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I. GENEL OLARAK

Alman Hukukunda nama yazili pay senetlerine son yillarda giderek
biiyitk énem verilmesi kargisindal bu alana iligkin bir yasal diizenleme
ihtiyact duyulmus ve “Nama Yazih Pay Senetlert Yasasi (Namens-
aktiengesetz-NaStraGZ)” tasar1 olarak hazirlanmg, bu tasari, birtakim
degisikliklerte? 10.05.2000°de Federal Hiikiimet, 18.01.2001 tarihinde
Alman Federal Meclisi tarafindan kabul edilerek kanunlagmis ve

% AU Erzincan Hukuk Faldiltesi Ticaret Hukuku Anabilim Dali Arasturma Gérevlisi

1 Almanya’da nama yazih hisse senctlerine 1998 yihindan itibaren biiyfik bir egilim bagla-
mig ve o tarihe kadar sadece borsaya kayitli oimayan bazi sigorta sirketlerinde pay se-
netleri, bagh nama yazih pay senetleri olarak gikarilmakta iken 1998 yazindan sonra
mevcut uygulama degigmis ve hemen hemen biitiin bilyiik ortakliklar nama yazih pay se-
netlerine yonelmislerdir. Daimler Chrysler AG, die Lufthansa AG, Siemens, Deutsche
und Dresdner Bank, Mannesman ve Deutsche Telekom bunlardan birkagi olarak sayila-
bilir (Der Bundesbeauftragte fiir den Datenschutz, Namensaktie und Datenschutz,
http:/fwww.bfd bund.de/aktuelles/akt19991202.htm), 02.10.2000, 1),

2 Nama yazihi pay senetleri yasas1 hakkindaki hiikiimet tasatis) metni ve gerekgeler igin
bkz. Seibert Dr.U,, Berlin, http://www.rws-verlag.de/volltext/nastr2 htm

3 Kanunlasan metinle Hiikiimet tasans: arasindaki konumuzla ilgili degisikliklere yeri gel-
digince definecegiz. '


http://www.bfd.bund.de/aktueHes/akt
http://www.rws-verlag.de/volltext/nastr2.htm
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25.01.2001 tarihinden itibaren de yirlirliige girmistir4. Bu yasal dii-
zenlemenin arka planinda, oncelikle nama yazili pay senedi hukuku-
nun modernize edilmesi, buglinkii teknolojik ilerlemelere uygun hale
getirilmesi ve pay sahipleri ¢emberinin uluslararasi boyuta kavugstu-
rulmasi amact yer almaktadirs,

Bu Kanunla Paylt Ortakliklar Kanununun birgok paragrafinda ve &-
zellikle de nama yazili pay senetlerine iligkin hiikkiimlerde degisiklik
yapilmistirS. Ancak bu galigmamizi, anonim ortakhigin tutmak zorunda
oldugu, igerisine nama yazili pay senetlerinin kaydedilecegi ve dnemli
degisikliklere konu olan “pay defteri (pay sicili-Aktienregister)” ile
simirlandirdik. Yasayla, biraz sonra ayrintilariyla da agiklayacagimiz
iizere, “pay defteri”ni diizenleyen paragraf 67°de (§ 67), gerek sekil
gerek igerik agisindan esash yenilikler dngoriilmiistiir. Paragrafin yeni
iceriginde bazi hiikiimler aynen muhafaza edilmis, simdiye kadarki
diizenlemede mevcut olan bazi hiikiimler yeniden formiile edilmis,
bazi hitkiimler de modern ¢agin gereklerine uygun olarak yeni fikralar
olarak eklenmistir.

Alman Payli Ortakhiklar Kanununun bazi paragraflaninda teknolojik
gelismelere paralel olarak yapilan ve mevcut diizenlemelen, ortaya ¢i-
kan sorunlara ¢dziim getirecek sekle sokan bu degisikliklerin, buglin-
lerde yiiriitiltmekte olan Tiirk Ticaret Kanununun degistirilmesine yo-

4 “Nama Yazih Pay Senetleri Yasas) (N2StraG)”, 24 Ocak 2001 tarihli Alman Resmi Ga-
zetesinde Boliim 1 Numara 4'de yaymlanmgtir (Bundesgesetzblatt Jahrgagng 2001 Teil |
Nr.4), Kanunun Art. 7. “Yiiriirliie Girme” st baslikl) maddesinin hilkmil uyarinca, bu
Kanunun 1.maddesinin 3.bendi {Art,? Nr.3) etkileriyle birlikte 01 Ocak 2000, kalan
maddeler ise 25 Ocak 2001 tarihinden itibaren yiiriirlige girmektedir. “Pay Sicili
(Aktienregister)” hakkindaki hilkiimler de 25 Ocak 2001 tarihinden itibaren yiiriirliige gi-
ren diizenlemeler arasindadir,

5 Bkz. Nama Yazili Pay Senetleri Kanun Tasansinm (NaStraG-E) “I. 1. Gesetzgeberischer
Hintergrund (Yasakoyucuyu Kanunu Yapmaya Sevkeden Sebep)” kismmna,; Spindler
G., Internet und Corporate Governance-¢in neuer virtueller (T)Raum? Zum Entwurf des
NaStraG., ZGR, Heft 3, Mai 2000, 422

6 Nama Yazili Pay Senetleri Kanunu ile Payli Ortakliklar Kanununda degisiklik yapilan
paragraflar sunlardir: § 25,¢.2; § 37, f1,¢.3: § 52, f.1, c.l ve £9, § 65,11, ¢c.1 ve £2, ¢.2;
§67,§68:§108,f4;§ 123, f3,clvef4;§125 f2vefd; §128,£1,12, £3, 15, £6; &
129; § 130, £3; § 134,13, ¢.2,¢3; § 135, L1, ¢c.1; 12, £4, £7, c.1, ¢2; £.10, c.{; § 405,
f.4; § 407, £.1, ¢.2. Bunun yaninda § 9 kaldualmig ve § 11 yeniden diizenlenmistir.
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nelik ¢alismalar agisindan da ayri bir nemi bulunmaktadir.

I1. KAVRAM

“Nama Yazih Pay Senetleri Kanunu (NaStraG)”, bu zamana kadar
Alman Payl Ortakliklar Kanunu’nun ilgili paragraflaninda (§ 65, f.1,
c.1;£2,¢.2; § 67; § 68; § 125,f2,b.3; £4; §129, £3,¢c.2 ve § 135, 1.7,
c.1) “Aktienbuch (Pay Defteri)” seklinde kullaniimakta olan kavram
“Aktienregister (Pay Sicili)” olarak degistirmistir, Bunun yanmnda ge-
tirilen yeni diizenlemelerle “pay sicili (Aktienregister)” kavraminin
gegtigi paragraf ve fikra sayisinda da bir artiy olmustur (§ 128, £1, £.2,
c2, £5,c.1 ve § 135 f1, c.1). Kavrama yonelik degisiklige iliskin ge-
rekgede” “Aktienbuch (Pay Defteri)” isimlendirmesinin tarihsel olarak
anlagilabilir oldugu, ancak bugiin igin yamltic1 bir anlam tagidig1, zira,
modermn pay sicillerinde elektronik tutulan bilgi bankalan bulundugu
ve bu bilgilerin de portfoy bankasinca online yoluyla siirekli olarak

~ giincellendigi, artik daha fazla kagt bigiminin kullanilmadp ifade e-

dilmektedir. Aym zamanda bu degigiklikle, nama yazili pay senetleri-
nin wluslararas: alanda ¢ok genis yeri olan kaydi paylar (registered
shares®) ile baglantisinin gok daha agik olarak ortaya konulmasi ve
bdylece pay sahipleri gemberinin genisletilmesi amaglanmaktadir.

Kanun tasaris1 heniiz kabul edilmeden énce tasan hakkinda gériiglerini
ortaya koyan yazarlar, goriis birligi i¢inde bu degisikligin yerinde ol-
dugunu ifade etmiglerdir. Spindler, pay defterine yeni bir isim vermek
suretiyle paragraf 67°deki pay sicili (Aktienregister) kavramimn daha
da anlastiabilir hale geldigini ve ayni zamanda bu durumun gergekle-

7 Bkz Nama Yanh Pay Senetleri Kanun Tasarisinin (NaStraG-E) paragraf 65°¢ iligkin ge-
rekce ktsmuna .

8  Amerikan Hukukunda biitiin pay senetleri nama yazilt olup, bunlar da dogal olarak mut-
laka bir pay sicile kayithdirlar. Amerikan Hukuk uygulamasinda hisse senetleri hakkinda
genis apiklamalar igin bkz, Imregiin O., Amerikan Ortakliklar Hukukunun Ana Hatlar,
Istanbul 1968, 5.65-75; {Inal O.K., Menkul Kiymetler — Tiirk ve Amerika Birlegik Dev-
letleri Hukukunda Menkul Kiymetler, Batider, Ankara 1988, 5.59-65.; Amerikan Huku-
kunda toplu saklama ve pay senetlerinin devri hakkinda zet bilgi igin bkz. Turanboy
A., Varakasiz Kiymetli Evrak, Batider, Ankaral998, 5.13-14.
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sen teknolojik geligmelere uyum sagladigini belirtmektedir?. Noack i-
se, modern belgeleme usuliinde artik ne miisvedde ne de kartoteks
sisteminin yer aldifini, buna kargihik verilerin tamamen bilgisayar or-
tamina aktanldifim agiklamaktadir/®,

Biraz sonra daha da ayrintili olarak belirtecegimiz iizere pay siciline
kayit yapilirken pay senetlerinin ibrazi zorunlulugu kaldirilms ve ta-
mamen elektronik bir sicil tutulmas: ve online giincellenmesi miimkiin
hale getirilmistir. Boylece yapilan bu degisiklikle nama yazilt pay se-
netlerine iligkin kanunen tutulmas: zorunlu olan kayitlanin (pay sicili-
nin), elektronik ortamda tutulmasina agikga izin verilmistir. Gergi Al-
man Hukukunda bagta ticari defterler olmak iizere anonim ortakliin
diger kayitlanmn bilgisayar ortaminda tutulabilecegi konusunda her-
hangi bir engel séz konusu degildir. Zira, Alman Ticaret Kanununun
“Ticari Defterlerin Tutulmas1™ baglikli 239. Paragrafimin 4.fikrasinda
(Alm.Tic.K. § 239, f4), ticari defterlerin ve ortaklifin gerekli diger
kayitlarinm, usuliite uygun defter tutmanmin esaslarim yerine getirmek
ve disketler {izerinde saklanan bu bilgilerin yasal saklatim siiresince
(ticari defterler igin bu siire on yildir — Alm.Tic.K. § 257, £.4), Gizerin-
de hukuksal veya eylemsel iglemler yapilabilmesi ve de her zaman bu
bilgilerin uygun siire i¢erisinde okunabilir hale getirilebilmesi sartryla
disketler tizerinde tutnlabilmesine acik¢a izin verilmektedir, Aymi za-
manda paragraf 257 fikra 3’te (Alm.Tic.K. § 257, £.3) ticari defterlerin
suret (kopya) olarak bir resim tagiyicisi (Bildtraeger) ya da diger dis-
ketler (Datentracger) {izerinde, usuliine uygun defter tutmanin esasla-
rint yerine getirmek sartiyla ve bu suret veya bilgilerin diger belge ve
dokiimanlarla resimsel ya da igeriksel olarak uyugmalan, uygun siire
igerisinde okunabilir hale getirilebilmeleri sartiyla saklanabilmesine
de izin verilmektedir. Alman doktrininde “Nama yazili Pay Senetleri
Kanunu (NaStraG)”ndan énce de bagta bu diizenlemeyi dayanak al-
mak iizere pay defterinin elektronik ortamda tutulabilecegini goriis

9 Spindier, 423

10 Noack U., Neues Recht fiir die Namensaktie- Zum Referententwurf eines NaStraG, ZIP,
Heft 48, 1999, 1995 (NaStraG). Gergi yazar, “Buch (Defter)” yerine “Register (Sicil)”
kelimesinin tercih edilmesinin zorunlu olmadigint ancak amaca uygun oldugunu belirt-
mektedir,
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birligi i¢inde ortaya konulmusturi!.

111, PAY.SiciLININ ICERIGE (§ 67, £.1)

Nama Yazilt Pay Senetleri Kanunu, pay defteri hakkinda “temel
norm” niteliginde olan paragraf 67’yi (§ 67) yeniden diizenlemistir.
Bu kapsamda pay siciline kaydedilecek olan bilgileri diizenleyen bi-
rinci fikra da (§ 67, £.1) degigiklige ugramig ve yeniden formiile edil-
mistir. Kanunun birinci fikrasinin eski metninde pay defterinin igerigi
su sekilde belirtilmigtir: “Nama yazily pay senetleri, sahiplerinin i-
simleri, ikametgahlar: ve meslekleriyle ortakligin pay defterine kay-
dedilirler (§ 67, £.1-196512),” Bu hiikkiimde nama yazih bir pay sene-
dini elinde bulunduran kiginin ismi, ikametgah: ve meslegi, pay defte-
rinde (sicili) yer alacak bilgiler olarak belirtilmistir. Fikranin yeni dii-
zenlemesi ise sOyledir: “Nama yazili pay senetleri, sahiplerinin i-
simleri, dogum tarihleri ve adresleri, ayrica pay sayilari veya pay
numaralart ve paylarin itibari deferlerinin toplaminin gisterilme-
siyle pay defterine kaydedilirler (§ 67, f.1-200113).” Goruldiigi lizere,
nama yazili bir payn (senet) malikinin pay siciline kayd: yapilirken
artik eski diizenlemede oldugu gibi ikametgah ve meslek bilgisinin
yazimi s6z konusu olmayacaktir; zira, pay sicilinin yeni igeriginde bu
bilgiler istenmemektedir. Buna karsilik pay sahibi, ikametgahi yerine
“adresini, mesledi yerine de “dogum tarihi”ni ortakliga bildirecektir.
Bu bilgilere ilave olarak yeni diizenleme, pay sahibinin maliki bulun-
dugu “paylarin sayis1” ya da “seri numarasi”ni ve paylarin “itibari de-

11 Lotter M., in Kélner Kommentar zum Aktiengesetz, Bd.], §§ 1-75 AktG., zweite
- Auflage, Miinchen 1988, § 67 Rn.5; Hiiffer U, Kommentar zum Aktiengesetz,
. 4.Auflage, 1999, § 67, Rn.2; Leuering D., Das Aktienbuch, ZIP, 42/99, 1745; Noack U.,
Die Namensaktie - Dornréschen erwacht, DB. Heft 25, 1999, 1306-1307 (Die Namens-
aktic); Diekmarn H., Namensaktien bei Publikumsgeselischaften, BB., Heft 39, 1999,
1985; Der Bundesbeauftragte fiir den Datenschutz, Namensaktie und Datenschutz, |

12 1985 Tarihli APOK_§ 67_£1: * Namensaktien sind unter Bereichnung des Inhabers
nach Namen, Wohnort und Beruf in das Aktienbuch der Gesellschaft einzutragen.”

13 gim POK § 67, £ 1'in yeni metni: “Namensak!ienrsirlzd unter Angabe des Names, Geburis-
datums und der Adresse des Inhabers sowie der Stiickzahl oder der Aktiennummer und
bei Nennbetragsaktien des Betrags in das Aktienregister der Gesellschaft einzutragen.”
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gerlerinin toplam1”nin pay siciline kaydedilecegini dngdrmektedir.

Nama Yazili Pay Senetleri Kanununun pay siciline “ikametgah” yeri-
ne “adres™ bilgisinin kaydedilecegini hiikiim altina almasiyla, ikamet-
gah kavramindan ne anlagiimas1 gerektigi hakkindaki tartismalar da
aydinliga kavugturulmugtur/4. Béylece pay sahibinin bagh oldugu si-
yasi siur, cadde ve ev numarast degil, posta adresi, sicile kaydedile-
cek bilgt olarak talep edilmektedir. Bundan dolayr nama yazili pay
(senedi) sahibi bir biiro adresini, herhangi bir evrakini tebelliig etmek
iizere yetkilendirdigi bir kimseyi ve ileriye yonelik olarak, elektronik
yazigma adresini (e-mail) de pay siciline kayd1 yapilirken ortakliga
bildirebilecektir. Tabii ki elektronik adres (e-mail) teblige uygun bir
adrese ihtiyag duyulmadigr siirece yeterli olarak kabul edilecektir.
Ciinkdi, bedeli kismen ddenen paylarda kalan kismin talep edilebilmesi
igin pay sahibine bildirimde bulunulmasi gerekecektir ki, bunun igin
de pay sahibinin bir teblig adresine ihtiya¢ olacaktir’s.

Yeni diizenlemede meslek bilgisinin pay defterine kaydi yapilacak
bilgiler arasinda yer almamasi, “eskimis (modas1 ge¢mis) bilgi” ve
“pay sahibinin kimliginin belirlenmesi amaciyla ¢ok az uyumlu oldu-
gu” gerekgeleriyle agtklanmaktadr/6. Bu degisiklikle aym zamanda
doktrinde “meslek” bilgisine ydnelik yapilan elestiriler de degerlendi-
rilmigtir. Hentiz Kanun degisikligi yapilmadan énce bu konuya iligkin
gortislerini agiklayan Diekmann, meslek bilgisine yonelik hiikmiin ye-
nilenmesinin gerektigini, ¢linkii diger yargsal kararlarda meslek bilgi-
sinin pay defterine kaydinin talep edilmesinin aligilmadik bir durum
oldugunu, aym sekilde sistem igerisinde kaydedilen meslek bilgisinin
sikhikla eskimis oldugunu, diger taraftan bu bilginin tiizel kigilerde so-
rulmastun bir anlam ifade etmedigini, bundan bagka meslek bilgisine
verilen cevaplarin ¢ogunlukla —memur gibi- belirsizlik tagidigint ve

14 Noack, NaStraG, 1996. Yazar, simdiye kadar ki hukukta “ikametgah™ olarak belirtilen
bu kavramin belirsizlik tagidigini, bunun politik smirlar diginda somut adres olup olma-
diginin belirlenemedigini ifade cttikten sonra, yeni diizenlemeyle bu duwrumun agiklifa
kavusturuldugunu, zira, adres kavraminin agik bir anlam tagidiging ve de “elektronik ta-
mnma”y1 da igerdigini agiklamaktadir,

15 Bkz. Paragraf 67 nin gerekge kismina.
16 Bk, Paragraf 67 nin gerekge kismna,
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boyle bir bilginin de kimligin belirlenmesinde yeterince yardimer ol-
madigint belirtmektedir??, Yazar teklif olarak da, bu hitkme iliskin bir
yenileme gergevesinde, pay defterindeki meslek kaydinin uygun bir e-
sas sozlesme diizenlemesine baglanmasimin diigiiniilmesi gerektigini
ifade etmektedir?8. Yani, boylece meslek bilgisi artik pay defterine
kaydedilmeyecek; esas sozlesmede belirlenecek bir diizenlemede yer
alacaktir, Diger taraftan, pay sahibinin meslegini hakkindaki mevcut
hukuki durumu pay defterine kaydedilmemisse, yazara gore pay defte-
rindeki kayitlar yetersiz ve usulsiiz olarak nitelendirilemez; zira, pay
defteri anonim ortaklig1 ve pay sahiplerini, iiyelik hakki bulunan her
malik hakkinda bilgilendirmek durumunda oldugundan, eksik olan
meslek bilgisi, kaydin mesruiyetine suf bu nedenle zarar vermez ve
bundan dolayr kayit hukuki etkisini yitirmez!9. Spindler ise, tasanda
pay sahibinden ayrintili olarak bilgilerin istendigini, pay sahibinin
meslegi yerine dogum tarihi bilgisinin talep edilmesiyle, pay sahibinin
kimliginin belirlenmesinin basitlegtirildigini belirtmekte ve ilave ola-
rak da en azindan kapal tip anonim ortakliklarda esas sdzlesmeyi ha-
zirlayanlara pay sahibinin mesleginin tespit edilebilmesi imkamnm a-
¢tk brrakilmasi gerektigini ifade etmektedir?¢. Federal Bilgi Koruma
ve Denetleme Gorevlisi de (Der Bundesbeauftragte fiir den Daten-
schutz), “Nama Yazilt Pay Senedi ve Bilgilerin Korunmas1” baglikli
makalesinde, pay sahibine ait bilgilerin korunmasi gergevesinde pay
defterindeki bilgilerin gerekli oldugu dlgiide azaltilmasim teklif ettik-
ten sonra; meslege iliskin veri(bilgi)nin giniimiizde, kimligin belir-
lenmesinde daha fazla 6l¢ii olmadigini ve diger pay sahipleri igin 6-
nem de arzetmedigini belirtmektedir2!.

Boylece pay sicilinde pay sahibinin kaydedilmis verileri “yeni” ve
“daha agik” olarak diizenlenmistir,

17 Diekmann, 1986; Ayni sekilde Noack, NaStraG, 1995

18 Diekmann, 1986

19 Diekmann, 1986 '

20 Spindler, 423 ve dp. 17 .

21 Der Bundesbeauftragte fitr den Datenschutz, Namensaktie und Datenschutz, 7
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IV. PAY SICILINE KAYDIN ETKIsi (§ 67, £.2)

Kavrama y6nelik bu degisiklikle, buna paralel olarak “pay defteri (pay
sicili)"nin bu zamana kadar ifade ettifi anlam, yani defterin hukuki
niteligi iizerinde bir degigiklik s6z konusu olmamustir. Bir bagka ifa-
deyle, pay siciline iiglincii kisilerle olan iligkilerde “tapu sicili” veya
“ticaret sicili”ne benzer bir islev yiiklenmemistir22, Zira, paragraf 67
yeniden diizenlenmekle birlikte, eski kanunda yer alan ve pay defteri-
ne yapilan kaydm etkisine iliskin “Sirkete karst, ancak pay defterinde
kayith bulunan kimse pay sahibi sayihir (§ 67, £.2-196523)” hitkmii 1-
gerik bakimindan degigmeden, yeni diizenlemede de 2.fikrada yer al-
mistir. Ancak yukarida da belirttigimiz gibi kavrama ydnelik degisik-
lik burada da yapiimig ve “pay defteri” kavramm “pay sicili” olmugtur.
Béylece ortakliga kars1 yine ancak “pay sicilinde kayith olan kisi” pay
sahibi olarak kabul edilecektir. Bu nedenle pay sicilinde kayitli olan
kisinin anonim ortaklikla olan iligkisinde “pay sahibi sayilacag kesin
karinesi (unwiderlegbare Vermutung)” aym sekilde etkisini korumaya
devam etmektedir?4. Pay siciline kaydm etkisine yonelik doktrinde
hakim olan fikre paralel olarak Nama Yazili Pay Senetleri Kanununun
gerekgesi de, pay siciline kayith olan kimsenin kesin karine sayesinde
(kraft unwiderleglicher Vermutung) ortakliga karsi biitiin haklanyla
birlikte pay sahibi sayilacaginin tartigmasiz oldugunu belirtmektedir25.

22 Bz Paragraf 65'in gerekge kismina ve Spindler, 423

23 APOK § 67/4bs.2;: * Im Verhaeltnis zur Gesellschaft gilt als Aktionaer nur, wer als
solcher im Aktienregister eingetragen ist."”

24 Spindler, 423

25 Bkz. Paragraf 67'nin 2.fikrasina iligkin gerekge kismina.; Alman doktrininde hakim olan
gorilg, pay sictline yapilan kaydin, gerek pay miilkiyetinin gerek pay sahipligi sifatinmn
{(Viyeligin) kazamImasinda kurucu bir etkisinin (konstitutive Wirkung) olmadigs ydnlin-
dedir. Bununla birlikte gecerli bir sekilde yapilan kayw ilgili kisi agisindan, anonim or-
takhk karsisinda pay sahipligi sifatimn kazaniimas: ve bunun sonucu olarak da paya bagh
haklarin kullanilmasi konusunda “kesin karine” olugturmaktadir. Buna giire nama yazifi
bir paym, pay senedinin ya da ilmiihaberin maliki sifatiyla pay deferine gegerli olarak
kaydedilen kimse hakkinda bu kayit, anonim ortakhk karpsinda pay sahipligi sifatinin
kazamlmasmnda kesin bir karine {unwiderlcgliche Vermutung) niteliine sahiptir. Boylece
paya bagl ortaklik haklarini kullanmakla sadece pay defterinde kayitli olan kimse yetki-
lidir ve yine paya bagh viikiimliilitkler de kayith olan tarafindan yerine getirilmek zorn-
dadir. Ancak kesin karine etkisi kayith olan Kisiyle ortaklik arasinda olup, tigiincii kisile-



ALMAN HUKUKUNDA PAY DEFTERINE ILISKIN YEN! DUZENLEMELER 313

Ancak bu etki ligiincii kigiyle olan iligkide gecerli degildir; zira kari-
nenin etkisi sadece ortakliga karsi olan iligskiyi igermektedir26.

“Sadece kayith olan kiginin anonim ortaklik karsisinda pay sahibi sa-
yilacagt (tiim pay sahipligi haklariyla birlikte)” hiikmiiniin paragraf
67’nin yeni diizenlemesi i¢inde aynt sekilde ve aym fikrada muhafaza
edilmesiyle, pay defterindeki kaydin Uyeligin (pay sahipligi sifatinin)
kazanilmasi balimindan kurucu olduguna iligkin denemelere (teseb-
* biislere) karg1 konulmustur27,

V. PAY DEFTERINE YENIDEN YAZIM (§ 67, 1.3)

Nama yazili bir pay:1 (senedi) devralamn pay defterine yazimum dii-
zenleyen paragraf 68 fikra 3 (§ 68, £.3-1965), buradan alinarak ve ye-
niden formiile edilerek paragraf 67 fikra 3’e (§ 67, £3-2001) aktaril-
mistir. Bunun sebebi paragraf 67°nin nama yazilt pay senetleri, dola-
yisiyla pay sicili igin “temel norm” niteliginde olmasidir?8. Boylece
pay sicilini dogrudan ilgilendiren tiim konular paragraf 67’de toplan-
migtir..

ve karst etkili degildir. Bu nedenle iigiincii kisi, pay defterindeki kaydin gergegi yansit-
madifint her zaman ve gegerli olan her sekilde ispatlayabilir. Nitekim bkz. Hiiffer,
AktG., § 67, Rn.7-11; Lutter, in Kéln. Komm. zum AktG.§ 67 Rn.19; Diekmann, 1987:
Noack, NaStraG, 1995.; Pay defterinin hulmki niteligi haklanda {svigre-Tiirk Hukuk
doktrin ve uygulamasinda neredeyse bir birliktelik igerisinde ifade edilen gérilg de ayni
dofrultudadir. Buna gdre yapilan kayit ne “pay milkiyeti"nin ne de ortaklik kargisinda
“pay sahipligi sifat’”min kazanilmasi bakimindan kurucudur. Pay defterine yapilan kayit-
iar, kaydedilen kiginin ortakhik kargisinda pay sahibi olarak degerlendiriimesinde sadece
bir karine olugturur. Bu karinenin aksinin her zaman ve gegerli olatak ispat edilebilmesi
miimkiindiir. Pay defierine yapilan kayda veya kayit yapiimamasina bagh bagma bir an-
lam verilemez. Bu konuda Isvigre-Tiirk Hukuk uygulama ve doktrin goriisleri hakkinda
genis agiklamalar igin birgogu yerine bkz. Bickli P,, Schweizer Aktienrecht, 2, Auflage,
Ziirich 1996, Nr.322b, 1308a; BGE 90 II 164; Tekinalp U. (Poroy R./Camoglu E.),
Ortakliklar ve Kooperatif Hukuku, Sekizinci Bas), istanbul 2000, N.1144, 1190, 1193;
Pulagh H., Bagli Nama Yazili Pay Senetleri, Ankara 1992, 5.76-89

26 Hefermehl W./ Bungeroth E., in Gessler-Hefermehl- Eckardt- Kropff’s Kommentar
zum Aktiengesetz, B.1 (§§ 1-75), Miinchen 1984, § 67, Rn.37; Spindler, 423; Noack,
NaStraG, 1995

27 Noack, Die Namensaktie, 1995
28 Bkz. Paragraf 67nin 3.fikrasina iliskin gerekee Kismina,
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1965 tarihli Alman Payh Ortakliklar Kanunu, paragraf 68 fikra 3’te
(§ 68, £3), “pay defteri"ne yeniden yazim su sekilde diizenlemistir:
“Nama yazi pay senedi difer bir kimseye devredildigi takdirde, bu
durum ortakliga bildirilmelidir. Pay senedi ibraz ve payin devri ispat
edilmelidir, Ortaklik devri pay defterine kaydeder?.” Nama yazili bir
pay! (senedi) devralan kiginin pay defterine kaydimi diizenleyen bu
hitkiim igerik agisindan da degigtirilerek su sekilde ifade edilmistir:
“Nama yazili pay senedi diger bir kimseye devredildigi takdirde, bil-
dirim ve ispat iizerine (pay sicilindeki mevcut) kayit silinir ve yeni
kayut yapiir (§ 67, £.3-2001)30.”

Yapilan yeni diizenlemeyle § 68, £.3 (-1965)’de pay siciline yeniden
yazim igin dngéritlen “pay senetlerinin ibraz yitkiimliliigii” pay senedi
¢ikarma zorunlulugu bulunmayan ya da toplu senet gikaran anonim
ortakliklar agisindan (§zellikle borsaya kayith halka agik anonim or-
takliklar) ortadan kaldiniimaktadir. Buna goére bir anonim ortakligin
paylarint kiymetli evrak niteligindeki “senet”lerde cisimlendirme yii-
kamliiliigli bulunmuyorsa ya da ortakhk toplu senet gikarmissa, bir
bagka ifadeyle kaydi paylar s6z konusuysa, ortaklik kargisinda pay se-
nedinin devredildiginin ispati igin artik payn ibraz edilmesi zorunlu-
lugu bulunmamaktadir. Béyle bir ibraz zorunlulugu, biiyiik orandaki
pay hareketliliinin yagsandigi bugiinkii “elektronik ortamda yeniden
yazim uygulamasi”na daha fazla uygun diismemektedir. Diger taraftan
pay senedi ¢ikarma zorunlulufu bulunmayan anonim ortakliklarda,
payw ibraz edilmesi de dogal sonug olarak fiilen miimkiin olmaya-
caktir; ¢iinkii anonim ortakliklar maddi anlamda pay senetleri gikarip
ortaklanna teslim etme yerine bu kiymetleri tamamen kaydilestirme
yoluna gitmektedirler3!. Zira, 27.4.1998 tarihinde Alman Paylt Ortak-

5 Tarihli APOK. § 68/4bs.3 ; * Geht die Namensaktie auf einen anderen iiber, so ist
dies bei der Gesellschaft anzumelden. Die Aktie ist vorzulegen und der Ubergang nach-
zuweisen. Die Gesellschaft vermerkt den Ubergang im Aktienbuch.”

30§ 87/4bs. 3 in yeni meini (NaStraG-2001): "Geht die Namensaktie ayf einen anderen
uber, so erfolgen Lischung und Neueintragung im Aktienregister auf Mitteilung und
Nachwels. "

31 Bkz. Paragraf 67’nin 3.fikrasina iliskin gerek¢e kismina.; Pay sahiplerinin, anonim or-
taklifin maddi anfamda pay senetleri gtkarmayp bunlan bir sicil ortaminda pay sahipleri
adma kaydettigt durumunda paylar {izerindeki haklar “kiymet hakki (Wertrechte-
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liklar Kanununun “Paylar ve lmiihaberler” iist baghkli 10. paragrafi-
nmn 5. fikra (§ 10, £.5) diizenlemesi degistirilmigd2 ve esas sdzlesmeye
konulabilecek bir hilkiimie, pay sahiplerinin paylarinin senede bag-
lanmasi istemlerinin yasaklanabilecegi (pay sahiplerinin bu gekildeki
bir talepten yoksun birakilabilecegi) veya bu istemin sinirlandirilabi-
lecegi hitkiim altina alimustir. Fikra diizenlemesi soyledir: “Esas
sozlesmede, pay sahibinin payinin senede baglanmast istemi yasak-
lanabilir ya da sinirlandirilabilir33,” Boylece pay sahiplerinin maliki
olduklan nama yazili paylar maddi anlamda bir senette tecesslim et-
meyecek, anonim ortaklifin pay sicilinin tutuldugu elektronik ortam
icerisinde pay sahibinin adina kayith olarak bulunacaktir. Bunun so-
nucu olarak da, sahip oldufu nama yazili payi devretmek isteyen
pay sahibi, nama yazili senedi maddi anlamda ciro ve teslim yoluyla
degil tamamen elektronik ortamda kaydi olarak devredecektir34.

materialisierte Wertrechte)” olarak ifade edilmektedir. Buna gore kiymet hakks, hakkin
senetten ¢Oziilmesi, bir baska deyisle senede baglanmamas: sonucunda, bir sicile tescil e-
dilmis haklar olarak, kiymetli evrak terimine benzetilerek bir senede bagli olmayan ancak
sicil kaydi bulunan haklara verilen addir (Tanim ve daha genis agiklamalar igin bkz.
Turanboy, s.45-46. Kaydi devir hakkindaki agiklamalar igin bkz. Aym yazar s.14 vd. ve
37 vd.; Tekinalp U., Evraksiz Kiymetli Evraka Veya Kiymet Haklarina Dogru, Batider,
C.X1V, Sa.3, Haziran 1988, s.1 vd.; Tiitk Sertnaye Piyasas) bakimindan borsaya kayith
anonim ortakliklarda, nama yazih pay senetlerinin devrine itigkin zorluklar ve ¢bziim 6-
nerisi hakkinda bir degerlendirme igin bkz. Teoman ., Ekonomik ve Hukuki Agidan
Sermaye Piyasasi ve Menrkul Kiymetler Borsasi, Otuz Y1l Ticaret Hukuku-Tiim Makale-
lerim- Cilt II, istanbul 2001, N.72, 5.446-447; Bu arada Tiirk Sermaye Piyasast Huku-
kunda da “Sermaye Piyasas: Araglarimin Kaydilegtirilmesi™ne yonelik olarak Sermaye
Piyasast Kanunu’na, 4487 sayili Kanunla -RG. 18.12.1999, 23910- 10/A maddesi eklen-
mig ancak sistem, gerekli olan yasal siireg tamamlamp Merkezi Kayit Kurulugu hentiz fa-
aliyete baglamadif i¢in yururluge girmemistir. Bu maddenin 5. fikrasinda (10/A £.5) ev-
raksiz koymetli evrak, yani deger haklan denilen kaydi deZerler Sngdriilmiistir. Bu di-
zenlemeye iliskin kapsamhi bir degerlendirme igin bkz. Tekinalp U., Nama Yazil: Kaydi
Paylarin Devrinde Merkezi Kayit Kurulugunun Kayitlarmin Etkisi ve Niteligi, Prof. Dr.
Tahir Caga'nin Anisina Armagan, Istanbul 2000, 5.537-543

32 BGBL1S.786

33 APOK § 10/4bs.5 in yeni metni: “In der Satzung kann der Anspruch des dktionaers auf
Verbriefung seines Anteils ausgeschlossen oder eingeschraenkt werden.".

34 Tekinalp, Nama Yazil Kaydi Paylar, 5.542. Yazar, Sermaye Piyasasi Araglarinin
Kaydilestirilmesini 6ngéren SPK.md.10/A diizeniemesinin, paylann devrinin Merkezi
Kayit Kurulugu nezdinde yapilmas: zorunlulugunu getirmedigini, Merkezin devre igtira-
kini ongrmedigini, yani kaydi paylarin temliknameyle devrinin engellenmedigini belirt-
tikten sonra, paytarm devrinin temlikname veya temlik olan al ve sat emirleriyle yapila-
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Bu degisikligin ilk sonucu, pay sicilinin tamamen elektronik ortamda
tutulabilmesi ve online yoluyla gilincellestirilmesi imkaninin anonim
ortakliga verilmesidir3s. Bunun yaninda yeni hiikiim, elektronik or-
tamda tutulan pay siciline yeniden yazim i¢in, anonim ortaklifa payin
(senet) devredildiginin bildirilmesini ve bu devrin ispat edilmesini
yeterli gormektedir. Pay senedinin ibrazi zorunlulugu yoktur. Boylece,
pay miilkiyetinin kazanilmasmn elektronik ortam iizerinden gergek-
lestigi ve menkul kiymetlerin kaydi hale getirildigi giiniimiiz ekono-
mik ortaminda pay siciline kayit igin kolaylik sunulmaktadir36,

Fikranin kanunlagan metni, hitkiimet tasanisindaki metinden biraz daha
farkh sekilde hiikkme baglanmigtir. Ancak bu farklihk esasa iliskin ol-
mayip daha ¢ok sekli anlamdadir. Zira, tasanidaki hiikiim “Nama ya-
zt pay senedi diger bir kimseye devredildigi takdirde, bildirim ve is-
pat iizerine (pay siciline) yeniden yazim yapihr (NaStraG-E. § 67,
£.337)” geklindedir, Goriildugii lizere tasan, sadece pay siciline yeni-
den yazimin (Umschreibung) nasil gerceklesecegini belirtmekte, buna
karsilik yeni kayitla birlikte (Neueintragung) pay sicilindeki mevecut
kaydin silinmesinden (L&schung) sdz etmemektedir. Buna kargihik ge-
rek tasart gerek fikranin kanunlasan metni, pay siciline kayit i¢in se-
nedin ibraz zoruntulugunu isabetli olarak, ortadan kaldirmaktadir. An-
cak daha &nce de ifade ettigimiz gibi bu durum borsaya kayithh halka
agik anonim ortakhiklar agisindan séz konusudur; paylanm kiymetli
evrak niteliginde senetlere baglayan kapali tip anonim ortakliklarda

bilecegini, buna karsilik sadece beyan lizerinden icra edilemeyecegini ifade etmektedir.
Nama yazilh paylann kaydi olarak ongorildiigi bu sistemde nama yazili paylarin
ternlikname ile devri sarttir ve temliknamenin veya ahm-satim emirlerinin Merkezi Kayit
Kurulusuna ve pay defterine kaydi yapacak olan sirkete ibrazi zorunludur. Zira, girketin
pay defterine kayd yapabilmesi igin bu belgeleri gdrmesi gerekmekiedir.

35- Bkz. Kanun Tasansimn “2,Nama Yazili Pay Senedi Hakkinda Diizenlemeler” ve parag-
raf 67’nin  3.fikrasina iligkin gerek¢e kismmna, Gerhard 8., Namensaktien,
http:/www.uni-regensburg.de/Fakultaeten/WiWi/scherrer/edu/opi/namensaktiengesetz, 1
(20.02.2001). Yukarida da agikladigimtz gibi pay sicilinin elektronik ortamda tutulmas:
konusunda Kanun dedisiklifinden &nce de Alman doktrininde yazarlar arasinda goriis
birligi bulunmaktaydi. Nitekim bkz. dp.11

36 Spindler, 423

37§ 67/4bs.3 %in Tasaridaki metni: “ Geht die Namensaktie auf einen anderen iiber, 50
erfolgt die Umscreibung im Aktienregister auf Mitteilung und Nachweis."
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pay siciline yeniden yazim igin pay senedinin ibraz: ve devrin usuliine
uygun bir gekilde yapildiginin ispat: yikiimliligi devam etmektedir.

VI. PAY SiCiLINE KAYIT YAPILABILMESI ICiN GEREKLi BILGILE-
RIN ORTAKLIGA VERILMESI (§ 67, £.4)

Paragraf 67’ye yeni ekienen 4 fikrada, pay siciline yazim i¢in gerekli
olan bilgilerin anonim ortakliga nasil ulastirilacagi konusu dizenlen-
mektedir. Buna gére “Nama yazili pay senetlerinin devrinde ya da
saklanmasinda isleme katilan kredi kurumlart ortakhifa pay sicilinin
tutulmast icin gerekli olan bilgileri, zorunlu masraflarin édenmesi
karsthginda aktarmakla yiikiimliidiirler. Paragraf 125 fikra 5 (§
125, £.5) uygun diigtigii oranda gecerlidir3s,”

Eski diizenleme gergevesinde bir nama yazili paymn (senet) devri isle-
minin sonunda pay siciline kayit i¢in talepte bulunacak ve gerekli bil-
gileri anonim ortakliga verecek olan payi devralan ve aym zamanda
payint devreden kigidir3?. Yeni diizenlemeyle bu durum degistirilmis
ve nama yazili payt elektronik ortamda satan ya da onu muhafaza e-
den bir kredi kuramuna, pay siciline yeniden kaydin yapilabilmesi igin
gerekli kayit bilgilerini anonim ortaklifa aktarma yiikiimliliigii geti-
rilmigtir. Bu diizenlemeyle béylece, nama yazili payin, pay sahipleri
adina kredi kurumlannda saklandig1, devrinin bu kurumlar araciligiyla
gergeklestirildigi ve payini devreden ile devralamin birbirini gérmedigi
giiniimiiz ekonomik ortamuina uyum saglanmis olmaktadir46.

38§ 67, f4'in memi (NaStraG-2001): “ Die bei Ubertragung oder Verwahrung von
Numensaktien mitwirkenden Kreditinstitute sind verpflichtet, der Geselischaft die fiir die
Fithrung des Aktienregister erforderlichen Angaben gegen Erstattung der notwendigen
Kosten zu iibermitteln. § 125 Abs.5 gilt entsprechend.”

39 Noack, Die Namensaktie, 1308; Diekmann, 1987

40 Noack, heniiz Kanun degigikligi yapilmadan tnce yazdifn “Nama Yazil Pay Senedi” adli
makalesinde, mevcut yasal diizenlemenin, bir giinde binlerce pay devrinin yapildigi bor-
saya kayitlt ortakliklar igin yeterli olmadiimy, ¢iinkil dmegin bir “Daimier Chrysler Pa-
yim” satin alan Kiginin, kendisinin ve paymm satan kiginin uygun bir talebi s6z konusu
olmaksizin ecrtesi glin ortakligin elektronik pay sicilinde yer aldifint; bunun gibi gergekte
kimlikleri bilinmeyen devreden ve devralamn ortakhigin pay siciline kay:t icin, yaptiklan
islernlerin sonuglan hakkinda endiselenmediklerinii ifade etmektedir. Yazar, bu durumda
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Ancak bu diizenlemeden, paywn iktisap edildigi her durumda, iktisap
edenin mutlaka pay sicilinde yer alacag, bir baska ifadeyle pay sicili
sisteminin eksiksiz (liickenlos) islev gbrecegi sonucu g¢ikarilmamal;-
dir. Her ne kadar fikra metni igerisinde bu sorun agikea ¢oziime ka-
vusturulmamig olsa bile, bir payi iktisap edenin kendi iradesine aykin
olarak pay sicilinde otomatik olarak yer almasi s6z konusu edilemez,.
Ciinkii pay: iktisap eden kisi yonetim haklarmna ilgi duymayabilir ya
da bagka sebeplerle anonim kalmak isteyebilir. Ancak iktisap edenin
bu sonucu saglayabilmesi, bir bagka ifadeyle otomatik olarak pay sici-
linde yer almamas igin kredi kurumuna kendisinin pay sictlinde yer
almak istemedigini bildirmesi gerekir. Zira, fikranin agik diizenleme-
siyle kredi kurumu, anonim ortakligin kendisinden talep etmesi duru-
munda kayit bilgilerini aktarmakla yitkiimti kilinmigtir,

Burada cevap bekleyen bir diger sorun da 6ncelikle pay: iktisap ede-
nin ve sonra payun devredenin pay siciline kayit konusunda bundan
sonra yetkili olup olmayacaklandir. Fikranin lafzi ifadesinden ¢ikan-
lacak sonug, sadece kredi kurumunun kayda iliskin bilgileri anonim
ortakliga aktarmakla yiikiimlii ve dolayisiyla yetkili oldugu seklinde-
dir. Ancak pay siciline kayit konusunda asli yetkili kigi olarak vine,
“pay1 tktisap eden kisi” degerlendirilmelidir; ¢iinkii paya bagh haklan
kullanacak, varsa sermaye boreu ve tali yiikiimliilitkleri yerine getire-
cek olan payi iktisap eden ve pay sicilinde kayith olan kisidir. Diger
taraftan ii¢lincii fikra diizenlemesi uyannca (§ 67, £.3), nama yazih bir
pay (senet) bir diger kimseye devredildiginde, pay siciline kayit igin
bildirim ve paymn devrinin ispati1 gerekmektedir. Bu bildirimi ve ispati
vapacak olan ise, 6ncelikle pay iktisap eden ve daha sonra hakli men-
faati 56z konusuysa paymni devredendir. Iste biitiin bu gerekgelerle pa-
y1 iktisap edenin ve hakli ¢ikarmin s6z konusu oldugu durumlarda pa-
yin1 devreden kiginin pay siciline kayit konusunda yetkisi ayni sekilde
devam etmektedir. Yani anonim ortaklik kendisine kayit icin bir bas-

yeni bir yasal diizenlemenin gerekli oldugunu da belirtmigtir. Buna gbre yapilacak yasal
diizenleme, borsaya kayitl ortakhiklarda, sayet paylar borsa iizerinden iktisap edilmigse
“bildirim sartnin” uygulanmemasini Sngdrmelidir. Aym sekilde yasa, ortaklifin paylan
sencde baflamaytp bir sicil ortaminda kaydi olarak bulundurdugu ve béyle bir payin dev-
redildigi durumda, devrin ispati igin bildiriminin elektronik ortam iizerinden yapilmastnu
da imkan vermelidir (Nitekim bkz, Noack, Die Namensaktie, 1308),
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vurn olmaksizin pay sicilindeki kayitlarda re’sen bir degisiklik yapa-
maz. Bunun tek istisnasi agik bir maddi hatadir. Bunun disinda ortak-
lik, her ne kadar pay senedinin ibraz yiikumliligi kaldinlmigsa da,
kayit i¢in pay1 iktisap edenin ya da paymi devredenin bagvurusu ol-
maksizin pay sicilinde kendiliginden bir degisiklik yapamaz. Bu du-
rumda anonim ortakiik, kayit miiracaatinda bulunan kisiye iligkin bil-
gileri kredi kurumundan talep edecektir. Kredi kurumunun aktaracag
bilgiler ise iktisap edenin paragraf 67 fikra 3 geregince ispat ylikim-
liikiigtinii kolaylagtirmaya yarayacak niteliktedir.

Kredi kurumunun anonim ortaklifa bildirim yliklimliiligii, sadece pa-
yin miilkiyetinin kazanilmasi ve devredilmesindeki (bagislama ve
kiilli halefiyet dahil) bilgilerle sinirh olmayip, paym bu kurumda sak-
lanmas: sirasinda olusan degisiklikleri de kapsamaktadir ve pay sahi-
binin adresinin, isminin degismesi; paywm tiirlinde meydana gelen bir
defalik degisiklik gibi degisiklikler bu kapsamda sayilabilir4Z. Ancak
kredi kurumunun pay sicilinin tutulmas: igin gerekli olan bilgileri a-
nonim ortakliga aktarabilmesi i¢in, ortakligin, bu bilgilerin aktarilma-
sinda ortaya ¢ikacak zorunlu masraflar kargilamas: yiiktimliiliigii var-
dir. Bu nedenle anonim ortaklik kredi kurumuna zorunlu masraflar 6-
demek sartiyla, pay sicilinin tutulmas: igin gerekli olan bilgileri elde
edebilecektir, Bir bagka ifadeyle, kredi kurumunun bilgi aktarma yii-
kiimliiliigl, ortakhik tarafindan zorunlu masraflanin kargilanmast sarti-
na baglanmigtir. Anonim ortaklifin gerekli masraflan 6demeyerek pay
sicilini glincellememe gibi bir takdir hakk: s6z konusu degildir. Aksi
durumda, “sirkete kars1, ancak pay sicilinde kayitli bulunan kimse pay
sahibi sayilir” karinesinin anlami kalmayacaktir ve ortaklik, pay sici-
line kaydetmek istemedigi iktisap edenleri kendileri hakkindaki bilgi-
leri almamak suretiyle (zorunlu masraflari ddemeyerek) pay siciline
yazimdan kaginabilecektir ki, bunun kabul edilmesi miimkiin degildir.

Gergi bu durumda ortaya ispat sorunu ¢ikacaktir. Zira pay senedi ol-
mayinca ve dolayisiyla da ibraz da yapilamayinca payin (senet) dev-
redildigi anonim ortakliga ispat edilmesi gerekmektedir ki, pay sicili-
ne yeniden yazim yapilabilsin. Degisiklige iliskin gerek¢e kisminda

41 Bkz. Paragraf 67'nin 4.fikrasina iliskin gerekge kismina.
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bu sorunun ¢éziimii hakkinda gunlar ifade edilmektedir: “Anonim or-
taklik ya da ortaklifa vekaleten elektronik pay sicilinin tutulmasiyla
gorevli glivenilir figiincl kist (Yardimet), yeniden yazihm bildirimle-
rini bir (otomatik) “inamliclik kontrolii (Plausibilitaetspriifung)’ne tabi
tutacaklardir. Bunun vaninda ortaklik, prensip olarak bir kredi kurumu
aracithifiyla otomatik olarak yapilan bir bildirimin dogruluguna giive-
nebilir. Boyle elektronik bilgi nakli yoluyla aktarilan yeniden yazilim
bildirimlerinin yanlhish@ veya sahteligi, Alman Ceza Kanununun 268,
269 ve 270. paragrafian (§§ 268, 269 ve 270 StGB) uyarinca, meveut
diger yaptiim hiikiimlerine ihtiyag bulunmayacak 6lgiide, yeterli ce-
zaya tabi kilinmgtir. Diger taraftan ortaklik siiphe durumunda yeniden
yazimi durdurabilir ve tekrar sorgulayabilir. Bu durumda devralan di-
ger baska deliller getirmek zorundadir42.”

Buradan sistemin giivene dayali temeller iizerine oturtuldugu sonucu
¢ikmaktadir. Ancak anonim ortaklik, pay: saklayan ve paywn devri is-
lemine aracilik eden kredi kurumunun verdigi bilgileri mutlak surette
pay siciline kaydetmek durumunda degildir. Yapilan bildirimin ger-
cekligi konusunda ortakhikta bir takim “haklt” giipheler s6z konusu o-
lursa, sirket yapilan devri aragtirmaya ve gelen bilgileri dogrulatmaya
yetkilidir. ‘

Yeniden yazimin hangi zaman dilimi i¢erisinde gergekiestirilecegi so-
rununa fikra diizenlemesinde bir ¢ziim ongorilmemistir. Gergi fikra-
mn gerekeesinde yonetim kurulunun esas itibariyle, bilgi girigine gore
yeniden yazihmu gecikmeksizin yerine gettrmek zorunda oldugu ifade
edilmektedir43. Gergekten de genel olarak bu konuda gegerli olan ilke,
yeniden yazilimin biitiin hiziyla, yani derhal, gecikmeksizin yapilmak
zorunda olmasidir#4. Anonim ortaklik, gerekli organizasyon diizenle-
mesini yapmak ve kredi kurumlarindan gelen bilgileri gecikmeksizin
pay siciline kaydetmekle yiikiimliidiir. Pay sahibinin bir zararina yo!
acan kagmilabilir gecikmelerden ortaklik sorumlu olmak zorundadir4s.

42 Bkz. Paragraf 67'nin 3.fikrasina iliskin gerekce kismina,
43 Bka Paragraf 67'nin 4.fikrasinz iligkin gerekge kismina.
44 Noack, NaStraG., 1997
45 Noack, NaStraG., 1997
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Ancak bu, yonetim kurulunun gelen bilgileri oldugu gibi, higbir ince-
lemeye tabi tutmaksizin pay siciline aktarmasi anlaminda da degildir.
Dolayisiyla yonetim kurulu, gerekli incelemeleri yapabilmek amaciyla
“makul bir siire” iginde pay siciline yazimt durdurabilir. Doktrinde bu
stirenin {i¢ (3) glinden fazla olamayacag: belirtilmektedir46. Buna kar-
silik gerekgede, bu siirenin ne kadar olacagimn teknik geligmelere
bagh bulundugu, ancak higbir durumda yedi (7) glinden daha uzun o-
lamayacag, esas sdzlegmenin daha kisa bir zamam diizeénleyebilecegi
ifade edilmektedirs?.

Fikranin buradaki yeni diizenlemesi tasarida yer alan metinden farkli-
dir. Fikranin tasanda yer alan hitkmii aynen su gekildedir: “Nama ya-
ztht pay senetlerinin devrinde ya da saklanmasinda igleme katilan
kredi kurumlari, ortakliga, pay sicilinin tutulmasy igin gerekli olan
bilgileri aktarwrlar. Paragraf 125 fikra 5 (§ 125, £.5) uygun diigtiigii
oranda gecerlidirds.”

Goriildiigii iizere fikranin kanunlasan metni iki 6nemli noktada tasari-
dan ayrilmakta ve daha isabetli bir ¢éziim sunmaktadir. Bunlardan bi-
rincisi, kanunlasan metinde, nama yazili pay senetlerinin saklanma-
sinda ya da devrindé isleme katilan kredi kurumlarinin pay sicilinin
tutulmas: igin gerekli bilgileri ortaklifa aktaracak olmasinin, bu kredi
kurumlarina bir zorunluluk olarak yiiklenmesidir. Oysa ki tasarida
kredi kurumlarinin bir bilgi aktanim zorunhilugundan s6z edilmemis,
sadece “aktarirlar” seklinde bir diizenleme yer almistir. Boylece nama
yazili bir paya (senet) iligkin pay siciline kaydedilmesi gerekli her
tiirli bilgiyi kredi kurumu ortaklhiga aktarmakia yiikiimlii olup, bu bil-

>

46 Noack, NaStraG., 1997. Bu diisiincenin dayanajt paragraf 123"iin degisiklige ugramadan
onceki son fikrasidir. Buna gére “ Esas sozlesme, genel kurul toplantisina katthmt veya
oy hakkinin kullanimini, pay sahiplerinin toplantidan gnce bildirimde bulunmalart sartina
bagladif: takdirde, pay sahiplerinin toplantidan en geg {ic giin énce bildirimde bulunma-
lan yeterlidir (§ 123, £4-1965).”

47 Bkz. Paragraf 67"nin 4.fikrasina iliskin gerekge kismma. Bu diisiince de patagraf 123’iin
yeni degistirilen son fikrasina dayanmaktadir ki, burada pay sahibinin bildirimde bulun-
ma siirest toplantidan 6nce en geg 7 giin olarak belirlenmistir (§ 123, £.4-2001).

48§ 67 fd'in Tasart memni: "Die bei Uberrragungg oder Verwahrung ven Namensaktien
mitwirkenden Kreditinstitute iibermitteln der Gesellschaft die fiir die Fithrung des
Aktienregister erforderlichen Angaben. § 125 Abs.5 gilt entsprechend.”
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gilerin aktarilip aktanimamasmda bir takdir hakkina sahip degildir.
Diger taraftan bu bilgilerin aktarnimasinda kendisine bir yiikiimliiliik
getirilen kredi kurumu, bu bilgileri ancak, gerekli olan masraflarn a-
nonim ortaklik tarafindan 6denmesi karsiifinda aktaracaktir. Iste
masraflarin karsilanmasma iliskin bu diizenleme de tasanda yer al-
mamaktadir. Kanunlagan diizenlemeyle burada bir dengeleme yapil-
mug, bir taraftan kredi kurumuna bir yikimhilik dngorilicken, diger
taraftan da bu yiikiimHilidgiin yerine getirilmesinde ortaya ¢ikabilecek
olan ekonomik kiilfetin anonim ortakhga ait oldugunu belirtilmistir.

VII. KAYDIN SILINMESI (§ 67, 1.5)

Pay siciline haksiz bir gsekilde yapilan kaydin anonim ortaklik tarafin-
dan silinmesi hakkindaki diizenlemeyti iceren ve paragraf 67 nin eski
metninde 3, fikrada yer alan hitkiim degigtirilmeden 67.paragrafin 5.
fikrasina (§ 67, £.5-2001) aktarilmigtir. Dolayisiyla anonim ortakligin
gorigiine gore, ki bu gorils yonetim kurulu tarafindan ortaya konula-
caktirs?, bir kimse pay sicilinde haksiz bigimde pay sahibi olarak ka-
yithysa, ortaklik kaydi ancak, dnceden ilgili kimseleri kaydin terkini
niyetinden haberdar etmek ve onlara bir itiraz ileri siirebilmeleri igin
uygun bir siire vermek gartiyla silebilir. Sayet bir ilgili uygun siire ige-
risinde itirazim ileri stirerse, bu takdirde kaydin silinmesi islemi ya-
piimamak zorundadir. Bu durumda anonim ortaklik sicil kaydimn sili-
nebilmesi i¢in 6ncelikle itirazin kaldinilmasina ybnelik bir dava agmak
durumundadirso.

VIIL PaY SiciLinin INCELENMEST VE BILGI ALMA HAKKI (§ 67, £.6)

Paragraf 67°nin 6nceki metni icerisinde 5.fikrada diizenlenen “pay
defterinin incelenmesine” iligkin hitkiim gerek igerik gerek kapsam a-
gisindan degistirilerek paragraf 67'nin 6.fikrasinda yerini almuistir.
Fikranmin degisiklikten dnceki hitkmii “Her pay sahibine talep iizerine

49  Hiiffer, AktG., § 67, Rn.12
50 Haffer, AktG., § 67, Rn. 14
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pay defterini inceleme (hakky) verilirsl.” geklinde ifade edilmistir.
Buna kargilik yapilan degisiklikle fikranin yeni igerigi su sekilde dii-
zenlenmistir: “Pay sahibi, ortakliktan, kendi sahst hakkinda pay si-
cilinde kaywtlt bulunan verileri talep edebiliv. Borsaya kayith olma-
yan ortakliklarda esas sézlesme bagka bir diizenleme belirieyebilir.
Ortakhk, pay sahipleriyle iligkisinde, pay sicilindeki bilgileri, gorev-
lerini yerine getirebilmek igin kullanabilir. Ortaklik bu bilgileri ken-
di reklamint yapmak amaciyla ancak, pay sahibi itiraz etmedigi sii-
rece kullanabiliv. Pay sahipleri, uygun bir surette, kendilerinin (or-
takliga) itiraz hakke iizerinde bilgilendirilivler (§ 67, f.6-2001)52.”
Gérildligl izere daha 6nceki metinde yer alan “Her pay sahibi talep
{izerine pay defterini inceleyebilir” hliikmil metinden gikarilmig ve pay
sicilinin incelenmesi konusu tamamen yeniden diizenlenmistir,

Yiiriirliige giren fikranin (£.7) getirmis oldugu yenilikleri daha iyi an-
layabilmek ve degistirilen hitkiimle arasindaki farklan ortaya koya-
bilmek igin paragraf 67 fikra 5’in (§ 67, £.5-1965) “pay defteri’nin in-
celenmesi konusunu bu zamana kadar nasil diizenlemis oldugunun ve
bu konuda doktrinde yapilan degerlendirmelerin agiklanmasinda ka-
naatimizce biiylik yarar bulunmaktadir. Simdiye kadar olan ve igerigi-
ni belirttigimiz dilzenlemeye gore, her pay sahibine pay defterini in-
celeme hakk: verilebiliyordu, §oyle ki, éncelikle bu hak, paragraf 67
fikra 2 ve fikra 5%in birlikte degerlendirilmesi sonucunda, nama yazili
pay senedi ve ilmithaberlerin maliklerine aittir. Alman doktrinindeki
baskin goriige gore, nama yazili pay senedi ve ilmilhaber sahiplerinin,
paragraf 67 fikra 5 (§ 67, £.5) ¢ergevesinde pay defterini inceleyebil-
meleri igin, pay defterinde kayith olmalan gerekmektedirs3. Ancak

S § 67, £5-19685: “Jedem Aktionaer ist auf Verlangen Einsicht in das Aktienbuch zu
gewaehren."

52§ 67, £6-2001: “Der Aktionaer kann von der Geselischaft Auskunft iiber die zu seiner
Person in das Aktienregister eingetragenen Daten verlangen. Bei nichtbérsennotierten
Gesellschaften kann die Satzung Weiteres bestimmen. Die Gesellschaft darf die
Registerdaten fiir ihre Aufgaben im Verhaelinis zu den Aktionaeren verwenden. Zur
Werbung fiir das Unternehmen darf sie die Daten nur verwenden, soweit der Aktionaer
nicht widerspricht. Die Aktionaere sind in angemessener Weise tiber ihr Widerspruchs-
recht zu informieren.”

53 Hefermehl/Bungeroth, AktG., § 67, Rn.101; Lutter, in K6ln. Komm. zum AktG. § 67,
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pay defterinin incelenmesi hakki, sadece nama yazili paylarin ve il-
mithaberlerin sahipleriyle simrh olmayip, hamiline yazili pay senedi
veya senede baglanmamig paylarim sahiplerinin de pay defterini ince-
leme hakla bulunmaktadiri4, Bunun yaninda rehin veya intifa hakla
gibi esyaya bagli haklarin sahipleri ve pay defterinde kayith olmayan
nama yazili pay senedi sahipleri, Alman Medeni Kanunu paragraf 810
uyarmnca (§ 810 BGBSS), burada dngériilen sartlan yerine getirmek su-
retiyle, pay defterinin incelenmesini isteyebilirlerss. Diger taraftan,
paragraf 67 fikra 5 hitkmii geregince, pay defterinin incelenmesi hak-
ki, incelemeyi talep eden pay sahibiyle ilgili olan kayitlarla da sinily
olmayip, pay defterinin tamanum kapsamaktadirs?. Fikranm ifade tar-
zmdan bu sonug ¢ikmaktadir. Hatta bunun igin inceleme konusu lize-
rinde hakh veya korunmaya deger bir menfaatin varliginin ortaya ko-
nulmasina {delillendirilmesine) da gerek yokturss. Anonim ortakhk
higbir durumda pay defterinin incelenmesi talebini reddedemez; hatta
inceleme aracilifiyla talep edilen bilgilerin kétilye kullaniimas: tehli-
kesinde bile bu istemi geri ¢eviremezi?. Boylece inceleme talebinde
bulunan kigi, kendisiyle birlikte pay sahibi olan kigilerin pay miilkiye-

Rn, 54; Hiiffer, AktG., § 67, Rn.18

54 Hefermehl/Bungeroth, AktG., § 67, Rn.99; Hiiffer, AktG,, § 67, Rn.18; Leuering,
1749

55 § 810 BGB : “Kim, yabanc: zilyetlikte bulunan bir belgeyi inceleme hakkmnda hukuksal
bir menfaate sahipse, eger belge, inceleme isteminde bulunanin menfaatini viicuda getiri-
yorsa veya belgede inceleme talebinde bulunanla baska biri arasinda meveut olan hukuki
iligki diizenlenmiyse veya belge bir hukuki islem hakkinda, inceleme isteminde bulunanla
baska bir kigi arasinda veya bu ikisinden biriyle ortak araci arasinda gegmis olan gorils-
meleri igeriyorsa, bu (kisi) belgenin zilyedinden belgeyi inceleme izni isteyebilir.”

56 Hefermehl/Bungeroth, Aktg., § 67, Rn.102; Hiiffer, AtG., § 67, Rn.18; Leuering,
1749

57 Lutter, in Koln. Komm, zum AktG., § 67, Rn. 54; Hiiffer, AktG., § 67, Rn.18;
Leuering, 1749; Diekmann, 1987; Noack, Die Namensaktie, 1307 ve NaStraG., 1997;
Der Bundesbeauftragte fiir den Datenschutz, Namensaktie und Datenschutz, 2;
Biillesbach A /Klawitter U/Miedbrodt A., Das Namensaktiengesetz- Neuerungen und
praktische Umsetzungsmoglichkeiten, Computerrecht 9/2000, 565-366

58 Hefermehl/Bungeroth, AkiG., § 67, Rn.99: Noack, Die Namensaktie, 1307;
Biillesbach/Klawitter/Miedbrodt, 565; Der Bundesbeauftragte fiir den Datenschutz,
Namensaktie und Datenschutz, 2

59 Hefermehl/Bungeroth, AktG., § 67, Rn.100
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tinin kapsamini, ortakligin paylarmn kim ya da kimlerin elinde bu-
lundugunu, pay sahibinin ismini ve meslegini aragtinip, Sgrenebile-
cektiré0. Bunun yaninda pay defteri, hangi kisilerin nama yazili pay
senetlerini satin aldifin ya da sattigini, onlarin bunu ne zaman yapti-
gin1 ve bu kisilerin kendi adlarina m1 ya da temsilei sifatiyla mi1 kay-
dolduklarimi da goéstermektediré/. Bu amaca ulasilabilmesi igin ortak-
ligin “tek bir payma” sahip olmak yeterlidir. Béylece dmegin vergi
dairesi, ortakligin pay sahiplerinin vergi borglarinin bulunup bulun-
madigin sahip olacag: tek bir pay araciliftyla kendisi bizzat aragtira-
bilecek, bunun gibi ticari finans hizmeti veren kisi, kendisinin potan-
siyel 6zel miigterilerinin hareket profilini gikarabilecektirs2. Ozellikle
yonetimi eline gegirmek isteyen bir kisi, pay defterini incelemek sure-
tiyle kendisince tamnan pay sahiplerine ulasabilecek ve planlarini uy-
gulama imkamm elde edebilecektir. Biitiin bunlara ragmen pay sicili-
nin bu sekilde tiimiinii kapsayacak sekilde incelenmesi, pay sahipleri-
nin kimlerle birlikte pay sahibi olduklarmi bilmeleri ve hangi pay sa-
hibinin bakiye sermaye borcunu ddeyip ddemediginin tespit edilebil-
mesi konusundaki hakli menfaatlerine dayanmaktadiré3,

Inceleme talebinde bulunan pay sahibinin pay defterinden suret (kop-
ya) talep edip edemeyecegi sorunu, paragraf 67 fikra 5 diizenlemest i-
ginde (§ 67, £5-1965) g¢oziime kavugturuimadigindan, bu konuda
doktrinde farkl: goriigler ortaya konulmustur. Savunulan bir goriise
gore, inceleme talebinde bulunan pay sahibi ne kendisini ne de diger
pay sahiplerini ilgilendiren kayitlar hakkinda ortakliktan bir suret
(kopya) isteminde bulunabilir; zira, bu sonu¢ hiikkmiin ifade tarzindan
gtkmaktadir ki, hitkiim sadece incelemeden sdz etmekte, suret iizerin-
de bir hakkin varligina gerek¢e olusturmamaktadiré4. Ancak yine bu
gbriis uyarinca, incelemede bulunan pay sahibi suret isteminde bulu-

60 Noack, NaStraG., 1997; Der Bundesbeauftragte fiir den Datenschutz, Namensaktie
und Datenschutz, 2

6! Der Bundesheauftragte fiir den Datenschutz, Namensaktie und Datenschutz, 2

62 Noack, NaStraG., 1997; Der Bundesheauftragte fiir den Datenschutz, Namensaktie
und Datenschutz, 2

63 Der Bundesbeauftragte fiir den Datenschutz, Namensaktie und Datenschutz, 2
64 Hefermehl/Bungeroth, AktG., § 67, Rn.101; Diekmanan, 1987
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namazsa da, inceleme sirasinda not almaya izinlidir6s. Diger ve baskin
olan gdriise gore ise, inceleme isteminde bulunan pay sahibi, kendisini
ilgtlendiren kayitlann bir kopyasmi anonim ortakliktan isteyebilecek,
buna karsilik, pay defterinde (pay sicilinde) kayith bulunan tiim pay
sahiplerinin kayit verileri hakkinda bir suret ya da bir veri kopyasi
(disketi) talep edemeyecektir6é, Bu goriig iki ana gerekceye dayan-
maktadir. Birincisi, ilgilinin kayitlar hakkinda suret veya fotokopi is-
teminin engellenmesi (kabul edilmemesi), onun pay sicilini inceleme
hakkmm degerini gittikge diigiirecektirs?. Ikincisi ise, pay defterinin
(sicilin), pay sahibine kendi kaydinin dogruluunu ve yerine getirilip
-getirilmediginin denetlenmesini de imkan dahiline sokmaya hizmet
etmesidir. Bu goriise gére pay defteri (sicil), ortaklik karsisinda pay
sahibine kendi hak sahipliginin biricik ispat araci olarak baglanti o-
lugturmaktadir ki, pay sahibi bu delili dava asamasinda ortaya koymak
zorunda kalirsa, bir surete ihtiya¢ duyacaktir, ¢iinkii pay defterinin
Alman Ticaret Kanunu paragraf 258 fikra 1'e gore (§ 258, f.1 HGB)
davada ibrazimt isteyemeyecektir, defterlerin ibrazt yikiimii sadece ti-
cari defterler igin s6z konusuduréé, Oysa pay defteri “ticari defter” ni-
teligine sahip degildirss,

Inceleme hakki, istemde bulunan kisiye olagan is saatleri iginde ve
ortaklifin merkezinde verilecektir??. Pay sahibi, eger defter formunda
tutuluyorsa pay defterini sayfa sayfa, elektronik ortamda tutuluyorsa
monitdrde (ekranda) pozisyon pozisyon, kayith olan bilgileri incele-
yebilecektir. Ancak elekironik olarak tutulan pay defteri, inceleme ta-
lebinde bulunan kimseye bunun diginda elektronik arama hizmeti de
sunmaktadir. Bu durumda pay sahibinin bu islevden yararlanip yarar-

65 Diekmann, 1937

66 YLutter, in KdIn. Komm. zum AktG., § 67, Rn. 54; Hefermehl/Bungeroth, AktG., § 67,
Rn.100; Noack, Die Namensaktie, 1308 )

67 Leuering, 1751
68 Leuering, 1751

69  Lutter M., in Kélner Kommentar zum AktG., § 67 Rn.7; Hefermehl/Bungeroth, AktG.,
§ 67, Rn.6; Hiiffer, AktG., § 67, Rn.2; Leuering, 1745; Noack, Dic Namensaktie, 1306

70 Diekmann, 1987; Noack, Die Namensaktie, 1308



ALMAN HUKUKUNDA PAY DEFTERINE ILISKIN YENI DUZENLEMELER 387

lanamayacag tartigmalidir. Pay sicilinin incelenmesi imkanim pay sa-
hibine veren hilkmiin bir amaci da pay sahibini, diger pay sahipleri
hakkinda bilgilendirmek olduguna gore, elektronik arama islevini pay
sahipleri kullanabilmelidir. Buna kargilik, pay defterinin ortakligin ev-
rakt (ddkiimanlart) oldugu ve herkese agik (aleni) adres veri dosyalan
niteligine sahip olmadig1 ve bu nedenle kaydedilmiy bilgilerin “Bilgi-
lerin Korunmast Hukukuna ligkin Hitkiimler” araciligiyla korundugu,
dolayisiyla elektronik arama islevinin kullanilamayacag: gorigii ileri
siiriilmektedir?/,

Paragraf 67 fikra 5 hilkmiiniin yukartda ifade ettigimiz pay defterinin
incelenmesi prosediirii doktrinde Noack tarafindan gerek pay sahipleri
gerek ortaklik icin masrafli ve zahmetli olarak degerlendirilmigtir?2.
Yazar, nama yazili pay sahibinin pay sicilinde kendisiyle ilgili bilgile-
i kontrol etme ihtiyacinin Online (elektronik islem) yoluyla gergek-
lestirilmesinin yeterli olacagmi, pay sahibine verilecek bir gifre ve bir
kayit numaras1 araciliftyla kimligin belirlenmesi igleminin kolayca
yapilabilecegini, yasal degisiklikten once teklif olarak sunmugtur?s,
Leuering ise, bu kapsamh inceleme hakkin pay sahibinin “6zel ha-
yatinin gizliliginin Korunmas: bireysel hakki” ile geligki icerisine gir-
digini, genel kisilik haklarindan dogan “bilgisel bir kendi kaderini ta-
yin hakk: (ein Recht auf informationelle Selbstbestimmung) nin ge-
listirildigini, korunan bilgilere bireyin ekonomik iliskilerinin de girdi-
gini, inceleme talebinin bireyin bu ekonomik iligkilerini hedef aldigim
ki, bunun dzel hayatin gizlilifinin hassas bir alamyla ilgili oldugunu,
dolayisiyla pay sahibinin “sermaye yatimmmin tiiriiniin ve kapsamimn
bilinmemesi konusundaki bireysel talebinin”, inceleme isteminde bu-
lunanin “genel bilgi ihtiyacin giderme menfaati” kargisinda agir bas-

7! Diekmann, 1987 ve Noack, Die Namensaktie, 1308; Konunun “Bilgilerin Korunmasi
Hukuku” bakimindan kapsaml degerlendirmesi igin bkz. Der Bundesbeauftragte fiir
den Datenschutz, Namensaktie und Datenschutz, 2 vd. Ancak yazar, Alman Bilgileri
Koruma Kanunu (BDSG) hiikiimlerinin pay defterinin bu derece kapsamli incclenmesi
karsisinda herhangi bir koruma sunmadifins ifade etmektedir.

72 Naack, Die Namensaktie, [308
73 Noack, Die Namensaktie, 1308
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tigim ifade etmektedir’4. Yazar devamia, halka agik bir anonim ortak-
likta, pay defterinin tamamum igeren genig bir inceleme hakkinin,
“bilgisel kendi kaderini belirleyebilme hakki”yla bagdastirilamayaca-
g, bu nedenle paragraf 67 fikra 5’in anayasaya uygun yorurnlanmast
gerektifini ve nama yazili bir pay sahibinin kendisini ilgilendiren ka-
yitlara 6zel bir sebep belirtmeksizin bakabilecegini, ancak daha ilerni
giden bir inceleme hakkinin bu normdan gikanlamayacagim belirt-
mektedir’S, Yazar devamla, eger farkl: bir uygulama yapimak isteni-
yorsa mutlaka korunmaya deger hukuksal bir yarann s6z konusu ol-
mast gerektifini ve sonug itibariyle de norm bu gergevede yorumlanir-
sa, fikranmin kelimesel ifadesinin degigiklige ihtiyaci bulunmadifin gé-
riis olarak ortaya koymaktadir7s, Diekmann da, dzellikle borsaya ka-
yith ortakhiklarda borsa tizerinden “tek bir pay” satin altnmast yoluyla
pay sahibi olmanin kolay oldugunu, elektronik olarak tutulan pay sici-
linin elektronik arama iglevinden pay sahiplerinin yararlandirilmasi
durumunda pay defterinin (sicilin) aleni adres veri dosyalar niteligine
sokulacagini ve tek bir paya sahip olan kiginin biitiin bu verilere ula-
sabilecegini, bu nedenle béyle bir durumun miimkiin olamayacagint
agiklamaktadir77. Yazara gore, pay sahiplerinin elektronik arama
fonksiyonunun kullanilmas: tizerinde bir talep haklan séz konusu de-
gildir ve bu fonksiyonun onlarmn tasarrufuna verilmemesi ayni zaman-
da “biigilerin korunmasi1” gerekgesine dayanmaktadir7é. Pay sahibine
verilen bu derecede kapsamh inceleme hakkinin, Bilgilerin Korunmas:
Hukukuna iligkin bakis agisindan ¢ok tartigmali oldugunu belirten
Biillesbach/Klawitter/Miedbrodt da, pay defterinin elektronik tutulma-
siyla pay sahibinin kayith bilgilerinin “tek bir pay”a sahip olmak su-
retiyle daha kapsamh ve daha lzh bir gekilde degerlendirilip gesitli
amaglar i¢in kullanilabilecegini; bugiinkii iligkiler altinda, paragraf 67
fikra 5’in arka planindaki anlam ve amacin da boyle kapsamli bir in-

74 Leuering, 1750
75 Leuering, 1750
76 VLeuering, 1750
77 Dickmann, 1987
78 Diekmann, 1988
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celemeyi hakli géstermedigini, ¢linkd bugiin i¢in borsaya kayith halka
a¢ik anonim sirketlerde pay sahiplerinin diger pay sahiplerini bilmele-
rinin ve onlarla iligki kurmalaninin bir anlam tagimadigini, dolayisiyla
bir pay sahibinin “kayith bilgilerinin korunmasina iligkin ¢ikarmin,
iiclincii kiginin bu bilgileri “inceleme hakk: yoluyla 6grenmesi konu-
sundaki ¢ikarr’na oranla daha agir bastigin1’? ve bu nedenle yapilacak
bir yasal diizenlemeyle, inceleme hakkinin sinirlandirilmasinin tercihe
sayan olacagini ifade etmektedirlers?,

Bunun yaninda Wertpapierhandelsgesetz paragraf 21 (§ 21 WpHG) ve
devami hiiklimlerine gdre bir pay sahibi borsaya kayith olan ortaklik-
larda oy hakkinin %35°i ve daha fazlasina sahip olacak gekilde pay elde
etmigse bunu ilgili yerlere bildirmek ve kamuya agiklamakla yiikiim-
liidiir, Dolayistyla pay sahipleri bu sayede kimlerle pay sahibi oldukla-
rint ve bu kisilerin ortaklikta sahip olduklan pay oranlarim &grenebil-
me imkantni elde etmis olacaklardir. Bunun diginda pay sahibinin bor-
saya kayith ortakliklarda, bir bilgilenme ihtiyac1 séz konusu olamaz.

Sorunun bir de, bu bilgilerin anonim ortaklik tarafindan kullanilmas:
yoniinden ele alinmasi gerekmektedir., “Alman Bilgilerin Korunmasi
Kanunu (Bundesdatenschutzgesetz-BDSG) na gore, kigiye ait bilgile-
rin iglenebilmesi ve kullanilabilmesi i¢in, bu duruma “Bilgilerin Ko-
runmasi Kanunu” veya bagka “hukuki hiikiimler” tarafindan izin ve-
rilmesi ya da bilgileri islenecek ve kullanilacak olan ilgilinin bunu “o-
naylamasi” gerekmektedir (§ 4, £.1 BDSG). Paragraf 3 fikra 5 ve 6’da
bilgilerin islenmesi ve kullamlmasindan ne anlagilmasi1 gerektifi a-
¢iklanmaktadir. Buna gore “iglenme (Verarbeiten)” kavramindan, ki-
siye ait bilgilerin “bellege gecirilmesi (Speichem)”, “degistirilmesi
(Veraendern)”, “aktanimasi (Ubermitteln)”, “bloke edilmesi-engel
konulmasi- (Sperren)” ve “silinmesi (Ldschen)” anlagilacaktir (§ 3, £.5
BDSG). Bilgilerden “yararlanma” ise, kigiye ait verilerin islenmeden
“kullanildig1 her durumu (jede Verwendung)” ifade etmektedir (§ 3,
f.6 BDSG). Pay defteri, ortaklig: da pay sahipleri hakkinda bilgilen-

79 Bu elestiriyi aym sekilde yapan yazarlar igin bkz. Diekmann, 1988; Neack, Die
Namensaktie, 1307

80 Biillesbach/Klawitter/Miedbrodt, 566
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dirmelidir. Bu nedenle defter, ortaklifin pay sahibiyle iliskisine hiz-
met eden biitiin amaglar igin kullanilabilir. Dolayisiyla, pay sicilindeki
bilgilerin bir islenmesi, bu bilgilerin ortakhigin “yatinmei baglanti-
faalivet (Investor-Relations-Taetigkeit)” amaglari igin kullanilmas;
sartiyla gecerlidir8/. Bu kapsama, pay sahibinin ortakligm {irinleri
hakkinda bilgilendirilmesi de girmektedir. Buna karsilik ortaklik, sicil
verilerini baska amaglar igin, 6zellikle “yatinmc: baglanti- faaliyet”
disinda kullamiyorsa bilgilerin iglenmesi Anonim Sirketler Kanunu
cercevesinde artik daha fazla yapilamaz ve pay sahibinin bu konuda
onayt olmaksizin iglenme ve kullanma gecerli degildir82. Bunun ya-
ninda pay defterinden elde edilen bilgilerin elden ele dolasacak sekil-
de tgiincii kigiye verilmesi de gegerli degildird3. Diger taraftan pay sa-
hibi, kendine ait kayit bilgilerinin ortaklik tarafindan reklam amaciyla
kullamlmasma Bilgilerin Korunmasi Kanunu paragraf 28 fikra 3 (§
28, £.3-BDSG) uyarinca itiraz edebilir ve ortaklik da bu itirazi dikkate
almak zorundadir.

Yukarida belirttigimiz doktrinde yapilan biitiin elestirileri ayn1 gekilde
yapan Alman Bilgilerin Korunmasi ve Denetlenmesi Gorevlisi, ilave
olarak, bugiinkii Bilgilerin Korunmas: Hukukunun nama yazili pay
seﬁe;di sahiplerinin korunmas: bakimindan yeterli olmadigini, pay sa-
hibine verilen itiraz hakkintn da (§ 28, £.3 BDSG) bu anlarnda tam bir
koruma saglayamadigi, bu nedenle anonim ortakhklar kanununda
bir 6z¢! bilgilerin korunmas: diizenlemesinin yer almas: gerektigini i-
fade etmektedird4. Yazar bu gergevede, pay defterindeki verilerin ge-
rekli oldugu Olgiide azaltilabilecegini ve bagka bir segenck olarak da
pay defterini inceleme hakkmin simirlandirilabilecegini, bu hakkin
miinferit olayda ispat edilebilir hukuksal ya da nitelikli bir menfaate
baglanabilecegini ya da tek bir pay sahibinin inceleme hakkinin sade-
ce kendi bilgileriyle sinirlandinlabilecegini; buna ilaveten de ilgilinin

81 Diekmann, 1988.; Konuya iliskin daha genis agiklamalar igin bkz. Spindler, 425 vd. ve
Der Bundesbeauftragte fiir den Datenschutz, Namensaktie und Datenschutz, 3 vd.

32 Diekmann, 1988
33 Diekmann, 1988

d4 Der Bundesbeauftragte fiir den Datenschutz, Namensaktie und Datenschutz, 7
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onay! olmaksizin ona ait bilgilerin amaca uygun oimayan bir sekilde
islenmesi ve kullanilmasinin yasaklanmast gerektifini belirtmekte-
dird3,

Buraya kadar yapmug oldugumuz agiklamalar 1965 tarihli Alman Payh
Ortakliklar Kanununun “pay defterinin incelenmesi”ni diizenleyen pa-
ragraf 67 fikra 5 hilkmiiniin uygulanma sartlarina ve konu hakkinda
doktrinde yapilan degerlendirmelere iliskindir. Gérilldiigii {izere bu
sistemde pay defterinin incelenmesi gerek kisi gerek kapsam yoniin-
den oldukga genis tutulmustur, Buna karsilik dokirinde dzellikle bor-
sada kayith halka ag¢ik anonim ortakliklar igin bu derece kapsamh bir
inceleme hakki yukarida da aynntilanyla ortaya koydugumuz gibi e-
lestirilmig ve mevcut normun bu derece genis yorumlanmamas: ge-
rektigi cesitli deliller getirilmek suretiyle ifade edilmistir. Alman Yasa
Yapict da, bu elestirileri ve modern ¢agin gereklerini dikkate alarak
yukarida metnini verdigimiz diizenlemeyi gergeklegtirmistir. Yeni dii-
zenlemeye gbre pay sahibi, arttk pay sicilinde kayitit olan diger biitiin
pay sahiplerine ait bilgileri inceleyemeyecek, sadece “kendisine ait”
sicilde kayitl olan “biitiin veriler” hakkinda bilgi isteminde bulunabi-
lecektirds, Dolayisiyla bu sayede 1965 sisteminin getirmis oldugu in-
celeme hakkinin kapsamr daraltibmig olmaktadir. Ancak veni diizen-
leme pay sahibi ¢gemberinin dar oldugu borsaya kayitli olmayan ano-
nim ortakliklarda, esas sdzlesmede farkli bir dilizenleme éngoriilebil-
mesi dzglirliigli vermektedir. Kiigitk anonim ortakliklarda pay sahiple-
ri genellikle, ortakligin pay sahipleri gemberi ve bu ¢emberin her de-
gisimi {izerinde tam anlamiyla “eksiksiz bilgilendiritme” konusunda
mesru bir menfaate sahiptirler. Bu nedenle borsaya kayitl: olmayan
kiiglik anonim ortakliklanin pay sahipleri igin, sicilin incelenmesi hak-
kinmn kapsanu esas sdzlesmede daha genis olarak belirlenebilecektirs?,
Bir baska ifadeyle, borsaya kayitlt olmayan ortakliklarda istemde bu-
lunan pay sahibine, esas sdzlesmeye konulacak bir hiikiimle, eski di-
zenlemenin yasal olarak éngérdiigii gibi (§ 67, £.5-1965), diger pay

& Der Bundesbeauftragte fiir den Datenschutz, Namensaktie und Datenschutz, 7
86 Noack, Die Namesaktie, 1998
87 Bkz. Paragraf 67'nin 6.fikrasma iliskin gerckge kismina.
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sahiplerinin bilgilerini inceleme imkam verilebilecektirss.

Diger taraftan yine borsaya kayitl: ortakliklarda, pay sicilinin elektro-
nik olarak tutuldugu durumda, pay sahibinin elektronik arama iglevini
kullanabilmesine izin verilmeyecektir. Aksi durumda, pay sahibinin
inceleme hakkinmin kapsami dolayl olarak genisletilecek ve yapilan
diizenleme de amacina ulagamanug olacaktir8?,

Bunun disinda yeni diizenlemede ortaklia, pay sicilindeki bilgileri
kendi anonim girkete 6zgii gorevlerini yerine getirebilmek igin kulla-
nabilmesi imkam verilmektedir. Ortaklik bu bilgileri pay sahipleriyle
iligkisinde, kendi {iriinlerinin reklamimi yapmak i¢in de kuilanabile-
cektir; zira bu durum, bir sirkete mali olarak ortak olan bir pay sahibi-
nin prensip olarak, bu sirketin ne tirettifine veya ne yaptifina ilgisiz
kalmayacag: diislincesine dayanmaktadir90. Ancak bu simirsiz bir uy-
gulama da degildir, pay sahibinin bir itiraz hakk: bulunmaktadir. Pay
sahibi kendine ait sicildeki bilgilerin bagka reklam amagh kullanimini
yasaklayabilecektirf/. Bir bagka ifadeyle pay sahibi bilgilerin kulla-
nilmasina itiraz ettifi durumda artik ortaklifin bu bilgileri reklam a-
maciyla kullanabilmesi miimkiin degildir. Bunun yaninda anonim or-
taklik, pay sahibini bu itiraz hakki konusunda uygun bir gekilde bilgi-
lendirmek durumundadir.

Yeni dizenlemede de, pay sicilinin incelenmesi kapsam: igerisinde
ortakligin bilgiyi istemde bulunan pay sahibine bir suret veya kopya
olarak verip veremeyecegi tartigmalt sorunu kesin olarak agikliga ka-
vusturulmamustir®2, Ancak, Tasari hakkinda gériiglerini agiklayan

88 Spindier, 425
8% Noack, Die Namensaktie, 1997-1998

90 Bkz. Paragraf 67'nin 6.fikrasina iliskin gerekge kismmna.; Ancak Spindler, ortakliga ser-
maye koyanin yapisini ve bunlarin ihtiyaglanimy 8grenmede ortakhfin bir yaran oldugu-
nun inkar edilemeyecegini, ¢linkil bu suretle sermaye tabam iyilegtirilebilecegini ve ileri-
de gergeklesebilecek rizikonun dnceden degetlendirilebilecefini, buna karsilik, pay sici-
linden kelayca elde edilen bilgilerin yatiwmcrt iliskisi gergevesinde, dmegin ortaklifm ii-
riinlerini pay sahibine sunabilmek veya reklam yapabilmek amaciyla kuflanabilmesinin
kabuliiniin siipheli gbriindiigiini ifade etmektedir.

91 Bkz. Paragraf 67'nin 6.fikrasina iligkin gerekge kismina.
92  Spindler, 425
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Noack, ortakligin pay sahibine belirli bir {icret karsiliginda kopya
vermek ya da elektronik ortamda veri aktarmak zorunda oldugunu ifa-
de etmektedir?3. Aym sekilde liglincii kiginin sicili inceleme hakkina
iliskin herhangi bir diizenleme Ongoriillmemistir. Gerek¢ede Alman
Medeni Kanunu paragraf 810 (§ 810 BGB) 6zel diizenleme olarak 6n-
gorillmiigtiir. Dolayisiyla rehin hakki ve intifa hakk: sahibi bu yolla,
kendi ¢ikarlarina iligkin ortakliktan, sicilde kayith bulunan pay sahibi-
nin durumu hakkinda paragraf 810°da dngoériilen sartlar: yerine getir-
mek suretiyle bilgi isteyebileceklerdir?4.

IX. ILMUHABERLER (§ 67, £.7)

Paragraf 67 fikra 7 (§ 67, £.7-2001) diizenlemesi eski kanunda yer alan
4 fikranin (§ 67, £.4-1965) bir tekrarindan ibaret olarak yasada yer al-
mustir. Buna gore “Bu hiikiimler kiyasen ilmiihaberler igin gecerli-
dir95.” Ancak hilkmiin bulundugu yer agisindan 1965 tarihli diizenle-
meye nazaran onemli bir fark bulunmaktadir, Citnkii eski kanunda hii-
kiim 4.fikrada yerini almist1 ve pay defteri hakkinda fikra 1, 2 ve 3°de
diizenlenen hiikiimler (sirasiyla “pay defterinin igerigi”, “niteligi” ve
“silinme” konular) kiyasen ilmithaberler i¢in de uygulanabilecek, bu-
na kargilik 5. fikrada diizenlenen pay defterinin incelenmesi hakkin-
dan ilmiihaber sahipleri yararlanamayacaktir. Oysaki paragraf 67’ nin
yeni diizenlemesi ‘igerisinde ilm{ihaberler hakkindaki hiikiim yedinci
ve son fikrada (§ 67, £.7.) yer almak suretiyle, sicilin incelenmesini
talep hakk: da dahil olmak iizere pay siciline iligkin biitiin hitkiimler
ilmiihaber sahipleri i¢in de uygulama imkanma kavusturulmustur.

X. § 68’DE YAPILAN DEGisiKLIK

68. paragrafin {ist bashginda bulunan “Pay Defterine Yeniden Yazim
(Umschreibung im Aktienbuch)” kelimeleri “Baglam (Vinkulierung)”

93 Noack, Die Namensaktie, 1999
94 Neack, Die Namensaktie, 1998 ve bkz. dp.42
95§67 £7-2001: " Diese Vorschriften gelten sinngemaef3 fiir Zwischenscheine. "
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olarak degistirilmis, boylece paragrafin {ist bagligi “Nama Yazili Pay
Senetlerinin Devri. Baglam (Ubertragung von Namensaktien. Vinku-
lierung)” seklini almistir. Bu diizenleme yerinde olmustur. Ciinki, pa-
ragraf 68 fikra 3’te (§ 68, £.3) yer alan ve “pay defterine yeniden ya-
zim™ diizenleyen fikra buradan alinarak pay sicili hakkinda “temel
norm” nitelifinde olan paragraf 67 fikra 3’e (§ 67, £.3), yeniden for-
miile edilerek aktarilmistir. Dolayistyla paragraf 68 diizenlemesi igin-
de artik “pay defterine yeniden yazim™a iligkin bir hiikim yer almadi-
gindan iist bashk da buna paralel olaralk degigtiritmistir.

Paragraf 68 fikra 1 climle 1’deki “kénnen” kelimesinden sonra “auch”
kelimesi ilave edilmistir. Gergi buradaki bitkiim, dogrudan pay sici-
liyle ilgili olmamakla birlikte nama yazili bir pay senedinin nasil dey-
redilecegini diizenlemektedir. Yapilan bu eklemeyle bu zamana kadar
nama yazilt pay senetlerinin devrinde cironun biricik devir tiirii imka-
m oldugn yanhs anlayis ortadan kaldimlmig olmaktadirss.

Yukanda da ifade etti§imiz gibi “pay siciline yeniden yazim™a iligkin
hitklim artik paragraf 67 fikra 3 diizenlemesi igerisinde yer aldigindan
paragraf 68 fikra 3 hilkkmii yiiriirliikten kaldinlmugtir. Bunun yaninda
paragraf 68 diizenlemesi iginde simdiye kadar fikra 4 olarak yer alan
hiikiim fikra 3 olarak ve su sekilde ifade edilmistir: “(Nama yazili pay
senedinin) Ciro yoluyla devir(injde ortaklik, cirolar arasinda munta-
zam bir teselsiiliin bulunup bulunmadigin kontrol etmekle yiikiimlii
olup, imzalart kontrol etmekle yiikiimlit degildirf?,” Son olarak, §im-
diye kadar paragraf 68 fikra 5'te yer alan diizenleme fikra 4’te yerini
almgtir,

96 Bkz. Paragraf 68'in gerekce ksmna.

97§ 68, £3-2001: " Bei Ubertragung durch Indossament ist die Gesellschaft verpflichtet,
die Qrdnungsmaefigkeit der Reihe der Indossamente, nicht aber die Unterschrifien zu
priifen.”



