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Detta uttalande ar meddelat av Aktiemarknadsnamnden med stod av delegation fran
Finansinspektionen (se FFFS 2007:17). Uttalandet offentliggjordes 2015-12-14.

ARENDET

Till Aktiemarknadsnamnden inkom den 13 november 2015 en framstéllning fran
Fredersen Advokatbyrd. Framstallningen ror tolkning av lagen (2006:451) om offentliga
uppkopserbjudanden pa aktiemarknaden.

FRAMSTALLNING

I framstallningen anfors i huvudsak féljande.

TradeDoubler Aktiebolag, ett publikt svenskt aktiebolag vars stamaktier ar upptagna till han-
del pa Nasdagq Stockholm, har gett ut aktier av tva slag, stamaktier och aktier av serie C, alla

med samma rostvarde. Den storsta aktiedgaren i TradeDoubler ar Reworld Media S.A. ("Ko6-
paren”), som i dagsléget dger 17,8 procent av det totala antalet aktier och réster i TradeDoub-

ler.

TradeDoublers styrelse bestar av sex ledamoter, varav styrelseordforanden och ytterligare en
ledamot &r beroende i forhallande till Képaren. Styrelseordféranden i TradeDoubler, Pascal
Chevalier, ar styrelseordférande och VD i Kdparen. Den andra ledamoten, Gautier Normand,
ar vice VD i Koparen.

Vid arsstamman 2015 i TradeDoubler antogs ett aktiebaserat incitamentsprogram for ledande
befattningshavare och andra nyckelpersoner i TradeDoublers koncern. | syfte att sakerstélla
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leverans av aktier till deltagarna i enlighet med incitamentsprogrammet gav TradeDoubler ut
en ny serie aktier, aktier av serie C, i en riktad emission som sedan aterkopts av TradeDoubler
for att, efter omvandling till stamaktier, kunna 6verlatas till deltagarna i enlighet med incita-
mentsprogrammet. TradeDoubler &ger, framst av denna anledning motsvarande 7,8 procent av
det totala antalet aktier i TradeDoubler, varav 6,8 procentenheter utgors av aktier av serie C.

Vid berékningen av det totala antalet aktier och roster i TradeDoubler inkluderas de aktier
som TradeDoubler dger sjalvt (jamfor prop. 2005/06:140 s. 101).

Koparen dnskar sa hog kontroll av TradeDoubler som majligt utan att drabbas av budplikt och
avser darfor att forvarva ytterligare aktier i TradeDoubler. Koparen for, med anledning av
detta, diskussioner med flera aktiedgare i TradeDoubler. En av de potentiella saljarna &r Hen-
rik Kvick AB, ett bolag som kontrolleras av Henrik Kvick, styrelseledamot i TradeDoubler
som inte ar beroende av Koparen. Henrik Kvick AB dger aktier motsvarande 12,4 procent av

det totala antalet aktier och rdster i TradeDoubler.

Koparen for dven diskussioner med andra aktiedgare och kan dven tidnkas kdpa aktier i mark-
naden. Ingen av dessa andra potentiella siljare innehar dock ensamt sa manga aktier i Trade-
Doubler att Koparen genom ett aktieforvarv fran enbart en av dessa saljare kan komma upp i

minst 30 procent av det totala antalet aktier och roster i TradeDoubler.

Samtliga potentiella siljare, inklusive Henrik Kvick AB, ar inforstadda med att Kdparen inte
kommer att forvarva sa manga aktier i TradeDoubler att Képarens agarandel efter forvarvet

uppgar till minst 30 procent av det totala antalet aktier och roster i TradeDoubler. Harutover
har dock Koparen inga dverenskommelser avseende kontrollen av TradeDoubler med nagon

av de potentiella saljarna.

Kdoparen vill sékerstélla att Koparen inte, trots att dess egen dgarandel i TradeDoubler under-

stiger 30 procent, anda drabbas av budplikt.

Fraga 1

Mot bakgrund av att tva styrelseledaméter i TradeDoublers styrelse, varav en styrelsens ord-
forande, representerar Képaren: Uppstar budplikt om Koparens aktieinnehav i TradeDoubler
tillsammans med de aktier TradeDoubler ager sjalvt uppgar till minst 30 procent av det totala

antalet aktier och roster i TradeDoubler?



Fraga 2

For det fall att svaret pa fraga 1 ar nekande, forandras situationen om aktieforvarven sker fran

aktieagare med representation i TradeDoublers styrelse, exempelvis fran Henrik Kvick AB?

Hemstéallan

For det fall att reglerna om budplikt enligt 3 kap. LUA blir tillampliga pa Képaren pa grund
av aktieforvarven enligt ovan hemstaller Koparen att Aktiemarknadsndmnden medger dispens

fran den budplikt som annars skulle uppkomma till f6ljd av aktieforvarven.

OVERVAGANDEN

I 3 kap. lagen (2006:451) om offentliga uppkdpserbjudanden pa aktiemarknaden (LUA) finns
bestammelser om budplikt. Finansinspektionen far enligt 7 kap. 4 § LUA efter ansokan ge
besked om huruvida budplikt galler. En ansdkan kan gdras av den som har ett berattigat in-

tresse i saken.

Finansinspektionen har med stéd i 7 kap. 10 8 LUA samt 8 och 9 8§ forordningen (2007:375)
om handel med finansiella instrument overlatit till Aktiemarknadsnamnden att ge besked om
huruvida budplikt galler (FFFS 2007:17).

Budplikt uppkommer enligt 3 kap. 1 § LUA nér nagon, ensam eller tillsammans med nagon
som ar narstaende enligt 5 8, genom forvarv av aktier uppnar en dgarandel som uppgar till
eller dverstiger tre tiondelar av rostetalet for samtliga aktier i ett svenskt aktiebolag vars aktier
ar upptagna till handel pa en reglerad marknad eller en motsvarande marknad utanfor Europe-
iska ekonomiska samarbetsomradet.

Av forarbetena till LUA framgar att bolagets forvarv av egna aktier inte har ndgon paverkan
pa hur manga aktier som nagon kan forvarva utan att budplikt utléses. Vid berakning av det
totala antalet roster i bolaget ska saledes inrédknas aktier som innehas av bolaget sjalvt (prop.
2005/06:140 s. 101). Det innebér i det nu aktuella fallet att TradeDoublers innehav av egna
aktier inte paverkar hur manga aktier som Koparen kan forvarva utan att budplikt uppkom-

mer.



Vid tillampningen av 1 § ska enligt 5 § som narstaende anses

1. foretag inom samma koncern som forvarvaren,

2. make eller sambo till forvérvaren,

3. barn till forvarvaren som star under férvarvarens vardnad,

4. den med vilken har traffats en 6verenskommelse om att genom ett samordnat utévande
av rostratten inta en langsiktigt gemensam hallning i syfte att uppna ett bestammande infly-
tande 6ver bolagets forvaltning, samt

5. ndgon som samarbetar med forvarvaren i syfte att uppna kontroll 6ver bolaget.

Narstaendekatalogen omfattar som utgangspunkt inte det fallet att bolaget sjalvt skulle vara
narstaende till en kdpare av aktier. Dartill kommer att ett aktiebolag som innehar egna aktier
under alla omstandigheter inte far foretrada dessa vid bolagsstimma, se 7 kap. 7 § aktiebo-
lagslagen (2005:551).

Svaret pa saval fraga 1 som 2 & mot denna bakgrund nekande.

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 offentliggoras av Aktiemarknadsnamnden forran atgarden vidtagits,

gjorts allmant kand av den som planerat atgarden eller pa annat sétt blivit allmént kand. Utta-
landet ska darfor tills vidare inte offentliggoras.

Detta drende har med stod av 21 § stadgarna for Foreningen for god sed pa vardepappers-
marknaden behandlats av ndmndens ordférande.

Pa Aktiemarknadsnamndens vagnar

Johan Munck /Rolf Skog

Hur man dverklagar



Beslutet kan 6verklagas hos Finansinspektionen av den som beslutet angar, om beslutet har
gétt honom eller henne emot. Overklagandet ska goras skriftligt. I skrivelsen ska klaganden
ange vilket beslut som 6verklagas och vilken andring som begérs. Skrivelsen med 6verkla-
gandet ska ha kommit in till Aktiemarknadsnamnden inom tre veckor fran den dag da klagan-
den fick del av beslutet. Om beslutet 6verklagas av annan dn s6kanden, ska dverklagandet

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



