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Till Statsradet och chefen for finansdepartementet

Kungl. Maj:t bemyndigade den 4 februari
1966 chefen for finansdepartementet att till-
kalla sakkunniga for Oversyn av borslag-
stiftningen.

Till sakkunniga utsidgs generaldirektoren
1 bankinspektionen K. Wulff, ordférande,
samt borschefen Stig Algott, verkstillande
direktoren i AB Svenska Bostider Albert
Aronson, numera verkstillande direktoren
i Sveriges investeringsbank AB Arne Cal-
lans, professorn Henrik Hessler, verkstal-
lande direktoéren i AB Bankirfirman Langen-
skiold Carl Langenskiold, numera departe-
mentsradet i finansdepartementet Goran
Wahlgren, numera vice verkstdllande di-
rektoren i Svenska Handelsbanken Sten Wi-
kander samt hovrittsradet Ake Ahstrom.
Sedan Callans pa ddrom gjord ansékan den
23 januari 1967 blivit entledigad fran sitt
ledamotskap, uppdrog departementschefen
at numera bankdirektoren i riksbanken
Kurt EkI6f att vara ledamot. Med stod
av bemyndigande den 21 oktober 1966
uppdrog departementschefen dessutom at
fl~e~fie 1i  iaten Gosta Dahistrom och
vw.avtdllande direktéren 1 AB Svenska Me-
*-"-->rken GoOran Philipson att vara lcda-

r itredningen.

Utredningen har
fondborsutredningen.

Att sdsom experter bitrdda utredningen
forordnades den 4 februari 1966 byriche-

10s bankinspektionen Ingvar Johnselius,
den 23 augusti 1966 numera landskamrera-

antagit bendmningen
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ren Arne Steneborn (pa egen begiran ent-
ledigad den 30 juni 1968), den 9 november
1966 auktoriserade revisorn, ekonomie li-
centiaten Per V. A. Hanner samt den 14
april 1967 hovrattsradet Arne Loheman.

Att vara sekreterare &t utredningen for-
ordnades den 6 maj 1966 bankdirektdren
Torkel Stern, varjimte sasom bitridande
sekreterare den 12 januari 1968 forordna-
des avdelningsdirektéren Lars R. Johanson.

- Sedan Sterns forordnande som sekrete-
rare upphort den 31 juli 1968, har han
forordnats att ddrefter bitrdda utredningen
sdsom expert.

Utredningens arbete borjade pé véren
1966. Skrivelse har av utredningen avgivits
till kreditinstitututredningen angiende fra-
gan om belaning av aktier i fGrvaltnings-
bolag (ifr SOU 1967: 64, s. 139 ff., dar skri-
velsen é&terges). [ anledning av remiss har
utlatande vidare lamnats over SOU 1967: 49
med forslag till lag om skyldighet att fora
rakenskaper, m. m.

Fondborsutredningen har ansett, att det
foreligger ett angeliget behov att forenkla
virdepapperstekniken i fraga om aktierattsli-
ga dokument jimte sittet for aktiebokens
forande, i forsta hand i de bolag, vars
aktier dr borsnoterade eller eljest spridda
bland allminheten. DA de Aatgdrder, som
utredningen vill rekommendera, inncfattar
en genomgripande reform, har utredningen
ansett limpligt, att dess fOrslag, som i
huvudsak har karaktdren av forslag till
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ett nytt system for aktiedgarregistrering och
till nya regler betridffande réttsverkningarna
av dylik registrering, redovisas for stall-
ningstagande, innan utredningsarbetet av-
slutas i sin helhet.

Utredningen har ansett sig s& mycket hell-
re bora sarskilt for sig behandla de silunda
avgrinsade fragorna som dessa icke synes
dga nagot direkt samband med de Ovriga
fragor, som enligt utredningens direktiv upp-
dragits at densamma att granska.

Under arbetet har samrdd dgt rum med
aktiebolagsutredningen och obligationstek-
nikkommittén, varjiamte i anledning av
Svenska bankforeningens i det foljande ater-
givna skrivelser vissa fragor blivit foremal
for overliggning med representanter for
bankforeningen. Ledamdterna Wahlgren
och Wikander jimte sekreteraren hade pa
varen 1968 i uppdrag att besoka vissa ut-
lindska borsplatser (Frankfurt am Main,
Ziirich, Paris samt London). Syftet var att
undersdka konsekvenserna av fondborsut-
redningens forslag for handeln med de dir
noterade svenska aktierna och for ev. fram-
tida introduktion av sidana.

[ salunda angivna avseenden har utred-
ningsarbetet nu slutforts. medan det i dvrigt

fortsitter. Utredningen fir hidrmed vord-
samt Overlimna av motiv atfoljda forslag
till:

1) lag med sarskilda bestaimmelser for
vissa bolag om aktiebrev och aktiebok m. m.,

2) lag ang. dndring i lagen den 14 septem-
ber 1944 (nr 705) om aktiebolag,

3) lag ang. dndring i lagen den 17 juni
1948 (nr 433) om forsdkringsrorelse,

4) lag ang. dndring i lagen den 31 mars
1955 (nr 183) om bankrorelse,

5) lag om yrkesmissigt forande av ak-
tiebok, m. m. samt

6) kungorelse om andring i borsordning-
en for Stockholms fondbors.

Utredningens forslag ar enhilligt.

Stockholm den 19 november 1968.

K. Wulff

Albert Aronson
Kurt Eklof

Stig Algort

Gésta Dahlstrém
Henrik Hessler Carl Langenskiold
Goran Wahlgren

Ake Ahstrom

Géran Philipson

Sten Wikander

! Torkel Stern
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I betinkandet anvinda forkortningar samt bendmningar pd vissa

forfattningar

Koplagen

Kommissionslagen
1916 ars inskrankningslag
Fondkommissionslagen

SkL
AL
FL
BL

Borsordningen
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lagen den 20 juni 1905 (ar 38) om kdép och byte av 16s egendom

lagen den 18 april 1914 (nr 45) om kommission, handelsagentur
och handelsresande

lagen den 30 maj 1916 (ar 156) om vissa inskrdankningar i rétten
att forvirva fast egendom eller gruva eller aktier i vissa bolag

lagen den 16 maj 1919 (ar 240) om fondkommissionsrérelse och
fondborsverksamhet

lagen den 27 mars 1936 (ar 81) om skuldebrev

lagen den 14 september 1944 (nr 705) om aktiebolag

lagen den 17 juni 1948 (nr 433) om forsdkringsrorelse

lagen den 31 mars 1955 (nr 183) om bankrérelse

borsordning for Stockholms fondbérs den 5 februari 1960 (nr 15)







ning skall kunna anmala sig hos bolaget
for att motta utdelning etc. i aktiedgarens
stille. Bolaget skall di anteckna forhallan-
det i ett sirskilt register. — I dessa fall
maste skriftligt uppdrag fran den hos bola-
get registrerade aktiedgarens sida kunna
dberopas. Dirjimte foreslas av hinsyn till
forhallandena i de frimmande linder dir
svenska aktier har en marknad, att bolaget
undantagsvis efter sirskilt tillstind av myn-
dighet, skall kunna i aktieboken registrera
forvaltningsuppdrag utan att den verkliga
aktiefigaren behdver vara kidnd for bolaget.

Underhandskontakter med Svenska bank-
foreningen har klargjort att nagra tekniska
hinder ej foreligger mot bildande av ett for
bankerna gemensamt organ, en vdirdepap-
perscentral  (vpe), som skulle kunna er-
bjuda de borsintroducerade och de dirmed i
friga om aktieutgivning jamforbara bola-
gen att fora deras aktiebok, utfirda deras
aktiebrev och emissionsbevis samt distribu-
era utdelningsbelopp etc. Fran bankernas
sida har uttalats ett positivt intresse for att
medverka i ett dylikt arrangemang. Fond-
borsutredningen foreslar att sidan verksam-
het som avses med nimnda vpc skall fa be-
drivas efter auktorisation av myndighet och
att verksamheten stills under fortldpande
tillsyn av bankinspektionen.

De regler som innefattar forslag till dnd-
ringar i gilla " iebolagslagstiftning har
sammanforts i ett utkast Ull lag med sdr-
skilda bestimmelser for vissa bolag om
aktiebrev och aktiebok m.m. Denna lag
avses ersitta motsvarande stadganden i ak-
tiebokslagen, lagen om forsakringsrorelse
samt banklagen. Enligt forslaget skall vis-
serligen varje bolag kunna goéra den sir-
skilda lagen tillimplig pa sig genom att i
-4 bolagsordning inta foreskrift hdrom.
rondborsutredningen har ansett att den
sirskilda lagen med dess regler for aktie-
*-tens forande etc. bor vara obligatorisk
tor de borsintroducerade bolagen. Foreskrift
som ar avsedd att bdra upp denna obliga-
toriska reglering har inforts i ett sdrskilt
forslag om dndring av borsordningen. De
.., bestimmelserna i bdrsordningen inne-
bar, att det blir ett ytterligare villkor for
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borsregistrering att vederborande bolag
gjort den sirskilda lagen tillamplig for sin
del. Borsstyrelsen avses dock fa befogenhet
att medge undantag, nigot som kan bli
aktuellt for mindre bolag.

I friga om de vid lagens ikrafttridande
redan borsregistrerade bolagen foreslds en
overgangsperiod av fem dr. Det laggs i bors-
styrelsens hand att Overvaka att de olika
bolagen overgar till det nya systemet. Den
nyssnamnda feméarsperioden har bestimts
med hinsyn till det omfattande arbete som
de borsnoterade bolagens Overgang till det
nya systemet medfor.

Fondborsutredningen har uppmaéarksam-
mat att de delar av forslaget som ror sittet
for utdelningsbetalning ej utan vidare 4r for-
enliga med gillande raxerings- och kupong-
skatteférordningar. Vissa andringar dari sy-
nes darfor komma att bli ertorderliga.

En utforligare oversikt av forslagets kon-

gjorts ett sarskilt sammandrag pa engelska.



















Forslag till lag
angfende dndring i lagen den 14 september 1944 (nr 705) om aktiebolag

Hirigenom forordnas, att till lagen den 14 september 1944 om aktiebolag skall fogas en
ny paragraf, 229 §, av nedan angiven lydelse.

229 §.
For vissa aktiebolag giller lagen den (nr ) med sirskilda bestimmel-
ser for vissa bolag om aktiebrev och aktiebok m. m.

Denna lag triader i kraft den

SOU 1968: 59 15




Forslag till lag

angéende 4ndring i lagen den 17 juni 1948 (nr 433) om firsiikringsrorelse

Hiérigenom férordnas, att till lagen den 17 juni 1948 om forsakringsrorelse skall fogas
en ny paragraf, 350 §, av nedan angiven lydelse.

350 §.
For vissa fOrsidkringsaktiebolag giller lagen den (nr ) med sirskilda
bestimmelser fOr vissa bolag om aktiebrev och aktiebok m. m.

Denna lag tridder i kraft den
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Forslag till lag
angdende {indring i lagen den 31 mars 1955 (nr 183) om bankrirelse

Hérigenom forordnas, att till lagen den 31 mars 1955 om bankrorelse skall fogas en ny
paragraf, 195 §, av nedan angiven lydelse.

195 §.
For vissa bankaktiebolag giller lagen den (or ) med sirskilda bestim-
melser for vissa bolag om aktiebrev och aktiebok m. m.

Denna lag trader i kraft den
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9 §.
Till bestridande av kostnaden for bankinspektionens tillsyn skall varje fGretag, som om-
fattas av tillsynen, &rligen erligga bidrag. Nirmare foreskrifter om faststd nde och er-

liggande av bidrag meddelas av Konungen.
Revisor, som forordnats enligt 2 §, dger erhédlla ersittning av foretaget med belopp, som

inspektionen bestimmer.

10 §.
Konungen eller myndighet som Konungen bestimmer dger meddela nirmare foreskrif-
ter om verksamhet av nu ifragavarande slag.

Denna lag trader i kraft den
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Ur bankfdreningens skrivelse aterges fol-
jande.

Den teknik som 1 dag anvidnds nir det
giller att [6sa de praktiska problemen i
samband med aktietransaktioner ir i hog grad
betingad av foreskrifter i aktiebolagslagen.
Dessa foreskrifter hdrstammar i stor utstrick-
ning fran tider di aktiebolagen i allminhet ha-
de relativt begridnsad storlek och rorligheten i
det ekonomiska livet var jaimforelsevis 13g. Nu-
mera har dessa forhéllanden radikalt forindrats,
och som f6ljd didrav har allvarliga svarigheter
uppstétt, framfér allt vid betalande av utdel-
ning, genomférande av fond- och nyemissioner
samt utsandande till aktieagarna av Arsredogd-
relser och andra meddelanden.

I manga av véra bolag har antalet aktiebrev
med tillh6rande kupongark redan blivit utomor-
dentligt stort. Stocken av uteldpande aktiebrev
befinner sig dessutom i stark tillvixt eftersom
bolagen successivt Skar sina aktiekapital. Den
fysiska hanteringen av dessa pappersmingder,
som i stor omfattning ankommer pi bankerna,
stiller stigande krav pa utrymmen och arbets-
kraft, vilka det blir allt svirare att tillgodose.
Betalning av utdelningar mot avlimnande av
miljontals kuponger foranleder ett oerhdrt om-
fattande arbete p4 méanga hiinder, och detsam-
ma giller avstimpling av aktiemantlar samt
utgivning av interimsbevis och nya aktiebrev i
samband med emissioner. Allt detta arbete
maste utforas manuellt och fordrar stor nog-
grannhet men 4r samtidigt enformigt och trét-

“e. Svirigheterna att anskaffa personal for
andamadlet har dirfr, dven oavsett kostnaderna,
blivit alltmera utpriglade. Det ir inte f6r myc-
ket sagt att situationen inom &verskidlig tid
torde komma att bli prekir.

Ansvillningen av aktiematerialet ir natur-
ligtvis ingenting unikt for Sverige, utan utveck-
lingen har varit densamma i utlandet. I s gott
som alla hogindustrialiserade linder har dirfér
vidtagits sirskilda arrangemang for att rationa-
lisera aktiehanteringen. Dirvid har man, enligt
vad bankfbreningen vid studier konstaterat,
kunnat uppnd mycket beaktansvirda resultat.

Det sélunda anférda ger enligt bankférening-
ens mening uppenbart vid handen att en reform
pd aktieomrddet bor genomféras dven i vart
land. Genom en férindrad teknik skulle det bli
mojligt att verksamt begrinsa kostnaderna for
aktiehanteringen, som f&r nirvarande 4ir ut-
omordentligt héga.

De grundliaggande problem som det giller att
16sa  hanfor sig till foljande aktiviteter:

forandet av dgarregister;

betalandet av utdelning;

genomforandet av ny- och fondemissioner;

handeln med aktier; och
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utsindandet av meddelanden till aktieigarna
betraffande emissioner, stimmor etc.

Om man vill helt utnyttja den moderna tekni-
kens alla mojligheter for att pa effektivaste sitt
utféra dessa hanteringsuppgifter torde mycket
tala for att man borde overgd till ett system
utan aktiebrev. I detta nya system skulle man
sd langt mojligt arbeta utan nagra papper och
med en teknik, ddr primdruppgifterna iterfanns
i en dataanliggnings magnetminnen. Transak-
tionerna skulle materialisera sig for aktiedgarna
i form av debiteringar och krediteringar av
konton.

Bankforeningen har emellertid kommit fram
till den uppfattningen, att det icke vore lampligt
att nu efterstriva en 18sning av detta slag. Ski-
len hartill &dr féljande.

For det forsta skulle en si&dan omliggning
kriva genomgripande férindringar av funda-
mentala bestimmelser i aktiebolagslagen. Detta
skulle bli en mycket tidskrivande uppgift.

Vidare skulle omliggningen inte medféra
nagra pitagliga fordelar for den stora grupp
aktiebolag vilkas aktier inte gir i den allminna
handeln. Dessa bolags aktiehanteringsproblem
kan 16sas vil s3 effektivt med mer traditionella
metoder.

Och slutligen skulle ett aktiebrevidst system
vélla svérigheter fér de foretag, vilkas aktier ar
introducerade p& utlindska borser eller dndock
i storre omfattning ligger p4 utlindska hinder.

Bankforeningen anser dirfor att man bor bi-
behdlla aktiebreven och deras juridiska karaktdir
av overldtbara virdepapper. Gillande regel att
dganderitt Svergdr — respektive pantsittning
fullbordas — genom transport plus besittning
bor alltsd limnas orubbad.

For att rationaliseringar skall kunna genom-
foras i de bolag dir detta verkligen Ar moti-
verat ar det id nodvindigt att de rdr-
tigheter gentemot bolaget som tillkommer ak-
tiedgarna kan anknytas, icke till innehavet av
aktiebrevet (eller en kupong), utan rill regist-
rering.! Bolag som si Onskar bor silunda
mojlighet att med befriande verkan betala u.-
delning samt utleverera fondaktier, tecknings-
ritter o. d. till den ir hos bolaget regist-
rerad sisom aktiedgare. Ett stadgande hirom
bor inforas i aktiebolagslagen, och samtidigt
bor sidan indring ske, att kravet pa avstimp-
ling vid emissioner ej lingre blir obligato-
riskt.

Dessutom erfordras vissa ytterligare lao-
indringar betriffande bolag som begag
systemet med registrering sdsom rittighets-
grundande faktum.

Niégot registreringstving bor enligt bank-
foreningens mening ej behdva foreskrivas. Den

! Mojligen bor undantag géras for ansprak som
tillkommit i samband med utskiftning.
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nas konton. Darvid kan datateknikens land-
vinningar utnyttjas.

Den som litit samregistrera aktier kommer
givetvis att kunna frintrida det ddrom triiffade
avtalet nir helst han si Onskar. Han fir d&
ut ett nytt aktiebrev pa sitt innehav, stillt i
hans eget namn.

Hirutdver vill bankforeningen i samregistre-
ringsfrigan framh&lla, att antalet samregistra-
torer bor vara ganska snavt begrdnsat, ty el-
jest blir enheterna fér sm& for att man skall
kunna uppni de tekniska fordelar som man
efterstrivar med konstruktionen. For auktori-
sation som samregistrator bor krdvas erfaren-
het av aktiehantering och ekonomisk soliditet.
Det torde vara naturligt att de institutioner,
som yrkesmissigt sysslar med fondhandel pi
borsen, i forsta hand far ifrigakomma for
sddan auktorisation.

1.3 Uppdelning av utredningsarbetet

Betriffande direktiven kan man — bortsett
frin vissa sporsmal som giller obligations-
marknaden — urskilja tvd stérre fragekom-
plex, varav det forsta ror kinnedomen om
storre aktiebolags dgarférhillanden och eko-
nomiska situation, det andra fondbdorsens
funktion och organisation m. m.

Genom Kungl. Maj:ts i det foregiende
avsnittet refererade beslut den 17 mars 1967
har vi fatt i uppdrag att dven Overvidga for-
slag till 16sning av tekniska problem in
virdepappershandeln vilka sammanhédnger
men den i fysisk mening svillande vardepap-
persvolymen. Som bankféreningen framhal-
lit i sin framstdllning till Kungl. Maj:t synes
dessa problem accentueras genom kapital-

rknadens snabba tillvixt och dessutom
vara av mycket stor ekonomisk betydelse.
Denna delfriga har synts oss pa ett natur-
I'~* sitt kunna bebandlas for sig och vi har
sa:unda tagit upp densamma till behandling
i foreliggande delbetinkande.

1.4 Uppdragets samband med andra
pagaende utredningar m. m.

Vid arsskiftet 1967/68 fanns det ca 76 500
aktiebolag inregistrerade hos patent- och re-
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gistreringsverket. (Nagon uppskattning hur
ménga bland dessa som ej driver ndgon verk-
samhet har dock inte skett.)

Vid 1967 ars utgang hade 110 bolag aktier
inregistrerade pd Stockholms fondbors och
ytterligare ett fyrtiotal fir sina aktier note-
rade pa Svenska fondhandlareféreningens
kurslista. Det sammanlagda nominella aktie-
kapitalet pi de bdrsnoterade aktierna utgjor-
de di ca 9,7 miljarder och kursvirdet ca 21
miljarder kr. De pd fondhandlareférening-
ens lista upptagna svenska aktierna med ett
nominellt aktickapital om t ammans ca 0,8
miljarder kr. hade samtidigt ett kursvirde
av tillhopa ca 1,3 miljarder kr. (Betr. denna
lista, se dven framstillningen under 2.13.)

Till foljd av den livliga emissionsverk-
samhet som tidvis forekommit, sirskilt un-
der det senaste decenniet, har virdepappers-
volymen markant dkat och svarigheterna att
med tillgingliga lokaler och for #dndamalet
disponibel arbetskraft klara hanteringen ddr-
av har blivit ett vixande problem for savil
de emitterande foretagen och deras med-
hjilpare vid det tekniska handhavandet av
emissioner som for fondhandeln och pla-
cerarna. Det tryck som den antydda ut-
vecklingen alstrat har lett till initiativ pa
skilda hall for att &stadkomma rationali-
seringar.

Fragor, som berdr rittsliga och tekniska
forhallanden i friga om virdepapper, har
pa senare tid behandlats av ¢ 1 statliga
utredningar. Aven in det enskilda ni-
ringslivet har man foretagit utredningar pé
detta omrade.

Aktiebolagsutredningen  (betr.  direktiv
m. m. se Riksdagsberittelsen 1961:Ju 39
och 1963: Ju 31) har att i samrdd med mot-
svarande utredningar i de Ovriga nordiska
linderna utarbeta forslag till en enhetlig
nordisk aktiebolagslagstiftning och maéste
dirvid ta stillning dven till vdrdepappers-
rittsliga fragor. Medan aktiebolagsutred-
ningen avser en reform av en, juridiskt och
allmint sett, genomgripande natur, 4r emel-
lertid de vriga utredningar som hir avses
av mera speciell karaktir. Obligationstek-
nikkommittén skall enligt sina direktiv
(Riksdagsberittelsen 1966: Fi 31) utreda
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spridda bland allmdnheten — kan antalet
aktiedgare uppgéd till flera tiotusental. I
fraga om dessa bolag #r det ddremot tyd-
ligt att aktieboken ej formar ge en sddan
overblick. Anteckningarna om en aktieigares
akticinnehav kan vara fordelade Gver hela
aktieboken. Att mirka dr dven att, som re-
dan berdrts, aktiebokens dgaruppgifter i stor
utstrickning dr inaktuella, eftersom i regel
enbart aktiefigare som Onskar utOva rostratt
eller mottaga meddelanden frin bolaget 13-
ter registrera sig.

Storre bolag lagger darfor ofta upp ett
internt personregister bl.a. for att kunna
kontrollera rostlangden vid bolagsstimman.
Material for sadan, icke foreskriven re-
gistrering kan bolaget erhélla, forutom i
samband med att aktiedgare sjilvmant an-
miler aktie for notering i aktieboken, frin
de sidrskilda utdelningsuppgifterna for ka-
pongskatten (jfr hdrom nirmare i det fol-
jande under avsnitt 2.8). I samband med att
aktiedgare deltar i ny- och fondemission
ifyller de ocksa en till bolaget stilld anmal-
ningssedel, fran vilken bolaget kan erhélla
aktuella uppgifter om aktiedgarnas namn
och adresser. Aktiedgarregistren ar vederbo-
rande bolags privata handlingar som inte be-
rors av reglerna om aktiebokens offentlig-
het. Nagon skyldighet att lata utomstiende
fa del ddrav foreligger silunda inte.

Aktiebrev pa namnaktie dr vid utgivan-
det stillt pA den person som tecknat den
eller de aktier som brevet avser. Aktieboken
anger alltsi denna persons namn liksom
dven namnet pa den som ursprungligen
tecknat innehavaraktier dir sidana fore-
kommer.

Overlatelse av namnaktiebrev sker pa det
sattet att den till vilken brevet dr stallt for-
ser det med transport antingen till namn-
given forvirvare eller in blanco samt &ver
lamnar brevet till forvirvaren. Vidare dver-
latelse verkstilles pa motsvarande satt; finns
blancoindossament pa brevet, kan Overla-
t~1~~ ske med stod av detta (jfr 36 § AL).
! wvarande giller vid pantsittning.

1 wertalet av de aktiebrev som omsitts
i---- fondhandeln torde cirkulera efter att
na olvit indosserade in blanco, alltsi utan
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angivande av ny innehavares namn. Detta
innebdr att, sedan den person, i vars namn
aktiebrevet ursprungligen blivit utstallt, pa-
tecknat en Overlatelse in blanco och &ver-
latit aktiebrevet men senare ZAgare varken
tillfogat sitt eget namn eller transporterat
brevet pa annan, aktiebrevet i detta skick
kan finnas i cirkulation i &rtionden. An-
ledning for en forvarvare av ett dylikt aktie-
brev att lita registrera sig sdsom #gare fo-
rekommer dock ibland. Uppkommer en dy-
lik anledning och leder den till registrering,
sker alltsd en forandring av den nyss skild-
rade, av aktiedgarens anonymitet gentemot
bolaget priglade, situationen. Detta kan
tinkas bli fallet, om en aktieigare Onskar
tillforsikra sig att fa de meddelanden som
bolag enligt AL #r skyldiga att utsénda,
t.ex. angidende nyemissioner (54 §) eller i
praktiken brukar utsinda, t.ex. arsredovis-
ningar och delarsrapporter. I fraga om ars-
redovisningen dr bolag (enligt 121 § andra
stycket AL) dessutom skyldigt att dversinda
denna »till aktiedgare som med uppgivande
av postadress anhdller dirom». Det intraf-
far ofta, att en innehavare av flera aktie-
brev for att tillgodose sitt intresse av att fa
meddelanden later registrera sig i aktiebo-
ken for blott ett enda aktiebrev. Registrering
av en aktiedgares hela innehav blir aktuell
for aktieagare som avser att utdva sin rost-
ratt pa bolagsstt ma (114 § forsta stycket).
Inforing i aktieboken aktualiseras dven i
samband med att aktie k¢ 1er att dgas av
omyndig. Den bank, dir aktiebrev depone-
ras, dr darvid pliktig ombesorja inregistre-
ring [2 § forsta stycket 1) lagen den 27
juni 1924 (nr 322) om véird av omyndigs
viardehandlingar].

2.4 Vissa speciella regler om
aktiebokens innehall

Vid forandet av aktieboken skall bolag enligt
39 § AL kontrollera riktigheten av aktiefoi-
virv, Vid forvarv pa grund av Overlatelse.
t. ex. kop, far bolaget dock i regel ej veo..
att infora den som enligt de nirmare reglerna
i 39 § 2 mom. framstdr som formellt legiti-
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man ej kan visa att kupongskatt ej skall
utgd. Vid béda redovisningstillfdllena skall
bolagen Gverlimna mottagna utdelningsupp-
gifter enligt 18 a och 18 b till kupongskatte-
kontoret.

Det ar langtifrin sikert att samtliga ku-
ponger och formuldr kommit in till ett bolag
inom nyss angivna fyramanadersfrist. Kom-
mer uppgifter in senare och visar det sig
att kupongskatt ej borde ha innchallits,
far bolaget efter ansokan ti aka for myec-
ket levererad skatt (6 §).

Aven en enskild aktieigare kan i vissa
fall i restitution. Frigan dar da ofta om
tillimpning av dubbelbeskattningsavtal. Sve-
rige har f.n. slutit 32 siddana avtal. Dess-
utom giller avtalsreglering med 17 stater
som under senare tid erhillit sjalvstandig-
het. Avtalsbestaimmelserna kan
Stundom stadgas, att kupongskatt endast
skall utgd till Sverige, nigot som ej innebar

variera.

niagon komplikation i det hdnseende varom
nu ar fraga. I andra fall kan exempelvis
stadgas, att skatt bara skall utga till det and-
ra landet eller ock att skatten skall delas
mellan linderna, vilket kan innebidra att den
svenska kupongskatten endast skall utga med
15 mot eljest 30 %.

Restitution av kupongskatt sker i bety-
dande omfattning. Enligt uppgift frin ku-
pongskattekontoret inflot under 1967 i sa-
dan skatt 21,5 milj. kr. och restituerades
10,2 milj. kr.

Utdelningsuppgifte granskas hos °
pongskattekontoret. De sidnds darefter via
lansstyrclserna och de lokala skattemyndig-
heterna ut till taxeringsnimnderna, vilka an-
vinder dem som kontrolluppgifter vid den
arliga taxeringen.

2.9 Utdelning och kapitalokning

Utdelning skall beslutas av ordinarie bo-
lagsstimma (126 § 1 mom. fOrsta stycket
AL). Dcnna halles inom tid som bolags-
ordningen anger (8 § forsta stycket, 8.
.».) och infaller alltsd ungefdar pd samma
datum varje ar. Utbetalning av utdelning
mot viss kupong brukar i det helt &ver-
viagande antalet fall ske en ging om &ret och

i omedelbar anslutning till den ordinarie
stimman. Det ar f.n. mycket sillsynt pa
den svenska marknaden att utdelningsbe-
talningen uppdelas pa flera tillfdllen per ar.
1 USA idr det daremot vanligt med kvar-
talsbetalning.

Fondemission, som skall verkstdllas ge-
nom Overforing av besparade vinstmedel till
aktickapitalet (en t 64 § 1 mom. forsta
stycket AL), kan ej beslutas férrin man pa
ordinarie bolagsstimma faststillt balansrik-
ningen for foregdende rikenskapsar och fat-
tat beslut i anledning av foreliggande st
enligt balansrikningen. Fondemission av
detta slag kan alltsi ej beslutas p&d bolags-
stimma, som intraffar efter det foregdende
riakenskapsarets utging men fore den ordina-
rie stimman. Normalt dr det ocksd den ordi-
narie stimman som beslutar en sddan fond-
emission. Men det intraffar att en extra bo-
lagsstimma senare under aret, dvs. efter or-
dinarie stimma, fattar sidant beslut om ka-
pitaldkning i fall di disponibla vinstmedel
finns.

Enligt 100 § 2 mom. AL kan vid faststal-
lande av balansrikning uppskrivning ske av
viardet pd anlaggningstiliging, om det be-
lopp varmed uppskrivning sker anvinds an-
tingen a) till erforderlig avskrivning pi vir-
det av andra anldggningstillgingar eller b)
till okning av aktiekapitalet genom fond-
emission. Beslut om sidan Okning maste
fattas i samband med faststillandet av ba-
lansrikningen och alltsd pa ordinarie bo-
lagsstimma (jfr 126 § 1 mom. forsta
stycket AL). — I motsats till AL tillater var-
ken FL eller BL att for fondemission tages
i ansprik belopp varmed uppskrivning sker.

I friga om nyemission kan tvd olika fall
forekomma.

Det ena fallet intrdffar, ndr beslut fat-
tas av ordinarie eller extra bolagsstimma
(48 § forsta och andra styckena AL). Den
extra stimman kan vara tidigare eller se-
nare in den ordinarie. Det andra fallet ir,
da styrelsen beslutar nyteckning under for-
utsdttning av bolagsstimmans godkidnnande
(63 § forsta stycket AL). Denna ordnin,
brukar begagnas, ndr det dr angeldget att
skyndsamt genomfdra en kapitalokning.
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friga om borsnoterade aktier vanligen ca
ett halvar efter teckningstidens utgdng, ut-
limnas de till aktieigarna mot avlimnande
av teckningsbevis.

I friga om genomfdrandet av fondemis-
sion giller i stort sett samma regler som de
vilka avser nyemission. Skiljaktigheterna ar
i huvudsak foljande.

Principen om aktiedgarnas ritt att fa det
antal fondaktier som svarar mot vederboran-
des andel i det forutvarande aktiekapitalet
kommer till uttryck i 64 § 1 mom. fjarde
stycket. Aven vid fondemissioner ar det i
praktiken brukligt att utsinda personliga
meddelanden till de i aktieboken registrera-
de dgarna, ehuru nagon skyldighet dartill ej
foreskrivs. Det stadgas blott att bolag skall
kungora fondemission, dvs. inféra kungo-
relse dirom i tidningarna pa samma sitt som
giller vid nyemissioner (64 § 2 mom. forsta
stycket jfrt med 54 §). Denna skillnad beror
pa att en aktiedigares ratt att delta i en fond-
emission enligt AL aldrig utslocknar. Detta
ar ju naturligt, di bolagets tillgdngar ej 6kar.
Det dr blott en fordelning av dem pa ett
storre antal aktier. Ridtten kan alltsd goras
gillande aven liang tid efter det att fond-
emissionen blivit vederborligen beslutad. I
bolagens beslut om nyemission skall diremot

es en viss tid, lagst en manad fran kun-

gorelsedagen, ~ n vilken aktiedgarna far
delta i nyteckningen (49 § 4.).
En aktieigare, som ej obse -else

om nyemission och som ej heller nds avett per-
sonligt meddelande dirom, riskerar alltsd att
forlora sin ratt att teckna. Det 4r mot denna
bakgrund man far se det forhallandet, att
bolagen vid nyemissioner har skyldighet att
utsinda personliga meddelanden till sina ak-
tiedgare och att gora detta pa ett bevisligt
satt, med rekommenderade brev, men att
nidgot motsvarande Aaliggande ej existerar
vid fondemissioner.

Reglerna om aktiebrevets foreteende och
forseende med péskrift dterfinns for fond-
emissionsfallet 1 64 § 2 mom. sista stycket.
De delbevis som darvid utfirdas utgdr en
motsvarighet till teckningsrittsbevisen (64 §
1 mom. sista stycket jfrt m. 35 § sista styc-
ket) och utstills vanligen till innehavaren.
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AL har inte i anslutning till reglerna om
fondemission skapat ndgon virdehandling
motsvarande teckningsbevis. Man har dir-
for i praktiken sett sig foranlaten att kon-
struera ett sarskilt bevis pd fondaktier med
samma praktiska funktion som tecknings-
bevis.

Samtliga de hir angivna slagen av vérde-
handlingar, som utges i samband med verk-
stillandet av ny- och fondemissioner, ar
Sverlatbara och omsitts i fondhandeln. AL
saknar nagon for dessa bevis gemensam
benamning. De kommer i fortsattningen att
benimnas emissionsbevis.

2.11 Aktiebreven i praktiken. Antal och
utformning

Man har vid mitten av 1960-talet uppskat-
tat det sammanlagda antalet uteldpande
aktiebrev i de borsregistrerade bolagen till
minst ca 23 miljoner. Detta innebar 23 mil-
joner fyrsidiga aktiebrev jimte lika minga
kupongark. Numera tillverkas aktiebreven
vanligen i A4-format men betriffande &ldre
bolag kan formatet variera. Det dr svart att
i siffror ange hur aktiebreven fordelar sig
pi olika valdrer. Forhallandena varierar
starkt fran bolag till bolag. Nagra bolag, vil-

aktier kanske ursprungligen dgts av en
be = 1 krets, har ett relativt stort ai
hogre valdrer i cirkulation, medan andra
bolag fordelat sitt aktiekapital p& aktiebrev
av bade hogre och ligre valdrer i syfte att
underlitta omsittningen pa marknaden. Er-
farenhetsmissigt brukar aktiebrevsantalet
i ett borsnoterat bolag fordela sig med ca
35 % pa aktiebrev 4 en aktie och med ca
65 % pa fleraktiebrev.

Den tekniska framstillningen av aktie-
brev och kupongark #r i friga om de stdrre
bolagen kostnadskrivande. Detta beror pa
de speciella krav som under hand utbildat
sig betriffande papperskvalitet och trycke-
ritekniskt utforande, allt i syfte att astad-
komma aktiebrev som skall vara svdra att
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som borsnoterade aktier anses erbjuda ir att
landets 6verformyndare enligt stadgad prax-
is i viss utstrickning brukar limna samtycke
till placering av omyndigs medel i sidana
aktier. Samtycket brukar regelmissigt forses
med forbehall om att medlen bér fordelas
pd aktier i olika borsbolag. Harigenom
dstadkommes riskspridning. Men man bru-
kar inte fran overformyndarnas sida ytter-
ligare prova dessa aktiers kvalitet sisom
placeringsobjekt. — Likasd fSrekommer det
ofta i olika stiftelsers urkunder och i andra
jamforliga statuter bestimmelse om att till-
gangar skall placeras i borsnoterade aktier.

Ett annat exempel som belyser den sir-
stallning de borsnoterade aktierna intar,
erbjuder Kungl. Maj:ts praxis i drenden an-
gaende dispens frin testaments- eller stif-
telsebestimmelser angdende formogenhets-
placering (permutationsirenden). I regel
medges i sidana drenden att féormodgenheten
(atminstone till viss del) far placeras i bdrs-
noterade aktier utan att ndrmare utredning
anglende resp. bolags ekonomiska stillning
behdver forebringas.

2.14 Regler av sirskild betydelse jor
jondhandeln

Bestimmelser som ror forhéllandet mellan
kopare och siljare av fondpapper 4r in-
tagna i kodplagen, kommissionslagen, fond-
kommissionslagen samt i borsordningen. Den
sistnimnda kompletteras av ordningsreg-
lerna for Stockholms fondbors, vilka fast-
stills av borsstyrelsen. Diremot &terfinns
ei nagra sidana bestimmelser i aktiebolags-
wuer (sdvitt angdr kuponger) skuldebrevs-
lagstiftningen. Diri ges utesiutande fore-
skrifter om hur virdepapperen juridiskt skall
vara beskaffade, bl. a for att limpa sig for
omséattning inom fondhandeln.

Enligt 1 § kdplagen blir denna lag till-
limplig pa aktiekdp, savitt ej annat ir ut-
tryckligen Overenskommet mellan kontra-
henterna eller eljest ma anses avtalat eller
ock foljer av handelsbruk eller annan sed-
vanja. I 19 § anges, att kop av aktie skall
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anses omfatta den utdelning, som vid k&é=-*
dnnu ej forfallit till betalning, s& ock aen
ritt till teckning av ny aktie, som atfsljer
eller kan komma att atfolja aktien. Denna
paragraf innehdller emellertid ej nigot ut-
talande om hur en med aktien foljande ratt
till deltagande i fondemission skall be-
handlas. Det har dock allmént antagits att
fragan om hianforande av en dylik ritt till
endera parten bor bedomas analogt med
fragan om behandlingen av teckningsritt.
Mot bakgrunden av sistnamnda foreskrift i
koplagen har i ordningsreglerna for Stock-
holms fondbors (9 §) intagits ett stadgande
om att noterade kurser pa aktier omfattar,
dir icke annat tillkdnnagivits av uppropsle-
daren fore noteringstillfillet, den utdelning,
som vid avslutet dnnu ej forfallit till betal-
ning samt den rdtt till teckning av ny
aktie eller del i fondemission, som vid
avslutet atfoljer eller kan komma att 4tfolja
noterad aktie. Med stod av denna bestim-
melse har numera den fasta praxis utveck-
lats att aktie noteras »utan kupong»
fr. 0. m. forsta bdrsdag efter bolagsstim-
man samt utan virdet av teckningsritt resp.
fondandel fr.o. m. den dag avstimplings-
forfarandet for deltagande i emissionen tar
sin bdrjan. Nu redovisade borspraxis har
salunda for de aktieaffirer som avslutas i
enlighet dirmed kommit att supplera 19 §
koplagen.

1 kommissionslagen re forhéllandet
m¢”  den som Atagit si drag att for
annans rikning men i eget namn forsélja
eller inkdpa varor, viardepapper eller L
16s egendom (kommissiondr) och den ror
vars rakning forséljningen eller inkopet skall
ske (kommittent). Foreskrifterna i denna
lag ar (med undantag fG6r vissa regler om
s. k. sjalvintréide, se 45 §) av samma disposi-
tiva typ som koplagen. Tvingande regler
ges ddremot i fondkommissionslagen. Denna
lag utgdr en sirskild pabyggnad av kom-
missionslagen for den yrkesmissiga *-m-
missionshandeln med virdepapper. Vig~=—~
kan ndmnas lagen den 16 maj 1919 (nr 2.+
med vissa bestimmelser om ritt att forfoga
Over annan tillhoriga fondpapper, vari bl. a.
ges speciella formforeskrifter for forfogan-
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3 Karakteristiska drag hosnégra utldndska rittssystem

For fondbdrsutredningens rikning har utar-
betats en Oversikt av aktiebrevssystemet
i nagra frimmande linder som beddmts er-
bjuda intresse i férevarande sammanhang;
se bilaga 1.

Bland de icke nordiska aktiebrevssystem
som dir uppmirksammats kan man urskilja
en kontinental (tysk-fransk) typ och en
anglosaxisk (engelsk-amerikansk). Nagra fa
egenskaper hos vardera typen skall har fram-
hallas.

I det anglosaxiska systemet anvinder man
bland borsbolagen aktiebrev (share certifi-
cates) utstdllda pd viss person — den som
bli " “ird i aktieigarregistret for det ifra-
ga : antalet aktier i bolaget. Redan
den stora mingd aktiebrev som finns i
Storbritannien och USA utesluter dock m&j-
ligheten att man skulle kunna uppritthélla
en direkt korrespondens mellan varje enskilt
aktieinnehav och infdringen i bolagets regis-
ter. Institutionella proformaaktieigare av
ett i dessa linders rittssystem vedertaget
slag, nominees, forvaltar i stillet i betydande
utstrickning de sirskilda aktieigarnas inne-
hav for deras rikning men i nomineefére-
tagets namn. Det blir nomineefdretagets sak
att hos sig registrera och bokféra de anslut-
na aktieigarnas individuella innehav. Men
bolaget 4 sin sida har att betrakta det i dess
aktiedgarregister inférda nomineeforetaget
~~7 sin aktiedgare och far ingen kinnedom
om de verkliga dgarnas identitet. I fond-
handlarkretsar i dessa linder anser man sig
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inte kunna hantera aktierna utan anvind-
ande av registrering p& nominees i stor
omfattning. Utdelningskuponger eller av-
stimpling av aktiebrev i anledning av emis-
sioner forekommer inte i friga om bdrsno-
terade aktier. Aktiedgarregistrering — dirc™*
eller via nagon nominee — sisom underiag
for utsindande av utdelningsbelopp och
emissionsbevis dr emellertid, liksom ocksa
den principiella méjligheten att utfirda ett
enda aktiebrev per dgare, speciella drag som
det vid Svervigande av reformmdiligheter
fran svensk sida fir anses vara av intresse
att observera.

Vad sedan det kontinentala systemet be-
traffar skall forst erinras om att det i friga
om bd erade aktier i stort sett bygger pa
innehavaraktier till foljd av denna sin
natur ej behdver registreras hos bolaget.
Ett undantag utgér Italien, ddr innehavar-
aktier i allminhet inte fir utges. Aven i
Frankrike och Visttyskland har man for
att kunna bemdstra de svarigheter som sjilva
virdepappersvolymen skapar, byggt upp ak-
tieférvaltande institutioner som till de verk-
liga aktiedgarna foérmediar utdelningar och
andra rittigheter som frin bolagens sida
skall fordelas bland dem. Dessa franska och
tyska forvaltningsorgan, Sicovam resp.
ett begransat antal Kassenvereine, 4r centra-
liserade, av bankvidsendet skapade storde-
paer. Dessa dar gemensamma f6r ett stort
antal banker och har strikt specxallserade
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per. Systemets framgéng synes i hog grad
bero pa att en stor del av den aktieigande
allmidnheten anlitar de olika bankernas no-
tariatavdelningar. En viss svaghet som &ar
forenad med denna metod ligger dock diri
att det dven for framtiden forutsittes att
bolagen ger ut aktiebrev och kupongark,
som skall forvaras, forvaltas och kanske en
gang ater uttas ur den kollektiva depan.
Aven om man i viss man soker neutralisera
pappersvolymens ansvilining genom att utge
nytillkommande emissioner i form av ett
fatal stora aktiebrev — sddana storbrev kal-
las i Tyskland ofta globalbrev — som en-
bart ar limpade att liggas i en kollektiv
depd, kan man ej radikalt nedbringa den
fortgdende tillvixten av papper. Man maés-
te ndmligen alltid kunna mota uppkom-
mande krav pi att ettaktieinnehav skall kun-
na redovisas i valorer som limpar sig for
omsittning.

Den hir gjorda uppdelningen av aktie-
brevssystemet i tvd stora grupper, varvid
den anglosaxiska antas bygga pa namnaktier
och den kontinentaleuropeiska pa inneha-
varaktier, innebar en medveten generalise-
ring. Sisom ocksd framgédr av bil. 1 finns
det av varierande orsaker tendenser inom
de olika rittsomradena som bryter sig mot
de angivna huvudlinjerna. I de samman-
hang dir &ve ck av aktiefigandet i ett
bolag efterstrivas frén bolagets eller det
allminnas sida aktualiseras silunda en regi-
strering av aktiedgare hos bolaget. En si-
dan tendens ir tydligt iakttagbar i Schweiz
och i Italien dr registrerade namnaktier for-
hirskande.

Vid sidan hirav bor utvecklingen i Norge
sdrskilt redovisas.

I Norge har man genom lagindring i
borjan av &r 1966 sokt att, med tillvara-
tagande av vissa drag hos det anglosaxiska
systemet, bygga vidare pd den grund som
den inhemska ordningen utgjorde. Metoden
-+ verkstilla aktiedgarregistrering har for-
vaurats med tillhjilp av ADB och pappers-
volymen har kunnat nedbringas genom att
man anammat principen om ert aktiebrev
per dgare. Med utgéngspunkt i registret har
det ett sig naturligt att overgd till distri-
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bution av utdelningsbelopp och emissions-
bevis pa sidant sidtt att aktiedgarna inte
behover ta initiativet att styrka sin ratt
genom presentation av nagot dokument.
Ca hilften av de borsintroducerade bo-
lagen har numera avskaffat kupongerna
och overgatt till systemet att betala utdel-
ningen med stod av sina register. Metoden
att fora register pA ADB-maskin och att i
anslutning dirtill endast utfirda — i princip
— ett aktiebrev per aktiedgare har dock un-
der den korta tid, som den praktiserats, dn-
nu ej hunnit vinna lika stor utbredning. Ett
betydande antal av de ledande bolagen har
emellertid redan tagit denna mdjlighet i an-
sprak. Inhimtade upplysningar ger vid han-
den att omkostnaderna for aktieemissioner
som genomforts av bolag inom denna grupp
kunnat vasentligt nedbringas.













ligger ett behov av en riktigare dgarredovis-
ning genom aktieboken. Aven bortsett hiri-
frin ar det principiellt sett otillfredsstdllande
med en redovisning som ar bristfillig och
ofta felaktig.
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radet och dirvid overvaka att en siker och
enhetlig ordning etableras.

Betriffande kapitalskning ligger frigan
nagot annorlunda tiil. Beslut harom kommer
inte pad ndgra pad forhand berdkneliga tid-
punkter. Detta beslut kan fattas av sivil or-
dinarie som extra bolagsstimma och dven av
styrelsen under forutsattning av bolagsstim-
mans godkidnnande. Forslaget upptar darfor
foreskrift om viss minimitid mellan beslutet
och avstimningsdagen. Tiden rdknas frén
det forsta officiella publicerandet av beslu-
tet, silunda kungorelsedagen (jfr 54 § forsta
punkten och 64 § 2 mom. forsta stycket,
forsta punkten AL).

Vid emission som beslutas av bolags-
stimma kan man emellertid rikna med att
det kan bli en viss publicitet kring fragan
redan fore stimmobeslutet, genom press-
kommuniké och i varje fall i samband med
att kallelser till stimman utsinds till aktie-
dagarna med angivande att fraga om kapital-
okning skall behandlas. Den person som
forvirvat aktie i bolaget men dnnu inte re-
gistrerat sig har alltsd vissa mojligheter att
pa ett tidigt stadium fa kinnedom om den
patinkta emissionen och dirigenom f& in-
citament att registrera sig. Da nyemission
beslutas av styrelsen under forutsédttning av
bolagsstimmans godkidnnande blir det vis-
serligen dven i detta fall forst genom en
presskommuniké om beslutet som detta far
nigon publicitet men officicllt meddelande
didrom sker ej forrdn foreskriven kungi  se
om beslutet utfardas.

Anmirkta forhéllanden har ansetts mo-
tivera, att minimitiden mellan kungdrande
och avstimningsdag bor vara ndgot lingre
dé styrelsen beslutar om kapitalokningen #n
da beslutet fattas av bolagsstimma. Tiden
har for det forra fallet bestimts till tre
veckor och for det senare till tva veckor frén
kungorelsedagen.

Aven i friga om limplig tidpunkt for
forsta borsnotering exklusive ratt till er-
hallande av emissionsbevis foreligger behov
av nya borskutymer (ev. regler) for fram-
tiden. I det nya systemet kommer ndmligen
pastimplingsforfarandet i samband med ka-
pitalokning att forsvinna. Emissionsbevis
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kan utsindas forst sedan aktiebol

avldst pd avstaimningsdagen. Dem . _____:
far, sdsom nyss anforts, inte intriffa forrin
viss tid forflutit efter dagen for emissionens
officiella kungdrande. Det vore da tankbart
att borsstyrelsen och representanterna for
den yrkesmissiga fondhandeln skulle kom-
ma att finna att en dag som intriffar nagra
dagar fore avstimningsdagen kan vara lamp-
lig tidpunkt att borja notera de ifrigava-
rande aktierna exklusive ritt till emissions-
bevis.

Avslutningsvis bor framhallas att, for att
det nya systemet skall fungera pa ett till-
fredsstdllande sdtt, det dr av vikt att man
frdin bolagens sida ldgger sig vinn om att
aktivt sprida kinnedom om avstimnings-
dagar och om dessas betydelse for aktie-
dgarna,

b. Utdelningsbetalning

Enligt 10 § forslaget har bolaget att med
stod av sin genom aktieboken och den sir-
skilda forteckningen forviarvade kdnnedom
om aktiedgarnas samt panthavarnas m. fl.
namn, adress och aktieantal till varje be-
horig mottagare betala hans utdelningsbe-
lopp. Den registrerade aktieagaren skall inte
bechova vidta nigon atgird for att erhalla ut-
delning.

Betriffande metoderna for utdelningsbe-
talning utgar forslaget fi~ att man skall
begagna de vanliga betalningsvigarna, post-
giro eller bankgiro, mellan vilka det alltsa
star bolaget fritt att vilja. Nimnda fore-
skrift om betalningsviagar giller dock en-
dast om bolaget och aktieigarna inte traf-
fat avtal att tillimpa nagon annan metod;
det kan, for att ange ett praktiskt viktigt
alternativ, tinkas att aktiedigare Onsk
bolaget skall lata kreditera viss bankra
Bolagen for sin del har ett av organisato-
riska och diarmed ocksé foretagsekonomiska
skdl motiverat intresse av att varia
i friga om betalningsrutiner blir s4 __ __...
mojligt. Forslaget utgir fran att bolapen
skall svara for porto eller andra kostnac..
i anledning av utbetalning p& rutinmissiga
vidgar. Skulle ndgon aktiedgare payrka spe-
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panthavare etc. under den i aktieboken
eller den sirskilda forteckningen upptagna
adressen eller via den betalningsvig som an-
visats. I nira anslutning till gillande tredriga
preskriptionstid for kuponger foreslas i 10 §
andra stycket att aktiedgare skall forlora sin
ratt till utdelningsbelopp, som bolaget ej
blivit i stind att tillstdlla vederborande inom
tre r frin avstimningsdagen. Liksom ut-
gangspunkten for preskription av utdelnings-
kupong &r den i utdelningsbeslutet bestaimda
forfallodagen (25 § forsta stycket SkL), har
avstamningsdagen i forslaget tillagts denna
funktion. Om beloppet inte tagits i an-
sprik av aktiedgaren inom tre ar efter den-
na dag, preskriberas silunda hans fordran
och beloppet tillfaller bolaget.

Det ligger i sakens natur att kraven pi
ett bolags aktivitet for efterforskning av
aktiedgare med okdnd adress inte far sit-
tas alltfor lagt. Det skulle, exempelvis, vara
otillfredsstillande om ett bolag passivt skul-
le lata sig ndja med att konstatera, att post-
verket returnerat en férsindelse efter att
ha forsett densamma med pateckning att
adressaten dr okdnd. Detta bor darfor ej
godtagas. Det synes angeldget att ett
bolag under tillrickligt ling tid forvarar
material till styrkande av att det i forekom-
mande fall vidtagit erforderliga undersok-
ningsitgdrder. Hur mycket omsorg och ener-
gi som man i detta avseende kan anses ha
ritt att kriva att ett bolag skall nedl . for
att spira akticdgare, kan emellertid inte
generellt fastslds. I frigan hur léngt bo-
lags skyldighet hidrvidlag skall anses stricka
sig far hinsyn tas till omstidndigheterna i
det enskilda fallet. Det torde saledes fa
Overlimnas till domstolarna att efter hand
utbilda en praxis pa detta omrade.

b. Preskription av ritt pa grund av fond-
emission

Forslaget innehaller i 11 § andra stycket en
preskriptionsregel foér sidana fondaktier som
* "Innits obestillbara eller som, efter ut-
lande av delbevis, €j uttagits. Nagon
svarighet hirtill finns ej i gillande ritt.
iedgare har idag mdjlighet att dréja
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obegransad tid med foreteende av sitt aktie-
brev for pastimpling och erhillande av mot-
svarande andel av det fondemitterade ka-
pitalet.

I betinkandet SOU 1958: 27 med forslag
till forenklingar i vissa delar av aktiebo-
lagslagen foreslogs inférandet av en regel
om preskription i sidana fall. De i betin-
kandet (s. 182 o. f.) anforda skidlen var fol-
jande:

Det forekommer i praktiken ofta, att vid en
fondemission icke alla de nya aktierna uttagas.
Forutvarande aktier kunna ha férkommit utan
att vederborande dgare — kanske arvingar till
den for vilken aktierna férkommit — ha kin-
nedom om sin dganderitt, eller akticigaren kan
av annan anledning underlata att gora sin ritt
till fondakticrna gillande. I synnerhet i stora
bolag kan pa detta sitt ett betydande antal
fondaktier bli outtagna. Detta kan villa
oligenheter for bolagen, icke bara didrfor att
de ha att forvara fondakticrna under obegrin-
sad tid utan ocksd genom de komplikationer
som kunna uppsta nir det giller bolagsstimmo-
beslut, som kriva enhillighet bland alla bola-
gets aktiedgare eller viss majoritet av hela aktie-
kapitalet. Vidare kunna enskilda aktieigare
drabbas av oligenheter genom svarigheter vid
kop eller forsiljning av delbevis. Det har dir-
for ansetts vara ett icke obetydligt praktiskt in-
tresse att kunna astadkomma en avveckling av
den ritt en aktieigare har till fondaktie, om
han icke gor den gillande under lingre tid. I
[férevarande mom.] foreslas regler, som inne-
bara att styrelsen, om ansprdk pa fondaktie
icke gjorts gillande av behorig person inom
fem &r frdn det kapitalokningsbeslutet registre-
rades, skall genom tidningskungdrelser anmana
vederborande att inom ett 4r anméla sitt an-
sprak pa fondaktien. Hir avses givetvis an-
sprak pa hel fondaktie, d.v.s. den omstindig-
heten att delbevis uttagits hindrar icke att an-
maning skall goras. Om ej inom ndamnda tid
inkommer anmilan frin person, som ar berAt-
tigad utfd fondaktien, skall aktien for veder-
borandes rikning sidljas pa offentlig auktion
i ndrmare angiven ordning (jfr 222 § 2 mom.).
Forsiljningen omfattar dven icke lyftad utdel-
ning pa fondaktien, i den man ej ritten till
sddan utdelning preskriberats. Sedan forsilj-
ning skett, skall forutvarande aktiedgare eller
hans rdttsinnehavare icke ha annan rdtt med
avseende pa fondaktien dn att erhalla & honom
belopande del av det vid férsdljningen influtna
beloppet, med avdrag for kostnaderna for for-
siljningen. Vederborande har naturligtvis att
styrka sin ratt genom att forete aktiebrev eller,
i forekommande fall, genom att avlimna del-

65










varande av uppgift i form av utskrift i klar-
text eller, for uppgift som innu cj blivit
p& detta vis utskriven, lagrad antingen pi
magnetband eller pd ett hirmed jimfor-
ligt sdtt. Aven i detta sammanhang Kkan
fototekniska metoder komma till anvind-
nino nir det oiller material som utskrivits

sarskilt stadgande synts
enligt forslaget att den
ktieboken #r underkas-
arkiverade delar dir-
svaras.
slagna stadgandena  till-
1 intresse som kan fore-
arter — tidigare och nya
laget — att vid tvist ha
ng. 1 undantagsfall kan
s gora det motiverat for
utstricka den i lagen
ingstiden, om en ratts-
enna period framstiller









passande valdrer. Under siddana perioder
da det pagar emissioner i stora bolag, vilkas
aktier dr foremal for livlig omsittning, med-
for ocksd sjilva avstamplingsforfarandet
att aktiebreven lases for den tid som at-
gar for proceduren att kontrollera och av-
stimpla dem. Aven detta Air &gnat att
astadkomma leveransforseningar. T det
nya systemet diremot fOrutsitts att aktie-
brev stidndigt skall kunna vixlas hos veder-
borande bolag, vilket rimligtvis borde
komma att visentligt underlitta ett snabbt
genomforande av aktieaffirerna.

I detta sammanhang kan framhallas att
forslaget inte avser att dndra reglerna for
sjilva affarsavsluten inom aktiehandeln. Des-
sa regler har omnamnts under avsnitt 2.14 i
syfte att ge en nagot fylligare bakgrund till
forslaget. Det bér dock anmirkas, att olika
forhallanden i samband med denna handel
sannolikt kan komma att pd en del punkter
behova anpassas till de nya férutsittningar
som blir en f6ljd av vart forslag. Reglerna
om leveransfrist kan, exempelvis, komma att
visa sig mogna for omarbetning, sedan man
efter genomforande av fdrslagets foreskrif-
ter vunnit erfarenhet om tidsdtgdngen vid
tillampning av dirav féranledda, nya arbets-
rutiner. Om lamplig dag fér borsnotering
»utan kupong» hinvisas till framstiliningen
under 5.3.4 a. Det ir emellertid knappast till-
radligt att i samband med framliggande av
det forevarande forsle s0ka genom teo-
retiska Overviganden uppstilla antaganden
om verkningarna for fondhandeln i sa-
dant avseende som nu berdrts. Endast den
praktiska erfarenhet som kan vinnas med
tiden, allteftersom de olika bolagen kan
komma att Overga till ett nytt aktiebrevs-
system, bor fi foranleda #ndring i dylika
regler.
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dare bor ett dylikt organ std under fort-
lopande tillsyn av bankinspektionen.

I detta sammanhang bor nimnas att vi
dven diskuterat mojligheten av direk: stat-
lig medverkan i organ av vpc-typ. Sasom
den foregdende framstillningen givit vid
handen har vi funnit att sdkerhets- och
kontrollsynpunkter tillgodoses genom auk-
torisation och tillsyn, varfor ett direkt statligt
medansvar for driften darav ej ter sig er-
forderligt pad dessa grunder. Bland sadana
skdl i ovrigt som skulle kunna foreligga for
en statlig medverkan bor frimst namnas
mojligheterna att utnyttja ett sadant organ
for likartade uppgifter utanfor sjalva aktie-
hanteringsverksamheten. Det ligger ndra till
hands att tinka pa obligationsomradet, pa
vilket staten och vissa emittenter av offent-
ligrattslig karaktar spelar en dominerande
roll sdsom lantagare. De tekniska problem
pa obligationsmarknaden som skulle kunna
16sas med hjilp av en vpc ror dock inte i
framsta rummet den statliga sektorn utan de
delar av obligationsmarknaden, for vilka
mojlighet till inskrivning av obligationerna
hos ldntagaren saknas, dvs. kommun- och in-
dustrilinesektorerna. Enligt vad vi erfarit
torde obligationsteknikkommittén inte hel-
ler komma att foresld att staten, i varje fall
under den nirmaste framtiden, skulle for sin
obligationsverksamhet ansluta sig till en
vpc; kommittén kan & andra sidan vil
komma att rekommendera att kommuner
och industriféretag gor detta. Vid nu an-
forda forhallanden torde det inte finnas
skil att i foreliggande forslag uppta nagon
rckommendation om statlig medverkan i
en vpc:s forvaltning i form av direkt del-
t: _ nde i dess verksamhet. En annan sak
ar att det kan finnas fog for att en av staten
utsedd representant for allmiinheten skall
ingd i styrelsen for ett sidant organ. Till
denna aspekt aterkommer vi mot slutet av
nu forevarande avsnitt.

Totalt sett dr for Sveriges vidkommande
de arbetsuppgifter som kan l0sas genom
stordrift inte av storre omfattning 4n att
de kan klaras av ett enda organ med lamp-
lig kontorsmaskinell utrustning, 1at vara att
vissa problem kan uppstd under &vergings-
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skedet, om ett storre antal bolag oOnskar
ligga om sina aktiebocker samtidigt eller
inom en koncentrerad period. (I samman-
hanget bortses frin sidana bolag dar an-
talet aktieigare ar sd begransat att det
inte skulle 16na sig att delta i stordriften.)
Det forefaller mindre sannolikt att utveck-
lingen kommer att skapa underlag for kon-
kurrens pa detta verksamhetsfalt. Enligt vad
vi erfarit har sparbanksvisendet genom
Sparbankernas Bank anslutit sig till kretsen
av intressenter i den vpc som affarsban-
kerna diskuterar. Vi har emellertid inte ve-
lat utesluta mojligheten att konkurrens kan
uppkomma. Detta kunde t. ex tinkas bli
aktuellt om det visade sig att anvindande
av andra maskintyper eller mer avancerade
arbetsmetoder i Ovrigt skulle gora det moj-
ligt att erbjuda ifrigavarande vardepappers-
tekniska service till lagre pris. En sddan,
billigare service bér naturligtvis inte f6rhind-
ras, om den kan limnas under tillgodoseen-
de av de sikerhetskrav som maste uppstal-
las. Men for att motverka icke onskvirda ef-
fekter av konkurrens synes det nodvindigt
att auktorisationsforfarandet innefattar dven
en prévning av marknadens behov av ytter-
ligare organ.

Med konkurrensfrigan  sammanhénger
vissa spérsmél om relationerna mellan eit
organ av vpc-typ och fondbérsen. En av
vara huvuduppgifter blir att 6verviga fond-
borsens framtida organisation mot bak-
grund av dess stil * 3 och funktion pd
virdepappersmarknaden. Denna sida av ut-
redningsuppdraget kommer senare att dgnas
nirmare uppmirksamhet. Det finns emel-
lertid skil att vaka Over att mojligheterna
till smidig kontakt mellan ett specialorgan
av ifrigavarande typ och fondbérsen tillva-
ratas, eftersom en betydande del av aktie-
transaktionerna sker pad borsen. Kommu-
nikationerna mellan det organ som for
aktieboken &t vederborande bolag och fond-
kommissionirerna méste vara sd goda som
mdjligt, bl. a. for att tiden for leverans av
nya aktiebrev i anslutning till handeln ska
bli kort. Vi vill darfor betona att frigan
om samordningen mellan virdepapperstek-
niska specialorgan och fondbdrsen kan
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vikelse fran den foreslagna regeln i 8 §,
behover dstadkommas dven i det nya syste-
met for att en aktieforvaltare skall kunna
inkassera utdelningar etc. utan att behdva
visa uppdrag frin viss registrerad aktiedgare.
Denna mojlighet kan i ett nytt system av
forslagets karaktir, som i princip bygger pd
registrering av alla aktieigare, sigas bli en
motsvarighet till den undantagsregel som
existerar enligt 3 § sista stycket AL och som
gOr det mojligt att efter sirskilt tillstind ut-
firda innehavaraktier dven i ett system som
bygger pA namnaktier.

Det utmirkande for ett undantagsfall av
nu skisserad typ blir att en uppdragstagare
skulle kunna anteckna sig hos bolaget for
erhillande av utdelningar och emissions-
bevis utan att han dirvid nddgas styrka
sin behorighet genom foreteende av nigon
av den inregistrerade aktiedgaren for dnda-
mélet utfirdad handling. Blotta innehavet
av (ett i vederborlig ordning Gverlétet) aktie-
brev borde da fa anses vara tillricklig legi-
timation for utovandet av forvaltningsupp-
draget. Den verklige aktiedgaren kommer i
ett dylikt fall att f& sina ekonomiska rattig-
heter bevakade genom uppdragshavaren, me-
dan ritten att rosta pd bolagsstimma &
andra sidan inte kan utévas av nigondera.
Endast den verklige  .ren till aktie 4r ndm-
ligen rostberittigad (jtr 114 och 115 §§ AL).
Om den utlindske aktiedgaren ir intresserad
av att utdva sin rostriatt, maste han aterkalla
forvaltningsuppdraget och lata infora sig
i aktieboken sdsom #gare. Harigenom vinner
han legitimation for deltagande i bolags-
stimman.

I forslaget 5 § andra stycket foreslds en
regel innebidrande att bolag efter sirskilt
tillstdnd skall kunna bli berittigat att in-
“*ra en uppdragstagare, som kan aberopa
umehavet av aktiebrevet, i aktieboken. (Det
ar alltsd hdr ej fraga om uppdragstagare av
4~ typ som under dberopande av skriftlig
runmakt av den i aktieboken inforde aktie-
dgaren kan infoéras i forteckning enligt
8 §) Genom att det dr i aktieboken som
den nu ifrdgavarande inforingen skall ske,
blir denna bok en komplett forteckning dver
savil vanliga dgarforhallanden medforande
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rostritt som forvaltningsuppdrag vilka inne-
bar att nigon rostritt ej kan utdvas. Till-
stand skall enligt forslaget sokas av bolaget
hos Kungl. Maj:t eller hos dirtill sirskilt
forordnad myndighet.

Det ligger i sakens natur att dispens knap-
past kan komma i friga for andra #n de
stérre svenska bolag som har en utlands-
marknad av viss omfattning for sina aktier.
Det kan ocksd visa sig lampligt att knyta
vissa villkor vid en dispens, exempelvis i
syfte att forebygga skatteflykt. Ett sidant
villkor kan t.ex. vara att bolaget far for-
binda sig att till skattemyndighet inkomma
med uppgifter om den verklige dgaren i
de fall denne #r skattskyldig i Sverige for
inkomst eller formogenhet. Dessutom kan
dispensen begrinsas till fria aktier eller en-
dast viss serie av sddana aktier. Betriffande
den av forslaget omfattade dispensregeln
hinvisas i Ovrigt till framstéllningen i 9.1
under 5 §.

Det nu behandlade dispensfallet innebar
i nigon, ehuru mycket begrinsad, utstrick-
ning en inbrytning i det system som forsla-
get i Ovrigt bygger upp. Utmirkande for
detta system &r tanken att varje aktiedgare
skall antecknas i aktieboken for att darmed
bli berittigad — forutom till deltagande i
bolagsstimma — till erhéillande av utdel-
ningsbelopp och emissionsbevis. Systemet
skapar dirigenom samtidigt goda férut-
sattningar fér att man skall erbélla infor-
mation om &gandeférhalla ia sarskilt 1
de borsintroducerade bolagen. Det undan-
tag som till foljd av beviljad dispens kan
komma att avse vissa utomlands befintliga
svenska aktier synes oss dock inte behova
foranleda nagra principiella betankligheter.
Ty sdsom nyss framholls blir de ifrdgava-
rande aktierna genom sittet att i aktieboken
markera forhandenvaron av ett uppdrags- i
stallet for ett igandeférhaliande neutralise-
rade i rostrattshanseende. De aktiedgare som
finns under en dylik uppdragsregistrering
far alltsd ej nigot som helst inflytande pa
bolagets forvaltning med mindre de fram-
trider sisom aktiedgare. Tekniken mec i-
rekt utdelningsbetalning och utsindande av
bevis om emissionsrittigheter genom bola-
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9 Specialmotivering

9.1 Lag med sdrskilda bestimmelser for
vissa bolag om aktiebrev och aktiebok m. m.

18

I denna paragraf forsta stycket ges be-
stimmelser om den foreslagna lagens till-
limpningsomrade. I andra stycket foreskrivs
att den skall ersdtta motsvarande stadgan-
den i gillande aktiebolagsrattslig lagstift-
ning.

Varje bolag, for vilkket AL, FL eller BL
giller, kan genom frivilligt beslut intaga
bestimmelse i bolagsordningen att den sir-
skilda lagen skall dga tillimpning p& bola-
get. Sadant beslut kan komma att bli fat-
tat i tvd olika ligen. Det ena uppkommer
i sam med bildande av bolag, varvid
lagen sjilvfallet kan goras tillimplig ge-

om att erforderlig bestimmelse harom upp-
ws i bolagsordningen redan i samband med
bolagsbildningen. Det andra, som atminsto-
ne till en borjan blir det viktigaste, intrdf-
far nar bestdende bolag Onskar att den fore-
slagna lagen skall bli tillimplig p4 bolaget
och dndrar sin bolagsordning i enlighet hir-
med. Diarvid aktualiseras vissa speciella
foreskrifter i 17 §. En omldggning av aktie-
brevs- och aktiebokssystemet hos ett bolag
med ménga aktiedgare kriver en betydande
aktivitet frdn bolagets sida for att i sam-
verkan med aktieigarna effektuera den vid-
tagna indringen i bolagsordningen. Betrif-
fande tillvigagangssittet hinvisas till vad
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som anfores under 17 §. Vid &ndring av
bolagsordningen for overgang till den fore-
slagna lagen torde 133 § 5 mom. AL (resp.
125 § 5 mom. FL och 110 § 4 mom. BL)
bli tillampligt.

Om ett bolag, pd vilket den fGreslagna
lagen ir tillimplig, sedermera skulle 6nska
atergd till AL:s system, kan detta 3stad-
kommas, sedan bolagsordningen i veder-
borlig ordning dndrats och de dirav for-
anledda verkstillighets&tgidrderna vidtagits.

Lagforslaget avser att reglera endast den
sektor av aktiebolagsritten som avser aktie-
brev, aktiebok, utdelningsbetalning och ut-
givande av bevis om rittigheter i ¢ * 1-
ning av kapitalok: it torde darfor inte
erbjuda nigra nimnvirda sv& eter eller
risk for missforstdnd att hinvisning  till
de tre i texten angivna lagarna fatt en all-
mint hallen avfattning. P4 de punkter dir
de angivna lagarna saknar direkta motsva-
righeter till bestimmelser, som forslacet
innehaller, blir dessa senare dock av su_ |
rande snarare #n »motsvarande» karaktdr.
For att emellertid i gorligaste man undan-
roja risken for missforstind kommer i det
foljande vid varje paragraf att anmérkas,
vilka lagrum den ir avsedd att ersitta eller
supplera.

2 8.

I denna paragraf foreslas en bestaimmelse
om att endast aktier stillda till viss man,
alltsd ej till innehavaren, fir utges av de
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Betraffande nuvarande system bor erin-
ras om 38 § andra stycket AL, enligt vilket
stadgande utbyte kan ske. Att observera ar
att vid utbytet det nya aktiebrevet ej behd-
ver stillas pd samma person som det gamla
aktiebrevet lyder pd, utan kan stillas pd den
aktuelle dgaren (jfr Stenbeck, Wijnbladh
och Nial, Aktiebolagslagen, 5 uppl., s. 103).
Detta torde fa anses betyda, att ev. indos-
sament som leder fram till denne icke be-
hover tas med pa det nya aktiebrevet.

Med stod av 38 § andra stycket AL kan
tydligen dven enligt nuvarande system de
for det nya systcmet hdrovan upptagna fal-
len 1) och 3) ifrigakomma, formodligen
aven fallen 2) och 4). Vad som kommer
att intrdffa i ett nytt system torde dirfor,
vid forfarande enligt nimnda lagrum, kunna
bli aktuellt dven enligt nuvarande system.
Men medan utbyte eller vixling enligt 38 §
andra stycket vil icke forekommer sarskilt
ofta, blir sddana foérfaranden regel vid det
nya systemet. De berorda situationerna far
darfor en avsevirt storre praktisk betydelse
vid detta system.

I den reguljira fondhandeln blir sanno-
ikt fall 4) det normala. Dirvid kommer
sdlunda S att redan i samband med for-
sdljningsuppdragets anfortroende at en fond-
kommissionar Overldmna sitt aktiebrev till
denne, som i sin tur, ndr affdarsavslutet dgt
rum, vidarebefordrar det till bolaget. Som
en nyhet ter sig att bolaget sjalvt — alltsd
inte forvdarvaren — far mottaga och granska
aktiebrev som Overlats. Det &dr Kklart att
bolaget — oavsett vilket av fallen 1)-4) som
i en viss situation foreligger — vid mot-
tagande av aktiebrev for utbyte dr skyldigt
att kontrollera brevets dkthet samt silja-
rens behorighet enligt gingse rittsregler.
Det kan tilliggas att, sdsom anfdrs i moti-
veringen till 5 §, registret 6ver aktiebrevs-
nummer kommer att medge viss rekon-
st~ “tionsmojlighet betriffande skedda aktie-
Ovenatelser.

4 8.

Genom denna paragraf Oppnas mojlig-
het for bolag att anlita dven andra utom-
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stiende organ in banker for uppdrag att
utfdrda teckningsrittsbevis m. m.

Enligt 35 § AL kan interimsbevis, teck-
ningsrittsbevis och vissa andra bevis ut-
firdas dven genom bank enligt fullmakt av
bolaget. Denna rdtt inskrinkes ej genom
forevarande bestammelse; fastmer utvidgas
mdijligheten for bolag att ordna utgivning-
en av dylika handlingar i samband med
emissioner genom ombud, i det att samma
organ som enligt 2 § berittigas ataga sig
uppdrag att utfiarda aktiebrev dven tiller-
kdannes motsvarande ritt betrdffande teck-
ningsritts-, del-, interims- och tecknings-
bevis. Ombudets firmateckning kan — i mot-
sats till vad som giller enligt 35 § AL —
aterges genom faksimil.

Tecknings- och interimsbevis skall enligt
35 § AL stillas till viss man, medan teck-
ningsratts- och delbevis enligt samma lag-
rum far stdllas till viss man eller till inne-
havaren. For ndrvarande brukar emissions-
bevis av sistnamnda bada slag stillas till
innehavaren. I den min sidana bevis i
fortsattningen kommer att utges pa grund-
val av en med ADB ford aktiebok och
med posten utsindas fran bolaget eller dess
ombud direkt till resp. aktiedigare (pantha-
vare etc.), far man emellertid dverviga om
det ej av sidkerhetsskdl ar lampligare att
stilla dem till viss man (alltsd i aktieigarens
namn).

Jfr 31 § FL.

5 &

Betriffande skilen for vad som i denna
paragraf foreslas skola gilla angéende aktie-
boken hinvisas till den aliminna motive-
ringen, sarskilt avsnitten 5.3.1 och 5.3.2
samt 5.3.5.

Uppgiften om aktiedgarens namn och
adress fir betecknas sisom ett minir.....
nar det giller bolagets skyldighet att fast-
stilla vederborandes identitet. For uppnen-
de av siker identifikation bor bolag i prak-
tiken infordra och registrera dven andra
uppgifter frin aktieigarna, sdsom person-
nummer eller annat identitetsnummer. 1
friga om fysiska personer synes det naturligt
att begagna folkbokfdringens personnummer
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bestaimda siljarbrev eller delar dirav ir
icke nodvindigt. I nummerregistret bor dir-
for en enda, gemensam hidnvisning fran de
tre nya breven kunna goras till de fem ildre,
indragna breven; se den schematiska skissen
av en utskriven nummerforteckning, tabell 3.

I det didr angivna exemplet visas bl.a.
att brevet nr 990, som utfardats den 8 april
1975 och avser 20 aktier, jaimte andra brev
kommit tillbaka den 11 maj samma ar och
da makulerats. Vid det senare tillfdllet gjor-
des anteckning om makuleringen pi det
stille i registret dir nr 990 forst blivit in-
fort. (I skissen har ej medtagits de i fore-
kommande fall erforderliga anteckningarna
om aktieslag etc.)

Sasom framgar av skissen bor salunda
hinder ej mdta mot att alla under en viss
dag utfiardade nya brev forses med gemen-
sam hénvisning till de samma dag indragna
breven, varvid dock en antalsmissig av-
stamning per dag bor ske utvisande att
t. ex. aktiebrev p& 517 aktier utfdrdats och
brev pa 517 aktier ocksd samtidigt indra-
gits.

Det i skissen skildrade fallet kan ocksi
sigas illustrera lampligheten av att vid ett
manuellt férande av aktiebok och nummer-
register ldgga upp det sistndmnda i form
av en bunden bok. (Den alfabetiska aktie-
boken, ddremot, kan med stod av 39 § 1
mom. forsta stycket AL bestd av ett be-
tryggande kortsystem.)

Vid anvindande av ADB-teknik torde
det numeriska registret komma att fa for-
men av »dndringslistor» upptagande de ny-
utfirdade aktiebreven i nummerordning
och parallellt hdrmed utgdrande en lista
over de indragna aktiebreven med deras
nummer och antalet aktier pd varje brev.
Nyssnimnda avstimning kan dirvid fram-
tas automatiskt. Avférandet av &dldre brev
ur registret kommer samtidigt att ske i de
till ADB-maskinen anslutna minnesenheter-
na. Anteckningen om makulering av dldre
brev, som enligt ovan vid annan redovis-
ningsteknik angivits ldmpligen kunna goras
pa det dldre brevets plats i listan, torde vid
ADB-teknik i arbetsbesparande syfte fa ske
vid uppgiften om det #ldre brevet pa dnd-
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ringslistan. For att f& fram en fullstindig
forteckning i nummerordning 6ver de ute-
16pande aktiebreven och dirmed en avstim-
ning av det numeriska registret, fir man
vid ADB-teknik periodiskt ldta maskinen
framkoéra och nedsummera en sarskild lista,
oftare ju livligare omsittningen av aktie-
brev varit.

Vid utbyte av aktiebrev kan det nume-
riska registret anvindas for kontroll av det
for utbyte inlimnade aktiebrevet. Genom
att nytt aktiebrev inte utges forrdn aldre
aktiebrev avforts ur listan (vid ADB-teknik
ur maskinens minne) med atféljande kontroll
av uppgifterna om detta brev minskas ris-
ken for att ett falskt aktiebrev leder till ut-
givandet av ett dkta men Overtaligt brev.

I fall d& den som fOrvidrvat aktiebrev
vid omregistreringen forklarar sig avsta fran
erhillande av nytt aktiebrev synes bolaget
bora i nummerregistret anteckna ett nytt
nummer som om nytt aktiebrev utfardats.
Detta nummer far di tillhdra en sdrskild
seric med uppgift att signalera att ifraga-
varande aktier motsvaras av Agarens till-
godohavande pa visst aktiekonto. Det an-
tecknade numret skall alltsd innebdra hin-
visning till visst aktiekonto i stillet for visst
aktiebrzv. Didrigenom kommer man att upp-
na Overensstimmelse mellan akticboken och
det numeriska registret dven i det fall att
aktiedgare avstar fran aktiebrev.

Andra #ndringar i aktiebokens och re-
gistrets noteringar dn sddana, som samman-
hinger med utgivande av nya aktiebrev,
nya #dgare av aktiebrev som transport:_
utan att de utbytts.

Att forandringar betriffande aktiedgare
och aktiebrev skall inforas i aktiecboken och
registret, far inte medféra att motsvarande
ildre uppgifter helt utmonstras. Aven i det
nya systemet, enligt vilket aktiebrev
sivt kommer att utbytas allt efters
sker fordndringar i1 aktiedgandet, ar aet
onskvart att man skall kunna folja dessa
forandringar bakat i tiden. En tiodrig arki-
veringstid betriffande sadana uppgifter i
aktieboken och registret som blivit i1 **
tuella genom inforandet av nya informatio-
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Jfr motiveringen till 12 §.

Vid tillimpning av 19 § koplagen blir
avstimningsdagen ocksd avgdrande for rit-
ten tifl utdelning i fodrhéllandet mellan
kdpare och siljare, om dessa inte verens-
kommit om annat. Avstimningsdagen blir
alltsa civilrittsligt att jamstdlla med forfallo-
dag i de sammanhang dir fixering av en
forfallodag kan fa betydelse. Angéende av-
stimningsdagens betydelse som utgangs-
punkt for skyldigheten att verkstélla expe-
ditionella atgdrder for utdelningsbetalning,
se framstillningen under 534 a.

Avstamningsdagen har sirskild betydelse
i det fall att den i aktieboken registrerade
agaren oOverlatit sin aktie (eller pantsatt den).
Avstimningsdagen dr dia den sista dag
som den nye &agaren (panthavaren etc.)
kan registrera sig for att med sdkerhet
fa utdelningsbelopp och emissionsbevis sig
tilistallt. Savitt angir forhdllandet till ny
dgare (panthavare) utgdr regeln att utdel-
ningsbelopp och emissionsbevis far tillhanda-
héallas den registrerade, utan att aktiebrev
behover foretes, en motsvarighet till 20 §
SkL. Enligt detta stadgande blir betalning pa
grund av ett lopande skuldebrev av rinta
eller amortering giltig, om gédldendren per
rinteforfallodagen resp. en i skuldebrevet
angiven amorteringstermin erlagt beloppet
till en tidigare innehavare av skuldebrevet,
fastan detta i sjilva verket vid tidpunkten i
friga blivit dverlatet och kommit i ny inne-
havares hand. Forutsidttning for att gilde-
niren skall kunna dberopa en silunda gjord
betalning till »fel» borgenir 4r emellertid,
att gildenaren ej visste om Overlatelsen eller
hade skalig anledning misstinka att Over-
latelse gt rum. Att man kunnat pd angivet
sitt slippa kravet pa foreteende av skulde-
brevet beror pa att forfallotiden framgar av
sjalva handlingen. Ny borgenir kan alltsd pa
denna se niar han senast maste meddela
gildeniren att han forvarvat skuldebrevet.

Betriffande utdelningsbelopp och emis-
sionsbevis framgar inte av aktiebrevet, nar
ratten dartill intrader.

«d betriaffar utdelningen finns det emel-
lertid, sisom nidrmare utvecklats i den all-
~%npna motiveringen, avsnitt 534 a, i
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friga om betalningstiden en given anknyt-
ning till dagen for hillande av den ordina-
rie bolagsstimman, vilken ju &terkommer
vid 1 stort sett samma tid varje &r och som
dven finns ungefirligt angiven i bolagsord-
ningen. Betriffande emissionsbevis saknas —
av skil som ocksd redovisats i nyssndmnda
avsnitt — liknande méijlighet for aktieigarna
att pa forhand veta, nar bolaget kan komma
att ufirda sddana. En viss motsvarighet till
det fallet att ett skuldebrev innehaller be-
stimda betalningsterminer ligger i foreskrif-
ten att kapitalokning skall kungoras, var-
jamte viss tid skall forflyta mellan kungo-
relsen och avstimningsdagen. Atminstone be-
traffande borsintroducerade och andra stor-
re bolag blir en kapitalokning darjamte fore-
mal for omnamnande och diskussion i dags-
och fackpress.

Det bor silunda finnas goda mdjligheter
att forvarvare (panthavare) skall fi kdnne-
dom bade om beslut om utdelning och om
beslut om kapitalokning.

D34 kapitalokning genom fondemission
enligt AL inte skall anses verkstdlld forrin
registrering av beslutet skett, kan det givet-
vis ej ifrAigakomma att dessforinnan foreta
en avstimning och utsinda delbevis etc.
En erinran om att registrering ir en ndd-
vindig forutsittning for verkstillande av
avstimning for utlimnande av delbevis eller
brev pa ny aktie vid fondemission har in-
tagits i sista punkten.

I den mén det kan tdnkas forekomma
vinstutdelning i andra fall dn efter beslut
pa bolagsstimma, far bolag vid fattande
av beslut hirom anpassa sig efter det system
som foreslds gilla for utdelningsbeslut pa
bolagsstimma. Jfr t. ex. rittsfallet NJA 1962
s. 461.

10 §.

I friga om inneborden av uttrycket skalig
expeditionstid hanvisas till framstillningen
under 534 a.

Oversindande av utdelningsbelopp kan i
nigot fall komma att misslyckas till foljd
av att forsindelse visar sig obestéllbar eller
att mottagaren eljest ar oantriffbar. Har
aktieigare avanmilt sitt innehav, utan att
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annan dgare kunnat infGras f6r motsvarande
aktieantal, foreligger ocksid »annan sidan
anledning». Sasom bestimmelsen utsiger,
borjar preskriptionstiden 16pa fran avstim-
ningsdagen. I Overensstimmelse med den i
25 § forsta stycket SkI. foreskrivna fristen
for upphorande av kupongs giltighet har
preskriptionstiden satts till tre 4r. Om pre-
skriptionen ej avbrutits, tillfaller beloppet
direfter bolaget.

Preskription enligt f6revarande stadgande
intrider endast di anledningen till att belop-
pet inte kan tillstdllas den berittigade 4r att
man inte kinner hans namn eller adress el-
ler ndgot darmed likartat forhillande. Be-
stimmelsen &r siledes ej tillimplig om hin-
der mot utsindande foreligger pd grund av
valutarestriktioner, avbrott i postgdngen e.d.

Sasom framhallits i motiven till 5 § bér
bolag anteckna aktiedgarnas person- eller
annat identitetsnummer. Med tillging till
dylika nummer synes det relativt Litt att
genom hédnvindelse till offentliga register
skaffa upplysning om #ndrad adress, dtmin-
stone for aktiedgare som dr bosatt inom lan-
det.

Om panthavare (innehavare av uppdrag)
inte dr antriffbar, torde bolaget vid full-
gorande av sin undersokningsskyldighet inte
kunna underlata att i 4rendet inhimta upp-
lysningar fran aktiedgaren.

11 §.

Aven de virdehandlingar som utfirdas i
anledning av kapitalokning skall expedieras
utan drojsmal.

Oversindande av ifrigavarande virde-
handlingar bor, sdsom bestimmelsen under-
stryker, ske pa ett sikert sitt. Bevisskyldig-
heten for att detta krav tillgodosetts avilar
bolaget. Det sidtt som i allminhet i forsta
rummet erbjuder sig dr, sdsom bestimmel-
sen utformats, anvindande av rekommende-
rade brev. Skulle det i nagot fall réra stora
miangder av handlingar adresserade till en
och samma mottagare kan assurerade for-
sindelser eller budskickning ifrdgakomma.

Aven brev eller andra forsindelser inne-
héllande virdehandlingar i anledning av
kapitalokning kan undantagsvis komma att
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bli obestillbara. I friga om teckningsritts-
bevis dr emellertid nagra bestimmelser for
detta fall knappast nédvandiga. Ett sidant
forlorar ju sitt virde, om teckningsritten ej
utbvas inom viss kortare tid och aktieagaren
far liksom enligt gillande ritt se till att han
tillvaratar sina intressen.

Nar nyemission skall verkstillas enligt det
foreslagna systemet, maste teckningsratts-
bevis utfirdas inte bara i de fall di aktie-
dgaren enligt 56 § forsta stycket AL Ar be-
rattigad att erhilla sddant bevis. Dessutom
skall bolaget, for att systemet med utsdn-
dande av teckningsrittsbevis skall kunna
fungera, utfirda sddana bevis aven diar den
foretradesritt som tillkommer en tidigare
aktie avser en eller flera nya aktier (sdsom
di nyemissionen sker i foérhallandet 1-1

I Gvrigt hdnvisas till vad som anfori. .
motiven till 10 § samt, betrdffande preskrip-
tion av ritt till deltagande i fondemission,
till framstillningen under 5.3.7 b.

12 8.

Den i 9 § forsta stycket givna legitima-
tionsregeln innebdr aktiv legitimation for
den i aktieboken eller forteckning enligt 8 §
inforda personen. Denne kan, utan att behdva
pa annat sitt styrka sin ritt till utdelning
etc., kridva att bolaget fullgor sin forpliktel-
se gentemot honom. Bolaget kan adra si-~
drojsmélspafoljder, om det skulle vigra au
utan ytterligare bevisning verkstilla utbe-
talning. Detta innebdr 4 andra sidan givet-
vis inte att bolaget skulle vara skyldigt att
betala till den som bevisligen dr obehoérig,
dven om formella fdrutsittningar for be-
talning ar f6r handen.

Innebdrden av fOrevarande para;
rymmes visserligen i princip redan
forsta stycket och forevarande p
kan atminstone delvis sdgas forutsi
geln i 9 § forsta stycket. Det har enr
synts vara av varde att regeln om be
verkan av betalning etc. och det
knutna godtroskravet uttryckligen an
sidan av regeln om legitimation f&
agare. Men dessutom innebiar 9
sta stycket, sisom nyss framhallits,
nagot mer #n regeln om befriande
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for bolaget av betalning, namligen aktiv
legitimation for den registrerade. Dct har
ocks& ansetts limpligt att i den allminna
regeln 1 9 § forsta stycket fastsld avstim-
ningsdagens betydelse i sammanhanget; det
ar inforingen just pa avstimningsdagen som
medfér den ifrigavarande formella legiti-
mationen for den registrerade i forhallande
till bolaget. Medan 9 § fOrsta stycket kan
sigas rikta sig till aktiedgare och klar-
gbra for dem att de maéste vara inregistre-
rade hos bolaget en viss dag for att bevara
sina rittigheter i vissa visentliga hinseen-
den, har 12 § sin huvudsakliga betydelse for
bolagets handlande i egenskap av géildenir.
Betraffande forhillandet mellan den »ma-
tcriella ritten» till utdelning (emissions-
bevis), & ena, samt den presumtionsregel
som framgar av 9 § forsta stycket och fore-
varande stadgande, 4 andra sidan, mé ytter-
ligare foljande anforas. Av vad som sagts
under 9 § framgar, att det dr avstimnings-
dagen som ir att betrakta som »forfallodag»
for utdelning och emissionsbevis. Det be-
tyder att det i princip 4r den som 4r aktie-
dgare (panthavare etc.) pd den dagen som
har ritt till utdelning och emissionsbevis.
Senare forandringar i 4ganderdtten paverkar
saledes inte nu ifrdgavarande ritt, dven om
bolaget skulle f& kinnedom dirom; avtals-
parterna har frihet att forfoga over avkast-
ningen pi en aktie. Enligt 9 § forsta stycket
och forevarande paragraf skall vidare pre-
sumeras, att det ar den som ar inford i aktie-
boken (forteckning enligt 8 §) pd avstim-
ningsdagen som ir aktiedgare (eljest beratti-
gad) pa denna for ritten avgorande dag. T
detta senare hinseende kan emellertid det
verkliga forhallandet vara ett annat: aktien
kan ha bytt Agare fore avstimningsdagen,
men den nye dgaren har forsummat att re-
gistrera sig. Sisom av 9 § forsta stycket och
forevarande paragraf framgér, skyddas bo-
laget vid god tro: har utdelningsbelopp be-
talats (resp. emissionsbevis utlimnats) till
¢'-- registrerade, verkar betalningen (ut-
larnuandet) befriande for bolaget. Saknas
1vs. om bolaget kdanner till eller bor

1 att aktien fore — eller pa — av-

sdagen bytt dgare (pantsatts), verkar
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betalningen (utlimnandet) icke befriande.
Bolaget kan alltsd bli skyldigt att betala ut-
delningsbeloppet (utge skadestand) till den
som i verkligheten var berittigad. (Ar det
fraga om depositionsavtal enligt 8 § och be-
talningen skett till aktiedgaren sjalv i stillet
for till en banks notariatavdelning som fétt
hans uppdrag att forvalta aktien, ldarer vil
dock nagot sadant ansprak inte kunna fram-
stallas.) Utan sirskild bestimmelse skulle val
darvid all den kunskap eller misstanke som
bolaget forviarvade fram till dess att utbetal-
ningen faktiskt skedde tillriknas bolaget som
ond tro. (Att det kan g viss kortare tid mel-
lan avstimningsdagen och expedieringen har
framhallits under 5.3.4 a.). Det har emeller-
tid ansetts vara praktiskt for bolagen — och
foga betinkligt frin aktiedgares eller pant-
havares synpunkt — att tidpunkten for den
goda tron fir hinforas till avstimningsdagen
och att man alltsi inte skall behova beakta
upplysningar om dganderéttsforandringar
som inkommer efrer denna dag. T. o. m. av-
stimningsdagen méste bolaget alltsi beakta
mottagna informationer eller pd andra om-
standigheter grundade misstankar betraffan-
de innehallet i aktieboken eller forteckning-
en enligt 8 §. Direfter skall bolaget kunna
verkstilla expeditionsatgirder.

Den uppstillda regeln om anknytningen
av god tro for bolaget till vad man vetat

r bort misstinka pa avstimningsdagen
kan undantagsvis fa vika for vad som anses
folja av  ndnna réttsgrundsatser. Om t. ex.
en falsk inregistrering mojliggjorts genom
komplott mellan en utomstiende och en
tjinsteman hos bolaget och bolaget far kin-
nedom dirom efter avstimningsdagen, synes
utbctalning som — trots sddan kidnnedom —
verkstilits till den registrerade icke bora
verka befriande.

13 §.

Genom denna pragraf upphives den el-
jest gillande skyldigheten for bolag att ut-
sinda siarskilt meddelande angédende nyemis-
sion till alla aktiedgare som dr kanda for
bolaget.

I 54 § AL stadgas bl a. skyidighet for
bolag att i rekommenderat brev underritta
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varje aktiedgare, om vars postadress upp-
lysning utan visentlig omgdng eller tids-
utdrakt kan inhdmtas, angéende beslut om
nyemission. Sadan underrittelse blir med
det foreslagna systemet onodig i alla de fall,
dir aktiedgare skall dga foretridesritt till
nyteckning; har kommer aktieigare som ir
registrerad — och som alltsa dr kind for bo-
laget — att fa sig teckningsrittsbevis tillstillt.
Bestimmelsen om sirskild underrittelseskyl-
dighet har darfor ansetts kunna utgd betrif-
fande nu ifragavarande fall. For enkelhe-
tens skull har befrielsen frén niamnda skyl-
dighet fatt omfatta dven det fall dir nyteck-
ningen skall ske av utomstdende genom ap-
port. I dessa fall far visserligen aktie-
agarna inte underrittelse p&d nyssnimnda
sitt, men deras intresse av att dverhuvud f&
nagon underrittelse ir inte si stort, di de
ej sjdlva skall ha ratt att teckna. Det kan
formodas att bolagen i alla fall finner det
lampligt att informera sina aktieigare ge-
nom ett enkelt meddelande.
Jfr 49 § FL och 35 § sista stycket BL.

14 §.

Genom denna paragraf infores for for-
slagets del samma skadestindsregler som
giller enligt AL, FL och BL.

Vid overtridelse av den foreslagna lagens
bestimmelser bor skadestandsskyldighet avi-
la bolagsorgan m. fl. i samma utstrickning
som dr fallet vid Gvertradelse av foreskrifter
i AL (samt FL och BL). Dct har dirfér an-
setts tillfyllest med en allméan hinvisning till
dessa foreskrifter, vilka iterfinnes i 207-212
§§ AL, 319-324 §§ FL samt 176-181 §§
BL.

15 och 16 §§.

I dessa paragrafer straffbeligges vissa
angivna forseelser p4 motsvarande sitt som
enligt AL.

Dessa foreskrifter motsvarar for den
foreslagna lagens omrade de straffbestim-
melser som i motsvarande fall giller vid
forseelser enligt den allminna aktiebolags-
lagstiftningen. De senare aterfinnes. i /5 §:s
fall, i 214§ 2 p. AL, 327§ 4 p- FL samt
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184§ 3 p. BL och, i 16 §:5 fall, i °*7 §
forsta stycket 1, 2 samt 6 p. AL, 32> g 1
och 2 p. FL samt 186§ 1 och 2 p. BL.

17 §.

I denna paragraf ges sarskilda regler for
overgangen fran AL:s system till det fore-
slagna. I forsta stycket anges vissa fore-
skrifter betraffande aktiebrev som medde-
lats i 1 och 2 §§ men som ej dr att till-
limpa forrdn den erforderliga bolagsord-
ningsédndringen blivit registrerad. I andra
stycket behandlas bl. a. det sdtt pad vilket
innehavare av idldre aktiebrev far ratt till
utdelning etc. i samband med Gvergingen.
Det tredje stycket, slutligen, reglerar *-r-
forandet av innehéllet i forutvarande ......:-
bok till ny sadan.

Under sjélva dvergangsskedet kommer det
att finnas aktiebrev i cirkulation som utfir-
dats enligt de allménna aktiebolagsrittsliga
reglerna, samtidigt som aktiebrev av den
nya typen successivt kan utges, allteftersom
dldre aktiebrev avldmnas. De ildre aktie-
breven fér sjdlvfallet inte bli ogiltiga genom
att bestimmelse intages i bolagsordningen
att den foreslagna lagen skall vara tillimp-
lig. Ddremot uppkommer det, i och med
att beslutet att dndra bolagsordningen vun-
nit laga kraft, en ratt for aktiedgarna att i
samband med inforing i ny aktiebok fi sina
dldre aktiebrev utbytta.

Sedan beslut om Gvergang till det fore-
slagna systemet tratt i kraft, skall de dldre
aktiebreven jamte tillhdrandc kuponger inte
langre medfora rétt att utfa utdelning eller
att deltaga i ev. kapitalokning (jfr 222 § 2
mom. forsta stycket AL och 334 § 2 n.
forsta stycket FL). For att komma i At-
njutande av dessa rittigheter maste aktie-
agare avlimna aktiebrevet till bolaget, s
da skall inféra honom i ny aktiecbok och
utfarda nytt aktiebrev. (Han kan dock tin-
lkas avstd fran erhallande av nytt aktie )
Hirefter sker betalning av utdelningst....p
och utlimnande av emissionsbev
bestaimmelserna i 9 § ff.

Ej heller kan registrcring av pa
m. fl. enligt 8 § ske, fOrrin d=
aktiebrevet avldmnats och registre
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att yrkesmissigt forande av aktiebok och
dirmed sammanhingande uppgifter inte
skall fi ske utan Kungl. Maj:ts tillstdnd.
Den forfattningsmissiga grundvalen for sa-
dan verksamhet synes bora utgdras av en
lag. T denna lag bor anges de allminna
forutsittningarna for verksamhetens bedri-
vande, diribland den tillsyn av bankinspek-
tionen som verksamheten bor vara under-
kastad. Tillstindsprovningen bor vara dis-
kretiondr. Kungl. Maj:t skall dga beakta
alla i #rendet foreliggande omstandigheter.
Lagen bor, efter monster ur lagen den 26
april 1963 (nr 76) om kreditaktiebolag, ta
upp #ven vissa andra foreskrifter som ror
tillsynen.

Verksamheten bor bedrivas i form av
antingen aktiebolag eller ekonomisk for-
ening. Bankinspektionen bor ha ratt att
granska bokféringen och andra handlingar
av betydelse for verksamheten samt, om
foretagsledningen fattar beslut som ar ofdr-
enliga med lag, bolagsordningen eller for-
eningsstadgan, forbjuda verkstéllighet av be-
slutet. Har beslutet gatt i verks  ghet bor
inspektionen 1a foreligga foretagsled-
ningen att gora rittelse. Som yttersta tvangs-
medel bor finns mojlighet f6r Kungl. Maj:t
att forklara tillstdndet forverkat. Lagen bor
innehalla bestimmelser om botespafoljd for
den som driver verksamhet av den art som
har ar aktuell utan tillstind, liksom for sty-
relseledamot, likvidator eller befattningsha-
vare i foretaget som uppsatligen eller av
grov vardsioshet lamnar oriktig eller vilse-
ledande uppgift till bankinspektionen.

Det maste forutsittas att avtal som in-
gds mellan ett bolag och ett organ av hir
avsett slag angdende forande av bolagets
aktiebok m. m. blir av s& detaljerad karak-
tar att det ej skall behova rada nigon tve-
kan om vad organet har att iaktta i de olika
fall dd detsamma skall fullgdra vissa av de
funktioner som eljest skulle ha alegat bola-
get. Bland de fragor som maste behandlas
i dylika avtal ingr naturligtvis bl. a.: be-
stimmelser hur aktieboken skall fdras och
hur utskrift dirav skall ske, hur aktiebrev
och emissionsbevis skall utfirdas, hur ut-
delningen skall verkstillas etc. I samband
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med Overgingsperioderna — dvs. da spe-
cialorganet skall till- eller frantrida ett
uppdrag — kan man riskera vissa storning-
ar for aktiedgarna, sarskilt i stora bolag,
om ej sirskild omsorg nedldgges till und-
vikande av dylika. I forebyggande syfte
synes ett avtal av ifrigavarande slag bora
sirskilt ingdende bestimma vad bolaget
resp. organet har att iaktta i samband med
overgangsforhéllandena.
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boken skulle dven féras ett alfabetiskt namn-
register Over aktiedgarna med uppgift om
det av var och en innehavda antalet ak-
tier. Nu foreskrivs endast att aktieigarna
skall vara alfabetiskt inforda i en aktiebok
med upplysning om namn, yrke och bostad
samt det antal aktier var och en innehar
jimte nummer pa aktier eller aktiebrev.

Man har vidare upphavt den tidigare
regeln att utdelning skulle kvitteras pa sa-
dant satt att kvittot angav numret pa ifraga-
varande aktie. Det skall dock alltjamt inne-
hélla uppgift om antaler aktier.

Mot bakgrunden av de nu refererade
foreskrifterna har man i ett antal norska
boérsnoterade bolag i féljande avseenden re-
formerat aktiedgarregistreringen och aktie-
brevsutfirdandet samt sittet for betalning
av utdelningen m. m.

I de bolag som for sitt aktiedgarregister
med hjilp av datamaskin strivar man efter
att for varje aktiedgare utfirda endast ett
enda aktiebrev, saledes oavsett vilket antal
aktier vederborande ma inneha. Aktiedgaren
har dock frihet att alltefter onskemdl vixla
sitt aktiebrev.

Med ett aktiedgarregister — ev. fért med
hjalp av ADB — som stidndigt ar aktuellt un-
derldttas arbetet med bade utdelningsbetal-
ning och aktieemissioner. I friga om sittet
att motta utdelning kan aktieigarna i de
ifrigavarande bolagen vilja mellan check,
Overforande till vederborandes bankrikning
eller till ndgon (t.ex. banks notariatavdel-
ning), som utévar forvaltningen {or aktie-

- s rakning. P& grundval av aktiedgar-
registret utfardar bolaget ocksid emissions-
bevis som tillstdlls aktieigarna i rekommen-
derade brev.

Da de nu ifrdgavarande bolagen i an-
sl___.ng till den ordinarie bolagsstimman
offentlivetr den foreslagna utdelningen, till-
ligt dels att aktiedgarregist-

avldsas pd bolagsstimmo-
on av de ndrmast foljande
s att en viss dag, varierande
‘e 10 och 14 dagar darefter,
forfallodag for utdelningen.
bolagen tid pa sig att for-
etalningsoperationen. Kurs-

sittningen pa borsen for aktierna i veder-
borande bolag sker exkl. utdelningen
fr. 0. m. dagen efter bolagsstimman.

Ett norskt bolags aktiebok &r inte till-
ginglig for allmanheten, men varje aktie-
dgare i bolaget dr berittigad att pa bolagets
kontor utan kostnad ta del darav. Aktie-
agare har dessutom ritt att inom 30 dagar
fa en utskrift av aktieboken (inkl. namn-
registret ndr separat sidant fors) och #ven
uppgift om vilka aktiedgare som innehar
mer dn ett visst antal aktier. Bolaget ir
berittigat att krdva ersdttning for dylik ut-
skrift med 3 kr per 100 ord.

1.2 Europa i évrigt
1.2.1 Visttyskland

I Visttyskland forekommer liksom i Sverige
aktiebrev jimte kupongark. I allmdnhet dr
aktiebreven, i motsats till vad som giller
i Sverige, stillda till innehavaren. (Jfr 1965
ars Akti esetz § 24 Abs. 1.) Sirskilt de
stora, borsintroducerade bolagen emitterar
innehavaraktier i den man ej sdrskilda be-
stimmelser ligger hinder i vidgen. Finns
endast innehavaraktier, behdver nigon ak-
tiebok ej foras. Ett bolag, som utgett namn-
aktier, skall diremot (enligt § 67 Abs. 1)
obligatoriskt fora en aktiebok angivande ak-
tiedgarnas namn, yrke och adress. Forvar-
varen av dganderdtten till " ° ia aktier kan
gora gillande sina réttigheter gentemot bola-
get, sirskilt rostratt och ritt till utdelning,
forst efter inforing i aktieboken. Aktieagar-
na, men endast dessa, har ritt att ta del av
aktiebokens innehdll. Foretag som forvirvat
mer an en fjirdedel av aktickapitalet i ett
bolag ar numera enligt Aktiengesetz skyl-
digt att underritta vederbérande bolag har-
om. Bolaget skall sedan offentliggéra det
anmalda férhallandet.

Vid sidan av det nimnda bruket av inne-
havaraktier foreligger en annan omstindig-
het av intresse i detta sammanhang. Man
riaknar inom det tyska bankvisendet med
att uppskattningsvis ca 85 % av alla fore-
kommande akticaffirer pd borsen beror ak-
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tier som forvaras i notariatdepi. Enskilda
aktiefigare later namligen mycket ofta for-
vara och forvalta sina aktier hos banks no-
tariatavdelning. Detta bruk synes, uppskat-
tat i relativa tal, vara mer in dubbelt s3
omfattande som pa motsvarande svenska
marknad.

De tyska affirs- och sparbankerna har
enligt lag mojlighet att ligga sivil av ban-
kerna sjdlva innehavda som av deras kun-
der deponerade aktier i ett slags bankernas
gemensamma forvar (Girosammeldepot el-
ler Sammelverwahrung) hos speciella institut
som dgs av bankvasendet och upprittas spe-
ciellt for andamalet (Kassenvereine). Sju av
de atta borsplatserna i Visttyskland har sin
sirskilda Kassenverein. Méjligheten att be-
gagna de kollektivdepider som férvaltas av
varje Kassenverein utnyttjas i stor utstrick-
ning av det tyska banksystemet. Dirvid for-
utsdtts att den enskilda depdkunden férkla-
rat sig avstd fran ritten till just det indivi-
duella aktiebrev som han lagt in i notariat-
forvar och att han limnat banken medgi-
vande att i sin tur deponera ifrigavarande
virdepapper hos tredje man, dvs. en Kas-
senverein. Denna depaform stiller sig bil-
ligare for aktiedgaren in om aktierna skall
ligga i ett sdrskilt, for honom personligt
forvar. Foljden har ocksd blivit att ca 60 9
av de pad fondmarknaden utelpande aktier-
na numera ar deponerade i dylika kollektiva
gemensamhetsforvar hos en Kassenverein,
dir det finns en depd for varje bolag for
sig. Ddri sammanfors aktier fran olika de-
ponentbanker, utan att man héller rikning
pé vilka individuella aktiebrev som inlagts
av den ena eller den andra banken. I stillet
fors for varje deponerande bank ett »aktie-
konto», som visar vilket antal aktier banken
har liggande i varje bolagsdepa. Varje bank
méste i sin tur fora motsvarande konton for
sina notariatkunder. Dessutom samverkar de
olika Kassenvereine inbordes genom att
hélla aktiekonton hos varandra.

Sédsom den ovan anforda termen Giro-
sammeldepot antyder sker, si snart savil
sidljare som kOpare pd var sitt hall ir an-
slutna till sddan forvaltningsform, leverans
av aktier som omsatts pa en tysk béors i all-
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minhet inte genom att aktierna i fysisk
mening &verlimnas fran siljare till kopare.
I stillet effektueras transaktionen genom
girering mellan de konton som berérs.

Dirvid kan det som allra mest bli friga
om foljande olika konton: siljarens och ko-
parens konto hos var sin bank; resp. banks
konto hos var sin Kassenverein samt dessa
senares konton hos varandra. Kontoforingen
forenklas givetvis i praktiken ndgot, om
sdljare och kopare ar kunder hos en och
samma bank eller hos tva olika banker som
anlitar en gemensam Kassenverein. Koparen
kan emellertid kriava att i stillet for kredi-
tering av sitt aktickonto fi aktierna lev===
rade. Den metoden maste naturligtvis unaer
alla omstindigheter anlitas, om koparen inte
alls har aktiekonto i nigon bank.

En Kassenverein medverkar dven vid pant-
sdttning av en aktiedgares andel i en kollek-
tiv depa. Diarvid forutsitts att bade pant-
sittare och panthavare 4r anslutna till
systemet.

Vid lyftande av utdelning forfars pd mot-
svarande sitt som vid kdp och forsiljningar.
Fran varje Kassenverein redovisas kupong-
erna till samtliga aktier i den ifrigavarande
bolagsdepin, och institutet fir mot denna
redovisning uppbira likvid av bolaget. Dir-
pa fordelas beloppet mellan de anslutna ban-
kerna i proportion till saldot pd dessas ak-
tiekonton, varefter bankerna i sin tur verk-
stiller motsvarande fordelning bland sina
notariatkunder.

Aktiedgarna kan utdva sin rostritt med
stod av speciella bevis eller intyg om aktie-
innehavets storlek som foretes vid bol. .
stamman.

Systemet har pa senare ar utbyggts si _..
ett bolag, som gor en emission, kan avtala
med den bank som férmedlar emissionen,
att alla de nyemitterade aktierna genast skall
liggas i depd hos en Kassenverein, si att
forsiljning av nya aktier pd marknaden re-
dan fran borjan far ske genom kreditering
av aktiekonton. Ordnas férhallandena pa
detta sdtt, hinder det att bolaget later
bara ett fatal aktiebrev, nimligen d
eller ett par brev pa mycket hdg valo
globalbrev lydande pad miljonbelopy
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dels en begridnsad upplaga brev i smévalo-
rer, vilka kan anvindas for det fall att na-
gon koparc kriver att fa virdepapperen i
sin hand. Genom ett dylikt forfaringssatt
minskas behovet av valvsutrymmen hos var-
je Kassenverein och #ven omgingen med
kupongredovisningen.

Slutligen kan nimnas, att en Kassenverein
organiseras som aktiebolag med de stdrre
bankerna pa en viss borsplats sdsom aktie-
agarc.

Det kan vara av intresse att nagot berGra
hur vissa wtldndska aktier behandlas vid
omsittning pa de vasttyska borserna.

Handel i hollandska och franska aktier
anses vara relativt oproblematisk, eftersom
det darvid regelmissigt dar friga om doku-
ment stdllda pa innehavaren. Dessa leve-
reras i forekommande fall i original och
kan behandlas sasom tyska aktier. Vid be-
hov kan de alltsa dven tas emot i samlings-
depé hos en Kassenverein.

Ifriga om amerikanska aktier har man
fatt sld in pa en annan viag. Ty dessa ak-
tier maste, sisom framgar av den féljande
framstillningen om USA (jfr 1.3). vara in-
registrerade hos bolaget pa en bestimd per-
son och lyder silunda pd den registrerade
akticdgarens namn. For att nu amerikanska
aktiebrev (share certificates) skall bli lika
overldtbara som innehavaraktiebrev av tyskt
slag, har endast sidana amerikanska aktier
ansetts vara leveransgilla pd en tysk bors-
plats som inregistrerats i en tysk banks eller
Kassenvercins namn och scdan av veder-
borande tyska institut blivit forsett med
blancoindossament. Det tyska institutet
fungerar alltsd som s. k. nominee, dvs. ett
slags av rattsordningen i de anglosaxiska
landerna erkdnd proformadgare. Ibland har
man tilldimpat det forfaringssittet att de
aktier som skall introduceras pd en tysk
bors hos det amerikanska bolaget blir in-
registrerade pd dels en tysk bank, dels en
Kassenverein. 1 si fall har de enhcter som
inregistrerats pA en bank mestadels av den
verklige dgaren i Tyskland deponerats i
w~-ligt Oppet forvar hos en notariatavdel-
nmg, medan de dokument som utstillts pa
en Kassenverein tjanar som underlag foér
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forvaring i Girosammelverwahrung och for
girering inom ramen for detta kollektiva
forvaringssitt. Den hos det amerikanska
bolaget inregistrerade aktieigaren (bank el-
ler Kassenverein) formedlar till de verkliga
tyska adgarna dem tillkommande utdelning
och ovriga rittigheter. P4 begiran far den
verklige aktiedgaren ocksd intyg att tjana
som underlag for utévande av rostritten pa
bolagsstimma. — Dect fortjinar ocksd nam-
nas att man pa de tyska borserna endast
handlar med in blanco indosserade original-
aktiebrev frin det amerikanska bolaget ifrd-
¢a. I motsats hartill handlar man, nir det
galler engelska aktiebrev, i Visttyskland inie
med dessa i original utan i form av sir-
skilda, av en tysk bank utgivna, till inne-
havaren stilldas. k. Leistungsschuldverschrei-
bungen som utfirdats av en tysk Kassen-
verein for leverans i borshandeln. De eng-
elska originalaktiebrev som utgdr underlag
for de pa detta sdtt i Tyskland utfirdade
speciella handlingarmna ligger deponerade i
England. I den av en Kassenverein utfar-
dade handlingen atar sig utfardaren skyldig-
het att till innehavaren formedla de ekono-
miska och forvaltningsmassiga rattigheter
som skall tillkomma aktiedgaren.

Sédsom framstiliningen av de italienska
aktieférhallandena (se 1.2.5) kommer att ge
vid handen 4r det darvidlag friga om regist-
rerade nar  ktier. I férekommande fall
omsittes ¢j italienska aktier pd de tyska
borserna i form av originalaktiebrev. Man
anvander i stillet pd innehavaren stillda
certifikat, utgivna av en tysk bank. De
italienska aktiebrev som utgér underlag
for de tyska certifikaten deponeras hos
nagon Kassenverein.

1.2.2 Frankrike

I Frankrike utges flertalet aktier i form
av aktiebrev stidllda pa innehavaren. Bola-
gen utfirdar inte giarna namnaktie av det
skilet att de franska placerarna traditionellt
anses eflerstriva mesta mojliga anonymitet
och foljaktligen foredrar aktier som ar still-
da till innehavaren. A andra sidan mdste
alla aktiedigare framtrida i samband med
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aktier eller innehavaraktier, alltefter aktieiga-
rens onskan, om inte stiftelseurkunden fo-
reskriver att aktierna skall vara namnak-
tier. Enligt en speciell lagstiftning frdn bor-
jan av 1940-talet tillites emellertid endast
namnaktier utom i sidana fall dd bolaget
har sitt site i Sardinien, Sicilien eller Syd-
tyrolen och dar sarskilda villkor dr upp-

fyllda.
Overlatelse genom indossament dr det
vanliga tillvigagangssittet. Indossamentet

skall ange den nye &garens fullstindiga
namn, fodelsedatum och fodelseort, hemvist
och nationalitet eller, om det ar fraga om en
juridisk person, dess firma och dess site.
— Ifrdga om aktier som 4r i omlopp pa den
italienska marknaden maéste indossamentet
vara daterat och forsett med Overlatarens
underskrift vederborligen legaliserad av no-
tarius publicus, fondmaklare eller bank. In-
dossamentet kan utfirdas av bank med stod
av fullmakt. Overlatelse kan ocksd formed-
las av bolaget.

En overlitelse genom indossament &r
bindande for avtalsparterna. Gentemot bo-
laget intrider dock full rattsverkan forst
efter registrering 1 aktieboken av den nye
dgaren, som skall kunna styrka sin dgande-
ratt genom en sammanhingande kedja av
overlatelser. I beskattningssammanhang pre-
sumeras aktier tillhdora den person som
aterfinnes i aktieboken sisom registrerad
agare. — Aktieboken skall vara tillginglig
for alla aktiedgare.

Inom EEC hiller man pa att utarbeta en
konvention om en sdrskild komplementir
bolagsform. Tanken dr att vid sidan av de
vanliga aktiebolagen inom de olika EEC-
linderna tillskapa en multinationell fore-
tagsform. Endast aktiebolag skall kunna
ifrigakomma sisom stiftare av sadana mul-
=~ -tionella foretag. Under det forberedan-

- arbetet har frigan om aktierna i ett dy-
likt »europabolag» skall vara namn- eller
innehavaraktier visat sig kontroversiell just
_.2d hinsyn till situationen i Italien. Fran
italiensk sida har hidvdats att endast registre-
rade namnaktier bor vara tillatna.
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1.3 US4

Vid bildandet av ett bolag i USA erhaller
varje aktietecknare ett i hans namn utstéllt
aktiebrev (share certificate) pd det antal ak-
tier som han tecknat men inga kuponger.
Samtidigt registreras aktiebrevet hos bolaget
med uppgift om #garen. Overlitelse av
aktie anses ej fa full rattsverkan forran
transaktionen blivit registrerad i bolagets
aktiedgarregister. Detta har medfort att
man ansett sig behova vidta sdrskilda, delvis
ratt invecklade formella atgarder som skydd
mot forluster pd grund av att Overlatelse
verkstillts av nigon som ej varit behorig att
forfoga Over aktien. Aktiebrev anses inte
vara »bidrare» av aktiedgarens ratt. Viktiga
befogenheter, sisom rétt att uppbdra utdel-
ning och rosta pa bolagsstimma, 4r i stillet
beroende péd registreringen av aktiedgarna.
Nir aktier siljs, méste ett nytt aktiebrev ut-
fardas for koparen och hans forvarv regi-
streras. Diarvid makuleras alltid Gverlatarens
brev. Den som forvarvat en viss aktiepost
far emellertid ej ett enda brev pa hela pos-
ten utan erhdller, si langt det gar, standard-
valorer pd 100 aktier, varefter ev. Gverskju-
tande antal samlas i ett aktiebrev pad lagre
antal dn 100.

Bolags skyldighet att till
tala beslutad utdelning ar
den av bolaget bestimda
(date of payment). Samtid
delning faststills och viss
sitts, bestimmer styrelsen ¢
avlisande av bolagets aktied
of record). Endast aktiedgar
da dag dr inford diri far 1
Denna betalas med check
posten. Om aktier overlati
record men fore betalnings
delningen sélunda till sdlja1

Enligt de regler som gille
fondborsen i USA, New °
change (NYSE) skall en
silda aktiebrev inom fyr:
hinsynstagande till denna |
kar, sedan utdelning bestam
aktie noteras pa borsen
fr. 0. m. andra eller tredje
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Ritt att rosta pd bolagsstimma tillkom-
mer endast den i bolagets register inforde
dgaren, som alltsi dven kan vara ett no-
mineebolag. Det federala dmbetsverk, Secu-
rities and Exchange Commission (SEC), i
Washington med blandade administrativa
och domstolsmissiga befogenheter som har
till uppgift att 6vervaka borsvisendet i USA
har vittgiende kompetens att reglera for-
utsiittningarna for inhdmtande av fullmakt
frin annan att utdva dennes rostratt pa
bolagsstimma. S&lunda maéste, om fullmakt
skall anskaffas fran aktiedgaren. omfattan-
de information ldmnas till denne angiende
det drende, vari man avser att fatta beslut
med stod av fullmakt samt om de rattsreg:
ler som giller for fullmakten. — I fall av
nomineercgistrering tillfrigar man frin no-
mineeforetagets sida de kunder som i rea-
liteten dger aktierna, om och i s fall hur
dessa Onskar att deras rostratt skall utovas
pa bolagsstimman.

En aktiedigare har i princip ritt att vid
tiden for ordinarie bolagsstimma ta del av
bolagets aktiedgarforteckning. Enligt vad
som giller for staten New York ar aktie-
dgare som innchaft sina aktier i minst sex
manader dessutom berittigad att ta reda
pa vilka namn registret innehéller, dock en-
dast under forutsittning att vederbdrande
utverkat domstolsbeslut av innebdrd att han
skall f4 utbva denna ritt Zven utan sam-
band med bolagss! a.

En s” ° | procedur ’ “irts i syfte att
om mojligt forhindra att de ifragavarande
informationerna utnyttjas till nackdel for
bolaget och Ovriga aktiedgare. De tillsyns-
regler s SEC har att iaktta i sin verksam-
het innebar bl. a. ocksd overvakning av bo-
lagens skyldighet att, for det fall att nigon
aktieigare oOnskar samla rostningsfullmak-
ter frin de ovriga, antingen tillhandahélla
denne en forteckning Gver dessa jimte upp-
gift om adresser eller, mot skilig ersittning,
till dem distribuera det material om sak-
frigan som rostvdrvaren Onskar ge sprid-
ning at.

Enligt Securities and Exchange Act av
ar 1934 (Section 16 (a) jimte senare anvis-
ningar) ar ett borsintroducerat bolags
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tjinstemin och styrelseledamdter samt ak-
tiedgare, som innehar mer dn 10 % av
aktiekapitalet, skyldiga att hos SEC an-
mala hur stort deras aktieinnehav ar och
vitkka affirer de gjort i dessa aktier. An-
milningsskyldigheten omfattar dven hustra
och barn samt andra ndra slaktingar som
delar samma hushill, dock endast under
forutsdttning att den anmilningsskyldige
tjanstemannen ectc. inte kan pévisa att han
saknar nagon forman for egen del av den
dganderdtt som tillkommer vederborande
familjemediem. Namnda anmalningsskyldig-
het ir sanktionerad med upp till 10000 $
boter eller fingelse i hogst tva ar. — In-
komna anmilningar infors i ett offentligt
register. I vissa publikationer kan man na-
gon ging i méanaden Aaterfinna uppgifter,
ordnade efter resp. bolag, om affirer som
namngivna befattningshavare eller stérre ak-
tiedgare gjort i bolagets aktier.

Pi NYSE har man sedan liange sokt re-
ducera det betydande besvir som vallas
av den fysiska hanteringen av de aktie-
brev som omsitts pad borsen. NYSE har
namligen ett sdrskilt dotterforetag, Stock
Clearing Corporation, som formedlar leve-
rans av och betalning for nimnda aktier.
Systemet bygger pa ett clearingforfarande
bérsmedlemmarna emellan. Det forutsitter
att endast den nettoba” s som blir resultatet
av den dagliga clearingen rs 7 foremél
for verklig leverans. Harigenom raknar man
med att frdn leverans i fysisk mening
minera ca 30 % av de i clearingen in-
géende aktiebreven.

Trots angivna forfaringssitt har det emel-
lertid p& senare tid uppstatt stockningar i
borshandeln, di den livliga affirsverksam-
heten medfort att stora mangder aktiebrev
blivit f6remal for omsittning och hantering.
Dirfor har man vid NYSE skapat en ny
metod som bdrjat tillimpas under forsta
halvéret 1968. Denna benimns Central Cer-
tificate Service (CCS). Den forutsitter att
borsnoterade aktier i stor skala hos resp.
bolag registreras pa en sarskilt for andamé-
let bildad nominee som forvaltas av Stock
Clearing Corporation. Forandringar i dgan-
deritten till eller pantsittning av aktierna
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skall komma till uttryck genom erforderliga
bokforingsitgirder pa borsmedlemmarnas
konton hos Stock Clearing Corporation.
Négon leverans av motsvarande virdehand-
lingar behover di inte ske.

Huvuddelen av de aktier som utges i en
emission kommer att deponeras f6r att moj-
liggdra CCS-systemet. Aktierna kommer att
ligga hos dartill utsedda banker i New York
City i form av brev lydande pd mycket
hoga valorer. Aterstoden av de aktier som
skall delta i det nya systemet kommer att
innehas av Stock Clearing Corporation for
att mota krav pa leverans i verklig mening,
ndr nigot dylikt undantagsvis kan komma
att framstillas. Alla deponerade aktiebrev
Kommer att registreras fér nyssnimnda
nominee.

De borsbolag som inte har formulir for
aktiebrev pad mycket hoga valdrer, har
NYSE rekommenderat att tillskapa sirskil-
da formular for depositionsindamal. Sidana
aktiebrevsformular behéver inte uppfylla
borsens normala krav pd kvalificerat tryc-
keritekniskt utférande, eftersom de aldrig
skall anvindas for leverans i verklig mening.

Karakteristiskt for den nya, centrala me-
toden dr stravan att istadkomma smidiga
bokforingstransaktioner jimforliga med de
debiteringar och krediteringar som sker mel-

n olika checkkonton. Vid den nya meto-
dens genomforande avser man att i stor
skala tillgodogdra sig ADB-teknikens moj-
ligheter.










der vilka i sin tur maste tickas. Andra

sadana uppgifter 4dr enligt det nya syste-
met av en for omréddet helt ny art. For
att underldtta jaimforelser mellan ridande
forhillanden och de som blir en f6ljd av
forslaget har de viktigaste arbetsuppgifter-
na i korthet sammanfattats och presen-
teras i scihema 2.

De dir angivna arbetsuppgifterna kan
visserligen primirt sigas avila antingen bo-
laget elier dess aktiedgare. Men bada parter
kan sedan i sin tur uppdra it andra att sva-
ra for viss del av arbetet. De storre bolagen
anlitar silunda i betydande utstrickning
bankvasendet for sin kontakt med aktie-
dgarna. Om aktieigare Onskar hjilp med
besviret att forvara och férvalta sina aktier,
anlitar han regelmissigt banks notariatav-
delning. I forvar hos landets notariatavdel-
ningar lir inneligga uppskattningsvis ca
30 % av samtliga ifrdgavarande aktier.

Den fran hanteringssynpunkt avgdrande
skillnaden mellan nuvarande system och
det som blir en foljd av forslaget ligger
diri, att man kommer att ha en vid varje
tillfdlle visentligen réttvisande forteckning
Over aktiedgarna i varje bolag och att denna
forteckning skall ligga till grund for vissa av
akticdgarnas rittigheter. Man kommer allt-
sa betriffande ritt att motta utdelning och
att delta i kapitalokning att kunna ge av-
kall pd kravet att varje " “gare skall
férete sina aktiedokument (kuponger) for
att komma i atnjutande av niamnda rittig-
heter.

2.2 Fdérande av aktiebok

Schema 2 A ger vid handen att aktivi-
tet i samband med aktiebokens forande
£ = mest patagligt forekommer vid emis-
. (I detta sammanhang bortses fran
sprungliga uppldaggandet av aktiebok
lag bildas.) Den mest aktuella aktie-
har alltsd i rddande system i all-
it det bolag, som senast haft nigon
on. Arbetsbelastningen i friga om
1igar i1 aktieboken i samband med
on avser visserligen frimst de genom
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emissionen nytillkommande aktiernas upp-
tagande diri. Men antalet inforingar bru-
kar erfarenhetsmissigt 6ka redan i anslut-
ning till sjilva beslutet att bolaget skall
foreta en emission. Ovriga registrerings-
irenden forekommer sporadiskt men har
en naturlig tendens att stiga i antal infor
bolagsstimma, da de aktiedgare som vill
utdva rostriatt har orsak att lata registrera
sig.

Operationerna i friga om den nuvaran-
de typen av aktiebok belastar uteslutande
bolaget och kan knappast siffermissigt be-
lysas. Det dr emellertid p& detta omrade
som en karakteristisk skillnad framkommer
vid en jimfGrelse med det nya systemet.
F.n. har man fa transaktioner men i det
nya ldget skulle man behova rdkna med
dagliga rorelser i aktieboken sisom en ru-
tin. Omfattningen av detta arbete dr direkt
beroende av i vilken takt omsittning Hger
rum av bolagets aktier. Man fir nimligen,
sasom framhdlls i betinkandet, rikna med
att varje forvirv normalt kommer att for-
anleda forvirvaren att anmila sig for in-
foring i aktieboken, di han eljest skulle
riskera att gd miste om utdelning etc. Bo-
lagen far till foljd hdrav hdlla sddan ser-
vice at sina aktieigare att dessa successivt
kan fa sina registreringsirenden expedie-
rade i nidra anslutning till den borsdag,
da affiren gjorts.

ligt forsle skall bolaget vara be-

at till ersdttning, nir det pd begiran
later sdrskilt framta uppgift ur aktieboken.
Med nu rddande kostnadslige torde priset
for framtagande av ett med ADB fort
personregister av uppgifter om en enstaka
aktiedgares innehav i ett visst bolag kun-
na uppskattas till hogst ca 50 kr. Darvid
forutsitts att frigan framstillts i en form
som passar det tillimpade referenssyste-
met, t.ex. att aktiedgaren namnges med
det av honom brukade personnamnet (»An-
dersson Per-Anders»), da registret fors alfa-
betiskt. Den anforda kalkylen avser att
ticka alla i sammanhanget uppskattnings-
bara kostnader. For samma pris skulle
man kunna frin bolagets sida limna svar
pa samtidigt stillda frigor avseende in-
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an f.n., vilket fir anses vara en allmin
foretagsekonomisk vinning med positiv be-
tydelse for samtliga berorda parter. Savil
bolag som akticdgare kan till foljd av for-
slaget astadkomma betydande effektivisering
pa detta omrade. De prestationer som blir
mojliga i framtiden ersdtter delvis sadana
som med svarhanterliga metoder astadkom-
mes dven f.n. Men i ej ringa omfattning
innebar de att man kommer att fa tillgdng
till nya tjanster och nytt material.

2.9 Avslutning: ytterligare rationaliserings-
mdjligheter

Innan kostnadsaspekterna ldmnas, aterstar
att skissera ndgra rationaliseringsmetoder,
vilka visserligen inte foranleds av forsla-
get som sadant men vilka dirigenom kan
komma att tilldra sig intresse sdsom ett
moijligen tacksamt filt for framtida ut-
vecklingsarbete. Vad som a&syftas ar dels
mojligheten att integrera vissa av de ruti-
ner som fondhandeln tillimpar med de
registreringsdtgiarder som avser idndringar
i aktieboken, dels ock de langt gaende
forenklingar som ligger i att aktiebrev ej
nodvindigtvis behdver utfardas.
Nir aktier 6verlats genom kop eller byte,
* avrdkningsnota upprittas [fGrordning-
en den 6 november 1908 (nr 129) ang.
en sdrskild stimpelavgift vid kop och byte
av fondpapper — den s.k. fondstimpel-
férordningen). Till storsta delen krdvs for
upprittande av koparens och siljarens notor
samma informationer som for astadkom-
mande av sadana registreringshandlingar
vilka kan ldggas till grund for dndring av
aktiebok siljarens och koparens namn
och adress, bolaget, antalet aktier, aktie-
slag. Det forefaller rimligt att anta att
man inom fondhandeln skulle kunna ut-
veckla metoder, som sammankopplar vissa
av rutinerna rdrande upprittande och ut-
v¥'-~“e av notor med sidana registre-
I drder avseende uppgifter i aktie-
boken som erfordras enligt forslaget. Om
~r= oM~ fnna det praktiskt mojligt att
lt organ och pa uppdrag av
bolag ombesorja forande av

deras resp. aktiebok, skuile man dir kun-
na samordna detta registreringsarbete med
framstéllningen av notorna. Betydande ra-
tionaliseringsvinster skulle sannolikt kunna
uppnas med dylika metoder.

I betdnkandet har omtalats att aktiebrev
enligt gillande ritt inte obligatoriskt mdste
utfiirdas. Forslaget rubbar inte detta for-
hallande. Men det tillfor daremot, sisom i
flera sammanhang understrukits i betinkan-
det, bolagen nagonting som man f.n. lider
kidnnbar brist pa: ett stabilt underlag for
kdnnedom om aktiedgarna, en aktuell aktie-
bok. Hos bankernas notariatavdelningar
registreras, till fullféljande av depauppdra-
gen, en mangd fakta anglende Aatskilliga
aktieigares innehav och forindringarna
ddri. Genom att det inom notariatverksam-
heten forekommer en betryggande bokfs-
ring rorande deponenternas aktieinnehav,
skulle det sannolikt g& att inom den ram
som notariatrorelsen bildar tillvarata mdj-
ligheten att underlata aktiebrevsutfirdan-
de. I den omfattning och for den period en
deponent si Onskar skulle man kunna
tinka sig att hans aktieinnehav ej skulle
komma till uttryck i ndgra fysiska aktie-
brev utan i stillet bestyrkas genom doku-
mentation av annat slag, nirmare bestimt
pé tva olika sitt samtidigt: dels (i enlighet
med villkoren i depdavtalet mellan depo-
nenten och notariatavdelningen) sdsom ett
saldo pd notariatavdelningens for deponen-
ten forda konto och dels = “igt aktiebolags-
lagstiftningen) sdsom den i aktieboken for
ifrdgavarande bolag inforda _ giften. Om
dessa mdijligheter skulle komma att full-
fljas i det praktiska rittslivet, skulle man
till betydande del kunna undgd de kost-
nader som eljest fororsakas av att aktie-
brev kontinuerligt makuleras och nyutfir-
das, nar aktie byter dgare. De i notariat-
depi forvaltade aktierna representerar ofta
en relativt aktiv och rorlig del av aktie-
stocken. varfOor besparingarna sannolikt
skulle kunna bli betydande.

I de bada avseenden som hir skisserats
skulle kostnaderna for drenden avseende
kSp och forsdljning av aktier troligen kun-
na hogst vasentligt nedbringas.
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att aligga bolagen att avge, borde ocksa
kunna framstillas av VPC. Dessutom skul-
le VPC givetvis vara vil skickad att for
bolagens rakning utfora tjénster i fraga om
andra forekommande fall av kommunika-
tion med aktiedgarna, sisom vid utsindande

av arsredovisningar, informationsmaterial
av annat slag m. m.

Betraffande obligationer och forlagsbevis
skulle VPC kunna ombestrja registrering
av agare och utfirdande av virdepapper
eller den motsvarande verksamhet, som
Obligationsteknikkommitténs pagdende ut-
redningsarbete kan komma att medfora.
I den mén #ven andra obligationsemitten-
ter dn aktiebolag skulle finna det lampligt
att anlita VPC, borde det vara mdijligt
att tillmotesga sidana Snskemal.

Kontakten mellan vérdepappersigarna
och VPC kommer framst att formedlas av
banker och Ovriga fondkommissionirer.
Genom dessas erfarenhet i virdepappers-
fragor och bankernas vil forgrenade kon-
torsnit finnes forutsattningar att skapa in-
damalsenliga och bekvidma rutiner for sa-
dan kontakt. Givetvis foreligger det intet
hinder for den virdepappersigare som sa
skulle 6nska att vinda sig direkt till VPC.

VPC:s funktionssdtt

Foljande schematiska exempel illustrerar
hur VPC i princip skulle fungera. En aktie-
dgare, som Onskar silja aktier, lamnar i
vanlig ordning siljorder till sin fondmakla-
, och affdren avslutas pd samma s&tt som
hittills. Siljaren Overlamnar sitt aktiebrev
till sin miaklare, som vid behov vixlar
brevet hos VPC. Siljarens miklare oGver-
lamnar aktiebrev pa salda aktier till kopa-
om enligt kOparens instruk-

s VPC registrera kopet och

ctiebrev, stillt till koparen.

s, att vigen fradn aktiebrev,

en, till aktiebrev, stillt till

forkortas genom samtidig

VPC frin siljarens makla-

parens miklare. Dirigenom

ce direkt fran VPC till ko-

parens miklare av ett till kdparen ¢
aktiebrev.

Aganderittsovergdng i andra fall,
som gava och arv, anmales av berord
till VPC — direkt eller genom partens n
lare. VPC utfirdar mot erhallande av fc
varande d&garens aktiebrev nytt aktiel
till den nya #garen; i erforderliga fall ¢
granskning hos VPC av de dokument
pa dganderittsovergang baserats.

Som framgéatt av det foregéende ft
sdttes ett ndra samarbete mellan fondn
larna och VPC. Genom att VPC lol
seras till Stockholm torde det forel
de basta foOrutsittningar for att kom
nikationerna mellan miklare och VPC s
bli snabba och effektiva.

En betydande del av de aktier som
foremal for registrering hos VPC f
deponerade och registrerade hos ban
nas notariatavdelningar. For dessa al
blir det siledes fraga om en dubbelregi:
ring, nimligen dels hos VPC, dels
vederborande notariatavdelning. Det o
moijligt att undvika detta dubbelarbete
att dessutom i hog grad forenkla sj
pappershanteringen genom att infora
system for s.k. samregistrering av ak
som bankforeningen foreslagit i sin skr:
se till Konungen. Bankforeningen vill
ligt fororda, att Fondborsutredningen o
viger ett sidant system. Dessutom
bankforeningen uttala, att den fister
vikt vid, att den enligt gillande ratt f
liggande mojligheten, att i viss utstridck
underlata att utfirda aktiebrev, bibeha
Atminstone for sidana aktier, som f&i
tas i notariatdepder. For dessa finns
ordnad och siker bokfGring, som me:s
en betryggande kontroll.

Akticdgarregistret kommer i det
systemet att snabbt avspegla forandrii
i ett bolags dAgarkrets. VPC framstiller
bolagsstimmans behov en aktuell al
dgarforteckning, som kommer att ut
underlag for rostning. Skulle Onske
framkomma om redovisning av aktiedg
forhallandena i ett bolag vid annan tidpu
kan en saddan nir som helst framstd
14t vara till viss extra kostnad.







‘dgan om tillgdng till EDB-anliggning,
synes praktiska och ekonomiska skl tala
for att VPC under uppbyggnadsskedet far
hyra maskintid hos Bankgirocentralen. Den-
nas kapacitet medger for nirvarande ett
dylikt arrangemang.

I detta sammanhang blir Gvergéngsbe-
stimmelserna for den kommande lagstift-
ningen av stort intresse. Vare sig man ut-
gar fran att samtliga eller enbart de storre
av de pd borsen for nidrvarande introdu-
cerade bolagen kommer att anlita VPC,
blir de rent praktiska problem, som upp-
kommer i samband med deras anslutning
av mycket stora dimensioner. Réknat fran
den dag did den lagliga mdjligheten till
Overgang till ett nytt vdrdepapperssystem
foreligger, torde man behdva kalkylera med
en tidrymd av minst fem &r, innan GOver-
gangen helt kunnat genomfOras av samt-
liga berdrda bolag.

Bankforeningen forutsitter, att den ge-
nom fortsatt kontinuerlig kontakt med be-
rorda myndigheter och de offentliga ut-
redningar, som &ar verksamma inom Var-
depappersomréadet, blir underrdttad om
fortgdngen av forberedelserna for den nya
lagstiftningen och beredes tillf : att un-
der hand dryfta dessa med vederbdrande.
Detta dr vasentligt inte minst for att bank-
foreningen vid planeringen av VPC skall
kunna ta erforderlig hidnsyn till de blivan-
de bestimmelserna.

Kopia av denna skrivelse tillstdlles Aktie-
L...gsutredningen samt Obligationsteknik-
k ttén.

Stockholm den 16 augusti 1967

For SVENSKA BANKFORENINGEN

Dess styrelse:
Marc Wallenberg Jr

/Sven Stromberg
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Summary in English

Report of the Swedish Stock Exchange
Review Committee on shareholders’
registers etc.

On February 4th, 1966, the Swedish Gov-
ernment appointed a committee (The Stock
Exchange Review Committee) to study
various matters concerning the Swedish
Stock Exchange and company legislation
in Sweden.

The tasks which have been set the
Committee include a consideration of the
rules concerning share certificates and cou-
pons as well as share registers. The Com-
mittee propose, therefore, certain reforms
in the legal field so as to facilitate the
technique to be adopted by Swedish m-
panies. The report, wi =~ is now presented,
is devoted exclusively to the above-men-

matters. It is the Committee’s inten-
' subsequently return to the remaining
vith which they have been entrusted.

~ i Criticism, which has been voiced in
many quarters in Sweden, of the system
~f <-"ag in securities as governed by

company law, has particularly con-
cernea the conditions relating to the issue
-~ handling of share certificates and sheets
uL voupons from companies quoted on the
Stockholm Stock Ex-"-~-ge and other large
«....panies. The following points have been
singled out for criticism:

1. The necessity for over-stamping all
the xisting share certificates on all new
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issues and bonus issues (but not on issues
for which settlement is made on a non-
cash basis).

2. The practice of making dividend pay-
ments against the presentation of coupons.

3. The tying of the shares to share cer-
tificates in standard denominations.

4. The difficulty of obtaining informa-
tion from the share register on share owner-
ship in the large companies having a con-
siderable number of shareholders.

The present type of share certificate
(with accompanying coupons), which in-
corporates all the financial rights of the
shareholder, has created a volume of paper
amounting to not less than 23 million
documents for the companies concerned.
Wl the securities are being handled, not
only their number but also their contents
must be carefully scrutinized. In their pres-
ent form securities permit only of purely
manual methods of handling. Therefore
administration costs rise steadily.

As regards the share register, this is, at
present, compiled on the basis of the nu-
merical order of the shares and is, therefore,
no direct guide to the holdings of a share-
holder. In addition, shareholders who do not
intend to participate at Annual General
Meetings largely omit to register their hold-
ings with the company. The widely-adopted
custom of transferring share certificates in
blank means that in practice these shares
function as bearer shares.
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The Committee are aware that the parts
of the proposal concerning the methods of
paying dividends are not, as they stand,
in conformity with the existing Coupon
Tax Regulation. Certain amendments in
this respect appear, therefore, to be ne-
cessary.

The provisions of the Act of 1916, by
which restrictions arc placed on the rights
of nationals of foreign countries to hold
shares in the majority of Swedish companies
quoted on the Stock Exchange, and the
foreign exchange control regulations, which
restrict trading in shares abroad, have
purposely not been discussed here. These
matters are not affected by the legal and
technical aspects of the problems of sccuri-
ties dealt with in the proposal.

Questions concerning the implementation
of share issues and dividend payments
are of the greatest interest to the Swedish
banking system. It is customary for the
banks to assist companies in the carrying
out of such transactions, and they have
good experience of such matters. The
Committee have had detailed discussions
with representatives of the Swedish Banks’
Association to determine in which form the
banking system would be able to continue
to fulfil its intermediary functions between
the companies and the share market. In
this connection the question of forming a
special body has arisen.

It has been made clear by the Swedish
Banks’ Association that there is no technical
obstacle to the formation of a common
institute, a Securities Register Centre, for
the banks. Such an institute would be able
to offer companies quoted on the Stock
Exchange, and, as regards the issue of shares,
co. _ rable companies, the service of main-
taining their share registers, distributing
their share certificates and issue certificates
and also effecting payment of dividends, etc.
The Banks' Association have expressed
positive interest in collaborating in such an
arrangement, and they have stated it as
their intention to form a Securities Register
Centre in the style of a limited company,
provided that the legal requirements for
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such activities are brought into being. The
proposal of the Banks’ Association is
discussed in the Report. This discussion
has led to a proposal being made by the
Committee that such activities covered by a
Securities Register Centre of the above-
mentioned type should only be carried on
after approval by the Government and
also that the activities be placed under con-
tinuous inspection by the Swedish Bank
Inspection Board.

The above-mentioned proposed rule
which imply certain amendments to existing
joint-stock company legislation, have been
collected in a single proposal for a separate
Bill with special provisions regarding share
certificates and shareholders’ registers in
certain companies, etc. The Bill is intended
to replace the corresponding provisions of
the Joint Stock Company Act of 1944,
the Act of 1948 concerning Insurance
Companies, and the Bank Act of 1955.
By means of the proposal, each company
will be able to make the special Bill
applicable to itself by incorporating the
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the Stockholm Stock Exchange at the time
the Bill comes into force, a transition period
of five years is proposed. It would be left
to the Stock Exchange Council to ensure
that the various companies effect the change-
over to the new system. The above-men-
tioned five-year period has been fixed, bear-
ing in mind the considerable amount of work
which the change-over to the new system
will involve the companies quoted on the
Stockholm Stock Exchange.

SOU 1968: 59 129




T













R

LA

_—h
—

i
djpei il : ! TR et " A g i .
‘_J_|-.ql.ldl; Wl L |||.|_|. gi1
v, S R I T e
i fﬁqun--w...u.rf v b,
N " e et o il el i
' Visatiaarornns (wh ns rn'l'll,i‘.:!""\-'l: 3
.- (= TR e -r:'.t‘:uir--q" e .
P vl ey e mi - IR
s
il CRIRT N Lok
L i -
I:. Uj TP | st 411
|Irlllllllr||-|l1lll"|- il - el T
A i
2l l oy 0 FE- Zilivmhiry W AL, 1)
il i :
z ml‘-‘-’"ﬁ.]. e A T
.I
I T L R P T FEndnvikled L aklpie =
Al AL TS T SR UL TR ) BT o T

il

*-— = e U1




