ALMAN ANONIM ORTAKLIKLAR HUKUKUNDA
“KUCUK ANONIM ORTAKLIKLAR VE ANONIM
ORTAKLIKLAR HUKUKUNUN
KURALSIZLASTIRILMASI HAKKINDA KANUN?”
ILE YAPILAN DEGISIKLIKLER

Veliye YANLI*

Alman Anonim Ortakliklar Hukuku zamanla adeta bir “kanun reformlar1 huku-
ku™ haline gelmistir'. Bu reform kanunlarindan bir tanes; de, 10. 8. 1994 tarihinde
yuriirliige giren® “kii¢iik anonim ortakliklar ve anonim ortakliklar hukukunun (kismen)
kuralsizlagtirilmasi hakkinda kanun”dur (Gesetz fiir kleine Aktiengesellschaften und zur
Deregulierung des Aktienrechts).

Almanya’da, imtiyaz alinmas: sisteminin (das Oktroisystem) terk edilmesinden
ve tamamen denebilecek bir olgiideki liberallesmeden sonra. 1884 yilinda anonim or-
takliklar hukukunda yapilan degisiklik ile, kaldirilan devlet gozetiminin yerini doldur-
mak tlizere “gbzetim kurulu” (Aufsichtsrat) daha kuvvetli bir duruma getirilmeye
calisilmugtir. Ik defa 1931 yilinda “Notverordnung” ile’, biiyiik 6l¢iide emredici kurallar
ile diizenlenmis olan bugiinkii sistemin yolu acilmig ve 1937 tarihli Pay Senetli Ortak-
liklar Kanunu ile emredici diizenlemeye dogru bir egilim baglamistir. Bu Kanun’'da
halen yiiriirlikte olan 1965 tarihli Kanun'daki, anonim ortakligin esas sozlesmesine
(Satzung) sadece kanunun imkan verdigi cok istisnai ve dar bir alanda serbesti taniyan
hilkme (APOK. § 23 f. 5) benzer bir diizenleme bulunmamasina ragmen, emredici bir
sekilde olugturulmus teskilat kargisinda bir esas s6zlesme 6zerkliginin agirligindan s6z
ctmek miimkiin degildi. Ciinkii organlar arasindaki yetki ve gorev dagilimi ve de teskilat
konusundaki hiikiimler esas sézlesmeyi yapan kisilere bir takdir alani tanimamakta idi.
1965 tarihli Kanun ise, daha da kati bir diizenlemeyi icermektedir. Anonim ortakliklar
hukuku alaninda, artan bir gekilde esnekligi ortadan kaldiran diizenlemelerde ilk
yumugama, Kugilik ¢apta da olsa 1994 yilinda yiiriirliige giren ve yukarida sozii gecen
“kiigiik anonim ortakliklar”a iligkin kanun ile baglatilmistir®. Bu kanunun icerigini, Al-
man igletmelerinin 6zkaynak temini ve anonim ortakliklar hukukunun kismen de olsa
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* 1. T. U. Igletme Fakiiljesi Hukuk Anabilim Dali Ogretim Uyesi
' CLAUSSEN, “Die vier aktienrechtlichen Anderungsgesetze des 12. Deutschen Bundestages Reform oder
Aktionismus ?, AG 1995 s. 163 vd., aym yazar “Wie indert das KonTraG das Aktiengesetz”’, DB 1998 s. 177;

K. SCHMIDT, Gesellschaftsrecht, 3. Aufl., Kéln. Berlin. Bonn. Miinchen 1997, s. 774.

" Bundesgesetzblatt I Nr. 52, tarih 9. 8. 1994, s. 1961 vd. i e 1
' 1. Diinya Savagi’ndan sonraki iktisadi kriz sonucunda, pay sahiplerinin haklannin gesitli sekillerde ellerinden

alinmasi, anonim ortakliklar hukukunda kiigiik ¢apta da olsa bir reform yapilmasim gerekli hale getirmistir,

bkz. K. SCHMIDT, s. 771.
! SPINDLER, “Deregulierung des Aktienrechts 7, AG 1998 s. 53, 55.
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kuralsizlastirilmas, diger bir ifade ile anonim ortakliklar hukukuna iliskin diizenleme-
nin yumusatilmasi ve uygulama alaninin daraltilmasi olusturmaktadir.

Uluslararas: alanda karsilastirildiginda, orta olgekli Alman igletmelerinin
6zkaynak oranlarinin yabanci isletmelerin ¢ok altinda oldugu gortilmustiir. Bunun nede-
nini de. sadece anonim ortaklik tipinin, sermaye piyasasindan 6zkaynak temin etmeye
imkan tanmimasi olusturmaktadir’. Anonim ortakhiklar ise, kigik ve orta olcekll
isletmelerde tercih edilen bir ortaklik tipi degildir. Zira anonim ortakliklar hukukunun,
biiyiik captaki halka agik ortakliklar diistintilerek ayrintili bir sekilde yapilmis olmasi
dolayisiyla®, kiigiik ya da orta 6lgekli ve sahis unsurunun agir bastig1 anonim ortakliklar
(personalistisch gepriigte Akticngesellschaften) agisindan elverisli bir diizenleme oldugu
soylenemez. Ciinkii bu diizenleme, miikemmelliyet¢i bir zihniyetle yapildigi ve emredi-
ci kurallar icerdigi icin, esnek olmaktan uzaktir. Bu nedenle de sozli edilen isletmelerin
hemen hepsi, anonim ortaklik yerine limited ortaklik tipini tercih etmekteydiler’. Boyle-
ce limited ortakliklar bir taraftan borsada 6zkaynak temin etme imkanindan vazgegmek
zorunda kalirken, diger taraftan da ekonomik alanda merkezi yogunlagmaya gidiyorlar
ve sadece kendi sermayeleri ile yetinmeye calistiklari igin bir kriz halinde careyl kardes
isletmelerden birine katilmakta buluyorlardi.

Albach ve Lutter’in onciiliigiinde olusturulan bir ¢aligma grubu, mevecut durumun
nedenlerini ve degistirilmesi i¢in ne yapilmasi gerektigini aragtirmig ve bir ¢oziim tekli-
finde bulunmustur. Bu arastirma sonucunda igletmeleri, anonim ortaklik yerine limited
ortakhig1 tercih etmeye yonelten cesitli nedenler tespit edilmistir. Bunlar, limited ortak-
Liktaki esas sozlesme 6zerkliginden, onun basit ve agik bir sekildeki teskilat yapisina
sahip olmasina, ortaklarin ortakhk tizerindeki hakimuyeti, diger bir ifade ile etkin olma
imkanina® ve isletmede caligan iscilerin yonetime katilmalari konusundaki diizenlemele-
re’ kadar uzanan genis bir alana yayilmaktadir. Cogu isletmelere, bir sistemden digerine

5 PRIESTER. “Die kleine AG - ein neuer Star unter den Rechtsformen?”, BB 1996 s. 333.

" KINDLER, “Die Aktiengesellschaft fiir den Mittelstand - Das Gesetz fiir kleine Aktiengesellschaften und zur
Deregulierung des Aktiengesetz”’, NJW 1994 s. 3041; LUTTER, "Die kleine Aktiengesellschaft - ein Angebot
an die Praxis”, FS Vieregge, s. 603.

’ Bununla birlikte. limited ortakliklar tarafindan isletilen biiyiik igletmelere de rastlanmaktadir, K. SCHMIDT,
s. 768.

% Organlarin olusturulmasi ve iglevleri agisindan, limited ortakliklar ile anonim ortakliklar arasinda benzer
yanlar bulunmakla birlikte, organlann birbirler 1le iliskileri konusunda énemli farkliliklar goze garpmaktadir.
Anonim ortakliklarda biiyiik olgiide, organlar aras1 gii¢ dagiliminin esitliginden s6z edilirken, limited ortak-
liklarda ise ortaklar, miidiirler karsisinda iist organ olarak bariz bir agirhga sahiptir. Bu konuda dikkati ¢eken
en onemli ozellik. miidiirlerin, ortaklik esas sozlesmesi ya da ortaklarin karan ile getirilen sinirlamalara tabi
olmalaridir. Bu simirlamalar ortakhgin idaresi konusunda baglayic talimatlan da igerebilir (ALOK:§ 37 1. 1)
Ayrica, limited ortaklikta esas sozlesme ile diizenleme yapma konusunda biiyiik bir serbesti s6z konusudur
(ALOK. § 45 f. 1), bkz. HUECK, Gesellschaftsrecht, 19. Aufl.. Miinchen 1991, s. 353 vd.

Y Limited ortakhklarda bir gézetim organimin (Aufsichtsrat) olugturulmas: sadece, iscilerin yonetime katilma-
larinin s6z konusu oldugu ortakliklarda ya da istisnaen 6zel bazi kanunlardaki diizenlemeler dolayisiyla zo-
runludur. Bunun diginda ise, boyle bir organ olugturulmasi istege baghdir. Bu konuda bkz. K. SCHMIDT, s.
1103 vd. : ZOLLNER. BAUMBACH/HUECK GmbH-Gesetz, 16. Aufl., Miinchen 1996, § 52 N. | vdl,
YANLI. “Stichwort: Der Beirat der GmbH, DStR 1991 s. 1352 vd. Aynica bu organin olusumu konusunda da,
anonim ortakliklar ile limited ortakliklar arasinda belirli farklar bulunmaktadir. Bu farklar da, daha once
belirttigimiz gibi, limited ortakliklara taninan serbesti ve ortaklarin ortakhk yonetimi kargisindak:
tstiinliigiinden kaynaklanmaktadir, bkz. ZOLLNER, § 52 N. 14 vd.

[scilerin yonetime katilmalan konusundaki diizenleme emredicidir. Buna gore, limited ortakhiklarda yonetime
katilma ancak, 500’den fazla is¢ci calistinlmasi halinde bir yiikiimlilik halini almaktadir (IOK. § 77 f.1).
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gegmek-gok cazip¢ gelmedigi icin Albach ve Lutter, bir ara ¢Ozlim olugturmak iizere, pay
senetleri bo_rs:ada 1slem goren biyiik anonim ortakliklar igin diistintilmiis mevcut hukuk
kurallari ile limited ortakliklar; dizenleyen kurallar arasinda bir yerde yer alan bir or-

takhik tipini dikkate alarak bir diizenleme yapilmas) geregini ileri siirmiiglerdir'. Bu tip,
daha 6zel, ama hild anonim ortaklik niteligine sahip bir ortakliktir''. Bu distince

CDU/CSU ve FDP tarafindan 1990 yilinda programa alinmug ve 1994 yilinda kanun-
lagarak yiirtirliige girmistir.

(ikartilan kanunun amaci, anonim ortakliklara iligkin diizenlemeyi kiiciik ano-
nim ortakliklar agisindan baz alanlarda yumusatmak, diger bir ifade ile uygulamamak
ve anonim ortaklik tipini orta 6lgekli isletmeler 1¢in kiigtik anonim ortakliklara ihiskin
ozel diizenlemeler ile daha gekici hale getirmektir. Clnki Onceleri, genislemek isteyen
limited ortakliklar yatirimlarini yabanci sermaye ile finanse etmek zorunda kalmakta, bu
da yatinm yapmay: engelleyen cesitli nedenlere yol agmaktaydi. Anonim ortakliklar ise.
thtiya¢ duyduklari 6zkaynagi borsada temin edebilme imkanina sahiptirler. Ayrica,
anonim ortaklik yapisi aile ortakhklari icin de, paylarin aile iiyeleri arasinda siirekli
olarak el degistirmesini ve isletmenin bagimsizligini temin etme acisindan daha elverish
bir ortaklik tipidir.

Bu kanunda, tek kisi ile ortaklik olusturulmasina, esas sozlesme oOzerkliZine ve
genel kurul toplantilarinin basitlestirilmesine iliskin hiikiimler yaninda, gereksiz forma-
liteleri kaldiran, sistematik agidan diizeltmeler yapan ve sermaye piyasasinin geregi olan
bir takim diizenlemeleri igeren hiikiimlere de yer verilmistir. Kisacas: bu Kanun. anonim
ortakhiklara iligkin kati kurallarin teleolojik bir diizeltmesidir, Diger bir ifade ile, halka
agik anonim ortakliklar distiniilerek getirilmis olan hiikiimlerin uygulanma alaninin,
kiigiik anonim ortakliklar s6z konusu oldugu takdirde sinirlandirilmasidir. Kanundaki
her diizenleme aymi 6nemde ve agirhikta degildir. Ayrica bu kanun ile Alman Huku-
ku'nda ilk defa, pay senetleri borsada islem goren ile bu imkandan faydalanmayan ano-
nim ortakliklar arasinda bir ayirim yapilmaktadir.

Kanun'un “kii¢lik anonim ortakhklar” (kleine Aktiengesellschaft) seklindeki
bagligi, carpici olmakla birlikte ¢ok dogru bir ifade degildir. Ciinkii burada énemli olan.
anonim ortakhigin “kiiciik” ya da “biiyiik” olmasindan ziyade, sermaye piyasasina
katilmis olup olmamasidir'?. Diger bir ifade ile, anonim ortakligin tespit edilebilir 6l¢ii-
de pay sahibi bulunmasidir'’. Bunlar, aile anonim ortakliklari olabilecekleri gibi, pazar-
daki payina, ¢alistirdig: iscilerin sayisina ya da bilangosundaki rakamlara gore “biiyiik”™
ortakliklar da olabilirler'.
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Bununla birlikte bu tiir limited ortakliklarda dahi, ortaklar {ist organ niteligini muhafaza etmekte olup, mii-
diirler ortaklarin talimatlanna tabidirler, HUECK. s.356. ‘ |

" Bagka bir ¢alisma komisyonu ise (Zweiter B6rsenmarkt), sermaye piyasasinin korelmesine, anonim ortak-
hiklar hukukunda bir reform yaparak degil de, onun diger ortakhklara da acilmasim saglayarak engel olmak
Istemisgtir. ‘ :

" Onerilen bu ¢6ziim uyarinca anonim ortakliklar ii¢ tipe aynlmaktadir {Drei-Stuien—Modell). Bunlar; 6zel
anonim ortakliklar (private Aktiengesellschaften), acik anonim ortakliklar (offene Akt:engeslellsachafian)_ve
biiylik anonim ortakliklardir (groBe Aktiengesellschaften). Bu konuda bkz. HAHN, “Kleine AG”, eine

rechtspolitische Idee zum unternehmerischen Erfolg, DB 1994 5. 1659, 1661 vd,_ | 3
"“ LUTTER, Das neue “Gesetz fiir kleine Aktiengesellschaften und zur Deregulierung des Aktienrechts”, AG

1994 . 429, 430.

" K. SCHMIDT, s. 773.
" LUTTER, AG 1994, s. 429, 430; K. SCHMIDT, 5. 773.
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Bu diizenleme ile yapilan degisiklikler sunlardir :
1. Tek Kisi Tarafindan Anonim Ortaklik Kurulabilmesi imkan

Almanya’da kisileri, isletme agisindan anonim ortaklik tipini segmekten alikoyan
nedenlerden bir tanesi, bu ortakhgin kurulusunda en az bes kiginin varliginin araniyor
olmasi idi". Bir ortakligin birden fazla kisi tarafindan kurulmasinin istenmesinin sebebi,
hileli kuruluslarin ve kisa siirede acze diigmelerin 6niine gegmek olmakla birlikte, yapi-
lan arastirma sonucu bu sayede bir korumanin saglanamayacagi anlagilmig® ve dolayi-
siyla kanunda ongoriilen bir degisiklik ile'’ anonim ortakliklarin da tek kisi ile
(Einpersonen-Gesellschaft) kurulabilmesine imkan taninmustir'*. Bu “tek kisi” gercek
olabilecegi gibi, tiizel kisi ya da tiizel kisiligi bulunmayan bir ortaklik ta olabilir. Boyle-
ce, yavrularini anonim ortaklik seklinde olusturmak isteyen konzernler igin biliylik ko-
laylik saglanmistir'”.

Ortaklik sermayesinin olusturulmasinin temin edilmesi ve de kurulusta asgari sa-
yida ortak aranmasindan vazgegilmesinin ortaya gikarabileceg! tehlikelerin onlenmesi
amaci ile APOK. § 36 f. 2’e ikinci bir ciimle eklenmistir. Buna gore, tek kisi ile kurulan
anonim ortakliklarda kurucu kisi, nakdi sermaye payinin talep edilen miktarini™ agan
kismu icin bir teminat gostermek zorundadir. Goriildiigu uzere, tek kisiden ibaret olan
kurucu icin, sermaye payinin tamamini 6demek zorunlulugu ongoériilmemekte, sadece

geri kalan kismi édeyecegini garanti etmesi sarti getirilmektedir.

APOK. § 42°de, paylarin tamaminin sadece tek kisiye ait olmasi ya da paylarin
ortakligin kendisi ile birlikte tek kisinin elinde toplanmasi halinde, bu durumun ve tek
pay sahibinin adinin, soyadinin, mesleginin ve de ikametgahinin gecikmeden sicile
bildirilmesi yiikiimliiliigii ongériilmistiir’’. Bu hiikmiin amaci, mevcut ve gelecekteki
ortaklik alacaklilarinin korunmasidir. Bu hiikiim, sadece yeni kurulan tek kigi anonim
ortakliklar1 degil, 6teden beri mevcut olanlari da kapsamaktadir™.

2. Esas Sozlesme ile Duzenleme Yapma Ozerkliginin Artirilmasi

Kanun koyucu bu yondeki bir diizenlemeyi iki konuda yapmigtir. Bunlardan bir
tanesi yedek akce ayrilmasina, digeri ise pay senetlerinin verilmesine liskindir. APOK.
§ 58 f. 2'de, bilanconun, kir-zarar hesabinin ve yillik raporun yonetim ve gozetim ku-
rullar: tarafindan diizenlenmesi halinde, bunlarin yillik kirin % 50’sini agmamak tizere
bir kismini yedek akce olarak ayirabilecekleri, ancak ortaklik esas sozlesmesinin bu
yetkiyi genisletebilecegi ve daha yiiksek bir oran ongorebilecegi gibi, bu orani azal-
tabilecegi de ifade edilmektedir. Pay senetleri borsada iglem géren anonim ortakliklar-

—— = =

'S LUTTER, AG 1994, s. 429, 430.

16 Bkz. PLANCK. “Kleine AG als Rechtsform-Alternative zur GmbH, GmbHRdsch. 1994 s. 501, 502.

7 Bu degisiklikler APOK. §§ 2, 36 f. 2, 42 ve 339 f. 1 b. 1'de yapiimstir.

8 7aten uzun zamandan beri “tek kisi anonim ortakhk”larin varligi kabul edilmekte idi. Zira “saman adam
kuruluglan”nda (Strohmanngriindung) oldugu gibi, ortakhk kurulduktan sonra tiim paylarin tek bir kiginin
elinde toplanmasi imkan dahilinde goriiliiyordu, bkz. KINDLER, NJW 1994, 5. 3041, 3042.

" CLAUSSEN, AG 1995, s. 163, 108.

2 Nakdi kuruluslarda pay bedellerinin en az dortte birini 6deme zorunlulugu vardir (APOK. § 36af. 1).

2I paylaninin bir kismunin devredilmesi dolayisiyla, anonim ortakligin birden fazla pay sahibi bulunmasi
halinin de bildirilmesi gerektigi yoniinde bkz. LUTTER, AG 1994, s. 429, 434

2 BLANKE, “Private Aktiengesellschaften und Deregulierung des Aktienrechts™, BB 1994 s. 1505, 1500.
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da*', bu oranin sadece yiikseltilmesine imkan taninmustir. Diger bir ifade ile, bunlar di-
sinda kalan anonim ortakliklarda, ortaklik esas sozlesmesine konacak bir hiikiim ile yo-
netim ve gézetim kurullarinin bu konudaki yetkileri sinirlandirilabilecek®. hatta tama-
men ellerinden alinabilecektir®. Boylece, 6zel (privat) ya da gahis unsurunun agir bas-
tig1 (personalistisch bestimmte Aktiengesellschaften) anonim ortakliklarda bu yondeki
kararin sadece genel kurul tarafindan verilmesinin saglanmas) miimkiin olabilecektir®®.

Pay senetlerinin tek tek cikarilmasi, verilmesi ve saklanmasinin ¢ok masrafli ve
eziyetll olmasi dolayisiyla, cogu anonim ortaklik birden fazla payi igeren toplu senet
(Sammelurkunde) uygulamasina gitmistir. Buna ragmen bazi pay sahiplerinin kendileri-
ne her bir pay igin ayr1 senet verilmesini talep edebilecekleri, bu imkani ortadan kald:-
ran ortaklik esas sézlesmesi hiikmiiniin ya da kararin gegersiz olacag: 6gretide baskin
gorus olarak savunulmakta idi. APOK. § 10 f. 5. esas sozlesme ile, her bir pay icin ayr
senet dizenlenmesine iliskin hakkin sinirlandirilabilecegini ya da tamamen ortadan
kaldirilabilecegini hiikkme baglamistir. Ancak. “igletmeler alaninda kontrol ve seffafls gin
saglanmasi” konusundaki Kanun (KonTraG) ile bu hiikiimde de bir degisiklik yapilarak.,
pay sahibinin katithminin (Anteil) senede baglanmasin talep hakkinin esas sézlesme ile
tamamen ortadan kaldirilmasi ya da sinirlandirilmasina imkan taninmugtir. Diger bir
anlatim ile, yeni diizenlemede, “tck tek paylarin senede baglanmasi” seklindeki ifade
kaldirilarak, yerine “pay sahibinin kauliminin senede baglanmasi” ifadesi konmustur.
Buradaki “katihm”in (Anteil) nasi: tespit edilecegi 25. 3. 1998 tarihli “parca paylara
iligkin Kanun™"*" (Gesetz iiber die Zulassu. g von Stiickaktien veya Stiickaktiengesetz)
ile Alman Pay Senetli Ortakliklar Kanunu'nun 8. paragrafinda degisiklik yapilarak, 4.
fikra olarak getirilen hiikiimde belirtilmistir. Buna gére esas sermayeye katilim, nominal
degerli paylarda (Nennbetragsaktien) nominal degerin esas sermayeye orani, parca
paylarda (Stlickaktien) ise, paylarin sayisina gére belirlenir®’.

3. Genel Kurul Toplantilarina Iliskin Olarak Getirilen Kolayhklar

Halka agik biiyiik anonim ortakliklar géz 6niine alinarak getirtlmig olan genel ku-
rul toplantilari ile ilgili diizenlemenin, az sayida pay sahibi bulunan anonim ortakliklar
acisindan, fazla gekilci, pahal ve dolambagh olmasi dolayisiyla pek uygun oldugu soy-
lenemiyordu. Bu da anonim ortaklik tipini secmekten alikoyan nedenlerden biri olarak

— — e —_— - ———

*27. 4. 1998 tarihli, isletmeler alaninda kontrol ve seffathgin saglanmasina tlisgkin Kanun (Gesetz zur Kont-
rolle und Transparenz im Unternehmensbereich, kisaltilmis olarak:KonTraG, BGBI. 1 Nr. 24. tarih 30. 4.
1998, 5. 786 vd. ) ile, APOK. § 58 f. 2 ciimle 2'deki “pay senetlerinin borsada islem gérmesine izin verilmis
ortakhik™ ifadesi, “borsaya kote ettirilmiy ortakliklar” (bérsennotierte Gesellschaften) olarak degistinlmustir.
Yine bu Kanun ile degistirilen APOK. § 3 f. 2°de, bu Kanun anlammda borsava kote edilmig bir ortakhik, “pay
senetleri, devlet tarafindan taninan yerlerce diizenlenen, denctlencn ve diizenli olarak olusturulan ve de
dogrudan ya da dolayh olarak kamuya agik bulunan piyasalarda islem goren ortaklik” seklinde tanimlanmak-
tadir.

** Degisiklikten énce, esas sozlesme 1le bu yetki sadece artirilabilivor, ancak hi¢ bir sekilde sinirflandinilam-
yordu, SEIBERT/KOSTER/KIEM, Die kleine AG. 3. Aufl., Kéln 1996, 5. 64 vd.

* SEIBERT/KOSTER/KIEM, s. 65. £ _
“® Lutter, aile anonim ortakliklan ile kiiciik ve homojen bir pay sahibi grubu bulunan anonim ortakhiklar

acisindan boyle bir diizenlemenin uygun oldugunu ifade etmektedir, AG 1994, s. 429, 4306.
"’ BGBI. I Nr. 19, tarih 31. 3. 1998, s. 590 vd.

* Kisaltilmig olarak: StiickAG ‘ .
“ Aym Kanun ile degistirilen 8. maddenin 1. fikrasinda paylarin, ya nominal degerhi paylar ya da par¢a paylar

olabilecegi ifade edilmistir.
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ileri siiriilmekte idi*’. Bunun iizerine kanun koyucu, genel kurul toplantisina hazirhik ve
toplantinin yapilmasi devrelerinde biiyiik kolaylik saglayan degisiklikler yapmigtir, S6z
konusu anonim ortakliklar i¢in hi¢ uygun olmayan diizenlemenin basinda, genel kurulu
toplantiya cagrimin, giindemin ve azinhk pay sahiplerinin kargi taleplerinin ilaninin
resmi bir sekilde yapilmasi zorunlulugu gelmekte idi. Bu nedenle APOK. § 121 f. 4'de
bir istisna getirilerek, pay sahiplerinin isimlerinin ortaklik¢a bilinmesi halinde™ ‘", bun-
larin iadeli taahhiitlii mektup ile de toplantiya cagrilabilecekleri belirtilmistir”. APOK. §
123 f. 1 ciimle 3 ile de bu kolaylik, giindemin ve buna ilaveler yapilmasi konusunda
azinlik pay sahiplerinin taleplerinin ilanina da saglanmistir. Ayrica APOK. §§ 125-
127’ deki* bilgi verme ve bildirmeler de ayni sekilde yapilabilecektir. APOK. § 121 f.
4’e aykirilik halinde genel kurul kararlari APOK. § 241 b. 1 uyarinca gegersizdir. Ancak
bu durumda, toplantiya usuliine uygun olarak ¢agrilmayan pay sahibinin icazet vererek,
s6z konusu karar1 gecerli kilma imkani mevcuttur (APOK. § 242 f. 2 ciimle 4).

Genel kurul toplantilarina iligskin olarak yapilan bir bagka degisiklik te, ¢cagrisiz
genel kurul hakkindadir. APOK. § 121 f. 6’da, bugiine kadar uygulamada, ozellikle
sahis unsurunun agir bastigi anonim ortakliklarda rastlanilan c¢agrisiz genel kurul
(Vollversammlung) acik¢a hiilkme baglanmustir. Buna gore, pay sahiplerinin tamaminin
hazir bulunmasi ya da temsil edilmeleri halinde hig¢ bir pay sahibi itiraz etmedigi takdir-
de, kanunun aradig: sartlara uyulmadan da genel kurulun bir karar almas1 mimkunddr.

Bu konudaki son degisiklik ise, genel kurulda tutulan zaptin noter tarafindan tas-
dikine iliskin olarak yapilmistir (APOK. § 130 f. 1 ctimle 3). Bu degisiklik uyarinca,
pay senetleri borsada iglem gérmeyen anonim ortakliklarda®™ kanunun belirli bir ¢ogun-
lugu (dortte li¢ veya daha fazla) aramadigy, diger bir ifade ile temel nitelikte olmayan
kararlarda®™ tutulan zapitlarin gézetim kurulu bagkani tarafindan imzalanmasi yeterli
olup, noter tarafindan tasdikine gerek goriilmemistir"’.

WILUTTER, AG 1994, s. 429, 436 vd.

' Tek bir pay sahibi hakkinda dahi siiphe var ise, o takdirde degisiklikten 6ncek:, kamuya yapilan bildin usuli
uygulanacaktir, BLANKE, BB 1994, s. 1505, 1508; PLANCK, GmbHRdsch 1994, s. 501, 503.

2 Burada, nama yazih senetlerin borsada iglem goren senetler olup olman®&s1 bir rol oynamamaktadir. Ciinkii
tiim nama yazili pay senedi sahipleri pay defterine kayithdirlar ve ortakhk agisindan pay sahibi sadece pay
defterine kayith olan kisidir. Hamiline yazihi pay senetlerinin varligi ya da paylanin senede baglanmamuig
olmasi halinde, bulunulan taahhiitler (schuldrechtliche Verpflichtungen) ile ortakhgin, pay sahiplerine iligkin
olarak meydana gelen degisikliklerden haberdar edilmesinin saglanabilecegi belirtilmigtir, bkz. LUTTER, AG
1994, 5. 429, 437 vd.

% APOK. § 121 f. 4 uyaninca cagrinin yapildig: tarih olarak, ¢agn mektubunun postalandigi giin esas alina-
caktir (APOK. § 121 f. 4 ciimle 1). Bu durumda tiim mektuplar aym giin génderilmemig ise, son mektubun
gonderildigi giin ¢cagrimin bildirildigi kabul edilecektir.

* Bu hiikiimler, yonetim kurulu tarafindan, kredi kurumlan ile pay sahiplerinin olugturdugu birliklere ya da
bazi pay sahiplerine ve gézetim kurulu tiyelerine toplant: ile ilgili gegitli bilgileri vermeye iligkindir.

% Burada da “pay senetlerinin borsada iglem gormesine izin verilmemis ortakliklar” ifadesi, “borsaya kote
ettirllmemis ortakliklar” olarak degistirilmigtir.

% Ormegin; esas sozlesmenin degistirilmesi (APOK. § 179 f. 2), sermayenin artinlmasi veya azaltilmasi (A-
POK. §8§ 182 vd., 222 vd. ), ortakligin feshi (APOK. § 262 1. 1 b. 2).

7 Genel kurul toplantilan konusunda yapilan degisikliklerde 6zellikle dikkati ¢geken nokta, toplantiya gagn 1le
cagnisiz genel kurul toplantilarina iligkin degisikliklerde bir ayinm yapilmamasina ragmen, tutulan zapitlarin
noter tarafindan tasdiki hakkinda - kismen de olsa - taninan muafiyetin sadece pay senetleri borsada iglem
gormeyen anonim ortakhklar i¢in gegerli olmasidir.
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4. Yeni Paylarin Yiiksek Bir Bedel jle Satilmasi Dolayisiyla Yeni Pay
Alma Hakkimin Sinirlandiriimas;

Alman Pay Senetli Ortakliklar Kanunu’nun, pay sahibinin yeni pay alma hakkin;
diizenleyen 186. paragrafinin iiciincii fikrasina bir cumle eklenerek, bu hakkin sinirlan-
dirilmasi belirli sartlarin varliginda daha miimkiin hale getirilmustir. S6z konusu 4.
climleye gore, yeni pay alma hakkinin sinirlandirilmas: ozellikle, artirnm miktarinin esas
sermayenin % 10’nunu gecmemesi ve thra¢ bedelinin borsa bedelinin (Borsenpreis) cok

fazla (wesentlich) altinda kalmamas sarti 1le nakdi sermaye artiimlarinda s6z konusu
olabileceklir.

Goriildiigi tizere, bu kolaylik sadece nakdi sermaye artirimlari igin taninmustir.
Kanun hiikmiiniin ifadesi “% 10'dan fazla olmamas:” seklinde oldugu i¢in, esas serma-
yenin % 10’nunun tamamu st sinir1 olusturmaktadir™. Bu sinirin tesbitinde daha onceki
sermaye artinmlarinin da dikkate alinmasi icin, bunlarin tamamlanmig olarak ticaret
siciline tescil edilmis olmalar1 gerekmektedir. Borsa bedeli ile 1se, borsa igin tespit
edilmug resmi fiyat kastedilmektedir. Burada borsa bedeli $rnek alinacak olan pay se-
netlerl, ayni ortakhik tarafindan ¢cikarilmug aymi tiirdeki pay senetleridir. Eger sermaye
artirimu 1le imtiyazlh pay senetleri ¢cikarilacak ise, ayni ortakhk tarafindan daha 6nceden
¢ikarilmig imtiyazli pay senetleri bulunmali ki. bunlarin borsa bedelleri 6l¢cii olarak
alinabilsin. Eger ilk defa imtiyazli pay senedi ¢ikarihiyor 1se, APOK. § 186 f. 3 ciimle 4
uygulanmayacaktir.

Pay sahibinin yeni pay alma hakkinin bu sekilde sinirlandiriimasinda takip edile-
cek usul aynen diger sinirlandirmalardaki gibidir™.

5. Isyeri Orgiitlenme Kanunu Uyarinca Yonetime Katilma Konusundaki Kuralla-
rin Limited ve Anonim Ortakhiklar Icin Yeknesak Hale Getirilmesi

Degisiklikten once, - aile ortakligi olanlar haric - tiim anonim ortakliklar Icin Ug-
te bir oraninda yonetime katilmaya iligkin diizenleme uygulanmakta idi. Ayni diizenle-
me limited ortakliklar acisindan ancak 500'den fazla 15¢1 caligtirma hali icin gecerli idi
(IOK. §§ 76, 77). Orta olgekli igletmeler agisindan da anonim ortaklik tipini uygulamada
kullanilabilir hale getirebilmek igin “igyeri orgiitlenme kanunu’nda bir degisiklik yapil-
mugtir. Bu degisiklige gore, 10. 8. 1994 tarihinden sonra ticaret siciline tescil edilen
anonim ortakliklar 500’tin altinda is¢i ¢aligtirdiklar: siirece yonetime katilmaya iliskin
diizenlemeden muaftirlar.

6. Diger degisiklikler

Bunlardan bir tanesi, Pay Senetli Ortakliklar Kanunu’'nun, esas sermayenin arti-
riimasi (§ 182) ile azaltlmasina (§ 222) iliskin hiikiimlerindeki degisikliktir. Bu
degisiklik ile, sadece oy hakki bulunan paylarin sahiplerinin, genel kurulun aldig: ser-
mayenin artirilmasi (APOK. § 182 f. 2) ya da azaltilmas1 (APOK. § 222 f. 2) yoniindeki
karari, 6zel olarak alacaklar: bir karar ile onaylayacaklar hiilkme baglanmigtir®’.

R e —

" Bu siira kadar olan alanda yapilacak tespit, ortakligin ve pay sahiplennin durumuna, ¢ikanlacak yem
paylari borsada temin edebilme imkanina, yapilan iglemin sikligina v. s. baghdir.

YLUTTER, AG 1994, s. 429, 443 RS it ,
* Degisiklikten once de ogretideki hakim goriis, oydan yoksun imtiyazli pay sahiplerinin ayn bir kararina
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[kinci olarak, bir anonim ortakligin kurulusunda ve sermaye artirnminda, denetgi-
nin yazili raporunu sanayi ve ticaret odasina verme ve bunu ortakligin ya da sermaye
artiriminin ticaret siciline bildirilmesinde belgelendirme yiikiimliiligi kaldirilmigtir®'.

Son bir degisiklik te, nakdi kurulusta gézetim kuruluna segilen 1s¢i temsilcisinin
gorev siresine iligkin olarak yapilmigtir. Bu degisiklik sonucunda, ig¢i temsilcilerinin
gozetim kurulundaki gorev siiresinin ilk genel kurul toplantisi ile sinirh olmadig: ifade

edilmistir (APOK. § 31 f. 5).

Kisaltmalar
AG : Aktiengesellschaft
ALOK : Alman Limited Ortakhiklar Kanunu
APOK. - Alman Pay Senetli Ortakliklar Kanunu
Aufl. : Auflage
b. : bent
BB : Betriebs-Berater
BGBI. : Bundesgesetzblatt
Bkz. : Bakiniz
GmbH . Gesellschaft mit beschrankter Haftung
GmbHRdsch. : GmbH-Rundschau
DB : Der Betrieb
DStR : Deutsches Steuerrecht
i : Fikra
IOK. - [syeri orgiitlenme Kanunu (BetrVG)
N. : Numara
NIJW : Neue Juristische Wochenschrift
Nr. : Numara
i : Sayfa
vd. . ve devami
V. S. . vesaire
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gerek olmadigr yoniinde idi, bkz. LUTTER, AG 1994, s. 429, 446.

41 Ciinkii bu raporlar herhaliikarda ticaret siciline verildigi ve ilgili olan her kiginin {icretsiz olarak incelemesi-
ne acik tutuldugu icin, uygulamada sanayi ve ticaret odasindaki inceleme imkanindan pek faydalamlmiyordu.
Bu durum da s6z konusu yiikiimliliigii gereksiz hale getirmgtir.
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