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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

Aktiemarknadsndmnden medger, under i framstallningen angivna forutsattningar,
Herma Securities AB (organisationsnummer 556048-8503) undantag fran den budplikt
som annars skulle kunna uppkomma om bolaget med foretradesréatt tecknar aktier i den

planerade emissionen i HQ AB.

Aktiemarknadsndmnden medger vidare, under i framstallningen angivna forutsattning-
ar, Herma Securities AB undantag fran den budplikt som annars skulle kunna upp-
komma om bolaget i den planerade emissionen i HQ AB dels med foretradesratt teck-

nar aktier, dels infriar emissionsgarantin, pa villkor att

1) aktiedgarna i HQ AB infor bolagsstamman informeras om hur stor kapital- respek-
tive rostandel som Herma Securities AB skulle kunna fa genom att teckna aktier

med foretradesratt och infria garantiatagandet, samt att

2) emissionsbeslutet bitrads av aktiedgare som representerar minst tva tredjedelar av
savil de avgivna rosterna som de aktier som ar foretradda pa stamman, varvid man
vid rostrakningen ska bortse fran de aktier som innehas och pa stamman foretrads

av Herma Securities AB.
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Om Herma Securities AB sedermera forvarvar ytterligare aktier och darigenom okar sin ros-

tandel uppkommer budplikt.

ARENDET

Till Aktiemarknadsnamnden inkom den 14 oktober 2011 en framstallning fran Advokatfirman
Christer Sandberg AB som ombud for Herma Securities AB. Framstallningen ror dispens fran
budplikt i samband med forvarv av aktier i en nyemission med foretradesrétt samt infriande

av en emissionsgaranti.

FRAMSTALLNING

| framstéllningen anfors bl.a. foljande.

HQ Bank AB (”Banken”) var ett av HQ AB (”Bolaget”) heldgt dotterbolag. Bolaget var ett
finansiellt holdingbolag, vars verksamhet i allt vasentligt 1dg i Banken och i Bankens syster-
bolag, HQ Fonder Sverige AB. Banken bedrev bank- och vérdepappersrorelse till den 28 au-
gusti 2010, da Finansinspektionen aterkallade Bankens samtliga tillstand att bedriva sadan
verksamhet. Finansinspektionens aterkallandebeslut nddvandiggjorde Bankens omedelbara
forsattande i likvidation. | syfte att realisera Bankens kvarvarande vérde avyttrades den 2 sep-
tember 2010 Bolagets hela aktieinnehav i Banken.

Sedan forsaljningen av Banken den 2 september 2010 har Bolaget inte bedrivit nadgon operativ
verksamhet. Bolagets verksamhet har sedan extra bolagsstdmma den 28 september 2010 i
praktiken uteslutande omfattat utredning av de handelser och férhallanden som ledde till de
omfattande tradingforlusterna i Banken, vilka - tillsammans med vissa andra omstandigheter -
foranledde Finansinspektionen att den 27 augusti 2010 aterkalla Bankens samtliga tillstand att
bedriva bank- och vérdepappersrorelse, samt forberedelser infor och utférande av domstols-
processer for skadestands- och atervinningskrav.

Den 22 juni 2011 ingav Bolaget tva stamningsansokningar till Stockholms tingsratt, dels en
mot tidigare styrelseledamoter och verkstéllande direktorer i Bolaget och Banken samt mot
KPMG AB och huvudansvarig revisor avseende skadestand for den skada de har orsakat Bo-

laget och Banken pa grund av fel och férsummelse vid fullgérandet av sina uppdrag under



rakenskapsaren 2007, 2008, 2009 och fram till den 28 september 2010, dels en mot tidigare
styrelseledamoter och verkstallande direktorer i Bolaget samt Investment AB Oresund avse-
ende dterbaring och bristtackning avseende olagliga vinstutdelningar 2008 och 2009. De tota-

la skadestands- och atervinningskraven uppgar till cirka 2,7 miljarder SEK.

Kostnaderna for Bolagets nuvarande verksamhet har varit, och forvantas dven fortsattningsvis
vara, betydande, samtidigt som Bolaget saknar intédkter. Sammantaget under perioden fran den
28 september 2010 till och med utgangen av juni 2011 har nedlagda utredningskostnader
uppgatt till cirka 27 miljoner kronor. Styrelsen har darfor bedomt att tillskott av kapital ford-

ras for Bolagets fortsatta verksamhet.

Styrelsen for Bolaget har foreslagit extra bolagsstdmma den 11 november 2011 att besluta om
nyemission av aktier med foretradesratt for aktiedgarna ("Emissionen’”), genom vilken Bola-
get avses tillforas cirka 31,4 miljoner kronor fore emissionskostnader. Kallelse till extra bo-
lagsstdmma utfardades den 14 oktober 2011. Emissionen, enligt de villkor som anges i styrel-
sens forslag, forutsatter en minskning av aktiekapitalet samt bolagsordningséndringar, varfor
en forutsattning for Emissionen i praktiken saledes &r att bolagsstammans beslut bitrads av
aktiedgare som representerar minst tva tredjedelar av saval de avgivna résterna som de pa

stdmman foretradda aktierna.

For att sakerstalla att Emissionen fulltecknas har Bolaget inhdmtat teckningsforbindelser fran
Bolagets storre aktiedgare, daribland Herma, vilka darigenom har férbundit sig att teckna sina
respektive andelar i Emissionen, motsvarande ett belopp om sammanlagt cirka 9,6 miljoner
kronor. Vidare har Bolaget med samma parter tecknat avtal om emissionsgaranti avseende

resterande del av emissionen ("Emissionsgarantin”), motsvarande cirka 21,9 miljoner kronor.

Herma har genom Emissionsgarantin forbundit sig att, utéver forbindelsen att teckna det antal
aktier som foljer av Hermas aktieinnehav i Bolaget per avstdmningsdagen for Emissionen, d v
s 7 373 871 aktier, teckna ytterligare hogst 16 866 907 aktier i Emissionen.

Bolagets aktier ar foremal for handel pa handelsplattformen Aktietorget. Herma éger
4 915 914 aktier i Bolaget, motsvarande cirka 17,6 procent av samtliga aktier och rgster i Bo-
laget. Vid full teckning i enlighet med Iamnad teckningsforbindelse och Emissionsgarantin

skulle Hermas andel av samtliga aktier och roster i Bolaget uppga till cirka 41,8 procent.



Kostnaderna for Bolagets nuvarande verksamhet har varit, och forvantas dven fortsattningsvis
vara, betydande, samtidigt som Bolaget saknar intdkter. Med beaktande av dessa omstandig-
heter bedomer styrelsen att likviditetsbrist kan komma att uppsta under senare delen av 2011.
Enligt Herma ar det till véasentlig fordel for saval Bolaget som dess aktiedgare att det, genom
det ovan beskrivna arrangemanget, sakerstalls att nédvandigt kapital tillférs Bolaget och att

risken for obestand under senare delen av 2011 minimeras.

Det kommer att sta Bolagets dvriga aktieagare fritt att med foretradesratt teckna aktier i Emis-
sionen och dérmed begrénsa, eller sammantaget helt undvika, en 6kning av Hermas andel av
samtliga aktier och roster i Bolaget. Dessutom ges, i enlighet med de av styrelsen foreslagna
villkoren for Emissionen, allménheten mojlighet att teckna aktier innan Herma och 6vriga

emissionsgaranter i sista hand tilldelas eventuella aterstaende aktier i Emissionen.

Sammanfattningsvis bedomer Herma att - givet de foreslagna villkoren fér Emissionen - ak-
tie&garkollektivets intresse av att Bolaget tillfors kapital i Emissionen véger tyngre &n den risk
det innebér for minoritetsaktiedgarna att bolaget far en ny kontrollagare, utan att minoritetsak-
tiedgarna genom budplikten tillforsékras en mojlighet att pa skaliga villkor kunna lamna Bo-
laget. Grunden for detta ar att i det forra fallet riskerar samtliga aktiedgare i en obestandssitua-
tion forlora hela vardet pa sitt investerade kapital, medan aktiedgarna i det senare fallet bereds
forutsattningar att bibehalla i vart fall delar av det investerade kapitalet.

| framstallningen hemstélls att Aktiemarknadsnamnden medger Herma dispens fran budplikt
som kan uppkomma till f6ljd av infriandet av teckningsatagandet och garantiatagandet i emis-

sionen.

OVERVAGANDEN

NBK:s regler rorande offentliga uppképserbjudanden avseende aktier i svenska aktiebolag
vilkas aktier handlas pa vissa handelsplattformar ger inom sitt tillampningsomrade uttryck for
god sed pa den svenska aktiemarknaden. Reglerna ska tillampas bl.a. vid uppkdpserbjudanden

avseende aktier som handlas pa AktieTorget.



Av punkten I11.1 i NBK-reglerna féljer att budplikt intrader nar nagon 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.

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.

Herma innehar i dag aktier som representerar motsvarande cirka 17,6 procent av rgsterna i
HQ AB. Fragan &r nu om Herma ska beviljas dispens fran den budplikt som kan uppkomma
om Herma utnyttjar sin foretradesrétt att teckna aktier i den planerade nyemissionen i HQ AB

och infriar sitt garantiatagande.

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 garantidtagande 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 aktiedgare, exklusive garanten, och allménheten erbjudits

att teckna aterstaende aktier utan foretradesratt.

En forutsattning for dispens vid infriande av ett garantiatagande &r 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 6vriga 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 ndamndens ordférande.



Pa Aktiemarknadsnamndens vagnar

Johan Munck

Annica Sandberg



