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Detta uttalande ar meddelat av Aktiemarknadsnamnden med stéd av delegation fran
Finansinspektionen (se FFFS 2007:17). Uttalandet offentliggjordes 2011-10-12.

BESLUT

Aktiemarknadsndmnden medger, under de i framstallningen angivna forutsattningarna, Dutot
Ltd undantag fran den budplikt som enligt 3 kap. 2 § lagen (2006:451) om offentliga upp-
kopserbjudanden pa aktiemarknaden (LUA) annars skulle uppkomma om bolaget tecknar
aktier i den planerade nyemissionen i KappAhl AB.

Aktiemarknadsndmnden medger vidare, under de i framstallningen angivna forutsattningarna,
Dutot Ltd undantag fran den budplikt som annars skulle uppkomma genom att bolaget infriar
ett garantiatagande att teckna aktier, pa villkor att

1. aktiedgarna infor bolagsstamman i KappAhl AB informeras om hur stor kapital- re-
spektive rostandel som Dutot Ltd hogst kan fa genom att teckna aktierna ifraga, samt
aft

2. emissionsbeslutet bitrads av aktiedgare som representerar minst tva tredjedelar av sa-
val de avgivna rosterna som de aktier som ar foretradda pa stamman, varvid man vid
réstrakningen ska bortse fran de aktier som innehas och pa stamman foretrads av Du-
tot Ltd.

Om Dutot Ltd sedermera forvarvar ytterligare aktier och darigenom o6kar sin rostandel upp-

kommer 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 ska darfor tills vidare inte offentliggdras.]

ARENDET

Till Aktiemarknadsnamnden inkom den 9 oktober 2011 en framstallning fran Dutot Ltd.
Framstallningen ror dispens fran budplikt i samband med teckning av aktier i en nyemission

med foretradesrétt samt infriande av en emissionsgaranti.

FRAMSTALLNING

| framstéliningen anfors foljande.

KappAhl AB (publ), som &r noterat pa Nasdag OMX Stockholm, Mid Cap-lista, ar en ledande
modekedja med narmare 360 butiker och 4 800 medarbetare i Sverige, Norge, Finland, Polen
och Tjeckien. Under verksamhetsaret 2009/2010 var KappAhls omséttning 5,1 miljarder kro-
nor och rorelseresultat 551 miljoner kronor. Under 2011 har modebranschens forséljning pa-
verkats negativt av den svaga konsumtionen. De htéga varulager som uppkommit som en foljd
har gett kunderna manga attraktiva erbjudanden att vélja mellan, vilket har paverkat forsalj-
ningen av fullprisvaror negativt under sommarmanaderna. Detta har lett till att KappAhls for-
séljning under perioden juni-juli minskat med 13 procent i jamforbara butiker jamfort med
samma period foregaende ar. Samtidigt har bruttomarginalen sjunkit med 5 procentenheter.
Rorelsemarginalen for helaret som slutar 31 augusti beraknas darfor bli cirka 5 procent. Bola-

get vidtar nu atgarder.

For att starka KappAhls finansiella stéllning planerar styrelsen att besluta om nyemission om
cirka SEK 600 000 000 med foretradesratt for aktiedgarna att teckna de nya aktierna. Kap-
pAnhl har idag 75 040 000 utestdende aktier i ett aktieslag och med en rost per aktie.



I nyemissionen kommer aktiedgarna att ha foretrddesrétt att teckna de nya aktierna. De som
tecknat aktier med stdd av foretradesratt kommer dven att ha ratt att teckna aktier utan stod av

teckningsratter (dvs. utan foretradesratt).

Preliminér tidplan for nyemissionen &r att styrelsebeslutet avseende emissionen offentliggors
den 10 oktober 2011. Vissa villkor for nyemissionen, sdsom det antal aktier som ska ges ut
och vilket belopp som ska betalas for varje ny aktie, kommer att faststallas och offentliggéras
vid senare tillfalle. Emissionen forutsatter godkannande av extra bolagsstamma att hallas om-
kring den 8 november 2011. Med foreliggande tidsplan kommer teckningstiden att infalla
omkring den 16 till 30 november, samt utfallet av emissionen att offentliggéras omkring den
6 december 2011. Bolagets delarsrapport for det forsta kvartalet (brutet rakenskapsar) offent-

liggors den 21 december 2011.

Dutot och Mellby Gard AB representerar idag cirka 28,1 procent av kapitalet i KappAhl. Du-
tot dger aktier motsvarande cirka 16,3 procent av aktiekapitalet och rosterna i KappAhl. For
att sakerstalla att nyemissionen kan ske pa acceptabla villkor och utan alltfor stor negativ
marknadsreaktion, &r det enligt styrelsens bedémning nddvandigt att nyemissionen ar fullt
garanterad. Dutot och Mellby Gard AB har saledes forklarat att de avser att rosta for emissio-
nen samt atagit sig att teckna sin respektive pro rata andel av emissionen (" Teckningsatagan-

de”), samt har enligt nedan gjort garantiataganden.

Dutot kan dven komma att forvarva teckningsratter fran andra aktiedgare for att kunna teckna
aktier utéver vad som motsvarar sin dgarandel i KappAhl (varvid Teckningsatagandet ska
omfatta sddana aktier), samt teckna sadana aktier utan foretradesratt — dock inte mer an att
Dutots innehav efter sddana forvarv och genomfard tilldelning uppgar till hogst 29,9 procent

av antalet aktier och réster i KappAhl.

Dutot respektive Mellby Gard AB har &ven ingatt garantiataganden som innebér att dessa atar
sig att teckna de aktier som inte tecknas av 6vriga aktiedgare. Dutot har atagit sig att teckna
20 procent av sadana aktier som inte tecknas av dvriga aktieagare, och Mellby Gard AB 80
procent av sadana aktier. Dutot har saledes forklarat sig berett att, under vissa forutséttningar
och mot ersattning, lamna en emissionsgaranti av innebord att Dutot, for det fall emissionen
inte fulltecknas, tecknar sa manga aktier att emissionen fulltecknas, dock maximalt ca

87 840 000 kr ("Garantiatagandet™).



Om Dutot bade (a) forvarvar teckningsratter fran andra aktieagare for att kunna teckna aktier
utdver vad som motsvarar sin dgarandel i KappAhl och/eller tecknar aktier utan foretradesrétt
och (b) infriar Garantiatagandet kan Dutots sammanlagda rostandel komma att passera 30
procent, vilket utloser budplikt enligt lagen (2006:451) om offentliga uppkopserbjudanden pa
aktiemarknaden. Styrelsen har annu inte offentliggjort nagon teckningskurs, men en teck-
ningskurs motsvarande 4 kr och en réatt att teckna tva nya aktier per innehavd aktie, i kombi-
nation med att Dutot skulle forvarva minst 30 000 000 teckningsréatter utdver sin dgarandel
alternativt tecknar motsvarande antal aktier utan foretradesratt, medfor att Dutots innehav
hogst kan uppga till cirka 36 procent av aktierna och résterna. Om Dutot enbart infriar Garan-
tidtagandet utan att forvarva teckningsratter utdver sin agarandel eller tecknar aktier utan fore-
tradesratt, kommer Dutots innehav inte att overstiga 29,9 procent av antalet aktier och roster i
KappAhl, utan uppga till cirka 26 procent av antalet aktier och roster i KappAhl. Innehavet
kan teoretiskt komma att bli nagot hogre beroende pa vilket antal aktier styrelsen slutligen

beslutar ska ges ut.

Aktiedgarna kommer att infor bolagsstdmman som beslutar om nyemissionen informeras om
garantiatagandet och Dutots mojliga kapital- och rostandel som det skulle kunna fa genom

Teckningsatagandet och vid ett infriande av Garantiatagandet.

Uppkomsten av eventuell budplikt for Dutot &r, pa grund av Garantidtagandet, helt beroende
av ovriga aktieagares anslutning till ovan beskrivna nyemission och beroende pa hur 6vriga

aktiedgare agerar har de mojlighet att begransa eller helt undvika att Dutots dgarandel i Kap-
pAhl okar. Den 6kning av Dutots dgarandel i KappAhl som &r en foljd av att garantin utnytt-
jats ar ofrivillig eftersom det inte fran Dutot finns nagon avsikt att d&ga mer &n 30 procent av

aktierna eller résterna i KappAhl. Dutot énskar inte dga fler aktier an vad som &r erforderligt
for att infria garantin och énskar séaledes inte forvarva samtliga aktier i KappAhl. Dutot 6ns-

kar darfor inte bli foremal for budplikt.

| framstallningen hemstalls om dispens fran budplikt som skulle kunna uppkomma om Dutot

infriar Teckningséatagandet och Garantiatagandet.

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 ans6kan 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 stéd i 7 kap. 10 8 LUA samt 8 och 9 88 forordningen (2007:375)
om handel med finansiella instrument 6verlatit 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.

Om det finns sarskilda skal, far enligt 7 kap. 5 § LUA undantag medges fran bestammelserna
om budplikt. Undantag far forenas med villkor. I kommentaren till bestammelsen har som
exempel pa skal som bor kunna motivera undantag anforts bl.a. att innehavet har uppkommit
till foljd av att en aktiedgare har utnyttjat sin foretradesrétt att teckna aktier i en nyemission
(prop. 2005/06:140 s. 117).

Aktiemarknadsnamnden beviljar enligt fast praxis dispens fran den budplikt som kan upp-
komma pa grund av att en aktiedgare utnyttjar sin foretradesratt att teckna aktier i en nyemis-
sion. Detsamma galler infriandet av ett garantiatagande i en sddan emission, om garantiata-
gandet ar utformat pa ett sadant sétt att garanten med stod av detta endast kan teckna aktier
som blir dver sedan forst aktiedgarna, inklusive garanten om denne &r aktiedgare, erbjudits att
teckna aktier och darefter samtliga aktieagare, exklusive garanten, och allménheten erbjudits

att teckna aterstaende aktier utan foretradesratt.

En forutsattning for dispens vid infriande av ett garantiatagande ar att aktiedgarna i det emitte-
rande bolaget infor bolagsstammans beslut om emissionen ar informerade om garantiatagan-
det samt om hur stor kapital- respektive rostandel som garanten hogst skulle kunna fa genom
att infria garantin. Dessutom maste emissionen stodjas av en stor majoritet bland dvriga aktie-

agare.



Forutsattningar finns att i det nu aktuella fallet bifalla ansokan om dispens fran budplikt for

deltagande i foretradesemissionen och infriande av emissionsgarantin.

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

marknaden behandlats av namndens ordférande.

Pa Aktiemarknadsnamndens vagnar

Johan Munck

Annica Sandberg

Hur man oéverklagar

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

ganden fick del av beslutet. Om beslutet 6verklagas av annan an sokanden, ska 6verklagan-

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



