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ARENDET
Till Aktiemarknadsnamnden inkom den 17 mars 2019 en framstallning fran Advokatfirman

Vinge pa uppdrag av Skanska Energi AB. Framstallningen ror fragan om god sed vid ansdkan

om avnotering av bolagets aktier fran Nasdaq First North.

FRAMSTALLNING
| framstéllningen anfors i huvudsak féljande.
Styrelsen for Skanska Energi AB dvervager om den kan och bor ansoka om att Skanska Energis
B-aktier ska avnoteras. Sa kommer endast att ske om det ar forenligt med god sed pa aktie-

marknaden.

| Skanska Energi finns 8 277 120 aktier, varav 1 586 161 onoterade A-aktier och 6 690 959 B-

aktier som handlas pa Nasdaq First North.

Sedan det under ar 2018 lamnats flera konkurrerande uppkopserbjudanden avseende Skanska

Energi har bolaget numera (per det senaste arsskiftet) en agarstruktur dar Kraftringen Energi
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AB, som var en av budgivarna, ager 67,6 procent av aktierna och Infranode Energi AB, en
annan budgivare, 26,4 procent av aktierna. Ovriga aktier (cirka 6 procent) r fordelade pa cirka
480 mindre &gare. Cirka 220 av dessa innehar 200 aktier eller farre. Aktiekursen den 15 mars
2019 var 75 kronor.

Aktien handlas endast sporadiskt. Sedan arsskiftet t.o.m. den 15 mars 2019 har endast totalt
cirka 100 avslut gjorts. Snittantalet avslut per dag ar farre &n tva. Totalt har endast knappt 7 800
aktier, motsvarande knappt 0,12 procent av B-aktierna, bytt dgare sedan arsskiftet. Det saknas
saledes tillracklig tillgang och efterfragan pa bolagets aktier for fungerande handel och pris-
bildning, vilket Skanska Energi bedomer skulle gélla oavsett pa vilken marknadsplats aktierna

vore noterade.

Skanska Energis moderbolag, Kraftringen Energi AB, som lamnat ett uppkdpserbjudande i
syfte att forvarva sa manga aktier som mojligt i Skanska Energi ar av forklarliga skal inte berett
att vidta eller stodja atgarder syftande till att tvartom sprida dgandet (se aven AMN 2016:12).

Skanska Energi hemstaller att Aktiemarknadsnamnden uttalar huruvida det skulle vara forenligt
med god sed pa aktiemarknaden att, mot ovanstaende bakgrund, ansdka om avnotering utan att
tillse att bolagets aktier efter sista noteringsdagen pa borsen upptas till handel pa nagon annan

marknadsplats.

Skanska Energi utgar fran att Aktiemarknadsnamnden ger Nasdaq Stockholm AB tillfalle att

yttra sig 6ver framstéllningen.

YTTRANDE FRAN NASDAQ STOCKHOLMS MARKNADSOVERVAKNING

Nasdaqg Stockholm AB har i yttrande 6ver framstéallningen anfort foljande.

Med beaktande av likviditetskraven i punkt 2.3.1 (a) i Regelverket [Nasdaq First North Nor-
dic Rulebook] noterar Borsen foljande betraffande Skanska Energi.

Skanska Energi uppskattas, enligt vad som framgar av Bolagets framstallan, ha ca 260 aktiea-
gare med ett innehav om minst 500 Euro. Bolaget har dartill ytterligare ca 220 aktiedgare och

forefaller saledes, dven om det utifran Bolagets framstallan inte ar mojligt att avgora sakert,



faktiskt eller nara nog uppfylla Borsens krav pa att emittenten ska ha i vart fall 300 kvalifice-
rade &gare.

Skanska Energi har daremot en free float motsvarande ca 6 procent, vilket vasentligt understi-
ger Borsens redan lagt satta krav om att 10 procent av aktierna ska finnas i allman ago. Uti-
fran handelsdata som borsen tagit fram, Bilaga 1 (utesluten har), kan vidare konstateras att
likviditeten i Skanska Energis aktie markant minskat efter de konkurrerande uppkdpserbju-
danden avseende bolaget som lamnades under hésten 2018. Under perioden 1-20 mars 2019

skedde endast 23 handelsavslut i Bolagets aktie till ett totalt varde om drygt 71 000 kr.

Borsen kan saledes konstatera dels att Skanska Energis aktie inte uppfyller kraven pa free
float, dels att likviditeten i aktien i praktiken ar bristfallig. Vid en eventuell fortsatt notering
av Bolagets aktie pa Nasdaq First North kommer Borsen darfor krava att bolaget vidtar atgar-
der for en Okad free float och likviditet.

OVERVAGANDEN

Aktiemarknadsnamnden har i flera tidigare uttalanden berort fragor om avnotering av ak-
tier i fall da noteringskraven ar uppfyllda, se framfor allt AMN 2014:33. Namnden har i
dessa uttalanden framhallit att styrelsen i ett noterat bolag har en plikt att agera i samtliga
aktiedgares intresse och att den som forvérvar aktier i ett noterat bolag torde gora det un-
der forutsattningen att det finns en fungerande marknad for bolagets aktier till dess att no-

teringskraven inte langre uppfylls.

| det nu aktuella fallet ar emellertid, som namnden forstar Nasdags yttrande, note-

ringskraven inte langre uppfyllda. For fortsatt notering av Skanska Energi-aktien skulle
borsen enligt yttrandet komma att krava att bolaget vidtar atgarder for en dkad free float
och likviditet. God sed pa aktiemarknaden kan, i linje med vad namnden tidigare uttalat,

inte anses krava att Skanska Energi vidtar sadana atgarder (jfr AMN 2016:12).

Under forutsattning att borsen meddelat Skanska Energi att fortsatt notering kréaver att

atgarder av namnt slag vidtas, kan enligt namndens mening, som utgangspunkt, dven bo-



laget ans6ka om avnotering utan att det strider mot god sed pa aktiemarknaden. Med han-
syn till att Skanska Energi, forutom moderbolaget Kraftringen, har dels en stor minori-
tetsdgare med drygt en fjardedel av aktierna i bolaget, dels omkring 500 mindre
aktiedgare far emellertid, enligt namndens mening, god sed anses pabjuda att Skanska
Energi ansoker om avnotering forst efter det att marknaden informerats om avnoterings-
planerna och aktiedgarna haft en rimligt lang tid pa sig att avyttra sina aktier eller pa an-
nat satt agera med anledning av informationen. Enligt ndmndens mening bér darfor anso-
kan om avnotering ges in tidigast tre manader efter det att marknaden informerats om av-

noteringsplanerna, forutsatt givetvis att noteringskraven inte heller da ar uppfyllda.

I behandlingen av detta arende har ledamoterna Marianne Lundius (ordférande),
Ramsay Brufer, Wilhelm Luning, Nina Macpherson, Robert Ohlsson, Eva Persson,
Carl-Johan Pousette och Charlotte Strémberg deltagit.
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