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OZET

Bu calisma, sermaye piyasasina iligskin olarak kanun ve ikincil mevzuatta yer alan idari tedbirleri ele
almaktadir. Sermaye Piyasas1 Kurulu, finansal piyasalarin regiilasyonu ile gorevli olan bagimsiz idari
otorite niteliginde bir kamu kurumudur. Bagimsiz idari otoritelerin sahip olduklan yetkiler arasinda
kanaatimizce en onemli nitelikleri idari yaptirimlar: uygulayabilme yetkileridir. Sermaye piyasalarinin
istikrar ve giiven olgusu ile ¢aligmasi, ekonomik kamu diizeninin saglanmasi amaci bakimindan bir
gerekliliktir. Bu gerekliligin yerine getirilmesinde, sermaye piyasalarinda rol alan aktorlere piyasaya
zarar verici davraniglarda bulunmaktan kaginma gorevi diismesinin yani sira, SPK da bu aktorlerin
denetimi ve gerektiginde mevzuattan kaynaklanan yetkisini kullanarak idari yaptirimlar uygulama
vazifesiyle donatilmustir. idari yaptirnmlarin bir alt tiirii olan idari tedbirlerin hukuki nitelik ve
siniflandirmasinin tespiti, uygulanacak hukuk kurallarinin belirlenmesi agisindan 6nem arz etmektedir.
Bu cercevede SPK’nin sahip oldugu uygulama yetkisi baglaminda hangi tiir idari tedbirlerin hangi
durumlarda hangi usullerle hangi sinirlar icerisinde uygulanacagi konusu acikliga kavusturulmalidir.
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ABSTRACT

This study deals with administrative measures relating to capital market in the Capital Markets Law and
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1. GIRIS

Kamunun rekabete agik alanlarinda faaliyet gosteren, icrai karar alma yetkisi ile
donatilmis, kararlar1 yargi denetimine tabi, klasik idari birimlerin disinda nevi sahsina miinhasir
kuruluslar olarak nitelendirilen bagimsiz idari otoriteler, 6zel kanunlarla kurulan, idari ve mali
Ozerkligi haiz kamu tiizel kisileridir. Kamu yasaminin onemli sektorlerinin diizenliligini
saglamakla gorevli ve yetkili kamu kurumlari olan bagimsiz idari otoriteler, genis idari yetkiler
ile donatilmislardir. Bu yetkiler; diizenleme yetkisi, gozetim ve denetim yetkisi, goriis bildirme

yetkisi, uyusmazlik ¢6zme yetkisi ve yaptirim uygulama yetkisi olarak ifade edilebilir.

Hukuki statiisii ve sahip oldugu yetkiler géz 6niine alindiginda Sermaye Piyasas1 Kurulu
(SPK)'nun da bir bagimsiz idari otorite oldugu agiktir. Sermaye piyasasinin giivenilir, istikrarli,
rekabetci, etkin ve seffaf bir ortamda isleyisinin ve gelismesinin saglanmasi, yatirimcilarin hak
ve menfaatlerinin korunmasi amaciyla sermaye piyasasinin diizenlenmesi ve denetlenmesi
gorevlerini yerine getirmek lizere SPK, finansal piyasalarda diizenleme, denetleme ve yaptirim

uygulama yetkileri ile donatilmistir.

Diizenleme, izleme ve denetleme yetkisinin bir uzantisi olarak, tespit edilen mevzuata
aykiriliklarin idari yaptirima tabi tutulmasi, finansal piyasalarin etkin bir bigimde islemesi i¢in
olmazsa olmaz unsurlardan biridir. Gerg¢ekten de yaptirima baglanmamis olan emredici hukuk

kurallarinin uygulamada herhangi bir anlami1 yoktur.

Sermaye piyasalarinin gliven ve istikrar i¢cinde ¢alismasi, ekonomik kamu diizeninin
saglanmasi ve korunmast amaci agisindan elzemdir. Bu zorunlulugun yerine getirilmesi ise
sermaye piyasalarinda rol alan aktdrlerin sermaye piyasasinin giivenilirli§ine zarar verici
davraniglarda bulunmaktan kagimmmalarinin saglanmasima baglhdir. SerPK’da yer alan idari
tedbirler de bu agidan ciddi bir fonksiyonu yerine getirmektedir. Idari cezalarda giidiilen
cezalandirma amacindan ¢ok Onleyici nitelik tasiyan idari tedbirler, yatirimcilarin korunmasi

bakimindan uygulamada biiyiik 6nem tasimaktadir.

Sermaye piyasasinda rol alan kurumlarin her birinin istikrarini saglamak, giiclii sermaye
piyasalari i¢in vazge¢ilmez bir ilkedir. Giiven Olgiitlerini temel alarak finansal piyasalara
yatirim yapan yatirimcilarin korunmasi, mikro diizeyde bireysel olarak yatirimcilarin hak ve

menfaatleri agisindan Oonem arz ederken, makro diizeyde finansal piyasalarin istikrar1 ve

1



ekonomik biiylimenin siirdiiriilebilirligine hizmet etmektedir. Bu nedenle SPK’nin her bir
olayin kendi i¢ dinamiklerine uygun olarak cezalandiriciliktan ziyade caydirici nitelik tasiyan

tedbirlere bagvurmasi, s6z konusu otoritenin idari diizendeki varolus nedenidir.

Bu calismanin amaci sermaye piyasast mevzuatinda yer alan idari tedbirlerin ve bu
tedbirlerin uygulanmasina neden olan fiillerin neler oldugunu agiklamak, bu yaptirimlarin hangi
hukuk kurallarina tabi oldugunu ortaya koymak ve SPK’nin idari yaptirim karar1 alirken uymasi
gereken ilkelerin neler oldugunu tespit etmektir. Konuya iliskin inceleme ve degerlendirme

yapilirken, mer'i mevzuatin yani sira yargi kararlar tizerinde de durulmustur.

Calismamizin birinci boliimiinde Oncelikle bagimsiz idari otorite kavrami ortaya
konularak bir bagimsiz idari otorite olarak SPK’nin yaptirim uygulama yetkisinin kaynagina
deginilmistir. Daha sonra idari yaptirimlarin uygulanmasinda uyulacak ilkeler agiklanmis olup
doktrinde bulanik bir alan oldugunu diisiindiigiimiiz idari yaptirim-idari ceza-idari tedbir
siiflandirmasina yer verilerek s6z konusundaki kavramlarin hukuki nitelikleri arasindaki fark
ve bu kavramlarin birbirinden ayristirilmasinin nigin énemli olduguna iliskin agiklamalara yer

verilmigtir.

Ikinci bolimde ise oncelikle SerPK’nin “Tedbirler” baslikli besinci kisim ikinci
boliimiinde yer alan idari tedbirlere ve bu tedbirlerin uygulanma kosullarina yer verilmis olup
daha sonra Kanunun bu kisminin disinda kalan maddelerinde serpistirilmis olarak yer alan idari
tedbirler agiklanmistir. Ayrica SPK’nin idari tedbir kararlarina kars:1 gidilebilecek yargi yolu
hususunda uygulamada halihazirda giderilmis olan sorunlara da kisaca deginilerek idari

mahkemelerin bu hususta yetkili oldugu ortaya konulmustur.

Anlatilan konularin AB mevzuatinda nasil uygulandigini ortaya koyabilmek adina
diizenlemelerde esas aliman AB direktifleri ve tiiziikleri de incelenmis, finansal piyasalarin
regiilasyonundan sorumlu yabanci iilkelerdeki idari otoritelerin 6rnek uygulamalarina da

deginilmistir.



2. BAGIMSIZ iDARiIi OTORITE OLARAK SERMAYE PiYASASI KURULU VE
IDARI TEDBIiR UYGULAMA YETKISi

2.1. Bagimsiz Idari Otoriteler ve Ortaya Cikisi

2.1.1. Tarihsel Siirec

Bagimsiz idari otoriteler (BIO), idari hiyerarsinin ve denetimin disinda bulunan ve
isleyisi, teskilatlanmasi ve olusumu bakimindan bagimsiz olmalar1t 6ngodriilen kamu
kuruluslaridir. Ulusoy BiO’lar1 “toplumsal yasam i¢gin 6zel bir 6nem ve duyarlilik tasiyan, temel
hak ve ozgiirliikler ile ekonomik ve sosyal sektorlerde veya alanlarda diizenleme, denetleme
vahut yénlendirme faaliyetlerinde bulunan, kararlar: iizerinde hi¢cbir makamin etkisinin
olmadigi, karar organlari ozel giivencelere sahip, mali ozerkligi haiz, 6zerk biitceli kamu tiizel
kigileri” olarak tammlamstir’. Atay ise bu kurumlarin gérevine dikkat cekerek “devletin belirli
bir alanda ve ozellikle de ekonomide genel regiilasyon misyonunun ger¢ek anlamda yerine
getirilmesine imkan tantyan, iyice diisiiniildiikten sonra kararlar alip ve uygulamaya aktaran
organlar” seklinde bir tamimlama yapmaktadir’>. BiO’lar klasik idari yapmin diginda,
bagimsizliklar kurulus kanunlar ile giivence altina alinmis ve spesifik bir sektorde diizeni ve

hukuka uygunlugu saglama ve miidahalede bulunma yetkisine sahip kuruluslardir.

Kamu yasaminin hassas sektorleri olarak nitelendirilebilecek alanlarin diizenlenmesi ve
denetimi ihtiyaci ile beraber, rekabete acilan hizmet sektorlerine iliskin diizenlemelerin klasik
idare yapilanmasi diginda bir otorite tarafindan yapilmasi gereksinimi, bagimsiz idari otorite
olgusunu ortaya cikarmistir’. BIO’larm ilk &rnekleri 1800’li yillarin sonunda ABD’de
goriilmustiir. 1889 yilinda kurulan Eyaletleraras1 Ticaret Komisyonu (Interstate Commerce
Commission), diinyada BIO’larin ilk &rnedi olarak kabul edilmektedir. Izleyen siirecte
Ingiltere, XX. yiizyilm ikinci yarisindan sonra 6zellikle altyapi ve benzer sektorlerde faaliyet
gostermek iizere Yar1 Ozerk Hiikiimet Dis1 Orgiitler (Quasi Autonomous Non-Governmental
Organizations) adiyla BIO niteligindeki kuruluslarin teskilatlanmasmna agirhk vermeye

baslamistir. Kita Avrupasi iilkelerinde ise 1970’lerde kurulmaya baslanan BIO’larm

LULUSOQY, A. D. (2003). Bagimsiz Idari Otoriteler, Ankara: Turhan Kitabevi, s.2.

2 ATAY, E. E. (2006). Bagimsiz Idari Otoriteler ve Tiirkive Uygulamasi, Gazi Universitesi Hukuk Fakiiltesi
Dergisi c. X, sa.1,2, s. 270.

3 DONMEZ, E. (2003). Tiirkiye de Bagimsiz Idari Otoriteler, Ankara Barosu Dergisi, 2003-2, s. 56.
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olusturulmasinda Anglo-Sakson sisteminden esinlenildigi kabul edilmektedir®. 1970’lerin
sonundan itibaren ekonomik alanda meydana gelen kiiresel gelismeler ve AB teskilati
igerisindeki devletlerin ekonomilerinin hizla ivme kazanan bir entegrasyon siirecine girmeleri

ile diizenleyici kuruluslarin sayisinda dikkat ¢ekici bir artig goriilmiistiir.

Son yillarda devletlerin yatirim ve kalkinma programlari kapsaminda dogal tekel
niteliginde olan ve ekonomik bakimdan kritik noktalarda bulunan birtakim hizmetlerde
Ozellestirmeye gidilmistir. Ancak bu 6zellestirmeler neticesinde bu kritik hizmetlerin tiiketiciye
sunulmasinda yiiksek maliyetler ortaya ¢ikmis ve rekabetin olugsmasi ile tliketiciye etkin ve
verimli hizmet sunulmasi amacindan uzaklasilmistir. Bu ortamda makul fiyatlarla ve kaliteli
hizmetin sunulmasini teminen diizenleyici makamlar olan BIO’lar kamu hizmetlerinin degisen

yiizii olmustur®.

Tirkiye’de ise diizenleyici kurumlarin ortaya ¢ikiglar1 iilkemizin kalkinma
politikalarindaki esas doniisiimlerin baslatildigit 1980°li yillarda goriilmektedir. Tiirkiye
ekonomisinin karma ekonomiden serbest piyasa ekonomisine doniisiimiinii saglayan ve
ekonomi tarihinde ¢ok Onemli yer tutan 24 Ocak 1980 kararlariyla baslatilan ekonomik
doniistimiin hiz kazanmasi, diizenleyici kurumlarin gelisme seyrini de hizlandirmistir.
Ekonominin serbest piyasa ilkeleri iginde caligmasini Ongéren ve devletin piyasaya
miidahalesini en aza indirmeyi hedefleyen bu bakis acisi, piyasada olusabilecek basiboslugun
Oniine gecilmesi amaciyla birtakim kurumsal giivenceler olusturma zorunlulugunu beraberinde
getirmistir. Diger yandan AB’ye uyum siirecinin yarattigi baski ve diger uluslararasi ekonomik
kuruluglarla gelisen iliskilerin dogurdugu yikiimliliiklerle Tiirkiye, bagimsiz ve ozerk
nitelikteki kamu kurumlarmin kurulmasina iliskin diizenlemelere agirlik vermeye baslamugtir®.
Bu kapsamda gergek anlamdaki ilk BIO, 1981 yilinda kurulmus olan Sermaye Piyasast

Kurulu’dur.

Bagimsiz idari otoritelere iligkin herhangi bir hitkmiin Anayasada ag¢ik¢a bulunmuyor
olmasi, BIO’larm anayasal dayanaginin mevcudiyeti konusunda siklikla tartismalara sebep

olmustur. Ancak AYM’nin Tiitlin ve Alkol Piyasast Diizenleme Kurumu’na iliskin olarak

4TAN, T. (2002). Bagimsiz Idari Otoriteler ve Diizenleyici Kurullar, Amme Idaresi Dergisi Cilt 35 Say1 2, 5.13.
SAUSTIN, R. (1997). Administrative Law’s Reaction to the Changing Concepts of Public Service, Administrative
Law Facing the Future (ed. Leyland, Peter; Woods, Terry), New York: Blackstone Press Ltd., s. 16.

8 URAN, E. (2012). Tiirkiye'deki Bagimsiz Idari Otoritelerin Idari Yaptirim Yetkisi, Istanbul: On Iki Levha
Yaynlari, s.48-49.



vermis oldugu bir kararinda’, devletin bu yiikiimliiliikleri kapsaminda ekonomik hayata
miidahale edebilecegini, bu sebeple s6z konusu BIO’nun piyasa ile ilgili diizenlemeler yapmada
yetkili kilinmasinin Anayasa’ya aykirt olmadigimi ifade ederek bir anlamda BIO’larin anayasal

dayanag ortaya konulmustur®.

2.1.2. Ortaya Cikis Nedenleri

Temelde birbiriyle ayn1 olmakla beraber BIO’larin ortaya ¢ikis amaclari, farkli yazarlar
tarafindan farkli yollarla ifade edilmistir. Tan, BIO’larin ortaya ¢ikip yayginlagmasimin temel

nedenlerini,

e FEkonomik alanda teknik sorunlarin ¢6ziimiiniin uzmanlik gerektirmesi ve bu sorunlarin
¢coziimiinde klasik bakanlik yapisinin yetersiz kalmasi,

e Piyasada faaliyet gOsteren yapilarin devlete ait olmasi durumunda, s6z konusu faaliyet
alanina iliskin alinacak kararlarin bagimsiz ve tarafsiz otoritelerce alinmasinin
saglanabilmesi,

e Hiikiimetin siyasi nedenlerle alamayacagi kararlarin alinmasinin kolaylastirilmasi, daha
uzun donemli politikalar olusturulup uygulanmas: ihtiyaci,

e Siyasi kurum ve bireylerin bazi kriz donemlerinde yapilan islemlere iliskin sorumlulugu
kendi lizerinden atma istegi

olarak dort baslik altinda siralamaktadir®.

Klasik idari yonetim ve tekniklerinin uzmanlik gerektiren bazi sorunlarin ¢éziimiinde
yetersiz kalmasi, geleneksel idari yap1 ve bakanlik anlamindaki bir teskilat semasi i¢inde bu
sorunlarin ¢Ozlimiiniin her zaman i¢in miimkiin olamamasi, kamu islevinin tarafsizliginin

miimkiin oldugu en genis olglide saglanmasi igin idarenin bazi islevlerinin siyasi organdan

TAYM E. 2002/ 32, K. 2003/100 R.G. T. 11/08/2004, sa. 25550. “Anayasa’nin “kisilerin ve toplumun refah huzur
ve mutlulugunu saglamak” gorevini Devlete veren 5. maddesi, “ozel tesebbiislerin milli ekonominin gerekleri ve
sosyal amaglara uygun yiiriimesini, giivenlik ve kararliik icinde ¢alismasini saglayacak tedbirleri” almakla
goreviendiren 48. maddesi, “ekonomik, sosyal ve kiiltiirel kalkinmay, ozellikle sanayiin ve tarimin yurt diizeyinde
dengeli ve uyumlu bicimde hizli gelismesini, iilke kaynaklarmmin dokiim ve degerlendirmesini yaparak verimli
sekilde kullamilmasini” planlama gorevi veren 166. maddesi ve Devletin “para, kredi, sermaye, mal ve hizmet
pivasalarimin saghkli ve diizenli islemelerini saglayici onlemleri alacagini” ongéren 167. maddesi hiikiimleri,
Devletin  gerektiginde ekonomik hayata miidahale edebilecegini gostermektedir.” (erisim:06/05/2018
WWW.anayasa.gov.tr).

8 ORS, C. 0. (2015). Bagimsiz Idari Otoritelerin Dogusu, Gelisimi ve Tiirkiye Ornegi, izmir Barosu Dergisi, Eylil,
s. 40.

°TAN, 2002, s. 14.



bagimsiz, tarafsiz, hizli hareket edebilme yetkisi ile donatilmis kuruluslarca
gerceklestirilmesine duyulan gereksinim, BiO’lara duyulan ihtiyacin temel nedenleridir. Klasik
idari yapilarin agirligi, kimi zaman ¢agin gerektirdigi diizenleme ve denetleme faaliyetlerini
zamaninda ve geregi gibi yerine getirememelerine yol agabilmektedir. idarenin yavas isleyen
bu karar alma mekanizmasi 6zellikle denetim faaliyetinin zamaninda yerine getirilmemesini
yol agabilecegi zararlar noktasinda biiylik 6nem tasidigindan bagimsiz bir yapilanmaya ihtiyag
duyulmustur'®. Bununla beraber idarenin yargisal denetiminin uzunca bir siire almasi, bireye
taninan giivencelere yenilerinin eklenmesini, idarenin yargi dis1 denetim yollarini

¢esitlendirmeyi zorunlu kilmstir.

2.1.3. Yapisal ve Islevsel Ozellikleri

Bagimsiz idari otoriteler, ilgili olduklar1 sektdrlere iliskin olarak regiilasyon islevini
yerine getirmektedirler. Genel olarak regiilasyon, belirli bir sektérdeki piyasa faaliyetlerine
yonelik olarak, kurallar koyma anlamindaki diizenleme ile konulan kurallara uyulup
uyulmadigint gozetleme ve kurallarin ihlal edilmesi durumunda yaptirim uygulama
anlamindaki denetim yetkilerini kapsamaktadir'!. Bu yetkileri ¢er¢evesinde BiO’larm birtakim

yapisal ve islevsel 6zellikleri bulunmaktadir.

Bagimsiz idari otorite terimi, biinyesinde barindirdigi ii¢c temel kavram ile bu kurumlarin
yapisal ozelligi hakkinda fikir vermektedir. Bu kapsamda BIO’larin, “bagimsiz”, “idare”
teskilat1 i¢inde yer alan “otorite” niteliginde icrai kararlar alan kurumlar oldugunu séylemek

mumkindiir.

BIO’lar devlet idaresi iginde yer almakla beraber herhangi bir siyasi ve idari makama
baglanmamakta, genel itibariyle bir bakanlikla iliskilendirilmektedirler. Bu uygulamanin
temelinde yatan sebep, BIO’larimn idare teskilat1 i¢inde konumlandirilmas: gerekliligine pratik
bir ¢6ziim getirilmesidir'2. Yasama ve yiiriitme organlarmin diizenleyici islemleri disinda biitce,
teskilat yapisi, personel alimi gibi konularda kendileri karar verme yetkilerini haizdir.

Dolayisiyla idari 6zerkligin yan1 sira mali 6zerklige de sahip kuruluslardir.

1 THOMPSON, B. (1997). Textbook on Constitutional and Administrative Law, 3" Edition, London: Blackstone
Press Limited, s. 259.

1 ORS, s. 16-17.

12 DONMEZ, s. 63.



BiO’larin bu yapisal 6zelliklerinin yaninda, 6zgiin niteliklerinden kaynaklanan birtakim
islevsel Ozellikleri de vardir. Bu kurumlar gorev alanlari kapsaminda diizenleyici islemler
yapma yetkileriyle donatilmis olmalarinin yani sira sektorel denetim ve gozetim, idari yaptirim

uygulama gibi 6nemli islevleri yerine getirmektedirler.

Kurulus kanunlar1 BiO’lara gorev ve yetki alanlari iginde diizenleyici islemler yapma
yetkisi tanimaktadir. Bu yetki bilindigi iizere tiirevsel, yani ikincil nitelikte bir yetkidir.
Dolayistyla idare bu yetkisini kullanarak yapacagi islemlerle kanuni diizenlemelerin kapsamini
genisletemez. Anayasanin 124 iincii maddesi hiikmii g¢ercevesinde yonetmelik c¢ikarma
yetkisine sahip bu Kkurumlar, bunun disinda alacaklar1 kararlar, ¢ikaracaklari tebligler

cergevesinde faaliyet alanlarina iliskin esaslar1 belirlemektedirler.

Bununla beraber kanunlar ve kendileri tarafindan ortaya konulan bu ikincil
diizenlemelere uyulup uyulmadiginin gozetimi de BiO’larin yetki alanindadir. Kendi faaliyet
alanlarinda mevcut olan yapilar iizerinde gézetim ve denetim yapmak, bu kapsamda gerekli
bilgi ve belgeleri istemek, yazili ve sdzlii agiklama talep etmek yetkilerine sahip olan BIO’lar,
bizzat yiritmiis oldugu denetimler sonucu mevzuat ihlali tespit etmesi halinde idari
yaptirimlara hiikkmedebilir. Idare teskilati icinde bulunan ve bir anlamda yiiriitme islevine dahil
olan BIO’larin yaptirim uygulama yetkisinin keyfi olarak kullanilmamasi igin baz1 giivenceler
getirilmistir. Yaptirnm uygulanmadan 6nce, hukuki diizenlemeye aykiri davranis konusunda
ilgilinin uyarilmasi, belgeleri inceleme olanagi taninarak s6zlii ve yazili savunma yapma imkani
taninmasi, uygulanacak yaptirim ile fiil arasinda orantililik olmasi, alinacak kararin gerekceli
olmast ve yaptirim kararma karsi yargt yolunun agik olmasi bu giivenceler arasinda

saytlmaktadir'®,

Son olarak BIO’lar karakteristik yapilar1 gergevesinde, alternatif uyusmazlik ¢oziim
yollar1 arasinda oldugu da kabul edilen uyusmazlik ¢ézme yetkisine de sahiptir. Faaliyet
alanlarmin teknik ve uzmanlik gerektiren 6zellikleri, uyusmazligin yargi yoluyla ¢6ziimiiniin

zaman almasi gibi nedenler bu kurumlara uyusmazlik ¢6zme yetkisi taninmasina yol agmaistir.

BTAN, 2002, s. 30.



2.2.  Sermaye Piyasas1 Kurulu, Olusumu, Gorev ve Yetkileri

Ulkemiz ekonomik hayatinda yukarida bahsi gecen gelismelerin yasanmasini takiben
klasik idare yapilanmasindan farkli bazi idari kurumlar ortaya ¢ikmistir. Bu kurumlar genel
olarak ekonominin hassas denilebilecek alanlarina iliskin diizenleme ve denetim islevlerini
yerine getirmek iizere kurulmus olmakla beraber, bunlar disinda da genis yetkilerle

donatilmislardir.

2.2.1. Sermaye Piyasasi1 Kurulu’nun Olusumu

Ulkemizde sermaye piyasasina iliskin hukuki altyapinin olusturulmast ilk kez 1. Bes
Yillik Planda 6ngo6riilmiis, ancak uzun siiren ¢caligmalar sonunda Sermaye Piyasas1 Kanunu’nun
kabulii 1981 yilin1 bulmus ve bu Kanun 30/07/1981 tarih ve 17416 sayili RG’de yayimlanarak

yiiriirliige girmistir'®.

2499 sayili Kanun, daha sonra 30/12/2012 tarihli ve 28513 sayili RG’de yayimlanarak
yiriirliige giren SerPK ile ilga edilmis ve SPK’nin teskilat yapist yeniden ortaya konulmustur.
SerPK’nin 117 nci maddesi ile SPK’nin idari ve mali 6zerkligi haiz tiizel kisiliginin alt1
¢izilmis; Kurul’'un mevzuatla kendisine verilen gorev ve yetkileri kendi sorumlulugu altinda
bagimsiz olarak yerine getirecegi ve hicbir organ, makam, merciden emir ve talimat almayacagi

ifade edilmistir.

SerPK’nin 118 inci maddesi uyarinca Kurul Karar Organi; biri bagkan, biri ikinci bagkan
olmak iizere yedi iiyeden olusmaktadir. Bagkan, ikinci baskan, baskan vekili ve iiyeler,
Cumhurbagkaninca atanmaktadir ve goreve baslamadan once Yargitay’da yemin edecekleri
Oongoriilmistiir. Bununla beraber s6z konusu Kanun uyarinca Kurumun ilgili oldugu
Bakanligin, Hazine ve Maliye Bakanlig1 oldugu ifade edilerek idarenin biitiinliigli saglanmaya

caligilmistir.

“UNAL, O. K. (2005). Sermaye Piyasas: Hukuku ve Mevzuati, Ankara: Asil Yayinlari, s.13 vd.
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2.2.2. Sermaye Piyasasi Kurulu’nun Gorev ve Yetkileri

BiO’larin faaliyet konulari icerisinde geleneksel idari yapilanma icerisinde yer alan
kurumlarin gorev ve yetkilerinden farkli olmak {izere birtakim yetkilere sahip bulundugu goze
carpmaktadir. Bu kapsamda bu kurumlar, kanunlarla ve kendi diizenlemeleriyle getirilen
kurallara uyulup uyulmadigimi goézlemlemek, bu kurallara aykir1 davranista bulunanlar aleyhine
yaptirimlara hilkkmetmek yahut uyusmazlik ¢6zme yetkisi gibi regiilasyonun 6tesinde gorev ve

yetkilerle donatilmiglardir.

Sermaye piyasalarinin diizenlenmesi ve denetlenmesi finansal sistemin adil, seffaf ve
istikrarli bir sekilde islemesini saglamak adina vazgecilmez bir husustur. Menkul kiymetlerin
regiilasyonunun genellikle yatirimci korumasi ve sirketler i¢in pazara erisimi kolaylagtirma

arasindaki dengenin saglanmasimi dngdrmesi bakimindan zellik arz ettigi diisiiniilmektedir'®.

SPK’nin kural koyma ve bu kurallara uyulup uyulmadigin1 denetleme faaliyetlerinin
yaninda gorev alani igerisindeki piyasalari stirekli bicimde kontrol altinda tutarak gerekli

hallerde miidahale etme yetkisi bulunmaktadir.

2.2.2.1. Diizenleyici islem yapma yetkisi

Ekonomik hayatin 6nemli sektorlerinin kamu yarari1 ve kamu diizeni gereklerine uygun
olarak diizenlemesini, denetimi ve gozetimi islevinin, bagimsiz idari otoritelerin varlik sebebini
olusturdugundan yukarida bahsetmistik. Bu kapsamda BIO’larn kendine 6zgii durumlarmin

temelinde, bu kurumlarin regiilasyon islevleri yatmaktadir.

Bagimsiz idari otoriteler, kendi gérev alanlarina iliskin olarak diizenleyici islemler ile
kurallar koymaktadirlar. Anayasa’nin “Yonetmelikler” bagliklt 124 {incii maddesi uyarinca
kamu tiizel kisileri kendi gorev alanlarini ilgilendiren yasa ve tiiziiklerin uygulanmasi amaciyla
ve bunlara aykir1 olmamak sartiyla yonetmelikler ¢ikarabilmektedir. BIO’lar da diizenleme

yetkilerini kendi ¢ikardiklari yonetmelikler kapsaminda kullanmaktadirlar. Bunun yani sira,

15 LEINO, P. (2017). Accountability Dilemmas of Regulating Financial Markets Through the European
Supervisory Agencies, Research Handbook on EU Administrative Law, Harlow, Carol (ed.) Edward Elgar
Publishing Ltd., s.221.



gorev alanina iliskin ikincil mevzuatin olusturulmasi kapsaminda ¢ikardiklar1 yonetmeliklerin
yaninda karar, teblig gibi diizenleyici islemler ile isimsiz diizenleyici islemler de
yapmaktadirlar. ikincil, yani tiirevsel bir yetki niteligindeki bu yetkinin kullanilirken yasal

smirlar igerisinde kalmasi, hukuka uygunluk ag¢isindan 6nem arz etmektedir.

SPK’nin kurulusu ile sermaye piyasalarina iliskin alanlarda birgok konudaki diizenleme
yetkisi SPK’ya verilmistir. SPK da bu yetkisini basta SerPK’nin Kurul Karar Organinin gérev
ve yetkilerini diizenleyen 122 nci maddesi olmak iizere bu kanun igerisine serpistirilmis
diizenleme yetkileri kapsaminda kullanmaktadir. Ayrica SerPK’nin 128 inci maddesi, Kurul’un
yetkilerini diizenleyici islemler tesis etmek ve Ozel nitelikli kararlar almak suretiyle
kullanacagini; kararlarinin RG’de veya internet ortami dahil uygun araglarla yayimlanmasina
karar verebilecegini ve diizenleyici islem niteligindeki yonetmelik ve tebliglerin RG’de
yayimlanarak yiiriirliige girecegini diizenlemektedir. SerPK’nin 39 uncu maddesinin yedinci
fikrasinda yer alan “Kurul, sermaye piyasasi ara¢larmmin odiing alma ve verme islemleri ile
acgiga satig iglemlerine iligkin ilke ve esaslari belirlemeye ve Hazine Miistesarligi ile TCMB 'nin
goriisii alinmak suretiyle kredili sermaye piyasasi aract islemleri ile ilgili diizenlemeler
yapmaya yetkilidir.” hitkkmii bu yetkiye 6rnek olarak gosterilebilirken, Kanun bir¢ok konudaki
diizenleyici islemlerin yapilmasini agik bir sekilde Kurulca c¢ikarilacak yonetmeliklere
birakmistir. Kurul’un diizenleme yapma yetkisi sermaye piyasasi araglarina iligkin, sermaye
piyasasi kurumlarimna iligkin, sermaye piyasasi faaliyetlerine iligkin diizenlemeler yapma yetkisi
olarak ayristirilabilmektedir. Bunun yaninda SPK’nin borsalara iligkin olarak ve kamunun

aydinlatilmasina iligkin olarak da diizenlemeler yapma yetkisi mevcuttur®®,

2.2.2.2. Denetim yetkKisi

Bagimsiz idari otoritelerin ve dolayist ile SPK’nin diger bir yetkisi, faaliyet alani
kapsamindaki konular iizerinde sahip oldugu denetim yetkisidir. BIO’lar, kanunlara ve kendi
cikardiklari ikincil mevzuata uyulup uyulmadiginin denetimini yapma gorevini haizdirler. Bu
gorev ise ilgili sektorlere iligskin piyasa izleme ve gozetim mekanizmalari ile yerine getirilir.
Bu kapsamda BIO’lar gerekli gordiigii bilgi ve belgeleri ilgililerden talep etme, ilgilileri

dinleme ve gerektiginde yerinde inceleme yapma yetkilerine sahiptir. Ekonomik kamu diizenini

1 YUZUGULLU, G. (2011). Bagimsiz Idari Otorite olarak Sermaye Piyasast Kurulu (Yayimlanmanms Yiiksek
Lisans Tezi). Gazi Universitesi Sosyal Bilimler Enstitiisii Ozel Hukuk Anabilim Dal1 Ticaret Hukuku Bilim Dal,
Ankara, s. 58 vd.
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saglamaya, korumaya ve bozuldugunda yeniden olusturulmaya yonelik faaliyetlerden biri olan
sermaye piyasalarmin gozetimi ve denetimi faaliyeti, organik agidan bir BIO olan SPK
tarafindan yerine getirilir'’. Nitekim SerPK’nin 1 inci maddesinde sermaye piyasasinin seffaf,
giivenilir, istikrarli, adil, etkin ve rekabet¢i bir ortamda isleyisinin ve gelismesinin saglanmasi,
yatirnmcilarin hak ve menfaatlerinin korunmasi igin sermaye piyasasinin diizenlenmesi ve
denetlenmesi hususlarinin bu kanunun temel amaci oldugu hiikiim altina alinmistir. Bunun
disinda SPK’nin denetim yetkisi kanunun farkli hiikiimlerine serpistirilmis olup denetim

faaliyetinin icrasina iliskin hiikiimler madde 88 ve devaminda diizenlenmistir.

SerPK’da denetimin kapsami, bu kanun g¢ergevesindeki tiim kurum ve kurulus ile ilgili
diger gercek ve tiizel kisilerin bu Kanun ve ilgili diger mevzuatin sermaye piyasasina iliskin

hiikiimleriyle ilgili faaliyet ve islemleri olarak ¢izilmistir (m.89).

Her tiirlii sermaye piyasast faaliyet ve islemlerinin denetimine iliskin olarak Kurul
Bagkani tarafindan gorevlendirilen meslek personeli yetkili kilmmistir (m. 88/1). Denetimle
gorevlendirilen personel, ilgili gercek ve tiizel kisilerden ilgili mevzuatin sermaye piyasasina
iliskin hikiimleriyle ilgili gorecekleri bilgi ve belgeleri istemeye, tiim defter ve belgeleri ile
tim kayitlar1 incelemeye, bunlara erisimin saglanmasini istemeye ve bunlarin 6rneklerini
almaya, islem ve hesaplarini denetlemeye, ilgililerden yazili ve sozlii bilgi almaya, gerekli
tutanaklar1 diizenlemeye yetkilidir (m. 89/1). Ilgililer ise denetim ile gérevlendirilen personelin
taleplerini yerine getirmekle ve tutanaklari imzalamakla yiikiimliidiir. Ayrica kendilerinden
bilgi istenilen gergek ve tiizel kisiler, bu Kanun ve 6zel kanunlardaki gizlilik ve sir saklama

hiikiimlerini ileri siirerek bilgi vermekten imtina edemezler (m.90).

Denetim faaliyeti esnasinda gerekli yerlerde kolluk yardimi ile arama yapilmasi ise
Kurul Baskaninin talepte bulunmasit ve sulh ceza hakiminin karar1 sartina baglanmistir
(m.89/3). Aramada bulunan ve incelenmesine liizum goriilen belgeler disinda yerinde
incelemenin miimkiin olmamas1 halinde, muhafaza altina alinarak inceleme yapan meslek
personelinin ¢alistig1 yere gonderilmesi miimkiindiir. Denetim faaliyeti kapsaminda elde edilen
bilgi ve belgelerin amaci disinda kullanilmas1 miimkiin olmamakta, ilgililer ve {i¢iincii kisilere

dair elde edilen bilgi ve belgelerin 6zel hayatin gizliligi ve ticari sirra iliskin genel ilkelere

17 KARAKURT, A. (2009). Sermaye Piyasasi Kanunu Baglaminda Idari Yaptirumlar, TBB Dergisi, Say1 85, s.
140.
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uygun muhafaza edilmesi ve gereken onlemlerin alinmasi gerekmektedir'®. S6z konusu
diizenleme miilga kanundan farklidir. Miilga kanunda arama yapilabilmesinin 6n sartt
denetimle gorevlendirilen uzmanlar tarafindan istenecek defter, evrak, dosya, kayit ve diger
belgelerin ibraz veya teslim edilmiyor olmasidir. Bu durumda arama yapilabilmesi i¢in miilga
kanun uyarinca da yine Kurulun gerekgeli bir yazi ile arama karar1 vermeye yetkili sulh ceza
hakiminden talepte bulunmasi iizerine, sulh ceza hakiminin istenilen yerlerde arama
yapilmasia karar vermesi gereklidir. Aramada bulunan ve incelenmesine liizum goriilen
defterler ve belgeler ayrintili bir tutanakla tespit olunur ve yerinde incelemenin miimkiin
olmadig1 hallerde, muhafaza altina alinarak inceleme yapanin c¢alisti1 yere sevk edilecegine
iligkin hiikiim, miilga kanunla birebir aynidir. Ancak eski kanunda bunlara ilaveten arama
sonucunda alinan defter ve belgeler Tlizerindeki incelemeler en ge¢ 1li¢ ay iginde

sonuclandirilarak bir tutanakla sahibine geri verilecegine iligskin diizenleme yer almaktadir.

Burada belirtmek gerekir ki, miilga 2499 sayili Kanunun 46/f maddesinde Kurul,
denetimle gorevlendirilenler tarafindan istenecek defter, evrak, dosya, kayit ve bilgi ihtiva eden
diger vasitalarin ibraz veya teslim edilmemesi halinde, gerektiginde mahkemeye basvurarak,
bunlarin ibraz veya tesliminin saglanmasini talep etmeye yetkili kilinmis iken, yeni kanunda
Kurulun mahkemeye basvurma yetkisi kaldirilmistir. Mevcut kanunda bu diizenleme bir tedbir
olarak ongoriilmemistir. Gergekten de bu yetki, yatirimeinin korunmasina yonelik bir tedbirden
¢ok Kurumun bagimsiz bir idari otorite olarak, idarenin {stlinliigli prensibi cercevesinde
kullanabilecegi bir yetkisidir. Denetim faaliyetine iligkin 89 uncu maddede sadece defter ve

kayitlarin incelenmesine iligkin yetki, denetimle gorevlendirilen personele verilmistir.

Her ne kadar Kurul’'un denetim faaliyetini Oncelik ve onemlilik ilkeleri ile risk
degerlendirmeleri kapsaminda olusturulacak program uyarinca yiiriitiilecegi belirtilmis olsa da,
olusturulan program disinda incelenmesinin gerekli goriildiigii konularda program dis1 denetim
de yapilabilecegi hiikiim altina alinmistir (m.88/2). Danistay, esasen Tiitiin ve Alkol Piyasasi
Diizenleme Kurumu’na iligkin olarak vermis oldugu, ancak benzer niteliklerinden 6&tiirii SPK

icin de gecerli olabilecek nitelikteki bir kararinda®®, diizenleyici kurumlarin ilgili bulunduklar1

18 ATAY, s. 288.

19 Danistay 13. D. E. 2005/9375, K. 2006/4919, T. 25/12/2006. “Diizenleyici kurumlarin ilgili bulunduklar:
sektorde diizenleme, denetleme gorevi iistlendikleri, bu kuruluslarin temel iglevinin, toplumsal ve ekonomik
yasamin temel hak ve ézgiirliikler ile yakindan iliskili alanlarimdaki kamusal ve ozel kesim etkinliklerini, bir takim
kurallar koyarak diizenlemek, konulan kurallara uyulup uyulmadigini izlemek ve denetlemek gérevinin bulundugu
tartismasizdir.” (erisim: 25/05/2018 www.danistay.gov.tr).
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sektordeki diizenleme ve denetleme gorevlerinin yani sira izleme gorevinin de bulunduguna
vurgu yapmistir. S6z konusu kararda bahsi gegen izleme kavrami da denetimin siirekliligini
ifade eden bir kavramdir. Dolayisiyla BIO’larin ve bu kapsamda SPK’nin denetim yetkisinden
bahsedilirken en genis anlamda hem stireklilik arz eden izleme niteligindeki denetim, hem de

kendisine gelen ihbar ve sikayetler lizerine yapacagi olaya 6zgii (ad hoc) denetim anlagilmalidir.

2.2.2.3. Uyusmazhk ¢6zme yetKisi

Glinlimiiz hukuk diizeninde yargi organlarinin is yiikiinlin fazla olmasi ve dolayisiyla
yargilamalarin uzun silirmesi; yargilama faaliyetini bireyler agisindan kendisinden beklenen
fayday1 saglamaktan uzaklastirmaktadir. Bu nedenle alternatif uyusmazlik ¢6ziim yontemleri
araciligi ile uyusmazliklarin taraflar acisindan hem daha kisa siirede ve daha az masrafla
giderilmesi tercih edilmektedir. Boylelikle dogabilecek uyusmazlik, yargi organi 6niine intikal
ettirilmeksizin giderilme imkanina sahip olacak, diger taraftan da yargi organlarinin is yiikiiniin

hafifletilmesine katki saglanmis olacaktir?.

Alternatif uyusmazlik ¢6ziim yontemleri sadece 6zel hukuk alaninda degil idare hukuku
alaninda da uygulanabilmektedir. Idare hukukunda yer alan uyusmazliklarin yargi disi
yollardan giderilmesine imkan taniyan durumlardan biri de diizenleyici ve denetleyici kamu
kurumlarinin faaliyet alanlarinda dogan uyusmazliklarin giderilmesi konusunda iistlenmis

olduklar1 gorevlerdir?..

Yatirnm kuruluslarinin kendi aralarinda veya miisterileriyle emirlerin iletilmesi ve
eslestirilmesi, gergeklestirilen islemlere iliskin yiikiimliiliiklerin zamaninda yerine getirilmesi
hususlarindaki borsa islemlerinden dogan uyusmazliklar, borsa yonetim kurulu tarafindan

¢oziimlenmektedir (m.70).

Borsa lyeleri arasinda veya Borsa lyeleri ile iiyelerin miisterileri arasinda Borsa
islemlerinden dogan uyusmazliklarin ¢oziimiinde, Yonetim Kurulu yetkilidir; bu konuda,
Yonetim Kuruluna Uyusmazlik Komitesi yardimer olur. Bu konu hakkinda ¢ikarilmis olan

Borsa Istanbul Anonim Sirketi Uyusmazlik Komitesi Calisma Usul ve Esaslar1 Yonergesi

20 CIDECIGILLER, A. (2014). Diizenleyici ve Denetleyici Kamu Kurumlari Tarafindan Uyusmazhiklarin
Giderilmesi, Gazi Universitesi Hukuk Fakiiltesi Dergisi C. XVIII, Sa. 3-4, s.498.
2! CIDECIGILLER, s.492.
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uyarinca (m. 5 vd.) borsa liyeleri arasinda, borsa islemlerinden dogan uyusmazliklarin Borsada
¢oziimii zorunludur. Uyeler ile iiyelerin miisterileri arasinda borsa islemlerinden dogan
uyusmazliklar ise taraflarin bagvurusu halinde Borsada ¢oziimlenmekle beraber taraflarin yargi
mercilerine basvuru hakki sakli tutulmustur. Ancak Borsa {iyeleri ile iiyelerin miisterileri

arasindaki uyusmazliklarda, yargi yoluna basvurulmasi halinde, dosya islemden kaldirilir.

Borsa yonetim kurulu kararlarinin iliskin oldugu tutarin YTM tarafindan hak sahibi
yatirimcilarin zararini tazmin i¢in ddenecek azami tutar olan yiiz bin Tiirk Lirasin1 (m.84/5)
asmast halinde bu karara kars1 SPK’ya itirazda bulunulmasi miimkiindiir. Bu konuda alinacak
SPK kararlar1 nihaidir ve bu kararlara karsi yatirnmcilar tarafindan ancak idari yargi yoluna

bagvurulabilir.

BiO’larin uyusmazlik ¢ézme yetkisi kapsaminda almis oldugu kararlar yargi karar
niteliginde degildir. Anayasanin 9 uncu maddesi uyarinca yargi yetkisi, Tiirk milleti adina
bagimsiz mahkemelerce kullanilmaktadir. BIO’larin da yargi degil yiiriitme fonksiyonu
icerisinde yer aldigi disiintildiigiinde, idari bir islem niteligi igerisinde degerlendirilen

uyusmazliklarin ¢oziimiine iliskin Kurul Kararlari da idari yargi denetimine tabi olabilecektir.

2.2.2.4. Idari yaptirim uygulama yetkisi

Degisen ekonomik kosullarin idarenin faaliyet alanin1 oldukg¢a genisletmesi, idarenin
birtakim kamusal yetkilerle donatilmasin1 gerektirmistir. Bu yetkilerin en etkin ve en 6nemli
olanlar1 1se ekonomik dilizenlemelerden kaynaklanan idari yaptirimlarin uygulanmasi
yetkisidir?2. Bagimsiz idari otoriteler, en miihim islevleri olan regiilasyon islevleri kapsaminda
gorev alanlarina iliskin diizenleyici ve bireysel kararlar alma, denetim, arastirma, inceleme ve
sorusturma yapma, bu kapsamda ihtiya¢ duyduklar bilgi ve belgeleri talep etme, bu denetim
sonucu gerektigi takdirde dogrudan yaptirim uygulama yetkilerini haizdir. Kanaatimizce
BiO’larin kendilerine 6zgii en 6nemli nitelikleri de diger islevlerinin bir uzantisi olarak
dogrudan veya dolayl olarak idari yaptirimlar: uygulayabilme yetkileridir. Yaptirimlar, kamu
giiciiniin bir pargasi olarak diizenleme ve denetim islevlerin saglikli bir bigimde yiiriitiilmesini
saglayan araclar niteligindedir. Gergekten de herhangi bir yaptirima bagli olmayan emredici

hukuk kurallarinin hukuk alemine herhangi bir icrai etkisi olmayacaktir.

22 URAN, s. 319.
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Idarenin, dolayisiyla da BiO’larim kanunda veya kanunla kendisine acikca yetki verilen
durumlarda yaptirim uygulama yetkisine sahip oldugu konusunda daha evvel de ifade edildigi
tizere herhangi bir kusku bulunmamaktadir. Bununla beraber, idarenin bir pargasi olmalarina
karsin BiO’larin dogrudan yaptirrm uygulama yetkilerinin bu kurumlara yargisal nitelik
kazandirip kazandirmadigi doktrinde siklikla tartigmalara yol agmistir. Oysaki Atay’in da
belirttigi iizere “Kanun koyucunun BIO’larin bazilarina yaptirim uygulama yetkisi tanimasi

bunlara yargisal kurulus olma ozelligi vermez.”?*.

Ayaydin, Ulusoy’un bu konudaki gériisleri ile uyumlu olarak BIO’larin kamu hizmetinin
saglanmasina yonelik idari izin verme yetkisinden yola ¢ikarak idarenin, yiiriitilen kamu
hizmeti i¢in gerekli olmasi kaydiyla s6z konusu hizmetin her noktasina etki edecek
miidahalelerde bulunabilme yetenegini i¢sellestirilmis denetim olarak adlandirmaktadir. Bu
kapsamda 6zii itibariyle regiilasyon kurumlar1 olan BIO’larin kullandiklar1 yetkinin regiilasyon
yetkisi, denetim yetkilerinin alanlar ile ilgili i¢sellestirilmis denetimler oldugunu sdyleyerek

uyguladiklar yaptirimlar da re’sen icra yetkisi igerisinde oldugunu belirtmektedir®*.

Tasarruflarin1 sermaye piyasasinda degerlendiren yatirimeilarin korunmasi, SPK’nin
baslica yetki alanini olusturmaktadir. Bu bakimdan SPK’ya genis bir yaptirim uygulama yetkisi
taminmis ve bu yetkiye SerPK’da ayrmtilariyla yer verilmistir. Oyle ki Kanunda kimi
maddelerde SPK’ya verilen yetki, “gerekli her tiirlii tedbiri alma” yetkisi seklinde cergevesi
cizilmemis genis bir yetki olarak verilmistir. Bu ifade kimi yazarlarca sinirlarinin belli olmadigi
gerekcesiyle ileriki boliimlerde ayrintilartyla anlatilacak olan kanunilik ilkesine aykirilik teskil
ettigi dile getirilse de?® kanaatimizce bu yetki idarenin takdir yetkisine birakilmus bir alan1 isaret

etmektedir.

SPK’nin uygulamaya yetkili oldugu idari yaptirimlar genel olarak SerPK’nin besinci
kisitm ve altincit kisminda yer alan maddelerde diizenlenmistir. Ayrica SerPK’nin diger

maddelerinde de SPK’ya idari yaptirim uygulama yetkileri taninmustir.

2 ATAY, s. 265.

2 AYAYDIN, D. (2008). Enerji Piyasasi Diizenleme Kurumunun Denetim ve Yaptirim Uygulama Yetkileri,
Ankara Universitesi Sosyal Bilimler Enstitiisii [dare Hukuku Anabilim Dali Yayimlanmamis Yiiksek Lisans Tezi,
Ankara, s. 59, 61.

% YUZUGULLU, s. 90.
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SPK’nin yaptirim uygulama yetkisini dogrudan ve dolayli olarak iki alanda incelemek
miimkiindiir. Dogrudan yaptirim uygulama yetkisi uyarinca SPK, mevzuata aykir fiillerde
bulunan ilgili ger¢ek veya tiizel kisi aleyhine dogrudan sonu¢ dogurabilecek kararlar alabilir.
Araya herhangi bir yargi karar1 girmeksizin uygulanabilir nitelikte olan bu kararlar i¢in en
belirgin 6rnekler, SPK’nin piyasa dolandiriciliginin tespiti halinde idari para cezast uygulama
yetkisidir. Dolayl1 yaptirim uygulama yetkisi ise yaptirimin bizzat SPK eliyle degil, yargi eliyle
uygulanmasini saglayan yetkidir. Bir diger deyisle SPK, dolayl1 yaptirim uygulama yetkisiyle
yargt makamlarimi hukuka aykiriligin giderilmesi hususunda harekete gecirmektedir.
SerPK’nin 99 uncu maddesinde Kurul’a verilen “izin almaksizin yapilan sermaye piyasasi
faaliyetlerinin dogurdugu sonuglarin iptali ve sermaye piyasasi araglarinin hak sahiplerine

iadesi i¢in dava agma” yetkisi, dolayli yaptirim uygulama yetkisinin kanuni yansimasadir.

Bazi yaptirimlar ise, BIO’larmn sahip oldugu emir ve ihtar yetkisinin kullanilmasina
ragmen hukuka aykiriligin giderilmesinin miimkiin olmamasi sonucunda uygulanabilmektedir.
Asil giittiigii amag cezalandirmaktan ziyade hukuka aykiriligin doguracagi olumsuz sonuglari
gidermek olan BiO’lar, emir ve ihtar yetkilerini kullanarak s6z konusu aykirihgi gidermeye
caligmakta;  aykiriligin  giderilmesinin  miimkiin ~ olmadigi  takdirde  yaptirim
uygulayabilmektedirler?®. SPK’nin yaptinm uygulamasi Oncesinde ilgilisinden hukuka
aykiriligin giderilmesini istemesine dair yetkisi, bir anlamda emir verme yetkisi olarak da
tanimlanabilmektedir?’. SerPK’nin 96 nc1 maddesinde diizenlenen Kurul’un sermaye piyasasi
kurumlarinin mevzuat, Kurulca belirlenen standartlar, esas sozlesme ve fon i¢ tiiziigu
hiikiimlerine aykir1 faaliyetlerinin tespit edilmesi halinde; ilgililerden aykiriliklarin Kurulca
belirlenen bir siirede giderilmesini isteme yetkisi, bu yetkisine ornektir. Doktrinde ise 6ncelikli
amact yatirimcilarin korunmasi olan SPK’nin, kanunda belirtilmese dahi ilgililerden hukuka
aykiriliklarin giderilmesini isteme yetkisinin her zaman bulundugundan bahisle bu yetkinin

SerPK’da agik¢a diizenlenmesine gerek bulunmadig ifade edilmektedir?®,

Idari yaptirim kararina iligkin idari islemin hukuken gecerliligini saglayan unsurlar da
yaptirimin tiiriine gére degisiklik gdstermektedir. Ornegin idari cezalarda kanunilik ilkesinin

yoklugu islemi dogrudan hukuka aykir1 hale getirirken, idari tedbirlerde kanunilik ilkesi

26 SINOPLU, s. 31.

2T TAN T. (1996). Bagimsiz Idari Otorite Olarak Sermaye Pivasast Kurulu, Prof Dr. Ismail Tiirk’e Armagan,
Sermaye Piyasas1 Yayinlar1 Yayin No:54, s. 12.

%8 YUZUGULLU, s. 91,92.
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aranmaz. Bununla beraber BIO’larm kanun ile yaptirm uygulama yetkisiyle donatilmus
olmalarmin kuvvetler birligi ilkesine aykirilik olusturmamast karsisinda, bu yetkinin
kullanilmasinin yasa ile sinirlandirilmas1 gerekmektedir. Idari yaptirnm kararmi verecek
makam, kanunla kendisine verilen sinirlar igerisinde kalmali; bununla birlikte yetkisi dahilinde
vermis oldugu kararlarda anayasal gilivence altindaki temel hak ve hiirriyetlere halel
getirmemelidir?®. Bukapsamda gerekce gosterme yiikiimliiliigii, savunma hakki, 6l¢iiliiliik gibi
hukukun genel ilkelerinin idari yaptirima iliskin kararlarda dikkate alinmasi gerektigi izahtan

varestedir.

Kararlar1 yargi karar1 degil idari karar niteliginde olan SPK kararlarina karsi yargi
yolunun agik olduguna herhangi bir kusku yoktur. Bagimsiz nitelikleri kapsaminda BIO’larin
herhangi bir hiyerarsik veya idari vesayete muhatap olmadig1 géz oniinde bulunduruldugunda,
SPK kararlarinin idari degil yargisal bir denetime tabi tutulacagi sdylenebilir. Bu ¢ercevede
SerPK’nin 134 tncii maddesinde “Kurul kararlarina karsi acilacak idari davalar idare
mahkemelerinde goriiliir. Kurul kararlarina karst yapilan bagvurular acele islerden sayilir.”
ifadelerine yer verilerek bu husus agikliga kavusturulmustur. Yaptirim kararlarina kars1 yargi
yolunun ag¢ik olmasi kapsaminda ilgili isleme kars1 iptal davasi acilabilecegi gibi, yaptirimdan
zarar gorilmesi durumunda s6z konusu zararin giderilmesi amaciyla tam yargi davast da

acilmas1 miimkiindiir®.

2.3. Idari Yaptirnmlara fliskin Genel Esaslar

2.3.1. Idari Yaptirnmlarin Hukuki Niteligi, Cezai Yaptirnmlardan Farki ve
Uygulanacak ilkeler

Yaptirim kavrami doktrinde farkli sekillerde tanimlanmaktadir. Ulusoy’a gore yaptirim,
“hukuk kuralimin ihlal edilmesine hukuk diizenince éngoriilen tepki”dir®:. Yaptirnm Uran
tarafindan “bir hukuk kuralinda yer alan emrin yerine getirilmemesinin sonucuna iliskin bir
zorlama, onleme veya caydirma araci” olarak tammlanmaktadir®. Bilge ise yaptirimi,

“hukukun kisilere yiikledigi odevleri yerine getirmemesi halinde devlet kuvvetlerinin bu

2 TAN, 2002, s. 30.

%0 SINOPLU, s. 33.

3L ULUSOY, Ali D. (2013). Idari Yaptirumlar, Istanbul: On iki Levha Yayinlari, s.5.
%2 URAN, s.67.
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odevlerin yerine getirilmesi icin uyguladigi zorlama vasitalar:” olarak tammlamistir3,
Mahmutoglu’na gore yaptirim, “toplumsal yasantinin bozulmus diizeninin eski hale getirilmesi

ya da telafi edilmesi icin basvurulmasi kacinilmaz olan sosyal bir tepki’yi ifade etmektedir®*.

Yaptinm kavrami siklikla karistirilan ceza teriminden daha genis bir anlam
icermektedir. Yaptirnm kavrami, ceza kavrami ile karsilastirildiginda daha kapsamlidir; yani
her ceza ayni zamanda bir yaptirim olmasina karsilik her yaptirim ayn1 zamanda ceza niteligi
tasimamaktadir. Yaptinmlar ceza hukukunun yani sira, hukukun farkli alanlarinda farkli
sekillerde karsimiza ¢ikabilmektedir. Ornegin idare hukukuna iliskin yaptirimlara faaliyet
izninin iptali, kinama gibi yaptirimlar 6rnek olarak gosterilebilirken, hapis cezasi verilmesi ceza
hukukuna iliskin yaptinmlara Ornek teskil etmektedir. Dolayisiyla yaptirim ve ceza
kavramlarmin birbiri yerine kullanilmasi halinde, cezalar haricindeki diger yaptirim tiirlerinin
g6z ard1 edilmesine neden olacaktir®®. Bununla beraber idari yaptirrm kavraminin idari ceza
kavrami yerine kullanilmayarak farkli bir kavram olarak literatiirde yer bulmasi sayesinde idari
yaptirimlarin cezai yaptirimlardan farkli olan kendine 6zgii karakterine ve bu iki kavramin

kullanim alaninin ve kullanim amacinin farkliligina dikkat ¢ekilmis olacaktir®.

Her bir hukuk dali, kapsamlar1 dahilindeki mevcut kurallara uyulmamasi halinde kendi
alanmma 0zgli yaptirimlara sahiptir. Bununla beraber hukuk dallar1 igerisinde yapilan
simiflandirma uyarinca yaptirimlari da en genis anlamda kamu hukuku yaptirimlart ve 6zel

hukuk yaptirimlari olarak ikili bir siniflandirmaya tabi tutmak miimkiindiir.

Taraflar arasi esitlik ve irade serbestisine dayanan 6zel hukukun yaptirimlari, hukuki bir
yikiimliiliigi yerine getirmeyi reddeden kimseye karsi zor kullanarak yiikiimliigiinii yerine
getirtme anlamindaki “cebri icra”, Kusurlu ve hukuka aykirt eylemle verilen zararin aynen ya
da nakden karsilanmasi anlamindaki “fazminat” ve hukuka aykiri islemin yokluk, mutlak

butlan, nisbi butlanla batil sayilmasi anlamindaki “hiikiimsiizliik” olarak tasnif edilebilir®’.

3 BILGE, N. (2011). Hukuk Baslangici, Ankara: Turhan Kitabevi, s. 22.

¥MAHMUTOGLU, F. S. (1995). Kabahatleri Su¢ Olmaktan Cikarma Egilimi ve Diizene Aykiriliklar Hukukunda
(Idari Ceza Hukukunda) Yaptirum Rejimi, Istanbul: Kazanci Yaynlari, s. 117.

% OZKAYA OZLUER, |. (2015). Idari Yaptinmlarin Ozellikleri ve Cevre Kanunu, Ankara Barosu Dergisi,
2015/1, s.127.

% SANCAKDAR, O. (2007). Idari Cezalarmn Yaptirimlar Teorisindeki Yeri ve Tiirk Hukukundaki Anayasal
Temelleri, Istanbul Kiiltiir Universitesi Hukuk Fakiiltesi Uluslararas1 idari Ceza Hukuku Sempozyumu, 20-21
Eyliil 2007, s.61.

" AYATAR KIZILYAR, S. (2013). Ceza Yaptirumi ile Idari Yaptirim Ayrimi, Yasar Universitesi Hukuk Fakiiltesi
Dergisi Prof. Dr. Aydin Zevkliler’e Armagan, Cilt 8, Izmir, s. 1640-1641.
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Kamu hukuku yaptirimlart ise, kamu hukuku dallar1 olan anayasa hukukunun, ceza
hukukunun, uluslararas1 hukukun, vergi ve idare hukukunun birbirinden farkli ilke, amag ve
usullerine gore cesitlilik arz etmektedir. Anayasa hukukunun temel yaptirimi; kanun, kanun
hiikmiinde kararname, meclis i¢tiiziigli gibi yasama islemlerinin anayasaya aykiriliklart halinde

“iptal” edilmeleridir. Ceza hukukuna adin1 veren basta gelen yaptirim ise, “ceza” yaptirimudir®,

Yapmis oldugumuz bu ayrim, ihlal edilen hukuk normunun tiiriine gore yapilmis bir
ayrimdir. Doktrinde kamu hukukuna iliskin yaptirim tiirleri, yaptirimin uygulandigi 6zne goz

Oniine alinarak bes basliga ayrilmistir:

e Kisi lizerine uygulanan tedbir niteligindeki ihtar gibi yaptirimlar,

e  Yiiriitillen faaliyete iliskin faaliyet izninin geri alinmasi gibi yaptirimlar,
e  Kisinin mal varhigi lizerine uygulanan el koyma gibi yaptirimlar,

e Dogrudan bireyin kendisine etki eden sinir disi edilme gibi yaptirimlar,

o Islemlere uygulanan yokluk gibi yaptirimlar®.

Gorildugi tizere ayni temel hukuk disiplini icerisinde olsa dahi yaptirimlart kendi
icinde ayristirma ihtiyaci duyulmaktadir. Bunun en temel amaci, hukukun alt dalina gore
yaptirima uygulanacak hukuk kuralinin dogru sekilde tespit edilerek hem bu yaptirimin
uygulanmasinda hem de bu islemlerin yargisal denetiminde hukuka uygun bir usul

izlenebilmesidir.

2.3.1.1. Idari yaptirimlarin hukuki niteligi

Idari yaptinm, su¢ olmayan idari ihlallerin yaptirrmi olarak mevzuatla konulan
kurallarin ¢ignenmesini cezalandiran yaptirnmlardir. Caglayan, idari yaptirimlari, “idarenin
asli gorevi olan kamu diizenini korumak igin bu diizeni ihlal eden hareketlere uygulanan
yaptirimlar” olarak tanimlamistir®®. Ozay’a goére idari yaptinmlar, “Yasalarin agikca yetki

verdigi ve yasaklamadigi durumlarda, araya yargi karari girmeden, idarenin dogrudan

% MAHMUTOGLU, s. 120.
% OGURLU, Y. (2001). Idari Yaptinmlar Karsisinda Yargisal Korunma, Ankara: Seckin Yayinlari, s. 23.
4 CAGLAYAN, R. (2006). Idari Yaptirimlar Hukuku, Ankara: Asil Yaymevi, s.21.
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dogruya, bir islemi ile ve idare hukukuna 6zgii usullerle vermis oldugu cezalar”dir*!. Tan’a
gore ise idari yaptirim, “yasal veya idari diizenlemelere uyulmamasinin bir cezast olarak idari

organ veya makamlar tarafindan tek yanl idarenin giiciiniin kullaniimasr”dir®.

S6z konusu tanimlarda dikkat ¢eken, yaptirimi uygulayan makamin ve usuliin 6zellikle
belirtilmis olmasidir. Bu vurgunun amaci, idari yaptirimlar ile cezai yaptirimlar arasindaki usul

farkliligini ortaya koymak ve idari yaptirimlarm “ceza” olmadigimi ifade etmektir®3,

Idare hukukunun kamu giicii anlayis1 cergevesinde idari yaptirimlar, idarenin diizenleme
yetkisinin bir sonucu olarak nitelendirilebilir. Idare, kamu giicii ayricaligin1 kullanarak yapmus
oldugu islemler vasitasiyla kisi veya kuruluslarin hukuksal durumlarini etkileyecek nitelikte
kararlar verir ve uygular®. Idarenin kamu hizmeti, kamu saglig1 gibi toplumsal faaliyetleri
yirlitirken dogrudan ve re’sen kullandigi yetki sonucu ortaya cikan yaptirimlara idari

yaptirimlar denilmektedir®.

AYM de vermis oldugu bircok kararda idari yaptirim kavraminin tanimina deginmistir.
Bir kararinda “Idari yaptirimlar, yasalarin acgikca yetki verdigi ya da yasaklamadigi
durumlarda araya yargisal bir karar girmeden, idarenin dogrudan dogruya bir islemi ile
ve idare hukukuna 6zgii usullerle vermis oldugu ceza ve tedbirlerdir. Gelisen, biiyiiyen,
cesitlenen ve ¢ogalan toplumsal gereksinimleri yerinde, zamaninda ve etkin bir bicimde
karsilayabilmek icin ¢agdas yonetimlerde idareye degisik alanlarda yaptirim yetkileri

46 »»

tamnmaktadir. ifadelerine yer vererek aym yondeki baska bir kararinda “Idari

yaptirimlarin, bir idari organ veya makam tarafindan kamu giicii kullanilarak yapilan tek yanl

idari bir iglem olmasi ve yasal veya diizenleyici idari igsleme uyulmamasinin bir ceza i¢ermesi

47 »

olmak iizere belirleyici iki 6zelligi bulunmaktadir.®"” hususlarina deginmistir.

% OZAY, 1. (1985). Idari Yaptirimlar, istanbul Universitesi Yaymlar1 No:3326 Hukuk Fakiiltesi no:691, istanbul,
s. 35.

2 TAN, T. (2005), Idari Yaptirimlar ve Avrupa Insan Haklar: Sézlesmesi'ndeki Giivenceler, Prof. Dr. Seref
Goziibiiylik’e Armagan, Ankara: Turhan Kitabevi, s. 310.

3 KAYABASI, S. (2010), Idari Yargimn Gérev Alaminda Kabahatler Kanunu ile Meydana Gelen Degisiklikler,
Marmara Universitesi Sosyal Bilimler Enstitiisii Kamu Hukuku Bilim Dali Yayimlanmamus Yiiksek Lisans Tezi,
Istanbul, s. 41.

4 KARABULUT, M. (2008). Idari Yaptirimlarin Hukuki Rejimi, Ankara: Turhan Kitabevi, s. 8.

4 KURT, H. (2014). Idari Yaptirimlara Kars: Giivenceler, Gazi Universitesi Hukuk Fakiiltesi Dergisi C. XVIII,
Sa.l,s. 132.

4% AYM, E: 2008/115, K: 2011/86, T. 02/06/2011 R.G. 17.03.2012, Sa: 28236.

4T AYM, E: 2010/55, K: 2011/140 T. 20/10/2011 R.G. 14.02.2012, Sa: 28204.
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Idari yaptirimlarin tiim bu tamimlarda géze ¢arpan en énemli iki 6zelliginden birincisi
tek yanli bir idari islem ile idari bir organ veya makam tarafindan gerceklestirilmesi, ikincisi

ise diizene uyulmamasinin yaptirmmini igermesidir®.

Idare, yasal diizenlemeler uyarmca yiikiimliiliiklerini yerine getirmek ve kamu
hizmetlerini gorebilmek icin hukuk diizeninde etki doguran islemler yapmaktadir. Genel
hukuksal durumlarin belirlenmesi, bunlara giris, icinde bulunma veya c¢ikis ¢esitli islemlerle
gerceklestiginden ‘‘islem’’ kavrami, idare hukukunun en Onemli kavramlarindan birini
olusturmaktadir. Idari islem, idareye karar alma, diizenleme yapma, yiiriirliikte olan hukuk
kurallarimi degistirme ve idare edilenlerin hukuklarinda onlarin rizalarina gerek gérmeksizin

degisiklikler yapabilme, yeni hukuk kurallar koyabilme olanag: saglamaktadir®.

Idari islemler en temelde tek yanl idari islemler ve iki yanl idari islemler olmak iizere
ikiye ayriimaktadir. Iki yanl idari islemler idare ile ilgili kisinin ayn1 hukuki sonucu dogurmak
amactyla bir araya gelerek iradelerinde olusturduklari mutabakattir. Tek yanli idari islemler
ilgilinin riza ve muvafakatine bagli olmadan, idarenin tek yanl olarak acikladigi iradesiyle
yapilan iglemlerdir. Bu islemler de kendi i¢inde bireysel idari iglemler ve diizenleyici idari
islemler olmak iizere ikiye ayrilmaktadir. Diizenleyici idari islemler, genel ve kisisel olmayan
idari islemlerdir. Bireysel idari islemler ise kisisel ve 6zel durumlara iliskin idari islemlerdir.

Bu tiir islemlere idari kararlar da denilmektedir®.

S6z konusu temel tanimlardan da goriilecegi lizere isbu tezimizin konusunu teskil eden
idari tedbir kararlari, tek yanli idari islemlere 6rnek olusturmaktadir. idari tedbir kararinin tek
yanli olmasi, idari tedbir kararimin gegerli olarak hukuki sonuglar dogurabilmesi i¢in ilgilisinin
kabul beyanina ihtiya¢ gdstermemesi, sadece islemi yapanin iradesi ile olusmast anlamini
tasimaktadir. Bu durumun temel dayanagini da kamusal iradenin {stiinliigli ya da bir baska

deyisle, ‘‘kamu giicii ile bireyler arasindaki iligkinin egitsizligi’’ ilkesi olusturmaktadir™L,

48 GUNDUZ, F. E. (2004), Idari Yaptirumlar, Gazi Universitesi Sosyal Bilimler Enstitiisii Idare Hukuku Bilim
Dali Yayimlanmamis Yiiksek Lisans Tezi, Ankara, S.10.

49 EROL, A. (2009). Idari Yaptirimlarin Hukuki Nitelikleri ve Idari Yaptirim Kararlarina Karsi Yargisal Basvuru
Yollar:, Yayimlanmamis Yiiksek Lisans Tezi, Edirne, s.6.

SO TAN, T./GOZUBUYUK, S. (2010). Idare Hukuku Cilt I Genel Esaslar, Ankara: Turhan Kitabevi, s. 423-424.
51 EROL, s.6.
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Idari yaptirim kararlarini olusturan idari islemler, kamunun yerine getirmekle yiikiimlii
oldugu idari islevlerine dayanarak yaptiklari iglemlerdir. Bu islemler araya herhangi bir
mahkeme karar1 girmeksizin uygulanma yetenegine sahip olmasi bakimindan idari islemlerle
ayni niteligi tasimasiyla birlikte, diger idari islemlerden farkli olarak cezalandirici ve caydirici

nitelige de sahiptir®.

2.3.1.2. Idari yaptirnm kararlarinin 6zellikleri

Idarenin tek tarafli irade agiklamasi ile hukuksal durum vyaratabilen idari islem

niteliginde olan idari yaptirim kararlari, bu niteliklerinden kaynaklanan bazi 6zellikleri haizdir.

2.3.1.2.1. Tek tarafli kararlar olmasi

Ozel hukukta hukuksal durumda degisiklik yapma, kural olarak taraflarm karsilikli
anlagmalarina baghdir. Buna karsilik idare hukukunda idarenin, kars1 tarafin olumlu iradesine
gerek olmaksizin hukuki durumda degisiklik yapma yetkisi mevcuttur. Bu yetki kamu

hizmetinin gériilebilmesi i¢in idareye taninan ayricaliklarin en giigliisiidiir®3.

Idari yaptirim kararlari, kural olarak idarenin tek yanli iradesiyle, muhatabimin riza ve
onayina gerek olmaksizin hukuki sonu¢ dogurmaktadir. Idari yaptirim kararina ilgilisinin riza

gdstermesi de yaptirim kararlarmin tek tarafli olma dzelligini etkilememektedir®®.

2.3.1.2.2. icrai nitelikte olmasi

Idari yaptirrm kararlar1 kendiliginden icra yetenegine sahip olup, iigiincii kisileri
etkileyici hukuki sonuglar dogururlar. Ozel hukuktan farkli olarak kamu hukukunda idare, bir
idari karar1 almak i¢in ilgili kisinin rizasim1 temin etmek zorunda degildir. Zira idari karar,
kanunda baskaca bir usule gerek goriilmemisse idarenin tek yanli irade agiklamasi ile tesis

edilir; ilgilisinin bu islemi kabul etmesine gerek olmaksizin hukuki sonu¢ dogurur®. Bu da

52 ERDINC, B. (2012). Idari Yaptirimlarin Kavramsal Cercevesi ve Cezai Yaptirimlarla Karsilastirilmasi, Ankara
Barosu Dergisi, Sa.2, s. 242.

3 TAN / GOZUBUYUK, s. 442.

% OGURLLU, s.120.

5 EROL, s. 10-11.
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bireysel idari islemler olan idari kararlarin icrai niteligini, yani kesin ve yiirtiilebilir islemler

oldugunu gostermektedir.

Idari yaptinm kararlarinin hukuki varlik kazanabilmesi, yargi organinca uygun
goriilmesine ve onanmasina bagl degildir. idari yaptirim kararlari, tesis edildigi anda kesin ve
icrai niteliktedir ve idari yargi yerinin onamasina bagli olmaksizin hiikiim ve sonuglarini
dogurur. Idari kararlarin alinmasi ile birlikte hukuki sonuglar1 da ortaya cikar ve baskaca bir
eylem yapilmasina ihtiya¢ birakmadan uygulanmalari, sonraki islemlerde goéz Oniinde
tutulmalar1 yolu ile gergeklesir®. Idari yaptirimlarin icrailik 6zelligi ile idare, kendi iradesini
ilgili kisilere kabul ettirme imkanina kavusmaktadir. idari yaptirim kararlarinin icrai olmasinin
altinda idarenin kamu giiciine sahip olmasi yatmaktadir. Idarenin kamu giiciine sahip olmasinin

temelinde ise, kamu yarar diisiincesi bulunmaktadir.

Nitekim, 3984 sayili Radyo ve Televizyonlarin Kurulus ve Yaymlar1 Hakkinda
Kanunun 33 iincii maddesi ¢ercevesinde yayin ilkeleri ile izin kosullarina aykir1 davranan radyo
ve televizyon kuruluslarma Radyo ve Televizyon Ust Kurulu tarafindan bir yila kadar yayin
izninin durdurulmasi cezas1 verilebilmesi kuralina iliskin olarak Anayasa Mahkemesi’ne itiraz
yoluna bagvuran idare mahkemesi, yayin izninin yargi kararina gerek olmaksizin dogrudan
durdurulmasini dngéren bir yetkinin Radyo ve Televizyon Ust Kuruluna verilmesinin
demokratik toplum diizeninin gereklerine aykirt oldugunu ileri siirmiis; Anayasa Mahkemesi
ise, Radyo ve Televizyon Ust Kurulu tarafindan uygulanacak yaptirimlarm idari nitelikte
oldugunu ve dava konusu yaptirirmin da idarenin yetki alaninda bulundugunu belirterek iptal

talebini reddetmistir®’.

2.3.1.2.3. Hukuka uygunluk karinesi

Idare hukukunda idarenin iistiinliigii prensibi ¢ercevesinde tek yanli islem yapabilme
yeteneginin bir yansimasi da bu islemlerin hukuka uygunluk karinesinden yararlanmalaridir.
Hukuka uygunluk karinesi, idarenin islemlerinin hem yasal bir dayanaginin oldugu, hem de

hukuka uygun bulundugu varsayimidir®®. Hukuka uygunluk karinesi geregince, idari yaptirrm

% DURAN, L. (1982). Idare Hukuku Ders Notlar:, Istanbul: Istanbul Universitesi Hukuk Fakiiltesi Yayinlar1,
s.416.

5 AYM, E.1996/48, K.1996/41, T. 23/10/1996, RG 18/9/1997, Sa: 2311.

8 OZAY, 1. (2002). Giinisiginda Yénetim, Istanbul: Alfa Yaymlar, s. 327.
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kararlar1, idari yargi yerinde dava konusu edilip iptal edilerek hukuka aykiriliklar1 ispat

edilmedigi siirece, hukuka uygun sayilir ve uygulanmasia devam edilir°.

Idari yaptirnmlarin hukuka uygunluk karinesinden yararlanmasi, beraberinde bazi
sonuglar1 ortaya cikarmaktadir®. Hukuka uygunluk Kkarinesinden yararlanan idari kararlar,
hukuki sonuglarin1 hakim kararina ihtiya¢ olmaksizin yargi denetiminden dnce kendiliginden
dogurur. Ayrica bir idari yaptirim kararina iligkin bir uyusmazlik ¢ikmasi halinde dava agmasi
gereken taraf, islemi yapan idare degil, kars1 taraf olur. ilaveten, idari yaptirim karar1 hukuka
uygunluk karinesinden yararlandigindan, yaptirim kararinin iptali i¢in agilan davada ispat ytikii
davaciya diigmektedir. Davaci, idari yaptirim kararinin hukuka aykiriligini ispat etmelidir. Son
olarak hukuka aykir1 oldugu diisiiniilen idari yaptirim kararina kars1 dava agilmasi, kural olarak
0 islemin yiiriitmesini kendiliginden durdurmaz. Bu durumun idari yaptirim kararlari i¢in de
gecerli olabilecek bir istisnasi, 2577 sayili Idari Yargilama Usulii Kanunu'nun 27 nci
maddesinin ikinci fikrasi uyarinca yiirtitmenin durdurulmasi talebiyle agilmis davalardir. Buna
gore Danistay veya idare mahkemeleri, idari islemin uygulanmasi halinde telafisi gii¢ veya
imkansiz zararlarin dogmasi ve idari islemin acik¢a hukuka aykiri olmasi sartlarinin birlikte
gerceklesmesi durumunda, davali idarenin savunmasi alindiktan veya savunma siiresi gegtikten

sonra gerekce gostererek yiiriitmenin durdurulmasina karar verebilirler ®.

2.3.1.2.4. Idarenin takdir yetkisi cercevesinde alinmasi

Bir idari islemin gegerliligi i¢in idari islemin unsurlarindan olan sebep ve konu unsuru
arasinda saglikli bir nedensellik baginin mevcudiyeti gerekmektedir. Belirli sebeplerin varlig
halinde idare bazen o sebeplere baglanmis idari islemi yapmak zorundadir. Bu durumda
idarenin bagl yetkisi s6z konusudur. Baz1 durumlarda ise idare, bir konuda karar almak ile
almamak arasinda se¢im yapma hakkina sahip olur. Bu durum ise idarenin takdir yetkisinin bir
gdstergesidir. Idare bir idari islem tesis ederken ya bagh yetki icinde bulunur ya da takdir
yetkisini kullanir. Bu bakimdan bagli yetkinin, idarenin takdir yetkisinin karsitt oldugu

soylenebilir®?,

¥GOZLER, K./ KAPLAN, G. (2017). Idare Hukuku Dersleri, Bursa: EKin Yaymevi, s. 283.

0 GOZLER / KAPLAN, 5.283.

61 Bu kuralin bir diger istisnasina yine [YUK ta yer verilmistir. Bu Kanunun 27 nci maddesinin iigiincii fikrasi
uyarinca vergi mahkemelerinde, vergi uyusmazliklarindan dogan davalarin agilmasi, tarh edilen vergi, resim ve
harglar ile benzeri mali yiikiimlerin ve bunlarin zam ve cezalarinin dava konusu edilen boliimiiniin tahsil
islemlerini durdurur.

62 KAYA, C. (2011). Idarenin Takdir Yetkisi ve Yargisal Denetimi, Istanbul: On Iki Levha Yayinlari, s.89-90.
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Idarenin takdir yetkisi, genel hatlar1 mevzuatta belirtilmis ancak detaylar1 birtakim
imkansizliklarla gosterilememis bir idari usuliin varligi halinde, idareye bu idari usuliin
doldurulmasi konusunda taninan belli bir karar1 alip almama, degisik ihtimaller arasinda bir
se¢im yapip yapmama, yani yetkinin kullanilip kullanilamamasini belirleme yetkisidir®®. Bunun
yani sira takdir yetkisi, belli olgularin varligi halinde, idarenin serbestce ya da mevcut
seceneklerden birini uygun gordiigiince tercih ederek karar alabilme imkéani olarak da

tanimlanabilir®.

Idarenin alacag kararlarda takdir yetkisini kullanabilmesi en temelde kamu giicii
ayricaligiyla donatilmis olmasindan kaynaklanmaktadir. Ancak bazi haller idareye takdir
yetkisi taninmasini zorunlu kilmaktadir. Ciinkii idari islemin hukuka uygunlugunun yani sira
yerindeligi de bir o kadar 6nemlidir ve bu yerindeligin ¢ergevesinin mevzuatta gésterilmesi her
zaman miimkiin olmaz. idarenin faaliyetlerini kapsayan diizenlemelerde her tiirlii ayrintiya yer
verilememesi, donem igerisinde idarenin karsilastigi sorunlarin artmasi, kamu hizmetlerinin

degisen nitelikleri gibi durumlar, idareye bu yetkinin taninmasini zorunlu kilmaktadir.

Idari yaptirnmlarda idareye taninan takdir yetkisi, hem ihlali olusturan fiilin tespitinde,
hem de bu fiili ger¢eklestiren gercek veya tiizel kisiye uygulanacak yaptirimin se¢iminde ortaya
¢ikmaktadir®. Danistay bir kararinda bu yetkinin keyfi bir hareket yetkisi olmayip makul
smirlar iginde kullanilabilecegine dikkat cekmistir®®. Dolayisiyla, idarenin idari yaptirim
uygulama konusunda sahip bulundugu takdir yetkisi mutlak ve siirsiz olmayip bu yetkinin

kamu yarari ve kamu hizmetinin gerekleri géz oniinde tutularak kullanilmasi1 gerekmektedir.

Idarenin takdir yetkisine dayanarak tesis ettigi idari yaptirrm kararlari iizerindeki yargi
denetimlerinin sinirt hem Anayasada hem de IYUK’ta yer almaktadir. Anayasanin 125 inci
maddesine gore; “Yarg: yetkisi, idari eylem ve islemlerin hukuka uygunlugunun denetimi ile

sinwrlt olup, hi¢hbir surette yerindelik denetimi seklinde kullanilamaz. Yiiriitme gorevinin

8 KAYA C., 5.26.

8 YAYLA, Y. (2009). Idare Hukuku, Istanbul: Beta Yaymevi, 2. Baski, s.190.

8 EROL, s.15.

% Danistay 8. D., E. 2011/1214, K.2011/3344, T. 24/06/2011 “...idarelerde belli bir karart alip almamak veya
kanunda ongériilen degisik ¢oziimler arasinda bir secim yapmak konusunda taninan serbestiye idarenin takdir
yetkisi denir. Bu yetki, keyfi bir hareket yetkisi olmayp ancak mevzuatin belirledigi alan i¢erisinde hukuka uygun
bir sekilde kullamilabilir. Takdir yetkisine dayali islemlerin hukukun belirledigi sinirlar ile kamu yarar: ve hizmet
gereklerine uygun sekilde objektif, makul ve gegerli neden ve gerekgelere dayall olarak tesis edilmesi gerektigi
idare hukukunun en temel ilkesidir...” (Erisim: 27/03/2018 https://www.adanabarosu.org.tr/tr/barodan-haberler/t-
c-danistay-8-daire-e-2011-1214).
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kanunlarda gosterilen sekil ve esaslara uygun olarak yerine getirilmesini kisitlayacak, idari
eylem ve islem niteliginde veya takdir yetkisini kaldiracak bicimde yargi karart verilemez.”.
IYUK’un 2 nci maddesi uyarinca da “Idari yarg: yetkisi, idari eylem ve islemlerin hukuka
uygunlugunun denetimi ile sinwrlidir. Idari mahkemeler; yerindelik denetimi yapamazlar,
yiiriitme gorevinin kanunlarda gésterilen sekil ve esaslara uygun olarak yerine getirilmesini
kisitlayacak, idari eylem ve islem niteliginde veya idarenin takdir yetkisini kaldiracak bi¢imde
vargt karart veremezler.”. Dolayistyla, idarenin takdir yetkisini ortadan kaldiracak bigimde
yargi karar1 verilemeyecegi gibi, idari yaptirnm kararlar1 lizerinde yerindelik denetimi de

yapilamamaktadir.

2.3.1.2.5. Gerekceli olmasi

Idarenin yaptirim kararlarini alirken kullanmis oldugu takdir yetkisi her ne kadar yargi
denetiminin disinda olsa da bu yetkinin hukuka uygun olarak kullanilmasi hukuk devleti i¢in
onem arz etmektedir. Idari yaptirim kararlarinin gerekgeli olarak alinmasi, idarenin kullanmis

oldugu takdir yetkisinin denetimi islevini gorecektir®’

. Dolayisiyla aleyhinde yaptirim
uygulanan kisi veya durumun yargiya intikal etmesi halinde mahkeme, uygulanan yaptirimin
hukuki dogrulugunu yaptirrmin gerekgesi sayesinde denetlemis olur®. Akyilmaz da idari
islemlerin gerekgeli olmasinin hukuk devletinin geregi olarak gdrmekte ve bu gerekcelere
kontrol islevi, a¢iklik kazandirma ve ispat islevi, ikna ve tatmin islevi, hukuki yardim islevi gibi

islevler yiiklemektedir®®.

Gerekge, idari kararin alinmasina neden olan maddi ve hukuki sebeplerin agiklamasini
igeren bir metindir. Tiirk hukukunda bazi yazarlara gore idareye gerekge belirtme zorunlulugu
getiren genel bir hiikiim olmamas1 sebebiyle gerekce, kural olarak idari islemlerde bulunmasi
gereken zorunlu bir unsur degildir’®. Yargi mensuplar1 olan Otaci ve Keskin’e gére toplumsal
diizene aykir1 goriilen eylemlerin idare tarafindan men edilmesi, kisi ve devlet arasindaki
uyusmazlhi@in yargiya tasinmadan ¢oziimlenmesi amaci tasiyan idari yaptirim kararlarinda,

mahkeme kararlar1 gibi gerekce beklemek kanunun ruhuna uygun diismeyecektir’®. Ancak bu

7 SECKIN, S. / USTUN, G. (2015). Idari Islemlerde Takdir Yetkisi ve Gerekce Ilkesi, Marmara Universitesi
Hukuk Fakiiltesi Hukuk Arastirmalar1 Dergisi., Prof. Dr. Mehmet Akif Aydin’a Armagan, Cilt 21 Sa. 2, s. 524.
% KARABULUT, s.48

8 AKYILMAZ, B. (2005). Idari Islemlerde Gerekge Yiikiimliliigii, Prof. Dr. Seref Goziibiiyiik’e Armagan,
Ankara: Turhan Kitabevi, s. 22-23.

0 OTACI, C./KESKIN, I. (2010). Tiirk Kabahatler Hukuku, Ankara: Adalet Yayinevi, s.36.

" OTACI / KESKIN, s. 36-37.
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yaklasim kanaatimizce yerinde degildir. Hukuk sistemimizde idari islemlerde gerekce ilkesinin
zorunlu bir unsur oldugunun kabulii ile birlikte, Tan’1n da belirttigi tizere gerekcelerin islem
metninde gosterilmesi zorunlulugu bulunmamaktadir’?. Dolayisiyla idari islemlerin gerekgeli
olmasi bir zorunluluk iken, bu gerekg¢enin ilgilisine bildirilmesi idarenin bir yiikiimliligi
degildir. Ancak istisnaen, mevzuatimizda metin icerisinde gerekge gosterme zorunlulugu

Ongodren hiikkiimler mevcuttur.

Idari yaptirim kararlarmin gerekceli olmast ilkesi, daha sonra deginilecek olan savunma
hakkinin kullanilabilmesi agisindan da 6nem tasimaktadir. Ciinkii hakkinda bir idari yaptirim
karar1 tesis edilmis olan muhatap, bu isleme sebep olan olayr ve kararin tesis edilmesi
yoniindeki bilgi ve belgeleri 6grenmesi halinde bunlarin dogruluguna ikna olacak veya
yerindeligine iliskin olarak hak arama yollari1 savunma hakk: sayesinde kullanabilecektir.
Idari yaptirimlarda gerekge, yaptirimin muhatabim1 bu idari yaptirimin nigin uygulandig
hakkinda bilgilendirme amaci tagimaktadir. Idari yaptirim kararlarinin gerekgeli olmas,
idarenin bir yaptirnrmi uygulamak i¢in var oldugunu diisiindiigli sebepler iizerinde tartigma
olanagi vererek ilgiliye kendisini savunma hakk1 ve yaptirim kararina karsi 6nlem alma imkani

saglamaktadir’®,

Hukukumuzda, idarece 6ne siiriilen gerek¢enin de hukuken uygun bir gerek¢e olmasi,
idari islemin gegerliligi igin onem arz etmektedir’®. Zira gosterilen gerekgenin hukuken kabul
edilebilir olmamasi idari islemin iptal sebebidir. Idare kanundaki belirsiz kavramlara
dayanarak islem tesis ettiginde bu belirsiz kavrami gerek¢e géstermesi, soyut iddialar1 gerekce
gostermesi, stipheye dayanarak islem yaptiysa bunu gerekce gostermesi, kesin bilgi ve belgeler

olmaksizin kanaate dayali gerekce gdstermesi, hig gerekge gostermedigi anlamima gelir’,

Bunun yaninda, yaptirim kararlarmin gerekgeli olmasi yaptirim kararinin sebep
unsurunun yargisal denetimini de kolaylastirmaktadir. S6z konusu yaptirim kararinmi takdir
yetkisi kapsaminda almis olmasi durumunda idare, bu yetkisini kullanis saikini gerek¢ede
belirtmelidir’®. Ornegin alt ve iist sinir1 kanunda belirtilen bir idari para cezasina iligkin bir

idari yaptirnm karar1 alan idare; kararina esas ceza miktarini belirlemede kullanmis oldugu

2TAN, s. 478.

# AKYILMAZ, 2005, s. 29-30.
" KAYA, C,, 5. 172-174.

> AKYILMAZ, 2005, s. 31.
®EROL, s17-18
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takdir yetkisini gerekceli olarak agiklamak durumundadir’’. Bu, idare karsisinda kisinin ne
yonde hareket etmesi gerektigi ve kendisini ne sekilde savunacagini bilmesi agisindan, evrensel

bir ilke olan savunma hakkinin kullanilmasinin da bir yansimasi olarak kabul edilebilir.

2.3.2. Cezai Yaptirimlardan Farklar

Cezai yaptirimlar, ceza kanunlar tarafindan sug¢ sayilan davranislara devlet tarafindan
uygulanan ve toplum diizeninin korunmasi ve saglanmasini amag edinen yaptirimlardir. Devlet
tarafindan uygulanmalari, yani kamusal bir yaptirim olmalari idari yaptirimlar ve cezai
yaptirimlar bakimindan ortak olmakla beraber, cezal yaptirimlarin uygulanabilmesi i¢in sug
teskil eden bir eylemin varligi, idari yaptirnmlarin uygulanabilmesi i¢in idari diizene aykir1 bir
eylemin varlig1 gerekir. Bir¢cok unsuru bilinyesinde barindiran ceza yaptiriminin temel nitelikleri
incelendiginde, bunlardan en basta geleninin, verilen cezanin aci verici olma niteligi oldugu
goriilmektedir. Evrilen ceza hukuku anlayisinda ise cezai yaptirimlarda gozetilen saik, sugun
islenmesi veya yeniden sug islenmesine yol agan olgulari ortadan kaldirma, yani failin 1slah

edilmesidir’®.

Sug isleyenlerin cezalandirilmasinda amag sosyal diizenin korunmasi iken, asil amaci
idari diizeni korumak olan idari yaptirimlarda nleme amaci daha agir basmaktadir. Idare, idari
diizeni saglamak i¢in uyguladig: yaptirimlar ile ya zorlayici tedbirlere bagvurur, ya da bireylere
diizeni bozmama yiikiimliiliiglinii hatirlatmay1 amaclar. Bu nedenle idari yaptirimlar, idari

diizene aykir1 hareket eden kisiye bir ihtar niteligi de tasir’®.

Hem idari yaptinmlar hem de cezai yaptirimlar, 6ziinde bir hukuk kuralinin ihlali
durumunda ortaya ¢ikan kamusal yaptirimlar olmakla beraber bir¢ok yonden farkli 6zellikler
tagimaktadir. Danistay da bircok kararinda cezai yaptirimlar ile idari yaptirimlarin hangi

yonlerden birbirinden ayrildigini ortaya koymustur®.,

TKAYA, C., s.174.

8 ASLAN, Y. (2009). Idari Yaptirimlar, TBB Dergisi Say1 85, Ankara, s. 175.

" GUNDUZ, s.13.

8 Damstay 10. D. E. 2002/521, K. 2003/4772, T. 05/12/2003. “Ceza yaptirimi ile idari yaptirimlar, amac,
yaptirima yetkili organ, usul, hukuki sonu¢ ve hukuksal nitelik yonlerinden birbirlerinden farkhidwr. Ceza
yaptirimlar, Ceza Kanunlarmda su¢ olarak ongoriilen ihlallerin yaptirimi olarak ceza yargilamast sonucunda
verilebilen kararlar iken, idari yaptirimlar yasalarin agik¢a yetki yerdigi ve yasaklamadigi durumlarda, araya
yargt karart girmeden, idarenin bir islemi ile ve Idare Hukukuna 6zgii usullerle verdigi kararlardir” (Erisim:

27/01/2018 www.danistay.gov.tr).
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Her seyden once, idari yaptirnm bir su¢ karsiliginda degil; bir kabahat ya da idare
hukukuna aykirilik karsisinda uygulandigindan, bir suga karsilik uygulanan ceza yaptirimimdan
farklidir. Hem idari yaptirim hem de cezai yaptirim hukuk diizenini ihlal eden bir fiil sonucunda
uygulanan bir islem niteliginde oldugundan bu ikisi arasinda konu yoniinden, yani hukuka
aykirilik yoniinden bir fark bulunmamaktadir. Bununla beraber, ceza hukuku alaninda
Ongoriillen yaptirimlar, toplumsal diizene aykir1 olan ve ceza kanunlarinda su¢ sayilan
davraniglara uygulanip, toplum diizeninin korunmasi ve saglanmasi amacina yonelikken; idari
yaptirimlar, idari diizenin saglanmasina, idarenin kendi isleyisini diizenlemeye ve i¢ diizenini

korumaya yoneliktir®.

2.3.2.1. Yaptirimlarin tiirleri bakimindan farklar

Taraflarindan biri idare olan kamu hukukuna 6zgili yaptirimlar ile kisiler arasindaki
hukuki iligkileri diizenleyen 6zel hukuka 6zgii yaptirimlar birbirinden farklilik géstermektedir.
Bu farkliligin en temel sebebi, 6zel hukukta esas olan taraflar arasindaki esitligin kamu
hukukunda mevcut olmamas ve idarenin iistiinliigii ilkesinin varligidir®. Bununla beraber, ikisi
de kamu hukukunun birer alt dali olmasina karsin idare hukukuna 6zgii yaptirimlar ile ceza

hukuku yaptirimlar1 arasinda uygulanan yaptirimin tiiri bakimindan farklar bulunmaktadir.

Ceza yaptirnmi, kanun tarafindan bir tehdit olarak Ongoriilen ve adli makamlar
tarafindan bir ceza muhakemesi siirecinde yine kanunun bir emrini ihlal eden kisiye uygulanan
ac1dir®®. Ceza kanunlari ve diger kanunlarda yer alan hiikiimler ¢ercevesinde sug teskil eden

fiillere karsilik ongoriilen yaptirimlar, cezal yaptirimlardir.

12/10/2004 tarihli ve 25611 sayil1 RG’de yayimlanarak yiiriirliige giren 5237 sayili Tiirk
Ceza Kanunu’nun birinci kitap, birinci kisminda (m. 45 vd.) yaptirimlara yer verilmistir.
Kanunda yer alan bu siniflandirma uyarinca cezai yaptirimlarda, cezalar ve giivenlik tedbirleri
olarak ikili bir ayrima gidilmistir. Buna gore cezalar, hapis cezalar1 ve adli para cezalar1 olarak
ikiye ayrilirken, giivenlik tedbirleri belli haklari kullanmaktan yoksun birakilma, esya

miisaderesi, kazan¢ miisaderesi, sinir dis1 edilme gibi ¢esitlendirmelere tabi tutulmustur.

81 AYATAR KIZILYAR, s. 1658 - 1659.
8 ERDING, s. 245.
8 TOROSLU, N. (2005). Ceza Hukuku Genel Kisum, 8. Basi, Ankara: Savas Yayinevi, $.374.
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Idari yaptirim ise idarenin kamu giicii ayricalig1 sayesinde sahip oldugu iistiin yetkiler
kapsaminda, bir yargi karari olmadan, yasayla kendisine taninmig yetkiye dayanarak idare
hukuku esaslarina gore, dogrudan dogruya idari kararlarin gereklerinin yerine getirilmesi
amactyla uyguladig1 yaptirnmlar olarak tanimlanabilmektedir®. Idari yaptirimlarin tiirleri
bakimindan doktrinde ¢esitli siniflandirmalara tabi tutulmaktadir. Kanunun, karsiliginda idari
yaptirim uygulanmasinit 6ngordiigii haksizlik anlamina gelen kabahatlere iliskin hiikiimleri
diizenleyen KK, idari yaptirnmlar1 idari para cezalar1 ve idari tedbirler olmak iizere ikiye
ayirmaktadir. Bizim de daha yakin oldugumuz {iizere Ulusoy ise idari yaptirimlarin
siiflandirilmasinda idari cezalar ve idari tedbirler olmak iizere ikili bir ayrima gitmis ve
regililatif cezalari, kabahat cezalarini ve disiplin cezalarini idari cezalar bagligir altinda

toplamistir®®.,

Gorildugii tizere bir hukuk kuralinin ihlali sonucu ortaya ¢ikmis olmast idari yaptirimlar
ve cezal yaptirimlar i¢in ortak olsa da, uygulanan yaptirimin tiirii her ikisinde farklilik
gdstermektedir. Ornegin Anayasanin 38 inci maddesinde idarenin, kisi hiirriyetinin kisitlanmasi
sonucunu doguran bir miieyyide uygulayamayacagi hiikiim altina alinmistir. Dolayisiyla kisinin
Ozgiirligiinden yoksun kalmasi sonucunu doguran hapis cezasi uygulamasi cezai yaptirimlar
arasinda yer alirken idarenin bu tiirden bir yaptirim uygulamasi miimkiin degildir. AYM de bir
kararinda®, idarece kisi hiirriyetini kisitlar nitelikte idari yaptirima hiikmedilemeyecegi, ancak

bunun diginda idari yaptinm uygulama yetkisinin mevcut oldugunu agik¢a ortaya koymustur.

2.3.2.2. Yaptirnmi uygulayan organ ve yaptirnmin uygulanmasinda izlenen usul

Idari yaptirimlar, idari makamlarm idare hukuku kurallar1 gergevesinde almis oldugu
kararlar olmasi hasebiyle birer idari islemdir ve diger idari islemler gibi yetki ve usulde
paralellik ilkesinin bir yansimasi olarak karar1 vermis olan makam tarafindan kural olarak geri

alinabilir veya kaldirilabilir. Idari yaptirim kararina kars1 idari yargi yoluna gitmeden dnce idari

8 AYM, E.2000/43, K.2004/60, T.13.05.2004, RG. T.04.11.2004 Sa: 25633.

8 ULUSOY, 2013, s. 140 vd.

8AYM E. 2000/43, K.2004/60 T.13/05/2004 “...yasa koyucu Anayasanin ongordiigii ilkelere uygun olmak kosulu
ile ceza ve ceza yerine gegen giivenlik tedbirlerini belirleyecek, ancak kigi hiirriyetlerinin kisitlanmasit sonucunu
doguran miieyyidelerin uygulanmasini idareye birakmayacaktir. Aksi durum, temel hak ve ozgiirliiklerin en biiyiik
giivencesi olan Yargi erkinin devre disi birakilmasint ve hukukun iistinliigii ilkesinin zedelenmesi sonucunu
doguracaktir... Bu durumda, idareye yasayla hiirriyeti baglayici cezalar disinda para cezasi, disiplin cezasi ya da
belli bir haktan gegici olarak yoksun kilma gibi yaptinmlar uygulama yetkisi verilmesine Anayasal engel
bulunmamaktadir.” (Erigim:17/02/2018 www.anayasa.gov.tr).
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diizen icerisindeki bir {ist makama bagvurulmasi ve kararin bu makam tarafindan denetlenmesi

mimkindiir.

Cezai yaptirimlar ise gorevli yargi yerlerince kanunda diizenlenmis usul kurallari
cercevesinde yapilan yargilama sonucunda uygulandiklarindan yargisal nitelik tasimaktadir®’
ve yaptirim kararini veren adli makamlarca dahi geri alinamaz, kaldirilamaz. Cezai yaptirimlar

ancak bir iist yargi mercii tarafindan denetlenebilir.

Cezai yaptirimlara, idari yaptirimlardan farkli olarak bir yargilama faaliyeti sonucunda
hiikmedilmektedir. Bu nedenle bu iki yaptirim tiiriinii uygulayan organin farkli olmas1 gibi,
yaptirimim uygulanmasinda izlenen usul de farklidir. Idari yaptirimlarin uygulanmasinda idari
usuller uygulanir ve bu usule uyulmamasi durumunda idari islemin temel unsurlarindan biri
olan sekil sakatligi durumu ortaya ¢ikar. Boyle bir durumda s6z konusu islemin iptali yoluna
gidilebilir®, Cezai yaptirimlarin uygulanmasinda ise 5271 sayili Ceza Muhakemesi Kanunu
uygulanir ve bu usule uyulmamasi durumunda s6z konusu kararin bu kanunun m. 288 vd.

hiikiimleri dogrultusunda temyizi miimkiin olur.

Son olarak idari yaptirnm kararlari, karar1 veren idari makam tarafindan re’sen
uygulanirken cezai yaptirrmlarin infazi 5275 sayili Ceza ve Giivenlik Tedbirlerinin infazi
Hakkinda Kanun’un 5 inci maddesinde belirtildigi {izere Cumhuriyet saveiliginca izlenir ve
denetlenir. Bir diger deyisle re’sen icrailik yetenegine sahip olan idari yaptirimlar idare
tarafindan dogrudan uygulanabilmektedir. Buna karsin cezalar ve giivenlik tedbirlerine
Anayasa’da yer alan hiikiimler uyarinca mahkemelerce hiikmedilmektedir. Cezai yaptirim
kararlart mahkemelerce alinip bu yaptirnmlarin infazi cumhuriyet savciliklarinca

gerceklestirilirken; idari yaptirim kararlarinda karar1 veren de uygulayan da dogrudan idarenin

kendisidir.

2.3.2.3. Yaptirnmin sonuglar: bakimindan farklar

Idari ve cezai vyaptirmlar, sonuglar1 bakimindan da birtakim farkliliklar

barindirmaktadir.

87 OZAY, 1985, s. 40.
8 TAN / GOZUBUYUK, s.483.
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5352 sayili Adli Sicil Kanunu cergevesinde, hakkinda Tiirk mahkemeleri veya
kesinlesmis mahkGmiyet karari bulunan Tiirk vatandaglari ile Tirkiye'de sug islemis olan
yabancilarin kayitlar1 da dahil tiim adli sicil bilgileri, gerektiginde ilgililere bildirilmek iizere
Adalet Bakanlig1 AdIi Sicil ve Istatistik Genel Miidiirliigiindeki Merkezi Adli Sicilde muhafaza
edilmektedir. Idari yaptirim kararlar1 ise, idari makamlarin dogrudan dogruya almis olduklari
kararlardir ve adli sicile kaydedilmezler. Ancak disiplin cezalar1 gibi idari yaptirimlarin bazi

tiirlerine iligskin kayitlar, kendilerine 6zgii sicil sistemlerinde tutulmaktadirlar.

Cezalarin infazinin ertelenmesi; sanik hakkinda verilen cezanin infazinin belirli bir siire
ile geri birakilmasi, dngoriilen siirede sanigin sug¢ islememesi durumunda hiikiimliligiin
gerceklesmis sayilmasidir®®. Ceza hukukunda mevcut olan ve esasen hiikiimliilerin topluma
kazandirilmalarina hizmet eden bu sistem ceza hukukuna mahsus olup, idare hukukunda
uygulanmamaktadir. idari yaptirim karari verildikten sonra bu yaptirimim uygulanmasinin
belirli sartlarla geri birakilmasi kural olarak miimkiin degildir. idari yaptirim karar1 idare

tarafindan kaldirilmadig: veya yargi mercilerince iptal edilmedigi siirece derhal infaz edilir®.

Ceza hukukunda kisa siireli hapis cezasi, TCK’nin 50 nci maddesi uyarinca suglunun
kisiligine, sosyal ve ekonomik durumuna, yargilama siirecinde duydugu pismanliga ve sugun
islenmesindeki Ozelliklere gore adli para cezasimna veya diger yaptirimlardan birine
cevrilebilmektedir. Idari yaptirrmlarin ise yaptirim kararini veren idarenin ayni1 usulle kararini

degistirmesi hali disinda bagka bir yaptirima ¢evrilmesi miimkiin olmamaktadir.

Tekerriir, bir sugtan 6tiirii kesin hiikiimle mahktm edilen kimsenin yeniden sug islemesi
durumunda cezanin bir miktar agirlastirilarak uygulanmasidir®. Tekerriir, hem ceza hukukunda
hem de idare hukukunda uygulanabilirligi mevcut olan bir miiessesedir. Ceza hukukunda
tekerriir, aym1 kisi tarafindan belirli siire igerisinde tekrar su¢ islenmesi halinde esas olup
uygulama usulleri ve istisnalarina TCK’da yer verilmektedir. Ancak idare hukuku alaninda
tekerriir sadece ayn1 kanundaki ihlalin mevcut olmasi halinde uygulanmakta, bir kanunu ihlali

sonucu uygulanan yaptirim, bir baska kanunun ihlali sonucu uygulanan yaptirim bakimindan

8 DEMIRBAS, T. (2016). Ceza Hukuku, Ankara: Segkin Yayinlari, s. 688.

O KILIC, T. (2015). Idari Yaptirumlar ve Para Cezalari, Cag Universitesi Sosyal Bilimler Enstitiisii Kamu Hukuku
Anabilim Dali Yayimlanmamis Yiiksek Lisans Tezi, Mersin, s. 18.

I TOROSLU, s. 393 vd.
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tekerriire esas teskil etmemektedir. Ayni sekilde idari yaptirimlar cezai yaptirimlarin

tekerriiriine de esas olmamaktadirlar®?.

TCK’da yer alan suglarin i¢timai hiikiimlerine gore isledigi bir fiil ile birden fazla farkli
sugun olugmasina sebebiyet veren kisi, bunlardan en agir cezayr gerektiren suctan dolayi
cezalandirilir®®, Idari yaptirimlara ise kural olarak her ihlale karsilik gelmek iizere ayr1 ayri
hiikmedilmektedir. I¢ctima ceza hukukunda genel uygulanabilir bir kurum olmakla beraber,

idare hukukunda agik hiikiim bulunan hallerde uygulama alani bulabilmektedir®,

Son olarak TCK’da yer alan agik hiikiim geregi genel af halinde, kamu davasi diismekte,
hiikmolunan cezalar biitiin neticeleri ile birlikte ortadan kalkmaktadir. Ancak af kanununda
idari yaptirimlar i¢in 6zel hiikiimler bulunmasi halinde bu yaptirimlar affin kapsamina

girmektedirler®,

2.3.3. Idari Yaptirinmlarin Uygulanmasinda Uyulacak ilkeler

Cezai yaptirim kararlarina hiikmedilirken uyulmasi gereken birtakim temel ilkelere,

idari yaptirim kararlar verilirken de uyulmasi gerekmektedir.

2.3.3.1. Kanunilik ilkesi

Hukuk devletinin en 6nemli unsurlarindan birisi de suglarin ve cezalarin kanuniligi
ilkesidir. Anayasamizin 38 inci maddesinde “Kimse, islendigi zaman yiiriirliikte bulunan
kanunun su¢ saymadigr bir fiilden dolayr cezalandirilamaz; kimseye sucu isledigi zaman
kanunda o sug i¢in konulmus olan cezadan daha agwr bir ceza verilemez.” hiikkmii ile su¢ ve
cezalarin kanunla belirlenecegi, ayn1 zamanda sucgun islendigi anda yiiriirliikte olan hiikiimlerin
gecerli olacagini agikca ortaya koymustur. Yine hukuk devletiyle baglantili olarak “belirlilik
kural1”, “kiyas yasagl” ve “ge¢mise uygulama yasagl”, kanunilik ilkesinin zorunlu

sonuglaridir®®.

92 GUNDUZ, s. 19.

% ICEL, K. (2002). Yaptirim Teorisi, Istanbul: Beta Yaynlari, s. 253.
% EROL, s. 36.

% ()ZAY, 1985, s. 63.

% KARABULUT, s. 114 vd.
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Ceza hukukunun temel ilkelerinden olan ‘belirlilik’” ilkesi, su¢un unsurlarinin,
verilecek cezanin tereddiide yer vermeyecek bigimde acgik ve anlasilir olmasini gerektirir.
Kanunilik ilkesi ve belirlilik, insan haklarini ilgilendiren hukuksal diizenlemelerin igeriginin
ongoriilebilir olmasini, yani yoruma agik olmamasin1 emretmesi nedeniyle hukuk devleti
ilkesinin dogrudan sonuglaridir®”. Anayasa Mahkemesinin bircok kararinda da bu ilkenin

onemine isaret edilmektedir®®,

Idari yaptinm kararmin hukuken gecerli olabilmesi i¢in idarenin bu idari islemi
uygulama yetkisini kanundan almasi gerekir. Yaptirim kararin1 veren ve uygulayan idarenin bu

yonde kanundan dogan bir yetkisi yok ise, idari yaptirrmin hukuka uygun oldugu séylenemez®°.

Diger taraftan idarenin sahip oldugu takdir yetkisi ¢cer¢evesinde yaptirima sebep olacak
davranigi tespit etme ve uygulanacak yaptirimi belirleme yetkisi bulundugundan kanunilik
ilkesinin idari yaptirimlar alaninda cezai yaptirimlara oranla daha esnek uygulandigini
sOylemek miimkiindiir. Ancak bu noktada 6nemli olan husus, idari yaptirima yol agacak ihlali
iceren fiil ve uygulanacak yaptirimin belirlenmesine iliskin yetkinin siniriin ne sekilde
cizildigidir. AYM idari yaptirnmlarla ilgili olarak diizenleyici iglemlere birakilabilecek alani,
uzmanlik gerektiren veya idare teknigine iliskin ayrintilar olarak belirlemistir. AYM bir

kararinda Yiiriitmenin diizenleme yetkisinin tamamlayict, bagimli ve Sunwrl bir yetki oldugunu

" KARABULUT, s. 128.

% Bu kararlara 6rnek olarak; AYM E. 2013/28 K. 2013/106: “Anayasa’nmn 38. maddesinin birinci fikrasinda,
“Kimse, ...kanunun su¢ saymadigi bir fiilden dolayr cezalandwilamaz” denilerek “sucun kanuniligi”, tginci
fikrasinda da “Ceza ve ceza yerine gegen giivenlik tedbirleri ancak kanunla konulur” denilerek, “cezamin
kanuniligi” ilkesi getirilmistir. Anayasa’da 6ngoriilen sugta ve cezada kanunilik ilkesi, insan hak ve 6zgiirliiklerini
esas alan bir anlayisin dne ¢iktig1 giiniimiizde, ceza hukukunun da temel ilkelerinden birini olusturmaktadir. Sugta
ve cezada kanunilik ilkesi uyarinca, hangi fiillerin yasaklandigimin ve bu yasak fiillere verilecek cezalarin hicbir
kuskuya yer birakmayacak bir sekilde kanunda gdsterilmesi, kuralin agik, anlasilir ve sinirlarinin belli olmasi
gerekmektedir. Kisilerin yasak fiilleri 6nceden bilmeleri diisiincesine dayanan, hukuk devletinin temel aldigi,
uluslararas1 hukukta ve insan haklar1 belgelerinde de 6zel bir yere ve dneme sahip bulunan bu ilkeyle temel hak
ve Ozgiirliiklerin giivence altina alinmasi amaglanmaktadir. Kanunilik ilkesi, 6zgiirliiglin simirlarinin 6nceden
bilinerek, insanin davranislarini bu cer¢evede diizenlemesini temin igin getirilmistir. Kanunilik ilkesi ayni
zamanda kiyas yoluyla su¢ ve ceza normlarmin genisletilemeyecegini de Ongoriir.” (erisim: 23/03/2018
WWW.anayasa.gov.tr).

AYM E. 2015/72 K. 2016/44 T. 26/05/2016: “Anayasa’nin 2. maddesinde yer alan hukuk devletinin temel
ilkelerinden biri “belirlilik”tir. Belirlilik ilkesi, hukuksal giivenlikle baglantili olup bireyin, kanundan, belirli bir
kesinlik i¢inde, hangi somut eylem ve olguya hangi hukuksal yaptirimin veya sonucun baglandigini, bunlarin
idareye hangi miidahale yetkisini verdigini bilmesini zorunlu kilmaktadir. Birey ancak bu durumda kendisine
diisen yiikiimliiliikleri dngdrebilir ve davraniglarini ayarlar.” (erisim: 14/07/2018 www.anayasa.gov.tr)

% ERDING, s. 250.
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ortaya koyarken!®; baska bir kararda idarenin diizenleyici islemlerine birakilan alanin

uzmanlik gerektiren teknik ayrintilar iceren alanlar olmas1 gerektigini vurgulamugtir'®192,

Buna karsin Danistay idari yaptirimin kanuni dayanaginin olmasini ancak ihlali
olusturan fiilin kanunda yer almasinin zorunlu olmadigini savunmaktadir. Dolayisiyla
Danistay, idari yaptirnmlarin kanuniligi ilkesi agisindan AYM’ye oranla daha esnek

davranmaktadirt®

. Kanaatimizce Danistay’in bu esnekligi idare hukukunun genis alanindaki
bosluklarin idarenin takdir yetkisini kullanarak doldurabilecegi, bir diger deyisle kanunda sayili
olmayan bir fiilin de idari yaptirima sebebiyet verecek bir ihlali olusturabilecegi, buna karsilik
uygulanacak idari yaptirimda yine kanunilik ilkesine bagli kalinarak kanundan yetki alinacagi

temeline dayanmaktadir.

KK’nin “Kanunilik ilkesi” baslikli 4 {incii maddesinde, “Hangi fiillerin kabahat
olusturdugu, kanunda agik¢a tanimlanabilecegi gibi; kanunun kapsam ve kosullar: bakimindan
belirledigi ¢erceve hiikmiin icerigi, idarenin genel ve diizenleyici islemleriyle de
doldurulabilir.” hilkmiine yer verilerek idare hukukunda bu ilkenin esnekligine isaret
edilmistir. Bu hitkme gore kabahat niteliginde olan fiillerin, kanunda agik¢a tanimlanabilir.
Bununla beraber kanunun kapsami ve kosullart bakimindan belirledigi ¢ergeve bir hitkmiin
igerigi, idarenin genel ve diizenleyici islemleriyle doldurulabilecek ve bdylelikle kabahat
niteligindeki bir fiil belirlenebilecektir. S6z konusu hilkme bakildiginda Tiirk hukukunda kanun

koyucunun, kabahatler agisindan beyaz normu diizenlemis oldugu sdylenebilir!®

. Kanunun sug
olusturan fiili agik¢a gdstermeyip bunun tayinini idareye birakmasi ve yalnizca miistakbel

sugun yaptirimini belirlemesi, a¢ik ceza normu/beyaz ceza normu olarak kabul edilmektedir ve

100 AYM E. 1993/42, K. 1994/72 T. 27/09/1994 “Anayasa'da yasayla diizenlenmesi ongoriilen konularda yiiriitme
organina genel ve sinirlart belirsiz bir diizenleme yetkisinin verilmesi olanakl degildir. Yiiriitmenin diizenleme
yetkisi, stmirli, tamamlayici ve bagiml bir yetkidir. Bu nedenle, Anayasa'da éngoriilen ayrik durumlar disinda,
yasalarla diizenlenmemis bir alanda, yasa ile yiiriitmeye genel nitelikte kural koyma yetkisi verilemez. Yiirtitme
organina diizenleme yetkisi veren bir yasa kuralinin Anayasa’nin 7. maddesine uygun olabilmesi i¢in temel ilkeleri
koymasi, ¢erceveyi cizmesi, simirsiz, belirsiz, genis bir alani yonetimin diizenlenmesine birakmamasi gerekir.”
(erigim: 25/03/2018 www.anayasa.gov.tr).

101 AYM E. 2004/84 K. 2004/124 T. 08/12/2014. “Yasakoyucu tarafindan sug olusturan eylemin ve sucun
unsurlarimin saptanmasindan, cezasinin da yasada agik¢a belirlenmesinden sonra uygulamaya yénelik olarak,
uzmanlhk ve yonetim teknigine iliskin ayrintilarin belirlenebilmesi i¢in yiiriitme orgamina yetki verilmesi,
diizenleyici islemlerle su¢ ve ceza olusturma anlamina gelmeyeceginden sug¢ ve cezada yasallik ilkesine aykirilik
olusturmaz.” (erisim: 25/03/2018 www.anayasa.goV.1r).

102 HZKAYA OZLUER, s. 139,140.

108 KURT, s. 152.

104 KASKA, H. (2013). Kabahatlerin Beyaz Hiikiim Niteligindeki Normlarla Diizenlenebilmesi Meselesi
(Kabahatler Kanunu Madde 4/1 Uzerine Bir Inceleme), Siileyman Demirel Universitesi Hukuk Fakiiltesi Dergisi
C.3,Sa.2, s. 196-197.
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bu yontem bir istisna olarak oOzellikle idari yaptirrma konu olabilecek fiillere iligkin
diizenlemelerde uygulanmaktadir'®. Bu beyaz norm kapsaminda idareye taninmis olan yetki,
idarenin genel ve diizenleyici islemleriyle kullanilabilecektir. Bununla beraber, ayn1 maddenin
ikinci fikrasinda kabahat karsiligi olan yaptirimlarin tiiriintin, siiresinin ve miktarinin ancak
kanunla belirlenebilecegi ifade edilerek bu esnekligin, idarenin bu alandaki mutlak hareket
serbestisi olarak yorumlanamayacagi, idarenin verecegi yaptirim kararlarinda yasal sinirlar

igcerisinde kalmasinin gerektigi vurgulanmustir.

Tan’a gore'® diizenleyici ve denetleyici kurumlarin yaptinm yetkilerine sahip
kilinmasi, yasallik ilkesine farklt bir boyut kazandirmistir. Diizenleyici ve denetleyici
kurumlarin faaliyet alanlarina iliskin mevzuatta ihlale iliskin fiiller acik¢a belirtilmis olup idari
yaptirimlar bakimindan kanunilik ilkesine uyulmasi kanuni bir gereklilik haline getirilmistir.
Omegin SerPK’da idari yaptirim gerektiren fiiller tahdidilik ilkesine bagli kalmarak tek tek

sayllmstir.

Bununla beraber ceza hukuku ilkesi olan ancak hukuk devleti kapsaminda hukukun tiim
alanlarina tesmil edilebilecek nitelikte olan kuskudan sanik yararlanwr ilkesi, kanunilik ilkesi
cergevesinde idari yaptirimlar i¢in de gecgerlidir. Belirlilik ilkesi ile baglantili olarak hukuka
aykirilik teskil eden ve cezalandirilabilecek her fiilin unsurlarinin agik¢a diizenlenmis olmasi
gerekir. Dolayisiyla failin cezalandirilabilmesi i¢in bu sugun tam olarak olugmus olmasi
beklenir. Bu unsurlarin bir veya birkaginin noksanligi halinde fail, bu fiilden sorumlu

tutulamaz.

2.3.3.2. Kiyas yasag1

Kiyas yasagi, kanunilik ve belirlilik ilkesinin bir sonucu olarak kanundaki sug tipine
uymayan bir fiilin, benzer sug tipi baz alinarak cezalandirilmasini 6nleyen bir ceza hukuku
ilkesidir. Kiyas yasagmin amaci en temelde kisilerin hukuki giivenliginin saglanmasi

oldugundan kiyas yoluyla yeni bir su¢ 6ngoriilmesi bu ilkenin ihlali sayilacaktir.

Idari yaptirim gerektiren davranislarin cezalandirilmasinda da kiyas yasaginin varligi

kabul edilmekle beraber, idare hukukunda idarenin takdir yetkisinin bir sonucu olarak bu ilke

105 KARABULUT, s. 137.
196 TAN, 2005, s. 317.
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ceza hukukundaki kadar siki uygulanmamaktadir. Ozellikle disiplin hukukunda sug tanimlari
“devlet memuru vakarina yakismayacak tutum”, “kurumlarin huzur, siikin ve ¢aligma diizenini
bozmak” gibi daha genel ve yoruma acik olarak diizenlenmektedir. Bu gibi suglarin ve
uygulanacak yaptirrmin tespitinde hem disiplin cezasi veren makama, hem de bu islemi
denetleyecek yargiya takdir yetkisi taninmaktadir. Bu hususa iliskin yaptirim kararlarinin
gerekgeli olmasi ve bu gerekgenin muhatabina bildirilmesi, idarenin takdir yetkisini hangi
yonde kullanmis oldugunun anlasilmasi agisindan biiyiik dnem tasimaktadir. idare hukukunda
mevcut olan bazi torba hiikiimler, kiyas yoluyla yeni sug¢ tiirleri olusturulmasia cevaz
vermektedir. Ornegin 657 sayili Devlet Memurlar1 Kanunu’nun 125 inci maddesinde yer alan
“...disiplin cezasi verilmesini gerektiren fiil ve hallere nitelik ve agirliklar: itibariyle benzer
eylemlerde bulunanlara da ayn: neviden disiplin cezalar: verilir” hilkkmiinde kiyas yasaginin

gecerli olmayacagi acikga gosterilmistir.

Danistay da bir kararinda Devlet Memurlar1 Sicil Yonetmeliginin, memurlarin 1985
yilina ait sicil raporlari i¢in 6ngoriilen puanlamanin 6nceki yillara ait sicillere de kiyas yolu ile
uygulanmasinin uygun olacagim belirtirken!®’, idare Dava Daireleri Kurulunca alinan bir
kararda kanun koyucunun herhangi bir yoruma yer birakmadan ortaya koydugunu ifade ettigi
bir hiikiimde yorum ve kiyas yolu ile uygulanmasinin hukukun genel ilkelerine aykir

diisecegini dile getirmistir®®,

2.3.3.3. Gecmise uygulama yasagi

Su¢ ve cezalarn diizenleyen kurallarin, ancak kuralin yiiriirliige girmesinden sonra
islenen fiillere uygulanacagi anlamina gelen gegmise uygulama yasagi, kural olarak hukukun
genel prensiplerinden biridir. Bu ilke de bireylerin hukuki giivenliginin ve 6ngoriilebilirligin

saglanmasi bakimindan kanunilik ve belirlilik ilkelerinin bir uzantisidir. Bireylerin tiim fiil ve

17 Damgtay 12. D. E. 1995/9014, K. 1997/977: “Devlet Memurlar Sicil Yénetmeliginin gegici 2. maddesinde ise;
bu yonetmelik kapsamina giren memurlarin 1985 yilina ait sicil raporlarinda yeterlikle ilgili sorularin
degerlendirilmesinde her pekiyi i¢in 11, her iyi igin 9, her orta i¢in 8 ve her zayif i¢in de 5 not esas alinmak
suretiyle tespit edilen toplani notun 1985 yili sicil notu sayilacagi hitkmii yer almaktadir. Bu hitkmiin 1985 yilindan
onceki yillara ait sicillere de kiyas yolu ile uygulanmasinin yasa koyucunun amacina ve hukuka uygun olacagi da
acgiktir.” (erigim:28/03/2018 www.danistay.gov.tr).

108 Danistay IDDK E. 2001/850, K. 2001/1031: “Uyusmazlikta davaci, 11 adet maden ruhsatina (3 isletme, 8 6n
igletme) sahip serbest meslek icra eden maden miithendisi iken belediye bagkani secilmistir, Belediye bagkanlarinin
kamu gorevini yiiriitmekle gorevli oldugu ve bazi kanunlarin uygulamasinda memur sayildigi, ancak "memur"
olmadiginda kusku yoktur. Bu durumda, maddenin 4. fikrasinda ruhsat aldiktan sonra kimin (memurun) hangi
haklar1 devre zorunlu oldugu sayilmak suretiyle belli edilmigken, bu fikraya, 3. fikra hilkmiiniin yorum ve kiyas
yolu ile uygulanmas1 hukukun genel ilkelerine aykir diisecegi gibi, yasa koyucunun bu durumu bilingli bir tercihle
olusturdugu ve herhangi bir yoruma yer birakmadig1 da agiktir.” (erisim:28/03/2018 www.danistay.gov.tr).
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islemlerinde devlete giiven duymasi, hukuk devletinin saglamak zorunda oldugu hukuk
giivenligi ilkesinin geregidir. Bu ilke de kanunlarin, yiiriirlige girdigi tarihten sonraki olay ve

durumlara uygulamalarini zorunlu kilmaktadir.

Hukuk normlar1 ortaya konulurken kanun koyucu, hukukun evrensel ilkelerine aykiri
olmayacak sekilde diizenlemeler yapmakla yiikiimliidiir. Hukuk devletinde giiven ve istikrarin
korunabilmesi i¢in kural olarak kanunlar ge¢mise yiiriitiilemezler. Hakkaniyetin saglanmasi
adina diizenlenmis bazi istisnalar haricinde kanunlar, yiirlirliige girdikleri tarihten sonraki

199 Anayasal ve aym1 zamanda evrensel bir ilke olan kanunlarin geriye

olaylara uygulanirlar
yiirtimezligi ilkesi, ceza hukukunda oldugu kadar hukukun tiim alanlarinda, dolayisiyla idari

yaptirimlar hukukunda da gegerli bir ilkedir.

Idari islemlerin geriye yiiriimezligi kural, hukuki giivenligin ve Ongoriilebilirligin
saglanmasi igin bir ara¢ olmakla beraber istisnasiz ve kat1 bir kural degildir. Ancak, idari
islemlerin geriye yliriimezligi ilkesinin ancak zorunlu hallerde ve kamu yarar1 s6z konusu
oldugu durumlarda istisnai olarak uygulanmamasmin dogru olacag: diisiiniilmektedir'®.
Ornegin idari islemin geri alinmasi, islemin yapildig: tarihten itibaren meydana getirdigi
durumlarin da gegersiz hale getirilmesini sagladigindan idari islemin geriye yiirimemesi
ilkesinin istisnasini olusturmaktadir. Bununla beraber lehe olan kanunun uygulanmas: da geriye
yiirlime yasagina bir istisna teskil etmektedir. Fiilin islendigi tarihten sonra yiiriirliige giren
hiikiimler, eger ki sonuglari bakimindan failin lehine bir durum yaratiyorsa bu tarihten 6nce
islenmis fiiller bakimindan da uygulanir. Danistay da bir kararinda 4054 sayili Rekabetin
Korunmasi1 Hakkinda Kanun kapsaminda idari para cezasi gerektiren birtakim eylemlerin daha
sonra yapilan degisiklikle rekabet ihlali olmaktan ¢ikarilmasi nedeniyle, lehe diizenleme
yapilmasi yoluyla ortaya ¢ikan yeni hukuki durumun dikkate alinmasi gerektigini agikca ifade

etmistir!!!,

109 KARABULUT, 5.139.

110 ALTUNDIS, M. (2008). Hukuki Giivenlik Ilkesi, Yasama Dergisi, Say1: 10, s. 68 vd.

WDamistay IDDK, E. 2003/663 K. 2006/2441 T. 21/12/2006: “4054 sayili Rekabetin Korunmas: Hakkinda
Kanunun Yasaklanan Faaliyetler baslikli 4. maddesinde, belirli bir mal veya hizmet piyasasinda dogrudan veya
dolayli olarak rekabeti engelleme, bozma yada kisitlama amacim tasiyan veya bu etkiyi doguran yahut
dogurabilecek nitelikte olan tesebbiisler arast anlasmalar, uyumlu eylemler ve tesebbiis birliklerinin bu tiir karar
ve eylemlerinin hukuka aykir: ve yasak oldugu belirtildikten sonra bu hallere yer verilmig, 10. maddesinin birinci
fikrasinda ise, 4. madde kapsamina giren anlasma, uyumlu eylem ve kararlarin yapildiklar tarihten itibaren bir
ay icinde Rekabet Kuruluna bildirilecegi, bunlarin siiresi i¢inde bildirilmemesi halinde Kanunun 16/c bendi
uyarinca idari para cezasi verilecegi hiikme baglanmistir.

Ancak 2.7.2005 giinlii, 5388 sayili Kanunla 4054 sayili Kanunun 10. ve 16. maddelerinde degisiklik yapilarak 4.
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2.3.34. Sahsilik ilkesi

Cezalarin  sahsiligi  ilkesi, su¢ islemedik¢ce kimseye ceza sorumlulugu
yiiklenemeyecegini, yani her kisinin yalnizca kendi eyleminden sorumlu tutulabilmesini
ongoren ceza hukuku ilkesidir. Anayasanin 38 inci maddesinde de “Ceza sorumlulugu sahsidir”

hiikmiine yer verilerek bu ilke agik¢a ortaya konulmustur.

S6z konusu ilke ile hukuka aykir1 davranista bulunan kisi kim ise sorumlulugun ona ait
olmasi amaglanmaktadir. Fail disindaki kimselerin, hukuka aykir1 bir davranistan dolay1
cezalandirilmasiin 6niine gegen bu ilkenin, kisilerin temel hak ve hiirriyetlerini de koruma
altina alma fonksiyonuna sahip oldugu i¢in hukukun tiim alanlarinda, dolayisiyla idari

yaptirimlar alaninda da gegerli oldugunu séylemek miimkiindiir.

Danistay da sahsilik ilkesi ¢er¢evesinde ruhsatsiz insaatin sahibi adina verilen idari para
cezasinin, bu kisinin 6ldiigiiniin tespiti lizerine s6z konusu para cezasina iliskin kararin,
mirascilar adina diizeltilmesi karsisinda cezalarin sahsiligi prensibi uyarinca yapi sahibine

verilen para cezasinin miras¢ilarindan tahsil edilmesinin miimkiin olmadigini ifade etmistir'*2,

Mevzuatimizda birtakim idari yaptirimlarin tiizel kisiler hakkinda verilmekte oldugu
goriilmektedir. Ozellikle muhatabinin ¢ogu zaman tiizel kisilerin olusturdugu diizenleyici ve
denetleyici kurumlarin verecegi idari yaptirim kararlarimin tiizel kisilik adina verilebilecegi
izahtan varestedir. Tiizel kisilerin idari yaptirimi1 gerektirecek hukuka aykiri fiilleri, gercek kisi
eliyle islenecektir. KK’nin bu konuya iliskin olarak 8 inci maddesinde “(1) Organ veya
temsilcilik gorevi yapan ya da organ veya temsilci olmamakla birlikte, tiizel kisinin faaliyeti
cercevesinde gorev tistlenen kisinin bu gorevi kapsaminda islemis bulundugu kabahatten dolayt
tiizel kigi hakkinda da idari yaptirim uygulanabilir.” hilkkmiine yer verilmistir. Tiizel kisiye ait
idari yaptirim gerektiren hukuka aykiri fiiller, ger¢ek kisinin s6z konusu tiizel kiginin yararina
veya tiizel kisiye ait bazi yilikiimliiliiklerin ihmali seklinde karsimiza g¢ikabilmektedir. Bu

nedenle Dogan’a gore tiizel kisinin kabahat sorumlulugunun, KK’nin mezkar maddesinde ilgili

madde kapsamina giren anlasma, uyumlu eylem ve kararlarin bildirilmesi zorunlulugu ve bildirimin yapilmamasi
nedeniyle idari para cezasi verilmesini 6ngoren kurallarin yiiriirliikten kaldirildigi anlagilmaktadir. Dolayisiyla,
ihlalin gerceklestirildigi zaman yiiriirliikte bulunan kanun hiikmii, anmlan degisiklikle yiiriirliikten kaldirilarak
idari para cezasima konu edilen eylem rekabet ihlali olmaktan ¢ikarimustir. Idari para cezalarinda, ceza
verilmesinin dayanagi kuralin yiiriirliikten kaldirilmasi veya lehe diizenleme yapilmast yoluyla ortaya ¢ikan yeni
hukuki durumun dikkate alinmasi gerekmektedir.”

112 Danistay 6. D. E. 2003/5615, K. 2005/2335 T. 19/04/2005 (Erigim:17/02/2018 www.danistay.gov.tr).
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kabahatin gercek kisi tarafindan tiizel kisi yararina veya tiizel kisiye ait bir ylikiimliligiin

ihmali ile islenmesinin bir kosul olarak diizenlenmesi gerekmektedir!?,

TCK’nin 20 nci maddesinde tiizel kisiler hakkinda ceza yaptirnmi uygulanamayacagi;
ancak, su¢ dolayisiyla kanunda Ongoriilen giivenlik tedbiri niteligindeki yaptirimlarin
uygulanabilecegi acik¢a ifade edilmistir. Tiizel kisiler hakkinda ceza yaptirimi uygulanmasinin
miimkiin olmamasi karsisinda idari yaptirimlarin tiizel kisilere de uygulanabilmesi, bu iki

yaptirim tiiriinde sahsilik ilkesinin goriiniis biciminin farkli oldugunu ortaya koymaktadir!4,

2.3.3.5. Olciiliiliik ilkesi

Cezalarin kisiselligi, su¢ ve ceza arasinda oranin bulunmasini gerektirmektedir. Sug ile
cezanin orantili olmasi ise yaptirimin amaclar1 bakimindan ilgilinin kisiligine uydurulmasi, yani

ceza yaptirimnin bireysellestirilmesi ile saglanabilmektedir!®.

Olgiiliiliik ilkesi, idarenin eylem ve islemlerinde kullandig1 imkan ve araclarin bu
davranisiyla elde etmek istedigi sonuglara, dolayisiyla kamu yararina uygun olmasini ifade
etmekte olup hukuk devletinin zorunlu bir sonucudur®®, Anayasanin 13 iincii maddesinde,
temel hak ve hiirriyetlerin sinirlandirilmasinda 6lgiiliiliik ilkesine aykir1 hareket edilemeyecegi
acik¢a diizenlenmistir. idari hiikiimlerin ihlali durumunda, ortaya ¢ikan zararin boyutu ile
orantili bir yaptirimin uygulanmasi gerekmektedir. Bir kurala uyulmamasi nedeniyle kanun
koyucu veya idareler tarafindan 6ngoriilen yaptirim ile ulagilmak istenen amag arasinda da

hakkaniyet ve dl¢iiliiliik ilkesi geregince makul bir dengenin bulunmasi zorunludur.

S6z konusu ilke yargi kararlari gercevesinde de benimsenmektedir. Danistay bir
kararinda olgililik ilkesini eylem ile bu eyleme uygulanacak yaptirim arasinda bulunmasi
gereken adil denge olarak tamimlamis ve elverislilik, zorunluluk ve orantililik ilkelerini

oleiiliiliik ilkesinin alt ilkelerini olusturduguna deginmistir 7.

13 DOGAN, K. (2015). Tiizel Kisilerin Idari Para Cezasi Sorumlulugunda Isnadiyet Sorunu, Dokuz Eyliil
Universitesi Hukuk Fakiiltesi Dergisi Cilt: 17, Sa: 1, s. 1-77 (Basim Yili: Subat 2016) s. 69.

114 HZKAYA OZLUER, s. 143.

U5 JCEL, s. 43.

116 EROL, s. 44.

17 Damstay 12. D. E. 2016/8859, K. 2017/321, T. 15/02/2017 “Kanun koyucu hukuk devletinde kamu
hizmetlerinin uyum ve diizen icinde yiiriitiilmesini saglamak amaciyla hizmeti sunan kamu gorevlileri i¢in disiplin
diizenlemeleri iceren kurallar éngorebilir ve bu kurallara uyulmasini temin etmek amacwyla cesitli disiplin
yaptirimlary benimseyebilir. Ancak disipline konu eylemler ile yaptirimlar arasinda adil bir dengenin gozetilmesi
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Idarenin her tiirlii eylem ve isleminin yarg: denetimine tabi olmas1 kapsaminda, idarenin
sahip oldugu takdir yetkisini kullanarak vermis oldugu idari yaptirimlara iliskin kararlarda
olgiiliiliik ilkesini gbzetip gbzetmedigi, idari yargi mercileri tarafindan denetlenebilecektir.
Kamu yarari ile idari yaptirimin muhatabinin 6zel yarar1 arasindaki dengeye dikkat edilmemigse
ya da bu denge 0l¢iisiiz bir sekilde kurulmussa, idari yaptirim iceren islem, idari yargi yerince
iptal edilecektir. Anayasa Mahkemesi, idarenin takdir yetkisini kullanirken bu ilkeye sadik
kalmas1 hususunda bir kararinda su ifadelere yer vermektedir: “Takdir yetkisi adil, makul ve
olciilii bicimde kullanilmali; kazanilmis haklar: zedelememeli ve kisinin hukuk diizenine olan

giivenini sarsmamalidir. 18,

2.3.3.6. Non Bis in idem ilkesi

Non bis in idem ilkesi, su¢ niteligi tastyan bir fiil i¢in birden fazla yargilama ve
cezalandirma yapilmasmin miimkiin olmamasina iliskin bir ceza hukuku ilkesidir!'®. 5271
sayili Ceza Muhakemesi Kanununun 223 iincii maddesinin yedinci fikrasinda “Ayni fiil
nedeniyle, ayni sanik icin onceden verilmig bir hiikiim veya agilmis bir dava varsa davanin

reddine karar verilir.” hitkkmii ile bu ilkeye isaret edilmektedir.

Bu konu her ne kadar i¢tima hiikiimleri ile benzerlik tasisa da, i¢gtima hiikiimleri bir fiil
ile birden fazla ayni tiirden yaptirim gerektiren hukuk ilkesi ihlal edilirse uygulama alani bulur.
Yani ayni fiille birden fazla cezai yaptirima yol agacak bir su¢ islendiginde veya ayni fiille
birden fazla idari ilke ihlal edildiginde her biri i¢in ayr1 ayr1 yaptirim uygulanmaz; bunun yerine
en agir yaptirnma hiikmedilir. Bu durum, non bis in idem ilkesinin varhigindan
kaynaklanmaktadir. Ancak bir fiille biri cezai yaptirim, diger idari yaptirnm uygulanmasini
gerektiren iki hiikiim ihlal edildiginde i¢tima hiikiimleri uygulanmayacak, her biri igin ayr1 ayri

yaptirima hiikmedilebilecektir. Burada ayni fiil i¢in birden fazla yaptirnm uygulanmasi,

de hukuk devleti ilkesinin bir geregidir. Eylem ile yaptirim arasinda bulunmasi gereken adil denge, 6l¢iiliiliik ilkesi
olarak da adlandiriimakta ve bu ilkenin alt ilkelerini de elverislilik, zorunluluk ve orantililik ilkeleri
olusturmaktadwr. “Elverislilik ilkesi”, ongoriilen yaptirnmin ulasilmak istenen amag icin elverigli olmasini,
“zorunluluk ilkesi” ongériilen yaptirimin ulasilmak istenen amag¢ bakimindan zorunlu olmasini ve “orantililik
ilkesi” ise ongoriilen yaptirim ile ulasimak istenen amag arasinda olmasi gereken orantiy ifade etmektedir”
(Erigim: 27/04/2018 www.danistay.gov.tr).

118 AYM E. 2003/31 K. 2003/87 T. 08/10/2013. RG 24/02/2004 sa. 25383.

118 KARABULUT, s. 185.
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yaptirimlarin farkli tiirden olmasindan Gtiirii non bis in idem ilkesinin ihlali anlamina

gelmeyecektir.

Non bis in idem ilkesi, idari yaptirimlar ile cezai yaptirimlar arasinda gegerli bir ilke
degildir'®. Idari ilkelere aykir1 davramislar bazen aym zamanda ceza hukuku ile korunmak
istenen alana da miidahale teskil edebilir. Bu durumda bahse konu olan eylemde bulunan kisi
hakkinda hem idari yaptirim, hem de cezai yaptirim uygulanmasinin 6niinde engel yoktur.
Cezai yaptirimlar ile idari yaptirimlarin belirtilen nitelikleri nedeniyle, cezai yaptirimlar
yaninda, idarece ayri1 bir yaptirim uygulanabildigi gibi, ceza yaptirimi1 uygulanmadig: hallerde
de idari yaptirim uygulanmasini gerektiren bir eylemin varligi halinde, ceza yargilamasindaki

nitelendirme ve verilen karar idari yaptirim uygulanmasini engellemez'%.,

Non bis in idem kurali ceza ilkeleri bakimindan mutlak bir kural olmakla beraber, bu
ilkenin idari yaptirnmlar bakimindan uygulanip uygulanmayacagi doktrinde tartigmali bir
konudur. Bir goriise gore idarenin bir kisiyi iki farkli sifatt ve durumu agisindan farkli
degerlendirmeye tabi tutmasi miimkiindiir ve bunun sonucunda farkli yaptirimlara
hiikkmedebilir. Ceza hukukunda gegerli olan ayni eylemden dolayr birden fazla ceza
verilemeyecegi kurali idari yaptirimlar agisindan gecerli olmadigindan idarenin iki farkli

yaptirrm uygulamasi miimkiin ve gegerlidir!??

. 2872 sayili Cevre Kanunu’nun 27 nci
maddesinde “Bu kanunda yazuli fiiller hakkinda verilecek idari nitelikteki cezalar, bu fiiller igin
diger kanunlarda yazili cezalarin uygulanmasina engel olmaz” hilkkmiine yer verilmekle non

bis in idem ilkesinin uygulanmayacagi acikca belirtilmistir.

Sonug olarak non bis in idem ilkesi ayni fiilin birden fazla idari yaptirimla veya birden
fazla cezai yaptirimla yargilanmasini ve/veya cezalandirilmasini engelleyen bir ilkedir. Diger
taraftan ayni fiil hem idari yaptirim gerektiren hem de cezai yaptirim gerektiren bir fiil niteligi
tagimaktaysa her iki yaptirimin uygulanmasinin 6niinde herhangi bir engel bulunmamaktadir.
Bizim de benimsedigimiz doktrindeki agirlikli goriise gore s6z konusu ilke idari yaptirimlar
alaninda gecerli degildir; dolayisiyla herhangi bir eyleme birden fazla idari yaptirimin

uygulanmas1 miimkiindjir.

120 ERDINC, s. 270.
121 Danigtay 10. D., E.2002/521, K. 2003/4772 T. 05/12/2003. (Erisim: 14/03/2018 www.danistay.gov.tr).
122 GUNDUZ, s.21.
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2.3.3.7. Savunma hakki

Idare hukukunda savunma hakki, idari yaptirim kararinin verilmesi ve uygulanmasindan
once ilgilinin, yaptirnm kararina konu fiili islemedigi veya islemis olmasina ragmen daha az
cezanin takdir edilmesini gerektirecek birtakim kosullarin bulundugunu idare oniinde ifade

edebilmesine iliskin hukukun evrensel ilkelerinden birisidir.

Anayasanin 36 nci1 maddesinde “Herkes, mesrG vasita ve yollardan faydalanmak
suretiyle yargt mercileri 6niinde davaci veya davali olarak iddia ve savunma ile adil yargilanma
hakkina sahiptir.” ifadelerine yer verilmistir. S6z konusu maddenin lafzinda, bu ilkenin
hukukun tiim alanlarinda, yani ceza hukukunun yani sira idare hukukunda da uygulama alani
bulacagi agiktir. Ancak, savunma hakkina iliskin anayasal ifade yetersiz olup bu hakkin
korunmasina iligkin tam bir giivence saglamamaktadir. Dolayisiyla savunma hakki, Tiirk

hukukunda agirlikli olarak yargisal ictihatlarla kuvvetlendirilmektedir.

Idare hukukunda kural olarak bir idari islem tesis edilirken ilgilisinin dinlenilmesine
veya ilgiliye savunma hakki taninmasina gerek bulunan haller simirlidir. Ornegin KK’da idari
yaptirim karar1 alinmadan 6nce yaptirim uygulanacak kisinin savunmasinin alinmasi ilkesi

kabul edilmemistir?®

. Diger taraftan, Anayasanin 129 uncu maddesine gore; memurlar ve diger
kamu gorevleri ile kamu kurumu niteligindeki meslek kuruluslart ve bunlarin tist kuruluglarinin

mensuplarina savunma hakki tanimadikga disiplin cezas1 verilememektedir.

Diizenleyici ve denetleyici kurullara iligskin yasal diizenlemelerde de bu ilkeye yer
verildigi goriilmektedir. Ornegin, 4054 sayili Rekabetin Korunmasi Hakkinda Kanun’un 43
iincii maddesinde baslatilan sorusturmalarin, sorusturmaya baslanmasi kararinin verildigi
tarihten itibaren 15 giin i¢inde 1lgili taraflara bildirilecegi ve taraflarin ilk yazili savunmalarini
30 giin i¢inde gondermeleri istenecegi belirtilmistir. SerPK’da da 105 inci madde ile idari para

cezalarinin uygulanmasindan Once ilgilinin savunmasinin alinacag ifade edilmistir.

Savunma hakki ilkesinin 6nemine bir¢ok AYM kararinda yer verildigi gibi, Danistay da

idari islemlerde bu ilkeye uyulmas1 gerektigine siklikla deginmektedir. AYM kararlarinda bu

123 By husustaki elestiriler i¢in bkz. KARABULUT, s. 31.
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hak, Avrupa Insan Haklar1 Sézlesmesi’nin 6 nc1 maddesindeki adil yargilanma hakkinin bir

unsuru olarak da degerlendirilmistir*?4,

Uygulamada gerek disiplin islemlerinde gerekse idari yaptirim uygulamasina yonelik
islemlerde ilgililerin savunmasinin alinmasi gerektigi yoniinde idari yarg: yerlerince verilmis
kararlar bulunmaktadir. Danistay bir kararinda Rekabet Kurumu tarafindan davaci sirketin
distribiitorleriyle imzaladig1 sozlesmelerin Kanuna ve mevzuata aykiri hiikiimler igerdigi, bu
itibarla rekabetin ihlal edildiginin tespit edilmesine karsin, bu tespitler nedeniyle 6n arastirma
sonunda sorusturma agilmast, ileri siiriilen hususlarla ilgili olarak Kanun'da 6ngériilen savunma
hakkinin ilgililere kullandirilmas: gerekirken; dogrudan idari para cezasi verilmesinde hukuka

uyarlik bulunmadigini ifade etmis ve ilgili idari islemin iptaline karar vermistir.

Savunma hakki, idare karsisinda idare edilenleri korumak amaciyla 6ngoriilmiis bir hak
niteligindedir. idari yaptirrmlarda dinlenilme ve savunma haklari idarenin hem taraf, hem de
yargilayict konumunda olmasi nedeniyle diger bircok isleme goére daha biiylik 6nem
tasimaktadir. Gerekmesi halinde savunma hakki ilkesine uyulmamasi, yapilmis olan bir idari
islemin sonucunu etkilememis olsa bile islemi usul bakimindan sakatlar ve islemin iptal
edilmesi sonucunu dogurur. Bununla beraber, savunma hakkinin ilgilisi tarafindan

kullanilmamasi halinde savunma hakkinin ihlalinden s6z edilemez%.

2.4.  1dari Yaptirnmlarin Bir Tiirii Olarak Idari Tedbirler

2.4.1. Idari Yaptirnmlarda Simflandirma Sorunu

Idare, kendi gorev alan1 dahilindeki mevzuati uygularken kanunun kendisine verdigi
yetki dahilinde ¢ok gesitli idari yaptirimlara hiikmedebilir. Oyle ki bu yaptirimlar zaman zaman
idarenin takdir yetkisi ¢cer¢evesinde nevi sahsina miinhasiwr nitelikler de icerebilmektedir. Bu

durum idari yaptirimlarin siniflandirilmasini bir hayli zorlastirmaktadir.

124 AYM E.2015/41, K. 2017/98 T. 04/05/2017 RG T. 03/08/2017 Sa. 30143: “Adil yargilanma_hakkinin bir
pargast olmast nedeniyle Anayasanin 36. maddesiyle de ilgili olan bu ilke ayni zamanda Avrupa Insan Haklar

Sozlesmesi’nin 6. maddesi kapsaminda degerlendirilmektedir.” (erisim: www.anayasa .gov.tr 14/07/2018)
125 KARABULUT, s. 47-48.
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Ulusoy, genel olarak yaptirimlari dncelikle nitelikleri bakimindan bir ayrima tabi tutmus
ve caydirici nitelikteki yaptirimlar ve telafi edici nitelikteki yaptirimlar olmak iizere iki grupta
incelemistir'?®. Buna gore caydiric1 yaptirimlarda caydirma, cezalandirma, hatta ac1 ¢ektirme
niteligi agir basmaktadir. Telafi edici yaptirimlarda ise asil hedeflenen, yaptirima sebep olan
davranigla ortaya cikan ihlalin giderilmesi, bozulan kamu diizeninin yeniden saglanmaya
calisilmasidir. Cezai yaptirnmlar bu smiflandirmada genel anlamda caydirici nitelikteki
yaptirimlara dahil olmaktadir. Idari yaptirimlarda ise telafi etme, bir diger deyisle giderme
amaci daha 6n planda oldugundan bu tiir yaptirimlarin telafi edici yaptirnmlar grubunda oldugu

kabul edilmektedir.

Idari yaptirim tiirlerinin kendi arasinda simiflandirilmas: noktasinda ise fikir birligine
varilamamistir. KK’nin “Yaptirim tiirleri” baglikli 16 nci maddesinde “Kabahatler karsiliginda
uygulanacak olan idari yaptirimlar, idari para cezasi ve idari tedbirlerden ibarettir. Idari
tedbirler, miilkiyetin kamuya gegirilmesi ve ilgili kanunlarda yer alan diger tedbirlerdir.”
ifadeleriyle idari yaptirimlar bakimindan net ve sinirlar1 belirli bir tasnif yapilmis ancak idari
tedbirler sayma yolu ile belirlenmemistir. Nitekim s6z konusu maddenin gerekgesine
bakildiginda “Maddenin birinci fikrasinda, kabahatler karsiliginda uygulanacak idart
yaptirimlar, idari para cezasi ve idari tedbirler olarak iki ana gruba ayrilmistir. Ikinci fikrada
ise, idari tedbirler olarak miilkiyetin kamuya gecirilmesi ve ilgili kanunlarda belirtilen diger
tedbirler olarak ifade edilmistir. Ilgili kanunlarda yer alan tedbirlerin cesitliligi karsisinda,

127 »

bunlarin simirlayici bir sekilde sayilmasindan sarfinazar edilmigtir-<". ” ifadelerine yer verildigi

gorilmektedir.

Idarenin gorev ve yetki alam genisligi goz oniinde bulunduruldugunda uygulanacak
idari tedbirlerin ¢ok ¢esitli olabilecegi kuskusuzdur. Bu nedenle idari tedbirlerin tiirlerinin bu
madde metninde agikca sayllmamasi yerinde bir diizenleme olmustur. Bununla beraber idarenin
uygulayabilecegi idari tedbirler KK cercevesinde uygulayabilecegi tedbirlerle sinirli olmayip
birgok ©6zel kanunda idari tedbir uygulanmasini 6ngdren hiikiimler mevcuttur. S6z konusu

diizenleme bu yonden de uygun bir yaklasim igermektedir!?®,

126 ULUSOY, 2013, s. 8.

127 K abahatler Kanunu Tasaris1 ve gerekgesi

(erisim:29/03/2018 https://www.tbmm.gov.tr/sirasayi/donem22/yil01/ss840m.htm).

128 YURTCAN, E. (2016). Yargitay Kararlar: Isiginda Kabahatler Kanunu ve Yorumu, Ankara: Tiirkiye Barolar
Birligi Yayinlari, s. 106-107.
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KK’da yer alan bu smiflandirma tiim idari yaptirimlart siniflandirmak bakimindan
yeterince kapsamli olmayip birtakim sorunlar igermektedir. Oncelikle, bu siniflandirmanin
yalnizca KK kapsamindaki idari yaptirimlar bakimindan mu bir tasnif yaptigi, yoksa tiim idari
yaptirimlar bakimmdan m1 bu ayrimi ongordiigii acik degildir!?®. Eger bu ayrimin idare
hukukundaki tiim idari yaptirimlar gézetilerek yapilmis oldugu kabul edilirse s6z konusu kanun
uyarinca bagkalarinin huzur ve siikkununu bozacak sekilde giiriiltiiye neden olan kisiye verilecek
elli Tiirk Liras1 idari para cezasi ile Sermaye Piyasasi Kanunu uyarinca piyasa bozucu eylemleri
gerceklestiren kisilere verilecek bes yiiz bin Tirk Lirasi idari para cezasi, hukuken ayni
siiflandirma igerisinde yer alacaktir. KK’da yer alan diger idari tedbirler, Ozen’e gore sug
karsilig1 uygulanan giivenlik tedbirleri ile paralellik gostermektedir. Bu tiir yaptirimlar, kabahat
olusturan haksizliklara gore daha agirdir. Haksizlik ve yaptirim arasinda oranti bulunmasi,
hukukun genel ilkelerinden biri oldugundan bu diizenlemede bu orantinin saglanamadigi

goriilmektedirt®,

Bununla beraber KK’da idari yaptirim kararlarina kars1 yargi yolu olarak sulh ceza
mahkemesi isaret edilmektedir. Halbuki az 6nce verdigimiz 6rnekte oldugu gibi Sermaye
Piyasas1 Kanunu ¢er¢evesinde verilecek idari yaptirim kararlarinin yargisal denetimi, idari
yargida yapilacaktir. Dolayisiyla giiriiltii yapma gibi giinliik hayata dair basit kabahatler ile
regiilatif cezalarin bu siniflandirma igerisinde ayristiritlmamis olmasi da séz konusu cezalarin
yarg: rejimiyle ilgili celiski yaratmaktadir. Ayrica bahsi gecen bu siniflandirmada, idari

yaptirimlarin bir tiiriinii olusturan disiplin yaptirimlari, kendisine yer bulamamaktadir.

S6z konusu eksiklikler g6z Onilinde bulunduruldugunda KK’da yer alan
siiflandirmanin, yalnizca bu kanunda yer alan idari yaptirimlar i¢in yapilmis bir siniflandirma
oldugunu kabul etmek daha dogru olacaktir. Idare hukukunda uygulanan tiim idari yaptirimlarin

daha kapsamli bir siniflandirmaya tabi tutulmasi1 gerekmektedir.

Bu kapsamda Tan/Goziibiiyiik, idari yaptirimlari Fransiz hukukunda yapilan
siiflandirma dogrultusunda dortlii bir ayrima tabi tutmustur. Buna gore idari yaptirimlar dort

konu baglig1 altinda toplanabilir.

e Idare ile bir iliski sonucunda ortaya ¢ikan idari yaptirimlar

129 ULUSOY, 2013. s. 9-10.
130 OZEN, M. (2013). Idari Ceza Hukuku, Ankara: Adalet Yaymevi, s.140.
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e Bir hukuki yiikiimliiliigiin parcasi olan idari yaptirimlar

e Kamu giivenligini tehlikeye atan durumlar1 sonlandirmak i¢in uygulanan idari yaptirimlar

e Bagimsiz idari otoritelerin diizenleme yetkileri ¢er¢evesinde uygulanan idari yaptirimlar3?.

Giinday idari yaptirimlari idari cezalar ve idari icra seklinde ikiye ayirmis; daha sonra
idari cezalar disiplin cezalar1 ve dteki idari cezalar olmak iizere iki baslikta incelemistirt®2.
Caglayan ise idari yaptirimlari bireysel yaptirimlar ve mali yaptirimlar olarak ikili bir ayrima
tabi tutmus; mali yaptirimlart da idari parasal yaptirimlar, miilkiyetin kamuya gegirilmesi,

elkoyma, yikim karar1 ve diger mali yaptirimlar olmak iizere farkl: tiirlerine ayrrmistir*®,

Doktrinde idari yaptinmlar bakimindan yukarida acgiklandigr tizere farkl
smiflandirmalarla karsilasilsa da bizce en makul ve en kapsayici smiflandirma, Ulusoy'un

134 Buna gore idari yaptirimlar en temelde idari cezalar ve

benimsemis oldugu siniflandirmadir
idari tedbirler olmak iizere ikiye ayrilmakta, daha sonra asagidaki semada goriilecegi iizere alt

ayrimlarina bolinmektedir.

Idari Yaptirimlar

Idari Cezalar [dari Tedbirler
|| 1 1 I 1 | 1 1
oy e . . . [dari Iznin Esyaya e b4
Regiilatif Kabahat Disiplin Gegici Geri Gegici Atipik Idari
Cezalar Cezalari Cezalar Engelleme Almmasi Elkoyma Tedbirler

2.4.2. Uygulanacak Hukuk Kurahnin Tespiti Bakimindan idari Cezalarin idari
Tedbirlerden Ayristirllmasi

Yaptirimlarin en temel anlamda caydirict ve telafi edici yaptirnmlar olmak {izere iki
gruba ayrildigin1 diislinlirsek nitelik itibariyle idari cezalarin caydirict yaptirimlara, idari
tedbirlerin ise telafi edici yaptirimlara karsilik geldigini sdyleyebiliriz. Idari cezalarda

caydirma, cezalandirma amaci 6n planda tutulmaktadir. Nitekim idari para cezalari, disiplin

BLTAN / GOZUBUYUK, s. 780 vd.

132 GUNDAY, M. (2003). Idare Hukuku, Ankara: Imaj Yayncilik, s.202 vd.
183 CAGLAYAN, s. 52-62., SINOPLU, s. 24 vd.

13$ ULUSOY, 2013. s. 11.
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cezalar1 gibi idari cezalarda da caydirma amaci baskindir. Idari tedbirlerde ise asil amag telafi
etme, engellemedir. Dolayisiyla bir faaliyet izninin gegici olarak durdurulmasi gibi yaptirimlar

da bu tiirden yaptirimlara 6rnek teskil etmektedir.

Bir idari yaptirnmin "idari ceza” mi yoksa "idari tedbir” mi oldugu, bu yaptirima
uygulanacak hukuk kurallarinin belirlenmesinde rol oynamaktadir. Eger bir idari yaptirim
"idari ceza" niteliginde ise, bu yaptirima sug ve cezalarin kanuniligi, kuskudan sanik yararlanir
ilkesi, savunma hakki, olgiiliiliik ilkesi gibi cezalara iliskin temel anayasal giivencelerin

uygulanmasi zorunludur; aksi halde bu ceza, hukuken gegerli olmaz'®.

Ceza hukukunun genel ilkeleri, idari islemlere uygulanan ilkelerle birlikte idari ceza
niteligi barindiran idari yaptirnmlara da kural olarak uygulanir. Ancak burada ceza hukukunun
tiim genel ilkelerinin degil, ¢ekirdek kisminin uygulanmasi yeterlidir. Dolayistyla idari yaptirim
kararlarinin hukuka uygunluk denetiminin yapilmasinda hem idare hukuku ilkeleri, hem de
ceza hukukunun en temel ilkeleri goz oniine alinmalidir. Ornegin idari yaptirimim muhatabinin
savunmasinin alinmasinin idari yaptirimlarda kural olarak zorunlu olmadigindan, ancak bazi
0zel kanunlarda ilgilinin savunmasinin alinmasinin zorunlu tutuldugundan yukarida

bahsetmistik.

Buna karsilik, idari tedbir niteligindeki idari yaptirimlarda idari islemin hukuken gecerli
olabilmesi i¢in genel hukuk ilkeleriyle birlikte idari usul kurallarinin uygulanmis olmas1 kural
olarak yeterli goriilmektedir. Bu tiir yaptirimlarda kanunilik de dahil olmak {izere ceza

hukukunun temel prensiplerine uyulmamasi idari islemi hukuka aykir1 hale getirmez.

Goriildugii tizere bir idari yaptirim kararinin idari ceza mi1 yoksa idari tedbir niteliginde
mi oldugunun tespiti, s6z konusu isleme uygulanacak hukuki rejimin belirlenmesi, dolayisiyla
bu islemin hukuka uygunluk denetiminin yapilabilmesi agisindan biiyiikk 6nem arz etmektedir.

Bu ayristirmanin yapilmasinda birtakim 6l¢iitler kullanilmaktadir.

Danistay kararlarinda siklikla gbze ¢arpan, idari cezalar ile idari tedbirlerin birbirinden
ayrilmasinda nitelik 6l¢iitiiniin kullanildigidir. Buna gore mevzuatta yer alan hizmetin geregi

gibi islemesini olumsuz etkileyen davraniglara kars1 onleyici, engelleyici nitelik tasiyan idari

185 ULUSOY, 2013, s. 26.
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yaptirim kararlar1 idari tedbir, cezalandirma ve caydirma amaci tasiyan idari yaptirim kararlari
ise idari ceza olarak kabul edilmektedir®, Kanaatimizce bu ayrimmn yapilmasinda nitelik
Olclitiiyle beraber nicelik Ol¢iitiiniin de kullanilmasi, yani s6z konusu yaptirimin sonuglarinin
¢ok daha agir oldugu durumlarda bu yaptirimin idari ceza olarak kabul edilmesi de yerinde bir

yaklagim olacaktir.

Uygulamada idari yaptirim kararina konu ayni idari islem tiirti kimi zaman idari ceza
niteligi tasirken, kimi zaman idari tedbir niteliginde olabilmektedir. Boyle bir durumda
kullanilan 6l¢iit ise mevzuat ihlalinin gergeklestigi zamanin tespitidir. Danistay’in yerlesik
ictihat1 dogrultusunda; eger kisilere hak saglayan bir idari islemin tesis edildigi anda herhangi
bir hukuka aykirilik yok ise yani bu islemin hukuka uygunlugunda bir beis yok ise ancak daha
sonra lehine islem tesis edilen kisi mevzuata aykir1 faaliyetleriyle kendi lehine tesis edilen
islemin iptaline neden olduysa burada idari cezanin varligindan s6z edilebilir. Diger taraftan bir
idari islemin tesisi aninda kisinin kast1 veya ihmalinden kaynaklanan bir sakatlik varsa, bu
sakathigin sonradan fark edilmesiyle bu idari islemin iptali s6z konusu ise bdyle bir iptal

durumunda ortada bir idari ceza bulunmayip, geri alma niteliginde bir idari tedbir bulundugu

kabul edilmektedir®’.

Ormnek vermek gerekirse, baslangicta lisans alma sartlarmin bulunmamasina karsin
lisans verildiginin sonradan anlasilmasi nedeniyle petrol bayilik lisansinin iptal edilmesi islemi,
Danistayca lisans iptali cezasi degil lisansin geri alinmasi niteliginde oldugundan idari tedbir
olarak nitelendirilmistir’®. Bununla beraber petrol dagitim sirketlerinin kanunla &ngoriilen
yillik 60.000 ton iiriin satamamasi nedeniyle lisansinin iptal edilmesine iliskin Danistay
kararinda lisansin alinmasi aninda herhangi bir hukuka aykiriligin var olmadigi, mevzuat
ihlalinin lisansin alinmasindan sonra gergeklestiginden bahisle bu islemin idari ceza niteliginde

oldugu belirtilmistir!3,

136 ULUSOQY, 2013, s.21.

187 ULUSOY, 2013, s.31.

138 Damgtay 13. D. E.2012/1095 T.4.7.2012 YD Ret. ULUSQY, 2013, s. 19 dpn.33.
1% Damigtay IDDK YD itr n0:2012/670; ULUSOY, 2013, s. 23 dpn.45.
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2.4.3. Idari Yaptirim Tiirleri

Yukarida yapmis oldugumuz agiklamalar ¢ergevesinde idari yaptirimlar, idari cezalar

ve idari tedbirler basliklart altinda ikili bir siniflandirma dogrultusunda incelenecektir.

2.4.3.1. idari Cezalar

Idari yaptirimlarin bir tiirii olan idari cezalar en temelde regiilatif cezalar, disiplin

cezalar1 ve kabahat cezalar1 olmak tizere {i¢ gruba ayrilmaktadir.

Disiplin cezalari, kamu hizmetinin, hizmetten yararlananlara verimli ve geregi gibi
sunulmasi i¢in, kurum i¢i diizeni, disiplini ve hizmeti sunanlarin statiisiinii diizenleyen normlara
aykir1 hal ve davranislari teskil eden disiplin suglar1 karsisinda uygulanan yaptirimlardir!®.
Disiplin cezalari, kabahat cezalar1 ve regiilatif cezalarin aksine genel anlamda kamu diizenini
koruma amacindan ziyade belli bir kurum i¢i diizeni koruma amaci giitmektedir. Disiplin
suglar1 ve disiplin cezalarina 657 sayili Devlet Memurlar1 Kanunu’nda sayma yontemiyle yer
verilmekle beraber bazi disiplin suglari torba hiikiim niteliginde olup yorum yoluyla kapsami

belirlenebilmektedir.

Kabahat cezalari, genel kolluk yetkileri kapsaminda ve genel kamu diizenini korumak
amactyla kabahat olarak nitelendirilen basit mevzuat ihlalleri nedeniyle ongoriilen ve kisiler

141 Kabahat cezalar1 adli

aleyhine agir etki ve sonu¢ dogurmadigi kabul edilen idari cezalardir
cezalar ile karsilagtirildiginda, kabahat cezalarinda ahlaki aykiriligin daha 6nemsiz oldugu ve
sosyal acidan daha az kotiiliigiin var oldugu gerekcesiyle gegcmiste bu su¢ ve ceza tiirleri
arasinda bir derecelendirme yapilmasi ihtiyaci duyulmustur!#?, Burada modern ceza hukuku
anlayis1 kapsaminda devletlerin giitmekte oldugu su¢ olmaktan g¢ikarma egiliminden (de-

penalizasyon) kisaca bahsetmekte fayda goriilmektedir.

Devletler hafif nitelikteki ihlalleri ceza kanunlarina dahil ederek su¢ haline getirme
yolundan gittik¢e vazgegmektedirler. Zira hafif derecedeki ihlallere sug tipi olarak yer verildigi

takdirde, bunlar ceza mahkemelerinde yargilanacak ve sanik da birgok muhakeme giivencesi

140 AKYILMAZ, B. (2002). Anayasal Esaslar Cercevesinde Kamu Personeli Disiplin Hukuku ve Uygulamadaki
Sorunlar, Gazi Universitesi Hukuk Fakiiltesi Dergisi Cilt 6 Say1 1-2, s. 4.

11 ULUSOY, 2013, s. 147.

1492 \JAHMUTOGLU, s. 76 vd.
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altinda olacagindan muhakeme uzun siirecek ve boylece cezadan beklenen caydiricilik amacina
da ulasilamayacaktir. Bu durumun yol acacagi ekonomik kiilfet, hafif nitelikteki ihlallerin
cezalandirilmasiyla telafi edilecek kamu diizeninden daha 6nemli boyuttadir. Ayrica kisinin
basit ihlallerden dolay1 agir ihlallerle ayni usule tabi olarak ceza mahkemelerinde yargilanmasi
da toplumda manevi agidan lekelenmesine yol agmaktadir'*3. Bununla beraber sug olgusu
toplumdan topluma, sosyal bir gruptan diger bir sosyal gruba, zamandan zamana degisen
goreceli bir degerlendirmeye dayanmaktadir. Su¢ olmaktan ¢ikarma egiliminde, 6nceden sug
olarak goriilen bazi davranis bigimlerine izin verilmesi veya hosgoriiyle karsilanmasi sz
konusudur. Bu sonuca, davranisin toplumu dogrudan tedirgin etmemesi veya toplum hayatini
zedelememesi veya daha etkili onlemlerle miicadele edilebilmesi nedeniyle varilmaktadir.
Sosyal diizeni giivence altina almak i¢in belli fiilleri su¢ sayan devlet, baz fiilleri daha agir
cezalarla karsiladig takdirde bu diizeni ihlallerden koruyabilecegini diisiliniir. Diger bazilarim
da daha az tehlikeli bularak kabahat olarak diizenler. Kanun koyucuyu bu sekilde hareket
etmeye gotiiren faktér, o donemdeki ihtiyagtan ibaretse de, bazi fiilleri kabahat olarak
nitelemenin nedeni, bu gibi hareketlerin sosyal diizeni biiyiik 6l¢iide sarsmayacagi kanaatinden
ibarettir'#, Tiirk hukukunda da ceza hukuku alanindan ¢ikarilarak karsihginda idari yaptirim
Ongoriilen ihlaller haline getirilen davranislar i¢in en giizel 6rnek KK’dir. Bu kanunda yer alan
ihlal niteligindeki fiiller su¢ durumundan ¢ikarilmis olup artik idari bir ihlal s6z konusudur®®.
Kabahatleri bir sug, karsiliginda uygulanmasi gerekeni ise bir ceza olarak algilayip bunlari ceza
hukukunun bir alt dali olarak kabul eden diislinceler, s6z konusu egilim baglaminda yapilan

diizenlemenin amaciyla bagdasmamaktadir!4e.

Regiilatif cezalar, Ulusoy tarafindan spesifik bir alandaki kamu diizenini korumak
veya belli bir sektorii regiile etmek amaciyla o konularda 6zel olarak yetkilendirilmis idari

147 Diizenleme ve

makamlar tarafindan verilen idari cezalar olarak nitelendirilmektedir
denetleme yetkilerinin bir uzantisi ve sonucu olarak idari yaptirim uygulama yetkisine sahip
olan bagimsiz idari otoritelerin uyguladig1 idari cezalar, regiilatif cezalar kapsaminda
degerlendirilmektedir. Bunula beraber diger kamu kurum ve kuruluslarinca verilen cezalar da

cezanin niteligine gore regiilatif ceza olarak kabul edilebilmektedir. Ancak bu tiirden idari

143 KANGAL, Z. (2011). Kabahatler Hukuku, istanbul: On iki Levha Yayinlari, s.10.

144 YALCIN, 1. (2007). Tiim Yénleriyle Kabahatler Hukuku, Ankara: Seckin Yaymncilik, s. 22.
145 ERDINC, 5. 254.

146 ERDINC. s. 256.

47 ULUSOY, 2013, s. 140.
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cezalarin regiilatif ceza mi1, yoksa kabahat cezas1 mi oldugu noktasinda bazi kriterlerin

kullanilmasi ihtiyact dogmaktadir.

Doktrinde regiilatif cezalar ile kabahat cezalarin1 ayirmada nitelik yoniinden ve nicelik
yoniinden olmak iizere iki farkl1 6lciit kullamlabilecegi dile getirilmektedir!®. Nitelik yoniinden
ayirma kriterine gore, kabahat cezalari, genel kamu diizeninin, genel saglik ve genel toplumsal
huzuru koruma amacgh olarak, genel kolluk mevzuatini ihlal edenlere verilen cezalari ifade
etmektedir. Regiilatif cezalar ise, genel kamu diizeni yerine, daha sektorel bir alan bakimindan
diizeni korumaya veya regiilasyonu saglamaya yonelik olarak verilen cezalari ifade eder®®.

Bagimsiz idari otoritelerin kendi gorev alanlar1 kapsaminda verdikleri idari para cezalar1 ve

lisans iptali gibi cezalar, regiilatif cezalardir.

Nicelik yoniinden ayirma kriterine gore ise, kabahat cezalar ilgilisi lizerinde hafif ve
telafisi kolay sonuglar yaratirken regiilatif cezalarin dogurdugu etki ve sonuglar daha agirdir*™.
Ancak bu 6l¢iitiin uygulanmasinda somut bir agirlik-hafiflik algis1 tespit edilemeyeceginden

objektif bir sinir belirlemek ¢ogu zaman gii¢ olacaktir.

Diger taraftan, kabahat cezasi ve regiilatif cezalarin ayrimi yapilirken verilen cezanin
hangi gorev veya faaliyet kapsaminda verildigini de géz oniinde tutmak gerekir. Cezay1 veren
makamin konumu sayesinde uygulanan yaptirnmin tiiriinii belirlemek her zaman dogru
olmayacaktir. Zira diizenleyici ve denetleyici otoriteler de kimi zaman kabahat niteliginde
yaptirimlara da hiikmedebilmektedir. Ayn1 sekilde, regiilatif cezalarin da mutlaka bagimsiz
idari otoritelerce verilmesi gerekmemektedir. Belirli bir konuda regiilasyon faaliyetinde
bulunan veya spesifik bir kolluk yetkisi kullanan ancak klasik idare yapilanmasi i¢inde olan
idari makamlarca verilen cezalar da niteligine ve agirligina gore regiilatif ceza olarak kabul
edilebilmektedir. Ornegin Sivil Havacilik Genel Miidiirliigii’niin 5431 sayili Sivil Havacilik
Genel Miidiirliigii Teskilat ve Gorevleri Hakkinda Kanun’un 4 iincii maddesinde yer alan “Ugus
emniyetinin veya uluslararasi standartlar ve kurallarin ihlal edildiginin tespit edilmesi halinde,
ucus operasyonlarint ve faaliyetlerini yasaklamak, gerektiginde isletme ruhsatlarint askiya
almak veya iptal etmek ve cezai yaptirim da dahil gereken her tiirlii 6nlemi almak” yetkisi, bu

kapsamda degerlendirilebilir. Bunun gibi 5324 sayili Kozmetik Kanunu’nun 5 inci maddesinde

18 ERDING, s. 243.
19 ERDING, s.12.
150 ERDING, s. 243.
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idari para cezalarina iligkin hiikiimler diizenlenmis olup 6 nc1 maddesinde mevzuatta belirlenen
esaslara uygun olmadigi tespit edilen kozmetik tirlinler ile ilgili uyari, piyasadan toplatma ve
imha icin gereken islemler ile kozmetik iirlin iiretim yerinin 1slah1 ve gerektiginde kapatilmasi

ile ilgili biitlin tedbirleri almaya ve uygulamaya Saglik Bakanlig1 yetkili kilinmastir.

Regiilatif cezalar ile kabahat cezalarinin ayriminin 6nem arz ettigi bir nokta da gorevli
yargl yerinin tespitidir. Uygulamada idari para cezalarinin regiilatif ceza m1 yoksa kabahat
cezasi mi1 olduguna iliskin ayrim gogu zaman saglikli sekilde yapilamadigi i¢in yargi yerlerinde
siklikla gorev uyusmazlhigiyla karsilagilmaktadir. KK’nin basgvuru yolunu diizenleyen 27 nci
maddesinde idari para cezalarindan bu kanun kapsamina giren kabahat cezalarina kars1 sulh
ceza mahkemesine basvurulabilecegi acik¢a belirtilmistir. Buna karsilik idari bir islem niteligi
tagiyan regiilatif cezalarin yargisal denetiminin, uygulayan kurum ve kuruluslarin diger

islemleri gibi idari yargida yapilacagini soylemek yanlis olmayacaktir.

Gorevli yargr yerinin belirlenmesi i¢in oncelikle uyusmazliga konu cezanin regiilatif
ceza m1 yoksa kabahat cezasi mi1 oldugu yukarida belirtilen Olgiitler kullanilarak tespit
edilmelidir. Regiilatif cezalarin karakteri geregi yargisal denetiminin idare mahkemelerinde
yapilmasi gerekmektedir. Nitekim 4628 sayili Kanunun 12 nci maddesinde de, 4054 sayili
Kanunun 55 inci maddesinde de, SerPK’nin 105 ve 134 iinci maddelerinde de idari yaptirim
kararlarina kars1 yetkili idare mahkemesinde dava agilabilecegi hitkmii acikg¢a yer almaktadir.

Konuya iligkin detayli agiklamalara ¢alismamizin son basliginda yer verilmistir.

Hukuk diizenimizde idari yarginin idari uyusmazliklar konusunda genel gorevli oldugu
izahtan varestedir. Bir¢cok yiiksek yargi kararinda da idari eylem ve islemlerin yargisal
denetiminin idari yargimin gorev alanina girdigi defaatle ifade edilmistir. Kamu giicii kullanarak
kisileri cezalandirma amacini tasiyan ve idari islem niteliginde olan idari yaptirimlarin yargisal
denetiminde ceza hukuku ilkelerinden yararlanilmasi mimkiin ise de, bu durum, idari
yaptirimlarin  yargisal denetiminde idari yarginin gorevli olmasi1 gerektigi kuralini
degistirmemektedir. Dolayisiyla idari yaptirim kararlar1 konusunda gorevli yargi yeri olarak

151 ceza hukuku karakteri agir basan kabahat

idari yargi yerlerinin genel gorevli oldugunun
yaptirimlar1 konusunda ise 5326 sayili Kanuna uygun olarak sulh ceza mahkemelerinin gérevli

oldugunun belirtilmesinde fayda goriilmektedir.

I TAN, 2005, s. 321.
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Idari yaptinmlarin siniflandirilmasinda tarafimizca yukarida yer alan semadaki
siniflandirma kabul edilmis olmakla birlikte, bu boliimde idari cezalardan yalnizca regiilatif
cezalar ele alinacaktir. Regiilatif cezalarin tasnifinde de regiilatif para cezalar1 ve faaliyetin

engellenmesine iligkin cezalar olmak tizere ikili bir ayrim yapilacaktir.

24.3.1.1. Regiilatif Para Cezalar

Idari para cezalar1 en genis anlamda “yasada agik¢a &ngoriilen idari ihlaller nedeniyle
bir yargi kararina gerek olmadan, yasanin dogrudan dogruya idari mercilerce karar
verebilecegine izin verdigi ve bir miktar paranin alinmasi sonucunu doguran idari yaptirim
tiirii” olarak tanimlanmaktadir'®?. Idari cezalardan regiilatif cezalarin bir tiirii olan regiilatif para
cezalari, idari makamlarin yukarida belirtilen regiilasyon yetkisi ¢ercevesinde ve spesifik bir
alanda diizenleme yapma yetkisine sahip olan diger kamu kurumlarmin bu yetkileri

cergevesinde vermis olduklari parasal cezalardir'®®,

Regiilatif para cezalari, o6zellikle bagimsiz idari otoritelerin gorev alanina iliskin
mevzuatta siklikla karsimiza ¢ikmaktadir. Bu cezalarin uygulanmasinda kanunilik ilkesine
sadik kalinmakta, verilen para cezasinin kanuni dayanaginin mevcut olmasi cezanin hukuka
uygunlugunda en onemli kriter olarak kabul edilmektedir. Bu kapsamda verilecek para
cezalarmin yalnizca mevcut kanun hiikiimleri kapsaminda verilebilece§i, bunun disinda
yonetmelik, yonerge, anlasma gibi hukuki metinlerle idari para cezasina hilkmedilemeyecegi

154

siklikla yiiksek mahkeme kararlarina da konu olmustur™*. Danistay, bir kararinda hukuka aykir

fiillere kars1 uygulanacak yaptirnmin kanunla belirlenmesi gerekmesine ragmen, idare

152 OGURLU, 5.122.

158 ULUSOY,2013, s.141.

154 Kanunda yer almayan bir idari para cezasinin ydnetmelikle diizenlenemeyecegine iliskin bkz. Damigtay IDDGK
E. 2004/2733, K. 2006/54, T. 23.2.2006 “...belirtilen Yasa hiikiimlerine gore, bir isyerinde c¢alistirilan
sigortalilara ait aylik bildirgelerin verilme zorunlulugunun bulundugu ve bu bildirgenin verilmemesi veya ge¢
verilmesi halinde de idari para cezasi uygulanacagimin éngorildiigii, ancak 4 aylik bildirge verme yiikiimliiltigii
ve bu yiikiimliiliige uymama ile ilgili herhangi bir diizenlemenin Yasada yer almadigi, ayrica, 506 sayili Yasada 4
aylik bildirgenin verilmesi gerektigini diizenleyen bir hiikiim bulunmadig: icin, bildirgenin hi¢ verilmemesi veya
ge¢ verilmesi halinde miieyyide uygulanacagi yoéniinde bir diizenlemenin de bulunmadigi, bu nedenle de
yonetmelik hiikmiiyle boyle bir miieyyide getirilmesinin, yonetmeliklerin kanun ve tiiziiklere aykirt olamayacagini
ongoren Anayasanin 124. maddesine aykirilik teskil ettigi, bu durumda, 4 aylik bildirgenin ge¢ veya hi¢
verilmemesi halinde Kanunun 140. maddesinin 1. fikrasiun ( ¢ )bendinde diizenlenen idari para cezasimin
uygulanacagint belirten dava konusu Yonetmeligin 29. maddesinin ( a )bendinin anilan yasal diizenlemeye aykirt
oldugu gerekgesiyle, dava konusu Yonetmelik kuralimin iptaline karar verilmigtir.”” (erisim: 07/04/2018
http://www.kazanci.com/kho2/ibb/files/iddgk-2004-2733.htm)
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tarafindan hukuken gecerli bir dayanagi olmadan uygulanan idari para cezasina iligkin islemde

hukuka uygunluk goriilmedigini ifade etmistir'®.

Regiilatif para cezalarna iliskin olarak kanunlarda yer alan hiikiimler incelendiginde
bazi idari para cezalarinin miktarinin kanunda maktu olarak yer aldigi, bazi hiikiimlerde ise
verilecek para cezasinin alt ve iist smirinin belirtildigi, verilecek ceza miktarinin idare
tarafindan takdir edilecegi hususu goze carpmaktadir. Idari para cezasinin maktu olarak
belirlendigi hiikiimler ¢ergevesinde, verilecek para cezasinin tespitinde idarenin herhangi bir
hareket alan1 yoktur. Dolayisiyla idari para cezasi verilmesine sebep olan ihlal karsisinda idare,

kanunda yer alan miktardaki cezaya hilkmetmekle yiikiimlidiir.

Buna karsilik kanunda maktu olarak belirlenmemis olan, bunun yerine alt ve {ist limitleri
belirlenmis olan idari para cezalarina iliskin hiikiimlerde, verilecek ceza miktarini ihlalin
agirligina gore idare takdir etmektedir. Burada kanunilik ilkesi ¢er¢evesinde, verilen idari para
cezasiin hukuka uygunluk denetiminde ceza miktarmin bu sinirlar icinde olup olmadig1 da
onem kazanmaktadir. Bununla birlikte, bu tiir hiikiimlerin hukuki giivenlik ve belirlilik
ilkelerine aykirilik olusturup olusturmadigi doktrinde siklikla tartigmalara yol agmaktadir.
Hatta Ulusoy bu tartismayr bir adim oteye gotiirerek regiilatif cezalarda maktu idari para

cezalarin1 hukuka aykir1 gordiigiinii ifade etmektedir®®®,

1% Damgtay 13. D. E.2013/1308, K. 2013/2196, T. 12/09/2013 “Bu durumda; davaci ile davali idare arasinda
Sistem Kullanim Anlasmasi imzalanmadigindan bu anlasma geregince davaciya idari para cezasi verilemeyecegi,
davali idare tarafindan tek tarafli olarak kabul edilen Iletim Sistemi Sistem Kullanim ve Sistem Isletim Tarifelerini
Hesaplama Yéontem Bildirimi'nde “TEIAS tesislerinde davacimin bagl oldugu fidere 00:00-24:00 saatleri
araswnda ti¢ veya daha fazla ariza intikal ederek kesiciyi agmast” fiilinin cezai yaptirumi gerektirdigi belirtilmekle
birlikte, idari yaptirimi gerektiren bu fiili tammlayan bir kanun maddesi bulunmadig: gibi, kanunda bu yonde bir
fiile yaptirim uygulanmasi gerektigine iliskin idarece i¢i doldurulabilecek bir diizenleme de bulunmamakta olup;
ayrica, fiilin islenmesi durumunda uygulanacak yaptirnmin ancak kanunla belirlenmesi gerektigine iliskin kurala
ragmen, boyle bir fiilin varligi durumunda her ii¢ agma igin kullanicinin iginde bulunulan aya ait sistem kullanim
fivatina gore hesaplanan bedelin %1'i oraminda ceza uygulanacagina iliskin bir kanun hiikmii de
bulunmadigindan, davali idare tarafindan hukuken gecerli bir dayanagi olmadan davaci sirkete idari para cezasi
uygulandigi sonucuna ulasidigindan, dava konusu islemlerde hukuka uygunluk ve davamin reddi yolundaki
temyize  konu  Mahkeme kararinda da  hukuki isabet  goriilmemistir.”  (Erisim:  07/04/2018
http://www.kazanci.com/kho2/ibb/files/13d-2013-1308.htm)

1%6 By nedenle, regiilatif cezalarda makul bir alt ve {ist limit belirlenmeyen maktu idari para cezalar1 hukuka uygun
olmayacagindan, bu yondeki yasal hiikiimler de Anayasanin 38. maddesine aykir1 olacaktir. Ornek olarak,
EPDK'nin yetki alan1 igindeki elektrik piyasasi, dogalgaz piyasasi, petrol piyasasi ve LPG piyasasindaki idari para
cezalarinda nispi degil maktu ceza belirlendigine ve iistelik alt-iist limit 6ngoériilmedigine tanik olunmaktadir, Bu
konuda Danistay oniine gelen uyusmazliklarda cezalarin bu sekilde belirlenmesine dair anilan yasal diizenlemelere
kars1 bu noktadan ileri siiriilen Anayasaya aykirilik iddialar1 simdiye kadar ciddi goriilmemistir.” ULUSOY, 2013,
s. 126.
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Kanaatimizce alt ve iist sinir1 belirlenmis olan para cezalarimin miktarinin idarenin
takdirine birakilmasinda asil amag, idarenin somut olayin 6zellikleri, fiilin etkileri ve agirligs,
hakkinda yaptirim uygulanacak isletmenin biiyiikliigii gibi kriterleri géz 6niinde bulundurarak
cezaya hiikmetmesidir. Bu durum hukuki giivenlik ilkesine aykir1 olmamakla beraber, aksine
hakkaniyetli ve 0l¢iilii bir cezaya hiikmedilmesi i¢in bir aragtir. Kanunda maktu olarak
belirlenmis bir para cezasindaki miktar, biiylik 6l¢ekli bir isletme icin higbir anlam ifade
etmeyecek kadar kiiciik olabilmekte, daha kiigiik bir isletme i¢in ise ¢ok biiylik ve agir etki
dogurabilecek bir miktar1 olusturabilmektedir. Bu durum da cezalarin Slgiiliiliigii ilkesine

uygun diismeyecektir.

Diger taraftan, idareye kanunla gosterilen alt ve st sinir arasinda bir miktarda para
cezasina hiikkmedebilme yetkisinin verilmesi, idarenin bu alanda keyfi davranabilecegi
anlamina gelmemelidir. Verilecek para cezasinin miktar1 belirlenirken yukarida agiklandigi
tizere isletmenin isledigi fiilin agirhgi, kastinin varligi, ekonomik durumu gibi somut olayin
ozellikleri dikkate alinmalidir. Ulusoy’a gore cezanin olgiilii ve adil olabilmesi i¢in ceza
miktar1 ya cezaya muhatap isletmenin cirosu ve geliri gibi objektif bir referans baz alinarak
nispi sekilde belirlenmeli, ya da maktu olarak belirlenecek ise mutlaka alt ve st limit

belirlenerek fiilin agirhig1 ve hafifletici-agirlatict nedenler dikkate alinmalidir®®’

. Dolayisiyla
kanunda alt ve tist sinir1 belirtilmis olan idari para cezalarina iliskin hiikiimler hukuk devleti,

hukuki belirlilik gibi anayasal ilkelere aykirilik teskil etmemektedir.

Bununla beraber idarenin bu yetkisini keyfi kullanmamasi bakimindan bu tiirden para
cezalarinin yargisal denetiminde 6zenli davranilmalidir. Kanunda alt ve st sinir1 belirlenmis
para cezalarinda verilen ceza bu araligin {ist sinirindaysa muhakkak bu yaptirnmin gerekgesi
belirtilmelidir. S6z konusu diisiincemizi destekler nitelikteki bir AYM kararinda idareye alt ve
iist siirlar arasinda para cezasini belirleme hususunda takdir yetkisi verilmis olmasinin,
idarenin keyfi olarak hareket edebilecegi anlamina gelmeyecegi ifade edilerek 4733 sayili
Tiitiin ve Alkol Piyasasi Diizenleme Kurumu Teskilat ve Gorevleri Hakkinda Kanun'un 8 inci
maddesinin besinci fikrasinin (a) bendinde yer alan “ellibin Yeni Tiirk Lirasindan ikiyiizellibin

’

Yeni Tiirk Lirasina kadar idari para cezasi verilir.” ibaresinin, Anayasa’ya aykiriligi

158

gerekcesiyle yapilan iptal talebi reddedilmistir™°. Yine baska bir kararinda Anayasa

157 ULUSOY, 2013, s. 125-126.
158 AYM E. 2015/50, K. 2015/107 T. 25/11/2015 "Idareye alt ve iist sinirlar arasinda para cezasini belirleme

konusunda takdir yetkisi taninmasi, idarenin "keyfi" olarak hareket edebilecegi anlamina gelmemektedir. Idareye
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Mahkemesi idarenin takdir yetkisinin 6nemine ve keyfilik olarak algilanamayacagina deginmis
ve alt sinirdan verilmeyen para cezalarinin makul bir sekilde gerekcelendirilmesi gerektigini

vurgulamistir™®,

Danistay, vermis oldugu bir kararinda hukuki giivenlik ilkesinin korunmasini teminen,
nispi idari para cezalar1 agisindan miktar veya oran araliginin dar tutulmasi ya da bu araliklarda
takdir yetkisinin kullaniminda, idarenin esitlik ilkesi ¢cergcevesinde objektif kriterleri belirlemesi

gerektigini vurgulamistir'®,

taminan takdir yetkisinin, somut olayin ozellikleri, eylemin agirligi, olusan zararin biiyiikliigii gibi durumlar g6z
ontinde bulundurularak kamu yarar: ve hizmet gereklerine uygun olarak kullanilmasi ve islenen fiil ile tayin
edilecek ceza arasinda adil bir dengenin gézetilmesi, idarece cezamin alt simirmmin tizerine ¢ikildiginda bunun
nedenlerinin ortaya konulmas: ve gerekgelerinin agiklanmasi zorunludur. Belirtilen hususlarin, s6z konusu para
cezalarina karsi agilacak davalarda yargi yerlerince gozetilecegi de tabiidir.” (erisim: 14/04/2018
WWW.anayasa.gov.tr).

159 AYM E.2013/95, K.2014/176, T. 13/11/2014 “Idarelerin, kanunlarla verilen gérevleri yerine getirirken ne tiir
kararlar almalart gerektiginin, her tiirlii olay ve olgu géz oniinde bulundurularak onceden hukuk kurallariyla
belirlenmesi miimkiin olmadigi gibi kamu hizmetlerinin ve toplumsal ihtiyaglarin degiskenligi dikkate alimdiginda
uygun bir yontem de degildir. Bu nedenle, idarelerin karsilastiklar: farkli durumlar karsisinda en uygun ¢oziimii
tiretebilmeleri icin takdir yetkisiyle donatilmalar: zorunludur. Takdir yetkisinin amaci, idareye farkl ¢oziimler
arasindan uygun ve yerinde olani se¢me serbestisi tanimaktir.

Kabahat olusturan eylemin tiim bicimlerinin her tiirlii ayrintisina kadar énceden saptanip kanunla diizenlenmesi
miimkiin degildir. Bu husus gozetilerek, kanunlarda kabahat teskil eden eylemin tanmimlanmasiyla yetinilmekte,
buna karsilik uygulanacak cezamin tayini hususunda idarenin takdiri genis tutulmaktadir. Amag, kanunda
tamimlanan eylemin farkli bigimlerine uygun diisen yaptirimin uygulanabilmesi igin idarenin elini gii¢clendirmektir.
Idareye bu sekilde takdir yetkisi taninmasi, kabahat ile idari yaptirnim arasindaki adil dengenin saglanabilmesi
balkimindan gereklidir. Bu suretle idare, somut olaya en uygun diisen yaptirimi belirleyebilecektir. Ayrica her
eylem bigimi icin kanunda ayri ceza tayin edilmesi ve idareye takdir yetkisi taninmamasi, bazi durumlarda adalete
aykirt sonuglar da dogurabilir.

Idareye takdir yetkisi taninmasi, idarenin "keyfi " olarak hareket edebilecegi anlamina gelmez. Idareye taninan
takdir yetkisinin, somut olaywn ézellikleri, eylemin agirligi, olusan zararin biiyiikliigii gibi durumlar goz oniinde
bulundurularak esitlik, kamu yarar: ve hizmet gereklerine uygun olarak kullanilmasi ve islenen fiil ile tayin
edilecek ceza arasinda adil bir dengenin gozetilmesi, hukukun genel ilkelerindendir. Idare, cezamin alt sinirinin
iizerine ¢iktiginda, bunun nedenlerini ortaya koymak ve gerekcelerini agiklamak zorundadir. Idarenin, alt sinirin
tizerinde ceza tayin etmesinin gerekgesini agiklayamamasi veya agiklanan gerekgenin makul, hakli ve doyurucu
olmamasi, diger bir anlatimla, kamu yarari ile idari yaptirimin muhatabinin ozel yarar: arasindaki dengeye dikkat
etmemesi veya bu dengeyi ol¢iistiz bir sekilde kurmasi durumunda, cezanin yargi yerlerince iptal edilebilecegi
tabiidir.

Ote yandan dava konusu kurallarda diizenlenen kabahatler, 5326 sayili Kabahatler Kanunu'na tabi olup anilan
Kanun'un genel hiikiimleri iginde yer alan 17. maddesinde, idari para cezasit uygulanirken hangi olgiitlerin esas
alinacag gosterilmistir. Soz konusu maddenin (2) numarali fikrasina gére, idari para cezasinin, kanunda alt ve
tist simir1 gosterilmek suretiyle belirlendigi durumlarda, idari para cezasimin miktari tespit edilirken islenen
kabahatin haksizlik icerigi ile failin kusuru ve ekonomik durumu birlikte goz oniinde bulundurulur. Dolayisiyla
idari para cezasimin tayininde hi¢bir 6lciitiin belirlenmedigi ve idarenin keyfi bir sekilde ceza takdir etmesine
olanak saglandigi soylenemez. Bu nedenle kuralda hukuk devieti ilkesine aykirt bir yon gériilmemigstir.” (Erigim:
07/04/2018 www.anayasa.gov.tr).

160 Danistay 13. D. E: 2014/5291, K: 2016/3412, T. 25/10/2016: "Yénetmelikle yapilan diizenlemenin, Kurul'un
bireysel olaylar bakimindan sahip oldugu takdir yetkisini, bir diizenleyici islemle gelecekteki biitiin benzer olaylar
icin genel gecer kurallar sevk etmek suretiyle ortaya koymasi olarak degerlendirilmesi gerekmektedir. Nispi olarak
belirlenen idari para cezalarinda idari para cezast uygulayacak makama genis bir takdir yetkisi verilmesi, idari
yaptirnmlarin muhataplart agisindan esitlik ve hukuki giivenlik ilkeleri bakimindan sakincalar dogurmakta olup,
bu noktada nispi idari para cezalari a¢isindan miktar veya oran araliginin dar tutulmasi veyahut belirtilen aralikta
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Burada belirtmek gerekir ki, alt ve iist limit arasindaki farkin ¢ok agik olmasi, diger bir
deyisle alt ve tist sinir miktar1 arasinda ugurum olmasi da hukuki belirlilik ve dngdriilebilirlik
ilkelerine uygun diismeyecektir. Nitekim Anayasa Mahkemesi, 3194 sayil1 Imar Kanununun 42
nci maddesindeki "... 500 000 TL. dan 25 000 000 liraya kadar para cezasi verilir" ibaresi ile
ikinci fikrasindaki "... 500 000 TL. dan 10 000 000 liraya kadar para cezas1 verilir" ibaresini,
Alt ve Ust sinir arasinda idareye birakilmis olan takdir alaninin genis, sinirsiz ve olglisiiz oldugu
gerekgesiyle Anayasanin 2 nci maddesine aykir1 bularak iptal etmistir'®. S6z konusu hiikiimde
gosterilen alt ve st sinir arasindaki fark oldukca genis tutularak hukuki belirlilik ve olgtiliiliik
ilkelerinin zedelenmesine zemin hazirlayan bu hitkmiin iptali kanaatimizce de yerinde bir tutum

olmustur.

Sonug itibariyle hukuka aykir1 fiil ile para cezasi arasinda bir dengenin saglanmasi,
cezanin failin kisiligine uydurulmasi yani bireysellestirilmesi bakimidan bu yaptirimlarin
maktu para cezas1 yerine nispi para cezasi olarak belirlenmesi daha yerinde olacaktir'®?, Bu
suretle hukuka aykir fiilin meydana getirdigi toplumsal zararin degisimine bagli olarak idari

para cezasinin da degisimi miimkiin olabilecektir.

2.43.1.2. Faaliyetin engellenmesine iliskin cezalar

Doktrinde idari tedbirler sinifina dahil edilen, ancak tarafimizca benimsenmis olan
siniflandirma uyarinca regiilatif cezalarin bir tiirlinii olusturan faaliyete son verme cezasi, belirli
bir konuda faaliyette bulunmaya idarece izin verilmesini saglayan lisans veya ruhsat seklindeki

bir idari iznin, mevzuatin ihlal edilmesi nedeniyle iptal edilerek gegerliligine siiresiz olarak son

takdir yetkisinin kullamiminda idarenin esitlik ilkesi ¢cercevesinde objektif kriterleri belirlemesi ve bu sekilde idari
para cezalarinin muhataplari agisindan hukuki giivenlik ilkesinin saglanmasi gerekmektedir. Bunun yaninda, idari
para cezasi miktarimin tespitinde objektif kriterlerin belirlenmesi, idarenin takdir yetkisinin yargisal denetimine
imkan saglanmasi ve bu baglamda hukuk devleti ilkesinin gerceklesmesi yoniinden énem arz etmektedir."”

181 AYM E.2005/5, K.2008/93, T. 17/04/2008 “Idari makamlarin Yasa'nin belirledigi simirlar arasinda cezanmin
takdirinde esas alacaklari objektif dlciitler Yasa'da gésterilmemistir. Yasa'vla imar para cezaswmin alt ve iist
sinirlary gosterilmis, bu alan icinde cezayi uygulama yetkisi idareye birakilmistir. Idarelerin hangi olciitleri esas
alacaklart agik, belirgin ve somut olarak Yasa'da yer almamistir. Yasa kurali bu anlamda belirli ve ongoriilebilir
degildir. Alt ve iist suur arasinda idareye birakilan takdir alanmi genis, simirsiz ve olgiisiizdiiv. Cezanin
belirlenmesinin alt ve iist snir arasinda elli kat gibi makul ve 6l¢iilii olmayan sekilde genigligi, uygulamada, yorum
ve degerlendirme farkhiliklarina dayali olarak esitsizlige, haksizliga ve keyfilige yol agabilecek niteliktedir.”
(Erigim: 14/04/2018 www.anayasa.gov.tr).

162 BARDAKCI, M. A. (2006). Kabahatler Kanununa Gére Idari Para Cezalari ve Idari Para Cezalarimn
Yargisal Denetimi, Istanbul Universitesi Sosyal Bilimler Enstitiisii Kamu Hukuku Anabilim Dali, Yayimlanmamis
Yiiksek Lisans Tezi, Istanbul, s. 80.
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verilmesi yahut bdyle bir faaliyetin icrasinin mevzuat ihlalinden otiirii gecici bir siireyle

yasaklanmasidir.

Faaliyete siiresiz veya gecici siireli son verme cezalari, idari tedbirlere oldukga
benzemekte ve yapist itibariyle faaliyetin gecici engellenmesi tedbiri ile siklikla
karistirtlmaktadir. Burada aradaki farkin tespit edilmesinde dikkat edilmesi gereken en 6nemli
nokta, idari ceza niteliginde olan faaliyetin engellenmesinde faaliyetin gecici olarak degil, uzun
bir siireligine veya nihai olarak durduruluyor olmasidir. Faaliyetin gecici engellenmesi
tedbirinde ve faaliyetin durdurulmasi cezasinda giidiilen amag, ikisi arasindaki farkin tespit
edilmesinde 6l¢iit olarak kullanilabilir. idari tedbir olan gegici engelleme yaptiriminda amag,
mevzuat ihlalinin durdurulmasi yoniinde bir 6nlem alinarak bu durumun yaratabilecegi
olumsuzluklarin oniline gecilebilmesidir. Oysaki faaliyetin durdurulmasi1 cezasinda

cezalandirma ve caydirma amaci 6n plana ¢ikmaktadir.

Yine idari tedbirlerin bir tiirii olan idari iznin geri alinmasi yaptirimi da bazi yonleriyle
faaliyetin engellenmesi cezasiyla benzerlikler tasimaktadir. Yukarida Danistay kararlariyla da
aciklandigr iizere faaliyetin engellenmesi cezasi, faaliyet izninin geri alinmasinin aksine
baslangigta tiim kosullarin hukuka uygun olarak saglanarak alinmis olan idari izin, ruhsat veya
lisanslar bakimindan gegerli bir yaptirim olarak karsimiza gikmaktadir. Idari iznin geri alinmast
ise bu idari iznin alinmasi sirasinda izin talep eden kisilerin hatasi sonucu veya izni veren kamu
kurum ve kuruluslarin1 yaniltarak normal sartlarda verilmemesi gereken bir iznin elde edilmesi
sonrasinda bu hukuka aykirihgin fark edilmesi sonucu iptal edilmesi/geri alinmasidir. Idari
iznin geri alinmasi, gerekli hukuki sartlar1 saglamadan faaliyet iznine sahip olmus bir igletmenin
verebilecegi zararlara karsi kamuyu koruma tedbiri niteliginden 6tiirii bir idari tedbir iken,
faaliyetin engellenmesi, bir mevzuat ihlali sonrasinda isletmeye verilen bir ceza oldugundan

idari ceza olarak kabul edilmelidir'®,

2.4.3.2. idari Tedbirler

Idari tedbirler, idari yaptirimlarin idari cezalar disinda kalan kismimi olusturmakta olup,
cezalandirma amaci yerine, kamu hizmetlerinin ve diger idari faaliyetlerin diizgiin islemesini

saglamak, ayrica kamu diizeninin bozulmasini engellemek amacli olarak Ongoériilen idari

183 ULUSOY, 2013, s. 145.
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yaptirimlari ifade etmektedir. Dolayistyla idari tedbirlerde mevzuata aykir1 hareket eden kisileri
cezalandirmaktan ¢ok, hukuka aykiri fiili durdurarak ihlalin sona ermesini saglama ve
potansiyel olumsuz durumlari 6nleme amaci giidiilmektedir’®. idari tedbirlerin 6nleyici
niteliklerinin yaninda; hukuk diizeninin ihlali halinde bu diizenin yeniden tesisi, ilgili kiginin
1slah1 ve ilgiliyi idari bor¢ ve ddevlerini yerine getirmeye, yasaklara saygili olmaya zorlama

islevleri de mevcuttur®,

KK’nin yaptirim tiirlerini ele alan 16 nc1 maddesinde kabahatler karsiliginda
uygulanacak olan idari yaptirimlarin, idari para cezasi ve idari tedbirler oldugu ifade edilmis ve
idari tedbirler, miilkiyetin kamuya gegcirilmesi ve ilgili kanunlarda yer alan diger tedbirler
olarak ayirilmistir. Ancak kanunun devami maddelerinde idari tedbirlere iligskin hiikiimlere yer
verilmemigtir. Dolayistyla yaptirim uygulamaya yetkili makam, kanun yolu gibi hiikiimler
acisindan idari tedbirler bu kanun hiikiimlerine tabi olmayacaktir. Bu Kanunun 19 uncu
maddesinde de diger kanunlarda dngoriilen belirli bir siire i¢in; bir meslek ve sanatin yerine
getirilmemesi, isyerinin kapatilmasi, ruhsat veya ehliyetin geri alinmasi, kara, deniz veya hava
nakil aracinin trafikten veya seyriiseferden alikonulmasi gibi tedbir niteliginde yaptirimlara
iligkin hiikiimler, ilgili kanunlarda bu Kanun hiikiimlerine uygun degisiklik yapilincaya kadar

sakl1 tutulmustur.

Idari yaptirimlarin idari tedbirlerden ayrigtirilmasinin hangi durumlarda énem arz
ettiginden yukarida bahsetmistik. Bir idari yaptirim kararinin idari ceza m1 yoksa idari tedbir
niteliginde mi oldugunun tespiti, s6z konusu isleme uygulanacak hukuki rejimin belirlenmesi,
dolayisiyla bu islemin hukuka uygunluk denetiminin yapilabilmesinde rol oynamaktadir. idari
ceza niteliginde olan idari yaptirimlara idari iglemlerin hukuka uygunluk kriterleriyle beraber,
genel ceza hukuku prensipleri de uygulanir. Buna karsilik, idari tedbirlerde idari islemin
hukuken gecerli olabilmesi i¢in genel hukuk ilkeleriyle birlikte idari usul kurallarinin
uygulanmis olmasi kural olarak yeterli goriilmektedir. Bu tiir yaptirimlarda kanunilik de dahil
olmak iizere ceza hukukunun temel prensiplerine uyulmamasi idari islemi hukuka aykir1 hale
getirmez. Dolayisiyla burada, yargi kararlarinda siklikla karsimiza c¢iktigi tizere idari

tedbirlerde kanunilik ilkesinin aranmayacaginin altin1 ¢izmek gerekir.

164 ULUSOY, 2013, s. 175.
165 KUTUKCU, D. (2005). Sermaye Piyasast Hukuku, Tkinci Cilt, Istanbul: Beta Yayinlar1, 5.473.
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Idari yaptirimlarm tarafimizca benimsenen siniflandirilmasi uyarinca idari tedbirler,
idari iznin geri alinmasi, gegici engelleme, esyaya gecici elkoyma ve diger idari tedbirler olarak

dort grupta incelenebilir.

2.4.3.2.1. idari iznin Geri Alinmasi

Idari bir tedbir olarak idari iznin geri alinmasi, bir faaliyetin icrasi icin gerekli olan
idarece verilen bir iznin alinmasi i¢in baslangigta saglanmasi gereken kosullarin saglanmamis
oldugunun veya bu kosullarin sonradan kaybedildiginin fark edildigi durumlarda bu iznin

idarece geri alinmasi veya kaldirilmasini 6ngéren yaptirim tiiriidiir.

Bir idari ceza tiirii olan idari iznin iptal edilmesinde idari iznin elde edilmesi i¢in
baslangicta sahip olunmasi gereken kosullar agisindan herhangi bir aksaklik bulunmamakta,
yani bu iznin alinmasi i¢in gerekli kosullar tam olarak yerine getirilmektedir. Burada mevzuata
aykirilik, idari iznin alinmasindan sonraki asamada, idari izin kapsaminda faaliyete
baslandiktan sonra mevzuatta dngériilen bazi kurallarin ihlaliyle ortaya ¢ikmaktadir. Idari iznin
geri alinmasinda ise idari iznin alinmasi i¢in gerekli kosullarin saglandiginin hata veya hile ile
idareye beyan edilmesi, ancak hukuka aykirihgin sonradan anlasilmasi s6z konusudur. Bu
tedbirin uygulanmasinda temel amag cezalandirmak degil, mevzuattaki kosullar1 tagimayan bir
kimsenin haksiz bir sekilde elde edilmis idari izin kapsaminda faaliyeti devam ettirmesini

engellemek ve ilgili kamu hizmetine iligskin diizenin bozulmasini 6nlemektir.

Idari tedbirler bakimindan kanunilik ilkesinin gegerli olmadigindan yola ¢ikarak, bu
tedbirin uygulanmasi i¢in kanunun idareyi agikga yetkilendirmis olmasinin gerekmedigini
sOylemek miimkiindiir. Kald1 ki bir idari izni vermeye yetkili olan makam, yetkide paralellik
ilkesi uyarinca o idari izni her zaman geri alabilir veya kaldirabilir. Ancak iznin iptali, yani
faaliyetin siirekli olarak engellenmesi ceza niteliginde oldugundan bu yaptirimi uygulayacak

idarenin kanundan acgik¢a yetki almas1 gerekmektedir.

Danigtay IDDK da, petrol dagitim sirketine bir yil iginde tescilli markasini olusturmasi

sartiyla verilen lisansin, bu sartin siiresi i¢inde saglanamamasi nedeniyle iptal edilmesini de
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idari ceza degil idari tedbir olarak kabul etmistir'®®

. Buna karsilik, Kanunda lisans sahibi petrol
dagitim sirketleri i¢in getirilen yillik belli bir miktar satis yiikiimliiliigline uyulmamasi
nedeniyle petrol dagitim sirketlerinin lisanslarinin iptal edilmesini idari ceza olarak géormiistiir

ve bu islemde savunma alinmamasini ve sorusturma yapilmamasint hukuka aykir1 bulmustur'®’.

2.4.3.2.2. Gecici Engelleme

Gegici engelleme yaptirimi, mevzuata aykirilik sebebiyle bir igletmenin belli bir siireyle
gecici olarak kapatilmasi, bir meslegin veya sanatin icrasinin bir stireligine durdurulmasi, ticari
bir faaliyetin gecici olarak askiya alinmasi veya yasaklanmasi gibi tedbir niteligindeki

yaptirimlardir.

Gegici engellemeye iliskin idari yaptirim kararinda mutlaka bir stire belirlenmis olmasi
gerekmez. Tedbirin niteligi itibariyle gegici olan engelleme yaptirimlarinin sona ermesi, bir
stire belirtilmeksizin bir olayin gergeklesmesine, birtakim sartlarin saglanmasina da baglanmis
olabilir. Ornegin birtakim belgelerin eksikliginden 6tiirii idarece verilmis bir iznin askiya
alinmasina iligkin yaptirim, bu belgelerin tamamlanmasina kadar 6ngdriilmiis olabilir. Boyle
bir durumda belgenin tamamlandiinin idareye bildiriminin akabinde idari iznin sagladigi
haklardan tekrar yararlanmak miimkiin olabilmektedir. Dolayisiyla bu tiirden bir yaptirimin sirf
siire belirtilmedigi i¢in idari cezalardan faaliyetin durdurulmas: olarak kabul edilmesinden

once, somut olayin kosullarini degerlendirmek gerekmektedir.

Bu kapsamda bir yaptirrmin belirli siireli olmast da bu yaptirnmin gecici engelleme
niteligindeki idari tedbir oldugu anlamina gelmedigini de vurgulamak gereklidir. Faaliyetin
belirli bir siire engellenmesi igin belirlenen siire, s6z konusu mevzuat ihlalinin giderilmesi
bakimindan kabul edilir makul bir siire olmalidir. Eger verilen siire makul sinirlarin tizerinde
ise burada cezalandirici niteligi haiz idari bir cezadan bahsetmek gerekecektir. Oysaki idari
tedbir niteliginde olan gecici engelleme yaptiriminda amag bu denli agir sonuglar doguran bir
cezalandirma degil, mevzuat ihlalinin sona erdirilmesi ve durumun mevzuata uydurulmasi, yani
bozulan kamu diizeninin yeniden kurulmasidir. Burada da yine makul ve kabul edilebilir siire,

somut olaym kosullarina ve mevzuat ihlalinin agirhigina gore her olay igin ayrica

166 Damistay IDDK, 21.3.2013, E.2012/734 (YD itiraz kabul edilen karar: 13.D., 2.4.2012, E. 2011/4524 YD).
ULUSOY, 2013, s. 181.
167 Danistay IDDK, 14.6.2011, YD itr. No. 2011/2900. ULUSOY, 2013, s. 181.
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belirlenecektir. Zira somut olaydaki ihlalin ne kadar siirede giderilebilecek ve bozulan kamu
diizeninin ne siirede yeniden tesis edilebilecegini somut olay1 gézetmeden 6nceden belirlemek

imkansiz olabilmektedir.

2.4.3.2.3. Esyaya Gegici Elkoyma

Esyaya gecici el koyma tedbiri, bir esyanin kullaniminin bir mevzuat ihlaline veya bir
hizmetin aksamasina yol agmasi ihtimali halinde gegici siireligine engellenmesi ve idare

tarafindan bu esyaya el konulmasina iligskin idari tedbirdir.

Bu idari tedbirde, yaptirim konusu esyanin miilkiyetini kalici olarak ilgilisinin elinden
almak s6z konusu degildir. Miilkiyet hakkina miidahale kamu diizeninin bozulmasini 6nlemek
amagch gecici niteliktedir. Bu nedenle el koyma siiresinin makul sinirlar i¢inde olmasi, tedbirin
amacina hizmet edilebilmesi bakimindan 6nem tasimaktadir. Bu siirenin kabul edilebilir
stirelerden daha uzun olmasi halinde tedbirin cezalandirict niteligi agir basacak ve idari ceza

olarak kabulii miimkiin hale gelecektir'®®,

Idari tedbir niteliginden otiirii esyaya gecici elkoyma yaptirimi, araya herhangi bir yargi
karar1 girmeden dogrudan dogruya ve kanunilik ilkesine uyma zorunlulugu bulunmaksizin
uygulanabilir. Belirli bir faaliyet alaninda diizeni saglamakla yetkilendirilmis idari merciler,
kullanimina devam edilmesi halinde belli bir hizmetin veya faaliyetin aksamasina yol agma
riski barindiran bir esyanin kullanimini engellemek icin gegici ve bu amagla sinirli olarak idari

bir kararla bu egyaya gorevleri kapsaminda elkoyabilecektir.

KK’nin 18 inci maddesinde idari tedbir tiirleri arasinda sayilan miilkiyetin kamuya
gecirilmesi yaptirimi, esyaya gecici el koyma tedbiri ile ayni anlami tagitmamaktadir.
Miilkiyetin kamuya gegcirilmesi, bu yaptirrmi gerektiren fiilin konusunu olusturan veya
islenmesi suretiyle elde edilen esyanin miilkiyetinin kalici olarak 6zel miilkiyetten kamu
miilkiyetine gecirilmesini ifade etmektedir'®®. Bu yaptirrmin amaci, bu esyanin kullanimi
nedeniyle olusabilecek bir diizen ihlalinin veya faaliyet aksamasinin engellenmesi ve dnlenmesi

degil, idari bir sug isleyen kimsenin bu sugta kullandig1 esya lizerindeki miilkiyet haklarina son

188 ULUSOY, 2013, s. 183.
19 YALCIN, s. 96.
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vermek suretiyle o kimseyi cezalandirmaktir. Bu nedenle s6z konusu yaptirim, bahsi gegen

kanunda belirtilenin aksine idari tedbir degil, idari bir cezadir.

KK, kabahatin konusunu olusturan veya islenmesi suretiyle elde edilen esyanin
miilkiyetinin kamuya gegirilmesini, ancak kanunda acik hiikim bulunmasi kosuluna
baglamistir. Dolayisiyla, miilkiyetin kamuya gecirilmesi yoniinde bir hiikiim idarenin
diizenleyici islemleriyle tesis edilemez. Kanaatimizce bu kosul da miilkiyetin kamuya

gecirilmesi yaptirnminin cezai yoniiniin agir bastigini vurgulamaktadir.

Miilkiyetin kamuya gecirilmesi cezasina drnek olarak 3213 sayili Maden Kanunu’nun
12 nci maddesi 6rnek verilebilir. S6z konusu maddenin besinci fikrasi uyarinca ruhsati olmadan
veya bagkasmna ait ruhsat alani igerisinde tiretim yapildiginin tespiti halinde faaliyetler
durdurularak iiretilen madene miilki idare tarafindan el konulur ve el konulan madenler, miilki
idare amirliklerince satilarak bedeli il 6zel idaresi hesabina aktarilir. Idari tedbir niteligindeki
gegici el koymaya ise 5262 sayil1 Organik Tarim Kanunu’nda yer alan organik iriinlerin ve
girdilerin etiketinin sahte, yaniltic1 veya tirlinlin yapisina, 6zelliklerine, icerigine, kalitesine,
orijinine ve iiretim tekniklerine gore hatali bir izlenim yaratacak nitelikte olmasi durumunda
etiket bilgileri diizeltilinceye kadar iiriine el konulacagina iligkin hiikiim 6rnek gosterilebilir.
Ayrica 4922 sayili Denizde Can ve Mal Koruma Hakkinda Kanun’un 20 nci maddesine gore
yolculuguna izin verilmemis, denize elverislilik belgesi almamis, denize elverislilik belgesi
Idare tarafindan iptal edilmis, belgesinin siiresi ge¢mis ve Idarece uzatilmamis olmasina
ragmen sefere ¢ikan ticaret gemisi derhal seferden alikonularak muhafaza edilmek iizere en

yakin elverisli limana ¢ekilmesi hitkkmii de gegici el koyma tedbirine 6rnek teskil etmektedir.

2.4.3.2.4. Atipik idari Tedbirler

Atipik idari tedbirler, idari tedbir niteliginde olmakla birlikte yukarida belirtilen idari
tedbir siniflandirilmasinda herhangi bir kategoriye dahil edilemeyen nevi sahsina miinhasir
ozellikler tasiyan idari yaptirnmlardir. Bu tiir yaptirnmlarda, uygulanan yaptirimin bastirici-

cezalandirici 6zelliginden ziyade Onleyici-koruyucu 6zelligi 6n plana ¢ikmaktadir.

Atipik idari tedbirlere, 5199 sayili Hayvanlart Koruma Kanununun 24 iincii maddesi
uyarinca uygulanan, hayvanlara kotii muamele ettigi ve sahibi oldugu veya korumasi altinda

bulunan hayvanlara kétii davrandigr tespit edilenlere yetkili idari makam tarafindan hayvan
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beslememe yaptirim drnek gosterilebilir. Ogrenci Se¢me ve Yerlestirme Merkezi tarafindan
uygulanan sinavlara elektronik cihaz ve sair nesnelerin sokulmasinin yasaklanmasina iliskin

hiikmiin de atipik bir idari tedbir oldugu ifade edilmektedir'’®.

Bu tiirden tedbirler herhangi bir mevzuatta toplu halde bulunmadigindan siralanmasi
oldukca zordur. idari tedbirlerde kanunilik ilkesinin de gegerli olmayacagi gdz &niinde
bulunduruldugunda bu tiirden tedbirlerin sayica ¢ok fazla ve c¢esitli olabilecegini, diger
siniflandirmalara dahil edilemeyen nitelikteki tedbirlerin atipik idari tedbir olarak

adlandirilabilecegini sdylemek miimkiindiir.

170 yLUSOY, 2013, s. 186.
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3. SERMAYE PIYASASI KURULU TARAFINDAN UYGULANACAK TEDBIRLER

Sermaye piyasalarinin saglikli bir sekilde yonetilmesi i¢in agik, adil ve ihtiyath
standartlara sahip gii¢lii bir diizenleyici ve denetleyici gergeve esastir. Sermaye piyasasinda rol
alan kurumlarin her birinin istikrarini saglamak ve caligmalarinin en yiiksek standartlarda
gerceklesmesini temin etmek, gliclii sermaye piyasalar1 i¢in vazgecilmez bir ilkedir. En
gelismis ilkelerin bile, sermaye piyasast yapilarini gelistirmeye ve giiclendirmeye devam
etmekte ve bu gelisim siirecinin piyasalar, iriinleri ve katilimcilar gelistikce duraklama
olasilig1 miimkiin gozikkmemektedir'’. Bu kapsamda sermaye piyasasinda dinamik ve etkin bir

regiilasyon, piyasaya duyulan giiven bakimindan biiyiik 6nem arz etmektedir.

Kiiresel mali kriz, sermaye piyasalarindaki uygulamalarin yeniden sekillendirilmesine
yol agmistir. Bu donemde diizenlenmemis sermaye piyasalarmin politika yapicilara ve
kamuoyuna verdigi zarar; piyasa manipiilasyonu ve sistemik risk gibi kavramlarin, finansal
piyasalarin simdiye kadar diizenlenmemis koselerine diizenleyici bir sekilde dahil edilmesiyle
yeniden sekillendirilmesine sebep olmustur. Sermaye piyasalarinin bu donemdeki basarisizligi,
ABD, Birlesik Krallik ve AB’de yeni diizenleyici otoritelerin olusturulmasini ve saglam bir

regiilasyonun temellerinin atilmasini saglamistir!’2,

Ulkemizde de daha dnce belirtildigi iizere 1980’lerde regiilasyona duyulan ihtiyac ve
verilen 6nemin artmast ile bir BIO olarak SPK idari diizenin hassas denilebilecek alanlarindan
biri olan sermaye piyasast alaninda regiilasyonu saglamakla gorevlendirilmistir. Bu yetkisi
kapsaminda Kurum, gorev alanina iliskin olarak diizenleme ve denetleme faaliyetlerinde

bulunmak ve gerektigi takdirde yaptirim uygulamakla yetkili ve gorevlidir.

SPK’nin denetim islevi, piyasa yapisinin korunmasina ve idarenin kamu giiciinii
kullanmak suretiyle piyasay1 kontrol altinda tutarak gerekli hallerde miidahale etme yetkisine
sahip olmasina hizmet etmektedir. SerPK ve ilgili mevzuatta birgok islemin gergeklestirilme
usulii yer almaktadir. Bu usule uyulmamasi durumunda SPK birtakim tedbirleri almak iizere

kanunla yetkilendirilmistir.

1 SWAMMY, S. / McMASTER, M. (2018). Governance, Compliance, and Supervision in the Capital Markets,
New Jersey: John Wiley & Sons, Inc., s. 20-21.

172 JORDAN, C. (2014). International Capital Markets: Law and Institutions, New York: Oxford University Press,
5.290.
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Sermaye piyasast hukuku, kaynagini 6zel hukuktan alan, dinamik, kendine 0zgii
literatiire sahip HAAO’lar1 merkez alan bir hukuk dalidir. Bu alanin diizenlenmesinde
Ongoriilen tedbirlerin ¢ogunlugu da uygulanan taraf bakimindan 6zel hukuka 6zgii tedbirler olsa
da uygulayan makamin bir idari otorite olmasindan dolay1 bu tedbirlerin kamusal yonii de

bulunmaktadir!’®,

SPK’nin ihlaller karsisinda yaptirim uygulamasi ve bu konudaki yetkilerini kullanmasi,
hukuka aykiriligin giderilmesini ilgilisinden istemek, dogrudan tedbir uygulamak veya yargi
kurumlarina basvurarak tedbir uygulanmasini saglamak bigimlerinde olabilmektedir'™. Kurul,
cikardigi tebliglerde ve yonetmeliklerde ¢esitli yaptirnmlar 6ngorerek, kendisine verilmis genis
takdir yetkisini belli olay ve durumlarda nasil uygulayacagini da vurgulamis olmaktadir. Bunlar
disinda Kurul’un dogrudan uygulamadigi, ancak borsalar gibi gézetimi ve denetimi altindaki
kurumlarin kendi mevzuatinda 6ngoriilen ve Kurulun uygulanmasina dolayli olarak katildig:

yaptirimlar da bulunmaktadir™.

Idari yaptinmlarin idari tedbirlerden ne sekilde ayristigina iliskin detayli bilgilere
¢alismamizin birinci boliimiinde yer verilmisti. Calismamizin bu kisminda ise SPK’nin gérev

alan1 kapsaminda uygulayabilecegi idari tedbirler incelenecektir.

3.1.  Hukuka Aykiri Islemleri Karsisinda Thraccilara Uygulanacak Tedbirler

3.1.1. Kanuna Aykir1 Olarak Sermaye Piyasasi Araci ihra¢ Edilmesi

Sermaye piyasasi en genis anlamda ihraggilar tarafindan ihrag edilen sermaye piyasasi
araglarinin alici tarafla, yani yatirimeiyla bulustugu piyasalardir. Bu piyasanin giivenilir, seffaf,
etkin, istikrarl1 ve adil bir bicimde isleyebilmesi i¢in bu islemlerin birinci basamagi olan ihracin

hukuka ve kanuna uygun bir sekilde gergeklestirilmis olmasi esastir.

173 HZDAMAR, M./ CAGLAR H. (Editérler) (2013). Sermaye Piyasast Hukuku, Eskisehir: Anadolu Universitesi
Yayinlari, s. 147.

174 AYDIN, Z. (2006). Sermaye Piyasast Hukukunda Manipiilasyonlara Iliskin Miieyyideler, Ankara Universitesi
Sosyal Bilimler Enstitiisiit Ozel Hukuk (Ticaret Hukuku) Anabilim Dali Yayimlanmamis Yiiksek Lisans Tezi,
Ankara, s.179.

175 SINOPLU, s. 88,89.
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SerPK'nin 3 iincli maddesinin (g) bendinde ihrag, “sermaye piyasast ara¢larinin
ihraggilar tarafindan ¢ikarihp, halka arz edilerek veya halka arz edilmeksizin satisi” olarak
tanimlanmistir. Ayni maddenin (h) bendi uyarinca ihracgi, “sermaye piyasasi araglarini ihrag
eden, ihrag etmek tizere Kurula basvuruda bulunan veya sermaye piyasasi araglart halka arz
edilen tiizel kisiler ve yatirim fonlar:n1 ifade etmektedir. Hukukumuza 3794 sayili Kanunla’®
miilga 2499 sayili Kanunda yapilan degisiklikle girmis olan ihraggr kavrami, “anonim
ortakliklar, mevzuata gore ozellestirme kapsamina alinanlar dahil kamu iktisadi tesebbiisleri,
mahalli idareler ile bunlarila ilgili 6zel mevzuatlar: uyarinca faaliyet gosteren kurulus, idare ve

isletmeler” olarak tanimlanmistir. Goriildigl tlizere ihragg1 kavrami, SerPK'da daraltilarak

yeniden tanimlanmustir.

S6z konusu tanimdan anlasilacagi lizere sermaye piyasasi araclarini ithra¢ edenlerin yani
sira sermaye piyasasi araglart halka arz edilen tiizel kisiler, yani HAAQO’lar da ihragg1
statiisiinde sayilmaktadir. HAAO’larin hisse senetlerinin halka arz edilmis olmasi veya arz
edilmis sayilmasi zorunlu bir unsur oldugundan bu ortakliklar ihrag¢i niteliginde olup, hisse

senetleri disindaki diger sermaye piyasasi araglarini da ihrag edebilirler!’’.

Miilga 2499 sayili Kanunda sermaye piyasasi araglarinin ihraci igin ihrag veya halka arz
olunacak sermaye piyasasi araglarinin Kurula kaydettirilmesi zorunlu tutulmus iken, SerPK’da
ihrag, izahname hazirlanmasi ve hazirlanan bu izahnamenin Kurulca onaylanmasi sartina

baglanmistir.

SerPK, izahnamede yer alacak asgari unsurlara 4 tincli maddede yer vermistir. Buna
gore, izahnameden sorumlu olan gergek kisilerin isim ve gorevleri ile tiizel kisilerin unvanlari,
iletisim bilgileri ve merkezleri izahnamede acikca belirtilecektir. Izahnamenin iceriginde hem
ihraggiya hem de ihrag edilen sermaye piyasasi araglarina iliskin bilgiler ile beraber ihraggiya,
ihrag¢ edilecek sermaye piyasasi araglarina, eger varsa garantore, garantinin niteligine iligkin

temel 6zellikleri ve riskleri igeren kisa ve anlagilir bir 6zet boliim yer alir.

176 Sermaye Piyasasi Kanunu'nda Degisiklik Yapilmasima, Bankalar Kanunu’nun Degistirilmesine ve 35 Sayih
Kanun Hiikmiinde Kararnamenin Baz1 Maddelerinin Yiiriirliikkten Kaldirilmasina Dair Kanun (29.04.1992), (RG.
T. 13.05.1992, Sa. 21227).

177 Aymi gériis igin bkz. UNAL, s. 234.
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Kurul, izahnamede yer alan bilgilerin tutarli ve Kurulca belirlenmis olan izahname
standartlarina uygun olduguna kanaat getirirse izahnamenin onaylanmasi yoniinde karar verir
ve bu kapsamda yapilan inceleme neticesinde basvurularin onaylanmamasi durumunda

ilgilisine gerekgesi de belirtilerek bildirim yapilir.

Miilga 2499 sayili Kanunda sermaye piyasasi araglarinin ihraci, bu araglarin Kurul
kaydma alinmasi ile miimkiin oldugundan Kurul kaydina alinmasindan sonra izahnamenin
ticaret siciline tescil ve ilan1 zorunlu tutulmakta idi (2499 sayili K. m.6). Ancak SerPK uyarinca
izahname, onaylanmasinin akabinde ayrica ticaret siciline tescil ve Tiirkiye Ticaret Sicili
Gazetesi’nde ilan edilmesine gerek olmaksizin Kurulca belirlenen esaslar g¢ergevesinde

yayimlanir.

Izahnamede yer alan yanlis, yaniltic1 ve eksik bilgilerden dolay: zarar meydana gelmesi
durumunda bu zararlardan ihragg¢ilar sorumlu tutulmaktadir. Zararimn ilgili ihraggilardan tazmin
edilememesi yahut edilemeyeceginin agik¢a goriilmesi halinde; halka arz edenler ve ihragginin
yonetim kurulu iiyeleri, ihraca aracilik eden araci kurum, varsa garantdr, kusurlarina ve somut
olayin ozelliklerine gore kendilerine yiikletilebilen zarar Olciisiinde sorumlu tutulabilir.
Izahnamenin igeriginde yer alan raporlar1 hazirlayan kisi ve kurumlar da (bagimsiz denetim,
derecelendirme ve degerleme kuruluslart vb.) hazirladiklari raporlarda yanlis, eksik ve yaniltict

eksik bilgiler bulunmasi durumunda SerPK hiikiimleri ¢cergevesinde sorumlu tutulabilmektedir.

Sermaye piyasasi araglarinin halka arz edilmeksizin ihra¢ edilmesi icin ise izahnameye
ithtiya¢ duyulmamis, s6z konusu araglarin 6zellikleri ve satis sartlar1 hakkinda bilgileri ihtiva
eden ihra¢ belgesinin hazirlanmasi ve bu belgenin Kurul tarafindan onaylanmasi zorunlu

tutulmustur.

Goriildugi tizere SerPK’da sermaye piyasasi araclarinin ihraci siirecine iliskin birtakim
diizenlemelere yer verilmistir. Kanundaki bu diizenlemelere aykir1 sekilde sermaye piyasasi
araci ihrag ettigi tespit edilen ihrag¢ilara yonelik olarak uygulanacak bazi tedbirler ise Kanunun
91 inci maddesinde diizenlenmistir. Bu hiikiim uyarinca Kanuna aykiri sekilde sermaye piyasasi
araci ihrag ettigi yahut buna tesebbiis ettigi tespit edilen ilgililer hakkinda Kurulca her tiirli
teminat ve harctan muaf olarak gereken tiim tedbirler alinabilecegi gibi, satilan kismin karsilig

igin ihtiyati tedbir ve ihtiyati haciz de istenebilmektedir.
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Bu ¢er¢evede Kurul, kanuna aykir1 ihracin dogurdugu sonuglarin ortadan kaldirilmasi
ve nakit ve diger varliklarin hak sahiplerine iadesi icin gerekli tedbirleri almaktadir. Burada
halka arz gerceklesmis ve ortaya bir zarar ¢ikmis oldugundan Kurulun aldig1 tedbir 6nleyici
degil zararin giderilmesi amaglidir'’®. Eger kanuna aykir1 ihra¢ sonucu halktan para toplanmus
ise bu paralara el koyulabilmesini teminen Kurul, kanuna aykirilig tespit tarihinden itibaren
otuz giin i¢cinde ihraci yapan kisiye yazili ihbarda bulunur. lgili, ihbar tarihinden itibaren en
gec otuz giin i¢inde para topladig1 gergek ve tiizel kisilere ve toplanan tutara iliskin ayrintili
bilgileri SPK tarafindan belirlenen sekilde ilan ederek Kurula iletir. Bu ilan1 takip eden ii¢ ay
icinde kendisinden para toplanan gergek ve tiizel kisiler ortakligin bulundugu yer asliye hukuk
mahkemesine itiraz edebilir. Listenin kesinlesmesi akabinde, ihraci gergeklestiren kisi
tarafindan hak sahiplerine iade yapilir. Konulmus olan ihtiyati tedbir ve ihtiyati haciz, iade

islemi tamamlanmadan kaldirilamaz.

Kiitiik¢ii, s6z konusu hiikiimde yer alan dava agma, ihtiyati haciz isteme gibi islemlerin
tedbir niteliginde olmayip 6zel hukuk iliskilerine devlet miidahalesi i¢eren islemler oldugunu
dile getirmektedir. Bu noktada SPK’nin tamamen {igiincii kisilere ait alacaklar igin bir araci
olarak bu yollara bagvurmasi, tedbir adi altinda idarenin 6zel borg iligskilerine miidahalesinin
s6z konusu oldugu belirtilmektedir'”®, Kanaatimizce var olus amaci finansal piyasalardaki
istikrar1 saglamak olan bir kurumun bdyle bir miidahale yetkisinden s6z etmekte herhangi bir
sakinca bulunmamaktadir. Diger taraftan, kanuna aykir1 sekilde ihra¢ edilen sermaye piyasasi
araglar1 bakimindan, satilan kismin karsilig1 i¢in ihtiyati haciz istenebilmesi disinda bu eylemin
suc teskil ettiginin tespiti halinde Kurulca TCK kapsaminda “kazan¢ miisaderesi” yoluna
bagvurulabilmesi de miimkiindiir. Ancak elde edilen menfaatin ilgili sugtan magdur olanlara

iade edilmis olmas1 durumunda bu hiikiim uygulanamayacaktir'e,

SerPK’nin getirilmis olan en 6nemli yeniliklerden biri de mevzuata aykir1 sekilde
halktan para toplanmis ise bunun hak sahiplerine iadesi icin izlenecek usulii ve ilkeleri
belirlemis olmasidir’®!, Yatirimcmin korunmasima yénelik olarak getirilmis bu diizenleme
uyarinca Kurulca yazili ihbarda bulunulmasinin akabinde bir yil i¢inde kanuna aykiri ihragtan

kaynaklanan sonuglarin tiimiiniin ortadan kaldirilmamasit durumunda Kurul, nakit ve diger

18 MEMIS, T./ TURAN, G. (2015). Sermaye Piyasasi Hukuku, Ankara: Segkin Yayinevi, s. 179.

179 KOTUKCU, s. 473-474.

180 )ZDAMAR / CAGLAR (Ed.), s. 148.

181 KUBILAY, H. / AY CHELLI, E. / KARADEMIR, E. (2015). Supervision and Measures In Capital Markets
According to the New Turkish Capital Market Act, Law & Justice Review, Year:6, Issue:11, s. 22.
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varliklarin hak sahiplerine iadesi veya ortakligin tasfiyesi i¢in dava agmaya yetkili kilinmistir
(m. 91/3). Burada izinsiz halka arz veya halka arz sonrasinda hak sahiplerine iadenin
gerceklesmemis olmasi SerPK baglaminda bir fesih sebebi sayilmistir. Adigiizel’e gore
ortakligin tasfiyesi i¢in agilacak bu davada dogrudan fesih yerine dncelikle hukuka aykir1 olarak
toplanan paranin iadesi, eger bu miimkiin olmazsa fesih talep edilmeli; iadenin imkansiz olmasi

halinde dogrudan fesih talep edilebilmelidir®.

S6z konusu hiikiimde kendilerinden para toplanan kisilerin genel hiikiimlerden
kaynaklanan haklar1 sakli tutularak, kanuna aykir1 olarak ihra¢ edilen bir sermaye piyasasi
aracini satin alan yatirimeinin ihraggiya karst 6zel hukuk hiikiimlerine gore dava acabilmesine

imkan tanimnmuistir.

Burada belirtmek gerekir ki kanuna aykirt sekilde halka arz edilen sermaye piyasasi
araclarini satin almis olan kisilerin, bu sermaye piyasasi aracini iade etmek ve 6demis olduklari
paray1 geri almak istememeleri halinde buna zorlanmalar1 s6z konusu olmamalidir. Temelinde
yatirinmcinin korunmasi amacini tastyan bu tedbir karsisinda, edinilen sermaye piyasasi araci
yatirimeisina zarar getirmiyorsa ortaklifin tasfiyesinin istenmesi yatirimciya faydadan ¢ok

zarar getirebilir ve Kurulun bu ydndeki islevi ile bagdasmayabilir'®,

Uygulamada yasanan sorunlar1 gidermek amaciyla s6z konusu hiikme, SerPK’da daha
detayli bicimde yer verilmektedir. 2499 sayili Kanun uyarinca (m.46/a) tedbir uygulanabilmesi
Kurula kayit ylkiimliiliigli yerine getirilmeksizin yapilmis ihrag, halka arz ve satis islemleriyle,
izinsiz sermaye piyasasi faaliyetlerinin mevcudiyeti durumlariyla sinirlanmis iken, mevcut
hiikiimde kanuna aykiri ihraglarda uygulanacak tedbirler diizenlenerek hiikmiin uygulama alani
genisletilmistir. Ayrica miilga 2499 sayili Kanun uyarinca Kurul, uygulayacag ihtiyati tedbir
ve haciz tarihinden itibaren alt1 ay i¢cinde dava agmaya veya takip yapmaya yetkili kilinmis iken
SerPK’da Kanuna aykir1 thracin dogurdugu sonuglarin ortadan kaldirilmasi ve nakit ve diger
varliklarin hak sahiplerine iadesi i¢in tespit tarihinden itibaren otuz giin i¢inde ilgili ihract yapan
kisiye yazil1 ihbar siirecine yer verilmistir. S6z konusu hiikiim, kanuna aykirt olarak ihrag
edilmis olan sermaye piyasasi araclarini satin alan yatirimcilarin alacaklarini genel hiikiimlere
gore tahsil edebilmesine ek olarak, kanuna aykiri ihracin dogurdugu sonuclarin ortadan

kaldirilmas1 ve nakit ve diger varliklarin hak sahiplerine iadesine iligkin usul ve esaslar1 da

182 ADIGUZEL, B. (2017). Sermaye Piyasast Hukuku, Ankara: Adalet Yayinevi, s. 295.
183 ADIGUZEL, s. 295.
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diizenleyerek magduriyetin giderilmesine iliskin 6nemli bir diizenlemeye yer vermistir. Bu
diizenlemede Kurula nakit ve diger varliklarin hak sahiplerine iadesi veya ortakligin tasfiyesi
icin dava agma yetkisi, Kurulca yapilan yazili ihbar tarihinden itibaren bir yil iginde Kanuna
aykirt ihracin dogurdugu sonuglarin tamamen ortadan kaldirilmamasi halinde taninmustir.
Ayrica SerPK, miilga kanundan farkli olarak s6z konusu tedbirlerin alinabilmesi i¢in kanuna
aykiri sekilde sermaye piyasasi araci ihract eyleminin tesebbiis asamasinda kalmasini yeterli

gormustir.

Sermaye Piyasasi Kurulu'nun yatirimecinin korunmasina yonelik denetim ve gozetimle
gorevli bir idari otorite olarak bazi durumlarda dava agmakta hukuki yararinin oldugu kabul
edilmistir. Bu kapsamda Kurul, dava agma hakki olan bazi ilgililere gére daha ayricalikli

yetkilerle donatilmistir®*

. Genel hiikiimler dogrultusunda ihtiyati tedbir tarthinden itibaren bir
haftalik siire igerisinde dava agilmasi gerekli olup bu siire i¢erisinde dava agilmamasi halinde
ihtiyati tedbir kararinin kendiliginden kalkacagi diizenlenmis iken, SerPK’da bu siire

esnetilerek 6 aya ¢ikarilmstir.

HMK'nin 389 ve devami maddelerinde ihtiyati tedbire iliskin diizenlemelere yer
verilmistir. Thtiyati tedbir, davanm agilmas: ile hiikiim arasinda gegen zaman igerisinde dava
konusunun istenmeyen degisikliklere maruz kalmasma yonelik tehlikeyi bertaraf etmek

amactyla 6ngériilmiis olan hukuki koruma olarak tanimlanabilir'8®

. Buna gore mevcut durumda
meydana gelebilecek bir degisme nedeniyle hakkin elde edilmesinin 6nemli Olgiide
zorlagsacagindan ya da tamamen imkansiz hale geleceginden veya gecikme sebebiyle bir
sakincanin yahut ciddi bir zararin dogacagindan endise edilmesi hallerinde, uyusmazIlik konusu
hakkinda ihtiyati tedbir karar1 verilebilir. Ihtiyati tedbir, dava agilmadan énce, esas hakkinda
gorevli ve yetkili olan mahkemeden; dava agildiktan sonra ise ancak asil davanin gorildigi
mahkemeden talep edilir. Mahkeme, tedbire konu olan mal veya hakkin muhafaza altina
alinmasi veya bir yediemine tevdii ya da bir seyin yapilmasi veya yapilmamasi gibi, sakincayi

ortadan kaldiracak veya zarari engelleyecek her tiirlii tedbire karar verebilir. ihtiyati tedbir

kararinin etkisi, aksi belirtilmedigi takdirde, nihai kararin kesinlesmesine kadar devam eder.

Ihtiyati haciz ise [IK nin 257 nci ve devami maddelerinde diizenlenmistir. Ihtiyati haciz,

dava agmadan Once veya dava sirasinda belli bir para alacaginin zamaninda 6denmesini garanti

184 )ZDAMAR / CAGLAR (Ed.), s. 148
18 PEKCANITEZ, H. (2017). Pekcanitez Usul- Medeni Usul Hukuku, 15. Bas1, istanbul: Vedat Kitapeilik, s. 2461.
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altina almak i¢in, mahkeme karari ile borglunun mallarina gecici olarak el konulmasidirt®®.

Ihtiyati tedbir ve ihtiyati haciz kavramlari birbirinden 6nemli &lgiide farkli kavramlardr.
Ihtiyati haciz yalmz para alacaklarma uygulanirken, ihtiyati tedbir para disindaki tasinr,
tasinmaz mallar i¢in de uygulanabilir ve ihtiyati hacizde haczedilen mallar tizerinde bir ¢ekisme
bulunmadigi halde, ihtiyati tedbirde, tedbir altina alinan mallar ¢ekismelidir ve davacinin agmig
oldugu veya ilerde agacagi bir davanin konusu olacaktir. Thtiyati haciz kararinm verildigi
tarihten itibaren on gilin i¢inde alacakli, karar1 veren mahkemenin yargi c¢evresindeki icra

dairesinden kararin infazini istemeye mecburdur. Aksi halde ihtiyati haciz karar1 kendiliginden

kalkar.

Goriildugii iizere ihtiyati tedbir ve ihtiyati haciz kararlari, belli bir siire i¢inde literatiirde
bu kararlari tamamlayan merasim olarak anilan davalarin a¢ilmamasi halinde kendiliginden
ortadan kalkmaktadir. Miilga Kanun g¢ercevesinde bu siire alti ay olarak diizenlenmis olup
varliklarin hak sahiplerine iadesinin saglanabilmesi amaciyla Kurula bu hususta HMK ve
[iK'daki siirelerden daha uzun bir siire tanmmustir. Yeni kanunda ise bdyle bir siire
sinirlamasina gidilmemistir. Mevcut hiikiim ihtiyati tedbir ve ihtiyati haciz kararinin, hak
sahiplerine iade islemi tamamlanmadan kaldirilamayacagini diizenlemistir. S6z konusu hiikiim,
miilga hilkkme kiyasla yatirimecinin korunmasi amacina hizmet eder niteliktedir. Ciinkii ihtiyati
tedbir veya ihtiyati haciz kararinin kaldirilmasi belli bir siireyle sinirlandirilir ise kanuna aykir
thracin sonuglar1 heniiz tam olarak ortadan kaldirilmadan, yalnizca bu siirenin dolmasi
nedeniyle bu kararin kendiliginden ortadan kalkmasi, dolayisiyla yatirimcinin zararini tazmin

edememesi durumu ortaya ¢ikabilir.

Kurul, mevzuat kapsaminda sermaye piyasasinin giiven ve agiklik icinde ¢aligmasini,
tasarruf sahiplerinin haklarmin korunmasini diizenlemek ve denetlemek, sermaye piyasasiyla
ilgili kuruluslar ilke ekonomisinin yararina yonlendirmek suretiyle sermaye piyasalarinin
isleyisindeki aksakliklara mani olmak amaciyla her tirli tedbiri alma yetkisi ile
donatilmistir. Bahsi gegen hiikiimlerde her ne kadar kanuna aykiri olarak yiiriitiilen sermaye
piyasasi faaliyetlerine kars1 Kurula her tiirlii tedbiri alma yetkisi verilmis olsa da, kanaatimizce

187

Kurulun bu takdir hakki genis yorumlanmamalidir. Danistay da bir kararinda™’ s6zii edilen

188 pEKCANITEZ, s. 2549.

187 Danistay 10. Daire 1998/2486 E., 1999/6384 K. " Dava, ... Holding A.S. 'nin kurucu ortagi olan davacinin banka
hesaplarinin bloke edilmesine iligkin islemin iptali istemiyle acilmistir.

Ankara 6.Idare Mahkemesi: Sermaye Piyasasi Kanununun 46/a maddesinin, kayit yiikiimliliigii yerine
getirilmeksizin yapilmis ihrag, halka arz satis islemleriyle, izinsiz sermaye piyasasi faaliyetlerinin durdurulmasi
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yiikiimliiliige uyulmaksizin yapilan halka arz ve satis sonucu satilan kismin karsilig1 ve satisi
yapilacak senetler i¢in ihtiyati tedbir isteminde bulunulabilecegi, sirket hakkinda verilmis bir
ihtiyati tedbir karar1 olsa dahi bu hiikkmiin sirket kurucu ortaklarnin banka hesaplarinin bloke
edilmesine imkan taniyacak sekilde genis yorumlanamayacagi gerekgesiyle dava konusu

islemin iptaline iliskin ilk derece mahkemesi kararinit onamaistir.

Kurulun ihtiyati tedbir ve ihtiyati haciz isteme gibi mali yonden cezalandirici nitelik de
tasiyabilecek yaptirimlar uygulayabilme yetkisi, ol¢iiliiliik ilkesi ¢ercevesinde kullanilmalidir.
AYM de bir kararinda, Kurul’a, “ihtiyati haciz ve tedbir” istemli dava agma yetkisinin taninmig
olmasinin, yasal yiikiimliiliikklere uyulmaksizin faaliyette bulunulmasi sonucu ortaya ¢ikan veya
cikacak olan zararlarin azaltilmasi ya da yok edilmesini saglamaya yonelik oldugunu, bu
konuda Kurul’ca alinacak onlemlerin amacina uygun, 6lgiilii ve orantili olup olmadiginin

denetlenmesi konusunda yarg: yolunun agik oldugunu belirtmistir'®,

3.1.2. ihragcilarin Sermaye ve Malvarhgim Azaltict Hukuka Aykiri islemleri

Sermaye piyasalar1 kiigiik tasarruflarin biiyiikk yatirimlarina doniismesini saglayan

piyasalar olmasi nedeniyle yapilan iglemlerde karsilikli giiven ve hukuka uygunluk 6nemli yer

icin gerekli her tiirlii tedbiri alma konusunda Sermaye Piyasasi Kuruluna yetki verdigi, idari tedbir niteligindeki
bu yetkinin ancak sézii edilen faaliyetlerin durdurulmasina yonelik oldugu, yasada sermaye piyasasi mevzuati
hiikiimlerine aykir faaliyetlerde bulunan anonim sirket ortaklarimin kigisel sorumluluklarina gidilebilecegine
iliskin bir hiikme yer verilmedigi gibi sozii edilen yiikiimliiliige uyulmaksizin yapilan halka arz ve satis sonucu
satilan kismin karsiligi ve satisi yapulacak senetler icin Hukuk Usulii Muhakemeleri Kanununun 103.maddesi
uyarinca ihtiyati tedbir isteminde bulunulabilecegi, sirket hakkinda verilmis bir ihtiyati tedbir karari olsa dahi bu
hiikmiin sirket kurucu ortaklarimin banka hesaplarimin bloke edilmesine imkan taniyacak sekilde genis
yorumlanamayacag gerekgesiyle dava konusu iglemi iptal etmigtir...

Temyizen incelenen ve yukarida ézetlenen gerekgelere dayali olarak verilen Ankara 6. Idare Mahkemesinin
20.1.1998 tarih ve E:1997/731, K:1998/19 sayili karari, usul ve hukuka uygun olup bozma nedeni bulunmadigi
anlasildigindan, temyiz isteminin reddine ve anilan kararin onanmasina, 2.12.1999 tarihinde oygokluguyla karar
verildi."

188 AYM 26.12.2003, E. 2000/8, K.2003/104, RG: 19.12.2007 s. 26735. ...Iptal isteminin gerekgesinde, Yasa’da
gosterilen gereklere uyulmadan yapilacak halka arz ve ihrag islemleri i¢in Kurul’a sinirlar1 belirsiz genis yetkiler
tanind1g1 belirtilmis ise de, Sermaye Piyasasi Kurulu bu yetkilerini, sadece kayit ve izin yiikiimliligiinii yerine
getirmeyen faaliyetlerin durdurulmasi i¢in kullanacak, bu sonucu saglamak icin alinacak dnlemler de her olayin
ozelligine gore degisik olacaktir. Amag, kayitsiz yapilan ihrag ya da izinsiz yapilan sermaye piyasasi faaliyetlerinin
durdurulmasi olduguna gore, Kurul bu konuda gerekli 6nlemleri alirken bu amacin digina ¢ikamayacaktir.

Ote yandan Kurul’a, “ihtiyati haciz ve tedbir” istemli dava agma yetkisinin taninmis olmasi, yukarida belirtilen
yasal yikiimliiliklere uyulmaksizin faaliyette bulunulmasi sonucu ortaya ¢ikan veya ¢ikacak olan zararlarin
azaltilmasi ya da yok edilmesini saglamaya yoneliktir. Kaldi ki, bu konuda Kurul’ca alinacak 6nlemlerin amacina
uygun, 6l¢iilii ve orantili olup olmadiginin denetlenmesi konusunda yarg: yolu agiktir..."
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tutar. Bu nedenle piyasada ihraggilar tarafindan yonlendirilen islemlerin mevzuata
uygunlugunun, kiigiik tasarruf sahiplerinin haklarin1 korumak iizere kamu giicii kullanilarak
denetleyici ve diizenleyici makam olan Kurul tarafindan da denetlenmesi elzemdir. Bu
dogrultuda ihrag¢ilarin hukuka uygun olmayan durum ve islemleri sebebiyle sermayenin veya
malvarligimin azalmasina /kaybina yol ag¢ildiginin Kurulca tespit edilmesi halinde Kurul’un,
ilgili ihrag¢1 bakimindan tedbir alinmasini isteme ve durumu diger mercilere intikal ettirme

yetkisinin yani sira, hukuka aykiriligin tespiti ve iptali i¢in dava yetkisi de mevcuttur.

SerPK’nin 92 nci maddesinde ihraggilarin hukuka aykiri igslemleri ile sermayeyi veya
mal varligint azaltict islemlerinde uygulanacak tedbirlere yer verilmistir. Buna gore,
ihraggilarin mevzuata aykir1 veya isletme amacina aykiri iglemleri sonucunda sermayenin veya
malvarligiin azalmasina yahut kaybina yol agtiginin Kurulca tespiti halinde Kurul, ilgililerden
s6z konusu aykiriliklarin giderilmesi amaciyla tedbir alinmasini ve Ongoriilen islemleri

yapmasini isteyebilecegi gibi gerektiginde durumu ilgili mercilere de intikal ettirebilmektedir.

SPK’nin boyle durum ve islemlerin hukuka aykiriligini tespitinden itibaren ii¢ ay ve her
halde durum ve islemin gergeklesme tarihinden itibaren ii¢ yil iginde iptal davasi ve bes yil
icinde butlan veya yoklugun tespiti davast agma yetkisi mevcuttur. S6z konusu durum ve
islemlerin varliginin mahkeme karari ile tespit edilmesi veya bu karar beklenmeden SPK’nin
talebi lizerine mahkeme tarafindan karar verilmesi halinde SPK, islemlerde sorumlulugu
bulunanlarin imza yetkilerini kaldirmaya, ilgili kisiler hakkinda su¢ duyurusunda bulunulmasi
halinde, yargilama sonug¢lanincaya kadar ilgilileri gérevden almaya ve yapilacak ilk genel kurul
toplantisina kadar gérevden alinan yonetim kurulu iiyelerinin yerine yenilerini atamaya yetkili

kilinmistir.

Kurulun agacagi iptal veya butlanin tespiti davasinda iptali veya butlanin tespiti istenen
karar, ortakligin genel kurul veya yonetim kurulu karar1 ise Memis ve Turan’a gére mahkeme,
TTK m. 391 ve 445 vd. maddelerinde yer alan kosullarin varligmi arastirmalidir'®®. Ancak
kanaatimizce TTK’da yer alan genel kurul ve yonetim kurulu kararlarinin iptal ve butlanina
iliskin bu hiikiimler genel hiikiim, SerPK m. 92 hiikmii ise 6zel hiikiim niteliginde oldugundan

TTK’da yer alan sartlarin gerceklesmis olmasina gerek yoktur'®.

189 MEMIS / TURAN, s. 183.
190 Ayni gériis igin bkz. ADIGUZEL, s 298.
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S6z konusu hiikiimde belirtildigi lizere bu tedbirlerin uygulanabilmesinin 6n sarti,
ihraggilarin, kanuna, sermaye piyasasi mevzuatina, esas sozlesme ve fon ic tiiziigii hiikiimlerine
veya isletme maksat ve mevzuuna aykir1 goriilen durum ve islemleri sebebiyle sermayenin veya
mal varliginin azalmasina veya kaybina yol agmasi ve bu durumun Kurulca tespit edilmis
olmasidir. Burada dikkat ¢eken nokta, bahsi gegen durum ve islemlerin neler olduguna
hiikiimde yer verilmemis olmasidir. Dolayisiyla hiikiimde yer verilen tedbirler, bu sonuclarin

ortaya ¢ikaran herhangi bir durum veya islem i¢in uygulanabilmektedir'®?.

Nitekim Kurul, yayimlamis oldugu 17/01/2019 tarihli ve 2019/4 sayili haftalik
biiltende!®? Paylar1 Borsa Istanbul A.S.’nin Yakin izleme Pazari’nda islem géren Karsusan
Karadeniz Su Uriinleri A.S.’nin (Karsusan) iliskili tarafi ve ydnetim kurulu baskani olan
Masum CEVIK’ten Endeks Gayrimenkul Tarim Uriinleri ve Hayvancilik Sanayi ve Ticaret
A.S.’nin (Endeks Gayrimenkul) 30.670.000 TL tutarindaki sermayesini temsil eden paylarin
tamaminin 29.460.336 TL bedelle satin alinmasi islemi ile Karsusan’in mal varligimin
azaltildig1 tespit edildiginden, SerPK’nin 92 nci maddesi gercevesinde; Karsusan tarafindan
Endeks Gayrimenkul paylarinin satin alinmasina iliskin 08.01.2019 tarihli yonetim kurulu
kararinin iptal edilerek tiim sonuglarinin ortadan kaldirilmasini teminen, yeni bir yonetim
kurulu karar1 alinmasinin, bu kapsamda Karsusan tarafindan anilan yonetim kurulu kararina
istinaden herhangi bir 6deme yapilmamasinin ve varsa yapilan ddemelerin, 6deme tarihinden
itibaren isleyecek yasal faizi ile birlikte Karar tarihinden itibaren 6 is gilinii igerisinde
Karsusan’a iade edilmesinin; 12.02.2019 tarihinde yapilmasi planlanan s6z konusu satin alma
1sleminin goriisiilecegi genel kurul toplantisina iliskin ¢agrinin ve ayrica anilan genel kurul
toplantis1 gercevesinde isletilecek ayrilma hakki kullanimina iligkin prosediirlerin iptal
edilmesinin Karsusan ve Karsusan’in yonetim kurulundan talep edilmesine karar verildigini

duyurmustur.

Miilga 2499 sayili Kanun'un 46 nc1 maddesinin (c) bendinde bu hiikme benzer bir
diizenlemeye yer verilmistir. Ancak buradaki hiikiim bu Kanuna tabi anonim ortaklik ve
sermaye piyasast kurumlari i¢in Ongoriilmiis iken, mevcut diizenlemede bu tedbirin
uygulanabilmesinin 6n sart1 olarak ilgili sermaye piyasasi kurumunun ihraggr statiisiinde olmasi

gerekmektedir. Ayrica yeni diizenleme ile Kurula ihraggilarin hukuka aykiriligir olusturan

91 CETIN, N./ TOREMIS, H. E. / CANTIMUR, Z. (2014). 6362 sayili Sermaye Piyasast Kanunu'nun Sistematik
Analizi, Ankara: Yetkin Yaymevi, s.204.
192 http://www.spk.gov.tr/Bulten/Goster?year=2019&no=4 (erigim:25.05.2019)
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islemleri ve durumlar aleyhine tespit veya iptal davasi agma yetkisi taninmigken; mevcut

kanunda butlan ve yoklugun tespiti davalari agabilmesinin 6nii agilmistir.

Her iki kanunda da Kurul, ilgililerden aykiriliklarin giderilmesi i¢in tedbir alinmasi ve
ongoriilen islemleri yapmasini istemeye ve gerektiginde bu halleri ilgili mercilere intikal
ettirmeye yetkili kilinmis ise de, SerPK’nin 92 nci maddesinin ikinci fikrasi ile getirilmis yeni
hiikiim uyarinca, halka agik bankalar hakkinda bu maddeye gore islem tesis edilmeden once
BDDK’nin goriisiiniin alinmasi zorunlu kilimmistir. Maddenin uygulanmasinda ihragei
statlisiinde olacak halka agik bankalarin denetlenmesinden ve bunlara iliskin diizenlemelerin
yiiriitiilmesinden sorumlu kurum olan BDDK'nin goriisiiniin alinmastyla ilgili bu diizenleme,

iki iist kurulun uygulamalar1 arasinda ¢eliskiye yol agilmamasi bakimindan yerinde olmustur.

Son olarak, 684 sayili KHK!®? ile 92 nci maddeye eklenen fikra ile s6z konusu hiikiim
kapsaminda Kurul tarafindan agilan dava ve takipler ile ihtiyati tedbir ve ihtiyati haciz

taleplerinde Kurul, her tiirlii har¢ ve teminattan muaf tutulmustur.

3.2.  Kayith Sermaye Sisteminde Uygulanacak Tedbirler

Halka agik biiyiik anonim ortakliklar siklikla yeni bir yatirimin yapilmasi gibi belirli bir
amaca yonelik olarak hizli bir sekilde kullanabilecegi sermayeye gereksinim duyarlar. Ancak
ortak sayis1 ¢cok olan bu tiir sirketlerde sermayenin olagan yontemlerle, yani genel kurulca
alinacak kararla arttirlmasinda birtakim zorluklarla karsilasilmaktadir'®*. Bu zorluklarm
asilabilmesi amaciyla kullanilan bir sistem olan kayith sermaye sistemi, Tiirk hukukuna ilk kez
miilga 2499 sayili kanunun 12 nci maddesi ile girmis ve daha sonra halka agik olmayan anonim
ortakliklarin da bu sistemi benimseyebilmesi amacina yonelik olarak TTK'nin 460 ve devami
maddelerinde de yer verilmistir.

Kayitli sermaye sistemi, HAAO’larin esas sozlesmelerinde belirlenmis ve ticaret siciline
tescil edilmis olan kayitli sermaye tavanina kadar genel kurul kararina gerek olmadan yonetim

195

kurulu karar ile sermayelerini artirmalarina olanak tantyan sistemdir~>. Yonetim kuruluna bu

yetki, genel kurul tarafindan en ¢ok bes yil siire ile verilebilmekte ve siiresi genel kurul karariyla

193 Olaganiistii Hal Kapsamida Baz1 Diizenlemeler Yapilmasi Hakkinda Kanun Hiikmiinde Kararname (RG.
23/01/2017 Sa. 29957)

194 PULASLI, H. (2016). Sirketler Hukuku Genel Esaslar, Ankara: Adalet Yaynevi, s. 605.

1% TURKOGLU UTKU, F. (2016). Tiirk Anonim Sirketler Hukukunda Kayitli Sermaye Sistemi, Ankara: Adalet
Yayinevi, S.21.
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en fazla bes yillik donemler olarak uzatilabilmektedir. SerPK madde 18 uyarinca halka agik
ortakliklar ile paylarini halka arz etmek i¢in Kurula bagvurmus olan ortakliklar, Kuruldan izin

almak kosuluyla kayitli sermaye sistemini kabul edebilirler.

S6z konusu sistemin usule aykir1 sekilde kullanilmasinin 6niine gegebilmek amaciyla,
SerPK’nin 18 inci maddesinin altinci fikrasinda birtakim onlemler alinabilmesine iligkin
diizenlemelere yer verilmistir. Bu kapsamda y6netim kurulu tiyelerine veya haklari ihlal edilen
pay sahiplerine, yonetim kurulunun kayith sermaye artirnmina, imtiyazli veya nominal degerin
altinda veya iistiinde pay ¢ikarilmasina, pay alim hakkiin smirlandirilmasina iligkin olarak
almis oldugu kararlar aleyhine, TTK'nin genel kurul kararlarinin iptaline iliskin hiikiimleri
cercevesinde, kararin ilanindan itibaren otuz giin i¢inde ortaklik merkezinin bulundugu yerdeki
ticaret mahkemesinde iptal davasi acabilme imkani taninmistir. Ancak bazi hallerde,
yatirimeilarin korunmasina hizmet eden bir denetleyici otorite olarak Kurulun da mevzuata
aykiriligr tespit etmesi halinde birtakim onlemler ve tedbirler almasi gerekebilmektedir. Bu
cergevede, SerPK’nin 93 iincii maddesinde Kurula da baz1 yetkiler taninmistir. Bu hilkkme gore
Kurul da kayith sermaye sisteminde sermayenin artirilmasina iliskin olarak alinmig olan
yonetim kurulu kararlar1 aleyhine, bu kararlarin kamuya aciklandigi tarihten itibaren otuz giin
icinde ortaklik merkezinin bulundugu yer ticaret mahkemesinde iptal davasi agmaya ve bu

kararlarin icrasinin geri birakilmasini teminatsiz olarak istemeye yetkili kilinmistir.

Kayith sermaye sistemine iliskin yonetim kurulu kararlari aleyhine TTK'nin genel kurul
kararlarinin iptaline iligskin hiikiimlerine atif yapilmis olsa da, TTK'da ii¢ ay olarak belirlenmis
olan dava agma stiresi, SerPK ile otuz giine indirilmistir. Burada amagclanan, kayitli sermaye
sistemine 1iligkin kararlarin uzun siire dava baskisi altinda kalmaksizin kolaylikla

uygulanabilmesi suretiyle piyasanin etkinliginin arttirilmasidir®.

Kayith sermaye sisteminde yonetim kurulu kararlari aleyhine agilabilecek davalara
iliskin hiikiimlere ikincil dilizenlemelerde de yer verilmistir. Kayithh Sermaye Sistemi
Tebligi'®"nin Yonetim Kurulu Kararlarimin Iptali bashkli 13 {incii maddesinde ydnetim
kurulunun s6z konusu Tebligdeki esaslar ¢er¢evesinde aldigi kararlar aleyhine, yonetim kurulu

tiyeleri veya haklari ihlal edilen pay sahiplerinin kararin ilanindan itibaren otuz giin igerisinde

1% ()ZDAMAR / CAGLAR (Ed.), s. 149.
197 Seri 11 N0:18.1 sayili Teblig; 25/12/2013 tarih ve 28862 sayili RG’de yayimlanmstir.
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TTK’nin genel kurul kararlarinin iptaline iligkin hiikiimleri ¢ergevesinde ortaklik merkezinin
bulundugu yer ticaret mahkemesinde iptal davasi agabilecegi, bununla birlikte Kurulun da
SerPK’nin 93 {incii maddesi uyarinca, ilgili yonetim kurulu kararlar1 aleyhine, bu kararlarin
ticaret siciline tescil tarihinden itibaren otuz giin igerisinde ortaklik merkezinin bulundugu yer
ticaret mahkemesinde iptal davasi agabilecegi ve teminatsiz olarak bu kararlarin icrasinin geri
birakilmasmin istenebilecegi ifade edilmistir. Tebligde ayni zamanda yonetim kurulu
kararlarimin iptali hususunda ve s6z konusu Teblig ile diizenlenmemis konularda TTK nin ilgili

hiikiimlerinin uygulanacagi agikga belirtilmistir.

Bu Tebligin 14 {incii maddesi uyarinca yonetim kurulunun Teblig ¢ergevesinde aldigi
kararlar aleyhine iptal davas1 agilmas1 durumunda, davanin agildigini 6grendigi tarihten itibaren
bes is giinii igerisinde ortaklik, durumu Kurula bildirmekle yiikiimlii kilinmistir. Mahkemenin,
aleyhine iptal davasi agilan yonetim kurulu kararinin icrasinin geri birakilmasina karar vermesi
durumunda ise bu kararin 6grenildigi tarihten itibaren taraflarca en geg bes is giinii i¢erisinde
Kurula bildirilmesi gerekmektedir. icranm geri birakilmasina veya iptale iliskin mahkemece
karar verilmedigi siirece, sermaye artirimi amaciyla Kurula yapilan bagvuru islemlerine devam
edilir. Iptale iliskin mahkeme kararmin tebliginden itibaren bes is giinii igerisinde, ortakliklar
durumu Kurula bildirmekle yiikiimliidiir. Iptale iliskin mahkeme kararmin kesinlesmesini takip
eden bes is giinii icerisinde, yonetim kurulunca s6z konusu kararin yonetim kurulu kararlari
defterinden silinmesi ve bu durumun tescil ve ilan ettirilmesi zorunludur. Iptal davasi agilmasi
halinde yahut mahkemece aleyhine iptal davasi agilan yonetim kurulu kararinin icrasinin geri
birakilmasina karar verilmesi durumunda veya davaya iliskin mahkeme kararinin kesinlesmesi
halinde bu hususlarin Kurulun 6zel durumlara iliskin diizenlemeleri kapsaminda kamuya

acgiklanmalidir.

Miilga 2499 sayili Kanunun 12 nci maddesinde 10 giin olarak diizenlenmis olan bu siire,
daha sonra 4487 sayili Kanun'un 3 iincli maddesiyle yeniden diizenlenerek 3 giine indirilmis,
s0z konusu degisiklik Yonetim Kurulu kararlariin iptali i¢in agilabilecek davalarin belirsiz bir
bicimde genisletildigi, bunun yonetim ve denetim organlar lizerinde baski olusturacagi, boyle
bir diizenlemenin Anayasa'nin kisilik haklarini ve ¢alisma hiirriyetini diizenleyen hiikiimleriyle
celistigi, sirket icin, acilan davay1 ii¢ glin i¢ginde Kurul'a bildirme yiikiimliiliigii getiren kuralin
makul bir slire ongérmedigi gibi, savunma hakkini da kisitladigindan, Anayasa'nin hak arama
ozgurligi ile ¢aligma hak ve hiirriyetini diizenleyen 36, 48 ve 49 uncu maddelerine aykiri

oldugu iddiasiyla AYM’ye gotiirilmiistiir.
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Konuya iliskin olarak AYM, ii¢ giinliik siirenin pay sahiplerini korur nitelikte
oldugundan ve bu tiir bildirimler i¢in herhangi bir arastirma yapilmasi gerekmediginden bahisle
Anayasa’nin hak arama 6zgiirliigline aykiriliktan soz edilemeyecegi gerekcesiyle Anayasa’ya
aykirilik iddiasini reddetmistir. SerPK’nin hazirlanmasi siirecinde kanun koyucu bu ¢ekinceleri

de dikkate almis olacak ki s6z konusu siireyi 5 giin olarak diizenlemistir.

3.3.  Ortiilii Kazan¢ Aktariminda Uygulanacak Tedbirler

Sermaye Piyasas1i Kanununun temel amaci ve bu kapsamda Kurulun en énemli gorev
ve yetkilerinden biri de sermaye piyasasi mevzuatina tabi olan anonim ortakliklarda pay sahibi
olan sermaye piyasasi yatirimcilarinin ugrayabilecekleri zararlarin dnlenmesi ve sermaye
piyasasinda giiven ve istikrarin saglanmasidir. Anonim ortakliklar alacaklilara karsi yalniz
malvarligi ile sinirli olarak sorumlu oldugu i¢in malvarliginin korunmasi hususu bu ortakliklar

bakimindan ¢ok daha énemli bir yer tutmaktadir'®

. Anonim ortaklik azinlik pay sahiplerinin
maruz kalabilecekleri hak ihlalleri arasinda sirket kaynaklariin sirket tiizel kisiliginin ve tiim
pay sahiplerinin menfaatine olmayacak bir sekilde kullanilmasi suretiyle, sirketin mal varligi
toplaminin azaltilmasi, boylelikle yatirimcilarin ellerindeki pay senedi seklindeki menkul
kiymetlerin degerinin diigmesi veya alabilecekleri temettii miktarinin azalmasi yer almaktadir.
Ortaklik bilancosuna ait bilgilerin dogru olmasi yatirnm kararinda birincil etkiye sahip
oldugundan, halka ag¢ik ortakliklar yatirimcilara kararlarini etkileyen bilgileri zamaninda ve

dogrudan iletmekle yiikiimliidiir. Ortiilii kazang aktarimi séz konusu oldugunda, kar oranmnin

1% AYM T. 26.12.2003, 2000/8E., 2003/104K., RG 19.12.2007 s. 26735. “...Anayasa’min 36. maddesinde,
herkesin, mesru vasita ve yollardan yararlanmak suretiyle yargi merciileri éniinde davaci ve davali olarak iddia
ve savunma ile adil yargilanma hakkina sahip oldugu, 48. maddesinde de, herkesin, diledigi alanda ¢alisma ve
sozlesme hiirriyeti ile ozel tesebbiisler kurma hakkina sahip bulundugu, ancak Devletin de kurulacak ozel
tesebbiislerin milli ekonominin gereklerine ve sosyal amaglara uygun bigimde yiiriimesini, giivenlik ve kararlilik
icinde ¢calismasint saglayacak énlemleri alacagi kurala baglanmigstir.

Dava konusu yasa kurali ile hangi hallerde iptal davas: agilabilecegi Tiirk Ticaret Kanunu 'nun konuya iliskin
maddelerine yollama yapilarak belirgin hale getirilmistir.

Ote yandan, pay sahiplerinin korunmasini saglamak amaciwyla, béoyle bir davamin aglldigini égrenen sirketin
durumu ti¢ is giinii i¢inde Kurul’a bildirilmesini ongoéren kuralda, bu tiir bildirimler i¢in herhangi bir arastirma
ve savunma yapimasi gerekmediginden Anayasa’'min hak arama ozgiirliigiinii diizenleyen 36. maddesine
aykwiriliktan soz edilemez. Kaldi ki bu madde ile yeni pay sahiplerinin korunmasi amaglanmis olup, bu tiir
onlemlerin alinmasi Anayasa’min 48. maddesinin ikinci fikrasi uyarinca Devletin yerine getirmesi gereken
gorevierdendir. Ac¢iklanan nedenlerle, 4487 sayili Kanun'un 3. maddesiyle yeniden diizenlenen 2499 sayili
Sermaye Piyasasi Kanunu’nun 12. maddesinin altinct fikrasi, Anayasa 'nin 36. ve 48. maddelerine aykirt degildir.
Iptal isteminin reddi gerekir...”

19 AYHAN, R. / CAGLAR, H. / OZDAMAR, M. (2019). Sirketler Hukuku Genel Esaslar, Ankara: Yetkin
Yayinlari, s. 282.
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diisiik olmasi sebebiyle ortakliga iliskin sermaye piyasasi araclari deger kaybedecek ve

yatirimeinin karar1 olumsuz etkilenebilecektir?®.

Bahsi gecen bu sebeplerle yatinmcinin korunmasinda onem arz eden ortiilii kazang
aktarimi yasagina iliskin diizenleme, SerPK’nin 21 inci maddesinde yer almaktadir. Buna gore
halka acik ortakliklar ve kollektif yatirim kuruluglari ile bunlarin istirak ve bagl ortakliklarinin
dogrudan veya dolayli olarak iliskide bulunduklar1 kisiler ile piyasa teamiilleri, emsallerine
uygunluk, ticari hayatin diirtistliik ilkelerine aykir1 olarak farkli bedel, iicret veya sartlar igeren
anlagsmalar yapmak suretiyle karlari1 veya malvarliklarin1 azaltarak veya artmasini
engelleyerek ortiilii bir bigimde kazang aktariminda bulunmalari yasaktir. Ayrica bu sirketlerin
ana sozlesmeleri veya ig tiiziikleri ¢ercevesinde basiretli bir tacir olarak veya piyasa teamiilleri
uyarinca karlarin1 ya da malvarliklarin1 korumak veya artirmak ic¢in yapmalart umulan
faaliyetleri yapmamalar1 yoluyla iligkili olduklar1 gergek veya tiizel kisilerin karlarinin ya da
malvarliklarinin artmasint saglamalar1 da ortiilii kazang aktarimi sayilmaktadir. Kazang
aktariminin Kurulca tespiti halinde bu ortakliklar, Kurulca belirlenecek siire i¢inde kendilerine
kazang aktarimi yapilan taraflardan, aktarilan bedelin yasal faizi ile birlikte mal varlig1 veya
kar1 azaltilan ortakliga veya kolektif yatirim kurulusuna iadesini talep edebilirler. Kendilerine
kazang aktarimi yapilan taraflar ise Kurulca belirlenecek siire icerisinde, aktarilan tutari yasal

faizi ile beraber iade etmek zorundadir.

Ortiilii kazang aktarim1 yasagina aykir1 bir islemin Kurulca tespit edilmesi halinde Kurul,
yatirimcinin korunmasi amaciyla birtakim tedbirler almak iizere yetkilendirilmistir. SerPK’nin
94 {incii maddesi uyarinca Kurul, s6z konusu yasaga aykiri islemlerde bulundugu tespit edilen
tiizel kisilerden denetim sonuglariin ortaklara duyurulmasini istemeye ve Kurulca belirlenen
tutarin iadesi i¢in dava agmaya yetkili kilinmistir. Bu tedbirin uygulanabilmesi i¢in s6z konusu
hususun denetim sonucunda tespit edilmis olmasi gerekir. Bu durumda Kurul, kamuyu

aydinlatma ilkesi ¢er¢gevesinde keyfiyetin ortaklara duyurulmasini istemeye yetkili kilinmistir.

Ortiilii kazang aktarimma iliskin islemler ayn1 zamanda ihragcilarin sermayeyi veya
malvarhigini azaltict iglemleri niteligi tasidigindan Kanun, 92 nci maddeye atif yaparak burada
uygulanan tedbirlerin Ortiilii kazang aktariminda da uygulanacagini belirtmistir. Dolayisiyla

yapilan islemlerin oOrtiilii kazang aktarimi yasagini ihlal etmesinin Kurulca tespit edilmesi

200 KAYA, A. (2013). Halka A¢ik Ortakliklarda Ortiilii Kazang Aktarumi Yasagi (SerPK m. 21), Istanbul
Universitesi Hukuk Fakiiltesi Mecmuas1 C. LXXI, Sa. 2, s. 193-204.
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halinde Kurul, ilgililerden aykiriliklarin giderilmesi i¢in tedbir almasini ve 6ngdriilen islemleri
yapmasini istemeye ve gerektiginde durumu ilgili mercilere intikal ettirmeye, bu durum ve
islemlerin hukuka aykiriliginin Kurulca tespiti tarihinden itibaren {i¢ ay ve her halde durum ve
islemin vukuu tarihinden itibaren ii¢ yil i¢inde iptal davasi ve bes yil i¢inde butlan veya
yoklugun tespiti davasi agmaya, bu durum ve islemlerin mevcudiyetinin ilk derece mahkeme
karar1 ile tespit edilmesi veya bu karar beklenmeksizin Kurulun talebi iizerine mahkeme
tarafindan karar verilmesi halinde bu islemlerde sorumlulugu bulunanlarin imza yetkilerini
kaldirmaya, ilgililer hakkinda su¢ duyurusunda bulunulmasi halinde, yargilama sonug¢lanincaya
kadar ilgilileri gorevden almaya ve yapilacak ilk genel kurul toplantisina kadar gérevden alinan

yonetim kurulu iiyelerinin yerine yenilerini atamaya da yetkili kilinmistir.

Sirket kazancinin vergilendirilmesi bakimindan 6nem tasiyan ortiilii kazan¢ dagitiminin
sermaye piyasasi acisindan onemi, ortaklarin hak ve yiikiimliiliiklerini gercege aykir1 olarak
etkileyebilecek olmasidir. Kamuyu aydinlatma ilkesi c¢ergevesinde, bu durumun ortaklara
duyurulmasini istemeye Kurul yetkilidir. Bu tedbirin uygulanabilmesinin kosullar1, s6z konusu
hususun Kurulca yapilacak denetimler sonucunda ortaya ¢ikmasi ve bir tespit islemi ile

belirlenmis olmasidir?®?,

Bu madde kapsaminda da Kurul tarafindan agilan dava ve takipler ile ihtiyati tedbir ve
ihtiyati haciz taleplerinde 92 nci maddeye benzer sekilde Kurul her tiirlii har¢ ve teminattan
muaftir.

Ortiilii kazang aktarim fiili karsihiginda yukarida anlatildig: {izere SPK tarafindan idari
tedbir uygulanmasi miimkiin olmakla beraber, SerPK’nin 103 iincii maddesinin altinci
fikrasinda bu fiilin idari para cezasiyla cezalandirilmasimin kosullar1 ve 110 uncu maddesinde
gorevi kotiiye kullanma sugunu olusturularak hapis cezasina hiikmedilebilmesinin sartlar1 da

dizenlenmektedir.

3.4.  Genel Kurul Toplantilarina Gézlemci Gonderilmesi

Ozel hukuka tabi sirketler iizerinde kamu giiciinden kaynaklanan yetkilerin kamu yarari

adina kullanilmasinin bir uzantisi olarak TTK'nin 407 nci maddesinde, Gimriik ve Ticaret

201 SINOPLU, s. 54.
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Bakanliginca®® yayimlanacak tebligle, faaliyet alanlari belirlenip, ilan edilecek anonim
sirketlerin genel kurul toplantilarinda Glimriik ve Ticaret Bakanliginin temsilcisinin de yer
alacagi, Bakanlik temsilcisinin toplantiya katilma giderleri ve ticretlerinin ilgili sirket tarafindan
karsilanacagi belirtilmistir. Bu diizenlemeyle ayn1 dogrultuda olmak {izere, sermaye
piyasasinda faaliyet gdsteren anonim sirketlerin genel kurul toplantilari bakimindan ayri

diizenlemelere de yer verilmistir.

SerPK m. 30, genel kurula katilabilecek pay sahipleri bakimindan 6zel bir diizenleme
icermektedir. Bu hiikiim uyarinca paylar1 kayden izlenen HAAO’larin genel kurul
toplantilarina, yonetim kurulu tarafindan MKK’dan saglanan pay sahipleri listesi dikkate
aliarak olusturulan hazir bulunanlar listesinde ad1 yer alan pay sahipleri katilabilir. Bu listede
ad1 bulunan hak sahipleri kimlik gostererek, tiizel kisi temsilcileri vekaletname ibraz ederek
genel kurula katilirlar. Bu listenin genel kurul toplant:1 tarihinden azami kag giin 6nceki pay
sahiplerinden olusacagini ve pay sahiplerinin toplantiya katilacaklarin1 Kurul belirleyecektir.
Ayrica anilan maddenin iiglincli fikrasinda belirtildigi {lizere paylar1 kayden izlenmeyen
HAAO’larin genel kurul toplantilarina katilma hakki olan pay sahiplerinin tespitinde, TTK

hiikiimleri uygulanir.

TTK’nin 425 inci maddesi hiikkmiinde pay sahiplerinin genel kurula katilma hakki
diizenlenmektedir. Bu kapsamda pay sahibi, genel kurul toplantisinda bizzat kendisi
katilabilmekte, ya da toplantiya pay sahibi olan yahut olmayan bir temsilciyi de
gonderebilmektedir?®. Ayrica Anonim Sirketlerin Genel Kurul Toplantilarinin Usul ve Esaslari
ile Bu Toplantilarda Bulunacak Giimriik ve Ticaret Bakanligi Temsilcileri Hakkinda
Yonetmelik’in?® 32 nci maddesinde belirtilen nitelikteki genel kurul toplantilarinda ise

Guimriik ve Ticaret Bakanlig1 temsilcisinin bulunmasi zorunludur (TTK m. 407).

S6z konusu diizenlemede temsilcinin genel kurul toplantisina katilimi zorunlu olmakla
beraber, bazi hallerde Kuruldan da bir temsilcinin toplantida hazir bulunmasina iliskin olarak
SerPK da bir diizenleme yer almaktadir. Bu diizenleme ile Kurulun genel kurul toplantisinda

gortsiilen ve 6zellikle pay sahiplerini ilgilendiren konularda bilgi sahibi olabilmesi, gerekmesi

202 Giimriik ve Ticaret Bakanligmin ismi ve teskilat yapisi, 09/07/2018 tarihli RG’de yayimlanan Anayasada
Yapilan Degisikliklere Uyum Saglanmasi Amaciyla Bazi Kanun ve Kanun Hitkmiinde Kararnamelerde Degisiklik
Yapilmast Hakkinda Kanun Hitkmiinde Kararname (703 sa. KHK) ile Ticaret Bakanlig1 olarak degistirilmistir.
203 AYHAN / CAGLAR / OZDAMAR, s.348.

20428/11/2012 tarih ve 28481 say1li RG’de yayimlanmstir.
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halinde ilgili tedbirleri derhal alabilmesi amaciyla Kurul temsilcisinin toplantilara
katilabilmesine imkan taninmaktadir. SerPK’nin 95 inci maddesindeki diizenleme uyarinca
Kurul, gerekli gordiigii hallerde, HAAO’larin genel kurullarina, oy hakki bulunmaksizin
gozlemciler gonderebilir. Goriildiigii lizere s6z konusu temsilci oy hakkina sahip degildir ve
temsilcinin genel kurul toplantisindaki rolii gozlemcilikten ibarettir. Ayni diizenlemenin
Ongoriildiigi miilga Kanunun 46 nc1 maddesinde degisiklik yapan 4487 sayili Kanunun madde
gerekgesine gore, teknik yonii agir basan sermaye piyasast mevzuatinin yorumlanmasinda ve
genel hiikiimlerle baglanti kurulmasinda uygulamada giicliiklerle karsilasildigi, ozellikle
HAAO’larin genel kurullarinda, ortaya ¢ikan tereddiitlerin, istenmeden de olsa mevzuata aykiri
uygulamalara yol agabildigi, bu sakincayr gidermek icin eklenen bent ile Kurul’un,
HAAO’larin genel kurullarina temsilci gdnderebilmesine olanak tanidigi belirtilmistir?®,

Ayrica bu hiikiimde yer alan uygulamanin alinmasi zorunlu bir tedbir degil, ihtiyari bir

uygulama oldugu agiktir.

3.5. Sermaye Piyasasi Kurumlarinin Hukuka Aykir1 Faaliyet veya Islemlerinde
Uygulanacak Tedbirler

Sermaye piyasasi faaliyetleri, genel anlamda sermaye piyasasi kurumlarinin sermaye
piyasasi mevzuati kapsamindaki faaliyetleri, yatirnm hizmetleri ve faaliyetleri ile bunlara ilave
olarak sunulan yan hizmetlerden olusmaktadir. Sermaye piyasasi kurumlar1 ise sermaye
piyasalarinda yatirnm yapmak isteyen yatirimcilar ile fon arz edenler arasinda araci gorevini
uistlenen, bu kimselere belli bir ticret veya komisyon karsiliginda hizmet veren kurumlar olarak
tanimlanabilir?%®.

Diger sermaye piyasasi kurumlart altinda sayilan birtakim kurumlar, SerPK’nin 35 inci
maddesinde tek tek sayilmistir. Ayrica bu kanunda 6nceki diizenlemeden farkli olarak araci
kurulus kavrami terk edilmis; bunun yerine yatirimci kurulus ifadesi tercih edilmistir. Buna
gore sermaye piyasasi mevzuati kapsaminda faaliyette bulunabilecek sermaye piyasasi
kurumlart; yatirnm kuruluslari, kolektif yatirnm kuruluslari, sermaye piyasasinda faaliyette
bulunacak bagimsiz denetim, degerleme ve derecelendirme kuruluslari, portfdy yonetim

sirketleri, ipotek finansmani kuruluslari, konut finansmani ve varlik finansmani1 fonlari, varlik

kiralama sirketleri, merkezi takas kuruluslari, merkezi saklama kuruluslari, veri depolama

205 4487 say1li Kanun gerekgesi m. 19 (erisim: https://www?2.tbmm.gov.tr/d22/1/1-0593.pdf 14.07.2018).
206 GUNDOGDU, A. (2015). 6362 sayili Yeni Sermaye Piyasasi Kanununa Gére Sermaye Pivasasi Hukuku,
Ankara: Seckin Yayinevi, s. 33.
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kuruluglart ile kurulus ve faaliyet esaslart kurulca belirlenen diger sermaye piyasast

kurumlaridir.

Piyasa islemlerinin ve piyasadaki bilgi akisinin adil, seffaf ve glivenilir bir ortamda
gerceklesmesi yoniinde iistlenmis olduklari rolleri diizgiin sekilde yerine getirmeleri piyasanin
saglikli isleyisi a¢isindan son derece dnemli olan sermaye piyasasi kurumlarinin faaliyetlerinin
sik1 bir denetime, mevzuat ihlallerinin de agir yaptirimlara tabi olmasi esastir’®’. Sermaye
piyasasindaki giivenilirligi ve seffafligi saglama amacina hizmet eden bir idari kurum olarak
SPK tarafindan bu sirketlerin faaliyetleri sik1 bir denetim altinda tutulmakta olup bu kanunla
Kurul, gerekli gordiigii hallerde s6z konusu sirketler aleyhine tedbirler uygulama yetkisi ile
donatilmistir. SerPK’nin 96 nc1 maddesine gore Kurul, sermaye piyasasi kurumlarinin mevzuat,
Kurul’un belirledigi standartlar ve esas s6zlesme hiikiimlerine uygun olmayan faaliyetlerinin
tespiti halinde; ilgililerden bu aykiriliklarin Kurulca belirlenecek olan siirede giderilmesini ve
kanuna ve mevzuata uygunlugun saglanmasini istemeye, ihlalin agirligina gére dogrudan bu
kurumlarin faaliyet kapsamini sinirlandirmaya veya gegici olarak durdurmaya, yetkilerini
tamamen veya belirli faaliyetleri itibariyla iptal etmeye yahut gerekli gérdiigii her tiirlii tedbiri
almaya yetkili kilinmistir. Ayrica Kurul, hukuka aykiri faaliyet veya islemlerde sorumlulugu
tespit edilen yoneticilerin ve ¢alisanlarin sahip olduklari lisanslar1 gegici veya siirekli olarak
iptal etmeye, haklarinda su¢ duyurusunda bulunulmasi kararindan itibaren yargilama
sonuglanincaya kadar imza yetkilerini sinirlandirmaya veya kaldirmaya, hukuka aykirilikta
veya gerceklestirilen islemlerde sorumlulugu mahkeme karartyla tespit edilen yonetim kurulu
tiyelerini gérevden almaya ve yapilacak ilk genel kurul toplantisina kadar yerlerine yenilerini
atamaya yetkilidir. Ancak bu tedbirler kapsaminda gorevden alinacak yonetim kurulu iiyesinin
bir banka yonetim kurulu {iyesi olmasi halinde bu iglemin tesisinden 6nce BDDK'nin goriisiiniin

alinmasinin zorunlu oldugu ifade edilmistir.

Thraggilarin hukuka aykiri islemleri ile sermayeyi veya mal varligini azaltic1 islemlerinde
uygulanacak tedbirleri diizenleyen SerPK’nin 92 nci maddesi ile sermaye piyasast kurumlarinin
hukuka aykir1 faaliyet veya islemlerinde uygulanacak tedbirleri diizenleyen 96 nc1 maddesinin
ilk bakista biiyiik 6l¢iide benzerlik tagidigi aciktir. Ancak 92 nci maddede s6z konusu durum
ve islemlerin hukuka aykirihigmin Kurulca tespiti tarihinden itibaren ii¢ ay ve her halde durum

ve islemin vukuu tarihinden itibaren ii¢ yil ig¢inde iptal davasi ve bes y1l i¢cinde butlan veya

200 MEMIS / TURAN, s. 185.
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yoklugun tespiti davast agmaya yetkili kilinmis iken, 96 nc1 madde hiikmii ile Kurul, dogrudan
bu kurumlarin faaliyetlerinin kapsamini siirlandirma veya gegici olarak durdurma, tamamen
veya belirli sermaye piyasasi faaliyetleri itibariyla yetkilerini iptal etme yetkisiyle donatilmistir.
Ayrica ilk hiikiim SerPK’ya tabi anonim ortakliklar ve sermaye piyasasi kurumlari icin

ongoriilmiisken, ikinci hiikiim yalnizca sermaye piyasast kurumlari i¢in dngoriilmiistiir.

S6z konusu tedbir, hukuka aykir1 faaliyet veya islemlerde sorumlulugu tespit edilen
yoneticiler ve calisanlar bakimindan uygulanacaktir. Ayrica imza yetkisinin kaldirilmasi
sonucunu doguracak eylem ¢ogu zaman sug da teskil edeceginden s6z konusu kisiler aleyhine

208

kamu davasi agilmasi da olasidir=™°. Bdoyle bir durumda hiikiimde agikca yer almamakla birlikte

ilgilinin atili suctan beraati halinde imza yetkisinin kaldirilmasina iliskin yaptirnmin da

kendiliginden ortadan kalkacagimi sdylemek miimkiindiir?®®,

Miilga kanunun 46 nc1 maddesinin dordiincii fikrasinda yer alan imza yetkileri kaldirilan
gorevlilerin, haklarindaki yargilama sonucglanincaya kadar Kurulun izni olmadik¢a higbir
sermaye piyasast kurumunda imzaya yetkili personel olarak calistirllamayacaklarina dair

diizenlemeye yeni kanunda yer verilmemistir.

Madde metninde bahsi gegen tedbirlerin bir yoniiyle cezalandirici nitelik tasiyor
olmasindan bahisle Kurulun bu yetkisini yine esitlik, 6l¢iiliiliik ve orantililik ilkelerine uygun
olarak uygulamasi gerektigi izahtan varestedir. Ornegin aykiriligin alinacak daha hafif
tedbirlerle giderilmesi imkani bulunan hallerde sermaye piyasasi kurumlarinin faaliyetinin
durdurulmasma iligkin yaptirim uygulanmasi, orantililik ilkesinden uzak olacaktir. Bu
nedenledir ki Kurula her tiirlii tedbiri almak gibi genis bir yetki taninmistir. Kurul, somut olayin
gereklerine uygun olan, Olgiilii ve orantili tedbirin ne olacagma karar verip bu tedbiri
uygulayacaktir®®, Bu hususta AYM tarafindan verilen bir kararda da mevzuatta Kurul’ca

aliabilecek tedbirlerin tek tek sayllmamasinin her somut olaya gore yatirimciya tam bir

208 By duruma emsal olarak: Danistay 13. D., 04.04.2005, 2005/657 E., 2005/1850 K. “...2499 sayili Sermaye
Piyasas: Kanunu’nun 46/g maddesi ile sermaye piyasasi mevzuatina, amag ve ilkelerine aykiri faaliyette
bulundugu tespit edilen kurum gérevlilerinin imza yetkilerini kaldirma ve sumirlandirma konusunda Kurul’a yetki
verildigi, davacinin genel miidiir olarak gorev yaptigi kurum tarafindan ...A.S. sirketine ait hisse senetlerinin
halka arzi sirasinda sermaye piyasast mevzuatina aykirt iglemler yapildiginin tespit edilerek davaci hakkinda
Cumhuriyet savciligina su¢ duyurusunda bulunulmasindan sonra kamu davasit agildigi ve dava konusu islemin
tesis edildigi, davacimin genel miidiirliik yaptigi aract kurum faaliyetleri hakkinda diizenlenen denetleme
raporunda, sermaye piyasast mevzuatina aykwrt islemlerle ilgili bulunulan sug¢ duyurusu nedeniyle dava a¢ilmis
olmasi dikkate alindiginda dava konusu islemde hukuka aykirilvk bulunmadigi...” SINOPLU, s. 63.

209 MEMIS / TURAN, s. 186 dpn. 244.

210 SINOPLU, s. 77-78.
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koruma saglayacak hiikiimlere yer verilmesinin miimkiin olmamasindan kaynaklanmakta

oldugu ifade edilmistir?!,

Karardan da anlasilacag: lizere, Kanunla kurula taninmis olan her tiirlii tedbiri alma
yetkisi ilk bakista genis bir yetki gibi goriilse de bu uygulamanin idarenin takdir yetkisinin bir
kullanilis bigcimi oldugu agiktir. Gergekten de her bir ihlal seklinin tek tek sayilip bunlara
uygulanacak tedbirin ne oldugunun belirtilmesi kanun sistematigine uzak bir yaklagimdir.
Kurul, mevcut ihlalin boyutunu ve niteligini inceleyerek her bir durumda uygulanacak tedbirin

ne olacagina esitlik, dl¢iiliiliik ve orantililik 6lgiitleri cer¢evesinde karar verecektir.

S6z konusu maddede sermaye piyasasi kurumlarinin hukuka aykir: faaliyetlerine karsilik
uygulanacak faaliyetlerin kapsaminin sinirlandirilmasi veya gegici olarak durdurulmasi, lisans
iptali gibi yaptirimlar, 6zel girisim Ozgiirliigiine bir miidahale niteligi tagimaktadir®'?,
Calismamizin birinci boliimiinde de anlatildig: iizere kanaatimizce bu tiirden yaptirimlarin
Onleyici nitelik tagiyan idari tedbirlerden ziyade cezalandirma ve caydirma amaci tagiyan idari

ceza yonil agir basmaktadir. Bu nedenle faaliyetin gegici olarak durdurulmasi bir idari tedbir

niteligi tagimaktayken lisans iptali yaptiriminin idari ceza olarak kabulii daha yerinde olacaktir.

3.6. Sermaye Piyasasi Kurumlarinin Finansal istikrarinin Korunmasina Yénelik
Idari Tedbirler

Sermaye piyasalarinda yatirimcilarin yatirim karar1 almasinda en biiyiik 6lgiit, giiven

Olciitiidiir. Yatirimcilar sermaye piyasast araglarini satin alirken sermaye piyasasi faaliyetini

21 AYM 26.12.2003, E.2000/8, K.2003/104, RG, 19.12.2007, S.26735. “...Maddenin birinci fikrasinn (g)
bendinde, sermaye piyasasi kurumlarmmin mevzuat, esas sozlesme ve ictiiziik hiikiimlerine aykiri faaliyette
bulunduklarimin saptanmast halinde, bu kurumlara ait yetki belgeleri iptal edilmeden once uyarilarak
faaliyetlerinin yasal c¢erceveye ¢ekilmesi amaciyla Kurul'un alabilecegi dnlemler belirtilmigtir. Buna gore,
Sermaye Piyasasi Kurulu'nca, mevzuata, esas sozlesmeye veya isletme maksat ve konusuna iligkin aykiriik tespit
edilmesi durumunda, ilk olarak ilgililerden bu aykiriliklarin giderilmesi istenilecek, hukuka aykiri eylemin
sorumlularimin tespit edilmesi halinde haklarinda Cumhuriyet Savciligina su¢ duyurusunda bulunulacaktir.
Cumhuriyet Savciliginca kovusturma baslatilmasi ve dava agiimast halinde de, dava sonu¢lamincaya kadar imza
yetkisi simirlandirilabilecek veya kaldwrilabilecektir. Bendin son ciimlesi ile de, aykiriliklarin giderilmemesi ya da
giderilemeyecek aykiriliklarin tespiti halinde Kurul’a “gerekli her tiirlii tedbiri alma” ya da “faaliyeti gegici veya
suirekli olarak durdurma” yetkisi taminmaktadur.

Ayni fikramin (a) bendinde belirtildigi gibi, Kurul’a taninan “her tiirlii tedbiri alma” yetkisi, faaliyette bulunan
ortakligin mevzuat, esas sozlesme ve ictiiziik hiikiimlerine uygun bigimde ¢alismasini saglamak maksadiyla
kullamilacaktir. Kanunda Kurul’ca alinacak tedbirlerin tek tek sayilmamasi, her somut olaya gére yatirimciya tam
bir koruma saglayacak diizenleme yapilmasinin miimkiin olmamasindan kaynaklanmaktadir...”

22 KAGITCIOGLU, M. (2016). Idarenin Ekonomik Kolluk Faaliyetinin bir gériiniimii. Sermaye Piyasasi
Kanununda Idari Tedbirler, Marmara Universitesi Hukuk Fakiiltesi Hukuk Aragtirmalar1 Dergisi, Prof. Dr. Cevdet
Yavuz’a Armagan, C. 22 S.3. Istanbul, s. 3335.
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gerceklestiren kurumun finansal istikrarina ve mali durumuna giivenerek bu karari alirlar.
Kurulun ve sermaye piyasasi mevzuatinin en 6nemli iglevi ise yatirinmcinin korunmasi amaciyla
piyasadaki finansal istikrarin saglanmasi ve sermaye piyasast kurumlarmin mali durumlarinin
denetim altinda tutulmasidir. Piyasada faaliyet gosteren kurumlardan finansal agidan saglam
bir sekilde kurulmasi ve uymalar1 gereken kurallar dogrultusunda mali durumlarini korumast
beklenmekle birlikte, bu her zaman miimkiin olmayabilmektedir. Yatirimecilarin nakdi veya
nakdi olmayan sermaye piyasasi araglarina sahip olan s6z konusu kurumlarin iflas1 veya mali
durumlarinin bozulmasi riski her zaman mevcuttur. Sermaye piyasasinda yer alan bu
kurumlarin  mali durumlarini  muhafaza edememesi yoOnetimsel bazi sikintilardan
kaynaklanabilecegi gibi, piyasanin genelinde etkili olan mali kosullar da kurumlarin finansal
yapilarinda birtakim sorunlarin ortaya ¢ikmasina yol agabilir. Her iki durumda da bu
olumsuzluktan nihai olarak yatirimcinin etkilenmesi s6z konusu olacaktir. Bu nedenle mali
durumu bozulan sermaye piyasasi kurumlarinin, bozulmus olan mali durumun diizeltilmesi
veya bunun miimkiin olmamasi1 durumunda zararini en aza indirilmesi amaciyla Kurulca bazi

tedbir ve mekanizmalar gelistirilmistir.

3.6.1. Mali Durumun Bozulmasi1 Hilinde Uygulanacak Tedbirler

Mali durumun bozulmasi genel itibariyle goreceli bir kavramdir. Malvarliginin pasifinin
aktifinden olmas1 gerekenden ya da belli bir tarihtekinden daha ytliksek olmasi, genel olarak
mali durumun bozuldugunu gostermekle beraber her zaman bu sonucu dogurmayabilir. TTK
baglaminda borca batiklik, aciz halinde olma, 6demelerin tatili de mali durumun bozulmasinin

213

hem gostergeleri, hem de sonuclaridir SerPK anlaminda mali durumun bozulmasinin en

temel gOstergesi ise sermayenin azalmasi veya kaybidir.

Sermaye piyasasi kurumlarinin finansal piyasada {istlendigi roliin 6nemi goz oniinde
bulunduruldugunda; bu kurumlarin mali durumlarinin bozulmasi kisa vadede bu kurumlara
yatirim yapmis olan yatirimcilarin maddi zararina yol agmasi ve uzun vadede genel anlamda
sermaye piyasalarinin isleyisine olan giiveni sarsmasi gibi sonuglar dogurabilmektedir?**. Bu
kapsamda SerPK, mali durumu bozulan sermaye piyasasi kurumlarina birtakim kosullarin

gerceklesmis oldugunun tespiti durumunda idari tedbirler uygulayabilmektedir.

213 KAYAR, 1. (1997). Anonim Ortaklikta Mali Durumun Bozulmasi ve Alinacak Tedbirler, Konya: Mimoza
Yaynlari, s. 33-36.
214 ADIGUZEL, s. 302-303.
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SerPK’nin 97 nci maddesi uyarinca Kurul, sermaye piyasasi kurumlarinin;

I.  Periyodik olarak takip edilen sermaye yeterliligi yiikiimliiliikklerini saglayamadigi,
ii.  Sermaye piyasasi faaliyetlerinden kaynaklanan nakit 6deme ve finansal arag teslim
yiikiimliiliiklerini yerine getiremedigi yahut kisa siirede yerine getiremeyecegi,
lii.  Bunlarin diginda mali yapilarinin ciddi surette zayiflamakta oldugu ya da mali

durumunun taahhiitlerini karsilayamayacak kadar zayiflamis oldugu,
hallerinden birini tespit etmesi durumunda,

a) Ug ay1 gegmemek iizere verilecek uygun siire iginde mali yapilarinin
giiclendirilmesini istemeye ya da herhangi bir siire vermeksizin dogrudan bu
kurumlarin faaliyetlerini gegici olarak durdurmaya;

b) Tamamen veya belirli sermaye piyasasi faaliyetleri itibariyla yetkilerini kaldirmaya;

€) Yatirimcilar1 tazmin karari vermeye;

¢) Sorumlulugu tespit edilen yoneticilerin ve calisanlarin sahip olduklari lisanslari
gecici veya stirekli olarak iptal etmeye, imza yetkilerini siirlandirmaya veya
kaldirmaya ve gerektiginde yonetim kurulunun iyelerini gérevden almaya ve
yapilacak ilk genel kurul toplantisina kadar yerlerine yenilerini atamaya;

d) Bu kurumlarin tedrici tasfiyelerine karar vermeye ve tasfiyenin bitmesini takiben
gerektiginde veya tedrici tasfiyeye gitmeksizin dogrudan iflaslarini istemeye;

e) Gerekli gordiigii diger tedbirleri almaya yetkilidir.

Ayni diizenlemeye 2499 sayili Kanunun 46 ncit maddesinin (h) bendinde de yer
verilmistir. Ancak bu hiikiimde 6ncelikle Kurulun gerekli tedbirleri almasi gerektigi belirtilmis,
eger bu tedbirler ile netice alinamadiysa, diger bir deyisle ortaya olumlu bir sonu¢ ¢gikmamasi
veya istemin ilgili sermaye piyasasi kurumu tarafindan yerine getirilmemesi halinde Kurula
secimlik bir yetki olarak tedrici tasfiye karar1 verme, tasfiyenin bitmesini takiben gerektiginde
veya tedrici tasfiyeye gitmeksizin dogrudan iflas isteme yetkisi verilmistir. Ayrica maddeye
4487 sayili Kanunla eklenen ek fikrada yetkileri siirekli olarak kaldirilan sermaye piyasasi
kurumlarmin malvarliklarinin, yetkinin kaldirilmasina iligkin Kurul kararinin alindig: tarihten
itibaren tedrici tasfiye islemlerinin tamamlandigi ilan edilinceye; tedrici tasfiyeyi takiben veya
dogrudan iflas talebinde bulunulmasi halinde, iflas talebinin mahkemece esastan karara
baglanmasina kadar, tedrici tasfiye g¢ercevesinde Yatirimecilar1 Koruma Fonu ve Kurul

tarafindan yapilacak islemler harig, iiclincii kisilere devredilemeyecegi, rehnedilemeyecegi,
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teminat gosterilemeyecegi, haczedilemeyecegi, baglamis tiim icra takiplerinin de kendiliginden

duracag belirtilmistir.

S6z konusu hiikiimde Kurulun sermaye piyasast kurumunun mali yapisinin
giiclendirilmesi i¢in ii¢ ay1 gegmeyecek bir siire verecegi ifade edilmektedir. Dolayisiyla {i¢ ay
icerisinde mali durumunun giiglendirilmesi miimkiin goriilityorsa Kurul, ilgili sermaye piyasasi
kurumunun faaliyetlerini gegici olarak durdurma yoluna gidecektir. S6z konusu Yyetki,
aykiriligin giderilmesinin miimkiin olup olmadig1 kanaatine gore belirlenecek se¢imlik bir yetki
olarak diizenlenmistir?®. Bununla birlikte faaliyetleri kendi talepleri dogrultusunda veya
Kurulca gecici olarak durdurulan sermaye piyasast kurumlarinin gegici kapalilik stiresi iki yilla
sinirl tutulmustur. Bu sinirlama mali durumunun diizeltilmesi i¢in sermaye piyasasi kurumuna
iki yillik bir siire tanindig1 anlamina gelmekte olup, iki yil i¢inde mali durumu diizelmeyen
sermaye piyasast kurumunun faaliyetleri siirekli olarak durdurulur?®. Faaliyetin
durdurulmasma iligkin tedbirin amaci, yetkilerini kullanamadigi icin faaliyetleri kisitlanan
kurumu, durumu diizeltmesi i¢in gaba harcamaya sevk etmek ve ayn1 zamanda mali durumunda
onemli Ol¢iide bozulma meydana gelen kurumun tasarruf sahiplerini koruma amaciyla

faaliyetlerine engel olmaktir?!’,

Bahsi gegen tedbirlerin bankalar hakkinda uygulanmasi s6z konusu oldugunda bu karar1
verecek olan makam, BDDK’dir (m.97/5). Eger aleyhinde tedbir uygulanacak banka 5411
sayilt Kanunun ilgili hiikiimleri uyarinca yonetim veya denetimi Tasarruf Mevduat1 Sigorta
Fonuna devredilmis olan bir banka ise bu tedbirin uygulanmasina Tasarruf Mevduat1 Sigorta
Fonu tarafindan karar verilir. SerPK’nin 82 nci maddesi uyarinca bankalar hakkinda tazmin

karar1 verilebilmesi icin BDDK nin goriisii alinir.

Hiikiimde sermaye piyasasi kurumlarinin finansal yiikiimliiliiklerini saglayamamasi
halinde Kurulun uygulayacagi tedbirler genel itibariyle siralanmis olup, bu tedbirlerden
hangisinin uygulanacag: ilgili sermaye piyasasit kurumunun mahiyetine ve ihlali doguran
davramigin niteligine gore belirlenecektir. Ornegin mevzuat kapsaminda YTM’ye katilim
yatirim kuruluslar1 bakimindan zorunlu tutulmus oldugu igin, yatirimer tazmin karar1 ancak

aract kurumlar, bankalar gibi kuruluslar hakkinda verilebilecek olup; derecelendirme,

215 )ZDAMAR / CAGLAR (Ed.), s. 150.
216 ADIGUZEL, s. 304.
217 KAYAR, s. 60.
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degerleme, bagimsiz denetim gibi bazi1 sermaye piyasasi kurumlart agisindan tazmin karari
verilmesi miimkiin olmayacaktir®®. SerPK’nin 82 nci ve devami maddelerinde yatirimcilarin
nasil tazmin edilecegine iligkin hiikiimler yer almakta olup, bu amagla kurulmus olan YTM'ye
iliskin aciklamalara yer verilmistir. Bu hiikiimler uyarinca “Kurul, yatirim kuruluslarinin
sermaye piyasasi faaliyetinden kaynaklanan nakit odeme veya sermaye piyasasi araglar teslim
viikiimliiliiklerini yerine getiremediginin veya kisa siirede yerine getiremeyeceginin tespit
edilmesi hadlinde durumun tespitinden itibaren ii¢ ay i¢inde yatirumcilart tazmin karart”

alacaktir.

Kurul tarafindan yatirimcilarin tazminine yonelik karar verilmesi halinde tazmin
kararinin ilanindan itibaren bir y1l i¢inde yatirimeilarin YTM'ye yazili olarak tazmin talebinde
bulunmalar1 gerekmektedir. Tazmin talebinde bulunma hakki, kararin ilanindan bir yil sonra
zamanagimina ugrar. Y TM, tazmine hak kazanan yatirimcilari miimkiin olan en kisa stirede hak
sahiplerinin tazmin tutarlarin1 belirleyerek ii¢ ay icinde Odemeleri gerceklestirmekle
yikiimliidiir. Bu siirenin, Kurulun onayiyla iic ay daha uzatilabilmesi miimkiindiir.
Yatirimeilarin hangi miktarda tazmin edilecekleri, yatirnm kurulusunca karsilanmayan nakit
O0deme ve sermaye piyasasi araglarinin iade yiikiimliiliikleri izerinden hesaplanacaktir. Hak
sahiplerine yapilacak dagitim isleminde yatirimcilar adina saklanan sermaye piyasasi araglarina
oncelik verilir. Yerine getirilmemis takas ytlikiimliilikkleri bulunmakta ise bu sermaye piyasasi
aracglari mahsup edilerek tazmin tutari, yatirim kurulusunun mahsup ve benzer talepleri dikkate

alinarak belirlenir.

Yatirim kuruluslarinin nakit 6deme ve sermaye piyasasi aract teslim yiikiimliiliiklerinin
yiiz bin Tiirk Lirasina?'® kadar olan kismimin YTM tarafindan karsilanacag hilkkme baglanmis
olup YTM, yatirimcilarin haklarina tazmin ettigi tutar kadar halef olacaktir. Tazmin siirecinin
tamamlanmasindan sonra, YTM’nin bildirimi {izerine Kurul tarafindan tazmin siirecini
kapatma karar1 verilir. Tazmin siirecinin sonucunda YTM, yatirimcilart tazmin karari
alianlarin tedrici tasfiyesinin veya iflasinin istenmesinin yararli olup olmayacagina iliskin
onerisini Kurula sunar. Oneriyi hakli bulmasi halinde Kurul tarafindan tazmin siirecinin

kapanmasinin beraberinde tedrici tasfiye veya iflas karar1 da verilebilmektedir. Tazmin

218 CETIN / TOREMIS / CANTIMUR, s. 210.

218 “By tutar her yu ilan edilen yeniden degerleme katsayist oraminda artirilr. Kurulun teklifi iizerine Bakanlar
Kurulu tarafindan toplam tazmin tutari bes katina kadar artirilabilir. Bu sinir, hesap sayisi, tiirii ve para birimine
bakilmaksizin, bir yatirimcimin ayni kurulustan olan taleplerinin tiimiinii kapsar.” (SerPK m.84/5)
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stirecinin igleyisi, verilecek olan tedrici tasfiye veya iflas kararindan etkilenmez. Burada
verilecek olan tedrici tasfiye kararinda amag, tedrici tasfiyesine karar verilenlerin malvarligini
aynen veya nakde ¢evrilerek elde edilen bedelin tahsil edilerek, yatirnmcilarin YTM nin
O0demekle yiikiimlii oldugu azami yiiz bin Tiirk Liras1 kapsaminda tazmin edilmeyen bakiye

alacaklar1 ile YTM nin yatirimcilara halef olmasindan kaynaklanan alacaklarinin 6denmesidir.

Kurulun, sermaye piyasast kurumlarinin sermaye yeterliligi yiikiimliiliiklerini
saglayamadigi, mali yapilarinin ciddi surette zayiflamakta oldugunun tespiti halinde herhangi
bir siire vermeksizin dogrudan bu kurumlarin faaliyetlerini gecici olarak durdurmaya; tamamen
veya belirli sermaye piyasasi faaliyetleri itibariyla yetkilerini kaldirmaya yetkili oldugundan
yukarida bahsedilmisti. Bu hususta ortaya ¢ikan bir uyusmazlikta davaci sirketin daha once
uyarilmasina ragmen baglantili oldugu bankaya kaynaklarini kullandirmaya devam etmesi
nedeniyle ve s6z konusu bankanin bankacilik yapma izninin kaldirilmis olmasi nedeniyle
davaci kurumun faaliyetlerinin durdurulmasina ve yetki belgeleri ile izin belgelerinin iptaline

karar verilmis, bu karar Danistay tarafindan onanmigtir??°,

Sermaye piyasasi kurumlarinin mali durumlarinin taahhiitlerini kargilayamayacak kadar
zayiflamis oldugunun tespiti halinde Kurulun gerekli tedbirleri almaya, herhangi bir siire
vermeksizin kurumlarin faaliyetlerini gegici olarak durdurmaya iliskin yetkisinin yaninda,
yetkileri kaldirilan sermaye piyasas1 kurumlarinin malvarliklariin kural olarak {igiincii kisilere
devredilemeyecegi, rehnedilemeyecegi, teminat goOsterilemeyecegi, haczedilemeyecegi,
baglamis olan tiim icra takiplerinin de kendiliginden duracagi kanunda diizenlenmistir. Danistay
da bu dogrultuda Kurul tarafindan faaliyeti gecici olarak durdurulan davaci sirketin gegici
durdurma kararindan sonra vergi borglarinin tahsili amaciyla da olsa sirket malvarliginin
haczedilemeyecegi, bu durumda faaliyeti gecici olarak durdurulan davaci sirketin vergi
borglarinin tahsili amaciyla adina kayitli araca konulan haczin yasal olmadig1 gerekcesiyle

haciz isleminin iptaline iliskin Istanbul 4. Vergi Mahkemesi kararin1 onamistir??!,

220 pan, 13. D., 25.04.2005, E.2005/5529, K.2005/2291. “...Davaci sirketin islemleri, defter ve belgeleri iizerinde
yapilan incelemeler sonucu mevzuata uyarlik ve mali durumun diizeltilmesi hususunda pek ¢ok kez uyarildigi ve
para cezast verildigi, akabinde davaci gsirket yonetim kurulunun 20.11.2000 tarihli toplantisinda sirket
faaliyetlerinin alti aylik gecici siire ile durdurulmasina, sirketin bor¢ ve alacaklarinin tasfiyesine karar verildigi,
bu kararin davali idareye bildirilmesi iizerine yapilan denetim sonucu dava konusu islemin tesis edildigi, yetki
belgelerine uygun olarak faaliyet gostermedigi ve uyaridmasina ragmen kaynaklarin .... Bankast A.S.’ye
kullandirildigi anlasilan davaci sirket hakkinda tesis edilen islemde hukuka aykirilik bulunmadigi...”

221 Danistay 4. Daire, 2003/1945 E., 2003/2734 K., 6/11/2003 T. "Istanbul 4. Vergi Mahkemesi, 17.6.2003 giinlii
ve E: 2002/2678, K: 2003/1541 sayili kararwyla, ... davaci sirketin faaliyetinin 28.4.1999 tarihinden itibaren
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3.6.2. Tedrici Tasfiye Halinde Uyulmasi1 Gereken Tedbirler

Sermaye piyasasit kurumlarinin sermaye yeterliligi yiikiimliiliiklerini saglayamadigi,
sermaye piyasasi faaliyetlerinden kaynaklanan 6deme ve teslim ylkiimliiliikklerini yerine
getiremedigi veya kisa siirede yerine getiremeyecegi ya da mali yapilarinin ciddi surette
zayiflamakta oldugunun tespiti halinde, Kurul tarafindan bu kurumlarin tedrici tasfiyelerine
karar verilebileceginden yukarida bahsedilmisti. S6z konusu tedrici tasfiye siirecine girilmesi
yahut sermaye piyasast kurumunun iflasi halinde uygulanacak tedbirler ise SerPK’nin 98 inci
maddesinde diizenlenmistir. Buna gore Kurul, sermaye piyasasi kurumlarinin iflasi veya 86 nc1
madde uyarinca tedrici tasfiyeye girmesi durumlarinda, 97 nci madde uyarinca sorumluluklari
tespit edilmis bulunmak kaydiyla bazi sahislarin sahsen iflaslarini istemeye yetkili kilinmistir.

Bu sahislar, ilgili sermaye piyasast kurumunun;

i.  Dogrudan veya dolayli yiizde onundan fazla paya sahip ortaklari,
ii.  Gorevden ayrilmis olan veya gorevde bulunan, yonetim kurulu iyelerinin ve imzaya
yetkili yoneticileri,
iii.  Portfoy yonetim sirketi yoneticileri,

iv.  Konut finansmani fonlar ile varlik finansmani fonlarinin fon kurulu tiyeleri
olarak siralanmuistir.

Anilan yetki, tedrici tasfiye sonrasinda 6ngoriilmekte ve iflasa ancak bir mahkeme
karariyla karar verilebilmektedir. Bu nedenle s6z konusu diizenlemeler, Kurulca uygulanan
tedbirler olarak nitelendirilmistir. Bir dizi idari tedbirin ardindan uygulanmasi ise, iflas

isteminin 6zel hukuka ait bir tedbir olma &zelligini etkilememektedir???,

Sermaye Piyasasi Kurulu tarafindan gegici olarak durduruldugu, bu tarihten itibaren malvarligi iizerinde Kurulun
tasarruf yetkisinin oldugu, Sermaye Piyasast Kanununun ilgili hiikiimleri uyarinca, Kurul tarafindan faaliyeti
gecici olarak durdurulan kurumlarin  malvarliklarimin - haczedilemeyecegi, teminat gdsterilemeyecegi,
rehnedilemeyecegi ve baslamis olan tiim icra takipleri kendiliginden duracagindan gegici durdurma kararindan
sonra vergi bor¢larimin tahsili amaciyla da olsa sirket malvarligimin haczedilemeyecegi, bu durumda faaliyeti
gecici olarak durdurulan davact sirketin vergi bor¢larinin tahsili amaciyla adina kayith araca konulan haczin
yasal olmadig1 gerekgesiyle haciz igleminin iptaline karar vermistir. Davali Idare, 6deme emrinin tebligi iizerine
odemede ve mal bildiriminde bulunmayan davaci sirketin aracina konulan haciz isleminin yasal oldugunu ileri
stirmekte, kararin bozulmasini istemektedir... Temyiz dilekcesinde one siiviilen hususlar, soz konusu maddede
yazili nedenlerden hicbirisine uymadigindan, istemin reddi ile temyiz edilen Mahkeme kararimin onanmasinin
uygun olacag diisiiniilmektedir.”

222 SINOPLU, s. 52.
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Tedrici tasfiye, yatinm kuruluslarinin basit yontemlerle hizli bir sekilde tasfiye
edilmesini ve Dbircok kanun hiikmiinii devre dist birakarak yatirnmcilarin haklarina
kavusabilmelerini saglayan 6zel bir yontemdir??®. Tedrici tasfiyenin amaci, yukarida kisaca
deginildigi iizere araci kurumlarin mal varligini igin niteligine gore aynen veya nakde ¢evirmek
suretiyle elde edilen bedeli tahsil ederek, Kanun cercevesinde yaptiklar1 sermaye piyasasi
faaliyetleri nedeniyle miisterilerine kars1 olan nakit 6deme ve sermaye piyasasi araglari teslim

yiiktimliiliiklerini tasfiye etmektir.

Tedrici tasfiyeye iliskin hiikiimler SerPK’nin 86 nci maddesinde yer almaktadir.
Yatirimcilar tazmin karari verilenler hakkinda Kurul, tedrici tasfiye karar1 da vermis ise bu
durumda tedrici tasfiye islemleri YTM tarafindan yliriitilecek ve tedrici tasfiye karar ve
islemlerinde; 6102 sayili Kanun, 2004 sayili Kanun ve diger mevzuatin tasfiye ile ilgili
hiikiimleri uygulanmayacaktir. Tedrici tasfiyeye iliskin usul ve esaslarin Kurulca hazirlanan bir
yonetmelikle belirlenecegi hilkme baglanmis olup; bu kapsamda Yatirimcilarin Tazmini ile
Tedrici Tasfiye Usul ve Esaslari Hakkinda Yonetmelik?®* hazirlannmstir. Miilga Kanunun
uygulanmasina yonelik olarak cikarilan "Arac1 Kurumlarin Tedrici Tasfiye Usul ve Esaslar
Hakkinda Yonetmelik" isminden de anlasilacagi lizere yalnizca araci kurumlarin tedrici tasfiye
usuliinii diizenlemekte iken, yeni yonetmelikteki diizenlemeler tiim yatirim kuruluslarini
kapsamaktadir. S6z konusu Yonetmeligin Tedrici Tasfiye baslikli tiglincii boliimiinde tedrici
tasfiye karari ve ilani, yasal organlarin durumu, malvarliginin korunmasi, portfoylerin
yonetiminin devri ve bagimsiz denetim ylikiimliiliigii, koruma tedbirleri, malvarliginin tespiti,
nakde ¢evirme esaslari, alacaklarin tahsili, tasfiye bakiyesi ve dagitim listesi, tasfiye
bakiyesinin dagitim esaslari, tedrici tasfiyenin kapanmasi ve iflas talebi, tasfiye giderleri ve ilan

esaslarina iliskin diizenlemeler yer almaktadir.

Bir tiizel kisi hakkinda tedrici tasfiye karar1 verilmesi halinde bu tiizel kisinin yasal
organlarinin gorev ve yetkileri, tedrici tasfiye kararindan tasfiye sonuglanincaya kadar, YTM
tarafindan yerine getirilmektedir. Bu asamada yapilan islemlerden tescil edilmesi gerekli
olanlar, YTM’nin talebi iizerine tescil ve ilan olunur ve harca tabi olmazlar. Tedrici tasfiyenin

sonuglandiginin ilan edildigi tarihte, herhangi bir isleme gerek kalmaksizin, ilgili tiizel kisinin

22 TEVETOGLU, M. (2006). Mali Durumu Bozulan Aract Kurumlarda Alinacak Tedbirler ve Ozellikle Tedrici
Tasfiye, Istanbul: Istanbul iktisadi Arastirmalar Vakfi Yayinlari, s. 86.
22429/3/2014 tarih ve 28956 sayili RG’de yayimlanarak yiiriirliige girmistir.
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yasal organlar tedrici tasfiye karari tarihinden onceki gorev ve yetkilerini tekrar iistlenirler

(SerPK m.86/3).

2499 sayili Kanun'un 46/B maddesinde de soz konusu madde ile benzer bir
diizenlemeye yer verilmistir. Bu maddede mali durumlarinin bozulmasi sebebiyle yetkileri
kaldirilan aract kurumlarin tedrici tasfiyelerine Kurulca karar verilebilecegi, bu kurumlarin
tasfiye islemlerinin YTM'in miilga kanundaki karsilig1r olan Yatirimcilari Koruma Fonu
tarafindan yiiriitiilecegi yer almaktadir. Ayrica bu hiikiimde, tedrici tasfiye karar ve islemlerinde
TTK, 1IK ve diger mevzuatin tasfiye ile ilgili hiikiimlerinin uygulanmayacag ifade edilmistir.
Ancak uygulamada, hakkinda tedrici tasfiye karar1 verilmis bir aract kurumun mevcut kamu
alacaklariin tahsil edilip edilemeyecegine iliskin ihtilaflar ortaya ¢ikmistir. Tedrici tasfiye
slirecine girmis bir arac1 kuruma iliskin olarak, ilgili kurumun elde edilen gelirin kamu yarari
gozetilerek vergiye tabi tutulmasi gerektigi diisliniilse de, tedrici tasfiyenin asil amacinin
yatinmcinin tazmin edilemeyen alacaklarinin 6denmesi oldugu unutulmamalidir. Nitekim,
Kurul tarafindan 13/03/2003 tarihinde hakkinda tedrici tasfiye karar1 verilen ve 2499 sayili
Kanunun 46/B-3 {incii maddesi uyarinca Yatirimcilart Koruma Fonu'na devredilen araci kurum
adina diizenlenen vergi borglarina iligkin 6deme emirlerinin iptali istemiyle agilan davada
mahkemenin, fona devredilen kurumlarin kurumlar vergisinden muaf tutuldugu veya elde ettigi
kazancin gelir vergisinden istisna edildigi yoniinde bir diizenlemenin olmadigimi ifade ederek
gelir vergisi borglarinin tahsiline iliskin 6deme emirlerinde yasaya aykirilik bulunmadig:

225

gerekcesiyle reddine hiikmettigi karar, Danistayca bozulmustur S6z konusu boslugu

225 Damistay 4. Daire 2007/5181 E., 2009/5183 K., 27.10.2009 T. "... Hakkinda 13.3.2003 tarihinde tedrici tasfiye
karari verilen ve 2003 ve 2004 yillarinda zarar eden kurumun bankadaki mevduat ve repo hesaplarindan elde
edilen faiz gelirleri tizerinden yapilan gelir vergisi kesintileri 28.9.2005 tarihinde iade edildikten sonra araci
kurumun 21.10.2005 tarihi itibariyle muaccel hale gelmis vergi borg¢lart bulundugu belirtilerek iade edilen
miktarin tahsili i¢in diizenlenen 30.11.2005 giin ve 2005/1130 - 001 ve 002 sayili 6deme emirlerine karst agilan
davayi reddeden mahkeme karari temyiz edilmigtir.

2499 sayili Sermaye Piyasast Kanunu'nun 46/B maddesinde; tedrici tasfiyenin amacinin, aract kurumlarin mal
varligini isin niteligine gére aynen veya nakde cevirmek suretiyle elde edilen bedeli tahsis ederek, Kanun
cercevesinde yapilan sermaye piyasasi faaliyetlerinden dolayr miisterilerine olan nakit 6deme ve sermaye piyasasi
araglart teslim yiikiimliiliiklerini tasfiye etmek oldugu, tedrici tasfiye karar ve iglemlerinde Tiirk Ticaret Kanunu,
Icra Iflas Kanunu ve diger mevzuatin tasfive ile ilgili hiikiimlerinin uygulanamayacag, hakkinda tedrici tasfiye
karart verilen araci kurumun ddemelerinin duracag ve tiim mal varligi iizerinde bu karar tarihi itibariyle sadece
fon tarafindan tasarruf edilecegi, tasfiye bakiyesinin ise; tasfiye amaci kapsaminda yer alan hak sahiplerinden
alacagimin tamami karsilanamayanlarin alacagimin odemesinde kullanilacagi, ancak tasfiye bakiyesi bu
alacaklarin tamamini karsilamaya yetmezse odemelerin garameten yapilacagi, bu alacaklar tamamen
karsilandiktan sonra artan kisimdan oncelikle kamu alacaklart ve kalandan fonun yaptigi avans ve tasfiye giderleri
nedeniyle dogan alacagin ddenecegi, 46/K maddesinden sonra eklenen 1 nci fikrada ise; tedrici tasfiye
cercevesinde baslamis olan tiim icra takiplerinin kendiliginden duracagi hiikmiine yer verilmigtir.

Fon tarafindan tedrici tasfiye islemleri yiiriitiilen araci kurumun yukarida yer alan kanun maddeleri uyarinca tiim
odemeleri durmug olup tiim mal varligi iizerinde tasarruf hakki fona ge¢mistir. Yapilan bu diizenlemelerle
oncelikle yatirimct haklarinin korunmast amacglanmigtir. Fon tarafindan yatirimcilarin haklart édendikten sonra
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gidermek suretiyle konuya iligkin ihtilaflar1 dnlemek amaciyla kanun koyucu, SerPK’nin 86 nc1
maddesinin dérdiincii fikrasinda tedrici tasfiye karari verilenler hakkinda IiIK ve AATUHK
kapsaminda takip yapilmayacagini ve evvelce baslamis takiplerin duracagii agikliga

kavusturmustur.

SerPK’nin 86 nc1 maddesinin dordiincii fikrasinda tedrici tasfiyesine karar verilen
ilgililerin 6demelerinin duracagi ve tiim mal varlig1 {izerinde yalnizca YTM tarafindan tasarruf
edilebilecegi hiikme baglanmistir. Tedrici tasfiye stirecinde YTM, hak sahiplerinin kimler
oldugunu ve bunlarin alacak ve bor¢ miktarlarini tespit etmekle birlikte tedrici tasfiyeye tabi
olan ilgilinin aktif ve pasifini tespit eder. Aktifler arasinda nakit olmayanlarin da bulunmasi
halinde bunlar nakde cevrilerek alacaklarin 6denmesinde kullanilir. Tasfiyeye iliskin giderler
ile YTM’nin yatirimcilara halef olmasi dolayisiyla dogan alacaklari, YTM’nin alacagi olarak
kayda gecirilir. Odemelerin yapilmasinda &ncelik miisteri alacaklarina verilir; bunlarm
tamaminin karsilanamamasi halinde alacakla orantili olarak, yani garameten 6deme yapilir. Bu
alacaklarin 6denmesi sonrasinda sirasiyla kamu alacaklari ve YTM nin yaptig1 ddemeler ile

tasfiye giderlerinden dogan alacagi 6denir.

YTM, hakkinda tedrici tasfiye karar1 verilen ilgililerin aktiflerinin tespit edilebilmesini
teminen SerPK’nin 86 nc1 maddesinin yedinci fikrasinda belirtilen kisilerden mal beyannamesi
vermelerini ister. YTM ayrica tedrici tasfiye siirecinde tedrici tasfiyesine karar verilenlerin
malvarliklarina teminat sartt olmaksizin ihtiyati tedbir, ihtiyati haciz koyulmasi karari
verilmesini mahkemeden isteyebilecegi gibi yurt disina ¢ikis yasagi dahil olmak {izere
alacaklilarin menfaati i¢in zorunlu olan her tiirlii tedbirin alinmasini mahkemeden isteyebilir.
Bu kapsamda ihtiyati tedbir ve haciz karar1 alinmasi halinde, alinmasindan itibaren alt1 ay i¢inde
dava agilmamasi veya icra veya iflas takibinde bulunulmamasi hélinde bu kararlar

kendiliginden ortadan kalkar.

Ilgilinin tedrici tasfiyesine karar verilmesi hlinde, bu tasfiyenin kapatilmasina iliskin
YTM’nin basvurusu tizerine Kurul tarafindan verilecek karara kadar s6z konusu ilgili hakkinda

iflas karar1 verilemez. Tedrici tasfiye siirecinde ilgilinin aktiflerinin tedrici tasfiye kapsaminda

vergi dairesi ve diger kamu borcu édemeleri yapilacaktir. Bu bakimdan, tedrici tasfiye kapsaminda baslanmig
olan tiim icra takipleri yasa geregince kendiliginden duracagindan, araci kurumun 21.10.2005 tarihi itibariyle
muaccel hale gelmis bor¢lart bulundugu ileri siiriilerek iade edilen gelir (stopaj) vergisinin tahsili igin diizenlenen
odeme emirlerinde yasaya uygunluk goriilmediginden davayr reddeden Vergi Mahkemesi kararimin bozulmasi
gerekmektedir..."
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yapilacak tazmine yetmemesi halinde, Kurulun uygun goriisii ile YTM tarafindan ilgililerin

iflas1 da istenebilir.

Bu noktada belirtilmesinde fayda goriilen bir husus da tedrici tasfiye siirecindeki
gorevlerinin ifas1 sebebiyle YTM’nin kanuni temsilcileri ve personeli aleyhine acilacak her

tiirlii tazminat veya alacak davalarinin YTM tiizel kisiligi aleyhine agilacagidir.

3.7. lzinsiz Sermaye Piyasas1 Faaliyetinde Uygulanacak Tedbirler

Sermaye piyasasi faaliyetleri, sermaye piyasast kurumlarinin bu Kanun kapsamindaki
faaliyetleri, bu Kanun kapsamina giren yatirim hizmetleri ve faaliyetleri ile bunlara ilave olarak
sunulan yan hizmetlerden olusur. Kanunun igiincii kisminda diizenlenen faaliyetlerin
yiirlitiilebilmesi i¢in Sermaye Piyasasi Kurulu'ndan izin alinmasi zorunludur (SerPK m. 39). Bu
kapsamda SerPK’nin 99 uncu maddesi uyarinca izinsiz olarak yiiriitilen sermaye piyasasi
faaliyetinin durdurulmasi amaciyla her tiirlii tedbirin alinmasina dair yetki Kurula verilmistir.
Bununla beraber, so6z konusu faaliyet durdurulana kadar gegen siirede bu faaliyetlerin
dogurdugu etki bakimindan da bir yaptirim uygulama geregi hasil oldugundan, izinsiz faaliyet
ve iglemlerinin dogurdugu sonuglarin iptali ve nakit ya da sermaye piyasasi araclarinin hak
sahiplerine iadesi i¢in tespit tarihlerinden itibaren bir y1l ve her halde bes yil i¢cinde Kurula dava
acma yetkisi taninmistir. Boyle bir durumda her ne kadar yatirimcilarin genel hiikiimlere gore
dogrudan izinsiz faaliyette bulunarak yatirimcinin zararina yol a¢an kurulustan zararini talep
etme yetkisi bulunsa da, uygulamada bu yontemin saglikli bir sekilde islememesi, yatirimcinin
bu talepte bulunmamasi veya bulunsa dahi siirecin uzamasi nedeniyle bu hiikiimle Kurula

yatirimeinin korunmasina dair bdyle bir dava agma yetkisi taninmigtir?2

. Bu stirelerin gegmesi
halinde ise yatirimcilar tarafindan genel hiikiimlere gore dava acilabilir. Bu tedbirlerin yani sira,
izinsiz sermaye piyasasi faaliyetinde bulunan kurulus bakimindan her tiirlii hukuki ve cezai

sorumluluk Kanunla sakli tutulmustur.

Izinsiz sermaye piyasasi faaliyetinde bulunan gercek ve tiizel kisiler ile Kurulca bu
konuda sorumlulugu tespit edilen ortak ve yoneticiler hakkinda uygulanacak tedbire iliskin
olarak ise SerPK, 96 nc1 maddenin ikinci fikrasina atif yapmaktadir. Buna gore Kurul, hukuka

uygun olmayan faaliyetlerde sorumlulugu bulunan calisanlarin lisanslarini gegici veya siirekli

226 CETIN / TOREMIS / CANTIMUR, s. 216
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olarak iptal etmeye ve haklarinda su¢ duyurusunda bulunulmasina iligskin karardan itibaren
yargilama sonuglanana kadar imza yetkilerini sinirlandirmaya veya kaldirmaya yetkilidir.
Bununla birlikte s6z konusu islemlerde sorumlulugu mahkemece tespit edilen yonetim kurulu
tiyelerini gorevden alma ve yapilacak ilk genel kurul toplantisina dek yerlerine yenilerini atama
hususunda da Kurul yetkilendirilmistir. S6z konusu tedbirlerin uygulanmasinda, faaliyetlerden

dogan zararin kesinlesmis olmasi sart1 aranmaz.

Kurul, yayimlamis oldugu 21/03/2019 tarihli ve 2019/16 sayil1 haftalik biiltende??’ Limit
Trading Kuyumculuk ve Ticaret Limited Sirketi (yeni unvani G6zdem Kuyumculuk ve Ticaret
Limited Sirketi) ve bir gercek kisinin izinsiz sermaye piyasasi faaliyetinde bulunduguna iliskin
ilgili mevzuat hiikiimleri ¢cergevesinde incelenmesi sonucunda izinsiz sermaye piyasasi faaliyeti
eylemlerine istirak edilmesi gerekcesiyle su¢ duyurularinin yapilmasina karar verildigini

duyurmustur.

Son yillarda internet tizerinden Kuruldan izin almaksizin yatirnm danigmani sifatiyla
halktan para toplanmasina yonelik yayin yapan internet sitelerinin artmasi nedeniyle bu hususa
iliskin 6zel bir diizenleme yapilmasi ihtiyact duyulmustur. Bu cergevede izinsiz sermaye
piyasasi faaliyetlerinin internet araciligiyla yiiriitildiigiiniin tespit edilmesi halinde; igerik ve
yer saglayicilart yurt i¢inde ise, erisimin engellenmesine Kurul tarafindan yapilan basvuru
tizerine ilgili mevzuat uyarinca mahkemelerce karar verilecek; igerik ve yer saglayicilar yurt
disinda ise, Kurulun basvurusu iizerine Bilgi Teknolojileri ve Iletisim Kurumu erigimi

engelleyebilecektir.

Mevcut hiikme 690 sayili KHK?®'nin 67 nci maddesi ile eklenen dérdiincii fikra ile
Tiirkiye'de yerlesik kisilere yonelik olarak internet aracilifiyla yurtdiginda kaldiracli islem ve
kaldiragli islemlerle ayn1 hiikiimlere tabi oldugu belirlenen tiirev arag islemleri yaptirildigina
iliskin bilgi edinilmesi halinde Bilgi Teknolojileri ve Iletisim Kurumunun, Kurulun basvurusu
lizerine 1ilgili internet sitesine erisimi engellemesine imkan tanimistir. Nitekim Kurul,
yayimlamis oldugu 11/04/2019 tarihli ve 2019/19 sayil1 haftalik biiltende??® Tiirkiye’de yerlesik
kisilere yonelik olarak internet aracilifiyla yurtdisinda kaldiragli islem yaptirildig: belirlenen

227 http://www.spk.gov.tr/Bulten/Goster?year=2019&no=16 (erisim:25.05.2019)

228 690 say1l1 Olaganiistii Hal Kapsaminda Bazi Diizenlemeler Yapilmas1 Hakkinda Kanun Hiikkmiinde Kararname,
RG 29.04.2017 s. 30052.

229 http://www.spk.gov.tr/Bulten/Goster?year=2019&n0=19 (erisim: 25.05.2019)
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19 adet internet sitesine erisimin engellenmesi i¢in SerPK’nin 99 uncu maddesinin dordiincii

fikras1 uyarinca gerekli hukuki iglemlerin yapilmasina karar verildigini duyurmustur.

Benzer sekilde Fransiz sermaye piyasasi regiilatoriic AMF de kendisinden izin ve yetki
almaksizin kripto paralarin ikincil piyasada ticaretini yapan ¢ok sayida internet sitesine erigimi

durdurdugunu agiklamigtir?®,

3.8. Kanuna Aykiri Ilan, Reklam ve Aciklamalarda Uygulanacak Tedbirler

Sermaye piyasasi kurumlarina uzun vadeli kaynak saglayan yatirimcilarin giiveninin tam
olarak saglanmasi, sermaye piyasalarinin etkin bir bigimde islemesi icin biiylik O6nem
tasimaktadir. Kurumsal yonetim ilkeleri arasinda yer alan seffaflik, adillik, hesap verebilirlik,
sosyal sorumluluk ilkeleri ¢ercevesinde kamunun aydinlatilmasi, yatirimcilarin ve menfaat
sahiplerinin giiveninin saglanmasi1 bakimindan olduk¢a Onemlidir. Kamuyu aydinlatma
kavrami, kurumsal yonetim ilkelerinden biri olan seffaflik ilkesine uygun olarak ilgili
otoritelerin zorunlu tuttugu finansal bilgilerin ve bu bilgilerin disinda kalan diger finansal ve
finansal olmayan bilgilerin isletmeler tarafindan zorunlu ya da goniillii olarak, belli bir bi¢cim
ve igerikte, belirli donemler itibariyle ya da 6zel durumlarda kamuya acik ve anlasilir bir
sekilde, zamaninda, es anli ve esit bir bicimde sunulmasidir®*!. Bu kapsamda kamunun
aydinlatilmasi, SPK’nm amacinin gergeklestirilmesi hususunda en temel ilkedir?32. Kamunun
aydmlatilmasinin yatirimcilarin gliveninin saglanmasindaki 6nemli rolii goz 6niine alindiginda,
kamuya acilan bu bilgilerin gergege uygun olmasi gerektigi izahtan varestedir. Bu gercevede
SerPK’nin 15 inci maddesi uyarinca sermaye piyasasi araglarmin degerini, fiyatin1 veya
yatirimcilarin  yatirnm kararlarint etkileyebilecek nitelikteki bilgi, olay ve gelismelerin,
ihraggilarca veya ilgili taraflarca kamuya agiklanmasi zorunlu tutulmustur. Nitekim Kanunun
128 inci maddesinin birinci fikrasinda “Kamunun zamaninda, yeterli ve dogru olarak
aydinlatilmasini saglamak amaciyla genel ve 6zel nitelikte kararlar almak”, Kurulun gorev,

yetki ve sorumluluklari arasinda diizenlenmistir.

20https://www.amf-france.org/en_US/Actualites/Communiques-de-presse/ AMF/annee-
2019?docld=workspace%3A%2F%2FSpacesStore%2F50a3a5a3-b89b-4f18-800f-9f30adf8c4b6
(erisim:01/05/2019)

231 ADIGUZEL, s. 109-110.

232 ADIGUZEL, s. 109.
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Yatinmcilarin ~ yatirnrm  karar1  vermesinde etkili olan temel asama olarak
nitelendirebilecegimiz sermaye piyasasi araglarinin ihract asamasinda verilen bilgilerin de
gercege uygunlugu biiyiik 6nem tagimaktadir. SerPK’nin 40 inc1 maddesinde yatirim hizmetleri
ve faaliyetlerinde bulunmak {izere Kuruldan izin almayanlar ile aldiklar1 izinler iptal olanlarin,
bu hizmet ve faaliyetlerde bulunamayacaklar1 gibi esas sozlesmelerinde, ticaret unvanlarinda
veya ilan ve reklamlarinda bu hizmetler ve faaliyetlerde bulunduklari intibaini uyandiracak
higbir kelime veya ibare kullanamayacaklar1 hiikiim altina alinmistir. Aym sekilde SerPK’nin
7 nci maddesinin {igiincii fikrasinda ihraca iliskin ilan, reklam ve agiklamalarin izahname ile
tutarli olmas1 gerektigi, gercege aykiri, abartilmig ve yaniltici bilgiler icermemesi gerektigi

hiikme baglanmustir.

Tiim bu diizenlemeler 15181nda kanuna aykir1 ilan, reklam ve agiklamalarda uygulanacak
tedbirler SerPK’nin 100 iincii diizenlenmektedir. S6z konusu hiikiimde sermaye piyasasinda hi¢
izin almaksizin faaliyette bulunanlar, faaliyet izni olmasina karsin sonradan herhangi bir
sebeple bu izni iptal edilenler ve usuliine uygun faaliyet izni kapsaminda ancak izahname ile
celisen aciklamalarda bulunan kisi ve kuruluslara uygulanacak tedbirlere yer verilmistir. Buna
gore sermaye piyasasinda izinsiz olarak faaliyette bulunuldugunun tespiti veya yetki belgeleri
iptal oldugu, faaliyetlerinin durduruldugu veya merkez dis1 orgiitlerinin kapatildigi halde
yaptiklari, ilan ve reklamlarda, aksine izlenim uyandiracak ibare kullanildiginin tespiti halinde,
ilgililer hakkinda cezai kovusturma yapilmasinin yani sira, gecikmesinde sakinca bulunan
durumlarda, s6z konusu ilan ve reklamlar durdurulabilir, kanuna aykiri belgeleri, ilan ve
reklamlart toplatilabilir ve Kurulun talebi {izerine ilgili yerin en iist miilki amirince isyerleri
gecici olarak kapatilabilir. Bu diizenlemede ilan ve reklamlarda kanuna aykir1 bilgilere yer
verilmesi halinde sorumlular hakkinda cezai kovusturma yapilacagi belirtilmekle birlikte,
gecikmesinde sakinca bulunan hallerde bu tedbirlerin uygulanacagi madde metninden

anlagilmaktadir.

Anilan hiikiim her ne kadar miilga 2499 sayili1 Kanunun 46 nc1 maddesinin (k) bendinde
yer alan hilkkme benzerlik gosterse de, soz konusu tedbirlerin uygulanmasinda izlenecek usul
bakimindan iki hiikkiim arasinda birtakim farkliliklar bulunmaktadir. Sermaye piyasasinda
1zinsiz olarak faaliyette bulundugu, yetki belgeleri iptal olundugu veya faaliyetleri gecici olarak
durduruldugu halde ticaret unvanlarinda, ilan ve reklamlarinda, sermaye piyasasinda faaliyette
bulunduklar intibain1 yaratacak kelime veya ibare kullanildiginin tespiti halinde sorumlular

hakkinda cezai kovusturma yapilmakla birlikte, gecikmesinde sakinca bulunan hallerde,
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Kurulun talebi iizerine en biiyilk miilki amirlerce bunlarin igyerleri gegici olarak
kapatilabilecegi ve ilan ve reklamlar1 durdurulabilecegini ifade etmektedir. Ne var ki bu
maddenin uygulanmasini teminen ¢ikarilmis olan Menkul Kiymetleri Halka Arz Edilmis
Anonim Sirketlerle Menkul Kiymet Alm Satimi ile Ugrasan Kuruluslarin ilan ve
Reklamlarinda Uyacaklari Esaslar Hakkinda Teblig?*® uyarinca, aykirilik teskil eden ilan ve
reklamlarin durdurulmasi kararinin dogrudan Kurulca verilebilecegi hiikmii yer almakta,
dolayisiyla Teblig, kanun maddesi ile agik¢a gelismekte idi. Bu celiski, mevcut kanuni

diizenlemede tedbir uygulama yetkisinin dogrudan Kurula verilmesi ile giderilmistir.

Bununla beraber Kurul, ihraca iligkin ilan, reklam ve ac¢iklamalarin izahname ile tutarl
olmadiginin, gergege aykiri, abartilmis ve yaniltict bilgiler igerdiginin tespiti halinde ilan,

reklam ve ac¢iklamalarin durdurulmasini ve kaldirilmasini isteyebilmektedir (m. 100/2).

3.9.  Bilgi Suiistimali ve Piyasa Dolandiricihg Fiillerine Iliskin Tedbirler

Sermaye piyasalarinda yatirim kararlar1 en temelde bilgiye dayali olarak verilmektedir.
Sermaye piyasasina yatirim yapan bir yatirimci, baska bir yatirimciya gore bilgi konusunda
dezavantajli durumda ise, yani piyasada bilgi tam ve zamaninda etkin bir bigimde yayilmamissa
bu piyasada etkin ve saglikli bir fiyat olusumundan da sz edilemez?®*. Ayrica bilgiyi sz
disinda yaymanin en olagan yolu, piyasada bir fiyat olusturmaktir. Piyasada olusan fiyat,

yatirimeinin gelecege yonelik yatirnm kararlarini etkileyebilmektedir®®®. Piyasada yapay bir

233 Miilga Seri: VIII No:11 sayili Teblig. S6z konusu miilga Teblig’in 3 {incii maddesinde HAAQO’larin reklam ve
ilan metinlerinde bulunmasi gereken 6zellikler belirtilmistir. Buna gore ilan ve reklamlarin,

a) Isin gerektirdigi ciddilikte olmast,

b) Asir1 giderlere yol agmamasi,

¢) Abartilmus, hissi, ger¢cege uymayan, halki aldatic1 ve yaniltict, bilgi ve tecriibe noksanliklarini istismar edici soz,
goriintii ve bilgi unsurlarini ihtiva etmemesi, halkt dogru aydinlatma amacina yonelik olmasi,

d) Halka sunulan menkul kiymetlerin ve hizmetlerin gercek niteligini; fiyat, getiri ve iicretlerini ve menkul
kiymetlerin satig sartlarina iligkin bilgileri hi¢bir yanlig anlamaya yer vermeyecek bigimde agikca belirtmesi,

e) ilan ve reklam veren ilgilinin yapabilecegi is ve hizmetler konusunda halka duyurmak istedigi faaliyetin
gerceklestirilebilir nitelikte olmast,

f) Menkul kiymetlerin halka arz1 yoluyla yapilacak satislara ait ilan ve reklamlarin, izahname ve sirkiiler digindaki
bilgileri tasimamasi ve halki yanlig yonlendirmemesi,

0) Yazili ilan metinlerinde; ilan ve reklam1 veren kurulusun nominal ve 6denmis sermayesi ile is merkezi adresinin
ve telefon numaralarinin gosterilmesi gerekmektedir. Bu hususta yeni kanuna uygun bir teblig heniiz ¢ikarilmis
bir teblig bulunmamakla beraber, diizenleme yapilmas1 halinde ilan ve reklamlarda bulunmasi gereken 6zelliklerin
bu dogrultuda diizenlenecegi diisliniilmektedir.

24 MANAVGAT, C. (2008). Sermaye Piyasasinda Isleme Dayali Manipiilasyon ve Ozel Hukuk Bakimindan
Sonuglar:, Ankara: Banka ve Ticaret Hukuku Arastirma Enstitiisti Yayinlari, . 84-85.

2% HANSEN, J. L. (2003). The Trinity of Market Regulation: Disclosure, Insider Trading and Market
Manipulation, International Journal of Disclosure and Governance, s.74.
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fiyat olusturularak yatirimcilar etkilemeye yonelik davranislar ile yanlis ve yaniltici bilgilerle
yatirim kararlarinin yanlis yonlendirilmesine sebep olan tutum ve davranislar, piyasanin

giivenilirligi bakimindan olumsuz bir ortam yaratabilmektedir?3,

Bu nedenle kanunda bilgi suiistimali ve piyasa dolandiriciligl incelemelerinde
uygulanacak tedbirlerin yani sira bir iglemin bilgi suiistimali ve piyasa dolandiriciligi
suclarindan herhangi birini teskil ettiine dair bir bilgi veya siiphenin bulunmasi halinde yatirim
kuruluslarinin bu durumu Kurula bildirmesi yoniinde yiikiimliiliik getiren diizenlemelere de yer

vermistir.

3.9.1. Bilgi Suiistimali ve Piyasa Dolandiricihg incelemelerinde Uygulanacak Tedbirler

Sermaye piyasalari bilgiye dayali piyasalar olup, sermaye piyasas1 oyuncularinin kamuyu
aydinlatma yilikiimliiliigliniin bir parcas1 olarak sermaye piyasasi araglarinin degerini veya
yatinmcilarin yatirim kararini etkileyebilecek tiim bilgilerin tam, dogru ve zamaninda
aciklanmasi gerekir. Kamuyu aydinlatma ilkesinin uygulanmasi, etkin bir piyasanin temini i¢in
biiyiik 6nem tasimaktadir. Yatirimcilarin dogru bilgiye zamaninda ulasmasinin saglanmasi,
kamunun aydinlatilmasi ilkesinin yan1 sira manipiilasyon sucunun yaptirima baglanmasi ile

saglanmaktadir®®’

. Bunoktada 6nem tasiyan hususlardan birisi, yatirimcilarin bilgiye ayn1 anda
ulagmasini miimkiin kilmaktir. Zira ihraggilarin pay sahipleri, yoneticileri, ¢alisanlar1 ihragei
sirketle olan iliskilerinden dolay1 bazi bilgilere kamuya ag¢iklamanin yapilmadigr donemde
sahip olabilmektedir. Boyle bir durumda s6z konusu bilgileri kullanarak menfaat elde etmeleri
icerden Ogrenenlerin ticareti olarak adlandirilmakta olup bu eylem bircok tilkede oldugu gibi

SerPK’nin 106 ve 107 nci maddelerinde sug¢ sayilmaktadir.

Bilgi suiistimali fiilinde bulunan kisinin amaci, isleme veya bilgiye dayali olarak
aldatic1 davraniglarda bulunarak sermaye piyasasi araglarinin degerini seyri disinda etkileyerek,
yiikselterek veya alcaltarak kazang elde etmek degil, menkul kiymetin degerini etkileyebilecek
nitelikte kamuya agiklanmamis ve herhangi bir sekilde elde ettigi bilgiyi kullanarak ¢ikar
saglamaktir. Dolayisiyla haksiz sekilde elde edilen bilginin kullanmasi sonucu menkul kiymetin

degerinde bir degisiklik olmamakta, sadece fail bu bilgi sayesinde haksiz bir kazang elde

2% MANAVGAT, s. 86.
21 BAYINDIR, S. (2011). Tiirk Sermaye Piyasast Hukukunda Manipiilasyon Sugu, Istanbul: Beta Yayimevi, $.59.
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etmektedir. Ayrica herkesce bilinmeyen, fakat fail tarafindan bir sekilde Ogrenilen, yarar
saglamak amaciyla kullanilan ve sermaye piyasast araglarmin degerini etkileyebilecek

nitelikteki bilginin dogru bilgi olmasi, gergegi yansitmasi da gerekmektedir?®,

Piyasa dolandiriciligr ise literatiirde manipiilasyon olarak adlandirilan fiiller olup isleme
dayali olarak veya bilgiye dayali olarak gergeklestirilebilen fiillerdir. Yatirimcilar aldatarak bir
sermaye piyasasi aracini almaya veya satmaya sevk etmeye veya sermaye piyasasi aracinin

fiyatinin yapay olarak kontrol altina alinmasina yonelik bu davranislar?*®

, sermaye piyasasinin
giiven ve istikrarini1 bozdugu gibi, sermaye piyasasinda yatirim sahiplerinin haklarina zarar da

verir?4°,

Bu fiillere dogrudan veya dolayli olarak istirak eden gergek veya tiizel kisilerin borsalar
ve teskilatlanmis diger piyasalarda islem yapmaya devam etmeleri yatirimcilarin korunmasi
bakimindan olumsuz sonuglar dogurabileceginden bu faaliyetlerin tespit edilmesi durumunda
gecici veya siirekli olarak islem yapmalarmin 6nlenmeleri gereklidir. Manipiilasyon fiili
yatirimcilarin piyasaya olan glivenini ve piyasanin saglikli isleyisini ortadan kaldirma tehlikesi
icerdiginden milli ekonominin, yatirimcilarin mali haklarinin, halkin sermaye piyasalarina olan

giiveninin korunmak istenmesi sebepleriyle agir yaptirimlara tabi tutulmaktadir®*!

. Bu yaptirim
gercek kisilere uygulanabilecegi gibi tlizel kisilere de uygulanabilmektedir. S6z konusu
tedbirlerin ayn1 zamanda yaptirim niteligi de tagimasi sebebiyle idari yaptirimlarda uyulmasi

gereken olciiliiliik, orantililik gibi ilkelere burada da uyulmasi gerekir?*2,

SerPK’nin 106 ve 107 nci maddelerinde su¢ olarak tanimlanan bilgi suiistimali ve
piyasa dolandiriciligs fiillerini isleyen gercek ve tiizel kisilerin yetkilileri hakkinda heniiz sug
duyurusunda bulunulmamis olsa dahi makul siiphenin varligi halinde Kurulca idari tedbir

uygulanmasina yonelik karar alinabilmektedir?*3.

28 EVIK, A. H. (2004). Sermaye Piyasast Araglarimin Degerini Etkileyebilecek Aldatict Hareketler Yapma Sugu,
Ankara: Seckin Yayinlari, s. 110.

2% BAYINDIR, s. 55.

240 ADIGUZEL, s. 320-321.

21 BARUT OZGER, E. (2017). Sermaye Piyasasi Kanununda Diizenlenen Piyasa Dolandiriciligi Sucu, Ankara:
Adalet Yaymevi, s. 37.

242 Ayn1 gbriis i¢in bkz. SINOPLU, s. 80-81.

243 By tedbirler 101 inci maddede asagidaki sekilde siralanmusgtir:

a) Borsalarda gegici veya siirekli olarak islem yapilmasinin yasaklanmast,

b) Takas yontemlerinin degistirilmesi,

¢) Kredili alim, agiga satis, ddiing alma ve verme iglemlerine iligkin sinirlamalar getirilmesi,

¢) Teminat yiikiimliiliigii getirilmesi veya yiikiimliiltigiin degistirilmesi,
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Kurulun alacag tedbirler sinirli sayi ilkesine tabi olmayip, Kurula gerek gérmesi halinde
piyasanin saglikli isleyisini teminen gereken her tiirlii tedbiri alma yetkisi verilmistir. Ayrica
bu madde ile Kurul, bu tedbirlerin uygulanmasina iliskin usul ve esaslar1 belirleme hususunda
yetkilendirilmistir. Bu kapsamda Kurul tarafindan Bilgi Suistimali ve Piyasa Dolandiriciligi
Incelemelerinde Uygulanacak Tedbirler Tebligi** hazirlanmistir. SerPK’nin 106 ve 107 nci
maddelerinde sayilan fiillerin islendigine dair makul siiphe bulunan hallerde veya bu fiillerin
islendiginin tespit edilmesi halinde gerekli tedbirlerin alinarak piyasanin etkin ve saglikli
isleyisinin temin edilmesi amaciyla hazirlanan bu Teblig, 6zellikle islem yapma yasaginin usul
ve esaslarim diizenlemektedir. ifadeden anlasilacag: gibi, séz konusu tedbirlerin uygulanmasi
icin en az makul siiphenin mevcudiyeti aranmaktadir. Makul siiphe kavraminin muglaklig
uygulamada birtakim sorunlara yol acabileceginden, Tebligin 4 ilincii maddesinde bu kavrama

iliskin bir tanima yer verilmistir?*®

. Kanaatimizce ikincil diizenlemede boyle bir tanima yer
verilmesi makul siiphe kavraminin siirlarinin ¢izilmesi bakimindan yerinde olmustur. Bununla
beraber, soz konusu suglar hakkinda uygulanacak tedbirler bakimindan makul siiphe
sayilabilecek hususlarin neler oldugunun ornekleme yoluyla agik¢a belirtilmesi, hukuki

belirlilik ilkesine daha uygun bir tutum olacaktir®*,

Nitekim Danistay bir kararinda Kurul tarafindan hakkinda gecici islem yapma yasagi
verilmis olan davacinin, olaya konu hisse senedi iizerinde yapmis oldugu alim ve satim
islemlerinin, bu islemlerin Istanbul Menkul Kiymetler Borsasi alim ve satim islem miktarina
oraninin ortaya konulmadigi, davacinin, yatirimer grubuyla birlikte hareket ettigi iddiasinin ise,
davacinin daha Once olaya konu hisse senedinde gergeklestirilen manipiilatif islemlerde
yatirimel grubu ile birlikte hareket etmesi nedenine dayandirildigi anlasildigindan, diger bir

deyisle davacinin, inceleme doneminde yaptig1 islemlerin miktar1 ve yatirimer grubuyla birlikte

d) Farkli pazar veya piyasalarda islem gormesi veya farkli islem esaslarinin belirlenmesi,

e) Piyasa verilerinin dagitim kapsaminin sinirlanmasi,

) Islem veya pozisyon limiti getirilmesi,

g) Bunlarin disinda piyasanin etkin ve saghkl isleyigini teminen gerekli her tiirlii tedbir.

244 21/1/2014 tarihli ve 28889 sayili Resmi Gazete’de yayimlanmustir.

25 "Sermaye piyasalarinda; islem gerceklestiren kigilerin veya onlarla birlikte hareket edenlerin islem kaliplar:
ve hesaplarinda gergeklestirilen transferler, sermaye piyasasi araglarinin gegmis dénem fiyat miktar analizleri,
fiili dolasim oranlari, sermaye piyasasi araglart ile ilgili haber ve agiklamalar, ihbar veya sikayetler ile bunlar
destekleyen emareler dikkate alinarak yapilan incelemeler sonucunda Kanunun 106 nci ve 107 nci maddelerinde
sayilan fiillerin iglendigine dair olusan siiphe"

246 Benzer bir goriis i¢in bkz. CETIN / TOREMIS / CANTIMUR s. 220.
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hareket ettigi anlasilamadigindan gecici islem yapma yasaginin kaldirilmasi talebinin reddi

yoniinde verilmis olan ilk derece mahkemesi kararin1 bozmustur?*’.

Ilgili Tebligin 5 inci maddesi, Kurul karar1 ile borsalarda islem yapma yasag1 karar
verilebilecek kisileri ve sartlarini diizenlemektedir. Buna gore; haklarinda makul siiphe bulunan
gercek veya tlizel kisiler ve tiizel kisilerin yetkilileri aleyhinde Kurulca inceleme baglatilmis
ise, inceleme sonucu beklenmeksizin borsalarda islem yapma yasagi karar1 verilebilmesi
miimkiindiir. Boyle bir durumda gegici islem yapma yasagi, 6 aylik bir siire i¢in verilebilirken

Kurul’un bu siireyi 6 ay daha uzatma yetkisi mevcuttur.

Bununla beraber, SerPK’nin 106 nc1 ve 107 nci maddelerinde sayilan bilgi suiistimali
ve piyasa dolandiricilig suglarini islemesi sebebiyle Kurul tarafindan haklarinda Cumhuriyet
bassavciligina su¢ duyurusunda bulunulmasi karari verilen gercek veya tiizel kisilerin yetkilileri
ve hesaplar1 su¢ konusu fiillerde kullanilan kisiler hakkinda da Kurulca borsalarda islem yapma
yasag1 karar1 verilebilmektedir. S6z konusu fiilleri islemesi nedeniyle Kurul tarafindan
Cumbhuriyet bagsavciligina su¢ duyurusunda bulunulmasina karar verilmesi durumunda ilgili

kisiler hakkinda gegici islem yapma yasagi siiresi 2 yil olarak uygulanmaktadir.

Nitekim Kurul, yayimlamis oldugu 28/02/2019 tarihli ve 2019/12 sayili haftalik
biiltende®*® Pergamon Status Dis Ticaret A.S. pay piyasasinda gergeklestirilen piyasa
dolandiriciligr niteligindeki islemlerde sorumlulugu bulunan 3 adet gercek kisi hakkinda
SerPK’nin 107/1 maddesi hiikiimleri kapsaminda islem yapilmak {izere, 115 inci maddesi
uyarinca Cumhuriyet Bagsavciligi’na su¢ duyurusunda bulunulmasina karar verilerek Borsa ve
teskilatlanmisg diger piyasalarda 2 yil islem yasagi uygulanmasma karar verildigini

duyurmustur.

Bir sirketin piyasa dolandiricilign niteligindeki islemlerde sorumlulugu bulundugu
iddiastyla davaci hakkinda SerPK’nin 101/1-a maddesi uyarinca iki yil siire ile borsalarda
gecici islem yapma yasagi tesis edilmesine iliskin Kurul kararinin iptali istemiyle agilmis bir
davada idare mahkemesince; islem yapma yasaginin SerPK’nin 101 inci maddesinde
diizenlendigi, maddeye gore ancak 107 nci maddede yer alan fiillerin islendigine dair makul

stiphe bulunanlarin islem yasagi yaptirnmi ile karsilasabilecekleri, 107 nci maddeyi ihlal

247 Damgtay 13. Daire, 2010/2126 E., 2011/2385 K., T. 24/05/2011.
248 http://www.spk.gov.tr/Bulten/Goster?year=2019&no=12 (erigim: 25.05.2019)
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edenlerin gergeklestirdikleri fiillerin sug olarak kabul edildigi ve bu kisilerin fiilleri nedeni ile
savciliga su¢ duyurusunda bulunulacagi, oysa davact hakkinda herhangi bir su¢ duyurusunda
bulunulmadigi, bu hali ile davacinin 107 nci madde kapsaminda olmadigi, 107 nci madde
kapsaminda bulunmayan bir kisinin 101 inci madde wuyarinca bir yaptirimla da
karsilasamayacagi, bu bakimdan su¢ duyurusunda bulunulmayan, baska bir deyisle Kurul
tarafindan isledigi iddia edilen fiil su¢ olarak kabul edilmeyen davaci hakkinda gegici islem
yapma yasag1 getirilemeyecegi gerekcesiyle iptal karar1 verilmistir. Danistay tarafindan bu
karara iligkin olarak idari tedbir uygulanabilmesi ig¢in ilgilisi aleyhine su¢ duyurusunda
bulunulmasina gerek olmadigindan bahisle ilk derece mahkemesinin iptal karari hakli olarak

bozulmustur?®®.

FCA da internet sitesinde yayimlamis oldugu bir duyuruda piyasada gdstermis oldugu
faaliyetlerde yanlig ve yaniltici izlenim yaratma su¢undan hakkinda mahkumiyet karar1 verilen
bir gercek kisiye dair sermaye piyasasi faaliyetleriyle ilgili olarak herhangi bir islevi yerine
getirebilecek uygun ve uygun bir kisi olmadigi, mahkumiyet kararinin agik ve ciddi bir
diirtistliik eksikligi oldugunu gosterdigi gerekgesiyle bu kisinin yatirimcilar ve finansal
kurumlara yarattigi riskin ciddiyeti ve genel olarak piyasaya duyulan giivenin de dahil oldugu

tiim ilgili kosullar1 dikkate aldigini belirterek islem yasag: getirdigini duyurmustur®®.

Yine ayn1 Tebligin 7 nci maddesi uyarinca hakkinda gegici islem yapma yasagi
uygulanan kisinin, islem yapma yasagi devam ederken baskalarinin hesaplarini kullanarak bilgi
suiistimali ve piyasa dolandiriciligr fiillerini islemesi halinde Kurulca Cumhuriyet
Bassavciligina su¢ duyurusunda bulunulmasina karar verilmis ise, bu kisi hakkinda 5 yillik

stirekli islem yapma yasagi karar1 da verilebilmektedir.

Burada belirtmek gerekir ki haklarinda islem yapma yasagi karari verilen bu kisiler, soz
konusu fiilleri bagka kisiler adina agilmis olan hesaplar iizerinden gergeklestirmis ise, bu
hesaplart kullanilan kisiler hakkinda da Kurul tarafindan borsalarda islem yapma yasagi karari

verilebilmesi mimkiindiir.

249 Danistay 13. D. E. 2015/2016, K. 2015/2815, T. 2.7.2015 “... Kurul, piyasa dolandiriciligr sucunu isleyenler
ile hesabini bu kisilere kullandiranlar arasinda bir ayrim yapmis, sugun asil failleri hakkinda su¢ duyurusunda
bulunmusg, ancak sug isleme kasti olmaksizin borsada kazang saglamak amactyla hesabini piyasa dolandiricilarina
kullandiran ya da onlarm yonlendirmesi ile islemler gerceklestiren kisiler hakkinda su¢ duyurusunda
bulunmamugstir. Bu kisilerle ilgili sadece borsalarda islem yapma yasagi karart almistir.” (erigim: 17/05/2019
www.lexpera.com)

20 https://www.fca.org.uk/publication/final-notices/samrat-deep-bhandari-final-notice-2019.pdf
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S6z konusu Teblig, verilen gegici islem yapma yasagi kararmin kalkmasma iliskin
hiikiimlere de yer vermistir. Buna gore makul siiphe sebebiyle islem yapma yasagi karari verilen
kisiler hakkinda yapilan denetim neticesinde, su¢ duyurusunda bulunulmasina liizum goriilmez
ise, islem yapma yasag1 Kurulca kaldirilir. Siireli olarak verilen islem yapma yasaginin siiresi
dolduktan sonra da bu yasak herhangi bir isleme gerek olmaksizin kalkar. Islem yapma yasagi
donemi igerisinde bilgi suiistimali ve piyasa dolandiriciligr fiillerinden 6tiirii kisi hakkinda sug
duyurusunda bulunulmus ise, bu islem yapma yasagi savcilik¢a verilen takipsizlik kararinin
veya mahkemece verilen beraat kararinin Kurula tebliginin akabinde Kurul tarafindan kaldirilir

(Teblig m.8).

Kurul tarafindan islem yapma yasagi karar1 verilen gercek veya tiizel kisiler ile tiizel
kisilerin yetkililerinin, bu yasagin gegerlilik siiresi boyunca borsa yatirim fonu katilma paylari
dahil olmak {iizere borsalarda iglem goren paylarin ve islem yapma yasagi kapsamindaki
sermaye piyasasi araglarinin alim satimini yapmalart miimkiin degildir. Buna karsilik, hakkinda
Kurulca islem yapma yasagi karari verilen kisilerin islem yapma yasagi devam ederken yatirim
fonu katilma paylarinda, emtiaya, dovize veya kiymetli madene dayali vadeli islem veya
opsiyon sozlesmeleri ile bor¢lanma araglarinda islem yapabilmelerinin 6niinde herhangi bir

engel yoktur.

Hakkinda Kurulca islem yapma yasagi karar1 verilen kisilerin iglem yapma yasagi siiresi
boyunca islem yapabilecekleri durumlara Tebligin 10 uncu maddesinde yer verilmistir®®.,
Haklarinda islem yapma yasagi karar1 verilmis bulunan kisilerin vekil sifatiyla veya araciligiyla
bile olsa borsalarda iglem yapamayacaklart gibi; ortak hesaplarda ortaklardan biri hakkinda
islem yapma yasagi karar1 verilmis ise, diger hesap sahipleri de bu ortak hesaplar iizerinden
1slem gergeklestiremez. Benzer sekilde yatirim kuruluglari ve ¢alisanlari, islem yapma yasaklisi
olan kisilerin yasakli olduklar1 donemde kendilerine veya baskalarina ait hesaplar1 kullanarak

islem yapmalarina imkan veremez veya géz yumamaz.

251 Bilgi Suistimali ve Piyasa Dolandiricilig1 Incelemelerinde Uygulanacak Tedbirler Tebligi m.10: “islem yapma
yasaklisi kisi tarafindan alim oncesinde Kurula yazili bildirim yapilmasi kaydiyla, Borsa Toptan Satislar
Pazarinda yapilan alim islemleri, borsa disinda gerceklestivilen alim veya satim iglemleri, Islem yapma
yasaklisinin halka agik tiizel kisi olmast halinde, sermaye artirim iglemleriyle simirli olarak, artirllan sermayeyi
temsilen ihrag¢ edilen paylarin borsalarda gerceklestirilen satis islemleri, islem yapma yasaklist kisinin yazili
onayr olmast kaydi ile bedelli sermaye artiruimi siirecinde yeni pay alim hakkinin kullanilmas: suretiyle
gerceklestirilen pay alim islemleri, bedelsiz sermaye artirimi sonucunda pay edinilmesi islemleri, hakkinda islem
yapma yasagi verilen kisilerce yapilabilir.”

108



Burada belirtmek gerekir ki Kanunun 13 iincii maddesinde kayden izlenen sermaye
piyasasi araglarina iliskin tedbir, haciz ve benzeri her tiirlii idari ve adli taleplerin miinhasiran
MKXK iiyeleri tarafindan yerine getirilecegine dair acik hiikkme yer verilmistir. Bu hiikkmiin bir
yansimasi olarak Kurulca verilen islem yapma yasagi karari, MKK'ya teblig edilmekte ve MKK
tarafindan haklarinda islem yapma yasagi karar1 bulunan kisilere ait hesaplara “islem yapma
yasag1 kayd1” islenmektedir. islem yapma yasagma dair Kurul kararinin kamuya duyuruldugu
anda, borsalara intikal ettirilmis olan alim emirleri sonucunda yasaklinin MKK nezdindeki
hesabina intikal eden yahut miilkiyetine gecen sermaye piyasast araglar;; heniiz
gerceklesmemis olsa dahi, tiirline gore yasakli pay / varant statiisiinde izlenmeye baglanir.

Konuya iliskin esaslara Tebligin 13 {incli maddesinde yer verilmistir.

Incelemeye konu olan ve yasakli statiisiine alinmis olan sermaye piyasasi araglari, 15
inci maddede detaylar1 belirtilen iglem yapma yasaklist kisinin yatirim kuruluslart nezdindeki
kredi borcunun kapatilmasi istisnasi disinda, islem yapma yasagi siiresi boyunca her ne
gerekceyle olursa olsun borsalarda satilamaz. Yasakl statiisiinde izlenen paylar, islem yapma
yasag stiresi doldugunda kendiliginden borsada islem gormeyen paylar statiisiine dontistirken
yasakli statiide izlenen borsa yatirnm fonlari, sertifikalar ve varantlar, borsada islem goren

statiiye doniisiir.

Tebligde yer alan bir diger tedbir olan lisans iptaline iliskin hiikiimleri 17 nci maddede
diizenlenmistir. Buna gore haklarinda Kurulca bilgi suiistimali ve piyasa dolandiriciligy
fiillerinin islenmesi sebebiyle su¢ duyurusunda bulunulmasi karari verilmesinin yani sira iglem
yapma yasag1 getirilen kisilere ait sermaye piyasasi lisanslari, islem yapma yasaginin devami
stiresince iptal edilir. Bu kapsamda Kurul, yayimlamis oldugu 23/05/2019 tarihli ve 2019/26
sayili haftalik biiltende®® hakkinda tedbir karari alinan bir gercek kisinin gayrimenkul

degerleme lisansinin tedbir karar1 kaldirilincaya kadar iptal edildigini duyurmustur.

S6z konusu Tebligde bilgi suiistimali ve piyasa dolandiricilig: fiillerini isledigi
hususunda makul siiphe bulunan gercek veya tiizel kisiler hakkinda Kurul karariyla gegici veya

stirekli islem yapma yasagi tedbiri ile birlikte, uygulanacak birtakim tedbirlere daha yer

252 htp://www.spk.gov.tr/Bulten/Goster?year=2019&no=26 (erisim:25.05.2019)
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verilmektedir®®, Bu tedbirlerin uygulanmasina karar verilmesi halinde bu durum, ilgili

borsalara bildirilir ve Kamuyu Aydinlatma Platformu’nda duyurulmasi saglanir.

Yukarida bahsi gecen tedbirlerin alinmasi, Kanuna aykirilik nedeniyle inceleme
yapilmasina engel teskil etmemekle birlikte; Kurulun alabilecegi tedbirler bunlarla sinirlt
degildir. Gerekli goriilmesi halinde Kurul, piyasanin etkin ve saglikli isleyisini teminen

yukarida sayilanlar diginda tedbirler almaya da yetkili kilinmustir.

Anonim sirketlerin kendi paylarmi iktisap etmesi TTK hiikiimleri baglaminda kural
olarak yasaklanmis ancak hangi durumlarda bunun miimkiin olduguna iligkin hiikiimlere yer
verilmigtir. Kanunda yer verilen kosullara uymak kaydiyla, sirketler sermayelerinin yiizde
onuna kadar olan kismi igin kendi paylarini iktisap ve rehin olarak kabul edebilmektedir.
Dolayisiyla bu yasak sermayenin yiizde doksanini olusturan paylar bakimindan gegerlidir®®*,
Buna karsilik HAAO’lar bakimindan kendi paylarini iktisap, SerPK’nin 22 nci maddesinde
belirtildigi tizere Kurul tarafindan belirlenen sartlar dahilinde serbest birakilmistir. HAAO’larin
kendi paylarmi iktisabina iliskin olarak SerPK’nin 101 inci maddesinde Kurul'un, kendi
paylarini satin almak tizere bir programin uygulamaya konulmasi halinde, ilgili halka agik
ortakliklarin yonetim, denetim veya sermaye bakimindan dogrudan veya dolayli olarak iliskide

bulunduklar gercek veya tiizel kisiler ile diger ilgili kisilerin s6z konusu halka agik ortakligin

paylarinda islem yapmasina sinirlama getirebilecegi hususu diizenlenmektedir.

Nitekim Kurul, yayimlamis oldugu 06/05/2019 tarihli ve 2019/23 sayili haftalik
biiltende®®® Halk Gayrimenkul Yatirim Ortaklig1 A.S (HLGYO) pay piyasasinda 26.04.2019-

28 m. 18: “Kurulca yapilan incelemelerde, séz konusu fiillerin islendigine dair makul siiphe bulundugunun tespit
edilmesi halinde, ilgili gercek veya tiizel kisiler ile tiizel kisilerin yetkilileri ve ilgili sermaye piyasasi araglarina
iliskin olarak;

a) Yatirimci ve/veya sermaye piyasast aract bazinda briit takas uygulamasina gegilmesine,

b) Yatirimci ve/veya sermaye piyasast aract bazinda kredili alim, agiga satis, édiing alma ve verme islemlerine
iligkin simirlamalar getirilmesine,

¢) Yatirimct ve/veya piyasa bazinda islem veya pozisyon limiti getirilmesine,

¢) Yatirimci ve/veya sermaye piyasast aract bazinda teminat yiikiimliliigii getirilmesine veya mevcut
yiikiimliiliiklerinin degistirilmesine,

d) Yatirnmcilara ve/veya sermaye piyasasi aract bazinda énceden depo sarti getirilmesine,

e) Sermaye piyasast araglarinin iglem swralarimin gegici olarak durdurulmasina,

1) Piyasa verilerinin dagitim kapsaminin simirlanmasina,

g) Sermaye piyasast araglarimin farkli pazar veya piyasalarda islem gormesi veya bunlar igin farkli islem
esaslarimin belirlenmesine,

&) Yatrimcei, yatirim kurulusu ve/veya sermaye piyasasi araci bazinda emir iletim kanallarinmin kisitlanmasina,
Kurul tarafindan karar verilebilir”

24 AYHAN / CAGLAR / OZDAMAR, s.325.

255 hitp://www.spk.gov.tr/Bulten/Goster?year=2019&no=23 (erisim:25.05.2019)
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03.05.2019 tarihlerinde gerceklesen olagan disi fiyat ve miktar hareketleri nedeniyle,
SerPK’nin 1 inci maddesi ¢er¢evesinde yatirimcilarin hak ve yararlarinin korunmasini teminen,
101/1 maddesi ve V-101.1 sayil1 Bilgi Suistimali ve Piyasa Dolandiricilig1 Incelemelerinde
Uygulanacak Tedbirler Tebligi'nin 5/1 ve 6/1 maddeleri uyarinca; Asunim Yenilenebilir Enerji
Teknolojileri insaat Miihendislik Sanayi ve Ticaret Limited Sirketi hakkinda 07.05.2019
tarihinden baslamak iizere borsalarda 6 ay siireyle gegici islem yasagi uygulanmasina karar

verildigini duyurmustur.

3.9.2. Bildirim Yiikiimliiliigii

Sermaye piyasasi islemlerinin yiiriitiilmesi kapsaminda ortaya ¢ikan en yaygin suclar olan
bilgi suiistimali ve piyasa dolandiricilig1 suglarinin dnlenebilmesi agisindan su¢ unsurlarinin
zamaninda tespiti ¢ok Onemlidir. S6z konusu suglar, yatirnrm kuruluslari nezdinde
gerceklestirilen islemler vasitasiyla islenen suglar oldugundan, bu suglara iliskin herhangi bir
gostergenin mevcudiyetinin yatirim kuruluslan tarafindan Kurula bildirilmesi biiylik 6nem

tagimaktadir.

S6z konusu husustaki eksikligi gidermek adma kanun koyucu, SerPK’nin 102 nci
maddesinde yatirim kuruluslarina bu hususta bir yiikiimliiliik getirmistir. Buna gore bir iglemin
bilgi suiistimali ve isleme dayali piyasa dolandiriciligi suglarini teskil ettigine dair herhangi bir
bilgi edinilmis veya siipheyi gerektirecek bir durumla karsilagilmis ise, bu durumun Kurula
yahut Kurulca belirlenecek diger kurum ve kuruluslara bildirilmesi gerekmektedir. S6z konusu
hiikiim uyarinca bu yiikiimlilikk yatirim kuruluslarinin yani sira Kurulca belirlenecek sermaye

piyasast kurumlarina getirilmistir.

Ancak bu diizenleme kapsaminda Kurula bildirimde bulunanlarin, yapilan bu
bildirimler ve bildirimde bulunulan kisiler hakkinda {i¢iincii kisiler ile kurumlara bu konuda
bilgi vermesi yasaklanmis; diger taraftan mahkemeler, savciliklar ve Mali Suglar1 Arastirma
Kurulu Baskanligina bilgi verilmesi durumu bu hiikmiin kapsami disinda birakilmistir. Ayrica
Kurula, Kurul Bagkanlig1 tarafindan gorevlendirilmis olan meslek personeline ve denetim
elemanlarina, ilgili yatirnm kurulugunun yonetim kuruluna bilgi verilmesi, bu yasagin ihlali

niteliginde sayllmamaktadir.
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Kurulun, bildirim yiikiimliliigiiniin usul ve esaslarmi belirleyecegine dair hiikme
dayanarak, bir islemin bilgi suistimali ve piyasa dolandiriciligi su¢larindan herhangi birini
teskil ettigine dair bir bilginin veya siiphenin bulunmasi durumunda yatirim kuruluslari
tarafindan Kurula bildirilerek s6z konusu suglarin tespitine ve dnlenmesine katki saglanmasi
amaciyla Bilgi Suistimali veya Piyasa Dolandiriciligi Suglari Hakkinda Bildirim Yiikiimliligi

Tebligi®®® hazirlanmistir.

Karsilasilan slipheli islemlerin Kurula bildirilmesi i¢in yatirim kuruluslaria bes is giinii
stire taninmis olup bu bildirimde yazililik sart1 aranmaktadir. Bildirimlerin igerigi ise ihraggiya
iligskin bilgiler, bu bilgilere dayali olarak yapilan islemler, islemlerle ilgisi bulunan sahislar,
isleme konu paylar ve bunlar1 kanitlar nitelikte her tiirlii belge, evrak, ses kaydi dahil diger

deliller olarak belirtilmistir (Teblig m. 6).

Stipheli isleme iliskin bildirimde bulunulmast yahut bulunulacak olmasi s6z konusu
islemlerin yerine getirilmesine engel teskil etmeyecegi gibi, Kanun ve anilan Teblig
kapsaminda bildirimin yapilmis olmasi, 5549 sayili Sug Gelirlerinin Aklanmasimnin Onlenmesi

Hakkinda Kanunla getirilen bildirim yiikiimliiligiinii de ortadan kaldirmaz.

Bilgi suiistimali veya piyasa dolandiricilig suglarina iliskin olarak siipheli islemlerin
tespitinde yatirnm kuruluslarina yardimci olmasi i¢in s6z konusu Tebligde siipheli islem
kaliplar1 belirlenmistir. Bildirimde bulunmak i¢in siipheye konu olan hususun burada belirtilen
kaliplara uymasi sart1 aranmamakta olup, siiphe doguran hususlar, sayilan kaliplardan farkl
olsa dahi bilgi suiistimali veya piyasa dolandiriciligt sucunu teskil edebilecegine dair bir bilgi

edinilmesi veya siiphe duyulmasi durumunda da bildirimde bulunulmasi gerekir.

Kurul, bu kapsamda kendisine intikal eden bildirimlerin siipheli islem kaliplarina
uygunluguna, bir diger deyisle siipheli islem teskil edip etmedigine iliskin degerlendirmeyi
yaparken miisterinin genel profili, ge¢gmis yatirnm karakteri ve tecriibesi gibi hususlar1 da
dikkate almaktadir. Bu degerlendirme miisteri ve islem bazinda yapilmakta ve gerektiginde
miisterinin birden ¢ok islemi bir arada ele alinarak degerlendirilmektedir. S6z konusu silipheli

islem kaliplar1 bu tebligde bilgi suiistimaline iliskin kaliplar, isleme dayali piyasa

26 21/1/2014 tarihli ve 28889 sayili RG’de yayimlanmustir.
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dolandiriciligina iliskin kaliplar, bilgiye dayali piyasa dolandiriciligina iliskin kaliplar ve diger

ornek teskil edebilecek siipheli islem kaliplari olarak smiflandirilmistir®’,

Sonug itibariyle yatirim kuruluslarinin bilgi suiistimali ve piyasa dolandiriciligi sugunun
islendigine dair bilgi ve belgelere sahip olmasi halinde bunlar1 Kurula veya Kurulun
yetkilendirecegi Kuruluslara sunmasina iligskin bildirim yilikiimliiliigii konusunda getirilen bu
yeni diizenleme ve Teblig ile bu husustaki eksiklik giderilerek mevzuatin AB mevzuati ile
uyumlastirilmasi hususunda 6nemli bir adim atilmistir. Nitekim AB Piyasa Bozucu Eylemler
Tiiziigii'niin?® 16 nc1 maddesinin ikinci fikrasinda da profesyonel olarak sermaye piyasasinda
islem gergeklestiren kisilere igerden Ogrenenlerin ticareti, piyasa manipiilasyonu gibi
eylemlerin gerceklestirildigine iliskin siipheli islemlerle karsilasmalar1 halinde bu durumu
gecikmeksizin yetkili otoriteye bildirme yiikiimliliigii getirilmistir. FCA stipheli islemleri,

iceriden 6grenenlerin ticareti veya piyasa manipiilasyonu gibi piyasada kotiiye kullanim teskil

257 Baslica siipheli islem kaliplar1 asagidaki gibidir:

o “Bir miisterinin hesap acar agmaz veya uzun bir siiredir iglemi olmadigi halde belirli bir payda net alim yoniinde
islemler gerceklestirmesi, bu iglemlerin hizli bir sekilde tamamlanmast i¢in aceleci davranmasi, bu iglemler
sonrasinda soz konusu payla ilgili onemli bir gelismenin yasanmasi ve fiyatin yiikselmesinin ardindan miisterinin
80z konusu paylari satarak kisa bir siire icerisinde normal olmayan bir kazang elde etmesi,

e I¢sel bilgiye erisimi olabilecek bir kisinin, genel islem karakterine uyumlu olmayan surette, halka acik bir sirketi
ilgilendiren onemli bir gelismenin dncesinde ve/veya sonrasinda halka acik sirket paylarinda alim veya satim
agirlikl islem gerceklestirerek menfaat elde etmesi,

e Bir kisi veya birlikte hareket eden kisiler tarafindan belirli bir payin fiyatini sabit tutmaya déniik pozisyon
alimmast, payin islem miktart ve emir biiyiikliiklerine gore arz ve talebine etki edecek veya fiyatini degistirecek
biiyiikliikte emirler verilmesi veya islemler gerceklestirilmesi sonucunda piyasanin yaniltilmast,

o Bir kisi veya birlikte hareket eden kisiler tarafindan, piyasanin genel iglem karakterine uyumlu olmayan surette,
normal finansal gerekgelerle agiklanamayacak sekilde farkh piyasalarda (korunma amaciyla agiklanamayacak
ayni yonlii vadeli iglem sozlesmesi, opsiyon ve spot islem alimi-satimi) biiyiik olgekte islemler gergeklestirilerek
pivasanin yanultilmasi,

e Belirli bir pay hakkinda yatirimcilarin kararlarin etkileyici nitelikte, herhangi bir dayanagi olmayan yalan,
yanlis veya yaniltici bilgi vermek,

e Belirli bir payda pozisyon alindiktan sonra piyasada yamltici haberler yaymak suretiyle yatirnmcilarin
kararlarini ve dolayisiyla paylarin fiyatin etkilemeye doniik faaliyetlerde bulunulmasi,

o Miisteri hesabimin gerek acilisindan itibaren, gerekse sonradan vekaletsiz olarak bir baskasi tarafindan
kullanilmasz,

o Miisterinin daha énce Kurul karart ile hakkinda iglem yasagi uygulanan kisilerle irtibatli olmasi ve islemlerin
bu kisilerin yonlendirmesi ile yapilmasi.

® Bir kisinin hesabindan, o kiginin yagsi, mesleki nitelikleri, mali durumu, sermaye piyasalarindaki tecriibe ve bilgi
birikimi gibi ozellikierine uygun olmayan sekilde yiiksek miktarli yogun islemler gerceklestirilmesi,

o Goriiniirde birbirinden bagimsiz hareket eden miisterilerin; ayni adres, telefon ve benzeri iletisim bilgilerini
vermesi, ayni lehtarlara havale gondermesi, ayni amirlerden havale almasi veya a¢tiklart hesaplarda ayni kisi
yva da kisilere vekalet vermesi,

o Biiyiik miktarli para yatirma islemlerinin havale veya EFT yoluyla yapilmasi yerine elden yatiriimak istenmesi,
havale mahiyetindeki para hareketlerinin kasa iizerinden nakit ¢ekme ve yatirma suretiyle gerceklestirilmek
istenmesi.”

258 Regulation (EU) No 596/2014 of the European Parliament And of the Council of 16 April 2014 on Market

Abuse. Article 16/2.
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edebileceginden siiphelenilen “makul nedenlerin” oldugu islemler olarak tanimlamis ve

ilgililerin siipheli islemleri rapor edebilecegi ¢evrimici bir sistem kurmustur?®,

3.10. Kanunda Yer Alan Diger Tedbirler

Calismanin ikinci boliimiintin buraya kadarki kisminda, SerPK’nin “Sermaye
Piyasalarinda Denetim ve Tedbirler” baslikli Besinci Kisminin ikinci Boliimiinde yer alan
tedbirler incelenmistir. Ancak Kanunun bu boliimii disindaki maddelerde de Kurulun
uygulayacagi birtakim tedbirlere yer verilmistir. Calismanin bu boliimiinde bu tedbirler

incelenecektir.

3.10.1. Kurumsal Yonetim ilkelerine Uyum Zorunluluguna iliskin Tedbirler

Sermaye piyasalarimin tiim diinyada gelismesi ile birlikte kiiglik yatirimcilar
yatirimlarini sermaye piyasasi araclarina yoneltmeye baglamis, bu durum kii¢iik yatirimeilarin
biiyiik sirketlerde pay sahibi olmasina ve boylelikle sermayenin tabana yayilmasini saglamistir.
Hissedarlarinin 6nemli bir kismini kii¢iik pay sahiplerinin olusturdugu bu yapidaki sirketlerde
yatirimcinin korunmasi hususu, profesyonel olarak gorevlendirilen yoneticilerin pay sahipleri
aleyhine tutum sergilememeleri bakimimdan ayri1 bir 6énem arz etmektedir. Bu noktada,
yoneticiler ile sirket arasinda ortaya c¢ikabilecek menfaat c¢atismalarini Onleyebilecek
mekanizmalarin gelistirilmesi diisiincesi ile kurumsal yonetim, yani "corporate governance"

kavramu ileri siiriilmiistiir?°.

Tiirk hukukunda kurumsal yonetim ilkelerine iligkin ilk diizenleme, Tiirk Sanayicileri
ve Isadamlar1 Dernegi tarafindan ortaya konulmus olup?®! “Kurumsal Yé&netim En lyi
Uygulama Kodu: Yénetim Kurulunun Yapisi ve Isleyisi” adi altinda, 6zellikle yonetim
kurulunun olusumu ve caligma sekli acisindan yonetimde kurumsallagmay1 saglayacagi
diisiiniilen kurallar belirlenmistir. Akabinde, SPK nezdinde olusturulan bir komisyon tarafindan
HAAO’lar bakimindan “Kurumsal Yénetim ilkeleri’nin agiklandigi kapsamli bir rehber

hazirlanmis; bu taslak metin Kurulun 04.07.2003 tarih ve 35/835 sayili karariyla kamuya

29 https://www.fca.org.uk/markets/market-abuse/suspicious-transaction-order-reports (erisim:02/05/2019)

260 PULASLI, H. (2003). Corporate Governance Anonim Sirket Yonetiminde Yeni Model, Ankara: Banka ve
Ticaret Hukuku Arastirmalar1 Enstitiisii Yayinlari, s. 4-7.

261 S5z konusu rapora http://www.tusiad.org/tr/yayinlar/raporlar/item/1861-kurumsal-yonetim-ilkeleri adresinden
ulagilabilir. (erisim:28.05.2017).
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aciklanmis ve 07.02.2005 tarihli karar ile de OECD ilkelerinde yapilan degisiklikler
kapsaminda revize edilmistir’®2. TTK m. 1529°da, HAAO’larda kurumsal yonetim ilkelerini
belirleme gorev ve yetkisinin Kanunen SPK’na ait oldugu da agik¢a diizenlenmistir. Kanun da
17 nci maddede kurumsal yonetime iliskin hiikiimler yer vermis, bununla birlikte Kurumsal

Yonetim Tebligi de SPK tarafindan yiiriirliige konmustur?®,

SerPK’nin 17 nci maddesinin ikinci fikrasi uyarinca Kurul, paylari borsada kayith
HAAQO’lar1 kurumsal yonetim ilkelerine kismen veya tamamen uymaya zorunlu tutmaya, bu
hususta usul ve esaslar1 belirlemeye, uyum zorunlulugunun yerine getirilmemesi halinde bu
zorunlulugun yerine getirilmesini saglayacak kararlari almaya, uyum zorunluluguna aykiri
islemlerin tespiti ya da iptali ihtiyati tedbir istemeye, dava agmaya ve agilan davada uyum
zorunlulugunun yerine getirilmesine yonelik karar alinmasimi istemeye, bu konuda usul ve

esaslar belirlemeye yetkili kilinmuistir.

S6z konusu hiikiimden anlasilacagi lizere paylar1 borsada islem géren HAAO’larin
kurumsal yonetim ilkelerine kismen veya tamamen uymalar1 Kurul tarafindan zorunlu
kilinabilir. Kurulun bu zorunlulugu, ilgili sirkete siire vererek veya siire vermeden getirmesi
mimkiindiir. Eger Kurul, bu ilkelerin uygulanma zorunlulugu i¢in herhangi bir siire
belirlemigse bu siire icinde uyum zorunlulugunun yerine getirilmemesi hélinde uyum
zorunlulugunun yerine getirilmesini saglamak iizere karar alir ve buna iliskin islemleri resen
yapar. Kurulun herhangi bir siire belirlememis olmasi durumunda da uyum zorunluluguna
aykiri islemlerin hukuka aykiriliginin tespiti veya iptali i¢in her tiirlii teminattan muaf olarak
ihtiyati tedbir isteme, dava agma, bu davada uyum zorunlulugunun yerine getirilmesi sonucunu
doguracak yonde karar alinmasini isteme yetkisi mevcuttur. Kurumsal Yo6netim Tebligi'nin 7
nci maddesinde mahkemeye sunulacak talebe kurumsal yonetim ilkelerine uyum saglamak

lizere yapilmasi gereken islemleri i¢eren bir uyum Onerisinin de eklenecegi belirtilmistir.

Kurumsal Yonetim Tebligi'nin 7 nci maddesinin tiglincii fikrasi uyarinca ortakliklarin,

uyulmasi zorunlu kurumsal yonetim ilkelerinin uygulanmasini saglamak iizere islem yapmak

%62 OZER, 1. (2013). Kurumsal Yonetim Ilkeleri Cercevesinde Anonim Sirket Yoneticilerine Saglanan Mali Haklar,
Ankara Universitesi Sosyal Bilimler Enstitiisii Ozel Hukuk (Ticaret Hukuku) Anabilim Dali Doktora Tezi, Ankara,
s. 18.

263 Seri 1T No: 17.1 sayih Teblig, 3/1/2014 tarih ve 28871 sayill RG’de yayimlanmustir.
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ve karar almak icin yeterli sayida yonetim kurulu iiyesinin bulunmasina karsin yonetim
kurulunun veya genel kurulun bu dogrultuda gerekli islemleri yapmamasi veya kararlari
almamas1 halinde, Kurul bu ortakliklara otuz giin siire verir. Verilen siire i¢erisinde uyum igin
gerekli islemlerin yapilmamasi halinde Kurul, Kanunun 17 nci maddesi geregince yonetim
kurulunun toplanabilmesi ve karar alabilmesi i¢in gerekli olan ve bagimsizlik kriterini saglayan
gerekli sayida bagimsiz liyeyi resen atar. Yeni yonetim kurulu, Kurulun uygun goriisiinii almak
suretiyle, esas sozlesmede zorunlu kurumsal yonetim ilkelerine uyumu saglayacak gerekli

degisiklikleri yaparak ticaret siciline tescil ve ilan ettirir.

Kurumsal yonetim ilkelerinin uygulanmasina iliskin tiim bu diizenlemeler birtakim
zorunluluklar 6ngérmiis olsa da, genele bakildiginda bu ilkelerin yonetim kurulunun islevini
etkin kilmaya ve bu yolda faaliyet esaslarini ve ortakliklarin davranis bigimlerini diizenlemeye
iliskin hiikiimler icerdiginden®®*, gerektiginde Kurul’a bu yoénde tedbirlere basvurma yetkisinin

verilmis olmasi kanaatimizce de yerinde bir tutum olmustur.

3.10.2. Onemli Nitelikteki Islemlerde Uygulanacak Tedbirler

Onemli nitelikteki islemlerin kavramsal olarak ortaya ¢ikisi, anonim ortakliklarda
hakim olan g¢ogunluk ilkesine dayanmaktadir. Ortaklik faaliyetlerinde kokli degisiklik
meydana getirebilecek baz tiirdeki islemlerde ¢ogunluk karsisinda kalan azinligin korunmasi
gerekliligi  ortaya cikabilmektedir. Bu kapsamda ilgili ©Onemli nitelikteki islemin
gerceklestirilmesini istemeyen azinlik, ayrilma hakki ve pay alim teklifi zorunlulugu gibi ¢esitli

mekanizmalarla korunmaktadir?®.

Onemli nitelikteki islemler kavraminin diizenlenmesinde asil amag; ortakligin karar
organlar1 vasitasityla ortaklik lehine oldugunu diisiinerek aldigi kararlarin bazi pay sahiplerin
beklentisine uymayabilecek olmasidir. Bu durumda ortakligin ve pay sahiplerinin menfaatlerini

dengelemek amaciyla bu mekanizmaya basvurulabilmektedir?®.

%64 DEMIR, H. E. (2013). Sermaye Piyasast Kurulunun Anonim Sirketlerdeki Yonetim Kuruluna Hiskin Kurumsal
Yonetim Ilkeleri, Istanbul: On Iki Levha Yayinlari, s. 165.

25 TARHAN, D. G. (2018). Halka A¢tk Anonim Ortakliklarda Onemli Nitelikteki Islemler ve Sonuglari, Istanbul:
On ki Levha Yayinlari, s. 43-46.

266 BEKTAS, 1. (2015). Halka A¢tk Anonim Ortakliklarin Onemli Nitelikteki Islemleri Nedeniyle Dogan Ayrilma
Hakki ve Pay Alim Teklifi Zorunlulugu, Ankara: Banka ve Ticaret Hukuku Aragtirmasi Enstitiisii 60. Y1l Armagan,
S. 752.
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Ortakliklarin 6nemli nitelikteki islemleri ve bunlara iliskin esaslar, miilga 2499 sayili
Kanunda yer almayip SerPK ile kanun diizeyinde hukukumuza girmistir. Kanunun 23 {incii
maddesinde HAAQ’larin birlesme ve boliinme islemlerine taraf olmasi, tiir degistirme ya da
sona erme karari almasi, malvarliginin tiimiinii yahut 6nemli bir kismin1 devretmesi veya
kiralamasi, borsa kotundan ¢ikmasi, faaliyet konusunu degistirmesi, imtiyaz 6ngérmesi veya
mevcut imtiyazlarin kapsam ya da konusunu degistirmesi gibi hususlarin 6nemli nitelikte islem
sayilacagi belirtilmistir. Gortldiigi gibi s6z konusu islemler sinirli sayida degildir. Hiikiimde
yer alan islemler 6rnek olarak belirtilmis olup ortaklik yapisinda ciddi etki yaratacak bunlara
benzer islemler de ortaklik bakimindan 6nemli nitelikte islem sayilacaktir. Bu gibi igslem
tiirlerinin ikincil diizenlemelere birakilmis olmasi piyasada belirsizlik yaratmasi yoniiyle
olumsuz karsilanabiliyor olsa da?®” tarafimizca esneklik ve piyasadaki gelismelere hizli cevap
verilebilmesi bakimindan olumlu bulunmaktadir. Kararin alindigi ortakligin durumuna gore,
onemli nitelikte bir iglem sayilmasinin hakkaniyet geregi gerekli olabilecegi, biitiin islemlerin
onemli nitelikte islem olarak mevzuatta siralanmasinin miimkiin olmadig disiiniildiigiinde,
Kurula bdyle bir takdir hakkinin taninmasi azinlik pay sahiplerinin korunmasi bakimindan da

zaman zaman zorunluluk arz etmektedir26®,

Burada sayilan 6nemli nitelikteki islemlerin hukuki ve ekonomik sonuglar tasiyan,
ortakliga birtakim yiikiimliiliikler getiren, pay sahiplerinin hak ve menfaatlerini dogrudan ya da
dolayli bi¢cimde etkileyen konular oldugu, ¢ogunlukla ortaklarin halka agilma Oncesi vaat,
taahhiit veya durumlarindan farklilagan veya ortaklik faaliyetlerinde, ticari siirecinde onemli
dlciide degisiklik yaratabilecek hususlar oldugu goriilmektedir?®®. Onemli nitelikte islemler
listesinde yer alan islemlerin ortak 6zelligi, en temelde payin fiyatini veya degerini etkiliyor

olmasidir?’°,

Konunun 6nemine binaen anilan madde kapsaminda Kurul, 6nemli nitelikteki islemleri,
onemlilik Olciisii dahil olmak iizere bu ozelliklerdeki islemlerde bulunulabilmesi yahut

kararlarin alinabilmesi i¢in uyulmasi zorunlu usul ve esaslari belirlemeye yetkili kilinmistir. Bu

%7 TARHAN, s. 61-62.

%8 CANGA BELBER, E. (2017). Karsiastirmali Hukuk Isiginda Tiirk Sermaye Piyasasi Hukukunda Onemli
Nitelikte Islemler, Istanbul: Legal Yaymevi, s. 88 vd.

269 CETIN / TOREMIS / CANTIMUR, s. 67.

20 TARHAN, s.51.
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cercevede Kurul tarafindan Onemli Nitelikteki Islemlere iliskin Ortak Esaslar ve Ayrilma
Hakk: Tebligi ¢ikarilmistir?’L,

Bu Tebligin 5 inci maddesinde, Kanunun 23 iincii maddesinde sayilan 6nemli nitelikteki
islemlere ek olarak “ortakliklarin kendi tiizel kisilikleri ile ilgili iliskili taraflarindan 6nemli
Olcide mal varligr edinmesi veya kiralamasi ve yapmayi1 planladiklari bedelli sermaye
artirimlarinda, sermaye artirimindan elde edilecek fonun ortakligin mevcut sermayesini agmasi
ve Kurulun ilgili diizenlemelerinde tanimlanan iliskili taraflara olan ve ortakliga nakit disindaki
varlik devirlerinden kaynaklanan borglarin kismen veya tamamen 6denmesinde kullanilacak
olmas1” da onemli nitelikte iglem sayilmistir. Ancak bu iglemlerin 6nemli nitelikte islem
sayilabilmesi i¢in Tebligin 6 nc1 maddesi kapsaminda belirlenen 6nemlilik kriterlerini de
saglamis olmast gerekmektedir (Teblig m.5/1). Tebligde belirtilen halka acilma dncesindeki
vaat, taahhiit veya esasli durumlarindan 6nemli oranda farklilasan veya somut bir konuda daha
onceden bir vaat veya taahhiitte bulunulmamis olsa dahi biitiinciil olarak ele alindiginda
ortakligin faaliyetleri ve/veya ticari hayatinda 6nemli 6lciide degisiklik meydana getirebilecek
is ve islemlerin, Kurul tarafindan 6nemli nitelikteki islem olarak degerlendirilebilecegi hiikmii,

(m. 5/2) de yine bu islemlerin sinirli say1 ilkesine tabi olmadiginin bir gostergesidir.

Onemli nitelikteki islemlerden bazilar1 ortagin pay sahipliginde degisiklik yaratmakta,
bazilart ortaklik degerinin diismesine ve dolayisiyla ortagin kar paymin azalmasina sebep
olmakta olan islemler oldugu i¢in islemlere iliskin olarak pay sahiplerinin dogru sekilde
bilgilendirilmesi biiyiikk 6nem arz etmektedir?’2. Bu nedenle Teblig ile onemli nitelikteki
islemlere iliskin gerekgeli yonetim kurulu kararinin, bagimsiz yonetim kurulu {iyelerinin oyu
da belirtilerek, Kurulun 6zel durumlara iliskin diizenlemeleri cergevesinde ayrilma hakki

kullanim fiyat ile birlikte kamuya agiklanmasi zorunlulugu getirilmistir (m. 5/3).

Tebligin 6 nc1 maddesinde 6nemli nitelikteki islemi teskil eden isleme iliskin 6nemlilik
kriteri, her bir iglem bakimindan ayri ayri belirlenmistir. Bununla beraber 7 nci maddede
ortakliklarin 6nemli nitelikteki islemlerinin genel kurul onayina sunulmasi zorunlu tutulmustur.
Yine bu hiikiim uyarinca onemli nitelikteki islemlere iligkin kararlarin genel kurulca

alinabilmesi i¢in, esas sozlesmelerinde agik¢a oran belirtilmek suretiyle daha agir nisaplar

21 Seri 11, 23.1 say1h Teblig, 24/12/2013 tarihli ve 28861 sayili RG’de yayimlanmustir.
272 CETIN / TOREMIS / CANTIMUR, s. 70-71.
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ongoriilmedigi takdirde, toplanti nisabi aranmaksizin, ortaklik genel kuruluna katilan oy

hakkin1 haiz paylarin tigte ikisinin olumlu oy vermesi sart1 aranacaktir.

Onemli nitelikteki islemlere iliskin gerekgeli yonetim kurulu kararmmn kamuya
aciklanmasi, bu islemlere iligkin kararlarin genel kurulca alinabilmesi i¢in gerekli nisaplara
riayet edilmemesi gibi Kurulca belirlenmis olan esaslara uyulmamasi durumunda Kurulun
birtakim yaptirimlar uygulayabilecegi kuskusuzdur. Kanunun 23 iincii maddesinin ikinci fikrasi
ise Teblig uyarinca belirlenen uyulmasi zorunlu usul ve esaslara uyulmamasi halinde Kurulun
uygulayacagi tedbirleri diizenlemistir. Buna gore Kurul, hiikiim ¢ercevesinde diizenlenen
zorunluluklara uyulmaksizin gergeklestirilen islemlerin ortadan kaldirilmasina yonelik Kurul
kararinin tebligi tarihinden itibaren otuz giin i¢inde islem 6ncesi durumun aynen saglanmamasi
halinde idari para cezasit verebilecek ve bu islemlerin iptali i¢in TTK'nin genel kurul

kararlarinin iptaline iligskin hiikiimleri ¢ergevesinde dava agabilecektir.

S6z konusu hiikiimden anlasilacagi iizere dnemli nitelikteki islemlere iliskin usul ve
esaslara aykirilik halinde Kurul’'un kullanabilecegi ilk yetki, islemin ortadan kaldirilmasi
talebini iceren bir Kurul karar1 almaktir. Bu karar, idari para cezas1 uygulanabilmesinin bir 6n
kosuludur ve kararin tebliginden otuz giin i¢inde ortaklik, ilgili islemi ve iglemin yarattig1
durumu ortadan kaldirmalidir. S6z konusu karar bir hazirlik islemi niteliginde olup yargi
denetimine tabidir?”®. Kurulun sahip oldugu diger yetki ise ilgili islemin iptali icin iptal davasi
acma yetkisidir. Bu yetki kapsaminda SerPK’nin ilgili hitkmiinde her ne kadar TTK'nin genel
kurul kararlarinin iptaline iliskin hiikiimlerine atif yapilmis olsa da SerPK’nin 18 inci
maddesinin altinci fikrasinda kayitli sermaye sisteminde yonetim kurulu kararlarinin iptali i¢in
de TTK nin genel kurul kararlarinin iptali hiikiimlerine atif yapilmis olmasindan bahisle 6nemli
nitelikteki  islemlere iligkin  yOnetim kurulu kararlarmin iptali hakkinda da

uygulanabilmektedir?’.

Kurulun o6nemli nitelikteki islemler konusunda belirledigi usul ve esaslara iliskin
sorumluluk yalnizca ortaklik tiizel kisiligine ait degildir. Teblig uyarinca ortakliklarin yonetim
kurulu tyeleri, Onemlilik Olglisi de dahil olmak iizere Onemli nitelikteki islemlerde

bulunulabilmesi veya kararlarin alinabilmesi ile ayrilma hakkinin kullanimi ve ayrilma

28 TARHAN, s. 219-220.
24 TARHAN, s. 226.
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hakkinin dogmadig: hallere iligkin s6z konusu usul ve esaslara uyum konusunda sorumlu

tutulmaktadir (m.14).

3.10.3. Finansal istikrar1 Bozulan Ortakhklarda imtiyazh Paylara Iliskin Uygulanacak
Tedbirler

Pay; kurulusta sirketin, sermaye artiriminda bu kararin tescili ile dogan, pay
sahipliginden kaynaklanan haklarin ve borglarin temeli olan, sermayenin istisnalar disinda
serbestce devredilebilen bagimsiz birimdir. Dolayisiyla anonim sirketlerde pay, sirket esas
sermayesinin bir parcasini olusturmasi, pay sahipligini gosteren bir belge olmasi ve pay
sahipliginden dogan hak ve borglarin kaynagi olmas1 bakimindan ii¢ temel isleve sahiptir?’.
TTK'nin 476 nc1 madde hiilkmii uyarinca paymn itibari degeri en az bir kurus olarak
belirlenmelidir ve bu degere aykiri olarak ¢ikarilan paylar kural olarak gecersizdir. Kelime
anlamu itibariyle bir kisi veya gruba taninan ayricalik anlami tagiyan imtiyaz ise TTK'nin 478
inci maddesinde kar pay, tasfiye payi, riichan ve oy hakki gibi haklarda, paya taninan {istiin bir
hak veya kanunda 6ngoriilmemis yeni bir pay sahipligi hakki olarak tanimlanmistir. Yine bu
hiikiim uyarinca bazi paylara ilk esas sozlesme ile ya da esas sozlesme degistirilmek suretiyle
imtiyaz taninabilir. Buna ek olarak TTK'nin 360 mnc1 maddesinde esas sdzlesmede dngoriilmek
sart1 ile, belirli pay gruplarina, 6zellik ve nitelikleriyle belirli bir grup olusturan pay sahiplerine
ve azliga yonetim kurulunda temsil edilme hakki taninabilecegi, bu amagla, yonetim kurulu
tiyelerinin, belirli bir grup olusturan pay sahipleri, belirli pay gruplar ve azlik arasindan
secilecegi esas sozlesmede ongoriilebilecegi gibi, esas sozlesmede yonetim kurulu tiyeligi i¢in
aday onerme hakki da taninabilecegi belirtilmis ve yonetim kurulunda bu hiikiim kapsaminda
temsil edilme hakki tanman paylarin imtiyazli sayilacag: ifade edilmistir. Ancak HAAO’lar
bakimindan genel kurul tarafindan yonetim kurulu tiyeligine Onerilen adayin veya hakkin
tanindig1 gruba ve azliga mensup adayim hakli bir sebep bulunmadig: takdirde tliye secilmesi
zorunlu tutulmus ve bu sekilde taninacak temsil edilme hakkinin, HAAQO’larda yonetim kurulu

liye sayisinin yarisini agamayacagina iligkin sinirlama getirilmistir.

Oyda imtiyaza iligkin hususlar ise TTK'nin 479 uncu maddesinde diizenlenmistir. Bu
hiikiim dogrultusunda oyda imtiyaz, esit itibari degerdeki paylar iizerine farkli sayida oy hakki
bahsederek taninabilir ve bir paya en fazla on bes oy hakki taninabilir. Ancak bu sinir,

kurumlagmanin gerektirdigi yahut hakli bir sebebin ispatlandigi durumlarda uygulanmayacaktir

215 AYHAN / CAGLAR / OZDAMAR, s. 410-412.
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(TTK 479/2). Bu iki halde, sirketin merkezinin bulundugu yerdeki asliye ticaret mahkemesinin,
kurumlagma projesini veya hakli sebebi inceleyip, bu kapsamda sinirlamadan istisna edilme
kararin1 vermesi gerekir. Projede yapilacak tiim degisiklikler mahkeme kararia bagli olup
kurumsallasmanin gerceklesmeyeceginin anlasildigi veya hakli sebebin ortadan kalktig
durumlarda istisna etme karar1 mahkeme tarafindan geri alinabilir. Oyda imtiyazin esas
sozlesme degisikligi kararlarinda, ibra ve sorumluluk davasi agilmasit kararlarinda

kullanilamayacag1 ise maddenin iigiincii fikrasinda istisna olarak belirlenmistir.

Oyda taninacak imtiyazlarin agiklig1 ve anlasilabilirligi, gliven ve seffaflik unsurlarinin
biiyiik onem arz etmesi nedeniyle bu husustaki bazi durumlarin sermaye piyasalar1 bakimidan
da ayrica diizenlenmesi ihtiyacini dogurmustur. Sermaye piyasalarinda yatirim yapacak olan
yatirimeilarin, yatirim yapacagi sirket hakkinda bilgi sahibi olabilmesini teminen SerPK'nin 28
inci maddesinde halka agik ortakliklarin sermaye piyasasi araglarinin ilk halka arzinda mevcut
tim imtiyazlarin seffaf ve anlasilir ayrintilartyla kamuya duyurulmasi zorunlu kilinmigtir. S6z
konusu madde gerekgesine bakildiginda bu madde ile ilk halka arz asamasinda mevcut olan
tiim imtiyazlarin seffaf ve anlasilir detayda kamuya agiklanmasi hususu hilkkme baglanarak,
sermaye piyasalarinin etkin ve seffaf calismasi prensibi ile uyumlu olarak pay sahiplerinin ortak
olacaklar1 sirketlerdeki hak ve menfaatlerini anlamasinin Oneminin vurgulandigi

goriilmektedir?’®,

Bununla beraber finansal istikrarin1 saglayamayan ve maddi durumu kotiilesen
sirketlerle ilgili olarak Kurula imtiyazli paylara iligkin yatirimcinin korunmasi amacina yonelik
tedbirler alabilme yetkisi verilmistir. Bu kapsamda Kurulun belirledigi usul ve esaslar
cercevesinde, faaliyetlerinin zorunlu kildigr héller hari¢ olmak iizere, mevzuata uygun
hazirlanmis finansal tablolara gore {iist liste bes yil zarar eden HAAO’larda oy hakkina ve
yonetim kurulunda temsil edilmeye dair imtiyazlar Kurul karar1 ile kalkar (SerPK m. 28/2). Bu
maddenin gerekg¢esine bakildiginda Kurul'a verilmis olan bu yetkinin en temelde imtiyazsiz pay

sahiplerinin korunmasi amaciyla verildigi hususu goze carpmaktadir®’’.

276 6362 Sayili Kanun Gerekgesi m. 28. Erisim: http://www.spk.gov.tr/apps/Mevzuat/MevzuatGoster.aspx ?nid=12
12/07/2017.

217 6362 Sayili Kanun Gerekcesi m. 28. Erisim: http://www.spk.gov.tr/apps/Mevzuat/MevzuatGoster.aspx?nid=12
T.12/07/2017. "Ulkemizde ¢ogunlukla aile sirketlerinin bulunmasi ve bu sirketlerin ézellikle yonetim hakimiyetini
kaybetmeme adina cesitli imtiyazlarla halka a¢ilmast sonucu, bu sirketlere sonradan ortak olan yatirimcilarin
yénetime katilma haklart olduk¢a sinirly olmaktadur. Sirketlerin kétii yonetilmesi ve zarar etmesine karsin yonetim
kontroliiniin degismeyeceginin bilinmesi de mevcut yonetimleri atalete ve rahatliga sevk etmekte, bu da sirketlerin
kétii yonetimini siirekli hale getirmektedir. Bu maddede getirilen yenilik ile 6102 sayih Kanunda halka a¢ik
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Hukukumuzda 6zel durumu haiz bazi ortakliklarda esas sozlesme ile kamu kurum ve
kuruluglar1 lehine imtiyaz yaratilarak bu ortakliklarin yonetiminde kamunun ayricalikli
yetkilere sahip olmasi saglanabilmektedir. Yukarida bahsi gecen durumlarin bu ortakliklarda
ortaya ¢ikmasi halinde Kurulun s6z konusu tedbirleri kamuya ait bu paylar bakimindan
uygulayarak pay iizerindeki imtiyazlar1 kaldirabilmesi yetkisine de sahip olmasi, hiikmiin
amacini asacaktadir. Bu durumun yaratacagi olumsuzluklar1 bertaraf etmek i¢in, SerPK’nin 28
inci maddesinin ikinci fikrasinda s6z konusu imtiyazli paylarin kamu kurum ve kuruluslarina

ait olmasi halinde bu hiikmiin uygulanmayacagi acik¢a diizenlenmistir.

Bununla birlikte, SerPK’nin 23 iincii maddesinde halka agik ortakliklarin imtiyaz
Ongdrmesi veya mevcut imtiyazlarin kapsam veya konusunu degistirmesi dnemli nitelikte
islemlerden sayilmistir ve dolayisiyla buna bagli bazi sonuglarin ortaya ¢ikmasi s6z konusu
olabilmektedir. Bu durumda ilk halka arzda imtiyaz ongoriilmesi veya mevcut imtiyazlarin
kapsam veya konusunun degistirilmesi halinde SerPK’nin 25 inci maddesi cergevesinde
Kurulca belirlenecek usul ve esaslar dogrultusunda pay alim teklifi zorunlulugu
getirilebilecektir. Onemli Nitelikteki Islemlere iliskin Ortak Esaslar ve Ayrilma Hakki
Tebliginin?’® 11 inci maddesinde imtiyaz 6ngériilmesi veya mevcut imtiyazlarin kapsam veya
konusunun degistirilmesi; 6nemli nitelikte olmasina karsin ayrilma hakkinin kullanilmasina

degil zorunlu pay alim teklifine yol acan bir islem olarak 6ngoriilmektedir?’®.

Buradan anlasilacagi iizere paylara imtiyaz taninmasi durumunda pay alim teklifi

zorunlulugu getirilmesi, paylar1 satin alacak ortak bakimindan pay sahibinin ortakliga kars1

ortakliklarda yonetim imtiyazini sinirlandiran maddenin bir adim éniine gegilerek, iist liste bes yil zarar eden
ortakliklarda yapilacak ilk genel kurul toplantisinda imtiyazlarin kaldirilacag hiikiim altina alinmistir.

Soz konusu diizenleme ile imtiyazsiz pay sahiplerinin korunmasi ilkesi gozetilerek,; imtiyaza sahip gruplarin diger
ortaklarin da menfaatine uygun davranmasinin, belirli pay gruplarinin aday gosterdigi yonetim kurulu iiyelerinin
gozetiminin daha etkin bir sekilde yapilmasinin ve nihayetinde etkinsiz yonetimlerin degistirilerek sirketi daha iyi
yénetecek kisilerin goreve gelmesinin saglanmasi amaglanmigtir".

218 Seri 11 Sira 23 No'lu Teblig, 24/12/2013 tarihli ve 28861 sayili RG’de yayimlanmustir.

219 Sz konusu Tebligin 11 inci maddesinin birinci fikras1 uyarinca paylarda imtiyaz dngoriilmesi veya mevcut
imtiyazlarin kapsam veya konusunu degistirilmesi ve borsa kotundan ¢ikma karari alinmasi durumunda bu
islemlerden yararlanacak olanlar tarafindan; birlesme, boliinme islemlerine taraf olunmasi, tiir degistirme veya
sona erme karari alinmasi durumunda ise, devrolunan ve paylar1 borsada islem goéren ortakligin, paylar1 borsada
islem gérmeyen ve birlesmeye esas olan finansal tablolari itibariyle aktif toplami daha biiylik olan bir ortaklik ile
birlesmesinde, devralan ortaklikta birlesme islemi Oncesi hakim ortak konumunda olanlar ile bunlarla birlikte
hareket edenler tarafindan pay alim teklifinde bulunulmasinin zorunlu oldugu ifade edilmistir. Bunlar disindaki
onemli nitelikteki islemlere iliskin genel kurul toplantilarina katilarak olumsuz oy kullanarak muhalefet serhini
toplant: tutanagina isleten pay sahipleri veya temsilcileri, paylarini ortakliga satarak ortakliktan ayrilma hakkim
da kullanabilirler.
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taahhiit ettigi sermaye borcu disinda bir yiikiimliiligiiniin olmadigimi ifade eden tek borg

ilkesinin istisnasini olusturmaktadir?,

3.10.4. Yetki Belgesi ve Faaliyet izninin Iptali

Faaliyet izni, bir faaliyetin icra edilebilmesi i¢in yetkili kamu otoritelerinden alinan izni
ifade etmekte olup SPK baglaminda yatirim ortakliklari, yatirirm fonlari, portfdy yonetim
sirketleri, aract kurumlar, derecelendirme sirketleri gibi ortakliklarin kanuni diizenlemelere
uygunluguna bakilarak faaliyete baslamasi i¢in Kurul tarafindan verilen izni ifade
etmektedir?®!. Yatirim hizmetleri ve faaliyetleri ancak yatirim kuruluslari tarafindan yerine
getirilebilir ve bu faaliyetlerin diizenli ticari veya mesleki faaliyet olarak icra edilebilmesi i¢in
Kuruldan SerPK’nin 39 uncu maddesi hiikiimleri uyarinca faaliyet izni alinmas1 gerekmektedir.
S6z konusu hiikkmiin methum-u muhalifinden bu faaliyetlerin herhangi bir meslegin icrasi
kapsaminda degil de miinferit olarak gerceklestirilmesi halinde herhangi bir faaliyet iznine
gerek duyulmayacagi anlagilmaktadir. Yan hizmetler ise yatirim hizmetlerinden farkli olarak
yatirim kuruluslar1 ve portfoy yonetim sirketlerince ayrica bir yetki belgesine tabi olmaksizin
yerine getirilebilmektedir. Yatirim Hizmetleri ve Faaliyetleri ile Yan Hizmetlere iliskin Esaslar
Hakkinda Teblig?®?, Kuruldan izin almak kaydiyla yapilabilecek ve bu Teblig ile diizenlenen

yatirim hizmetleri ve faaliyetleri ile faaliyet izni alinmasina iliskin esaslar1 diizenlemektedir.

SerPK’nin 65 inci maddesinde Kurulun uygun goriisii iizerine Cumhurbaskani?®
tarafindan izin verilen borsalarin ve piyasa isleticilerinin faaliyete gegcmesinin Kurulun iznine
tabi oldugu ifade edilmistir. S6z konusu maddenin dordiincii fikrasinda kurulus izni verilen
borsanin, kurulus izninin alinmasinin ardindan en geg bir y1l icinde Kuruldan faaliyet izni almak

tizere bagvuruda bulunulmasi sart kilinmustir.

Yetki belgesi, bagvurular tizerine Kurulca yapilan degerlendirme sonucunda bir faaliyetin
icrasina izin verildigini gosteren bir belgedir. Izin verilen kuruluslarin icra edecekleri sermaye

piyasasi faaliyetlerini gosteren bu belge, bir calisma ruhsat niteligindedir?®*. SerPK’nin 40 inc1

200 BEKTAS, s. 791-792.

281 ADIGUZEL, s. 218.

282 Seri I11 Sira 37 no'lu Teblig, 11/7/2013 tarihli ve 28704 sayili RG’de yayimlanmustir.

283 Daha evvel “Bakanlar Kurulu” seklinde olan ibare, 703 sayili KHK ’nin 165/b hiikmii ile “Cumhurbaskan:1”
olarak degistirilmistir.

24 (INAL, s. 497.
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maddesine gore yatirim hizmetleri ve faaliyetlerinde bulunmak i¢in Kurulca izin verilenlere,
icra edecekleri yatirnm hizmetleri ve faaliyetlerini gosterir yetki belgesi verilir. Yine bu
maddeye gore birden fazla yatirim hizmeti ve faaliyetinde bulunma izni, tek bir yetki belgesi
ile verilebilmektedir. Ayrica yatirim hizmetleri ve faaliyetlerinde bulunmak i¢in Kuruldan izin
almayanlar ve aldiklar1 izinler iptal olanlar, bu hizmet ve faaliyetlerde bulunamamalarinin yani
sira esas sOzlesmelerinde, ticaret unvanlarinda, ilan veya reklamlarinda bu faaliyetlerde

bulunduklar1 intibaini1 uyandiracak higbir ibare kullanamazlar (m.40/2).

Kurul tarafindan verilen faaliyet izinlerinin ve yetki belgelerinin hangi hallerde iptal
edilebilecegi Kanundaki ilgili diger hiikiimler sakli kalmak kaydiyla, SerPK’nin 41 inci
maddesinde diizenlenmistir. Buna gore faaliyette bulunma yetkisinden agik¢a vazgecilmesi
veya iznin verildigi tarihten itibaren iki yil boyunca s6z konusu izne iliskin herhangi bir
faaliyette bulunulmamasi halinde, bunun disinda faaliyet izninin yaniltict beyanlarla veya
hukuka aykir1 yollarla alinmis olmasi halinde ya da faaliyet izninin alinmasi esnasinda aranan
sartlarin kaybedildiginin Kurul tarafindan tespitinden itibaren ii¢ ay i¢inde ilgili sartlarin tekrar
saglanamamasi durumlarinda faaliyet izni ya da yetki belgesi iptal edilebilir. Yetki paralelligi
ilkesi cercevesinde Kurulca verilen bu izin ve yetkilerin yine Kurulca geri alinabileceginin
kabuliiniin yan1 sira, Kurulun bu yetkisi sermaye piyasalarinda yatirimcilarin korunmasi
amacina hizmet eden bir yaptirim olarak da nitelendirilebilir. Nitekim yukarida bahsedildigi
tizere SerPK’nin 96 nc1 maddede bahsi gecen sermaye piyasasi kurumlarinin hukuka aykiri
faaliyetlerinin tespit edilmesi halinde; tamamen veya belirli sermaye piyasasi faaliyetleri
itibartyla yetkilerini iptal etme yetkisi ile 97 nci maddede bahsi gecen sermaye piyasasi
kurumlarmin mali yapilarinin ciddi surette zayiflamakta oldugunun tespiti halinde tamamen
veya belirli sermaye piyasasi faaliyetleri itibariyla yetkilerini kaldirma yetkisi; ilgili sermaye
piyasast kurumlarinin hukuka aykir1 faaliyetleri ve mali durumun bozulmasina 6zgii olarak
ayrica diizenlenmistir. Karakteri geregi bir idari tedbire benzeyen yetki belgesinin ve faaliyet
izninin iptali yaptirimi, kanaatimizce caligmamizin birinci boliimiinde yapmis oldugumuz
siniflandirma geregi bir idari tedbirden ziyade idari ceza niteliginde olup, SerPK’nin 96 ve 97
nci maddelerinde de tedbir olarak zikredildiginden 6tiirii burada da ayr1 bir baglik olarak kisaca

incelenmesinde fayda goriilmiistiir.
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Son on y1l igerisinde AB’de finansal piyasalar alaninda en koklii degisiklikleri yapan
Markets in Financial Instruments Directive 11 (MiFID 11)?° de faaliyet izninin iptaline iliskin
diizenlemelere yer vermistir. S6z konusu Direktifin 8 inci maddesi uyarinca yetkili makam;
(a) 12 ay iginde yetkilendirmeyi kullanmamasi, agik¢a izninden feragat etmesi veya bir 6nceki
altt ay boyunca higbir yatirm hizmeti vermemesi veya higbir yatirnm faaliyeti

gerceklestirmemesi halinde,

(b) izni gergege aykir1 beyanda bulunarak edinmis olmasi halinde,

(c) faaliyeti iznini aldig1 donemde sahip oldugu kosullar1 sartlar1 artik tasgtmamasi halinde;
(d) ciddi ve diizenli olarak mevzuat ihlalinde bulunulmasi halinde,

(e) bu Direktifin kapsami disinda kalan konularda ulusal hukukun faaliyet izninin iptalini

Oongordiigii durumlarin gergeklesmesi halinde,

ilgili yatirnm kurulusuna vermis oldugu izni geri alabilmektedir. Bu manada SerPK’daki

diizenlemenin, AB diizenlemeleri ile uyum ic¢inde oldugu goriilmektedir.

3.10.5. Bosalan Yonetim Kurulu Uyelikleri i¢cin Uye Atanmasi

Anonim sirket ilk yonetim kurulu tiyeleri kural olarak esas s6zlesme ile atanmaktadirlar
(TTK m. 339). Dolayisiyla ilk yonetim kurulu iiyeleri kurucular tarafindan atanirlar. Sirketin
kurulusundan sonra secilecek yonetim kurulu liyeleri ise genel kurul tarafindan secilir. Ayrica
TTK’nin 359 uncu maddesi hitkkmii uyarinca devlet, il 6zel idaresi, belediye, kdy ile diger kamu
tiizel kisilerinin pay sahibi oldugu sirketlerde, sayilan tiizel kisiler veya bunlarin gercek kisi
temsilcilerinin yonetim kuruluna segilebilmesine imkan taninmigtir. Bu hiitkmiin amaci, kamu

hizmeti géren sirketlerde kamu tiizel kisilerinin yonetime katilmasidir?®,

Anonim sirket yonetim kurulu {yelerinin genel kurul tarafindan atanmasinin bir
istisnasi, kooptasyon yontemidir. Bu kapsamda yonetim kurulu tiyeliginde herhangi bir sebeple
bosalma olursa, yonetim kurulunun, kanuni sartlar1 haiz birini gegici olarak yonetim kurulu
tiyeligine secerek ilk genel kurulun onayina sunma yetkisi mevcuttur (TTK m.363/1). Bu
sekilde secilen yonetim kurulu iiyesi, onaya sunuldugu genel kurul toplantisina kadar gorev

yapmakta ve onaylanmasi halinde yerine atandig1 kisinin siiresini tamamlamaktadir.

28515.05.2014 tarihli ve 2014/65/EU sayih AB direktifi.
286 AYHAN / CAGLAR / OZDAMAR, s. 303.
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Yonetim kurulu tyelerinin segimine iligkin diger bir istisna olarak HAAO’lar
bakimindan SerPK’da 6zel bir hiikiim 6ngériilmiistiir?®’. Bu kapsamda Kurul’un gérev, yetki
ve sorumluluklarii diizenleyen SerPK’nin 128 inci maddesinin birinci fikrasinin (k) bendi
uyarinca HAAO’larin yonetim kurullarinda, yonetim kurulu iiyelerinin tamaminin veya bir
kisminin gorev siiresinin dolmasi veya iiyeliklerinin bosalmasi sebebiyle yonetim kurulu
toplant1 yeter sayisinin saglanamamasi ve gorev siiresi dolan veya iiyeligi bosalan yonetim
kurulu iiyelerinin yerlerine gorev siirelerinin bitimini veya iiyeligin bosalmasini takip eden otuz
giin icinde yeni yonetim kurulu tyelerini segmek iizere genel kurulun toplanamamasi veya
genel kurulda yeter sayida yonetim kurulu iiyesinin segilememesi durumunda, Kurul, yerlerine
HAAOQO genel kurulunca yeni tiyeler segilinceye veya Kurulca bagka iiyeler atanincaya kadar
gorev yapmak tizere yonetim kurulu toplant1 yeter sayisin1 saglayacak asgari sayida yonetim
kurulu tiyelerini resen atamaktadir. Bu kapsamda atanacak yonetim kurulu tiyelerinin Kurulun
kurumsal yonetim ilkelerinde sayillan bagimsizlik kriterlerini saglamasi zorunludur. Bu
cercevede gorev sliresinin dolmasi nedeniyle bosalan halka agik ortaklik yonetim kurulu
tiyeliklerine Kurulca atamalar yapilincaya kadar, gorev siiresi dolan yonetim kurulu iiyeleri
gorevlerine devam ederler. Kurulca yapilan resen atama sonucunda bos iiyelik kalmis ise, bos
tiye sayisinin 3 kati kadar kisiyi sirketin ortaklari aday gosterir ve Kurul, ortaklarin sahip oldugu
pay oranlarmi dikkate alarak belirleyerek atama yapar. Bu kapsamda Kurul’un s6z konusu
madde hiikmiinde belirlenen usulde yonetim kuruluna {iye atamasi1 yapmasi da sirket yonetim
ve temsil organinin isleyisinin devamliliginin saglanmasi ve yatirimcinin korunmasi amacina

hizmet edilmesi baglaminda idari bir tedbir olarak degerlendirilebilmektedir.

3.10.6. Degisken Sermayeli Yatirim Ortakliklarinin Mali Durumunun Korunmasina
Yonelik Tedbirler

Degisken sermayeli yatirim ortakliklar1 modeli, hukukumuza SerPK ile girmis olup
esaslart Menkul Kiymet Yatirim Ortakliklarina fliskin Esaslar Tebligi?® ile diizenlenmistir. S6z
konusu Tebligde Menkul kiymet yatirim ortakliklari, sabit sermayeli ve de8isken sermayeli
olmak iizere iki tlirde diizenlenmektedir. Miilga 2499 sayili1 Kanunda yatirim ortakliklar: ayni
TTK hiikiimlerinde oldugu gibi sermayenin belirliligi ilkesine dayanmakta olup yalnizca sabit

sermayeli olarak ongoriilmekte idi. Ancak AB mevzuati ile uyum saglanmasi kapsaminda

287 AYHAN / CAGLAR / OZDAMAR, s. 304.
288 Seri I11 Sira 48 no'lu Teblig, 27/5/2015 tarih ve 29368 sayili RG’de yayimlanmistir.

126



2009/65/EC sayili Direktife?®® de uygun olarak yapilan mevzuat degisikliklerine degisken

sermayeli yatirim ortakligi modeli de ilave edilmistir.

Degisken sermayeli yatirim ortakliklari, SerPK’nin 50 nci maddesinde sermayesi her
zaman net aktif degerine; yani varliklarin toplamindan borglarin toplaminin diisiilmesi suretiyle
bulunan tutara esit olan yatirim ortakliklart olarak diizenlenmistir. Bu sistemde, klasik sabit
sermaye sisteminde sermayenin arttirilmasi ve azaltilmasi i¢in Ongoriilen prosediire tabi
olunmaksizin sermaye miktarinda degisiklik yapilmasi miimkiindiir. Mevcut pay sahiplerine
veya Ugiincli kisilere dagitilmak iizere yeni pay ihra¢ edilmek suretiyle sermaye artirimi
yapilabilir; ayni sekilde paylarin itfas1 veya sermayenin geri 0denmesi yoluyla sermaye
azaltimina gidilebilir?®®. SerPK’nin 50 nci maddesinin iiiincii fikrasinda belirtildigi iizere
degisken sermayeli yatirim ortakliklari, pay sahibinin talebi ilizerine paylar1 itfa etmek ve

ortaklik sermayesinde buna karsilik gelen pay bedelini geri 6demekle ylikiimlidiir.

Degisken sermayeli ortakliklarin paylar1 kurucu paylari ve yatirimci paylari olmak iizere
iki tiirde diizenlenmektedir. Bu ortakliklarin portfoyiine alinabilecek varlik ve aracglar, sabit
sermayeli menkul kiymet yatirim ortakligi ve menkul kiymet yatirim fonlarinin portfdylerine
dahil edilebilecek biitiin varliklar1 kapsamaktadir. Ayrica degisken sermayeli yatirim
ortakliklarinin portfdy yonetim hizmetini bir portfoy yonetim sirketinden almalar1 gerekmekte
olup; teftis ve i¢ kontrol, muhasebe ve operasyon, risk yonetim sistemine iligkin hizmetleri izin

verilen diger kuruluslardan alabileceklerdir.

Degisken sermayeli yatirim ortakliginin paylari, nama yazili olmasi zorunlu olan kurucu
paylar1 ve yatirimer paylarindan olusur. Bu tiir yatirim ortakliklarinin paylarinin itibari degeri
bulunmaz. Kurucu paylari, sermaye taahhiidiinii yerine getirerek degisken sermayeli yatirim
ortakligini kuran ortaklara tahsis edilir. Kurulustan sonra da kurucu paylarinin Kurulun izni ve
genel kurul karari ile mevcut kurucu ortaklara yahut {iciincli kisilere verilmek iizere ihrag

edilmesi miimkiindiir. Yatirimci paylar ise, sahibine idari haklar vermez.

29 Soz konusu Direktifte degisken sermayeli yatirrm ortakliklari, agik uglu, yani “collective investment
undertakings of the open-ended type” olarak anilmaktadr.

20 NOMER ERTAN, F. (2013). 6362 Sayili Sermaye Piyasasi Kanunu'nda Kolektif Yatirnm Kuruluglar ve
Ozellikle Degisken Sermayeli Yatirim Ortakhg:, Istanbul Universitesi Hukuk Fakiiltesi Mecmuasi C. LXXI, Sa. 2,
s. 139.
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Bir ortaklik kurulusta degisken sermayeli yatirim ortaklig1 olarak kurulabilecegi gibi
yatirim ortakliklart da ilgili mevzuat hiikiimleri kapsaminda degisken sermayeli yatirim

ortakliklarina déniisebilirler?®?.

Gorildiigii lizere degisken sermayeli ortaklik sisteminin sabit sermayeli yatirim
ortakliklarindan en temel farki sermayenin belirli olmayip sermaye artirnmi ve azaltimi
metodlarinin daha esnek kurallara baglanmis olmasidir. Bu kapsamda SerPK’nin 51 inci
maddesinde bu tiir ortakliklarin istisna tutuldugu bazi hiikiimlere yer verilmistir. Buna gore
degisken sermayeli yatirim ortakliklarinda, TTK’nin anonim sirketlerde esas sermayeye, pay
taahhlidii ve 6denmesine, asgari sermaye miktarina, esas sozlesmenin asgari igerigine, ayni
sermaye taahhiitlerine, sermaye artirim ve azaltimi usuliine, ortakligin kendi paylarini iktisap
veya rehin olarak kabul etmesine, pay devrine iligskin kisitlamalarina, karin dagitimina ve

tasfiyeye iligskin hiikiimleri uygulanmayacaktir.

S6z konusu diizenlemeler kapsaminda degisken sermayeli yatirim ortakliklarinin
muhatap olacagi bazi tedbirlere de yer verilmistir. SerPK’nin 50 nci maddesinin dordiincii
fikras1 uyarinca degisken sermayeli yatirnm ortakliklarinin mali durumlarinin ciddi surette
zayiflamasi veya kKurucu paylarinin degerinin Kurul tarafindan belirlenen tutarlardan daha alta
diismesi hélinde yonetim kurulu, bu durumu derhal Kurula bildirir ve bu bildirimi takiben,
yonetim kurulu, genel kurulu en geg¢ otuz giin igerisinde toplanmak iizere toplantiya ¢agirir.
Degisken sermayeli yatirim ortakliklarinin kurucu paylarinin belirlenen tutara ¢ikarilamamasi
ya da mali durumundaki zayifligin giderilememesi durumunda Kurul, tasfiye dahil her tiir
tedbiri almaya yetkili kilinmistir. Goriildiigii tizere bahsi gecen olumsuz durumlari bertaraf
etmek tizere degisken sermayeli yatirim ortakliginin malvarliginin ve dolayisiyla alacaklilarinin
korunmasi amacina sadik kalinarak Kurul’un degisken sermayeli yatirim ortakliklar i¢in de

idari tedbir uygulama yetkisi mevcuttur.

3.10.7. Kira Sertifikas1 Sahiplerinin Korunmasina Yonelik Tedbirler

Kira sertifikalar1, Islami bir borg¢lanma araci tiirii olan sukuk esas almarak finansal
sistemimize kazandirilmis bir sermaye piyasasi aracidir. Thrag edildikten sonra esit degerleri

temsil eden, ihragtan elde edilen tutarlarin 6nceden planlanan sekilde yatirima doniistiiriildiigi

21 NOMER ERTAN, s. 141.
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0zel bir yatirim faaliyetinde ortaklik hakki veren sertifikalar olan sukuk, yatirimcilarina faiz

ddemeksizin varliklarin paylasilmasi veya kiralanmasi esasina dayanmaktadir?®?,

Sukukun iilkemiz mevzuatindaki goriiniimii olan kira sertifikalari, her tiirlii varlik veya
hakkin finansmanini saglamak amaciyla varlik kiralama sirketleri tarafindan ihra¢ edilen ve
sahiplerinin bu varlik veya haklardan elde edilen gelirlerden paylari oraninda hak sahibi
olmalarinm1 saglayan, nitelikleri Kurulca belirlenen sermaye piyasasi araglaridir. Miilga 2499
sayil1 kanunda s6z konusu sermaye piyasasi aracina iligkin agik bir diizenleme mevcut olmayip
Kira Sertifikalarina ve Varlik Kiralama Sirketlerine iliskin Esaslar Hakkinda Teblig?®® ile bu
tiir sermaye piyasasi araglarina iliskin ilk yasal diizenleme yapilmistir. SerPK’da ise mezkur
Tebligde yer alan hususlarda diizenlemeler yapilmakla beraber, Kira Sertifikalar1 Tebligi?** nin
yiiriirliige girmesiyle Kira Sertifikalarina ve Varlik Kiralama Sirketlerine Iliskin Esaslar

Hakkinda Teblig yiirtirliikten kaldirilmistir.

Kira Sertifikalar1 Tebligi uyarinca kira sertifikalari; sahiplige, yonetim sozlesmesine,
alim-satima, ortakliga, eser sozlesmesine dayali olarak veya bu sayilanlarin birlikte
kullanilmasi suretiyle varlik kiralama sirketleri tarafindan ihra¢ edilebilir. Varlik kiralama

sirketleri ise miinhasiran kira sertifikasi ihra¢ etmek iizere kurulan anonim ortakliklardir.

Varlik kiralama sirketi, esas s6zlesmesinde belirtilen ve Kurul tarafindan uygun goriis
verilen faaliyetler disinda herhangi bir ticari faaliyetle ugrasamamakta; esas sdzlesmesinde izin
verilenler hari¢ olmak {izere, sahip oldugu varliklar ve haklar iizerinde iiglincii kisiler lehine
higbir ayni hak tesis edememekte ve bunlari kira sertifikasi sahiplerinin menfaatlerine aykiri

sekilde kiralayamamaktadir.

4749 sayili Kamu Finansmani ve Bor¢ Yonetiminin Diizenlenmesi Hakkinda Kanun’un
7/A maddesinde TTK hiikiimlerine bagli olmaksizin 6zel hukuk tiizel kisiligini haiz varlik
kiralama sirketleri kurmaya veya 6zel hukuk tiizel kisiligini haiz varlik kiralama sirketleri

kurmak icin kamu sermayeli kurumlari gorevlendirmeye Bakan?®® yetkili kilmistir. Bu

22 CATAKOGLU, B. (2016). Tiirk Sermaye Piyasasi Hukukunda Bor¢lanma Araclari, Ankara: Seckin
Yayincilik, s. 69.

293 Seri: III, No: 43 sayil Teblig; 01/04/2010 tarihli ve 27539 sayih RG'de yayimlanmustir.

294 111-61.1 sayili Teblig; 7/6/2013 tarihli ve 28670 sayili RG’de yayimlanmustir.

295 4749 sayili Kanun’daki Bakan ifadesinin hazine miistesarinin bagh oldugu bakan ifade ettigi belirtilmis olup,
703 sayili KHK sonrasinca kanaatimizce bu ifadeden Hazine ve Maliye Bakani anlasiimalidir.
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sirketlerin s6z konusu tasinir ve taginmazlar ile maddi olmayan varliklara dayali olarak, yurt i¢i

ve yurt dis1 piyasalarda kira sertifikasi ihra¢ edebilmesi miimkiindiir.

Bununla beraber, SerPK’da, 4749 sayili Kanun cerg¢evesinde kurulan varlik kiralama
sirketlerine iliskin baz1 muafiyetlere yer verilmistir. Bu kapsamda Hazine Miistesarlig1 ve 4749
sayil1 Kanun gergevesinde kurulan varlik kiralama sirketleri tarafindan ihrag edilen sermaye
piyasasi araglarina, Sermaye piyasasi araglarinin kaydilestirilmesine iligskin hiikiim hari¢ olmak
iizere Sermaye Piyasasi Araglarinin Thraci, Kamunun Aydimlatilmasina Iliskin Esaslar,
Borglanma araci niteligindeki sermaye piyasasi araglarinin ihrag limiti ve yetkisi ve borsa
islemlerin durdurulmasi ve kottan ¢ikarma hususlarina iligkin hiikiimler uygulanmayacaktir.
Ayrica yine Hazine Miistesarligi ve 4749 sayili Kanun cergevesinde kurulan varlik kiralama
sirketleri, Kanunun 61 inci maddesinde yer alan kira sertifikas1 ve varlik kiralama sirketlerine
iligkin hiikiimlerden, 71 inci maddesinin birinci fikrasinda yer alan bilgi ve belge istenen
taraflarin, borsalarin gorev alanina giren hususlarda 6zel mevzuatinda yer alan gizlilik ve sir
saklamaya iliskin hiikiimlere dayanarak bilgi vermekten imtina edemeyeceklerine iliskin
hiikiimden ve 130 uncu maddesi Kurulun biit¢esi, harcama ve islemlerinin denetimine iliskin
hiikiimlerden muaftir. Son olarak 4749 sayili Kanun uyarinca kurulan varlik kiralama sirketleri,
ihrag etmis olduklar1 menkul kiymetlere iliskin, ihracgilarin tabi oldugu Borsa Istanbul Anonim

Sirketine 6denmesi gereken kayit {icreti ve kotasyon ticretinden muaftir (m.138/12).

Birgok sermaye piyasasi aracinda oldugu gibi Kurul, kira sertifikasi sahiplerinin haklarimi
korunmasini teminen gerekli tedbirleri alma yetkisi ile donatilmistir. Kanunun ilgili hiikkmii
uyarinca ihraggmin kira sertifikalarindan kaynaklanan yiikiimliiliiklerini vadesinde yerine
getirememesi, yonetiminin yahut denetiminin kamu kurumlarina devredilmesi, faaliyet izninin
iptal edilmesi veya iflas1 halinde bu ihraggmin portfoyiindeki varliklardan elde edilen gelir
oncelikle kira sertifikasi sahiplerine yapilacak 6demelerde kullanilacaktir ve bu durumda Kurul,
kira sertifikasi sahiplerinin haklarinin korunmasini saglamak amaciyla gerekli her tiirlii tedbiri
almaya yetkili kilmmistir. Bu sayede portfoyilin paraya cevrilmesi halinde oncelikle kira
sertifikas1 sahiplerine taninmakta ve kira sertifikasi sahiplerinin haklar1 oncelikli olarak

korunmaktadir.

130



3.10.8. Bagimsiz Denetim, Derecelendirme ve Degerleme Kuruluslar:

Bagimsiz denetim, ortakliklarin ve yardimei kuruluslarin hesap ve islemlerinin bagimsiz
denetleme kuruluslarinca gorevlendirilen yetkili denetleme elemanlari tarafindan bu kuruluslar
adina denetleme ilke, esas ve standartlarina gore incelenmesi ve bu inceleme sonuglarina
dayanilarak diizenlenmis mali tablolarin gerce8i yansitip yansitmadiginin tespiti ve rapora

baglanmasidir?®®

. Diger bir deyisle bagimsiz denetim, isletmelerin yillik finansal tablo ve diger
finansal bilgilerinin, bu tablo ve bilgiler icin belirlenen kriterlere (6rnegin, halka agik sirket
finansal tablolari i¢in Kurulca belirlenmis veya kabul edilmis finansal raporlama standartlarina)
uygunlugu ve dogrulugu konusunda, makul giivence saglayacak uygun bagimsiz denetim
delillerinin elde edilmesi i¢in defter, kayit ve belgeler lizerinden denetlenmesi ve yapilan

degerlendirmelerin rapora baglanmasini ifade eder?®’. TTK’nin 397 nci maddesinin dordiincii

fikras1 uyarinca Cumhurbaskaninca belirlenecek sirketler, bagimsiz denetime tabi olurlar.

Sermaye piyasast mevzuati kapsaminda yiiriitiilecek bagimsiz denetim ¢aligmalarinin,
SerPK’nin 14 ve 36 ncit maddeleri uyarinca, Tirkiye Denetim Standartlart g¢ergevesinde
yapilmasi gerekmektedir. Bunun yami sira, Sermaye Piyasasinda Bagimsiz Denetim

Standartlar1 Hakkinda Teblig?®, yiiriirliikte bulunmaktadir.

Bagimsiz denetim kurulusu ise ortakliklarin ve yardimci kuruluslarin mali tablo ve
raporlarinin dis denetimiyle gorevlendirilecek olan kuruluslardir. Sermaye piyasalarinda
bagimsiz denetim faaliyetinde bulunacak kuruluslarin ve bu kuruluslarda ortak olacak veya
yonetici/denet¢i olarak gorev alacak kisilerin saglamasi gereken sartlar ve yetkilendirilmek
amaciyla Kurula yapilacak olan basvurularda istenen bilgi ve belgeler mezkur Teblig’de yer

almaktadir.

Degerleme kurulusu, bir gayrimenkuliin veya gayrimenkule bagli haklarin bir tarihteki
muhtemel degerini bagimsiz ve tarafsiz olarak takdir etmek lizere kurulan ve Kurul tarafindan
sermaye piyasasinda degerleme faaliyetinde bulunmak {izere yetkilendirilmis kuruluslar olarak
tamimlanabilir®®®. Derecelendirme kurulusu ise kredi derecelendirmesi ve kurumsal yonetim

ilkelerine uyum derecelendirmesi yapmak {izere Tiirkiye’de kurularak Kurulca yetkilendirilen

2% UNAL, s. 891.

297 http://www.spk.gov.tr/Sayfa/Index/6/9/1 (erisim:01.01.2018).

2% SERI: X, NO: 28 sayili Teblig, 28 Haziran 2013 tarihli ve 28691 sayili RG’de yayimlanmustir.
29 UNAL, s. 917.
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derecelendirme kuruluslart ile Tiirkiye’de derecelendirme faaliyetinde bulunmasi Kurulca
kabul edilen uluslararasi derecelendirme kuruluslarini ifade etmektedir. Miilga Kanunun 22 nci
maddesinin (n) bendinde “sermaye piyasasi kurumlarinin ve sermaye piyasasi araglarinin
derecelendirilmesini diizenlemek ve denetlemek”; mer’i Kanunun 128 inci maddesinin ilk
fikrasinin (c) bendinde de “bu Kanun kapsamina giren kurum ve ortakliklarin bagimsiz
denetim, derecelendirme, degerleme ve bilgi sistemleri denetimi faaliyetine iliskin sartlar1 ve
calisma esaslarini belirlemek ve bu sartlar tasiyanlar listeler halinde ilan etmek” Kurulun

gorev ve yetkileri arasinda sayilmaktadir.

Derecelendirme kuruluglarinin kurulus, faaliyete gegme ve listeye alinma sartlar
belirlenmis ve derecelendirme faaliyetine iligkin ilkeler Sermaye Piyasasinda Derecelendirme
Faaliyeti ve Derecelendirme Kuruluslarma iliskin Esaslar Tebligi*® ile ortaya konulmustur.
S6z konusu Teblig uyarinca sermaye piyasasinda derecelendirme faaliyeti; kredi
derecelendirmesi ve kurumsal yonetim ilkelerine uyum derecelendirmesi faaliyetlerini
kapsamaktadir. Kredi derecelendirmesi; isletmelerin risk ve 6deyebilirlik durumlari veya
bor¢lulugu goésteren sermaye piyasasi araglarinin finansal yiikiimliiliiklerinin vadelerinde
karsilanabilirliginin derecelendirme kuruluglari tarafindan adil, tarafsiz ve bagimsiz olarak
degerlendirilmesi ve siniflandirilmas1 faaliyetidir. Kurumsal yonetim ilkelerine uyum
derecelendirmesi ise, isletmelerin Kurulca yayimlanan kurumsal yonetim ilkelerine
uyumlarinin adil, tarafsiz ve bagimsiz olarak derecelendirme kuruluslar tarafindan
degerlendirilmesi ve simiflandirilmas: faaliyetidir. Derecelendirme kuruluslari, kredi
derecelendirme ve kurumsal yonetim ilkelerine uyum derecelendirmesi faaliyetleri i¢in ayri
ayr1 yetkilendirilmekte olup, aym gerekli kurulus kosullarini sagladigi ve ayri bir teskilat

yapilanmasini kurdugu takdirde her iki derecelendirme faaliyetini de yliriitmesi miimkiindiir.

SerPK’nin 62 nci maddesi uyarinca Kamu Gozetimi, Muhasebe ve Denetim Standartlar
Kurumu tarafindan yetkilendirilmis bagimsiz denetim kuruluslarindan sermaye piyasasinda
bagimsiz denetim faaliyetinde bulunacak olanlardan istenilecek kosullar Kurul tarafindan
belirlenmektedir. Sermaye piyasasinda bagimsiz denetim faaliyetinde bulunmak isteyen bu
kosullar saglayan ortakliklar, Kurula bagvuruda bulunur ve bagvurusu uygun goriilenler Kurul

tarafindan kamuya agik olan listeye eklenir.

300 Seri: VIII, No: 51 sayili Teblig, 12/7/2007 tarihli ve 26580 sayili RG’de yayimlanmustir.
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Ihragcilar, kamuyu aydinlatma yiikiimliiliikleri ¢ercevesinde, kamuya agiklanacak veya
gerektiginde Kurulca istenecek finansal tablo ve raporlari, sekil ve icerik bakimindan Tiirkiye
Muhasebe Standartlar1 ¢er¢evesinde Kurulca belirlenen diizenlemelere uygun olarak,
zamaninda, dogru ve eksiksiz bir sekilde hazirlayarak ibraz etmek zorundadir. ihraggilar
diizenleyecekleri finansal tablo ve raporlardan Kurulca belirlenenleri, listede yer alan bagimsiz
denetim kuruluslarina, bilgilerin gercege uygun bir bicimde yansitilmas: kapsaminda

inceleterek bagimsiz denetim raporu almak zorundadirlar.

Bagimsiz denetim, derecelendirme ve degerleme kuruluglar gibi izahnamede yer almasi
i¢cin hazirlanan raporlar1 hazirlayan kisi ve kurumlar da hazirladiklar1 raporlarda yer alan
gercege aykiri ve eksik bilgilerden sorumludur. Bagimsiz denetim, derecelendirme ve
degerleme kuruluslar1 gibi bahsi gecen raporlart hazirlayan kisi ve kurumlarin da

sorumluluklart mevcuttur.

Bagimsiz denetim, derecelendirme ve degerleme kuruluslarinin mevzuata aykiri faaliyet
gostermesi durumunda Kurul, yatirirmcinin korunmasina iliskin olarak birtakim yaptirimlara
hilkmetme yetkisine sahiptir. Bu ¢er¢evede Kurul, listede yer alan bagimsiz denetim
kuruluglarinin bagimsiz denetim faaliyetlerine iliskin kalite kontrol ve denetim caligsmalari
yapma konusunda yetkilendirilmistir. Kurul, yapacagi kalite kontrol ve denetim ¢aligmalarinin
sonuglarint Kamu Gozetimi, Muhasebe ve Denetim Standartlart Kurumuna bildirir. Yapilacak
kalite kontrol ve denetim ¢aligmalar1 neticesinde mevzuata ve/veya standartlara aykiriliklar
tespit edilen bagimsiz denetim, derecelendirme ve degerleme kuruluslari Kurulca listeden
c¢ikarilabilir (SerPK m. 62). Her ne kadar bu yaptirimin caydiriciliktan ziyade cezalandirma
amacit agir bastifindan kanaatimizce idari tedbir degil idari ceza niteligi tasiyor olsa da;
konunun biitiinliigii ve benzerliginden otiiri Kurul’un s6z konusu yaptirim yetkisine

calismamizda yer verilmesi uygun goriilmiistiir.

3.10.9. islemlerin Durdurulmasi ve Kottan Cikarma

Diinden bugiine sermaye piyasalarinin teskilatlanmasina bakildiginda yatirimcilar i¢in
istikrar ve giliven olusturan etkin bir platform olarak organize piyasalara ihtiya¢ duyulmustur.
Tiirkiye'de sermaye piyasalarinin yasal temelini olusturan miilga 2499 sayil1 Kanun ve Istanbul

Menkul Kiymetler Borsast da dahil olmak {izere menkul kiymet borsalarini diizenleyen 91
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say1l1 Menkul Kiymet Borsalart Hakkinda Kanun Hiikmiinde Kararname, SerPK ile yiiriirliikten

kaldirtlmistir.

Sermaye piyasalar1 alanindaki mevcut diizenlemelerin AB miiktesebatina uyumlu hale
getirilmesi ve Tiirk sermaye piyasalarinin kiiresel pazarlara entegrasyonunu saglayarak rekabet
giiciinii artirmak amaciyla, kanun koyucu bir reform olarak SerPK’y1 yiiriirliige koymus, burada
organize piyasalarin kurulmasi konusunda liberal bir anlayisla birlikte Istanbul Menkul
Kiymetler Borsasinin da Borsa Istanbul olarak yeniden yapilanmasi diizenlenmistir. Kanunun
65 inci maddesinde “Borsalarin ve piyasa isleticilerinin kurulusuna Kurulun uygun goriisii
tizerine Bakanlar Kurulu tarafindan izin verilir. Bu kuruluslarin faaliyete ge¢cmesi Kurulun
iznine tabidir.” hiikkiimlerine yer verilerek 138 inci madde ile Kanun hiikiimlerine tabi olarak
ve borsacilik faaliyetlerinde bulunmak iizere Borsa Istanbul Anonim Sirketi unvaniyla bir
anonim sirket kurulmustur. S6z konusu Sirket, Kanunun yiirtirliige girdigi tarihte baska higbir
isleme gerek kalmaksizin ticaret siciline resen tescil olunmustur borsalarin ve piyasa

isleticilerinin kurulusuna ve faaliyetine iliskin izni almis sayilmistir.

Kanun hiikiimleri ve ilgili mevzuat cergevesinde ‘“‘sermaye piyasasi araclarinin,
kambiyo ve kiymetli madenler ile kiymetli taslarin ve Kurulca uygun goriilen diger
sozlesmelerin, belgelerin ve kiymetlerin serbest rekabet sartlar1 altinda kolay ve giivenli bir
sekilde, seffaf, etkin rekabetci, diiriist ve istikrarli bir ortamda alinip satilabilmesini saglamak,
bunlara iligkin alim satim emirlerini sonuclandiracak sekilde bir araya getirmek veya bu
emirlerin bir araya gelmesini kolaylastirmak ve olusan fiyatlari tespit ve ilan etmek iizere
piyasalar, pazarlar, platformlar ve sistemler ile teskilatlanmis diger pazar yerleri olusturmak,
kurmak ve gelistirmek, bunlar1 ve bagka borsalar1 veyahut borsalarin piyasalarini yonetmek

ve/veya isletmek”, Borsa Istanbul A.S.’nin gorevleri olarak belirlenmistir.

Kanunun ilgili hiikiimleri uyarinca sermaye piyasasi araclari, ancak mevzuatta yer alan
sartlarin saglanmasi halinde borsa kotuna alinabilmektedir. SerPK’nin 69 uncu maddesinde
borsa veya piyasa isleticisinin, kendi diizenlemelerinde 6ngoriilen kosullarin olugmasi halinde,
ilgili sermaye piyasasi aracinin islem gormesini durdurabilecegi gibi bu sermaye piyasasi
aracin1 kottan da ¢ikarabilecegi, bu durumun derhdl Kurula bildirilecegi ve kamuya
aciklanacag hiikiim altina alinmistir. Ayrica SerPK’nin 67 nci maddesi uyarinca uygulama usul

ve esaslarinin ilgili borsa tarafindan hazirlanacagi ve Kurulca onaylanan yonetmeliklerle
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belirlenecek konular arasinda borsa kotuna alinma, kottan ¢ikarilma, borsada islem gérme ve

islem gérmenin durdurulmasi konular1 da sayilmaistir.

Bu cercevede SerPK hiikiimleri dogrultusunda hazirlanan Borsa Istanbul A.S.

Borsacilik Faaliyetlerine Iliskin Esaslar Yonetmeligi®®’

nde kotasyon, sermaye piyasasi
araclarinin borsada islem gormesi amaciyla borsa kotuna alinmasi olarak tanimlanmis ve

kotasyona iligkin esaslar bu yonetmelik ¢ergevesinde hiikiim altina alinmistir.

Bu Yonetmeligin 30 uncu maddesinde, Kanuna paralel bir sekilde borsa veya piyasa
isleticisinin, iglem goren araglarin iglemlerinin durdurulmasi ve/veya kottan ¢ikarilmast ile ilgili
esaslar1 yonetmelikle diizenleyecegi, bu diizenlemelerde 6ngoriilen sartlarin olusmasi hélinde,
ilgili aracin islem gérmesini durdurabilecegi gibi kottan da cikarabilecegi belirtilmis olup
Kurulun islem gorecek araglarin borsada islem gérmesini durdurma ve borsa kotundan ¢ikarma
yetkisi sakli tutulmustur. Bu kapsamda hazirlanan Borsalar ve Piyasa Isleticilerinin Kurulus,
Faaliyet, Calisma ve Denetim Esaslar1 Hakkinda Y&netmelik®®?’in 17 nci maddesinde kota
alinma, kottan ¢ikarilma, borsada islem gorme ve islem goérmenin durdurulmasimi karara

baglamak; Borsa Istanbul A.S. yonetim kurulunun yetkileri arasinda sayilmustir.

S6z konusu Yonetmeligin “Kottan ¢ikarma” baslikli 16 nc1 maddesinde kottan ¢ikarma
sartlar1 ana hatlari ile yer almaktadir. Buna gore ihragginin finansal durumu, iflasi, faaliyetlerin
devamu icin gereken sartlarin kaybedilmesi, kamuyu aydinlatma usul ve esaslarina uygun
davranilmamasi, ilgili mevzuata ve Borsa tarafindan yapilacak diizenlemelere uyulmamasi,
Borsa tarafindan istenecek bilgilerin verilmemesi, kotasyon {icretlerinin ddenmemesi ve
benzeri sartlarindan birinin varlig1 halinde sermaye piyasasi araglar1 Yonetim Kurulu karari ile
Borsa kotundan ¢ikarilabilir. Bununla beraber siireleri dolan yahut itfa olan sermaye piyasasi
araclari, siirelerinin doldugu veya itfa olduklar1 tarihte hicbir bir islem yapilmasina gerek
kalmaksizin Borsa kotundan c¢ikmis sayilir. Ayrica ortakliklarin Borsa kotunda bulunan
paylarindan sermaye azaltimi nedeniyle azaltilan sermayelerine karsilik gelen paylari, yeni
sermayenin ticaret siciline tescil edilmesini miiteakip herhangi bir isleme gerek olmakzisin

Borsa kotundan ¢ikmis sayilir.

301 19/10/2014 tarih ve 29150 sayili RG’de yayimlanmstir.
%02.19/07/2013 tarih ve 28712 Sayili RG’de yayimlanmustir.
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Borsa Istanbul A.S. tarafindan hazirlanan Kotasyon Yonergesi’nin 23 ve devami
maddelerinde de kottan ¢ikarilma sebepleri ayrintili bir bicimde ele alinmistir. Bu Y6nergenin
27 nci maddesinde ihraggilar veya fon kurucularinin Borsa kotunda bulunan sermaye piyasasi
araglarinin SerPK’nin ilgili diizenlemeleri gergevesinde kottan gikarilmasi istegiyle Borsaya
basvurabilecegi, ilgili slirecin sonunda Yonetim Kurulu karariyla kottan c¢ikarilacagi

belirtilmistir.

SerPK’nin 23 {incii maddesinin birinci fikrasinin (d) bendi uyarinca borsa kotundan
¢ikmasi halka agik ortakliklarin 6nemli nitelikteki islemleri arasinda sayilmaktadir. Bununla
beraber Onemli Nitelikteki Islemlere iliskin Ortak Esaslar ve Ayrilma Hakki Tebligi’nin 5 inci
maddesinde de ortakliklarin kendi tiizel kisilikleri ile ilgili borsa kotundan ¢ikma karari
almasimin énemli nitelikte bir islem oldugu belirtilmis ve bunun pay alim teklifi zorunlulugu

getiren bir 6nemli nitelikte islem oldugu hiikiim altina alinmustir.

Borsa veya piyasa isleticisinin, kendi diizenlemelerinde 6ngoriilen kosullarin olusmasi
halinde, ilgili sermaye piyasast aracinin iglem gormesini durdurabilecegi ve/veya kottan
cikarabilecegine iliskin hilkmiin yer aldigi SerPK’nin 69 uncu maddesinde, Kurul’a borsa
islemlerin durdurulmasi ve kottan ¢ikarma hususunda idari tedbir sayilabilecek bir yetki
verilmistir. Burada Kurul’un, sermaye piyasasi araglarmin borsada islem gérmesini durdurma
ve borsa kotundan ¢ikarma yetkisi sakli tutulmustur. Dolayisiyla Kurul da gerekli gordiigii
hallerde alacag bir kararla sermaye piyasasi araglarinin borsada islem gérmesini durdurabilir,

borsa kotundan ¢ikarabilir.

Burada vurgulamak gerekir ki Kanunun 33 {incii maddesinin besinci fikrasinda Kurula
birtakim sartlarin varligi halinde ihraggilarin ve halka agik ortakliklarin resen veya talep tizerine
bu Kanundan kaynaklanan yiikiimliiliikklerden kismen veya tamamen muaf tutabilecegine iliskin
ve tamamen Kanun kapsamindan cikarilabilecegine iliskin yetki verilmistir. Bu yetkiye
dayanarak alinmig bir kararin sonucu olarak Kurulun 69 uncu maddenin ikinci fikrasinda
bahsedilen Dborsa islemlerinin durdurulmasi ve borsa kotundan ¢ikarilmast yetkisini
kullanabilecegi siiphesizdir. Bu kapsamda Kurul, yayimlamis oldugu 26/07/2016 tarihli ve
2016/24 sayili haftalik biiltende®*® VIA Gayrimenkul Yatirim Ortaklig1 A.S.’nin Kanunun 96

nc1 maddesinin verdigi yetkiye dayanarak Kanunun 1 inci maddesi, 33 iincii maddesinin besinci

303 http://www.spk.gov.tr/Bulten/Goster?year=2016&no=24 (erisim:06.01.2018)
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fikras1 ve 128 inci maddesinin birinci fikrasinin (a) bendi kapsaminda gayrimenkul yatirim
ortaklig1 statiisiiniin sona erdirilerek Kanun kapsamindan ¢ikarilmasina ve SerPK’nin 69.
maddesinin ikinci fikrasi kapsaminda Sirket paylarinin borsa kotundan ¢ikarilmasia karar

verildigi duyurulmustur.

3.10.10. Tiirkiye Sermaye Piyasalar1 Birligine Uye Olunmamasi Durumunda
Uygulanacak Tedbirler

Kamu kurumu niteliginde meslek kurulusu olan Tiirkiye Sermaye Piyasalar1 Birligi,
miilga Kanun ile 11 Subat 2001°de kurulmus ve Nisan 2001’de faaliyete gecmistir. SerPK
cergevesinde hazirlanan yeni Tiirkiye Sermaye Piyasalar1 Birligi Statiisiinii iceren Sermaye
Piyasas1 Kurulunun 6nerisiyle Bagbakan Yardimciliginin 14/1/2014 tarihli ve 103 sayil1 yazisi
tizerine, SerPK’nin 75 inci maddesi uyarinca, Bakanlar Kurulunun 5/2/2014 tarih ve 2014/5934
sayili karari, 02/04/2014 tarih ve 28960 sayili Resmi Gazetede yayimlanarak yiirilirliige

girmistir.

Birligin amaci, iiyelerinin ortak ihtiyaclarin1 karsilamak, ¢alisanlarinin mesleki
caligmalarin1  kolaylastirmak, sermaye piyasasinin gelismesine katki saglamak, iiyelerin
birbirleri ve yatirimcilar ile iliskilerinde diiriistliigii ve giiveni hakim kilmak i¢in meslek
disiplini ve ahlakin1 korumak, iyelerin dayanigsma, disiplin ve 6zen igerisinde ¢alismalarini,
ekonomik menfaatlerinin korunmasini ve mesleki konularda gelismelerini saglamak, {iyeleri
arasinda haksiz rekabetin 6nlenmesini ve sermaye piyasasinin gelismesini teminen Anayasa,

Kanun ve Statii ile verilen gorevleri yerine getirmek ve yetkileri kullanmaktir.

Kanunun 74 {incii maddesi ve aym1 dogrultuda hazirlanmis Birlik Statiislinlin 8 inci
maddesi uyarinca yatirim hizmet ve faaliyetlerinde bulunmaya yetkili kilinmis kuruluslar,
paylar1 borsada islem goren yatirim ortakliklar1 ve sermaye piyasalarinda faaliyet gosteren
kurumlardan Kurul tarafindan uygun goriilenler Birlige iiye olmak i¢in basvurmak
zorundadirlar. S6z konusu kuruluslar, yetki belgelerini almalarindan itibaren ii¢ ay iginde

gerekli bagvuruyu yapmak zorundadir.

Birlik {iyeliginin zorunlu kilindig:r bu tiir kuruluslarin ilgili yiikiimliiliige uymamasi
durumunda Kurula tedbir uygulama yetkisi tanmmistir. Buna goére anilan ylikiimliiliige

uymayan kuruluslarin faaliyetleri Kurulca durdurulacaktir. Gorildiigi iizere s6z konusu
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yiikiimliilige uyulmamasi durumunda Kurula verilmis olan faaliyeti durdurma yetkisinin
kullanimut ihtiyari degil, zorunludur. Dolayisiyla bu kuruluslarin yetki belgelerini almalarindan
itibaren {i¢ ay i¢inde tiyelik bagvurusu yapmadig: tespit edildigi takdirde, Kurul herhangi bir

takdir yetkisine sahip olmaksizin bu kuruluslarin faaliyetini durdurur.

Birlik, Kanunun 75 inci maddesinin yedinci fikrasinda ve Statiiniin 31 inci maddesinde
belirtildigi tizere Kurul tarafindan her yil denetlenir. Kurul tarafindan yapilan bu denetime
iliskin denetim raporunun bir 6rnegi, izleyen yilin altinci ay1 sonuna kadar ilgili Bakanliga
gonderilir. Ilgili Bakan da bu rapora dayanarak Birligin faaliyetinin kurulus amacina
uygunlugunun saglanmasi icin Kuruldan gerekli tedbirlerin alinmasini isteyebilir. Burada
Kurulun bahsi gecen tedbir uygulama yetkisi, digerlerinden farkli olarak ilgili Bakanin talebi
lizerine uygulanabilecek bir tedbir yetkisidir. Ancak her haliikkdrda bu tedbirin cergevesi ve
uygulanma bi¢imi Kurul tarafindan belirlenecegi i¢in bu hitkkme de Kurulun uygulayabilecegi
tedbirler arasinda yer verilmesi uygun goriilmiistiir. Bu noktada ilgili kurulus hakkinda hangi
tedbirin uygulanacagia Kurulun mu yoksa ilgili bakanin mi1 karar verecegi tartismasi giindeme
gelebilir. Ancak hiikiimde bahsi gecen gerekli tedbirin ne oldugu kanaatimizce denetim

raporunda yapilan inceleme kapsaminda ilgili Bakan tarafindan belirtilecektir.

3.10.11. Tiirkiye Degerleme Uzmanlari Birligine Uye Olunmamasi Durumunda
Uygulanacak Tedbirler

Kanun kapsaminda kurulmus bir diger kamu kurumu niteliginde meslek kurulusu olan
Tiirkiye Degerleme Uzmanlar Birligi, SerPK’nin 76’nc1 maddesine dayanilarak kurulmustur.
Tiirkiye Degerleme Uzmanlart Birligi Statiisiinii iceren Kurulun Onerisiyle Bagsbakan
Yardimeiliginin 14/1/2014 tarihli ve 112 sayili yazis1 {izerine, SerPK’nin 75 inci ve 76 nci
maddeleri uyarinca, Bakanlar Kurulunun 5/2/2014 tarih ve 2014/5933 sayili karar1, 02/04/2014

tarth ve 28960 sayili Resmi Gazetede yayimlanarak yliriirlige girmistir.

Kanunun 76 ncit maddesi uyarinca gayrimenkul degerleme uzmanligi lisansina sahip
olanlar ve degerleme kuruluslari, Tiirkiye Degerleme Uzmanlar1 Birligine iiye olmak i¢in
basvurmak zorundadirlar. Lisans sahibi, lisans almaya hak kazandig tarih itibariyle {i¢ ay
icinde Tiirkiye Degerleme Uzmanlar1 Birligine iiyelik icin gerekli bagvuruyu yapmakla
yiikiimliidiir. Uyelik basvurusunda bulunmayan lisans sahiplerinin lisans1 Kurul tarafindan iptal

edilmektedir.
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Degerleme kuruluslar1 da degerleme kurulusu niteligini kazandig1 andan itibaren ii¢ ay
icinde Tirkiye Degerleme Uzmanlar1 Birligine iiyelik i¢in gerekli basvuruyu yapmakla
yiikiimliidiir. Bu yiikiimliiliige uyulmamasi halinde Kurul, benzer sekilde, bu kuruluslar
hakkinda faaliyetlerinin durdurulmasi ve yetkilerinin iptali dahil olmak iizere her tiirlii tedbiri

almaya yetkili kilinmistir.

Goriildugi tizere ilgili gayrimenkul degerleme uzmanligi lisansi sahipleri ve degerleme
kuruluglar1 bakimindan Tiirkiye Degerleme Uzmanlar1 Birligine tiyelik zorunlu tutulmustur ve
ilgili tarihten itibaren ii¢ ay i¢inde iiyelik bagvurusunda bulunmayanlar bakimindan Kurula
tedbir uygulayabilme yetkisi éngoriilmiistiir. Uyelik bagvurusunda bulunmayan gayrimenkul
degerleme uzmanligi lisanst sahiplerinin lisans1 Kurulca iptal edilecegi yetkisinin yaninda
degerleme kuruluslar1 bakimindan da Kurul, faaliyetlerinin durdurulmasi ve yetkilerinin iptali
dahil her tiirli tedbiri almaya yetkili kilinmigtir. Kurulun s6z konusu yetkisi de ihtiyari degil

zorunlu bir yetkidir.

Tiirkiye Degerleme Uzmanlari Birligi de tipki Tiirkiye Sermaye Piyasalar1 Birligi gibi
Kanunun 76 nc1 maddesinin onbirinci fikrasinda ve Statiiniin 35 inci maddesinde belirtildigi
tizere Kurul tarafindan her yi1l denetlenir. Kurul tarafindan yapilan bu denetime iliskin denetim
raporunun bir érnegi, izleyen yilin altinct ay1 sonuna kadar ilgili Bakanhiga gonderilir. Ilgili
Bakan da bu rapora dayanarak Birligin faaliyetinin kurulus amacina uygunlugunun saglanmasi
icin Kuruldan gerekli tedbirlerin alinmasini isteyebilir. Burada Kurulun bahsi gegen tedbir
uygulama yetkisi, digerlerinden farkli olarak ilgili Bakanin talebi lizerine uygulanabilecek bir
tedbir yetkisidir. Ancak her haliikarda bu tedbirin gercevesi ve uygulanma bi¢imi Kurul
tarafindan belirlenecegi i¢in bu hiikkme de Kurulun uygulayabilecegi tedbirler arasinda yer
verilmesi uygun goriilmiistiir. Bu noktada ilgili kurulus hakkinda hangi tedbirin uygulanacagina
Kurulun mu yoksa ilgili bakanin m1 karar verecegi tartigmasi giindeme gelebilir. Ancak
hiikiimde bahsi gegen gerekli tedbirin ne oldugu kanaatimizce denetim raporunda yapilan

inceleme kapsaminda Ilgili Bakan tarafindan belirtilecektir.
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3.11. 1Idari Tedbir Kararlarina Kars1 Gidilecek Yargi Yolu

Anayasanin 125 inci maddesinin birinci fikrasinda, idarenin her tiirli eylem ve igleminin
yargl denetimine tabi oldugu belirtilmistir. Sermaye piyasasinin giiven ve kararlilik i¢inde
calismasi, kamunun aydinlatilmasi, tasarruf sahiplerinin haklarinin korunmasi islevlerini yerine
getirmek tizere kurulmus olan SPK da organik a¢idan siiphesiz kamu kurumu niteligindedir. Bu
cergevede SPK tarafindan verilmis olan idari tedbir kararlar1 da yargi denetiminin sinirlar
acisindan degerlendirildiginde idari islem niteligi tasimakta oldugundan diger idari islemler
gibi idari yarginin denetimine tabi olacaktir. AYM de bir kararinda idarenin idari tedbir
niteliginde tesis ettigi islemlerin, Anayasa’da yer alan ve yargi yolu kapali olan iglemler

arasinda yer almadigini acik bir dille ifade etmistir3%,

SPK kararlarinin yargi denetiminin sinirlart agisindan diger kamu kurumlarindan ayri
sekilde degerlendirilmesi miimkiin degildir. Dolayisiyla BIO — kamu kurumu ayrimmin sadece
doktrin agisindan 6nem tasidigi sOylenebilmektedir. Bu nedenle SPK kararlari {izerindeki
yargisal denetimin tek simirt IYUK’un 2 nci maddesinde yer alan idari yargmin yerindelik
denetimi yapamayacagina iligkin sinirlama olusturmaktadir. IYUK un 2 nci maddesinin ikinci
fikrasinda idari yargi yetkisinin, idari eylem ve islemlerin hukuka uygunlugunun denetimi ile
sinirl oldugu; dolayisiyla idari mahkemelerin yerindelik denetimi yapamayacagi, idari islem
niteliginde yahut idarenin takdir yetkisini kisitlayacak sekilde karar veremeyecegi agik¢a
belirtilmistir. Bu kapsamda idari yargi mercii tarafindan SPK islemleri lizerinde yapilacak

denetim, hukukilik denetimiyle smirli kalmali ve yerindelik denetimi yapilmamalidir®®.

SPK tarafindan verilen idari tedbir kararmin yetki, sebep, sekil, konu veya amag
unsurlarinin biri ya da birkaginin hukuka aykir1 oldugu gerekgesiyle iptal davasi agilabilecegi
gibi kosullar1 olmas1 halinde dogmus olan zararin tazmini i¢in tam yargi davasi da agilabilir.
Burada SerPK’nin yiirtirliige girmesi 6ncesinde yasanan SPK kararlarina kars1 bagvurulabilecek

yargi yolunun hangisi olduguna iligkin karisikliktan kisaca bahsetmekte fayda goriilmektedir.

Miilga 2499 sayili Kanun’da Kurul kararlarina kars1 gidilebilecek olan yargi yerini
gosteren herhangi bir hiikiim bulunmamaktaydi. KK’ nin yiiriirliige girdigi tarth olan 2005

304 AYM E. 2018/2, K. 2018/43, T. 2/5/2018. RG. T. 30/5/2018 Sa. 30436. (erisim: 19/05/2018
Www.anayasa.gov.tr)
%05 y(UZUGULLU, s.170.
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yilindan énce BIO’lar tarafindan alman tiim idari yaptirim kararlari idari islem sayilarak idari
yargl denetimine tabi tutulmaktaydi. KK’nin yiiriirlige girmesi ile birlikte idari yaptirimlarin
bu kanun kapsamina dahil oldugu diisiincesi ve bu Kanunun 3 iincii maddesinde yer alan “diger
kanunlarda diizenlenen ve kabahat sayilmasi gercken idari yaptirimlar i¢in KK’nin genel
hiikiimlerinin uygulanmasini” 6ngéren hiikiim nedeni ile bazi idari yaptirimlara iliskin iptal
davalan adli yargida farkli bir usul ile goriilmeye baslandi. Konunun ¢ok sayida itiraz ile
AYM’ye gétiiriilmesi sonucunda idare hukuku esaslarina gore tesis edilen bir idari islemin
denetiminin idari yargi alanindan ¢ikarilarak adli yargiya birakilmasinin  miimkiin
olmadigindan bahisle hiikmii iptal ederek yeni bir diizenleme yapilmasi i¢in alt1 ay siire

3% Bu siire icinde hiikiim yeniden diizenlenmis; bu Kanunun idari yaptirim kararlarina

vermistir
kars1 gidilecek kanun yoluna iligkin hiikiimlerinin diger kanunlarda aksi hiikiim bulunmamasi

halinde uygulanacagi ifade edilmistir.

Bu siire¢ igerisinde Danistay da birbiriyle gelisen kararlara imza atmistir. SPK’nin
vermis oldugu idari para cezalarina karst idari yargimin gorevli oldugunu ifade ettigi bir
kararinda Danistay, SPK tarafindan verilen para cezalarina kars1 agilacak davalarin ¢éziimiinde
idari yarginin gérevli oldugunu agikea belirtmistir®®”. Buna zit olarak daha sonraki bir kararinda

ise Danistay, “Uyusmazlik Mahkemesi’'nin 05.11.2007 tarih ve E:2007/55, K:2007/197 sayuli

306 AYM E. 2005/108, K. 2006/35, T.1/3/2006. “...Anayasa'da idari ve adli yargimn ayriligi kabul edilmistir. Bu
ayrim uyarinca idarenin kamu giicii kullandigr ve kamu hukuku alanina giren islem ve eylemleri idari yargi, ozel
hukuk alanina giren islemleri de adli yargi denetimine tabi olacaktir. Buna bagl olarak idari yarginin gérev
alanmna giren bir uyusmazhigin ¢oziimiinde adli yarginin gorevlendirilmesi konusunda yasakoyucunun genis takdir
hakkinin bulundugunu séylemek olanakly degildir.

Ceza hukukundaki gelismelere kosut olarak, kimi yasal diizenlemelerde basit nitelikte gériilen su¢lar hakkinda
idari yaptirimlara yer verildigi goriilmektedir. Daha agir su¢ olusturan eylemler icin verilen idari para cezalarina
karst yapilacak basvurularda konunun idare hukukundan ¢ok ceza hukukunu ilgilendirmesi nedeniyle adli
yargimin gorevli olmasi dogaldwr. Ancak, idare hukuku esaslarina gére tesis edilen bir idari igslemin, sadece para
cezasi yaptirimi icermesine bakilarak denetiminin idari yargi alamindan ¢ikariarak adli yargiya birakilmast
olanakl: degildir.

Bu durumda, itiraz konusu kuralla diger yasalardaki kabahatlere yollama yapilarak, yalnizca yaptirimin tiiriinden
hareketle ve idari yargumin denetimine tabi tutulmasi gereken alanlar gozetilmeden, bunlari da kapsayacak
bicimde basvuru yolu, itiraz, bunlara iligkin usiil ve esaslarin degistirilmesi, Anayasa'nin 125. ve 155. maddelerine
aykiridir, Kural'in iptali gerekir.”

7 “Idari para cezalarini diger cezalardan aywan en belirgin nitelik, idari makamlar tarafindan verilmesidir.
Idari bir makam tarafindan tek tarafli olarak idare hukuku alaminda kamu giiciiniin kullanilmas: suretiyle tesis
edilmeleri nedeniyle idari bir islem olduklar: tartismasizdir. ... ceza hukukundaki gelismelere kosut olarak, kimi
yasal diizenlemelerde basit nitelikte goriilen suglar hakkinda idari yaptirimlara yer verilmesi, daha agir sug
olusturan eylemler icin verilen idari para cezalarina karst yapilacak basvurularda konunun idare hukukundan
¢ok ceza hukukunu ilgilendirmesi nedeniyle;, Kabahatler Kanununun, cezai karakteri agir basan ve ceza hukuku
alamina giren idari para cezalarina uygulanmasi; idare hukuku esaslarina gore tesis edilen, konunun teknik
ozelligi nedeniyle belli sektorlerdeki faaliyetlerin denetlenmesi baglaminda iist kurullar tarafindan verilen idart
para cezalarina uygulanmasinin soz konusu olmadigi, bu itibarla, 2499 sayil Sermaye Piyasasi Kanunu'nun 47/4
maddesi uyarinca Sermaye Piyasast Kurulu tarafindan verilen para cezalarina karst agilacak davalarin
¢oziimiinde idart yarginin gorevli oldugu sonucuna varilmistir.” (Erisim: 02/06/2019 www.anayasa.gov.tr)

141



Sermaye Piyasasi Kurulu 'nun tesis etmis oldugu idari para cezalarina karst agilacak davanin
gortim ve ¢oziimiiniin adli yargt mercii olduguna dair karart dikkate alindiginda idari para
cezast uygulanmasina iliskin islemin iptali istemiyle a¢ilan davayr gérev yoniinden reddeden
Idare Mahkemesi kararinda hukuka aykiniik  bulunmamaktadir.”  diyerek bu tiir
uyusmazliklarda adli yargiyr gorevli gérmiistiir. Daha sonra Uyusmazlik Mahkemesi bu
kanaatinden doniis yaparak Sermaye Piyasasi Kanununun 47/A maddesi uyarinca Idari Para
Cezas1 Bildirim Tutanagi ile verilen idari para cezasinin idari nitelikte bir islem oldugunu, idari
isleme kars1 ag1lan davanin, 2577 sayil1 Idari Yargilama Usulii Kanunu kapsaminda, bu islemler
hakkinda yetki, sekil sebep, konu ve maksat yonlerinden biri ile hukuka aykirilik iddiasi
gozetildiginde, davanin gériim ve ¢éziimiinde idari yargiin gorevli oldugunun agik oldugunu

ifade ederek idari yarginin gorevli olduguna karar vermistir®®,

2012 yilinda yiiriirliige giren SerPK’nin 134 tincli maddesinde “Kurul kararlarina karsi
ac¢ilacak idari davalar idare mahkemelerinde goriiliir.” hiikmiine yer verilerek s6z konusu

tartisma sonlandirilmistir.

SPK tarafindan verilen idari tedbir kararina kars1 agilacak davalarda davali taraf SPK
olup ilgili kamu gorevlisinin sahsina karsi dava acilmast miimkiin degildir. Ayrica husumet
konusu idare mahkemelerinde resen incelenen bir husus olup hasmin yanlis gdsterilmis olmasi
durumunda IYUK 15 inci maddesi geregince gergek hasim tespit edilerek dilekge bu hasma

teblig edilmektedir.

Idari tedbir kararlarma kars acilacak iptal davalarinda, davaci bakimindan iYUK un 2
nci maddesi uyarinca menfaat ihlali kogulu aranmaktadir. Dolayisiyla agilacak iptal davasinda
davaci bakimindan 6n kosul; mesru, giincel ve kisisel bir menfaatin ihlal edilmis olmasidir.
Burada dava agilmasi i¢in menfaat ihlali yeterli goriilmekte olup, ayrica hak ihlali sart1

aranmamaktadir3®,

SPK tarafindan verilen kararin hukuki denetiminde sebep unsuru, islemin gecerliligi
bakimindan biiyiik 6nem tasimaktadir. Sebep, idareyi bir islem yapmaya yonelten fiili ya da

hukuki etkenler olarak tanimlanmaktadir®®. Uygulanacak bir idari tedbirde bu tedbirin

308 Uyusmazlik Mahkemesi E. 2008/13, K. 2008/355 T. 22/12/2008 (erisim: www.uyusmazlik.gov.tr 14/07/2018)
39 GOZLER / KAPLAN, s. 831.
310 GOZLER / KAPLAN, s. 344,
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uygulanma sebebinin agik ve net olarak tespit edilis olmas1 gerekmektedir. Bu tiir tespitler, SPK
tarafindan diizenlenen sorusturma raporlariyla yapilmaktadir. Mahkeme ise iptali istenen
islemin sebebine iliskin olarak bu tespitle bagh degildir. Eger mahkeme, idari tedbir
uygulanmasinin sebebi hususunda SPK ile ayn1 goriiste degilse uygulanan tedbir kararini iptal

edebilmektedir.
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4. DEGERLENDIRME VE SONUC

Bagimsiz idari otoritelerin sahip olduklari denetim ve goézetim yetkilerinin sonucu
olarak hukuka aykirt durumlarin tespiti halinde yaptirim uygulama yetkileri mevcuttur. 1981
yilinda kurulan SPK, iilkemizdeki ilk BIO olarak kabul edilmektedir. Sermaye piyasasinin
yillar i¢erisindeki gelisimi ve piyasa hacminin artmasi, bu alandaki idari yaptirimlarin énemini
daha da arttirmaktadir. Sermaye piyasasi hukuku, halka acik anonim sirketleri merkez alarak
incelemesi hasebiyle kaynagini ticaret hukukundan almakta ve 6zel hukuk alanina dahil oldugu
kabul edilmektedir. Idari bir kurum olarak sektdriin diizenlenmesi ve denetlemesini saglayan
SPK ise, sermaye piyasasi hukukunun kamu hukukuyla olan bagin1 kurmaktadir. Bu ¢ercevede
temelinde birer idari islem olan idari tedbirler Kurul’ca uygulanmakta ve bunlara karsi agilan
davalar kural olarak idari yargida ¢oziimlenmektedir. SPK tarafindan hangi sartlarin
gerceklesmesi halinde hangi idari tedbirlere bagvurulabilecegi, SerPK ve diger hukuki
diizenlemelerde yer almaktadir. Calismamizda dncelikle doktrinde ¢okea tartigma konusu olan
idari tedbirlerin hukuki niteligine teorik ¢er¢evede deginilmis, daha sonra SPK’nin uyguladig:

idari tedbirler konusu incelenmistir.

SPK, kamunun hassas olarak nitelendirilebilecek sektorlerinden olan finans sektoriiniin
regililasyonu ile gorevli olan bagimsiz idari otorite niteliginde bir kamu kurumudur. Bagimsiz
idari otoriteler, ilgili olduklari sektorlere iliskin olarak regiilasyon islevini yerine getirmekle
gorevli kamu kuruluslaridir. S6z konusu regiilasyon, belirli bir sektordeki piyasa faaliyetlerine
yonelik olarak, kurallar koyma anlamindaki diizenleme ile konulan bu kurallara uyulup
uyulmadigini gozetleme ve kurallarin ihlal edilmesi durumunda yaptirnm uygulama
anlamindaki denetim yetkilerini kapsamaktadir. SPK’nin bu yetkileri, kamu giiciiniin
kullanilmasini da kapsar sekilde siirekli bicimde piyasalar ile etkilesim halinde bulunmak
olarak ifade edilebilir. Bagimsiz idari otoritelerin diizenleyici islem yapma yetkisi, denetim
yetkisi, uyusmazlik ¢6zme yetkilerinin karsisinda; kanaatimizce kendilerine 6zgii en 6nemli
nitelikleri de diger islevlerinin bir uzantis1 olarak dogrudan veya dolayli olarak idari

yaptirimlar1 uygulayabilme yetkileridir.

Yaptirimlar, kamu giicliniin bir pargasi olarak diizenleme ve denetim islevlerinin etkili
bir bigimde yiiriitiilmesini saglayan araglar niteligindedir. Hukuk kurallarinin uygulanabilirligi
ve etkinligi, bu kurallarin ihlali durumunda kamu tarafindan uygulanacak yaptirimlara baglidir.

Gergek ve tiizel kisileri hukuka uygun davranmaya yonelten en etkili arag ise yaptirimlardir.
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Gergekten de herhangi bir yaptirnma bagli olmayan emredici hukuk kurallarinin hukuk

aleminde herhangi bir icrai etkisi yoktur.

Idare, kendi gérev alan1 dahilindeki mevzuat: uygularken kanunun kendisine verdigi
yetki dahilinde ¢ok ¢esitli idari yaptirimlara hiikmedebilir. Oyle ki bu yaptirimlar zaman zaman
idarenin takdir yetkisi ¢ergevesinde nevi sahsina miinhasiwr nitelikler de icerebilmektedir. Bu
durum idari yaptirimlarin smiflandirilmasini bir hayli zorlastirmaktadir. Doktrinde de idari

yaptirimlarin siniflandirmasi hususunda fikir birligi yoktur.

Bize gore idari yaptirimlar en temelde; idari cezalar ve idari tedbirler olarak ikiye
ayrilmalidir. Idari cezalarin ise kendi igerisinde kabahat cezalari, disiplin cezalar1 ve regiilatif
cezalar olarak iice ayrilmasi; idari tedbirlerin ise gecici engelleme, esyaya gecici el koyma, idari
iznin geri alinmasi ve atipik idari tedbirler olarak dorde ayrilmasi en uygun siniflandirma

olacaktir.

Idari tedbirler ise, idari yaptirimlarin idari cezalar disinda kalan kismini olusturmakta
olup, cezalandirma amaci yerine, kamu hizmetlerinin ve diger idari faaliyetlerin diizgiin
islemesini saglamak, ayrica kamu diizeninin bozulmasini engellemek amacli olarak 6ngdriilen
idari yaptirimlari ifade etmektedir. Dolayisiyla idari tedbirlerde mevzuata aykir1 hareket eden
kisileri cezalandirmaktan ¢ok, hukuka aykir1 fiili durdurarak ihlalin sona ermesini saglama ve

olas1 olumsuz durumlar1 6nleme amaci giidiilmektedir.

Sermaye piyasalarinda giiven 6lgiitii, yatirimceilarin yatirim karar1 almasinda en biiytlik
olgiittir. Yatirimcilar sermaye piyasasi araglarina yatirim yaparlarken sermaye piyasasi
faaliyetini gergeklestiren kurumun finansal istikrarina ve mali durumuna gilivenerek bu karari
alirlar. SPK’nin ve sermaye piyasast mevzuatinin en 6nemli islevi ise yatirimcinin korunmasi
maksadiyla piyasada finansal istikrarin saglanmasi ve sermaye piyasast kurumlarmin mali
durumlarmin denetim altinda tutulmasidir. Piyasada faaliyet gosteren kurumlarin finansal
acidan saglam olarak kurulmasi ve mali durumlarini korumasi beklenmekle birlikte, bu her
zaman miimkiin olmayabilmektedir. Sermaye piyasasi araglarini ihra¢ eden kurumlarin mali
durumlarinin bozulmasi veya iflas1 riski her zaman mevcuttur. Sermaye piyasasinda yer alan
bazi kurumlarin mali durumlarini koruyamamasi kurumun i¢ isleyisinden kaynaklanan idari
sikintilarindan kaynaklanabilecegi gibi, piyasa genelinde etkili olan ekonomik kosullar da

kurumlarin finansal yapilarinda sorunlarin ortaya ¢ikmasina yol agabilir. Sebebi her ne olursa
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olsun sermaye piyasasinin mali durumunun bozulmasindan nihai olarak etkilenecek olan
yatirimeidir. Bu nedenle mali durumu bozulan sermaye piyasasi kurumlarmin mali durumun
diizeltilmesi ya da bunun miimkiin olmamasi durumunda zararin en aza indirilmesi amaciyla

Kurul tarafindan bazi tedbir ve mekanizmalar gelistirilmistir.

SerPK’da yer alan idari tedbirler, piyasanin giiven i¢inde ¢alismasi ve yatirimcilarin
korunmasi amaglariyla 6ngoriilmiistiir. Bu tedbirlerin etkin olabilmesi hukuka uygun, caydirici,
orantili, objektif ve ihtiyaglara cevap veren nitelikte olmalar1 halinde miimkiindiir. Bu nedenle
oncelikle sermaye piyasasinin dinamikleri iyi tanmmmali ve hukuki altyapt saglam
oturtulmalidir. Bu tedbirlerin uygulanmasinda Kurula verilen genel bir yetki niteligi tasiyan
“gerekli tedbirleri almak”, “her tirlii tedbiri almak” ifadelerinin kanunilik ilkesi ile
bagdastirilmasinin gii¢ oldugu ve hukuki giivenlik ilkesine halel getirebilecegi doktrinde sik¢a
tartisma konusu olmaktadir. Ancak kanaatimizce Kurulun varlik nedenini olusturan sermaye
piyasasinin giivenilir, adil, seffaf ve istikrarli bir ortamda isleyisinin saglanmasi, yatirimcilarin
hak ve menfaatlerinin korunmasi i¢in sermaye piyasasinin diizenlenmesi ve denetlenmesi
amactyla baglantili olarak Kurula bdyle genis bir yetkinin taninmis olmasinda, ihtiyaglara daha

hizl1 ve olaya 6zgii cevaplar verilebilmesi bakimindan sakinca bulunmamaktadir.
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