SERMAYE PiYASASI KANUNU TASLAGI HAKKINDA

A.

Taslaga lliskin Genel Degerlendirmeler:

Sermaye Piyasasl Kanunu Taslaginin kapsamli bir sekilde degerlendirilmesine ihtiya¢ duyuldugu
dikkate alinarak Taslak metne iliskin olarak interaktif bir tartisma platformu yaratiimasi gerektigi
disinilmektedir. Bu amagla SPK tarafindan, Taslagin sistematigine uygun olarak;

Sermaye Piyasasi Araglarinin ihraci, Kamunun Aydinlatilmasi ve ihraggilara iliskin Esaslar
Sermaye Piyasasl Kurumlari ve Faaliyetleri

Sermaye Piyasalarinda Borsalar, Ozdiizenleyici Kuruluslar ve Diger Kurumlar

Sermaye Piyasalarinda Denetim ve Tedbirler

O O O O O

idari Para Cezasi Gerektiren Fiiller ve Sermaye Piyasasi Suglari

basliklari altinda ¢alistaylar dizenlenmesi, Taslagin bu calistaylarda piyasa katilimcilari ile
tartisilmasi ve bu tartismalarin sonucunda son seklini almasi gerektigi distinilmektedir. Taslagin
sinirh bir gorls toplama sireci sonrasinda son seklini almasi sermaye piyasalari icin verimsiz
sonuglar yaratabilecektir.

Taslagin madde gerekceleri kamuoyuna sunulmamis olup, bu durum Taslak’ta yer alan baz
diizenlemelerin amacinin anlasiimamasina neden olmaktadir. Bu c¢ergevede, diizenlenmesi
Onerilen calistaylardan 6nce Taslak’ta yer alan her maddenin gerekcesinin SPK tarafindan
kamuoyu ile paylasilmasi gerektigi diisinilmektedir. Taslak ile birlikte sunulan genel gerekcenin
hikimlerin amacini ortaya koymakta yetersiz kaldigini belirtmek isteriz.

Taslak ile birlikte sermaye piyasalarini yakindan etkileyen diger yasalarda ve diizenlemelerde
(vergi yasalar, 32 sayili karar vb.) yapilmasi gereken degisikliklerin de tespit edilmesi ve bu
dizenlemelerdeki degisiklik taslaklarinin da ilgili kamu kurumlari ile isbirligi icerisinde
hazirlanarak Taslak ile birlikte kamuoyuna sunulmasi gerektigi dislinlilmektedir. Sermaye
Piyasasi Kanunu yenilenirken sermaye piyasalarini etkileyen diger diizenlemelerde revizyona
gidilmemesi yeni Kanun’un amacina ulasmasini engelleyebilecektir. Bu nedenle Taslagin sermaye
piyasalarinin etkileyen diger diizenlemelerde yapilmasi gereken degisikliklerle birlikte paket
halinde ylritme ve yasama organina sunulmasinda yarar gorilmektedir.

Bankalar ile ilgili olarak mevcut Kanun’un 50/a hikmiine benzer bir diizenlemeye yer verilmemis
olup, bankalara iliskin BDDK diizenlemeleri ile SPK diizenlemelerinin g¢elismesi ve yetki karmasasi
olusmasi s6z konusu olabilecektir. Bu kapsamda, her iki kurumun diizenleme alaninin sinirlarini
belirleyen bir hilkme Taslak’ta yer verilmesi bu konudaki soru isaretlerini ortadan kaldiracaktir.
Ayni husus sigorta, leasing ve faktoring sirketleri icin de gegerlidir.

Taslagin sermaye piyasalarinin ihtiyaclarina hizla cevap verebilme saikiyle prensip bazli
olusturuldugu ve buna paralel olarak Taslak metinde SPK’ya kapsaml yetkiler tanindig
gortlmekte olup, bu yetkilerin esitsizlige yol agmayacak sekilde ve hakkaniyete uygun olarak



kullanilmasini teminat altina alan temel bir prensibe Taslak biinyesinde yer verilmesi gerektigi
disinidlmektedir. Taslak’ta boyle bir prensibe yer verilmesinin idarenin diizenleme ve karar alma
yetkilerini subjektif bir sekilde kullanabilecegine iliskin olarak piyasada olusan kaygilari ortadan
kaldiracagi ve diizenlemelerin ve kararlarin hukuka uygunlugunun idari yargi organlari tarafindan
degerlendirilmesi sirasinda bu organlara temel bir hareket noktasi saglayacagi disinilmektedir.

Taslagin_Maddelerine iliskin Goriisler

Taslagin “Amac” baslkli 1. maddesinin yatirnmci odakli olarak kaleme alindigi diisiinilmekte olup,
sermaye piyasalarinin arz yoninin de tesvik edilmesi gerektigi dikkate alinarak “sermaye
piyasalarinin arz yoniunin gelistiriimesi” hususuna da amac¢ maddesinde yer verilmesi uygun
olacaktir.

Taslagin 7. maddesinin birinci fikrasi ile izahnamenin ticaret siciline tescil edilmesi ve TTSG'de
ilan edilmesi uygulamasi kaldirilmis, ancak anilan fikrada izahnamenin nerede yayinlandig
hususunun ticaret siciline tescil ettirilmesi ve TTSG’de ilan edilmesi gerektigi belirtilmistir.
izahnamelerin KAP vasitasiyla kamuya duyuruldugu, KAP’In temel kamuyu aydinlatma
mekanizmasi haline geldigi ve bunun vyatinmcilar tarafindan bilindigi dikkate alinarak
izahnamenin nerede yayinlandigl hususunun ticaret siciline tescil ettiriimesi ve TTSG'de ilan
edilmesinin herhangi bir islevinin olmayacagl ve Taslak metinden g¢ikarilmasi gerektigi
duslintlmektedir.

Taslagin 8. maddesinin lglinci fikrasinda 7 is glinl olarak belirlenen siire 2 is glinii olarak revize
edilmelidir. Aksi durumda halka arzi sonuglandirma siiresi uzayacaktir. Bu tir durumlarda SPK’nin
konuyu ivedi bir is olarak degerlendirmesi ve Taslagin 6. maddesine istinaden dogruluk
incelemesi de yapmayacagi dikkate alindiginda basvuruyu halka arzda gecikmeye yol agmaksizin
hizlica sonuglandirmasi gerektigi diisinilmektedir.

Taslagin 10. maddesi ile ihraggilarin yonetim kurulu Gyeleri de izahnamedeki yanlis, yaniltici ve
eksik bilgilerden kaynaklanan zararlardan ihraggilar ve araci kurumla birlikte miteselsilen
sorumlu tutulmuslardir. ihraggilarin, yasal sartlarin olusmasi halinde, yonetim kurulu tyelerinin
sorumluluguna basvurmalarinin miimkiin oldugu, baska bir ifade ile yonetim kurulu lyelerine
riicu etmelerinin imkan dahilinde oldugu dikkate alinarak yonetim kurulu tyelerinin yatirimcilara
karsi dogrudan sorumlu tutulmamasi gerektigi disiinilmektedir. Ote yandan, Taslagin 32.
maddesinin doérdinct fikrasinda yapilan dizenlemelerle, izahname sorumluluguna dayal
tazminat taleplerinde, ispat yikd, ihraggl, araci kurum ve halka arzlarda hizmet veren diger
kuruluslara aktarilmis olup, ihraggl, araci kurum ve diger kuruluslarinin her bir durum igin
yatirimcilarin iradelerini tespit etmelerinin mimkiin olmayacagl ve bu durumun hakkaniyete
aykiri sonuclar yaratarak anilan kuruluslara zarar verebilecegi distinilmektedir. Bu cercevede,
konuya iliskin tazminat talepleri genel hikiimler ¢ercevesinde degerlendirilmeli ve ispat ylkiini
tersine g¢eviren diizenlemeler yerine yargilama maliyetlerinin disirilmesi, yargilama slirecinin
hizlandirilmasi gibi alanlarda diizenlemeler yapilmasi saglanmalidir.



Taslagin 11. maddesinde diizenlenen ihrag belgesinin SPK kaydina alinan ancak satisi Tirkiye
sinirlari disinda gergeklestirilecek sermaye piyasasi araci ihraglari icin aranmamasi gerektigi
disinidlmektedir. Bu cercevede, Taslak’ta konuya iliskin olarak istisnai bir hilkme yer verilmeli
veya SPK’ya ihrac belgesi diizenleme ve yayinlama yukimliliglinden muafiyete iliskin esaslari ve
usulleri belirleme yetkisi verilmelidir.

Taslagin 12. maddesi ile SPK halka agik anonim ortakliklara ayni sermaye konulabilecek durumlari
belirleme yetkisi almigtir. Ancak burada kullanilan ifade kisitlayici niteliktedir. Sermaye
piyasalarinda degerleme ve uzman kurulus mekanizmalari mevcut olup, birlesme, boliinme, hisse
degisimi ve sirket yeniden yapilandirmalari haricinde de halka acik anonim ortakliklara ayni
sermaye konulmasina izin verilmesi gerektigi duslinlilmektedir. Bu cercevede, 12. maddenin
birinci fikrasinin son climlesinin “Kurul ihrag edilen pay bedellerinin nakden 6denmesinin zorunlu
olmadigi durumlari belirlemeye yetkilidir.” ifadesiyle degistirilmesinde yarar gérilmektedir.

Ayrica, ayni maddenin 2. fikrasinda, paylarin piyasa fiyati veya defter degerinin nominal
degerinin altinda olmasi durumunda paylarin nominal degerinin altinda bir fiyatla ihrag
edilmesi, Kurul’un izninden 6nce ihrag¢ eden sirketin inisiyatifine birakilmalidir.

Kurumsal Yonetim ilkelerinin ilk uygulamalari sonucunda diizenlemelerde esneklige gidilmesi
gerekebileceginden, Taslagin 17. maddesinin 3. fikrasinda her tirli iliskili taraf isleminin yonetim
kurulu onayina tabi tutulmasi gerektigini belirten dizenlemenin, SPK’'ya alt diizenlemelerle
yonetim kurulunun onayini gerektiren iliskili taraf islemlerinin niteligini ve blyuklGginu belirleme
yetkisini taniyacak sekilde revize edilmesi gerektigi dustinlilmektedir. Tum iliskili taraf islemleri
icin yonetim kurulu karari alinmasi gerekliliginin uygulamada operasyonel gigliikler yaratacagi,
sirketlerin faaliyetlerini kisitlayacagi ve halka agik sirketler icin rekabet dezavantaji yaratacagi
disinidlmektedir.

Taslagin 18. Maddesi 5. fikrasinda TTK 461 2 ve 3. Fikranin halka acik sirketlerde
uygulanmayacagi belirtilmis ise de, halka agik sirketlerde bu islemlere iliskin genel kurul
kararlarinda toplanti ve karar nisabinin ne olacag belirtiimemistir. Dolayisiyla fikra metnine
SPKn. 23/3 maddesindeki nisaplarin uygulanacagi seklinde bir atif yapilmalidir. Halka agik anonim
ortakliklarda yeni pay alma haklarinin kisitlanmasi TTK 461’den istisna tutulurken, bu nevi
kararlarin tabi oldugu nisaplarin SPKn. sistematigi ile uyumlu hale getirilmesi ve olasi uyumsuzluk
ve yorum farklarinin 6nlenmesi gerekmektedir.

Taslagin 19. Maddesi 1. Fikrasi uyarinca, kurulun kar dagitimi konusunda ortaklik veya sektor
bazinda farkh esaslar belirleyebilecegi hiikminin sektorel ayirim igin korunmasini yeterli
bulurken, sektoér temsilcileri ve sektoriin dnde gelen sirketlerinin sorumlulari ile mizakere
edilerek kriterlerin belirlenmesi 6nerilmektedir.



Taslagin 19. Maddesi 2. Fikrasi uyarinca, Halka agik Ortaklar tarafindan bagis yapilabilmesi
icin esas sozlesmede hikim bulunmasinin sart oldugu, yapilacak bagisin sinirinin
ortaklk genel kurulunca belirlenecegi, Kurulun bagis tutarina Ust sinir getirmeye yetkili
oldugu, bagislarin dagitilabilir kar miktarini azaltmayacagi belirtilmistir. Halihazirda
Anasozlesmelerde bu yonde hukim bulunan sirketlerin yapacaklari bagislar ile ilgili
olarak s6z konusu hikmin uygulanmasinda bir ¢ok sikinti yasanabilecek olup,
kaldirilmasi yerinde olacaktir. Kaldirilmadigi takdirde yapilacak bagisin st sinirin vergi
kanunlarinda belirlenen %5 orani olarak dikkate alinmasina yonelik gerekli degisiklik
yapilmasi 6nerilmektedir.

Taslagin 20. Maddesi 2. Fikrasinda belirtilen Yonetim Kurulu Gyelerinin sorumlulugu mutlak
sorumluluk yerine acikca ve net olarak kusur sorumlulugu olarak belirlenmelidir. Ornegin,

sorumluluk bagimsiz denetim sirketi ve Denetim Komitesi ile sinirlandirilabilir veya s6z konusu
karara katilmayan veya muhalefet serhi yazdiran Yonetim Kurulu Gyesinin sorumlulugu
olmamalidir. Sorumlu tutulanlar, hesap hatasindan kaynaklanan fark kadar sorumlu olmalidir.
Ayrica sirketin 6denmis sermayesi ve aktif blylkligla gibi parametreler baz alinarak, finansal
tablolardaki aykirilklar icin bir alt limit belirleme formili o6ngoérilmelidir. YUkamlulik,
sorumluluk ile orantili olmaldir. Sorumluluklarin boyutlari belirlenmelidir.

Taslagin 21. Maddesinde ortili kazang aktarimi genel ve subjektif ifadeler icerirken, mevcut
Sermaye Piyasasi Kanunu’'ndaki 6rtali kazang taniminin korunmasi gerektigi diisinilmektedir.
Ote yandan, értiilii kazancin yasal faizi ile birlikte iade edildigi hallerde su¢ duyurusunda
bulunulmamali ve diizenleme buna gore revize edilmelidir.

Taslagin 23. Maddesi 2. Fikrasinda yer alan Kurul’un ihlale gore islem iptaline gidebilecegine
iliskin yetkinin mahkemelerden alinarak Kurula verilmesinin yerinde olmadigi diisiinilmektedir.
Ayrica, onemli nitelikteki islemlerin kanunla tanimlanmasi gereginden hareketle anilan maddenin
1. fikrasinda yer alan “gibi hususlar” ifadesi madde metninden cikariimalidir.

Ortakliktan ayrilmak isteyen sahislarin paylarini Borsa’da satabilecekleri dikkate alinarak paylari
Borsa’da islem goren ortakliklarla ilgili olarak Taslagin 24. maddesinde diizenlenen ayrilma
hakkinin kapsaminin daraltilmasi gerektigi dislinilmektedir. Bu dizenleme likiditesi olmayan
Borsa sirketleri (paylari Gozalti Pazarinda islem gorenler vb.), Borsa disi halka acik sirketler icin ya
da c¢ok sayida ortagin genel kurulda olumsuz oy kullandigi hallerde ( bu ortaklarin tamaminin
hisselerini Borsa’da satmasi durumunda hisse fiyati 6nemli Olglide diisebilecek ve yatirimcilar
zarar gorebilecektir) gecerli olmalidir. Aksi durum Borsa’daki fiyat olusumunun adil olmadigi
sonucunu yaratabilecek ve Sirket’in Borsa’da olusan fiyatinin sorgulanmasina neden olabilecektir.
Ayrica, 6rnegin, Sirket ortaklari Sirket’in sermayesinin %40’ in1 Sirket’e satarak ayrilma hakkini
kullanmak istedikleri takdirde Sirket bu hisselerinin tamamini alabilecek midir? Burada belirli bir
Ust sinir ve pro-rata dagitim s6z konusu olacak midir? Bu hususlarin agikliga kavusturulmasi
gerekmektedir. Bu ¢cercevede, bu maddede yer alan; “Ortaklik bu paylari pay sahibinin talebi



lizerine, adil bir bedel karsiliginda satin almakla ylikimladir” hiikmd ile getirilen yukimluligin
ortaklik Gzerinden alinip hakim ortaklara atfedilen bir ylikimlullik olarak degistirilmesi hususu
degerlendirilmelidir.

Onemli nitelikteki islemlerle ilgili olarak bagimsiz Yénetim Kurulu tyesi onayi, genel kurul onayi
vb. mekanizmalar getirildiginden ayrica Taslagin 25. maddesinde 6ngorilen zorunlu pay alim
teklifine yonelik bir diizenleme yapilmasinin gerekli olmadigi distintilmektedir.

Taslagin 26. Maddesinin Uglincl fikrasinin amaci anlagilamamistir. Bankasina el konulan gergek
ve tlzel kisilere gagri zorunlulugu getirmenin bir anlam ifade etmeyecegi, bu sahislarin
malvarligina TMSF tarafindan el konulmus olacagindan bu mekanizmanin calismasinin mimkiin
olmayacagi distuinilmektedir. Bunun yerine, sirketlerin tahtasinin siirekli olarak kapatilarak Borsa
kotundan cikarildigi durumlarda cagri isleminin adil bir bedel lizerinden TMSF tarafindan
yapilmasi saglanmalidir.

Taslagin 26. maddesinde pay alim zorunlulugu dogan sahislarin bu zorunlulugu yerine getirinceye
kadar oy haklarinin donacagi hikim altina alinmistir. Bu genel hikmiin, dnemli nitelikteki
islemlere iliskin oy haklarinin donmasi ile sinirh olarak 6zellestirilmesi faydali olacaktir, aksi
takdirde sirketin faaliyetleri ile ilgili alinmasi gereken kararlar alinamayabilecektir. SPK’ya
basvuruda bulunmus olan sahislar ile pay alim teklifi duyurusunu yapmis veya pay alim siirecine
baslamis ancak heniiz satin alma siirecini tamamlamamis sahislarin bu hikimden istisna
edilmesi gerekmekte olup, diizenlemede gerekli degisiklikler yapilmalidir. Dizenlemede degisiklik
yapilmayacaksa pay alim teklifi basvurularinin SPK tarafindan 7 isglini icinde sonuglandiriimasi
hikme baglanmali ve pay alim teklifi siresi 7 is gliniini gegmeyecek sekilde sinirlandiriimahdir.

Taslakta yer alan; 27. maddedeki “Ortakliktan g¢ikarma hakki ve satma hakkina iliskin
hikiimler’de yer alan azinlkta kalan ortaklarin paylarinin iptaline iliskin adil deger hesaplamasi,
uygulamalarda farkhliklarin 6nline gegilmesi adina ikincil diizenlemelerle detaylandiriimalidir.

Taslagin 28. maddesinin ikinci fikrasindaki dlizenleme agir bir diizenlemedir. 5 yil Uste Uste zarar
etmek Sirket yonetiminden kaynaklanmayabilir. Sirket yonetiminin kontrol edemeyecegi dis
faktorler bu zararin olusmasina neden olabilir. Metinde yer alan “faaliyetlerinin makul ve zorunlu
kildigit haller” ifadesinin Taslak’ta aglk ve net bir bicimde tanimlanmasi gerektigi
disinidlmektedir.  Burada konunun hissedarlar tarafindan yargiya tasinmasini ve imtiyazlarin
mahkeme karariyla kaldirilmasini saglayan bir yapi olusturulmasinin saglikh bir yaklasim olacagi
duslintilmektedir.

Taslagin 29. maddesinin 5. fikrasi ile neyin amaglandigl net olarak anlasilamamaktadir. Ortaklarin
genel kurulda 6nerge sunma imkanlari bulunmaktadir. Hal boyle iken bu yénde bir diizenlemeye

neden ihtiya¢ duyuldugu acik degildir.

Taslagin 33. maddesinin altinci fikrasinda yer alan riicu mekanizmasina iliskin diizenleme 6zel
hukuk alanina birakilmalidir. Ozel hukuktan kaynaklanan imkanlarin kullaniimasi pay sahiplerinin



sorumlulugunda olmalidir. Sirket sorumlu yénetim kurulu Uyelerinden gerekli tahsilati yapmadigi
takdirde ortaklar Sirket Yonetim Kurulu’'nun sorumluluguna gidebilmektedirler. Kamu hukuku
imkanlarini kullanarak bu mekanizmaya miidahale etmek vyerine ortaklarin 6zel hukuk
mekanizmalarini kullanmalarini kolaylastiracak tedbirler alinmahdir.

Taslagin besinci kisminda “Denetim, Arama, El koyma” bolimiinde yer alan 88.maddenin 2.
fikrasi ile denetim (zerine sirket personeline tutanaklari imzalama yukimlGluga getirirken,
ilgililerin ihtirazi kayit ve serh derc edebilmeleri giivence altina alinmalidir. Fikraya “ ilgililerin s6z
konusu tutanaklara ihtirazi kayit ekletme haklari sakh olup, bu hakkin taninmamasi nedeniyle
imzadan imtina edilmesi bu fikraya aykirilik sayilmayacaktir’ seklinde hiikiim eklenmelidir.

Bilgi suistimali, piyasa dolandiriciligl ve ortili kazang aktarimi suglarinin 5271 sayili Kanun’un
135/6, 139/7, 140/1. maddesindeki suclardan sayilmasi agirdir. Her durumda bir suc¢ orgiti
varligl s6zkonusu olmadigindan bu kapsamda degerlendirilmesi anlami goérilmemektedir.105.
maddedeki tanimlamaya paralel olarak bu Kanuna muhalefetten daha dnce hakkinda kesinlesmis
bir mahk{miyet karari bulunanlar ile 105, 106 ve 110. maddelerdeki fiilleri islemek amaciyla
orgit kurulmus oldugunun kuvvetle muhtemel olmasi hali gibi 6zellikli durumlarla sinirh olarak
bu maddelerin uygulanmasina imkan verilmelidir.

Taslagin yine ayni boliminde yer alan 89 madde 2. fikra hilkmi yargilamanin taraflari arasindaki
denge agisindan tekrar degerlendirilmelidir. 4. fikra hiikmiinde el konulan bilgi ve belgelere iliskin
olarak, bu belgelerin bir kopyasinin sirkete birakilacagi hikkiim altina alinmalidir. Ayrica maddeye
“El konulan bilgi ve belgeler nedeniyle sirketin yasal mevzuat geregi yapmasi gereken bir islemi
yapamamasi halinde, sirket 6ncelikle durum hakkinda el koyma makamini bilgilendirerek bilgi ve
belgelere gecici erisim talebinde bulunabilir. Sirketin bu talebinin karsilanmamasi sirket lehine
hakh neden olusturur ve ilgili mevzuata aykirilik nedeniyle sirketin cezai mieyyideye tabi
tutulmamasi i¢in El koyma kararini veren makam gerekli tevsik edici belgeleri saglamakla
yukumlidar. “ seklinde bir hikim eklenmesi yerinde olacaktir.

Taslagin besinci kisminda “Tedbirler” béliminde yer alan 91 ve 95. madde hiikimleriyle Kurul’a
taninan vyetkilerin fazla genis oldugu dusinldlmektedir, yetki verilmesinden 6te ikincil
diizenlemeler ile 6n izin vb. uygulamalarin gelistiriimesinin daha dogru olacagl kanaatindeyiz.
Ayrica sermaye piyasasi kanununa aykiriliklarin kategorilere ayrilmasi ve cezalarin bu
kategorizasyona uygun olarak belirlenmesi gerektigi distntlmektedir. Bu cergevede, telafi
edilebilecek usul hatalarinin, kasten islenmis suglarla ayni kapsamda degerlendiriimemesi
gerektigi diistinilmektedir. Tim bu hususlarin, yani sira 92. maddede SPK’ya taninan dava agma
hakkinin hangi gerekcelere istinaden kullanilacagi hususu agikca belirtiimelidir.

Taslagin 104. maddesinin birinci fikrasinda 15 giin olarak belirlenen savunma siiresinin mevcut
diizenleme oldugu gibi bir ay olarak korunmasi gerektigi, Taslak’ta degisiklige gidilmemesi



halinde ilgilinin savunmasini 15 giin icerisinde yapamayacagini bildirmesi ve makul nedenler ileri
sirmesi halinde ilgiliye ilave 15 giinliik savunma siiresi taniyan ek bir hiikme Taslak metinde yer
verilmesi gerektigi dliisinilmektedir.

e Taslakta yer alan suglar ve yaptirimlara iliskin hikimlerde; ylkimliliklere aykirilik teskil eden
hususlarda belirtilen ihmal ve kasit kavramlarinin ayristirilarak yaptirimlarin bu anlamda tekrar
gozden gecirilmesi gerektigi dislinilmektedir. Bu g¢ercevede, konuya iliskin spesifik bir
degerlendirme asagida sunulmaktadir:

- Taslagin 113. maddesinde finansal tablo ve raporlarin ihmal sonucu veya kasith olarak
gercegi yansitmayan sekilde dizenlenmesi halinde, ihraggillar ve sermaye piyasasi
kurumlarinin sorumlu yonetim kurulu UGyeleri ve vyoneticileri icin su¢ duyurusunda
bulunulacag! ifade edilmistir. Taslagin 102. maddesinde ise Kanuna dayanilarak yapilan
diizenlemelere, standartlara ve formlara ve SPK’'nin genel ve 6zel nitelikli kararlarina aykirilik
halinde gergek ve tizel kisilerle, ihlalde belirleyici etkisi saptanan tiizel kisilerin yoneticilerine
idari para cezasi verilecegi hikiim altina alinmistir. Bilindigi tzere, Kabahatler Kanunu’nun
15. maddesi uyarinca bir fiil hem su¢c hem de kabahat olarak tanimlanmissa, sadece sugtan
dolay! yaptirim uygulanabilecek, kabahat dolayisiyla yaptirrm uygulanmasi ancak suctan
dolay! yaptirim uygulanamamasi halinde s6z konusu olabilecektir. Taslagin 102 ve 113.
maddeleri finansal tablolarin gercegi yansitmamasi durumunda SPK’ya idari para cezasl
uygulama veya sug duyurusunda bulunma yetkisi vermektedir. Oysa Kabahatler Kanunu’nun
amir hikm geregi, SPK, finansal tablolarin gergegi yansitmadigl durumlarda, kural olarak,
su¢ duyurusunda bulunmak zorunda kalacaktir.'  Yukaridaki husus dikkate alinarak ihmale
dayali tim durumlarin idari para cezasi kapsamina alinmasi ve sadece kasit unsuru tasiyan
eylemlerin sug olarak vasiflandiriimasi gerektigi diistiniimektedir.

e Taslagin altinci kisminin birinci béliminde yer alan 102. madde 4. fikra hikminin; Kurul’'un
direkt ceza tesis etmeden evvel muhakkak uyarida bulunmasi ve uyarida belirletilecek makul sire
(islem hacmi ve niteligine gore) icinde aykiriligin giderilmemis olmasi sarti getirilerecek sekilde
diizenlenmesi ve ceza miktarinin makul diizeye indirilmesi gerektigi kanaatindeyiz.

e Taslagin altinci kisim ikinci bolliminde yer alan suglar (Taslak
Maddeleri/105,106,108109,110,111,112) hakkinda 6ngdrilen ceza alt haddinin 3 yil olmasi eski
dizenlemeye gore artmis olup, sermaye piyasalarinin gelisimini olumsuz etkileyecek niteliktedir.

SPK’nin mevcut uygulamasi bu tiir durumlarda idari para cezasi vermek yoniindedir.



