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Derudover udspringer lovforslaget af regeringens
onske om at give selskaber mulighed for at styrke ak-
tionserdeltagelsen - det aktive ejerskab - navnlig i ak-
tieselskaber med en starre ejerkreds. Et veesentligt
tema i den selskabsretlige debat i dag handler om cor-
porate governance eller “’selskabsstyring”. Et centralt
element i corporate governance. debatten er bla.,
hvorledes det bedst sikres, at generalforsamlingens
rolle og funktionsméde understotter det aktive ejer-
skab. Corporate governance handler bl.a. om de mal,
et selskab styres efter, og de overordnede principper
og strukturer, der regulerer samspillet mellem ledel-
sesorganerne i selskabet, ejere og andre interessenter
(medarbejdere, kreditorer, leverandgrer, kunder og lo-
kalsamfund m.v.).

Det helt centrale forum for aktionaeremes:udgvelse

af aktivt ejerskab er selskabets generalforsamling. I
dag afholdes generalforsamlingen seedvanligvis som

et fysisk mede pa selskabets hjemsted. I selskaber med -

en storre eller spredt ejerkreds kan det fysiske frem-
mede pa generalforsanilingen vare en barriere for pri-

. vate eller mindre aktionzrer, som bor i andre landsdele
eller i udlandet. Det kan serligt for mindre aktionarer
betyde, at det er relativt dyrt at deltage i generalfor-
samlingen. Hvis kun f4 aktionserer mgder pé general-
forsamlingen, og de fremmedte i ovrigt ikke er repree-
sentative for aktionzerkredsen, kan det blive vanskeligt
for generalforsamlingen at udfylde sin funktion som et
forum for udevelse af aktioneerindflydelse og kommu-
nikation med ledelsen. Anvendelse af moderne infor-
mationsteknologi kan veare et middel til at motivere
aktionaererne til at gere deres indflydelse geldende,
idet anvendelse af informationsteknologi kan gare det
lettere og billigere at deltage i generalforsamlingen.
Dette vil kunne bidrage til at fastholde generalforsam-
lingen som et egentligt beslutmngsforum

Institutionelle investorer kan desuden som folge af
spredningen af deres investeringer have sveert ved at
deltage aktivt gennem fremmede pé generalforsam-
lingerne i alle de selskaber, som de investerer i. Ud-
viklingen gér i retning af, at institutionelle investorer
i hejere grad end tidligere ensker at udnytte deres ak-
tionarbefajelser aktivt. For at tiltreekke kapital, her-
under fra udenlandske investorer, er det derfor vigtigt,
at selskaberne kan tilbyde en effektiv, 1et og b1111g
made at udeve aktivt ejerskab pa. -

- Herudover kan forslaget om, at selskabets aktlebog
kan geres tilgengelig for aktioneererne, have betyd-
ning for aktionaerer og investorers interesse for at in-
vestére i selskabet. Samlet mé forslaget forventes at
styrke aktiekulturen i Danmark og bidr: age til en pos1—
tiv effekt pd aktiemarkedet.

- Forslaget om elektronisk generalforsamling bygger
bl.a. p& de svar, som Erhvervs- og Selskabsstyrelsen
har modtaget i forbindelse med en undersogelse i for-
aret 2002. Styrelsen kontakiede en rakke interesseor-
ganisationer og sterre danske aktieselskaber for at un-
dersgge interessen for, at der indfejes bestemmelser i
aktieselskabsloven om .afholdelse af elektronisk gene-
ralforsamling. Undersggelsen viste bl.a., at et overve-
jende flertal enskede, at der indfajes. en udtrykkelig
hjemmel til, at generalforsamling kan afholdes elek-
tronisk som et frivilligt alternativ til den traditionelle
fysiske generalforsamling.

Forslaget skaber endvidete de lovgivningsmaessige
rammer til, at selskaberne fuldt ud kan anvende infor-
mationsteknologi til at lette kommunikationen mel-
lem selskabet og aktionezrerne samt mellem selska-
bets aktionaerer.. Dette. er i overensstemmelse med
Nerby-udvalgets anbefaling i rapporten om corporate
governance i Danmark, som er i trdd med OECD’s
principper for corporate governance.fra 1999.

Der er pd savel EU-plan som i gvrige lande en pget
interesse for spergsmalet om anvendelse af moderne
informationsteknologi i -kommunikationen mellem
selskabet og aktionererne. Europa-Kommissionen
nedsatte i september 2001 en ekspertgruppe, High Le-
vel Group of Company Law Experts, som fik til opga-

~ve at undersgge mulighederne for forenkling og mo-

dernisering af selskabsretten pa europeisk plan. Eks-
pertgruppen fik siden udvidet sit mandat til ogsa at be-
handle corporate governance og revisorspergsmal set
i lyset af Enron-sagen. Ekspertgruppens rapport blev
offentliggjort den 4. november 2002,

Rapporten indeholder en raekke anbefalinger, som
vedrerer aktionarernes mulighed for at udgve aktivt
ejerskab. Ekspertgruppen peger i kapitel 3 p4, at akti-
onarernes muligheder for at udeve aktivt ejerskab ber
styrkes. Ekspertgruppen anbefaler som et middel til at
styrke aktivt ejerskab, at selskaberne bruger elektroni-
ske medier i kommunikation med aktionarerne og i
forbindelse med generalforsamlingens afholdelse. De
foreslaede endringer af aktieselskabsloven som folge
af den teknologiske udvikling og @vrige ndringer til
fremme af aktivt ejerskab (elektronisk generalforsam-
ling m.v.) er i trdd med ekspertgruppens anbefalinger.

Behovet for let og billigt at kunne udgve aktivt ejer-
skab afspejles ogsé af; at en raekke lande eri gang med
eller har gennemfort en tilpasning af selskabslovgiv-
ningen til anvendelse af moderne informationstekno-
logi. I Finland og i nogle stater i USA er der f.eks. ind-
fort hjemmel til at afholde elektronisk generalforsam-
ling. Derudover overvejes det for gjeblikket i Sverige,
Tyskland, Frankrig og Storbritannien, om der skal



