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Detta uttalande ar meddelat av Aktiemarknadsndmnden med stéd av NBK:s regler rérande
offentliga uppkopserbjudanden avseende aktier i svenska aktiebolag vilkas aktier handlas pa

vissa handelsplattformar.

BESLUT

Aktiemarknadsndmnden medger, under i framstallningen angivna forutsattningar, NH
Invest AB undantag fran den budplikt som annars skulle uppkomma om bolaget forvar-
var aktier i den riktade nyemissionen i Thenberg & Kinde Fondkommission AB, pa

villkor att

1) aktiedgarna infor bolagsstdamman i Thenberg & Kinde Fondkommission AB informe-
ras om hur stor kapital- respektive rostandel som NH Invest AB hogst kan fa genom att

forvarva aktierna i fraga, samt att

2) emissionsbeslutet godkanns av aktiedgare som representerar minst tva tredjedelar av
saval de avgivna rosterna som de aktier som &r foretradda pa stamman, varvid man ska

bortse fran aktier som innehas och pa staimman foretrads av NH Invest AB.

Om NH Invest AB sedermera forvérvar ytterligare aktier i Thenberg & Kinde Fondkommis-

sion AB och darigenom okar sin rostandel uppkommer budplikt.
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ARENDET

Till Aktiemarknadsnamnden inkom den 15 augusti 2012 en framstéllning fran NH Invest AB,
556870-7540. Framstallningen rér dispens fran budplikt.

FRAMSTALLNING

Thenberg & Kinde Fondkommission AB (Thenberg) &r noterat pa AktieTorget. Thenbergs
affarsidé ar att genom aktivt arbete inom corporate finance, kapitalférvaltning och vérdepap-
pershandel erbjuda foretag, stiftelser och privatpersoner bésta personliga service samt storsta
mojliga forutsattningar for avkastning och vardetillvéxt.

Pa grund av bristande I6nsamhet uppfyller Thenberg inte uppstallda krav pa kapitalbasens
storlek avseende kapitaltackning och stora exponeringar och har darfor av Finansinspektionen

forelagts att senast den 1 oktober 2012 ha aterstallt kapitalbasen sa att uppstéllda krav upp-

fylls.

Styrelsen i Thenberg kommer darfor vid en extra bolagsstamma den 23 augusti 2012 foresla
bl.a. en andring av konverteringsvillkoren for utelopande konverteringslan, en andring av bo-
lagsordningen dar omvandlingsforbehall inférs samt en riktad nyemission om 20.000.000
aktier av serie A till NH Invest. Forbindelser finns fran aktieagare, som representerar 2/3 delar

av totala antalet roster, att rosta for styrelsens forslag.

| Thenberg finns 7.789.000 aktier av serie A med 10 roster per aktie samt 11.035.982 aktier

av serie B med 1 rost per aktie.
NH Invest har forbundit sig, att i samband med tecknandet av den riktade nyemissionen, om-
vandla A-aktier till B-aktier sa att det totala rostetalet inte 6verstiger 49,9 % av totala antalet

roster.

| framstallningen till Aktiemarknadsnamnden hemstéller NH Invest om undantag fran bud-



plikt enligt NBK:s regler.

OVERVAGANDEN

Naringslivets Borskommittés regler rérande offentliga uppkdpserbjudanden avseende aktier i
svenska aktiebolag vilkas aktier handlas pa vissa handelsplattformar (2009-10-05) 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.

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 ndgon av de andra aktuel-
la handelsplattformarna i sddan omfattning att kontroll — minst 30 procent av rostetalet — upp-
nas, ska erbjuda sig att forvarva aven resterande aktier till ett i NBK-reglerna pa visst satt an-
givet pris. FOr Ovriga aktiedgare innebér budplikten en individuell ratt att bli erbjuden méjlig-

heten att lamna bolaget genom att Gverlata sina aktier till kontrollagaren.

Aktiemarknadsnamnden 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. | kom-
mentaren till regeln ges exempel pa omstandigheter som kan motivera att dispens lamnas fran
budplikt. En av dessa omstandigheter ar att aktieinnehavet uppkommit genom en emission av
aktier som utgor ett erforderligt led i rekonstruktionen av ett bolag med betydande ekonomis-
ka svarigheter.

Av kommentaren framgar vidare att Aktiemarknadsnamnden har att genom en helhets-
beddmning prova 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 sadan prévning kan beaktas bl.a. i vilken utstrackning emissionen stods eller vid en

bolagsstamma forutsatter stod av aktiedgarna.



| det nu aktuella fallet avser Thenberg att gora en riktad emission av aktier till NH Invest.
Pa grund av emissionen storlek skulle darigenom budplikt uppkomma for NH Invest. |
ljuset av vad som i framstéllningen anfors om skéalen till emissionen och den ekonomis-
ka situationen i Thenberg foreligger emellertid enligt ndmndens mening férutsattningar
for att bevilja dispens fran budplikten, om aktiedgarna infor bolagsstammans behandling
av emissionsfragan ar informerade om hur stor kapital- respektive rostandel som NH
Invest kommer att fa genom att forvarva de emitterade aktierna. Dessutom maste emis-
sionen stodjas av en stor majoritet bland 6vriga aktiedgare. Nagra skal som med tillrack-

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

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

marknaden behandlats av ndmndens ordférande.

Pa Aktiemarknadsnamndens vagnar
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