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Remiss over Ds 2011:21 Vissa lagdndringar i fraga om riktade emissioner av aktier
Svenska Fondhandlareféreningen har beretts méjlighet att yttra sig 6ver nimnda promemoria.
In]edm'ng

I departementspromemorian diskuteras tva frigor rérande emissioner till ledande befattningshavare, anstillda
m.fl. i vissa akticbolag som tidigare fanns i den s.k. Leo-lagen, numera aterfinns reglerna i 16 kap.
aktiebolagslagen (2005:551). Leo-reglerna syftar bl.a. till att sakerstélla att akticdgare har det avgérande
inflytande vid beslut om vissa riktade emissioner och liknande transaktioner i publika akticbolag och dotterbolag
till sidana bolag. Bland annat finns bestimmelser om att vissa typer av emissioner ska beslutas eller godkinnas av
bolagsstimman samt att sddana beslut eller godkdnnande kréver sarskilt kvalificerad majoritet, nimligen nio

tiondelar av saval angivna som foretradda aktier.

Den forsta fragan rér om de sirskilda beslutsreglerna ska tillimpas dven nar 6verlatelse sker av ett dotterbolag av
mycket begransad storlek i férhallande till koncernens storlek. Enligt promemorian ar det en nackdel att varje
sadan 6verlatelse, oberoende av storlek pa affaren, méste tas upp till behandling pa bolagsstimman. Det ar en
omstindlig ordning som enligt promemorian inte alltid & motiverad fran aktiedgarsynpunkt. Transaktioner vars
storlek egentligen motiverar att beslut fattas pa vasentligt ligre nivd kommer dérfor att belasta bolagsstimman.
Att exempelvis f6r en sidan, mindre, transaktion sammankalla en extra bolagsstimma ar kostsamt och ér, enligt

promemorian, ndrmast uteslutet for bagatell drenden.

I promemorian féreslas darfor att éverlatelser av mycket begransad storlek undantas fran kravet pa
bolagsstimmogodkannande. I detalj innebar forslaget att Gverlatelser som avser aktier, konvertibler eller
teckningsoptioner i publika aktiebolag vars redovisade balansomslutning motsvarar mindre &n en procent av

koncernforetagets redovisade balansomslutning, ska undantas frén kravet pa bolagsstimmogodkannande.

Den andra fragan som diskuteras &r om majoritetskravet for beslut enligt Leo-reglerna ska dndras pa sa sitt att det
ska ricka med tva tredjedelar av sdvil angivna roster som pd stimman foretradda aktier. I promemorian anfors
som argument bl.a. att det utlindska aktiedgande har 6kat och att institutionella dgare av typen aktiefonder,
pensionsfonder och liknande ofta avstar frén att rosta i vissa frigor och att det dirmed kan vara svart att uppna det
lagstadgade majoritetskravet. Som ytterligare argument anfors att manga aktiedgare regelmaéssigt limnar stimman

innan det ar dags att fatta beslut i sakfrdgor. Sammantaget anser utredaren i promemorian att det mycket hoga

SVENSKA FONDHANDLARE FORENINGEN

Blasieholmsgatan 5, 6tr, Box 1426, S-111 84 STOCKHOLM SWEDEN
Telefon véxel +46 (0)8-562 607 00, Telefax +46 (0)8-611 61 37



majoritetskravet bor sankas nagot i fraga om savél rost- som kapitalandel. Utredaren anser saledes att det bor
sankas till tva tredjedelar av savil angivna réster som pa stimman foretradda aktier. Detta skulle enligt
promemorian ge en Gverensstimmelse med det majoritetskrav som giller f6r andra riktade emissioner vilka
madnga ginger kan vara av vasentligt storre betydelse for aktiedgarna. Det skulle dessutom éverensstimma med

beslutsordningen for motsvarande emissioner i andra lander vi i Sverige brukar jamf6ra oss med.
Fondhand]argfdrenjngens installning

Fondhandlareféreningen anser att goda skal talar for att Gverlatelser av mycket begransad storlek ska undantas fran
kravet pa bolagsstimmogodkannande: Féreningen tillstyrker siledes forslaget men vill anmérka att féreningen inte
ar helt saker pa att koncernens redovisade balansomslutning utgér den riktiga mattstocken, ett alternativ ar det

aktuella bolagets forhallande till koncernens resultatréikning.

Med hansyn till att det mycket hdrda svenska kravet inte 6verensstimmer med kraven i var omvirld tillstyrks att

bolagsstimmokravet sanks till tva tredjedelar av saval angivna réster som pa stimman foretradda aktier.
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