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Detta uttalande ar meddelat av Aktiemarknadsndmnden med stdd av Kollegiets for svensk

bolagsstyrning takeover-regler for vissa handelsplattformar.

ARENDET

Till Aktiemarknadsnamnden inkom den 20 mars 2017 en framstallning fran

Gernandt & Danielsson Advokatbyrad pd uppdrag av Lundin Petroleum AB (publ), org. nr.
556610-8055, (“LUPE”) och International Petroleum Corporation, reg. nr. BC1103721 (”IPC”), ett
helagt dotterbolag till LUPE. Framstallningen ror i forsta hand tolkning av Kollegiets for svensk

bolagsstyrning takeover-regler for vissa handelsplattformar.

FRAMSTALLNING

| framstallningen anfors i huvudsak féljande.
Bakgrund

LUPE avser att knoppa av sina malaysiska, franska och nederlandska tillgangar genom en
omorganisation som bl.a. innebar att dessa tillgangar éverlats, direkt eller indirekt, till det
heldgda dotterbolaget IPC. IPC &r ett nybildat kanadensiskt bolag, registrerat i British Colum-
bia, med syfte att vara holdingbolag for en nybildad koncern. Den nya koncernen, dar IPC

kommer att vara moderbolag, kommer inte att omfatta nagra svenska bolag eller tillgangar.
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Sjalva omorganisationen sker genom att IPC forvarvar vissa av LUPE:s nuvarande dotterbo-

lag som dger de relevanta tillgangarna.

Efter omorganisationen kommer LUPE att dela ut aktierna i IPC till sina aktiedgare pa pro
rata-basis genom en s.k. Lex ASEA-utdelning. Omedelbart efter utdelningen kommer IPC att
ha samma aktiedgare som LUPE och dessa kommer att inneha samma proportion av aktier
och roster i IPC som i LUPE. Efter utdelningen kommer IPC att vara ett sjalvstandigt bolag

med egen verksamhet.

IPC:s aktier avses primarnoteras pa Toronto Stock Exchange ("TSX”) och sekundirnoteras pa
Nasdaq First North (”First North”) i samband med utdelningen. IPC:s intention &r dock att s&
snabbt som mojligt efter noteringen pa First North flytta upp till huvudmarknaden pa Nasdagq

Stockholm. Detta kan av olika anledningar inte ske forrén tidigast sommaren 2017.

Erbjudandet

IPC har beslutat att tillse att dess nederlandska dotterbolag Lundin Petroleum BV efter omor-
ganisationen och utdelningen lamnar ett erbjudande till samtliga aktiedgare i IPC om att képa
tillbaka aktier i IPC till ett varde om upp till 200 milj. USD (eller cirka 24,4 % av de vid tid-
punkten utestdende aktierna) till en kurs om 4,77 CAD per aktie (”Erbjudandet”). Det ar alltsa
fraga om ett aterkopserbjudande av aktier fran IPC via det helagda nederléandska dotterbolaget
Lundin Petroleum BV. Att aterkopet sker via Lundin Petroleum BV beror pa skattemassiga

faktorer.

Anmalningsperioden for Erbjudandet kommer att I6pa under en period om cirka tre veckor,
under vilken tid innehavare av IPC-aktier kan anmala samtliga, men inte farre &n sina samt-
liga aktier till forsaljning. Om vardet av de IPC-aktier som anmals till forsaljning dverstiger
100 milj. USD kommer de IPC-aktier som anméls till forsaljning att accepteras for forsaljning
pro rata i forhallande till det totala antalet aktier som har anmalts. Aterkopta aktier férvantas

sedan makuleras.

IPC anser att Erbjudandet skulle underlétta en ordningsam forsaljning av aktier for vissa av
IPC:s ursprungliga aktiedgare med hansyn till att vissa LUPE-aktiedgares (som blir IPC:s ak-

tiedgare omedelbart efter avknoppningen) strategi och investeringsmal ma eller ma ej stimma



overens med IPC:s tillgdngar och foreslagna strategi. Statoil ASA (“Statoil”) har informerat
LUPE och IPC om att det stodjer avknoppningen men att ett fortsatt aktieinnehav i IPC efter
avknoppningen ligger utanfor Statoils k&rnverksamhet med hansyn till IPC:s storlek och geo-
grafiska inriktning. Statoil har darmed informerat LUPE om sin avsikt att sélja sitt aktieinne-
hav i IPC om Erbjudandet blir aktuellt. LUPE har &ven informerats om att Nemesia Sarl, ett
investmentholag narstaende till familjen Lundin, Landor Participations Inc., ett annat invest-
mentbolag narstaende till en medlem av familjen Lundin, samt IPC:s foreslagna styrelse och

ledning inte avser att sélja sina aktier genom Erbjudandet.

Tolkningsfragor avseende takeover-reglerna

Huvudlistans takeover-regler ar inte tillampliga pa en emittents forvarv av egna aktier i form
av ett till aktiedgarna lamnat aterképserbjudande. Detta slas fast i lag (2006:451) om offent-
liga uppkopserbjudanden pa aktiemarknaden (LUA) 1 kap. 1 § andra stycket.

Ett motsvarande undantag for aterkopserbjudanden saknas i Takeover-regler for vissa
handelsplattformar ("NBK-reglerna”). Var forstaelse ar att skélet till detta dr att ratten att
forvarva egna aktier enligt 19 kap. ABL begrénsar sig till publika aktiebolag vars aktier &r
upptagna till handel pa en reglerad marknad eller en motsvarande marknad utanfor EES. En
sadan undantagsbestammelse kan darfor tyckas dverflodig avseende bolag noterade pa en

handelsplattform.

| forevarande fall kommer dock IPC att noteras pa bade First North och TSX. Eftersom ater-
kopserbjudandet ar tillatet pd TSX ar var uppfattning att NBK-reglerna, trots att ett uttryckligt
undantag saknas men med hansyn till den antagliga orsaken bakom detta, ska lasas i ljuset av
LUA 1 kap. 1 § andra stycket och darmed inte traffar IPC:s aterkopserbjudande. En annan
tolkning skulle medféra att NBK-reglernas tillampningsomrade stracker sig langre an huvud-
listans takeover-regler. Dértill saknas det mot bakgrund av Erbjudandets karaktar nagot
skyddsvart intresse som motiverar att IPC, eller dess dotterbolag Lundin Petroleum BV,

tvingas tillampa NBK-reglerna.

NBK-reglernas tillampning pa utlandska bolag

Ett uppkdpserbjudande avseende ett kanadensiskt bolag, vars aktier &r primarnoterade pa TSX

och sekundarnoterade pa Nasdaq Stockholms huvudmarknad omfattas inte av huvudlistans



takeover-regler (LUA 2 kap. 1 8§ andra stycket). NBK-reglerna omfattar ddremot sedan den 1
februari 2015, till skillnad fran tidigare, enligt dess ordalydelse aven uppkopserbjudanden

avseende utlandska bolag.

For det fall att IPC hade noterats direkt pa huvudlistan i Stockholm hade bolaget inte omfat-
tats av de svenska takeover-relgerna. Genom att istallet noteras pa First North omfattas dare-
mot IPC — enligt ordalydelsen i NBK-relgerna — av NBK-reglerna. Aven i detta fall gér alltsa
NBK-reglerna langre an LUA och huvudlistans takeover-regler. Som vi forstar saken ar tan-
ken med NBK-reglerna inte att alagga bolag pa exempelvis First North en strangare regel-
miljo an den pa huvudlistan. Mot bakgrund av detta, samt med beaktande av att det saknas
nagot skyddsvart intresse i att tvinga IPC att tillampa NBK-reglerna parallellt med det kana-
densiska regelverket, menar vi att skyldigheten for IPC att tillampa NBK-relgerna ytterst bor

bestammas utifran LUA 2 kap. 1 § andra stycket.

Hemstéllan

Med hénvisning till ovanstaende redogorelse och givet att aktierna i IPC priméarnoteras pa
TSX och sekundarnoteras pa First North hemstaller LUPE om ett tolkningsbesked fran Akti-
emarknadsnamnden om:
i) huruvida det tilltankta Erbjudandet ska undantas fran NBK-reglerna; och
i) huruvida IPC ska omfattas av NBK-reglerna trots att bolaget faller utanfér LUA 2
kap. 1 § andra stycket.

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.

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.



N&mnden gor i det nu aktuella fallet foljande bedomning.

Regleringen om offentliga uppkopserbjudanden pa aktiemarknaden ar inte avsedd tréaffa bo-
lags erbjudanden om forvérv av egna aktier. For bolag vilkas aktier ar upptagna till handel pa
en reglerad marknad foljer detta av 1 kap. 1 § andra stycket LUA, som i sin tur gar tillbaka pa
artikel 2.1 a i EU:s takeover-direktiv. For bolag vilkas aktier handlas pa en handelsplattform
saknas en motsvarande uttrycklig regel om saken. Skélet till detta torde i forsta hand vara att
svenska bolag vars aktier inte handlas pa en reglerad marknad inte far forvarva egna aktier (se
19 kap. 1 och 13 88 ABL) men ingenting tyder heller pa att Kollegiet avsett att reglerna skulle
vara tillampliga pa aterkdpserbjudanden som lamnas av ett utlandskt bolag, om bolagets ak-
tier handlas pa en svensk handelsplattform. Enligt namndens mening ska darfor Kollegiets

takeover-regler inte tillampas pa ett sddant aterkdpserbjudande.
I det nu aktuella fallet ska IPC via ett helagt dotterbolag lamna ett erbjudande om aterkdp av
egna aktier. Enligt namndens mening finns det inte skal att betrakta detta som nagot annat an

just ett aterkopserbjudande och detta omfattas mot bakgrund av vad ovan sagts darfor inte av

Kollegiets takeover-regler.

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

marknaden behandlats av ndmndens ordférande.

Pa Aktiemarknadsnamndens vagnar
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Rolf Skog



