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Udlandet mere aktive pa generalforsamlinger
Udenlandske aktioneerers ejerandel af danske barsnote- rikanske aktionaerer er vant til at udgve deres ret-
rede selskaber er vokset kraftigt de seneste dr. For fem dr tigheder, men de danske aktionaerer — bade private
siden ejede udenlandske aktionzerer ca. en fjerdedel af og institutionelle investorer — deltager ogsa i storre
de danske aktier, i dag er naesten halvdelen af de danske udstraekning aktivt pa generalforsamlingerne.
aktier pd udenlandske haender. Nye regler, blandt andet Det afspejles tydeligt i Computershares registre-
EU’s direktiv om aktionaerrettigheder, fjerner de barrierer, ring af udenlandske stemmeinstrukser, hvor vi for
der vanskeligger aktionaerernes muligheder for at udeove nogle selskaber har set op til en femdobling i afgivne
aktivt ejerskab pd tveers af landegraenserne. Selvom der og gyldige udenlandske stemmeinstrukser, hvis man
erlang vej pa grund af kompleksitet og manglende stan- sammenligner 2010 med 2011.
dardisering af registrering af ejerforhold, vil vi se flere
udenlandske aktionaerer pd de kommende generalfor- Proxy service providers
samlinger, skriver adm. direktgr Michael Kjaller-Petersen Ofte benytter udenlandske investorer sdkaldte proxy
fra Computershare i dette indleeg. service providers, som radgiver om, hvordan en inve-
stor skal stemme pa alle sine investeringer. Samtidig
Storstedelen af de danske selskaber tilgodeser de sgrger proxy service provideren for at skubbe stem-
udenlandske aktionzaerer ved at give dem mulighed merne igennem systemet. De mange udenlandske
for at afgive fuldmagt elektronisk via selskabets nominee depoter gor det svart for selskaberne at
aktioneerportal og stille materiale til rddighed pa komme i dialog med aktionaererne. For hvordan kom-
bade dansk og engelsk. Det er en positiv udvikling, munikerer selskabet med sine aktionaerer, hvis man
der understgtter det aktive ejerskab. Men hvis den ikke ved praecis, hvem de er?
udenlandske aktionzer har sine aktier opbevaret i et Flere af de starste danske selskaber benytter Sha-
nominee depot (samledepot), sa er vejen til general- reholder IDs til identificering af aktionaererne for at fa
forsamlingen straks mere besvaerlig. et fuldt overblik over aktionarstrukturen, ogsa dem
Udenlandske aktionaerer benytter ofte en uden- der er gemt bag udenlandske nominee depoter. En
landsk depotbank (global custodian), der via et no- Shareholder ID vil efterfglgende give selskabet mu-
minee depot opbevarer flere forskellige aktionaerers lighed for at kommunikere med alle aktionaerer for at
aktier — op til flere tusinde pr. depot. Den udenland- sikre de afggrende stemmer. Dette kan kombineres
ske aktionaer fremstar ikke med eget navn i selskabets med proxy solicitation, hvor man aktivt beder aktio-
ejerbog, men under depotbankens navn eller i den neererne/proxy advisors respondere pa et kgbstilbud,
lokale depotbank (subcustodian). fortegningsretter eller et forslag p& generalforsamlin-
Hvis en udenlandsk aktionaer gnsker at stemme pa gen. Brug af proxy solicitation har i mange tilfelde
generalforsamlingen, kraever lovgivningen, at aktio- medfert sakaldte proxy battles, hvor to aktionzaergrup-
naeren enten 1) far depotbanken til at flytte aktierne per har keempet mod hinanden for at fa samlet nok
over i et individuelt navnenoteret depot eller 2) ud- "tilhaengere”.
feerdiger en saerskilt stemmeinstruks med tilhgrende Bestyrelsen skal derfor veere opmaerksom pa disse
fuldmagt - sékaldt proxy voting. Denne instruks skal veerktgjer, der kan vaere afggrende i forbindelse med
med behgrig fuldmagt som minimum transporteres storre transaktioner. Ved den rette brug kan man som
igennem mindst fire led. Men ofte er der tale om seks ledelse ga aktivt efter et bestemt resultat, eksem-
eller flere led. pelvis et opkgb eller en vedtaegtseendring. Man skal
Pa trods af den besvaerlige proces vaelger et stadigt dog vaere opmaerksom p3, at vabnet ogsa kan benyt-
stigende antal udenlandske aktionaerer at stemme pd tes af ens modstandere. Den digitale udvikling har
danske generalforsamlinger. Finanskrisen har gget utvivisomt gjort det nemmere at vaere aktionaer og
aktionzerernes lyst til at sege indflydelse og pavirke udgve sine rettigheder. Aktionzarportaler, webcast,
selskabets strategi og beslutninger. | USA er de insti- smartphone apps og sociale medier som Facebook,
tutionelle investorer forpligtet til at tage medansvar Twitter og YouTube er blot nogle af de nye kanaler,
og stemme pa generalforsamlingen, sd iseer de ame- der anvendes til aktionaerkommunikation.
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