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4 Ali Hakan Evik / Vesile ¢

mektedir3. Ilk olarak 1
maddesinin? (A-1 nolu)
na alindig1 gorulmektec
Borsada islem yapan ya
cut olanaklardan esit se
borsanin suc teskil ede:
lerinin etkin bir sekilde

Calismamizda onceli
tir. Daha sonra sirasiyla
bir sermaye piyasasina s
li bir sorun haline gelen

miimlarda ci1imnsitirm Avivean s



kan ve Ingiliz Huku
zenleme de, 1934 t:
(Securities Exchang
almistir. Ingiltere’de
rimi yerine “Insider
trini ve mahkeme vy:
ni kullanmay tercil
trininde kimi yazar
rek kullanmilmis®, }
“Insiderrecht™, kim

“Vororientierten=06nc
ifade edilmictir Fr:



6 Ali Hakan Evik / Vesil

ce ise “insider muam:
saglamak”16, “kamuy
“icerden ticaret”18, “ic
ti"20, “jcerdekilerin ist
lerle alisveris"22 veya \
gerekcesiyle aynen yal
mi tercih edilmistir.

Biz de calismamiz
kullanmay1 tercih et
hemen hemen ortuasmr
ceza hukuku ile ilgiler



lerce uygulamadaki
ye calisiimaktadir. !
yer vermeyen, huk
agirhik tasidigi24 tilk
iliskin kamuya acil
icerdeki bilgiyi tliyo
dakat yukumlaltaga
trinde hemen her yz
meye calistigi26, kai
verildigi2? goértilmek

Bu suc tipi bak



et A Pt ™

8 Ali Hakan Evik / Ve

II) YABANCI ULI
A) Amerika Birle

Amerikan serma
ogrenenlerin ticareti
uzere cesitli kanunla
tedir. S6z konusu st
satilmasi ve bu nede
cu kabul edilen Mavi
lerince yaptirnm altir

sasina’ ve “kamunur
telicindelsi 1922 tari



1934 tarihli Kant
aydinlatilmasina yor
nun amaci da, tipki
yonelik risk unsuru
kamunun tam olar:
agirhk vererek yatir:
calismaktir. S6z kont
s1 saglanmaya calisil

yatinmcilar arasinda
tadirs9.

Menkul kKiymetler



Ied el S el el e e

10 Ali Hakan Evik / Ve

[ctihat hukuku kura
ri bilgiyi menfaat kau
lal ettiklerinden dola
mektedir. Meslek ve
bilgi edinenler bakin
daki temel felsefe; a
0zel bir guven iliskis:
lama ve koruma yu
maktadirs39,

Dogrudan ve dol
bilmeleri ancak, bilg



rities Exchange Comn
zuatimizdaki Sermay
gostermektedir.

Inceleme konum
ilgili bulunmamakla -
reketlere yonelik oldt
nunun 10b-5 madde
iceriden o6grenenlerir
muya aciklanmamis
gecerli oldugu ifade ¢

Vﬁﬂ‘l‘l“’i"lﬁ 1“1“\ :



12 Ali Hakan Evik / Ve

c¢) Uctincii sahisl
aciklanmasi gerekli o

d) Menkul kiyme
seye hile teskil edebil
kanun dahilinde
Bu duiuzenlemede
nenlerin ticareti, ma
rnnin islenmesini en,

dele etmek bakiminc
bir hiukim koyma y



I

ger sirketlerin hissele
re tavsiyelerde bulun
renilen bilgi de; "bilg;
kul kiymetlere iliskin
da hisse senedinin de
tanmimlanmaktadir>3.

ABD’deki diuizenle
nusu sucla miicadel
lecegine inandigindas
lere daha fazla 6nem
Kanunu nun Bolim



14 Ali Hakan Evik / V

niyle bilgi sahibi ola
faili olarak sorumlu
piyvasas1 kurumlar1
hangi bir tanesiyle

rudan veya dolayh }
terlidir. Ancak, s0z
oldugunun da bilin

C) Federal Alm

Federal Almany
ne, ilk olarak 13.11



Tam bunlara ek olar
rak iceriden bilgi edi
da elde etmeleri yete
leri arasinda bir bag

Iceriden 6grenen
nenlerin (ikincil icer
rumlu olabilmeleri ic
malan yeterlidir®3. K
nucu bilgi sahibi ola
hukuku bakimindan



16 Ali Hakan Evik / Ve:

b) Sermaye piyas
belirtilen sartlar bttt
cikarabilmek icin yet

olmas1 gerekmek
4. fikrada iceride
nin degerini onemli ¢
mek icin bir dlct geti
cinin tercihlerini etki

5. fikra sermaye

corevli lkkicilere ilickir



sa)b5 tarafindan yone
Sermaye pilyasasi ara

Kanun Kararnam
mayacaktir.

Iceriden 6grenenl
duzenlemektedir: He
sifat1 veya bir is faal
fonksiyon veya bir g¢
sahip olup da;

2) Bunu kullanas



18 Ali Hakan Evik / Vesi

digim1 dusiunduagunde
edilen irin veya cika

[talyan doktrinine
fail bulunmaktadir:

a) Birinci grup fai
dir. Bunlar, sirket ici
sahibi olan kisilerdir.
ortaklar da dahildir.

b) Ikinci grup fail
silerdir. Bunlar, hisse

-h.“.-l.--“ --.1“--.-—-..--.-‘ .-—Iﬁ [ S



rinde genisletmeye g
mistir’2. Daha son
maddesi ile yasal ce:
pit edilmistir”3. Gur
suclanyla daha etki
sermaye piyasasl su
Para ve Finans Kant

S6z konusu Kan
nunun 225-109 m
meslekleri veya gore

a)l Hicce cenetler



20 Ali Hakan Evik / Vesil

Fransiz hukukunc
fail olarak ortakhigin
maktadir. Bunlar ara:
ayinm yapmak kanun
kun degildir. Bu nedc¢
olarak bilgiye sahip c
rillmektedir’®.

F) Isvicre

[svicre mevzuatind
re Ceza Kanunu'nun



edilecegi, sirketlerir
lara iliskin bilgileris
dugu da ifade edilr

4. bentte anonir
3. bendin her iki si
0. bent ise gizli bil
yabanci bir sirketin
dugunda, 1. ve 4. &
dir’®. 162. madded

sinin cezalandinlma:
tacdir



292 Ali Hakan Evik / Ves

H) Japonya

Gelismis bir serm
su suca iliskin ilk dua
salar Kanunu'nun (Se
3. maddeleri ile gerc¢
yapilan degisikliklerl
nunun soéz konusu h

a) Iceridekiler,83
b) Kismi icerideki
c) EskKi iceridekile



reti Uzerine Avrupa
dig1r gortilmektedir®:

Direktifte86 icerc
sermaye piyasasi ai
olan ve kamuya acil
ni etkileyebilecek ni
tadur.

Direktif md 1 (2
nu olabilecek serma
len b) Tahmller c)I



24 Ali Hakan Evik / Vesi

misyonu tarafindan a
dir. Direktifte “Icerid
Konsey tarafindan 19
rurlikten kalktig)s da

2003 tarihli direk
miinde9! “sermaye pi
piyasaya yonelik guve
lanmasi, iceriden Ogre
larina yonelik aldatici
nin bu piyasa icin bir

T™HMIm biinlara ek ol



rim kapsadig, her ik
beple de ortak bir tal
ne bir dizenlenmeni
maktadir. Bu sonuctu

uye ulkelerin serma
icin 2005 yili sinir ol

Uye tilkelerin dis
gec Ekim 2004 tarih:
cek genel ve esnek, |
lerde bulunmalannu

g N . W e e



26 Ali Hakan Evik / Vesil

a) Bir musteri tare
beklentisiyle musterin

b) Dogrudan veya
ya (sermaye piyasasi ¢

c) Bir veya birden

olup aleni kilinma:
kilindiginda sermaye
araclarin degerini one:

Direktifin 2. madd:
tu nivetli vatinmecilar:



III) KANUNI UN¢

2499 sayili Sern
den 6grenenlerin tic:
maktaydi. Bugiinkii
siklikle eklenmistir.

S50z konusu suc,
nin (A-1 nolu) bendi
kileyebilecek, heniiz
ucuncu kisilere menj
piyasaswnda islem yc

Ae momelelci 11inrar c



28 Ali Hakan Evik / Vesi

bu sucun faili olal

S6z konusu suca |
lestirme Uygulamalar
tadir. Ancak, Tark Se:
lemenin konuyla ilgili
yil1 Kanun kapsamin
kum kapsaminda oln
itibariyle 47. madder
hukmu irdeleyecegiz.
6zde farkhh olmadiklar
ki htikiim bakiminda



kuruluslardan Serm
hisseleri borsada isl
ve uyeleri, denetlcile
neli ile Ozellestirme
layiswla bu kurulus
ogrendikleri, heniiz |
Bu bilgileri kendiler
amacwyla kullanarak
sindaki fursat esitligi
rina yonelik olarak
menkul kwymet alum



30 Ali Hakan Evik / Ves

seleri borsada islem g
uyeleri, denetgcileri, d
ile 6zellestirme yuksel
ve cocuklan sayilmak
ilk fark, 4046 sayili K

yasasl Kanunu'nda se

Iki diizenleme arz
Kanun'daki iceriden c
kamuya aciklanmami
nin degerini etkilemey
vi unsur bakimindan

o O (S . [ (. [ T



Kanaatimizce bu
57. maddenin 8 nol
muzu olusturan suc
s1 gerekmektedir. O)
bir sayma yoluna gi
icerisinde yer almak
ogrenenlerin ticareti
daki sirketlere, diger
re yoneliktir.

Iceriden 6grenen
rilan suca konu bils



32 Ali Hakan Evik / Ves

C) Meslek Sirrini

Meslek sirrininl®:
ticareti sucu arasind
korunan hukuki deg
sucta da fail, 6grendi
meslek sirrini aciklar
bir sahis/birey zarar
korunan hukuki dege
ilce yapilan aciklama
deger “gizli kalmas ¢
maktadir!10,



nilmas1”, bu sucta i
eden hususun sir sa
ortadan kaldinlmasi

Sucun neticesi t
tehlike sucudur. Bu
run fiilen bir zarara
olarak diuizenlenen d
si aranmaktadr.

Yukarida belirtti
cu bakimindan, ka



34 Ali Hakan Evik / Ves

kileyebilecek niteliktel
mas1 da gerekmekted.
dayali manipulasyon
mesnetsiz” bir bilgi ol
kul kiymetin degerind
yonlendirilmesi tehlik

Iceriden 6grenenle
yon sucunun aksine,
larda bulunarak serm
ri disinda etkileyerek,
kiymetin degerinde m



metleri islem goéren
mudurleri, denetcile
ri veya teknik perso
akrabalik veya arka
iliski sebebiyle kamn
malarnn sonucu men
sebeple de borsaya :
olarak diizenlenmek

Yukanda giris L
konusu suc tipi ile

lemecimni enceaellewvren



36 Ali Hakan Evik / Ves

esitlik borsalarin vaz
piyasasimn etkinligin
arasinda bilginin esit
bir 6zelligidir. Yatinnm
masi cok zordur. Bur
den geldigince azaltile

Madde metninder
piyvasasi ile ilgili olara
taya atilmasi s6z kon
kesce bilinmeyen dog
nedenivle elde edilme



hukuki menfaati ko
cikmaktadir!32.

VI) FAIL

S0z konusu suc¢
siler sayilmaktadir:

a) Sermaye Piya
bunlara hakim islet

aa) Yonetim



38 Ali Hakan Evik / Ves

Sermaye Piyasast Ka
.. Kurul'a bilgi verilm

Bu hukumden de anl
reler ve TC Merkez B¢

Yine Sermaye Pi
[11/20 nolu tebligde !+
taklarin yeni ¢cucardik
kaydettirilmesinin arc
meden de bu teblig ¢
liklar ile Yabanci Yatu
siler” de ihracci olabi



halinde bulunabilec
cek herkesi suc faili

Maddede sayilan
Acaba ihraccilardan
kendisil3® midir, yo
midir? Kimi Kanunlz:
bu tarz olumsuz son
su¢ bakimindan kayg
zenlenmistirl40, Biz
zenleme bulunmami:

Hatirlanacag 0z
kabuhinden once t



40 Ali Hakan Evik / Vesi

rak, “tiizel kisiligin do
zel kisilerin maddi bt
dan dolayi, gercek Kis
lerin tazel kisilerin yq
lerden olustugu” kan:

Yeni Tuark Ceza K:
deki tartismanin bir ¢
TCK'nun “ceza sorum
(2) nolu fikrasinda ye
uygulanamaz.” 144 sek
gu olmadigini dusun

mnd—l.r-’n .I..r\. .-'-ﬂﬂ 'I T



Tam bunlara ek
sebebiyet vermemek
lerinden aynldiktan
konusu bilgileri kul
cizmekte yarar gorm

Bu kisilerle teme
bilgi sahibi olabilecel
renenlere gelince; b
ki iceriden é6grenen
acisindan zincirin n
arz etmektedir. Bu |
tutulabilmesi icin he



42 Ali Hakan Evik / Vesi

piyasasi araclarimin d
lanmamus bilgileri ker
mak amaciyla kullan
arasindaki esitligi boz:
veya zararl bertaraf ef

A) Hareket

1) Iceriden Edini

Tark Dil Kurumu
gi olgu, gercek ve ilkel
volu ile elde edilen mr



rinda da, kullanmani
gil, s6z konusu bilgin
masi1 hallerinde de ¢
gorulmektedir.

Ornegin AB tiyes
ca iliskin yasak, sad
iliskin olmayip, sermr
kapsamaktadir: a) Si
lemi, b) Iceriden bilgi
ni arttirmaya veya a
edinenin borsada tar

lestirdigi her tirla t



44 Ali Hakan Evik / Ves

kendi 6zel cabasi ve g
mektedir, bunun icin
dan once kullanilmis

Kullanma fiilinin :
mekte olan Kisiler arz
olmas1” da gerekmek
dizenlemeye gerek bi
linmeyen bir bilginin
na diger yatinmecilar :
konusu olmaktadir. E
bilginin kamunun m



1¢|

bilgi olmasi gerektigidi
nin muamktn, bilginin

Bilginin, kamuya :
mis$ olmasi da sart de
bilir olmasi, diger bir
ulasilabilir olmasidir!
sekli ve piyasa tarafn
hakkinda somut olarz:

Bilginin icerigi ko
li olan bilginin sermay
de etkilevebilecek uvs
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yabilir. Korunan huku
cezasiz kalmalarin &
bilgiyi” menkul kiymae
le aciklanmamis bir &

b) Kullanilan Bil
rini Etkileyebilecek

Kullanilan bilginir
ye piyasasinda islem |
s1 yonunde bir sonuc
lukta bir bilgi olmasi «

1111 Bilairmier ywra i1 v s



Ic

trinde de bilginin gerc
olan bir olaya iliskin ¢
hilinde olan verilerin,
degerlendirme veya te
da degerlendirilmeme:

Yine anilan sucun
Kisilerden elde edilen
lecek nitelikteki bilgir:
fonksiyonu itibariyle
dan veya dolayh olara
mektedir. Diger bir

frarmlraixsrnmiis stiharivrla
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kadar gecen surede, a
amacwyyla baskalarna
vasi'nda da; “...Kisise
kullanumunn ihlal kagr
mus, calisanin kendisi
gismeyecegi..."181 sek

3) Hareketin One

Iceriden 6grenenle
desi incelendiginde, Kk
neticeyi gostermekle



su sucun “tek harek
maktadir.

B) Netice

Iceriden edinilen |
illerden herhangi bii
olurl®6, Ancak bunu
kullanilmasi sonucur
meleki cikar elde etn
gerekmektedirl87. Ak

sebbiis asamasinda |}



50 Ali Hakan Evik / Ves:

C) Tesebbiis

S6z konusu sucu
dizenlenmis olmasinc
yv1z192, Failin, iceride
yarar saglayamamis
olmasi1 durumunda, %
birle tam tesebbiis, k
ceklestirmis olmasin:
durumunda eksik tes

Bilindigi tizere 52

wsrvs Blratlyr tacnnthhes o AT e



nunda ve diger yas
iliskin 6zel bir hukt

Erman, failin bi
bertaraf etmek zoru
ceklesmesi kosuluy]
kaninin kaybedilme
ninda basvuramam
hukuka uygunluk s

Kanaatimizce bu
tehlikesi ile karsi ka



52 Ali Hakan Evik / Vesi

IX) MANEVI UNS

Sucun manevi uns
lanmamis olan gizli
seklindeki genel kast?
ucuncu bir kisiye bir
tenmesi yonundeki 6z
kamuya aciklanmis o
bir hata olup kasti or

Bununla birlikte b
bilecegini sanmasi yon



nin, kanun koyucu t
tic1 neden olarak dii:
rasinda diuzenlenmi:
rinca verilecek agur
islenmesi suretiyle e
seklindeki bu agirla
agirlatici nedendir. S
kimindan failin gerc
saglamasi gerekmek

ABD uygulamal:
zarar'in hesaplanm:



o4 Ali Hakan Evik / Ve

“Sucta tekerrur ve 0
uyarinca artik teker
terk edilmis olup sac
infaz rejimine gore ce
netimli serbestlik te
dir298, (Yeni TCK md

5. madde hukm
nu'ndaki ceza iceren
dan, bu durumda ai
maddesinin tGcuncu
rur uygulamasi soni



cezai eylemler (gene
gundan iceriden 6gr
kun degildir.

XI) ICTIMA

Sermaye Piyasas
te, baska suclarla ic
iceriden Ogrenenleris

Fail hakkinda m
tiren eylemlerin tekr



56 Ali Hakan Evik / Ve:

Konuya bu acida
lerine uygun ve geni
cikmakta olan Kanur
s1 uygulamalarin, 62
orijinini teskil eden /
mevzuati kapsaminc
onine alinmis oldug
kemiz kosullarina uy
silmaktadir.

Yine sucun yaba
yukarida yer verdigin



