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Detta uttalande &r meddelat av Aktiemarknadsnamnden med stod av NBK:s regler rorande
offentliga uppkopserbjudanden avseende aktier i svenska aktiebolag vilkas aktier handlas pa

vissa handelsplattformar.

BESLUT

Aktiemarknadsnamnden medger, under de i framstallningen angivna forutsattningarna,
Carlstad Business to Business Group AB undantag fran den budplikt som annars skulle
uppkomma, om bolaget tecknar aktier i den planerade apportemissionen i Ulyss AB, pa
villkor att
1) aktiedgarna infor bolagsstdimman i Ulyss AB informeras om hur stor kapital- re-
spektive rostandel som Carlstad Business to Business Group AB hogst kan fa genom
att forvarva aktierna, samt att
2) emissionsbeslutet bitrads av aktieadgare som representerar minst tva tredjedelar av

savil de avgivna rosterna som de aktier som ar foretradda pa stamman

Aktiemarknadsndmnden medger vidare, under de i framstallningen angivna forutsattningarna,
Carlstad Business to Business Group AB undantag fran den budplikt som annars skulle kunna
uppkomma, om bolaget till fullo tecknar sin andel aktier i den planerade foretradesemissionen
I Ulyss AB, men emissionen inte blir fulltecknad och Carlstad Business to Business Group
AB:s rostandel i Ulyss AB till f6ljd harav kommer att oka.

Om Carlstad Business to Business Group AB darefter forvérvar ytterligare aktier i Ulyss AB

och darigenom okar sin rostandel i bolaget uppkommer budplikt.
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[Detta uttalande galler en planerad atgard som inte ar allmant kand. Enligt 26 § tredje stycket
forsta meningen i stadgarna for Foreningen for god sed pa vardepappersmarknaden far ett
sadant uttalande inte offentliggéras av Aktiemarknadsnamnden forran atgarden vidtagits,
gjorts allmént kand av den som planerat atgéarden eller pa annat satt blivit allmant kand. Utta-

landet skall darfor tills vidare inte offentliggdras.]

ARENDET

Till Aktiemarknadsnamnden inkom den 26 mars 2010 en framstallning fran Carlstad
Business to Business Group AB. Framstéllningen ror dispens fran budplikt i samband
forvarv av aktier i dels en apportemission, dels en nyemission med foretréadesrétt i Ulyss
AB.

FRAMSTALLNING
| framstéliningen anfors foljande.

Ulyss AB é&r noterat pa AktieTorget. | bolaget finns idag 4 834 000 aktier som alla ger sam-

ma rétt i bolaget.

Ulyss var tidigare ett investmentbolag med foretradesvis investeringar i mindre bolag. Ulyss
verksamhet hade emellertid under en langre tid redovisat I6pande forluster pa grund av framst
en negativ kursutveckling i bolagets aktieportfélj och hdga administrationskostnader i forhal-
lande till bolagets intjaningsformaga. Mot denna bakgrund férvarvade Varmlands Finans un-
der varen 2009 genom ett offentligt erbjudande cirka 84 procent av aktierna och rosterna i
Ulyss. Varmlands Finans avsikt var att avlista Ulyss fran AktieTorget och behalla bolaget
som ett dotterbolag. Planerna dndrades med anledning av att resterande 142 aktiedgare, med
tillsammans cirka 16 procent av kapitalet och rosterna, inte accepterade Varmlands Finans
offentliga erbjudande. Varmlands Finans forvarvade under juli 2009 samtliga Ulyss aktiein-

nehav, dvs. dess befintliga rorelse och Ulyss bedriver darefter inte nagon verksamhet. Ulyss



styrelse planerar nu att tillféra bolaget ny verksamhet genom ett “omvant férvarv”.

Enligt dessa planer ska bolaget tillféras ny verksamhet genom forvérv av det rorelsedrivande
bolaget Hammaro Invest AB ("Hammar6™) som bedriver forsaljning av bade varupartier och
varor med licensierade starka varumarken samt varuformedling pa uppdrag. Ulyss ska betala
for Hammard med 5 100 000 egna aktier som ges ut i en emission riktad till Hammards &gare
Carlstad Business to Business Group AB ("CBBG”). CBBG innehar i dag inte nagra aktier i
Ulyss. Genomfors forvarvet genom en sadan apportemission kommer CBBGs kapital- och
rostandel i Ulyss att uppga till cirka 51,3 procent samtidigt som Varmlands Finans kapital-
och rostandel i bolaget sjunker till cirka 40,9 procent. CBBGs dgare valdes in som ledamot i

Ulyss styrelse vid arsstamman i oktober 2009.

Ett avtal om forvarv av Hammaré kommer att vara villkorat av att aktieagarna i Ulyss pa en
extra bolagsstdmma godkéanner avtalet och beslutar om bl.a. apportemissionen. Infor bolags-
stamman kommer aktiedgarna att fa information om hur stor kapital- respektive rostandel som
CBBG hogst kan fa genom apportemissionen. Varmlands Finans har meddelat att bolaget
inte kommer att delta i den planerade extra bolagsstamman i Ulyss for att gora det mojligt for
Ovriga aktiedgare att bestimma om bl.a. apportemissionen. Eftersom CBBG annu inte &ger

nagra aktier i Ulyss kommer inte heller CBBG att delta i stamman.

Som ett led i omstruktureringen av Ulyss kommer den bolagsstdmma som behandlar apport-
emissionen ocksa att behandla ett forslag till en foretradesemission om cirka 3,0 MSEK.
Emissionen genomfors for att tillfora Ulyss rorelsekapital. CBBG avser att teckna cirka 33
procent av sin andel av foretradesemissionen vilket motsvarar cirka 17 procent av den totala
emissionen. CBBG kommer vederlagsfritt att stalla sina outnyttjade teckningsratter till Ulyss
styrelses forfogande for att fordelas till dvriga tecknare i enlighet med tilldelningsprincipen i
kommande emissionsbeslut. Om foéretradesemissionen inte fulltecknas kan CBBGs dgarandel
komma att 6ka ytterligare. Det kommer emellertid sta samtliga aktieagare fritt att med primar
och subsidiar foretradesratt teckna aktier i nyemissionen och darmed begrénsa eller forhindra
en 6kning av CBBGs dgarandel. Vidare kommer allménheten ges mojlighet att teckna eventu-
ella aterstaende aktier i nyemissionen. Om befintliga aktiedgare och/eller tecknare utan stod
av teckningsratter tecknar samtliga aktier i emissionen, kommer CBBGs dgarandel i Ulyss att

minska. Enligt uppgift kommer Varmlands Finans inte att teckna sin andel i emissionen.



Information om hur stor kapital- och rostandel CBBG hdgst kan fa genom foretradesemissio-

nen kommer att framga i kallelsen till bolagsstamman.

| framstéliningen till Aktiemarknadsnamnden hemstéller CBBG att bolaget medges undantag
fran den budplikt som enligt Naringslivets Borskommittés regler rérande offentliga uppkops-
erbjudanden avseende aktier i svenska aktiebolag vilkas aktier handlas pa vissa handelsplatt-
formar skulle kunna uppkomma fér CBBG, om bolaget deltar i den beskrivna apportemissio-

nen och den efterfdljande foretradesemissionen.

OVERVAGANDEN

NBK:s regler rérande offentliga uppkopserbjudanden avseende aktier i svenska aktiebolag
vilkas aktier handlas pa vissa handelsplattformar (2009-10-05) ger inom sitt tillampningsom-
rade uttryck for god sed pa den svenska aktiemarknaden. Reglerna ska tillampas bl.a. vid

uppkopserbjudanden avseende aktier som handlas pa Aktietorget.

Av punkten I11.1 i NBK-reglerna féljer att budplikt intrader nar ndgon genom férvarv av akti-
er uppnar en agarandel som uppgar till eller dverstiger tre tiondelar av rostetalet for samtliga
aktier i ett aktiebolag vars aktier handlas pa Aktietorget.

Reglerna om budplikt ar avsedda att skydda Ovriga aktiedgare i samband med ett kontroll-
agarskifte. Den som forvarvar aktier i ett bolag pa Aktietorget eller nagon av de andra aktuella
handelsplattformarna i sddan omfattning att kontroll — minst 30 procent av rostetalet — uppnas,
ska erbjuda sig att forvarva aven resterande aktier till ett i NBK-reglerna pa visst satt angivet
pris. FOr dvriga aktiedgare innebar budplikten en individuell ratt att bli erbjuden mojligheten

att lamna bolaget genom att 6verlata sina aktier till kontrollagaren.

Aktiemarknadsndmnden kan enligt punkten 1.2 i NBK-reglerna ge besked om hur reglerna ska

tolkas och tillampas samt medge undantag fran reglerna, om sarskilda skal foreligger.

| det nu aktuella fallet ska Ulyss forvarva Hammar0 Invest och betala genom en apport-
emission till bolagets &gare, CBBG. Genom att delta i emissionen skulle CBBG, som

idag inte ager nagra aktier i Ulyss, enligt framstallningen uppna en kapital- och rostan-



del om ca 51 procent i Ulyss. Darmed uppkommer budplikt for CBBG. Budplikten pa-
verkas inte av att det i Ulyss redan finns en dgare som beraknas inneha ca 41 procent av

kapital och roster i bolaget nér apportemissionen genomforts.

| NBK:s kommentaren till punkten 1.2 ges exempel pa omstandigheter som kan motivera att
dispens lamnas fran budplikt. En av dessa omstandigheter ar att aktieinnehavet uppkommit
genom att aktiedgaren salt egendom mot betalning i form av nya aktier i det bolag som for-
varvar egendomen, dvs. aktiedgaren har tecknat aktier i en riktad apportemission. En annan
omsténdighet &r att innehavet uppkommit till foljd av att en aktiedgare har utnyttjat sin fore-

tradesratt att teckna aktier i en nyemission.

Av NBK-kommentaren framgar vidare att Aktiemarknadsnamnden har att genom en helhets-
bedémning préva om en dispens ligger i aktiedgarkollektivets intresse och detta intresse kan
anses vaga tyngre an den mojlighet for aktiedgare att lamna bolaget som budplikten innebar.
Vid en sddan prévning kan beaktas bl.a. i vilken utstrackning emissionen stods eller vid en

bolagsstamma forutsatter stod av aktiedgarna.

Aktiemarknadsnamnden har i flera fall beviljat dispens i samband med apportemissioner, se
exempelvis AMN 2010:01. Enligt namndens mening foreligger dven i det nu aktuella fallet
forutsattningar for att bevilja dispens, om aktiedgarna i Ulyss infor bolagsstdmmans behand-
ling av apportemissionsfragan informeras om hur stor kapital- respektive rostandel som
CBBG kommer att fa genom att forvarva de emitterade aktierna. Dessutom maste beslutet om
emissionen bitradas av en stor majoritet av aktiedgarna.. Nagra skal som med tillracklig styrka

talar emot ett pa sadana villkor lamnat undantag kan inte anses foreligga.

Aktiemarknadsnamnden har i flera fall ocksa beviljat dispens for aktiedgare som tecknat sin
andel i en foretradesemission. | AMN 2009:05 uttalade namnden att varje aktiedgare normalt
maste kunna teckna nya aktier med stod av sin foretradesratt utan att riskera budplikt, om
budpliktsgransen dverskrids till féljd av att andra aktiedgare inte utnyttjar sin foretradesratt.

Nagra skal for att i det nu aktuella fallet se annorlunda pa saken finns inte.

Ansokan om dispens fran budplikt for deltagande i apportemissionen och foretradesemissio-
nen ska mot denna bakgrund bifallas.



Detta drende har med stod av 21 § stadgarna for Foreningen for god sed pa vardepappers-

marknaden behandlats av namndens ordférande.

Pa Aktiemarknadsnamndens vagnar

Bo Svensson

/Rolf Skog



