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Detta uttalande ar meddelat av Aktiemarknadsnamnden med stod av delegation fran
Finansinspektionen (se FFFS 2007:17). Uttalandet offentliggjordes 2009-04-23.

Till Aktiemarknadsnamnden inkom den 17 februari 2009 en framstallning fran Advo-
katfirman Cederquist som ombud for Sapere Aude Trust Reg. Framstallningen ror tolk-
ning av reglerna om budplikt i lagen (2006:451) om offentliga uppkopserbjudanden pa

aktiemarknaden.

FRAMSTALLNING

Investment AB Kinnevik ("Kinnevik™) avser att forvarvar sin storsta aktiedgare Emesco AB
("Emesco™). Transaktionen, som har beskrivits i AMN 2008:50, innebér en omstrukturering
av den narstaendekrets som sedan lang tid kontrollerar Kinnevik. I denna krets ingar, forutom
Emesco, bl.a. Sapere Aude Trust Reg (”Sapere”) och Jan Hugo Stenbecks dodsbo (se AMN
2004:4 och 2005:4). Kretsens narstaendeforhallande ar sadant som avses i 3 kap. 5 § fjarde
punkten lagen om offentliga uppkopserbjudanden pa aktiemarknaden (om sagda narstaende-
krets och dess samverkan, se AMN 2004:4 och 2005:4).

Som framgar av AMN 2008:50 innehar narstaendekretsen idag cirka 13 procent av aktierna
och cirka 48 procent av rosterna i Kinnevik. Av dessa 48 procent innehas idag knappt 33 pro-
cent av Emesco. Emesco kontrolleras i sin tur av Sapere som innehar drygt 75 procent av ak-
tier och roster i Emesco (resterande aktier i Emesco &gs till helt 6vervégande del av Jan Hugo
Stenbecks dodsbo). Sapere har ett eget direkt innehav om drygt 3 procent av rosterna i Kinne-

vik. Sapere har haft denna position i narstaendekretsen sedan bdrjan av 1990-talet.
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Genom Transaktionen skulle, som framgar av AMN 2008:50, Sapere som betalning for sina
aktier i Emesco erhalla aktier i Kinnevik och darigenom komma att uppnd ett aktieinnehav

som representerar mer &n 30 procent av rosterna i Kinnevik.

| framstélliningen till Aktiemarknadsndmnden hemstélls att ndmnden uttalar sig om huruvida
Sapere, utan att utlosa budplikt for ndgon inom narstaendekretsen, kan forvarva ytterligare
aktier i Kinnevik, saval genom Transaktionen (varigenom Saperes egna innehav kommer att

Overstiga 30 procent av rosterna) som genom ytterligare forvérv darefter.

Sapere hemstéller om att ndmndens uttalande forblir konfidentiellt till dess Transaktionen

genomforts.

OVERVAGANDEN

I 3 kap. lagen (2006:451) om offentliga uppkopserbjudanden pa aktiemarknaden (LUA)
finns bestammelser om budplikt. Finansinspektionen far enligt 7 kap. 4 8 LUA efter ansékan
ge besked om huruvida budplikt géller. En ansdkan kan gdras av den som har ett beréttigat

intresse i saken.

Finansinspektionen har med stdd i 7 kap. 10 8 LUA samt 8 och 9 88 forordningen
(2007:375) om handel med finansiella instrument dverlatit till Aktiemarknadsnamnden att
ge besked om huruvida budplikt galler (FFFS 2007:17).

Budplikt intrader enligt 3 kap. 1 8 LUA nar nagon, ensam eller tillsammans med nagon som
ar narstaende enligt 5 §, genom forvarv av aktier uppnar en agarandel som uppgar till eller

dverstiger 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 utanfér Europe-

iska ekonomiska samarbetsomradet.

LUA trédde i kraft den 1 juli 2006. I linje med budpliktsreglernas syfte, ndmligen att
skydda 6vriga aktiedgare vid ett kontrollagarskifte, framgar av lagens forarbeten att den

som, ensam eller tillsammans med narstaende, redan vid tidpunkten for ikrafttradandet



innehade aktier som representerar minst tre tiondelar av rostetalet fér samtliga aktier i
bolaget ar ofdrhindrad att forvérva ytterligare aktier i bolaget utan atféljande budplikt
(prop. 2005/06:140 s. 91).

I det nu aktuella fallet innehade Sapere tillsammans med andra vissa andra dgare redan vid
lagens ikrafttrddande aktier som representerade mer &n tre tiondelar av rostetalet for samtli-
ga aktier i Kinnevik. Aktiemarknadsnamnden utgar fran den i framstallningen lamnade upp-
giften att det mellan Sapere och dessa dgare dnda sedan bdrjan av 1990-talet forelegat ett sa-
dant narstaendeforhallande som avses i 3 kap. 5 § fjarde punkten lagen om offentliga upp-
kopserbjudanden pa aktiemarknaden. Narstaendekretsens aktieinnehav har sedan LUA trad-
de i kraft aldrig understigit 30-procentsgransen. Sapere kan saledes forvarva ytterligare akti-
er i Kinnevik utan att adra sig budplikt. Jfr &dven AMN 2004:04.

BESLUT

Sapere Aude Trust Reg kan forvarva ytterligare aktier i Kinnevik utan att adra sig budplikt.

(Detta uttalande géller en planerad atgard som inte ar allmént kand. Enligt 26 § tredje stycket
forsta meningen i stadgarna for Foreningen for god sed pa vardepappersmarknaden far ett
sadant uttalande inte offentliggéras av Aktiemarknadsnamnden forran atgarden vidtagits,
gjorts allméant kand av den som planerat atgéarden eller pa annat sétt blivit allmant kand. Utta-

landet ska darfor tills vidare inte offentliggdras.)

I behandlingen av detta arende har deltagit ledamdéterna Bo Svensson (ordférande), Marianne

Lundius, Jan-Mikael Bexhed, och Lars Bredin.

Pa Aktiemarknadsnamndens vagnar

Bo Svensson

Rolf Skog



Hur man 6verklagar

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 6verklagas och vilken andring som begars. Skrivelsen med 6verkla-
gandet ska ha kommit in till Aktiemarknadsnamnden inom tre veckor fran den dag da kla-

ganden fick del av beslutet. Om beslutet 6verklagas av annan an sékanden, ska dverklagan-

det dock ha kommit in inom tre veckor fran det att beslutet offentliggjordes.



