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Detta uttalande ar meddelat av Aktiemarknadsnamnden med stod av delegation fran
Finansinspektionen (se FFFS 2007:17). Uttalandet offentliggjordes 2012-05-18.

BESLUT

Aktiemarknadsndmnden medger, under de i framstallningen angivna forutsattningarna, Back-
ahill Holding AB dispens fran skyldigheten att rikta budpliktsbudet avseende resterande aktier
i Brinova till aktiedgare med hemvist i Forenta staterna, Kanada, Schweiz, Japan, Australien,

Nya Zeeland och Sydafrika.

[Detta uttalande galler en planerad atgard som inte ar allmant kand. Enligt 26 § tredje stycket
forsta meningen i stadgarna for Féreningen for god sed pa vardepappersmarknaden far ett
sadant uttalande inte offentliggéras av Aktiemarknadsnamnden forran atgarden vidtagits,
gjorts allméant kand av den som planerat atgéarden eller pa annat sétt blivit allmant kand. Utta-

landet ska darfor tills vidare inte offentliggoéras.]

ARENDET

Till Aktiemarknadsnamnden inkom den 4 maj 2012 en framstéllning fran Advokatfirman
Glimstedt pa uppdrag av Backahill AB (556590-8547) och Goldcup 7662 AB, under namn-
andring till Backahill Holding AB (”Budgivaren”) (556891-0524). Framstallningen ror dis-
pens fran skyldigheten att rikta ett eventuellt budpliktserbjudande till aktieagare i vissa juris-
diktioner utanfor EES.
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FRAMSTALLNING

Backahill AB dger aktier som representerar 29,9 procent av rosterna i Brinova Fastigheter AB
("Brinova”), org.nr 556594-9566. Brinovas aktier ar utgivna i tva serier, serie A och serie B.

Aktierna av serie B ar foremal for handel pa NASDAQ OMX Stockholm.

Backahill AB &ger 91 procent av aktierna i Budgivaren. Backahill avser att inom kort 6verlata
samtliga sina aktier i Brinova till Budgivaren och darefter, genom Budgivaren, forvérva ytter-
ligare aktier i Brinova. Budgivaren kommer efter dessa forvarv inneha mer an tre tiondelar av
rostetalet for samtliga aktier i Brinova, vilket kommer att medféra en skyldighet for Budgiva-
ren att lamna ett offentligt uppkdpserbjudande avseende resterande aktier i Brinova enligt

lagen om offentliga uppkopserbjudanden pa aktiemarknaden.

Budgivaren avser att, i enlighet med vedertagen praxis, utforma erbjudandet sa att det inte
riktar sig till aktieagare med hemvist i vissa jurisdiktioner utanfor EES. Dessa jurisdiktioner

ar Forenta staterna, Australien, Japan, Kanada, Sydafrika, Schweiz och Nya Zeeland.

Av bifogad dgarforteckning (utesluten har) fran Euroclear Sweden AB avseende forhallande-
na per den 30 mars 2012 framgar att det totalt finns 37 aktiedgare med hemvist i de jurisdik-
tioner som Budgivaren avser undanta samt att de av dessa innehavda aktierna tillsammans
representerar ca 2,2 procent av kapitalet och 1,5 procent av rdsterna i Brinova. Aktier i Brino-

va ar inte foremal for sekundarnotering pa nagon utlandsk marknad.

| framstéllningen till Aktiemarknadsnamnden hemstalls att ndmnden beviljar Budgivaren dis-
pens fran skyldigheten att rikta erbjudandet till aktiedgare med hemvist i Forenta staterna,

Australien, Japan, Kanada, Sydafrika, Schweiz eller Nya Zeeland.



OVERVAGANDEN

I 3 kap. lagen (2006:451) om offentliga uppkopserbjudanden pa aktiemarknaden (LUA) finns
bestammelser om budplikt. Finansinspektionen far enligt 7 kap. 4 respektive 5 § LUA efter
ansokan ge besked om huruvida budplikt géller och medge undantag fran budplikt. En anso-

kan kan gdras av den som har ett beréttigat intresse i saken.

Finansinspektionen har med stdd i 7 kap. 10 § LUA samt 8 och 9 88 forordningen (2007:375)
om handel med finansiella instrument Gverlatit till Aktiemarknadsnamnden att ge besked om
huruvida budplikt géller och besluta i fragor om undantag fran budplikt (FFFS 2007:17).

Det ar vanligt att utlandska rattssubjekt &ger aktier i svenska bolag. Om det riktas ett of-
fentligt uppkopserbjudande till aktiedgarna i ett svenskt bolag med utldndska aktiedgare,
maste budgivaren folja de svenska reglerna men dessutom ta hansyn till reglerna i det land
eller de lander dar de utlandska aktiedgarna har sitt hemvist. Att utforma ett erbjudande sa
att det uppfyller kraven i samtliga berdrda lander kan vara mycket tidsodande och kost-
nadskravande. Av kommentaren till punkten 1.1 i Takeover-reglerna framgar att budgiva-
ren da, med stod av punkten 1.2, kan hemstalla om Aktiemarknadsnamndens tolkning av
reglerna och, vid behov dérav, dispens fran skyldigheten att rikta erbjudandet till aktieadga-
re i alla lander och fran skyldigheten att tillampa de svenska reglerna fullt ut i alla avseen-
den. | kommentaren sags vidare att i enlighet med vedertagen praxis behover, savitt avser
aktieagare i lander utanfor Europeiska ekonomiska samarbetsomradet, dispens inte sokas
om, i anslutning till erbjudandets ldmnande, antalet aktier som innehas av aktiedgare i ett
salunda berort land kan antas representera endast en obetydlig andel av totalantalet aktier i
bolaget (hogst tre procent), aktierna i fraga inte ar noterade pa nagon marknadsplats i lan-

det och inte ndgra andra omstandigheter med tillracklig styrka talar for en annan ordning.

Kommentaren till punkten 1.1 i Takeover-reglerna tar sikte pa frivilligt lamnade uppkopser-
bjudanden. Av 3 kap. 1 8 LUA framgar att ett uppkopserbjudande som lamnas pa grund av

budplikt maste avse resterande aktier i bolaget. Bestammelsen gar tillbaka pa artikel 5.1 i



EG:s Takeover-direktiv enligt vilken ett sadant erbjudande ska riktas till alla aktieagare och

omfatta hela deras innehav.

Reglerna om budplikt lamnar, till skillnad fran vad som é&r fallet ifraga om reglerna om
frivilliga erbjudanden, inte nagot utrymme for budgivaren att utan dispens utesluta aktie-
agare i vissa jurisdiktioner fran erbjudandet, oberoende av huruvida dessa jurisdiktioner &r
inom eller utanfor EES. En sadan dispens kan vidare bara komma ifraga savitt avser aktie-
agare med hemvist i lander utanfor EES. Som namnden tidigare konstaterat bor dock, i
linje med den praxis som galler i fraga om frivilliga erbjudanden, dispens normalt beviljas
om antalet aktier som innehas av aktiedgare i ett salunda berort land kan antas representera
endast en obetydlig andel av totalantalet aktier i bolaget, aktierna i fraga inte ar noterade pa
nagon marknadsplats i landet och inte nagra andra omstandigheter med tillracklig styrka
talar for en annan ordning (se bl.a. AMN 2010:22).

| det nu aktuella fallet vill Budgivarbolaget, i linje med vedertagen praxis, vid ett eventuellt
budpliktserbjudande avseende samtliga resterande aktier i Brinova lata bli att rikta erbjudan-
det till aktie&gare bosatta i Forenta staterna, Kanada, Schweiz, Japan, Australien, Nya Zeeland
och Sydafrika.

Med utgangspunkt i den agarforteckning fran Euroclear Sweden AB per den 30 mars 2012
som bifogats framstallningen kan konstateras att antalet aktier i Brinova som innehas av dgare
bosatta i envar av dessa jurisdiktioner representerar endast en obetydlig andel av samtliga
aktier i bolaget (mindre an 3 procent). Aktien i Brinova &r inte sekundarnoterad pa nagon ut-
landsk marknad. Av framstéallningen framgar inte heller nagra séarskilda omstandigheter som
talar emot att dispens beviljas.

Enligt Aktiemarknadsnamndens mening foreligger mot bakgrund av ovanstaende forutsatt-
ningar for att medge dispens fran skyldigheten att rikta erbjudandet till aktiedgare i de namn-
da jurisdiktionerna.

Detta arende har med stéd av 21 § stadgarna for Foreningen for god sed pa vérdepappers-

marknaden behandlats av ndmndens ordférande.



Pa Aktiemarknadsnamndens vagnar

Johan Munck

/Rolf Skog

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 6verklagas av annan an sékanden, ska dverklagan-

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



