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Detta uttalande ar meddelat av Aktiemarknadsnamnden med stod av delegation fran
Finansinspektionen (se FFFS 2007:17). Uttalandet offentliggjordes 2009-11-04.

Till Aktiemarknadsnamnden inkom den 30 oktober 2009 en framstallning fran Linklaters
Advokatbyra pa uppdrag av Bure Equity AB (”Bure”). Framstéllningen rér undantag fran

budplikt i samband med fusion.

FRAMSTALLNING

| framstéliningen anférs i huvudsak foljande.

Styrelserna for Bure och Skanditek Industriférvaltning AB (”Skanditek™) antog den 13 okto-
ber 2009 en fusionsplan ("Fusionsplanen”) som innebér att Skanditek ska uppga i Bure ge-
nom fusion enligt 23 kap. 1 § andra stycket punkt 1 aktiebolagslagen (ABL). Fusionsplanen
skickades in till Bolagsverket for registrering den 14 oktober 2009 och kungjordes den 21
oktober 2009. Fusionsplanen ska laggas fram for godkannande vid extra bolagsstdmma i Bure
respektive Skanditek den 1 december 2009.

Saval Bure som Skanditek har karaktar av holdingbolag. Bure, det 6vertagande bolaget, ar ett
borsnoterat investeringsbolag med huvudinriktning att vara en langsiktig agare till onoterade
bolag. Skanditek &r ett borsnoterat industriforvaltningsbolag med dgarintressen huvudsakligen
i noterade bolag. Samgaendet mellan Bure och Skanditek baserar sig pa affarsmassiga 6ver-
vaganden innefattande bl.a. att bolagen bedriver likartade verksamheter, har en samsyn pa
forvaltningsmodell samt har en i viss utstrackning gemensam &garstruktur. Avsikten ar att

Bjorn Bjornsson ska foreslads som ordférande for den nya styrelsen i Bure efter att fusionen
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har genomforts (det "Gemensamma Bolaget”) och att Patrik Tigerschidld ska utses till VD.

Bjornsson och Tigerschidld innehar idag motsvarande befattningar i Skanditek.

Tabellen nedan utvisar proforma agarstruktur i det Gemensamma Bolaget.  Agarstrukturerna
for Bure och Skanditek baseras pa uppgifter fran Euroclear per den 30 september 2009 och
har justerats med hansyn till publik information. Antalet aktier ar baserat pa det antal utesta-
ende aktier som respektive bolag har rapporterat per den 30 juni 2009. Skanditek ager for nér-
varande 10,0 miljoner aktier i Bure motsvarande 19,9 procent av Bures aktiekapital och roster.

Dessa aktier avses makuleras snarast efter att fusionen har genomforts.

Aktier i Bure Aktier i Skanditek Aktier i det nya foretaget
Antal % av Antal % av Antal % av

aktier, milj kapital/roster  aktier, milj kapital/roster ~ aktier, milj kapital/roster
Dag Tigerschi- - - 18,3 28,0% 13,7 15,4%
old
Catella fonder 2,5 5,1% 12,9 19,8% 12,2 13,7%
Familjen Bjork- - - 7.4 11,3% 55 6,2%
man
Nordea fonder 2,4 4,9% 3,6 5,6% 5,2 5,8%
Radar - - 2,7 4,1% 2,0 2,2%
Eikos 1.8 3,6% - - 1,8 2,0%
Patrik Tigerschi- - - 2,2 3,4% 1,7 1,9%
old
SEB 1,6 3,1% 1,1 - 1,6 1,8%
Lansforsakringar 0,7 1,3% 1,6 1,7% 1,5 1,7%
fondférvaltning
Lannebo fonder - - 2,5% 1,2 1,4%
10 storsta 9,0 17,9% 49,8 76,2% 46,4 51,9%
agarnai det
nya foretaget
Ovriga aktie- 41,3 82,1% 15,5 23,8% 429 48,1%
agare’
Totalt® 50,3 100,0% 65,4 100,0% 89,3 100,0%

Skanditeks innehav i Bure om 10,0 miljoner aktier &r inkluderat i 6vriga aktiedgare for Bure.
Proforma aktier i den nya foretaget visas efter makulering av Skanditeks innehav av aktier i
Bure.



Skanditek innehar aktier motsvarande cirka 43 procent av rosterna i PartnerTech AB ("Part-
nerTech"). Aktiemarknadsnamndens har i uttalande AMN 2001:31 medgivit Skanditek undan-

tag fran budplikt avseende resterande aktier i PartnerTech.

Vidare innehar Skanditek, efter deltagande i den apportemission i Micronic Laser Systems AB
("Micronic”) som genomfordes under 2009, cirka 40 procent av aktierna och résterna i Mic-
ronic. Aktiemarknadsndmndens har i uttalande AMN 2009:09 medgivit Skanditek undantag

fran den budplikt som annars skulle ha uppkommit till foljd av deltagande i apportemissionen.

Som en konsekvens av fusionen kommer Bure att forvarva Skanditeks innehav i Micronic och

PartnerTech och darmed blir reglerna om budplikt formellt tillampliga.

| framstallningen till Aktiemarknadsnamnden hemstéller Bure om undantag fran skyldigheten

att lamna ett bud pa samtliga utestaende aktier i Micronic och PartnerTech.

| framstallningen anfors att en fusion inte bor utlésa budplikt om det dvertagande bolaget,
efter fusionen, i stor utstrackning liknar det dverlatande bolag som innehade aktierna i det
bolag dar budplikt annars skulle ha uppkommit. | ett sadant fall bor inte nagot kontrollagar-
skifte, i den mening som asyftats vid utformandet av budpliktsreglerna, anses ha skett.

For det forsta kommer dgarstrukturen i det Gemensamma Bolaget att i princip att motsvara
Skanditeks dgarstruktur. De fem storsta aktiedgarna i Skanditek, tillsammans foretradande
68,8 procent av kapitalet och rosterna, kommer ocksa att vara de fem storsta aktiedgarna i det
Gemensamma Bolaget, tillsammans foretrddande 43,3 procent av kapitalet och rosterna.
Skanditek &ger idag ager 19,9 procent av aktierna i Bure och ar den klart stérsta aktiedgaren i
Bure. Catella fonder ar idag nést storsta aktiedgare i Bure med 5,1 procent av rosterna. Vidare
bor beaktas att Bure och Skanditek bedriver liknande typ av verksamhet och att den framtida
ledningen i det Gemensamma Bolaget i storre utstrackning kommer att likna Skanditeks nuva-

rande ledning &n Bures nuvarande ledning.



Det bor ocksa beaktas att fusionen utgor ett samgaende mellan tva jambdrdiga bolag och inte
ett Overtagande, vilket utgor typfallet for utlésande av budplikt. Om fusionen istéllet hade
genomforts sa att Bure hade uppgatt i Skanditek hade budplikt inte utlésts i Micronic eller
PartnerTech med anledning av fusionen, trots att det faktiska resultatet hade varit detsamma.
Att Bure Overtar Skanditek och inte tvartom syftar inte till att Bures verksamhet och ledning
ska ha ett starkare inslag dn Skanditeks i det Gemensamma Bolaget. Av praktiska skal, framst
for att undvika kravet pa agarprovning betraffande Bures innehav i bolag som bedriver till-
standspliktig finansiell verksamhet samt att undvika att behdva forhandla om de aktiedgarav-
tal som Bure i manga fall ingatt avseende sina innehav i onoterade bolag, valdes Bure som

overtagande bolag, men det finns dven skal for att lata Skanditek utgdra 6vertagande bolag.

Vidare framhalls att de dispenser som Skanditek har erhallit aven bor galla framgent enligt
principen om universalsuccession vid fusion. Syftet med en fusion &r att det évertagande bo-
laget ska Overta det Overlatande bolagets samtliga tillgangar och skulder, vilket innefattar
aven det overlatande bolagets rattigheter och skyldigheter. De dispenser fran budplikt i Mic-
ronic och PartnerTech som Skanditek tidigare har erhallit &r att anse som rattigheter som bor-
de fa Gvertas och kunna aberopas av Bure, sarskilt mot bakgrund av att inget sadant kontroll-
agarskifte som asyftats vid utformande av budpliktsreglerna kommer att ske med anledning av

fusionen.

Mot bakgrund av vad som anges ovan - att inget reellt kontrollagarskifte far anses vara for
handen samt att det rér sig om ett samgaende mellan tva jambordiga bolag dar budpliktens
utlésande far anses vara mer en slump av strukturen for samgaendet an dess reella verkningar
- anser Bure saledes att sadana sarskilda skal foreligger for att undantag fran budplikt skall

medges i Micronic och PartnerTech.

OVERVAGANDEN

I 3 kap. lagen (2006:451) om offentliga uppkopserbjudanden pa aktiemarknaden (LUA) finns
bestammelser om budplikt. Finansinspektionen far enligt 7 kap. 5 § efter ansokan medge un-
dantag fran dessa bestammelser. En ansokan om dispens fran budplikt kan goras av en aktie-

agare i ett svenskt aktiebolag vars aktier ar upptagna till handel pa en reglerad marknad eller



en motsvarande marknad utanfor Europeiska ekonomiska samarbetsomradet eller nagon an-

nan med ett berattigat intresse i saken.

Finansinspektionen har med stod i 7 kap. 10 § LUA samt 8 och 9 §8 forordningen (2007:375)
om handel med finansiella instrument éverlatit till Aktiemarknadsnamnden att besluta i fragor
om undantag fran budplikt (FFFS 2007:17).

Budplikt intrader enligt 3 kap. 1 8 LUA nar nagon, ensam eller tillsammans med nagon som
ar narstaende enligt 5 8, genom forvarv av aktier i ett aktiemarknadsbolag uppnar en dgaran-

del som uppgar till eller dverstiger tre tiondelar av rostetalet for samtliga aktier i bolaget.

Budplikt uppkommer &ven exempelvis i det fallet att ett svenskt eller utlandskt bolag forvar-
var s manga aktier i ett annat svenskt eller utlandskt bolag att ett “koncernforhallande” upp-
kommer och moder- och dotterbolag tillsammans uppnar en dgarandel som uppgar till eller
overstiger tre tiondelar av rostetalet for samtliga aktier i ett svenskt aktiebolag vars aktier ar
upptagna till handel pa en reglerad marknad eller en motsvarande marknad utanfér Europeis-
ka ekonomiska samarbetsomradet, s.k. indirekt kontrollagarskifte (jfr bl.a. prop. 2005/06:140
s. 59).

Om det finns sarskilda skal, far enligt 7 kap. 5 8 LUA undantag medges fran bestammelserna
om budplikt. | forarbetena uttalas att fragan om dispens i det enskilda fallet far provas med ut-
gangspunkt i syftet med budpliktsreglerna (prop. 2005/06:140 s. 117 f., SOU 2005:58 s. 160
f). | forarbetena ges ocksa flera exempel pa omstandigheter som kan motivera en dispens. Det
kan t.ex. handla om att nagot kontrollagarskifte de facto inte kan sagas ha skett, trots att bola-
get har fatt en ny dgare med tre tiondelar eller mer av rostetalet.

Fragan om kontrollagarskifte till f6ljd av fusion har inte behandlats av lagstiftaren och har

inte heller tidigare provats av Aktiemarknadsnamnden.

Bure anfor i framstéllningen flera skal som anses tala for dispens fran budplikt i detta fall.
Som namnden ser saken har i framstéallningen i detta arende gjorts troligt att nagot verkligt
kontrollagarskifte inte sker genom fusionen och att dispens fran budplikt darmed kan lam-
nas.Namnden har darvid fast sarskild vikt vid vad som upplysts om det Gemensamma Bola-

gets dgarstruktur, organisation och bemanning. Darmed foreligger forutsattningar att medge



Bure dispens fran den budplikt som annars skulle uppkomma savitt avser resterande aktier i
Micronic och PartnerTech. Nagra skal som med tillracklig styrka talar daremot har inte fram-
kommit.

BESLUT

Aktiemarknadsndmnden medger, under i framstéllningen angivna forutsattningar, Bure un-
dantag fran den budplikt betraffande aktierna i Micronic och PartnerTech som annars skulle
kunna uppkomma om fusionen mellan Bure och Skanditek genomférs. Om Bure efter fusio-
nens genomfdrande forvérvar ytterligare aktier i Micronic eller PartnerTech och dérigenom

Okar sin rostandel uppkommer budplikt.

I behandlingen av detta arende har deltagit ledaméterna Lars Bredin (ordférande), UIf Aspen-

berg, Johan Flodstrém, Arne Karlsson och Séren Lindstrom.

Pa Aktiemarknadsnamndens vagnar

Lars Bredin

Ragnar Boman

Hur man déverklagar

Beslutet kan 6verklagas hos Finansinspektionen av den som beslutet angar, om beslutet har
gatt honom eller henne emot. Overklagandet ska goras skriftligt. | skrivelsen ska klaganden
ange vilket beslut som 6verklagas och vilken andring som begars. Skrivelsen med Overkla-
gandet ska ha kommit in till Aktiemarknadsnamnden inom tre veckor fran den dag da kla-

ganden fick del av beslutet. Om beslutet éverklagas av annan an sékanden, ska dverklagan-

det dock ha kommit in inom tre veckor fran det att beslutet offentliggjordes.



