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ARENDET

Till Aktiemarknadsnamnden inkom den 9 april 2020 en framstéllning med tva fragor rérande
inneborden av namndens praxis i fraga om villkor vid dispens fran budplikt.

FRAMSTALLNING

Antag att X genom forvarv av aktier uppnar ett aktieinnehav som representerar tre tiondelar
eller mer av rostetalet for samtliga aktier i ett svenskt aktiebolag vars aktier ar upptagna till
handel pa en reglerad marknad. Antag vidare att Aktiemarknadsnamnden for det aktuella for-
varvet medger X dispens fran budplikt och i dispensbeslutet foreskriver att om X forvarvar

ytterligare aktier i bolaget och darigenom 6kar sin rostandel uppkommer budplikt.

Fraga 1

Ska villkoret i dispensbeslutet tolkas och tillampas pa samma satt som 3 kap. 1 § forsta
stycket lagen 2006:451 om offentliga uppkopserbjudanden pé aktiemarknaden (LUA), dvs.
sa att X ska lamna ett offentligt uppkopserbjudande avseende resterande aktier i bolaget inom
fyra veckor fran den tidpunkt da X forvarvade ytterligare aktier i bolaget och offentliggjorde

storleken pa sitt aktieinnehav?
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Fraga 2

Ska villkoret i dispensbeslutet vidare tolkas och tillampas pa samma sétt som 3 kap. 6 § LUA,
dvs. sa att budplikten bortfaller om X inom fyraveckorsfristen avyttrar aktier i bolaget sa att
aktieinnehavet atergar till eller understiger aktieinnehavet omedelbart fore forvarvet av ytterli-

gare aktier?

OVERVAGANDEN

I 3 kap. LUA finns bestammelser om budplikt. Finansinspektionen far enligt 7 kap. 4 respek-

tive 5 § samma lag efter ans6kan medge undantag fran budplikt.

Finansinspektionen har med stdd i 7 kap. 10 § LUA samt 8 och 9 88 forordningen (2007:375)
om handel med finansiella instrument dverlatit till Aktiemarknadsnamnden att besluta i fragor
om undantag fran budplikt (FFFS 2007:17).

Budplikt intrader enligt 3 kap. 1 8 LUA nar nagon, ensam eller tillsammans med nagon
som ar narstaende enligt 5 8, genom forvarv av aktier uppnar en dgarandel 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 utan-
for Europeiska ekonomiska samarbetsomradet. Budplikt innebér att forvarvaren omedelbart
ska offentliggora storleken pa aktieinnehavet och inom fyra veckor darefter lamna ett offent-

ligt uppkopserbjudande avseende resterande aktier i bolaget.

Undantag fran bestammelserna om budplikt far medges om det finns sarskilda skal. Undantag

far forenas med villkor.

I beslut om dispens foreskriver ndmnden, om inte omstédndigheterna motiverar annat, att
for det fall den som dispensen avser sedermera forvarvar ytterligare aktier i bolaget och
darigenom okar sin réstandel uppkommer budplikt. Dispensen &r alltsa motiverad av
omstandigheterna i det specifika forvarvet och innebar inte en generell befrielse fran
budpliktsreglerna. Saken kan uttryckas s, att budplikten &r vilande och aterintrader om
ytterligare forvarv sker. Jfr AMN 2013:28.



Mot denna bakgrund ska enligt namndens mening i ett sadant fall som avses i framstéll-
ningen, X, vid forvarv av ytterligare aktier i bolaget, omedelbart offentliggora storleken pa det
nya aktieinnehavet och inom fyra veckor darefter lamna ett offentligt uppkopserbjudande av-

seende resterande aktier i bolaget i enlighet med reglerna om budplikt.

Vad darefter géller den andra fragan finner namnden inte ndgra avgorande skal for en annan
ordning an den som galler nar budplikt uppkommer till f6ljd av att nagon uppnar ett aktiein-
nehav som representerar tre tiondelar eller mer av rostetalet for samtliga aktier i ett bolag, dvs.
budplikten bortfaller endast om X inom fyraveckorsfristen avyttrar sa manga aktier att aktie-
innehavet representerar mindre &n tre tiondelar av rostetalet for samtliga aktier i bolaget, jfr 3
kap. 6 § LUA. Det sagda hindrar inte att ndmnden med hé&nsyn till omstandigheterna kring det
budpliktutlésande forvarvet av ytterligare aktier i ett enskilt fall kan medge att budplikten
bortfaller om X inom fyraveckorsfristen avyttrar sa manga aktier att aktieinnehavet atergar till
samma niva som fore forvarvet. Sa skulle exempelvis kunna vara fallet om aktierna i fraga
narmast oavsiktligt forvarvats inom ramen for ett foretagsforvarv. Till sddana omstandigheter

kan daremot inte hanforas forandringar i bolagets aktiekurs under fyraveckorsperioden.

I behandlingen av detta arende har deltagit Marianne Lundius (ordférande),

Sten Andersson, Jan-Mikael Bexhed, Eva Persson, Carl-Johan Pousette och Erik Sjoman.
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