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

Veliye YANLI*

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

Almanya’'da, imtiyaz alinmasi sisteminin (das Oktroisystem) terk edilmesinden
ve tamamen denebilecek bir olclideki liberallesmeden sonra, 1884 yilinda anonim or-
takliklar hukukunda yapilan degisiklik ile, kaldirilan devlet gozetiminin yerini doldur-
mak tlizere “gozetim kurulu” (Aufsichtsrat) daha kuvvetli bir duruma getirilmeye
calisilmigtir. Ik defa 1931 yilinda “Notverordnung” ile’, biiyiik dlciide emredici kurallar
ile diizenlenmis olan bugtinkii sistemin yolu a¢ilmis ve 1937 tarihli Pay Senetli Ortak-
liklar Kanunu ile emredici diizenlemeye dogru bir egilim baslamustir. Bu Kanun'da
halen yirurlikte olan 1965 tarithli Kanun'daki, anonim ortakligin esas sozlesmesine
(Satzung) sadece kanunun imkan verdigi ¢ok istisnai ve dar bir alanda serbesti taniyan
hilkme (APOK. § 23 f. 5) benzer bir diizenleme bulunmamasina ragmen, emredici bir
sekilde olusturulmus teskilat karsisinda bir esas sozlesme 6zerkliginin agirhgindan s6z
etmek miimkiin degildi. Ciinkii organlar arasindaki yetki ve gorev dagilim ve de tesgkilat
konusundaki hiikiimler esas s6zlesmeyi yapan kisilere bir takdir alani tanimamakta 1di.
1965 tarihli Kanun ise, daha da kati bir diizenlemeyi icermektedir. Anonim ortakliklar
hukuku alaninda, artan bir sekilde esnekligi ortadan kaldiran diizenlemelerde 1lk
yumusama, kiiciik capta da olsa 1994 yilinda yiiriirliige giren ve yukarida s6zu gegen
“kiiciik anonim ortakliklar”a iliskin kanun ile baglatilmugtir”. Bu kanunun igerigini, Al-
man isletmelerinin 6zkaynak temini ve anonim ortakliklar hukukunun kismen de olsa

* 1. T. U. Igletme Fakiiliesi Hukuk Anabilim Dals 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., Koln. Berlin. Bonn. Miinchen 1997, s. 774.

* Bundesgesetzblatt 1 Nr. 52, tarih 9. 8. 1994, 5. 1961 vd. o S |
' |. Diinya Savasi’ndan sonraki iktisadi kriz sonucunda, pay sahiplerinin haklaninin gesith sekillerde cllerinden
alinmasi, anonim ortakhiklar hukukunda kiiciik ¢apta da olsa bir reform yapilmasin gerekli hale getirmistir,

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

Uluslararasi alanda karsilastirildiginda, orta olgekli Alman i1sletmelerinin
6zkaynak oranlarinin yabanci isletmelerin ¢ok altinda oldugu goriilmiistiir. Bunun nede-
nini de, sadece anonim ortaklik tipinin, sermaye piyasasindan 6zkaynak temin etmeye
imkan tanmimasi olusturmaktadir’. Anonim ortakhiklar ise, kiiciik ve orta 6lgekli
isletmelerde tercih edilen bir ortaklik tip1 degildir. Zira anonim ortakliklar hukukunun,
buiyik captaki halka acik ortakliklar dustiniilerek ayrintili bir sekilde yapilmis olmasi
dolayisiyla®, kiiciik ya da orta 6lgekli ve sahis unsurunun agir bastigi anonim ortakhklar
(personalistisch geprigte Akticngesellschaften) agisindan elverigli bir diizenleme oldugu
soylenemez. Ciinkii bu diizenleme, miikkemmelliyet¢i bir zihniyetle yapildig: ve emredi-
ci kurallar icerdigi i¢in, esnek olmaktan uzaktir. Bu nedenle de s6zii edilen isletmelerin
hemen hepsi, anonim ortaklik yerine limited ortaklik tipini tercih etmekteydiler’. Boyle-
ce limited ortakliklar bir taraftan borsada 6zkaynak temin etme imkanindan vazge¢mek
zorunda kalirken, diger taraftan da ekonomik alanda merkezi yogunlasmaya gidiyorlar
ve sadece kendi sermayeleri ile yetinmeye calistiklari i¢in bir kriz halinde ¢areyi kardes
isletmelerden birine katilmakta buluyorlarda.

Albach ve Lutter’in onculiigiinde olusturulan bir ¢alisma grubu, mevecut durumun
nedenlerini ve degistirilmesi i¢cin ne yapilmasi gerektigini arastirmis ve bir ¢oziim tekli-
finde bulunmustur. Bu arastirma sonucunda isletmeleri, anonim ortakhik yerine limited
ortaklig: tercih etmeye yonelten cesitli nedenler tespit edilmistir. Bunlar, limited ortak-
iktaki esas sozlesme ozerkliginden, onun basit ve agik bir sekildeki teskilat yapisina
sahip olmasina, ortaklarin ortakhk tzerindeki hakimiyeti, diger bir ifade ile etkin olma
imkanina® ve isletmede calisan is¢ilerin yonetime katilmalar1 konusundaki diizenlemele-
re’ kadar uzanan genis bir alana yayilmaktadir. Cogu isletmelere, bir sistemden digerine
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> 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 5. 3041; LUTTER, “Die kleine Aktiengesellschaft - ein Angebot
an die Praxis”, FS Vieregge, s. 603.

" Bununla birlikte, limited ortakliklar tarafindan isletilen biiyiik isletmelere de rastlanmaktadir, K. SCHMIDT,
s. 768.

* Organlann olusturulmast ve islevleri agisindan, himited ortakliklar ile anonim ortakhklar arasinda benzer
yanlar bulunmakla birlikte, organlarin birbirlen ile iligkilert konusunda énemh farklilhiklar géze ¢arpmaktadir.
Anonim ortakhiklarda biiyiik ol¢tide, organlar aras1 gii¢ dagilimimn esgithiginden s6z edilirken, limited ortak-
liklarda ise ortaklar, miidiirler kargisinda (ist organ olarak bariz bir agirlhiga sahiptir. Bu konuda dikkati ¢eken
en onemli ozellik, miidiirlerin, ortakhik esas s6zlesmesi1 ya da ortaklarin karan ile getirilen simirlamalara tab
olmalandir. Bu simirlamalar ortakhigin idaresi konusunda baglayici talimatlan da icerebilir (ALOK. § 37 f. 1).
Aynica, limited ortaklikta esas sozlesme 1le diizenleme yapma konusunda biuiyiik bir serbesti s6z konusudur
(ALOK. § 45 1. 1), bkz. HUECK, Gesellschaftsrecht, 19. Aufl., Miinchen 1991, s. 353 vd.

” Limited ortakhklarda bir gézetim organinmin (Aufsichtsrat) olusturulmas: sadece, 1s¢ilerin yonetime katilma-
larimin s6z konusu oldugu ortakliklarda ya da istisnaen 6zel bazi kanunlardaki diizenlemeler dolayisiyla zo-
runludur. Bunun diginda 1se, 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. 1 vd. ;
YANLI, “Stichwort: Der Beirat der GmbH, DStR 1991 s. 1352 vd. Aynca bu organin olusumu konusunda da,
anonim ortakliklar ile limited ortakliklar arasinda belirhi farklar bulunmaktadir. Bu farklar da, daha once
belirttigimiz gibi, limited ortakhiklara taninan serbesti ve oraklarin ortakhk yonetimi kargisindaki
tistiinliigiinden kaynaklanmaktadir, bkz. ZOLLNER, § 52 N. 14 vd.

[scilerin yonetime katilmalan konusundaki diizenleme emredicidir. Buna gore, limited ortakhiklarda yénetime
katilma ancak, 500’den fazla is¢i calistmimas: halinde bir yiikiimliiliik halini almaktadir (IOK. § 77 f.1).
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gegmek ¢ok cazip gelmedigi icin Albach ve Lutter, bir ara ¢6ziim olusturmak tizere, pay
senetleri borsada islem goren biiyiik anonim ortakliklar icin dustintilmiis mevcut hukuk
kurallar: ile limited ortakliklari diizenleyen kurallar arasinda bir yerde yer alan bir or-
taklik tipini dikkate alarak bir diizenleme yapilmasi geregini ileri stirmiislerdir'’, Bu tip.,
daha Gzel, ama hald anonim ortaklik niteligine sahip bir ortakliktr''. Bu dustince
CDU/CSU ve FDP tarafindan 1990 yilinda programa alinmig ve 1994 yilinda kanun-
lagarak yiirtirlige girmistir.

Cikartilan kanunun amaci, anonim ortakliklara iliskin dizenlemeyi kiiciik ano-
mm ortakliklar ag¢isindan bazi alanlarda yumusatmak, diger bir ifade ile uygulamamak
ve anonim ortakhk tipini orta 6lgekli igletmeler igin kiigiik anonim ortakliklara iliskin
o0zel diizenlemeler ile daha ¢ekici hale getirmektir. Ciinkii dnceleri, genislemek isteyen
limited ortakliklar yatirimlarini yabanc: sermaye 1le finanse etmek zorunda kalmakta, bu
da yatinm yapmayi engelleyen cesitli nedenlere yol agmaktaydi. Anonim ortakliklar ise.
thtiya¢ duyduklari 6zkaynagi borsada temin edebilme imkanina sahiptirler. Ayrica.
anonim ortakhik yapisi aile ortakliklari i¢cin de, paylarin aile iiyeleri arasinda siirekli
olarak el degistirmesini ve isletmenin bagimsizhgini temin etme agisindan daha elverisli

bir ortaklik tipidir.

Bu kanunda, tek kisi ile ortaklik olusturulmasina, esas soézlesme ozerkliZine ve
genel kurul toplantilarinin basitlestirilmesine iliskin hiikiimler yaninda, gereksiz forma-
liteler1 kaldiran, sistematik agidan diizeltmeler yapan ve sermaye piyasasinin geregi olan
bir takim diizenlemeleri iceren hiikiimlere de yer verilmistir. Kisacas: bu Kanun, anonim
ortakhiklara iliskin kati kurallanin teleolojik bir diizeltmesidir, Diger bir ifade ile, halka
acik anonim ortakhklar distniilerek getirilmis olan hiikiimlerin uygulanma alaninin,
kicuik anonim ortakliklar s6z konusu oldugu takdirde sinirlandiriimasidir, 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¢iik anonim ortakhiklar” (kleine Aktiengesellschaft) seklindeki
basligi, carpici olmakla birlikte ¢ok dogru bir ifade degildir. Cilinkii burada 6neml olan,
anonim ortakhgin “kiiciik” ya da “biiylik” olmasindan ziyade, sermaye piyasasina
katilmis olup olmamasidir'’. Diger bir ifade ile, anonim ortakligin tespit edilebilir 6lgii-
de pay sahibi bulunmasidir'’. Bunlar, aile anonim ortakliklar1 olabilecekler: gibi, pazar-
daki payina, ¢calistirdig: iscilerin sayisina ya da bilangosundaki rakamlara gore “buytk™
ortakliklar da olabilirler".

S - ——

Bununla birlikte bu tiir limited ortakhiklarda dahi, ortaklar iist organ mteligini muhafaza etmekte olup, mi-
diirler ortaklarin talimatlanna tabidirler, HUECK, 5.3560.

'" Baska bir ¢alisma komisyonu ise (Zweiter Borsenmarkt), sermaye piyasasimin korelmesine, anonim ortak-
liklar hukukunda bir reform yaparak degil de, onun diger ortakhklara da agilmasim saglayarak engel olmak
Istemigtir.

" Onerilen bu ¢6ziim uyarinca anonim ortakliklar ii¢ tipe aynlmaktadir (Drei-Stufen-Modell). Bunlar; ozel
anonim ortakliklar (private Aktiengesellschaften), agik anonim ortakliklar (offene Aknengeﬁlellschaf‘t‘en).ve
buylik anomim ortakliklardir (grolie Aktiengesellschaften). Bu konuda bkz. HAHN. “Kleine AG™, ene

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

1994 5. 429, 430.

" K. SCHMIDT, s. 773.
"“LUTTER, AG 1994, 5. 429, 430; K. SCHMIDT, 5. 773,
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Bu diizenleme ile yapilan degisiklikler sunlardir :

1. Tek Kisi Tarafindan Anonim Ortakhk Kurulabilmesi imkan

Almanya’da kisileri, isletme agisindan anonim ortaklik tipin1 segmekten alikoyan
nedenlerden bir tanesi, bu ortakligin kurulusunda en az bes kisinin varliginin araniyor
olmasi idi"”. Bir ortakhigin birden fazla kisi tarafindan kurulmasinin istenmesinin sebebi,
hileli kurulusglarin ve kisa stirede acze diismelerin ontine gegcmek olmakla birlikte, yapi-
lan arastirma sonucu bu sayede bir korumanin saglanamayacagi anlasilmis'® ve dolayi-
siyla kanunda 6ngoériilen bir degisiklik ile'’ anonim ortakhiklarin da tek kisi ile
(Einpersonen-Gesellschaft) kurulabilmesine imkan taminmustir'®. 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 i¢cin biliyiik ko-
laylik saglanmustir'”.

Ortaklik sermayesinin olusturulmasinin temin edilmesi ve de kurulusta asgari sa-
yida ortak aranmasindan vazgecilmesinin ortaya cikarabilecegi tehlikelerin 6nlenmesi
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*’ asan
kismi icin bir teminat gostermek zorundadir. Goriildigu uzere, tek kisiden ibaret olan
kurucu i¢in, sermaye payinin tamamini 6édemek zorunlulugu ongoriilmemekte, sadece
gerl kalan kismi ddeyecegini garanti etmesi sarti getirilmektedir.

APOK. § 42’de, paylarin tamaminin sadece tek kisiye ait olmasi ya da paylarin
ortakligin kendisi 1le birlikte tek kisinin elinde toplanmas: halinde, bu durumun ve tek
pay sahibinin adinin, soyadinin, mesleginin ve de ikametgahinin gecikmeden sicile
bildirilmesi yiikimliligli ongériilmiistiir'’. Bu hiikkmiin amaci, mevcut ve gelecekteki
ortaklik alacaklilarinin korunmasidir. Bu hiikiim, sadece yeni kurulan tek kisi anonim
ortakliklar: degil, 6teden beri mevcut olanlari da kapsamaktadir™.

2. Esas Sozlesme ile Diizenleme Yapma Ozerkliginin Artirilmas:

Kanun koyucu bu yondeki bir diizenlemeyi iki konuda yapmustir. Bunlardan bir
tanesi yedek akce ayrilmasina, digeri ise pay senetlerinin verilmesine iliskindir. APOK.
§ 58 f. 2'de, bilanconun, kar-zarar hesabinin ve yillik raporun yonetim ve gézetim Kku-
rullari tarafindan diizenlenmesi halinde, bunlarin yilhik karin % 50 sin1 agmamak tizere
bir kismunmi yedek akce olarak ayirabilecekleri, ancak ortakhik esas sozlesmesinin bu
yetkiyr genisletebilecegi ve daha yiliksek bir oran ongoérebilecegi gibi, bu orani azal-
tabilecegi de ifade edilmektedir. Pay senetlerl borsada 1slem goéren anonim ortakhiklar-

" LUTTER, AG 1994, 5. 429, 430.

'“ 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 yapilmstir.

" Zaten uzun zamandan beri “tek kisi anonim ortakhik”larin varhg kabul edilmekte idi. Zira “saman adam
kuruluslan”nda (Strohmanngriindung) oldugu gibi, ortakhk kurulduktan sonra tim paylarnn tek bir kiginin
elinde toplanmasi imkan dahilinde goriliiyordu, bkz. KINDLER, NJW 1994, s. 3041, 3042.

" CLAUSSEN, AG 1995, s. 163, 168.

' Nakdi kuruluglarda pay bedellerinin en az dortte birini 6deme zorunlulugu vardir (APOK. § 36a f. 1).

' Paylarinin bir kismunmin devredilmesi dolayisiyla, anonim ortakligin birden fazla pay sahibi bulunmas
halinin de bildinilmesi gerektig: yoniinde bkz. LUTTER, AG 1994, s. 429, 434,

> BLANKE, “Private Aktiengesellschaften und Dereguliecrung des Aktienrechts”, BB 1994 s. 1505, 1506.
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da™, bu oranin sadece yiikseltilmesine imkan taminmugtir. Diger bir ifade ile, bunlar di-
sinda kalan anonim ortakhklarda, ortaklik esas sézlesmesine konacak bir hiikiim ile yo-
netim ve goézetim kurullarimin bu konudaki yetkileri simirlandirilabilecek®. hatta tama-
men ellerinden alinabilecektir”, Boylece, 6zel (privat) ya da sahis unsurunun agir bas-
ugi (personalistisch bestimmte Aktiengesellschaften) anonim ortakliklarda bu yéndeki
kararin sadece genel kurul tarafindan verilmesinin saglanmasi miimkiin olabilecektir™®.

Pay senetlerinin tek tek ¢ikarilmasi, verilmesi ve saklanmasinin cok 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 i¢in ayn senet verilmesini talep edebilecekleri, bu imkan: ortadan kald-
ran ortaklik esas s6zlegsmesi hiikmiiniin ya da kararin gegersiz olacag: 6gretide baskin
gorug olarak savunulmakta idi. APOK. § 10 f. 5, esas sézlegme ile, her bir pay icin ayrn
senet diizenlenmesine iligkin hakkin sinirlandinilabilecegini ya da tamamen ortadan
kaldirilabilecegini hilkme baglamigtir. Ancak, “isletmeler alaninda kontrol ve seffafligin
saglanmasi” konusundaki Kanun (KonTraG) ile bu hiikiimde de bir degisiklik yapilarak,
pay sahibinin katihminin (Anteil) senede baglanmasini talep hakkinin esas sézlesme ile
tamamen ortadan Kaldirilmasi ya da simirlandirilmasina imkan taninmugtir. Diger bir
anlatim ile, yen1 diizenlemede. “tck tek paylarin senede baglanmasi” seklindeki ifade
kaldirilarak, yerine “pay sahibinin kauliminin senede baglanmasi” ifadesi konmustur.
Buradaki “katilim™in (Anteil) nasi tespit edilecegi 25. 3. 1998 tarihli “parca paylara
iligkin Kanun'"*" (Gesetz iiber die Zulassu. g von Stiickaktien veya Stiickaktiengesetz)
1le Alman Pay Senethi Ortakhiklar Kanunu'nun 8. paragrafinda degisiklik yapilarak, 4.
fikra olarak getirilen hiikiimde belirtilmistir. Buna gore esas sermayeye katilim, nominal
degerli paylarda (Nennbetragsaktien) nominal degerin esas sermayeye orani, parca
paylarda (Stiickaktien) ise, paylarin sayisina gore belirlenir.

3. Genel Kurul Toplantilarina Iliskin Olarak Getirilen Kolayhklar

Halka acgik biiyiik anonim ortakliklar g6z ontine alinarak getirilmig olan genel ku-
rul toplantilari ile ilgili diizenlemenin, az sayida pay sahibi bulunan anonim ortakliklar

agisindan, fazla sekilci, pahali ve dolambagh olmasi dolayisiyla pek uygun oldugu soy-
lenemiyordu. Bu da anonim ortaklik tipini secmekten alikoyan nedenlerden biri olarak

327. 4. 1998 tarihli, isletmeler alaninda kontrol ve seffafligin saglanmasina iligkin Kanun (Gesetz zur Kont-
rolle und Transparenz im Unternehmensbereich, kisaltilmis olarak:KonTraG, BGBIL. 1 Nr. 24, tanh 30. 4
1998, s. 786 vd. ) ile, APOK. § 58 f. 2 ciimle 2'deki “pay senetlerinin borsada iglem gormesine 1zin verlmiy
ortaklik™ ifadesi, “borsaya kote ettirilmig ortakliklar” (borsennotierte Gesellschaften) olarak degistinlmisgtir.
Yine bu Kanun ile degistirilen APOK. § 3 . 2°de, bu Kanun anlammda borsava kote edilmiy bir ortakhk, “pay
senetleri, devlet tarafindan taninan yerlerce diizenlenen, denctlenen vo Jiizenh olarak olusturulan ve de
dogrudan ya da dolayl olarak kamuya agik bulunan piyasalarda iglem goren ortakhk™ yeklinde tanimlanmak-
tadir.

 Degisiklikten dnce, esas sozlesme ile bu yetki sadece artirilabiliyor, ancak hig bir sekilde simirlandirilam-
yordu, SEIBERT/KOSTER/KIEM, Die kleine AG, 3. Aufl., Kéln 1996, 5. 64 vd.

* SEIBERT/KOSTER/KIEM, s. 65. g 4
2 Lutter. aile anonim ortakliklan ile kiiciik ve homojen bir pay sahibi grubu bulunan anonim ortaklikiar

acisindan béyle bir diizenlemenin uygun oldugunu ifade etmektedir, AG 1994, s. 429, 430.

> BGBI. I Nr. 19, tarih 31. 3. 1998, s. 590 vd.

* Kisaltilmug olarak: StiickAG | s
* Aymi Kanun ile degistirilen 8. maddenin 1. fikrasinda paylarin, ya nominal degerl paylar ya da parca paylar

olabilecegi 1fade edilmistir.
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ileri siiriilmekte idi". Bunun tizerine kanun koyucu, genel kurul toplantisina hazirhik ve

toplantinin yapilmasi devrelerinde bliyuk kolaylik saglayan degisiklikler yapmigtir. S6z
konusu anonim ortakliklar i¢in hi¢ uygun olmayan diizenlemenin basinda, genel kurulu
toplantiya cagrinin, giindemin ve azinhik pay sahiplerinin karsi taleplerinin ilaninin
resmi bir sekilde yapilmasi zorunlulugu gelmekte idi. Bu nedenle APOK. § 121 f. 4’de
bir istisna getirilerek, pay sahiplerinin isimlerinin ortaklikca bilinmesi halinde® ‘", bun-
larin iadeli taahhiitlii mektup ile de toplantiya ¢agrilabilecekleri belirtilmistir”. APOK. §
123 f. 1 cumle 3 ile de bu kolaylik, giindemin ve buna ilaveler yapilmasi konusunda
azinlik pay sahiplerinin taleplerinin 1lanina da saglanmustir. Ayrica APOK. §§ 125-
127 deki™ bilgi verme ve bildirmeler de ayni sekilde yapilabilecektir. APOK. § 121 f.
4’e aykirilik halinde genel kurul kararlar1i APOK. § 241 b. 1 uyarinca gecersizdir. Ancak
bu durumda, toplantiya usultine uygun olarak cagrilmayan pay sahibinin icazet vererek,
s0z konusu karar1 gecerli kilma imkani mevcuttur (APOK. § 242 {. 2 ciimle 4).

Genel kurul toplantilarina iligkin olarak yapilan bir bagka degisiklik te, cagrisiz
genel kurul hakkindadir. APOK. § 121 f. 6'da, bugline kadar uygulamada, ozellikle
sahis unsurunun agir bastigi anonim ortakliklarda rastlanilan c¢agrisiz genel kurul
(Vollversammlung) acik¢ca hilkkme baglanmistir. Buna gore, pay sahiplerinin tamaminin
hazir bulunmasi ya da temsil edilmeleri halinde hi¢ bir pay sahibi itiraz etmedigi takdir-
de, kanunun aradigi sartlara uyulmadan da genel kurulun bir karar almasi miimkiindiir.

Bu konudaki son degisiklik 1se, genel kurulda tutulan zaptin noter tarafindan tas-
dikine iliskin olarak yapilmistir (APOK. § 130 f. 1 cimle 3). Bu degisiklik uyarinca,
pay senetleri borsada islem gormeyen anonim ortakliklarda® kanunun belirli bir cogun-
lugu (dortte li¢ veya daha fazla) aramadigi, diger bir ifade ile temel nitelikte olmayan
kararlarda™ tutulan zapitlarin gozetim kurulu baskani tarafindan imzalanmas: yeterli
olup, noter tarafindan tasdikine gerek goriilmemistir’’.
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WLUTTER, AG 1994, s. 429, 436 vd.

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

** Burada, nama yazih senetlerin borsada islem goren senetler olup olman®si bir rol oynamamaktadir. Ciinkil
tim nama yazili pay senedi sahipleri pay defterine kayithdirlar ve ortakhk agisindan pay sahibi sadece pay
defterine kayith olan kisidir. Hamiline yazili pay senetlerinin varhgr ya da paylarin senede baglanmanusg
olmasi halinde, bulunulan taahhiitler (schuldrechtliche Verpthchtungen) 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 uyannca ¢agrimin yapildigi tarih olarak, ¢agrn mektubunun postalandigi giin esas alina-
caktir (APOK. § 121 f. 4 ciimle 1). Bu durumda tiim mektuplar aym giin génderilmemug 1se, son mektubun
gonderildigi giin ¢cagrinin bildinildigi kabul edilecekir.

* Bu hiikiimler, yonetim kurulu tarafindan, kredi kurumlan ile pay sahiplerinin olusturdugu birliklere ya da
bazi pay sahiplerine ve gozetim kurulu tiyelenne toplanti ile ilgili ¢cesith bilgileri vermeye iliskindir.

¥ Burada da “pay senetlerinin borsada islem gormesine izin verilmemis ortakhiklar” ifadesi, “borsaya kote
ettinlmemig ortakhiklar” olarak degistirilmistir.

* Ornegin; esas sozlesmenin degistirilmesi (APOK. § 179 f. 2), sermayenin artinilmasi veya azaltilmasi (A-
POK. §§ 182 vd., 222 vd. ), ortakhgin fesh1 (APOK. § 262 1. 1 b. 2).

' Genel kurul toplantilan konusunda yapilan degisikliklerde 6zellikle dikkati ¢geken nokta, toplantiya ¢agn ile
cagnsiz genel kurul toplantilarina iliskin degisikliklerde bir ayinm yapilmamasina ragmen, tutulan zapitlarin
noter tarafindan tasdiki hakkinda - kismen de olsa - taninan muafiyetin sadece pay senetleri borsada i1glem
gormeyen anonim ortakhklar i¢in gecerli olmasidir.
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4. Yeni Paylarin Yiiksek Bir Bedel ile Satilmas: Dolayisiyla Yeni Pay
Alma Hakkimin Simirlandiriimas:

Alman Pay Senetli Ortakhklar Kanunu’nun, pay sahibinin yeni pay alma hakkini
diizenleyen 186. paragrafinin liclincii fikrasina bir ciimle eklenerek. bu hakkin sinirlan-
dirilmas: belirli sartlarin varhginda daha miimkiin hale getirilmustir. S6z konusu 4.
ciimleye gore, yeni pay alma hakkinin sinirlandirilmasi 6zellikle, artinm miktarinin esas
sermayenin % 10’nunu gegmemesi ve ihrag bedelinin borsa bedelinin (Bérsenpreis) cok

fazla (wesentlich) altinda kalmamasi garti ile nakdi sermaye artinimlarinda s6z konusu
olabileceklir.

Goriildigi tzere, bu kolaylik sadece nakdi sermaye artirimlan igin tanmmustir.
Kanun hiikmiiniin ifadesi “% 10’dan fazla olmamasi™ seklinde oldugu icin, esas serma-
yenin % 10’nunun tamamu st sinir1 olusturmaktadir’™. Bu sinirin tesbitinde daha énceki
sermaye artinmlarinin da dikkate alinmasi i¢in, bunlarin tamamlanmus olarak ticaret
siciline tescil edilmig olmalari gerekmektedir. Borsa bedeli ile ise, borsa igin tespit
edilmig resmu fiyat kastedilmektedir. Burada borsa bedeli 6rnek alinacak olan pay se-
netleri, ayn1 ortakhik tarafindan ¢ikarilmig aym tiirdeki pay senetleridir. Eger sermaye
artirimu 1le imtiyazh pay senetleri ¢ikarilacak ise, ayni ortakhk tarafindan daha énceden
cikarilmig 1mtiyazli pay senetleri bulunmali ki, bunlarin borsa bedelleri 6l¢ii olarak
alinabilsin. Eger 1lk defa imtiyazl pay senedi ¢ikariliyor ise, APOK. § 186 f. 3 ciimle 4
uygulanmayacaktir.

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

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

Degisiklikten Once, - aile ortaklig: olanlar hari¢ - tiim anonim ortakhiklar i¢in tig-
te bir oraninda yonetime katilmaya iligkin diizenleme uygulanmakta 1di. Ayni diizenle-
me limited ortakliklar agisindan ancak 500’den fazla ig¢1 ¢alisirma hali igin gecerli idi
(IOK. §§ 76, 77). Orta olcekli isletmeler agisindan da anonim ortaklik tipini uygulamada
kullanilabilir hale getirebilmek i¢in “igyeri orgiitlenme kanunu”nda bir degigiklik yapil-
mistir. Bu degisiklige gore, 10. 8. 1994 tarihinden sonra ticaret siciline tescil edilen
anonim ortakliklar 500’{in altinda is¢i ¢alistirdiklar: stirece yonetime katilmaya iligkin
diizenlemeden muaftirlar.

6. Diger degisiklikler

Bunlardan bir tanesi, Pay Senetli Ortakliklar Kanunu nun, esas sermay§ni_n art1-
rilmasi (§ 182) ile azaltlmasina (§ 222) iligkin hiikiimlerindeki degigikliktir. Bu

degisiklik ile, sadece oy hakki bulunan paylarin sahiplerinin, genel kurulun aldig; ser-
mayenin artirilmas: (APOK. § 182 f. 2) ya da azaltilmas: (APOK. § 222 {. 2) yontindeki

karari, 6zel olarak alacaklar: bir karar ile onaylayacaklar hiikme baglanmigtir®’.

"™ Bu simira kadar olan alanda yapilacak tespit, ortakhgin ve pay sahiplerinin durumuna, gikanlacak yeni
paylari borsada temin edebilme imkanina, yapilan iglemin sikligina v. s. baghdir.

" LUTTER, AG 1994, s. 429, 443 b ¥ ‘
' Degisiklikten 6nce de dgretideki hakim goriig, oydan yoksun imtiyazli pay sahiplerinin ayn bir karanna
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[kinci olarak, bir anonim ortakligin kurulusunda ve sermaye artirnminda, denetci-
nin yazili raporunu sanayi ve ticaret odasina verme ve bunu ortakligin ya da sermaye
artirrminin ticaret siciline bildirilmesinde belgelendirme yiikiimliligi kaldirilmistir®'.

Son bir degisiklik te, nakdi kurulusta gézetim kuruluna segilen 1s¢1 temsilcisinin
gorev suresine iliskin olarak yapilmistir. Bu degisiklik sonucunda, 1s¢1 temsilcilerinin
gozetim kurulundaki gorev suresinin 1lk genel kurul toplantisi ile sinirli olmadig: ifade
edilmistir (APOK. § 31 1. 5).

Kisaltmalar
AG . Aktiengesellschaft
ALOK : Alman Limited Ortakliklar Kanunu
APOK. : Alman Pay Senetli Ortakliklar Kanunu
Auf]. : Auflage
b. : bent
BB : Betriebs-Berater
BGBL. : Bundesgesetzblatt
Bkz. : Bakiniz
GmbH . Gesellschaft mit beschrinkter Haftung
GmbHRdsch. : GmbH-Rundschau
DB : Der Betrieb
DStR : Deutsches Steuerrecht
f. : Fikra
[OK.  Isyeri orgiitlenme Kanunu (BetrVG)
N. : Numara
NJW : Neue Juristische Wochenschrift
Nr. : Numara
S. : Sayfa
vd. : ve devami
NGB, . vesaire
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gerek olmadigi yoniinde 1di, bkz. LUTTER, AG 1994, s. 429, 440.
Y Ciinkii bu raporlar herhaliikarda ticaret siciline verildigi ve ilgili olan her kiginin licretsiz olarak incelemesi-
ne agik tutuldugu i¢in, uygulamada sanayi ve ticaret odasindaki inceleme imkamindan pek faydalamilmiyordu.
Bu durum da s6z konusu yiiktimluliigii gereksiz hale getirmigtir,
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