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Inledning
Svenska Fondhandlareföreningen har beretts tillfälle att yttra sig över rubricerade departementspromemoria.
Utredaren har arbetat fram ett föredömligt förslag på hur direktivet om aktieägares rättigheter bör införlivas i svensk rätt. 
Ett viktigt syfte med direktivet är att underlätta för aktieägare att utöva sitt ägarinflytande i bolagen. Artikel 13 i direktivet innehåller regler om undanröjande av vissa hinder för faktiskt utnyttjande av rösträtt. För svensk del innefattar utövande av rösträtt för förvaltarregistrerade aktier betydande administrativa problem som till och från leder till att en aktieägare inte kan rösta på bolagsstämman. En förenkling av det administrativa förfarandet som har samband med rösträtt för aktier som är förvaltarregistrerade bör därför ligga i linje med de strävanden som direktivet ger uttryck för. 
Föreningen ger nedan några synpunkter på regler som skulle kunna förändras i syfte att förenkla och sänka företagens kostnader samt förstärka aktieägares möjligheter att kunna rösta på bolagsstämman.
Fullmaktsinsamling
De administrativa problemen uppstår ofta i samband med att utfärdade fullmakter ska granskas av bolaget. Den största stötestenen rör säkerställande av att fullmakten är undertecknad av behörig person. Detta gäller framförallt när det är fråga om utländska aktieägare. Avsaknaden av ett centralt register av firmatecknare i de flesta länder leder till svårigheter att få fram dokumentation som motsvarar registreringsbevis. För att kunna avgöra om fullmakten skrivits under av behörig person krävs oftast Certificate of Secretary och/eller andra behörighetshandlingar. Granskningen av dessa dokument är tidskrävande och granskningskraven är höga. 
Situationen kan närmare beskrivas så att det i avstämningsregistret hos VPC finns en aktiepost registrerad i den svenska förvaltarens namn. I den svenska förvaltarens egna depåsystem/förvaltarregister kan det finnas en utländsk depåbank förtecknad som i sin tur i sitt register har identifierat aktieägaren m.m. Kedjan av förvaltarregistrering kan i vissa fall vara längre än så. 
Inför en bolagsstämma låter den slutlige aktieägaren rösträttsregistrera sina aktier hos VPC senast på avstämningsdagen via instruktion till sin depåbank. 
I de fall aktieägaren är utländsk erhåller den svenska förvaltaren begäran om rösträttsregistrering från sin kund/den utländska depåbanken som i sin tur fått uppdraget från sin kund, den verklige aktieägaren eller ytterligare förvaltare i kedjan. Den utländske aktieägaren lämnar därefter fullmakt och en röstinstruktion via sin depåbank till den svenska banken som i sin tur lämnar fullmakt och instruktion till den person som ska närvara på stämman.  
Idag måste hela fullmaktskedjan granskas och godkännas av bolaget vilket tar tid och är en grannlaga uppgift för den som utför granskningen. Särskilt om det är fråga om fullmakter utfärdade i länder vars rättsordningar avviker från vår egen.  

Föreningen vill föreslå en förenkling av fullmaktsförfarandet enligt finsk modell. Modellen går ut på att det ska räcka med att förvaltarens ombud visar upp en av förvaltaren undertecknad fullmakt. 
Förvaltare representerar de aktieägare som har sina aktier förvaltarregistrerade i andra sammanhang. I t.ex. nyemissioner och uppköpserbjudanden tecknar förvaltaren rätter i emissionen alternativt accepterar erbjudandet för kundens/aktieägarens räkning. Förvaltaren ser också till att t.ex. kunderna/aktieägarna får sin utdelning eller tilldelas rätt antal aktier i samband med emissioner. Att förvaltaren även får ansvar för att bakomliggande fullmakter är korrekta är därför inget onaturligt eller verksamhetsfrämmande för en förvaltare.

Förslaget kräver en förändring av 7 kap. 3 § första stycket aktiebolagslagen (ABL) som förslagsvis kan se ut på följande sätt.
”En aktieägare som inte är personligen närvarande vid bolagsstämman får utöva sin rätt vid stämman genom ett ombud med skriftlig, av aktieägaren eller av sådan förvaltare som anges i 5 kap. 15 § undertecknad och daterad fullmakt”.

Förslaget förutsätter att bolaget kan förlita sig på en fullmakt som givits av förvaltaren och att denne äger rätt att företräda den som är rösträttsregistrerad på avstämningsdagen utan att bolaget ska vara skyldigt att kontrollera de bakomliggande förhållandena. Att förvaltaren äger rätt att företräda aktieägare i dessa fall skulle kunna framgå av röstintruktion eller genom att i samband med rösträttsregistreringen i VPC det gavs en frivillig möjlighet att på aktieägarens uppdrag registrera vilket värdepappersinstitut som är förvaltare, vilken uppgift skulle framgå av aktieboken.
Fullmaktens giltighetstid

Ytterligare ett sätt till förenkling av det administrativa förfarandet är att utfärdade fullmakter får gälla utan tidsbegränsning. Kravet på att fullmakten endast får gälla ett år motiveras av att aktieägaren åtminstone en gång per år ska ompröva den utställda fullmakten. Kravet på omprövning gäller inga andra fullmakter. Om aktieägaren inte finner någon anledning att byta ombud finns inte skäl att utfärda en ny fullmakt. Aktieägaren behöver därvid lämna förvaltaren, i förekommande fall via sin depåbank om aktieägaren är utländsk, en ny röstinstruktion. Utbytet av fullmakter är idag en kostsam och tidskrävande process. Skulle en aktieägare anse att fullmakten endast bör gälla ett visst möte kan denne ange det i fullmakten. I normalfallet torde bolaget inte ha någon särskild anledning att betvivla fullmaktens fortsatta giltighet och har därför rätt att förlita sig på den.
Föreningen föreslår därför att bestämmelsen i 7 kap. 3 § andra stycket ABL utgår.

Rösträttsregistrering

En ytterligare förenkling av administrationen inför bolagsstämman är att tillåta att rösträttsregistrera aktier även dagen efter avstämningsdagen. Motivet till detta är att förvaltarna kan bättre kontrollera att aktieägaren faktiskt är aktieägare på avstämningsdagen och därmed tillåta lika behandling av aktieägare oavsett vilken förvaltningsform ägaren har valt (jfr artikel 4 i direktivet). För att förvaltarna ska hinna rösträttsregistrera måste kunder/aktieägare ofta inkomma med sina instruktioner för omregistrering senast dagen innan avstämningsdagen. En direktregistrerad aktieägare har ingen motsvarande deadline. 

 

I princip finns det inget som hindrar VPC att tillåta rösträttsregistrering i efterhand. I alla andra fall av inrapportering sker inrapportering efter att den avsedda dagen har passerat. Ett exempel på sådan inrapportering finns i 3 kap. 12 § lagen (1998:1479) om kontoföring av finansiella instrument. En rätt att verkställa rösträttsregistrering i efterhand kan dock medföra vissa praktiska problem på grund av det korta tidsspannet mellan avstämningsdag och bolagsstämma. Skulle förvaltare få möjlighet att genomföra rösträttsregistrering även dagen efter avstämningsdagen leder det nämligen till att bolagen inte hinner få aktieboken i tid för att skicka ut inträdeskort. En öppning skulle vara att man flyttade avstämningsdagen från 5 dagar till t.ex. 7 dagar. Eftersom direktivet tillåter upp till 30 dagar kan man från den europeiska lagstiftarens sida inte ha ansett det lika viktigt att rösträttsregistreringen faktiskt genomförs på avstämningsdagen som man har gjort i Sverige. Det bör därför vara i sin ordning att registreringen avseende förhållandena på avstämningsdagen tillåts ske även dagen därefter. Vinsterna i form av mer tid att genomföra nödvändiga administrativa åtgärder borde gynna aktieägare samt sänka kostnaderna för bolagen (t.ex. fler hinner få sina röstkort, mindre arbete på helgerna, etc.). 

Föreningen föreslår därför även en förändring av 7 kap. 28 § tredje stycket ABL på det sättet att aktieboken ska avse förhållanden sju dagar före bolagsstämman istället för fem dagar.
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