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Svar pa skrivelse Ju2007/4783/L1 ang. aktiedgares rattigheter

Kollegiet for Svensk Bolagsstyrning har beretts tillfalle att yttra sig om EU-kommissionens
konsultationsdokument MARKT/30.04.2007 angaende aktiedgares rattigheter och vill med
anledning hérav anfdra foljande.

Kollegiets grundlaggande instéllning ar att frdgor om aktiemarknadens sétt att fungera och
forhallanden mellan bolagen och deras agare sa langt mojligt bor lamnas till berorda parter att
l6sa pa affarsmassiga och kontraktuella grunder. For att underlatta detta bor marknadens aktorer
positivt medverka till relevant sjalvreglering. Endast om marknaden uppenbart misslyckas att pa
dessa sétt l6sa fragorna pa ett for samhallet i Gvrigt godtagbart satt bor mer eller mindre
tvingande reglering tillgripas.

Det finns en uppenbar fara i att den pa senare ar starkt 6kade regelmangden for sarskilt de
borsnoterade bolagen leder till att dessa far en konkurrensnackdel gentemot bolag med en mer
begransad och direktengagerad agarkrets. Detta riskerar i sin tur att leda till att manga for
kapitalmarknaden potentiellt intressanta bolag inte marknadsnoteras. Varje dvervédgande om
ytterligare reglering bor darfor bli foremal for en ingdende cost/benefit-analys, dar de formenta
fordelarna vags mot dkade kostnader i form av saval 6kade administrativa bordor for de berérda
bolagen som forsamrad effektivitet och dynamik i néringslivet i stort.

Kollegiet finner det inte 6vertygande visat att en sadan analys skulle utfalla positivt for de
foreslagna rekommendationerna. Tvartom framstar de konstruktioner som diskuteras i flera fall
som patagligt detaljerade och krangliga. Visserligen ar de aktuella reglerna inte avsedda att bli
tvingande, men dels ar det idag omgjligt att forutse vilken normgivande verkan de i praktiken
far, dels riskerar deras praktiska implementering att skilja sig at mellan medlemsstaterna, vilket
i sin tur riskerar att motverka det avsedda syftet att underlatta for aktiedgare att utdva sina
rattigheter Over grénserna.

Mot bakgrund av detta svarar Kollegiet nej pa fragorna 1-4, ja pa fraga 5 och avstar fran att yttra
sig om fraga 6. Betraffande fraga 1 kan tillaggas att en regel med liknande innebord finns i den
svenska koden, dock med forbehallet att det dar ankommer pa bolaget att bedoma om de aktuella
atgarderna ar motiverade med hansyn till dgarkretsens sammansattning och om de ar ekonomiskt
forsvarbara for bolaget. Nagot behov av ytterligare reglering av denna fraga anser Kollegiet inte
foreligga.

Kommissionens frageformular for att kartlagga forekomsten av olika foreteelser inom det
aktuella omradet avstar Kollegiet fran att yttra sig om.

Stockholm den 28 maj 2007
KOLLEGIET FOR SVENSK BOLAGSSTYRNING
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