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Vedr. høring om EF- Direktiv 2007 /36 og om forenkling av regler om utsendelse til
aksjeiere

Vi viser til Deres brev av 4.7.2008 om forslag  i ovennevnte  saker. Vi har følgende
kommentarer i  anledning forslagene:

Gjennomføring av EF-Direktiv  2007/36
Til forslaget om gjennomføring av EF-Direktiv 2007/36 har vi en kommentar vedrørende
retten til å delta og stemme på generalforsamlingen (pkt. 2.6 i brevet). Det heter i notatet (side
10) at i Norge vil aksjeeiernes navn og adresse fremgå av aksjeeierregisteret på datoen for
generalforsamlingen.

Merk at aksjeeierregisteret i VPS oppdateres kun en gang pr døgn. Et aksjeeierregister som
rekvireres fra VPS på generalforsamlingsdatoen, vil vise aksjeeierne pr. 3. bankdag før
rekvireringsdato. Dette skyldes at ordinære handler først går til oppgjør på 3. bankdag etter
handelsdato (T+3), og fremkommer av VPS-registeret på 4. bankdag. Således vil handler som
foretas f.o.m. tredje bankdag før generalforsamling og frem til generalforsamlingsdagen, og
som følger ordinær oppgjørssyklus (T+3) ikke fremkomme i aksjeeierregisteret i VPS på
datoen for generalforsamlingen.

VPS Ønsker også å komme med en bemerkning til praksis rundt § 4-2 i allmennaksjeloven.
Etter denne bestemmelsen er det et vilkår for å utøve stemmerett i selskapet at ervervet av
aksjene er innført i aksjeeierregisteret, eller at ervervet er meldt og godtgjort. VPS er blitt
gjort oppmerksom på at det kan reises spørsmål om hvorledes en i praksis kan få et erverv
godtgjort på en generalforsamling. Kravene her for å få godtgjort et erverv som ikke
framkommer i aksjeeierregisteret kan skape problemer. I dag synes praksis å være at
investoren/aksjonæren presenterer sluttseddel som et bevis for sitt erverv. Iht. denne praksisen
kan en investor som kjøper aksjer i tidsrommet tre bankdager før oppgjørsdatoen og
generalforsamlingsdatoen presentere sluttseddel for dette kjøpet på generalforsamlingen. Gitt
at denne handelen følger ordinær oppgjørssyklus, vil selger fortsatt framkomme i
aksjeeierregisteret. Avhengig av hvor strengt godtgjøringskravet håndheves, vil i dette tilfellet
både selger og kjøper kunne få representere og stemme for de samme aksjene. Hvem som er
selger framkommer ikke av sluttsedlene. For å unngå problematikken beskrevet ovenfor, vil
det kunne være hensiktsmessig å innføre en registreringsdato lik generalforsamlingsdato,
minus 4 virkedager.
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Vi antar også at det kan virke diskriminerende i forhold til de nye foreslåtte endringene i
regelverket når det gjelder muligheten for å kunne delta og stemme elektronisk. Ut fra dagens
praksis vil det være enklere å dokumentere sitt erverv gjennom å fremvise sluttseddel når en
er fysisk til stede, i forhold til om en deltar elektronisk.

Forenkling av reglene i allmennaksjeloven om utsendelser til aksjonærene
Forslaget begrenser seg til å gi muligheten for elektronisk utsendelse av dokumenter til
generalforsamling til allmennaksjeselskaper. Vi antar at muligheten for elektronisk utsendelse
kan være et vel så aktuelt for vanlige aksjeselskaper. De bør ha samme adgang til elektronisk
utsendelse. Det er neppe en for stor byrde å opprette en hjemmeside for slike, og antall
aksjonærer skiller seg ikke ut etter aksjeselskapsform.

Når det gjelder dagens praksis blant selskapene av adgangen til elektronisk utsendelse etter
aksjeloven § 18-5 kan vi opplyse følgende, særlig om store selskapers bruk av VPS's tjeneste
for elektronisk utsendelse av dokumenter. Opplysninger i våre registre viser at et stort flertall
av de største børsnoterte selskapene velger å benytte tjenesten for elektronisk utsendelse av
dokumenter. Elektroniske dokumenter kan distribueres til alle investorer som benytter VPS
Investortjenester. Dette er en tjeneste som distribueres av kontoførerne og som har i overkant
av 864.000 unike brukere i dag.

Med vennlig hilsen for
Verdipapirsentralen ASA

Odd Langaas
Advokat
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