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Detta uttalande ar meddelat av Aktiemarknadsnamnden med stod av delegation fran Finans-
inspektionen (se FFFS 2006:4). Uttalandet offentliggjordes 2007-09-28.

Till Aktiemarknadsnamnden inkom den 27 september 2007 en framstallning fran Roschier
Advokatbyra AB pa uppdrag av Volkswagen AG. Framstallningen avser dispens fran budplikt

for Volkswagen AG vid forvérv av ytterligare aktier i Scania AB.

BAKGRUND

| framstéllningen till ndAmnden anfors foljande.

Aktiemarknadsndmnden har i sitt uttalande AMN 2007:8 beviljat Volkswagen AG dispens
("Dispensen”) fran den budplikt som annars skulle uppkomma vid ytterligare forvarv av
aktier i Scania AB ("Bolaget” eller "Scania”). Dispensen galler forvarv som resulterar i ett
sammanlagt aktieinnehav motsvarande hogst 49,99 procent av rostetalet i Scania. VVolkswagen
offentliggjorde efter att Dispensen beviljats i ett sa kallat flaggningsmeddelande den 7 mars
2007 att man efter ytterligare forvérv av Scania-aktier innehade 38 704 550 A-aktier och

1 351 000 B-aktier i Scania, vilka totalt motsvarade cirka 35,31 procent av rsterna och cirka
20,03 procent av aktiekapitalet i Bolaget. Vid arsstimman i Scania den 3 maj 2007 foretradde
Volkswagen 40 055 550 A-aktier men inga B-aktier (motsvarande 160 222 200 A-akter efter
den aktiesplit om vilken beslut togs vid arsstimman) motsvarande cirka 36,41 procent av
rosterna och 20,03 procent av aktiekapitalet. Efter arsstimman har Volkswagen inte
offentliggjort nagra ytterligare forvarv. Det foreligger heller inget narstaendeforhallande,
sasom definierat i 3 kap. 5 § lagen (2006:451) om offentliga uppkopserbjudanden ("LUA”™),
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mellan Volkswagen och nagon annan aktieagare i Scania.

Aktiemarknadsndmnden motiverade Dispensen bland annat genom att hanvisa till de mycket
speciella omstandigheter som medférde att VVolkswagen, trots ett sedan ar 2000 i praktiken
oforandrat aktieinnehav i Bolaget, inte kom att tillhora de aktiedgare som vid ikrafttradandet
av de lagstadgade budpliktsreglerna fritt kunde forvérva ytterligare aktier i Bolaget utan att
utlésa budplikt. Ytterligare forvarv ansags inte medfora ett reellt kontrollagarskifte varfor

Dispensen kunde beviljas.

Sokanden héanvisar till den ansokan till Aktiemarknadsndmnden som foregick Dispensen for
uppgifter om hur Scanias aktiekapital samt VVolkswagens dgande i och kontroll ver Scania

utvecklats fram till Dispensen.

Med sttd av sitt nuvarande aktieinnehav utdvar Volkswagen betydande kontroll éver Bolaget
och en ytterligare 6kning av aktieinnehavet medfor inte ndgot kontrollagarskifte. Volkswagen
har sedan ar 2000 kunnat representera mer an 34 procent av rosterna pa bolagsstamman i
Scania och nagot kontrollagarskifte har saledes inte skett under denna period. De skél och
avvagningar som ledde till att de aktiedgare som per 1 juli 2006 innehade mer an 30 procent
av rostetalet inte skulle tréffas av budpliktsreglerna vid ytterligare forvarv talar enligt
sokandens uppfattning for att Volkswagen skall behandlas pa samma sétt. Sokanden anser
vidare att de speciella skal som mojliggjorde att Dispensen kunde omfatta vidare forvéarv upp
till 49.99 procent talar for att en ny dispens skall kunna ges vilken i alla aspekter behandlar
Volkswagen pa detta vis. Dispenser for vidare forvarv utan 6vre trosklar har tidigare beviljats
av Aktiemarknadsndmnden; jmf. AMN 2003:19 och 2006:50.

| framstéllningen hemstélls mot denna bakgrund att Aktiemarknadsnamnden utvidgar
Dispensen till att omfatta situationer dar sokanden uppnar ett aktieinnehav som skulle

resultera i budplikt trots Dispensen.

OVERVAGANDEN



I 3 kap. lagen (2006:451) om offentliga uppkopserbjudanden pa aktiemarknaden (LUA) finns
bestammelser om budplikt. Finansinspektionen far enligt 7 kap. 5 § efter ansokan medge un-

dantag fran bestammelserna i 3 kap. En sadan ansokan kan goras av en aktiedgare i ett sadant
bolag som avses i 3 kap. 1 § andra stycket eller nagon annan med ett berattigat intresse i sa-

ken.

Finansinspektionen har med stod i 7 kap. 10 § LUA samt 4 och 5 §8 férordningen
(1991:1007) om handel och tjanster pa vardepappersmarknaden 6verlatit till Aktiemarknads-
namnden att besluta i frigor om undantag fran budplikt (FFFS 2006:4).

Reglerna om budplikt i 3 kap. LUA innebdr bl.a. att den som, ensam eller tillsammans med
narstaende, genom forvarv av aktier uppnar ett aktieinnehav representerande minst tre tionde-

lar av rostetalet for samtliga aktier i bolaget adrar sig budplikt.

Reglerna om budplikt tradde ikraft den 1 juli 2006. Nagon sarskild évergangsregel rorande
aktieinnehav som vid tidpunkten for ikrafttradandet representerande mer &n tre tiondelar av
rostetalet infordes inte. Aktiedgare som vid tidpunkten for ikrafttrédande redan innehade akti-
er representerande minst tre tiondelar av rostetalet for samtliga aktier traffas darfor inte av

reglerna.

Undantag fran budplikt far medges, om det finns sarskilda skal. Undantag far forenas med
villkor. I kommentaren till bestammelserna om budplikt har som exempel pa skal som bor
kunna motivera undantag bl.a. anforts att omstéandigheterna i vissa fall kan vara sadana att
nagot kontrollagarskifte de facto inte kan sagas ha skett (prop. 2005/06:140 s. 117).

Volkswagen innehade aktier representerande mer &n 30 procent av rostetalet i Scania innan
budpliktsreglerna tradde i kraft den 1 juli 2006. Mycket speciella omstéandigheter gjorde emel-
lertid att VVolkswagen inte kom att tillhdra de aktiedgare som efter ikrafttradandet fritt kunde
forvédrva ytterligare aktier i bolaget. Aktiemarknadsnamnden medgav mot denna bakgrund, i
uttalandet AMN 2007:8, VVolkswagen undantag fran den budplikt som annars skulle ha kunnat
uppkomma vid ytterligare forvérv av aktier i Scania. Undantaget géllde for forvarv som kunde
resultera i ett sammanlagt aktieinnehav representerande hdgst 49,99 procent av rostetalet for

samtliga aktier i Scania.



Med hanvisning till att inte heller forvarv som ger Volkswagen en hogre andel an 49,99 pro-
cent av rostetalet skulle medfora nagot kontrollagarskifte hemstaller Volkswagen i den nu
aktuella framstéllningen att dispensen utstracks till att gélla utan begransning. Enligt ndmn-
dens mening finns forutsattningar att pa anforda skal tillmotesga denna begéran. Det faktum
att Volkswagen darigenom kan komma att uppna ett innehav som representerar mer an hélften

av rostetalet for samtliga aktier i Scania leder inte till ndgon annan bedémning.

BESLUT

Aktiemarknadsnamnden medger Volkswagen AG undantag fran den budplikt som annars

skulle kunna uppkomma vid ytterligare forvarv av aktier i Scania AB.

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

marknaden behandlats av direktoren.

Pa Aktiemarknadsnamndens vagnar

Rolf Skog

Hur man déverklagar

Beslutet kan 6verklagas hos Finansinspektionen av den som beslutet angar, om beslutet har
gatt honom eller henne emot. Overklagandet ska goras skriftligt. | skrivelsen ska klaganden
ange vilket beslut som Overklagas och vilken &ndring som begérs. Skrivelsen med overkla-
gandet skall ha kommit in till Aktiemarknadsnamnden inom tre veckor fran den dag da kla-
ganden fick del av beslutet. Om beslutet 6verklagas av annan &n sokanden, skall 6verklagan-
det dock ha kommit in inom tre veckor fran det att beslutet offentliggjordes.



