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Detta uttalande ar meddelat av Aktiemarknadsnamnden med stod av Kollegiets for svensk
bolagsstyrning takeover-regler for vissa handelsplattformar. Uttalandet offentliggjordes
2015-07-16.

BESLUT

Aktiemarknadsnamnden medger, under i framstallningen angivna forutsattningar, Eds-
hultshall Holding AB dispens fran den budplikt annars skulle uppkomma som en féljd av ap-
portemissionen i Caucasus Oil AB, pa villkor att

1) aktiedgarna infor bolagsstamman i Caucasus Oil AB informeras om hur stor kapital- re-
spektive rostandel som Edshultshall Holding AB hogst kan fa genom affaren i fraga, samt att
2) affaren tillstyrks av aktiedgare som representerar minst tva tredjedelar av savél de avgivna
rosterna som de aktier som ar foretradda pa stamman, varvid man ska bortse fran aktier som

innehas och pa stamman foretrads av Edshultshall Holding AB.

Om Edshultshall Holding AB sedermera forvarvar ytterligare aktier i Caucasus Oil AB och
darigenom Okar sin rostandel uppkommer budplikt.
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ARENDET

Till Aktiemarknadsnamnden inkom den 9 juli 2015 en framstéllning fran Edshultshall Hol-
ding AB. Framstallningen ror dispens fran budplikt i samband med teckning av aktier i en

apportemission.

FRAMSTALLNING

I framstéllningen anfors i huvudsak féljande.

Caucasus Oil AB ar ett svenskt bolag med inriktning pa investeringar inom olja och gas. Bo-
laget ar noterat pa Aktietorget sedan hdsten 2009. Bolaget har under hela sin noteringstid haft
svart att uppvisa nagon storre lénsamhet. Likviditeten har under lang tid varit mycket dalig
och styrelsen har under en langre tid utvérderat olika mojligheter att skapa lonsamhet for bo-
laget och dess aktiedgare. Styrelsen har funnit att det bésta alternativet ar att forvarva ett

vinstdrivande bolag inom samma sektor.

Caucasus Oil har nu tecknat avtal om att forvéarva branslebolaget Smart Energy Sweden Fuels
AB (“Smart Energy”) och dess dotterbolag. Smart Energy ar ett energiforetag i Goteborg som
har som mal att genom enkla, miljovanliga tankstationer bli en ledande leverantér av branslen

till svenska folket. Bolaget omsatter idag ca 300 milj. kr.

Caucasus Oil kommer efter forvarvet byta namn till Smart Energy Group AB, men verksam-
heten med olje- och gasutvinning kommer att fortsatta som tidigare. Caucasus Oil beraknas
genom forvarvet bli vinstgivande under innevarande verksamhetsar. Smart Energy kommer

ocksa att tillféra bolaget likvida medel.

Forvarvet av Smart Energy kommer att ske genome en apportemission. Betalning kommer

alltsa att erlaggas i form av nyemitterade aktier i Caucasus Oil.

Edshultshall Holding AB innehar idag 95 procent av aktierna i Smart Energy. Resterande ak-
tier innehas av Kapril Karlstad AB. Genom deltagande i apportemissionen kommer Eds-



hultshall Holding uppna ett dgande i Caucasus Oil som representerar ca 85,5 procent av det
totala antalet aktier och roster i bolaget. Darigenom uppkommer budplikt for Edshultshall
Holding.

I framstéllningen till Aktiemarknadsnamnden hemstéller Edshultshall Holding om dispens
fran budplikt. Som skal for detta anfors att det skulle vara till nytta for aktiedgarna i Caucasus
QOil att bolaget tillfors en vinstgivande verksamhet och att bolaget i Edshultshall Holding far
in en langsiktig och kapitalstark agare. Bolagets nuvarande verksamhet inom olja och gas
kommer att kvarsta samtidigt som bolaget far en ny verksamhetsgren. Koncernen kommer
ocksa att 6ka sin omsattning fran 0,5 milj. kr till ca 300 milj. kr och direkt kunna uppvisa ett
positivt kassaflode.

OVERVAGANDEN

Kollegiet for svensk bolagsstyrning har utfardat takeover-regler for vissa handelsplattformar
(2015-02-01). Reglerna ger inom sitt tillampningsomrade uttryck for god sed pa den svenska

aktiemarknaden.

Av punkten 111.1 i Kollegiets regler féljer att budplikt intrader nar nagon genom férvérv av
aktier uppnar en dgarandel som uppgar till eller 6verstiger tre tiondelar av rostetalet for samt-

liga aktier i ett aktiebolag vars aktier handlas pa Aktietorget.

Reglerna om budplikt &r avsedda att skydda dvriga aktiedgare i samband med ett kontroll-
agarskifte. Den som forvarvar aktier i ett bolag pa Aktietorget i sadan omfattning att kontroll
— minst tre tiondelar av rostetalet — uppnas, ska erbjuda sig att forvarva aven resterande aktier
till ett i reglerna pa visst satt angivet pris. For 6vriga aktieagare innebar budplikten en indivi-
duell ratt att bli erbjuden mojligheten att lamna bolaget genom att Gverlata sina aktier till kon-
trollagaren.

Aktiemarknadsndmnden kan enligt punkten 1.2 i Kollegiets regler ge besked om hur reglerna
ska tolkas och tillampas samt medge undantag fran reglerna, om sarskilda skal foreligger. |
kommentaren till regeln ges exempel pa omstandigheter som kan motivera att dispens lamnas

fran budplikt. En av dessa omstandigheter ar att aktieinnehavet uppkommit genom att aktiea-



garen salt egendom mot betalning i form av nya aktier i det bolag som forvarvar egendomen,

dvs. aktiedgaren har tecknat aktier i en apportemission.

Av kommentaren framgar vidare att Aktiemarknadsnamnden har att genom en helhets-
beddmning préva om en dispens ligger i aktiedgarkollektivets intresse och detta intresse
kan anses vaga tyngre &n den moéjlighet for aktiedgare att lamna bolaget som budplikten
innebar. Vid en sadan prévning kan beaktas bl.a. i vilken utstrackning emissionen stods
eller vid en bolagsstdmma forutsétter stod av aktiedgarna. I linje med detta beviljar Ak-
tiemarknadsnamnden enligt fast praxis dispens fran budplikt nar budpliktsgransen pass-
eras till foljd av att aktiedgaren avser att teckna aktier i en apportemission. Sadana dis-
penser forenas regelmassigt med villkor av innebdrd att aktiedgarna infér bolagsstam-
mans behandling av emissionsfragan ska vara informerade om hur stor kapital- och ros-
tandel som den aktuella aktiedgaren kan komma att fa genom dessa forvarv. Dessutom
maste apportemissionen stodjas av en stor majoritet (2/3) bland de 6vriga aktiedgarna,
vilket innebéar att man vid bolagsstammans beslut, i forekommande fall, ska bortse fran

roster som avges av den aktiedgare som budpliktsdispensen avser.

Pa grund av det anforda och i linje med namndens praxis ska Edshultshall Holding pa vissa

villkor beviljas dispens fran budplikt.

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

marknaden behandlats av namndens vice ordférande.
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