Aktiemarknadsnamnden

Aktiemarknadsnamndens uttalande 2018:24
2018-05-29

Detta uttalande ar meddelat av Aktiemarknadsnamnden med stod av delegation fran Fi-
nansinspektionen (se FFFS 2007:17). Uttalandet offentliggjordes 2018-07-23.

BESLUT

Aktiemarknadsnamnden medger, under i framstallningen angivna forutsattningar, R12 Kapital
AB undantag fran den budplikt som annars skulle kunna uppkomma som en féljd av det aktie-

lanearrangemang som kan komma att anvandas vid borsintroduktion av NCAB.

[Detta uttalande galler en planerad atgard som inte ar allmant kéand. Enligt 26 § tredje stycket
forsta meningen i stadgarna for Foreningen for god sed pa vardepappersmarknaden far ett sa-
dant uttalande inte offentliggoras av Aktiemarknadsnamnden forran atgarden vidtagits, gjorts
allmant kand av den som planerat atgarden eller pa annat satt blivit allmant kand. Uttalandet
ska darfor tills vidare inte offentliggoras.]

ARENDET

Till Aktiemarknadsnamnden inkom den 29 maj 2018 en framstallning fran Roschier
Advokatbyra AB pa uppdrag av R12 Kapital AB (“R12”). Framstallningen ror dispens
fran budplikt enligt lagen (2006:451) om offentliga uppkopserbjudanden pa aktiemark-

naden.
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FRAMSTALLNING

NCAB Group AB (556733-0161) ("NCAB") har ansokt om att bolagets aktier ska tas upp till
handel vid Nasdaqg Stockholm. Férsta dag for handel i bolagets aktie avses bli den 5 juni
2018. NCAB 4gs till 61,8 procent av R12.

| samband med Noteringen kommer en &garspridning att genomféras genom ett erbjudande
till allménheten i Sverige och till institutionella investerare i Sverige och vissa andra lander.
Erbjudandet beskrivs ndrmare i det prospekt som har godkénts och registrerats av Finansin-

spektionen.

Erbjudandet kommer att avse nyemitterade aktier och forsaljning av befintliga aktier. R12,
tillsammans med ett antal andra aktiedgare, kommer dven att stélla ut en dvertilldelningsopt-
ion som innebadr en utfastelse att, pa begéaran av Carnegie Investment Bank ("Manager") sen-
ast 30 dagar fran forsta dagen for handel i bolagets aktier, avyttra ytterligare aktier i bolaget

motsvarande omkring 15 procent av aktierna i erbjudandet.

| samband med erbjudandet lanar R12 och vissa andra aktieagare ut aktier motsvarande antal
aktier under 6vertilldelningsoptionen till Manager for forsaljning ("Aktielanet™). P& sedvanligt
séatt kan Manager aven i samband med erbjudandet och noteringen komma att genomfora
transaktioner som medfor att kursen pa aktierna haller sig pa en hogre niva an vad som annars
skulle ha varit fallet. Stabiliseringsatgarder kan komma att ske fran och med forsta dag for
handel i aktierna och under hogst 30 kalenderdagar darefter. For det fall Manager genomfor
stabiliseringsatgarder innebar detta att Manager forvarvar aktier i bolaget pd marknaden. Sad-
ana aktier som Manager forvarvat genom stabiliseringsatgéarder kan Manager aterlamna till
R12 for att 16sa aktielanet. Till den del dvertilldelningsoptionen utnyttjas forvarvar Manager
de lanade aktierna genom optionen istéllet for att aterlamna dem under aktielanet.

Storleken pa erbjudandet har beslutats av R12 och vissa andra aktiedgare samt bolagets sty-
relse i samrad med Manager baserat pa det bedomda investerarintresset. Om 6vertilldelnings-

optionen inte utnyttjas, kommer R12 att d4ga hdgst 37,01 % och l&gst 28,47 % av aktierna och



rosterna i NCAB efter Erbjudandet. Om optionen utnyttjas till fullo kommer R12 att d4ga hogst
30,42 % och lagst 21,88 % av aktierna och rosterna i NCAB efter erbjudandet. Till foljd av
aktielanet kan alltsd R12:s aktieagande komma att understiga 30,00 % av rosterna (och akti-
erna). Om Manager darefter genomfor stabiliseringsatgarder och Manager inte, eller endast
delvis, utnyttjar dvertilldelningsoptionen kan R12:s aktiedgande komma att aterigen éverstiga
30,00 % av rdsterna (och aktierna) i och med att 1&nade aktier aterlamnas till R12. Aterlam-

nandet av utlanade aktier kan darmed utlosa budplikt for R12.

Hemstallan

Mot bakgrund av ovanstaende hemstaller R12 om dispens fran den budplikt som annars skulle
kunna uppkomma i samband med aterlamnande av aktier som lanats ut till Manager for att
tacka overtilldelning inom ramen for erbjudandet och noteringen, samt att sadan dispens inte
forenas med villkor med foljden att R12 och dess narstaende inte har méjlighet att forvéarva

ytterligare aktier i NCAB utan att budplikt uppkommer.

OVERVAGANDEN

| 3 kap. LUA finns bestammelser om budplikt. Finansinspektionen far enligt 7 kap. 4 respek-
tive 5 § LUA efter ansokan ge besked om huruvida budplikt galler och medge undantag fran

budplikt. En ansdkan kan goras 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 overlatit till Aktiemarknadsnamnden att ge besked om
huruvida budplikt galler och besluta i fragor om undantag fran budplikt (FFFS 2007:17).

Budplikt intrader enligt 3 kap. 1 § LUA nér nagon, ensam eller tillsammans med nagon som
ar narstaende enligt 5 §, genom forvarv av aktier uppnar en agarandel som uppgar till eller

Overstiger 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.

Om det finns sarskilda skal, far enligt 7 kap. 5 § LUA undantag medges fran bestimmelserna



om budplikt. Undantag far forenas med villkor. I kommentaren till bestimmelsen har som ex-
empel pa skél som bér kunna motivera undantag anforts bl.a. att omstandigheterna i vissa fall
kan vara sadana att nagot kontrollagarskifte de facto inte kan ségas ha skett, trots att bolaget

har fatt en ny agare med tre tiondelar eller mer av rostetalet.

| det nu aktuella fallet kan R12:s rostandel i NCAB, genom utlaning av aktier i anslutning till
att aktierna tas upp till handel pa Nasdaq Stockholm, komma att minska till under tre tiondelar
av rostetalet och darefter ater oka till minst tre tiondelar i samband med att de utlanade akti-

erna aterlamnas. Bestammelserna om budplikt blir da tillampliga.

Enligt ndmndens mening finns det emellertid, mot bakgrund av syftet med reglerna om bud-
plikt och med beaktande av vad som uttalas i lagens forarbeten, forutsattningar att bevilja dis-
pens fran budplikten. Reglerna om budplikt avser att skydda 6vriga aktiedgare i samband med
ett kontrollagarskifte. | det nu aktuella fallet handlar det inte om nagot kontrollagarskifte utan
om ett allméant vedertaget arrangemang i samband med en bérsintroduktion, som kan leda till
att R12 inom en kortare tid efter borsintroduktionen kan komma att aterfa sa manga aktier
inom ramen for arrangemanget att R12:s rostandel kommer att motsvara tre tiondelar eller
mer av rostetalet. Dispens fran budplikt bor darfor medges (jfr bl.a. AMN 2016:15). Nagot
skal att alagga R12 budplikt vid eventuellt férvarv av ytterligare aktier i NCAB finns inte.

Ansokan om dispens fran budplikt ska mot denna bakgrund bifallas.

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

marknaden behandlats av ndmndens ordforande.

Pa Aktiemarknadsnamndens vagnar

Marianne Lundius
/Rolf Skog



Hur man éverklagar

Beslutet om dispens fran budplikt kan 6verklagas hos Finansinspektionen av den som beslu-
tet 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 begérs.
Skrivelsen med 6verklagandet ska ha kommit in till Aktiemarknadsnamnden inom tre
veckor fran den dag da klaganden fick del av beslutet. Om beslutet 6verklagas av annan &n
sokanden, ska 6verklagandet dock ha kommit in inom tre veckor fran det att beslutet offent-

liggjordes.



