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Detta uttalande ar meddelat av Aktiemarknadsnamnden med stéd av delegation fran
Finansinspektionen (se FFFS 2007:17). Uttalandet offentliggjordes 2011-06-03.

BESLUT

Aktiemarknadsndmnden medger, under i framstallningen angivna forutsattningar, Handuk
Consulting Limited undantag fran den budplikt som annars skulle uppkomma om bolaget

tecknar aktier i den planerade emissionen i Reinhold Polska AB, pa villkor att

1) aktiedgarna infor bolagsstamman i Reinhold Polska AB informeras om hur stor kapital-
respektive rostandel som Handuk Consulting Limited hogst kan fa genom att forvarva

aktierna i fraga, samt att

2) emissionsbeslutet bitrads av aktieagare som representerar minst tva tredjedelar av saval
de avgivna rosterna som de aktier som ar foretradda pa stimman, varvid man ska bortse

fran aktier som innehas och pa stamman foretrads av Handuk Consulting Limited.

Om Handuk Consulting Limited sedermera forvarvar ytterligare aktier i Reinhold Polska

AB och darigenom o6kar sin réstandel uppkommer budplikt.

[Detta uttalande galler en planerad atgard som inte &r allmant kand. Enligt 26 § tredje
stycket forsta meningen i stadgarna for Foreningen for god sed pa vardepappersmarknaden
far ett sddant uttalande inte offentliggoras av Aktiemarknadsnamnden forran atgarden
vidtagits, gjorts allmant kand av den som planerat atgarden eller pa annat sétt blivit allméant

kand. Uttalandet ska déarfor tills vidare inte offentliggoras.]
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ARENDET

Till Aktiemarknadsnamnden inkom den 15 april 2011 en framstéllning fran Advokatfirman
DLA Nordic som ombud fér Handuk Consulting Limited ("Handuk’’). Framstéllningen ror
dispens fran budplikt for Handuk i samband forvarv av aktier i en nyemission i Reinhold
Polska AB.

FRAMSTALLNING

| framstéllningen anférs foljande.

Handuk Consulting Limited ("Handuk™) &r ett bolag som &r registrerat i Cypern med
registreringsnummer 155912 (the Cypriot register of companies). Handuk ags i lika delar
av Alterco Spdlka Akcyjna ("Alterco"), ett polskt aktiebolag noterat pa Warsawabdrsen
(Gielda Papierow Wartosciowych), och Irlandzka Grupa Inwestycjny Sp. z o.0. ("IGI"),
tillika ett polskt aktiebolag. Vare sig Alterco, IGI eller Handuk ager nagra aktier i Reinhold
Polska AB, organisationsnummer 556706-3713 (”Bolaget™).

Bolaget ar ett svenskt publikt aktiebolag. | Bolaget finns totalt 7 000 000 aktier, av vilka
900 000 é&r av serie A och 6 100 000 &r av serie B. Aktier av serie A har 10 roster och
aktier av serie B har 1 rost. | dvrigt har aktierna lika ratt. Bolagets aktier av serie B ar
noterade pa Main List pa Warszawaborsen, vilket ar en reglerad marknad. Aktierna av

serie A ar inte noterade.

Bolagets verksamhet bestar av investeringar i fastigheter och exploatering av
fastighetsobjekt i Polen. Den senaste finanskrisen har paverkat Bolaget bl.a. genom
pressade fastighetspriser och dkad svarighet att erhalla bankfinansiering. Under varen 2010
ingick Bolaget genom ett av sina dotterbolag ett avtal om utveckling av en stdrre fastighet.
Motparten har valt att avbryta samarbetet vilket inneburit att Bolaget har gatt miste om
forvantade intakter. Detta fick negativa effekter pa Bolagets likviditetssituation och
resultat. Bolaget gjorde ett negativt resultat for ar 2010 vilket till stor del paverkades av att

det var nodvandigt att gora nedskrivningar av tillgangar. Den polska fastighetsmarknaden



haller pa att aterhdmta sig men en kvardrojande effekt ar svarigheter att identifiera och
erhalla finansiering till nya projekt. Ut6ver att Bolaget har ett behov av att starka sin
likviditet har Bolaget darfor dven ett behov av nya projekt for att sékra en langsiktig

I6nsamhet.

Under en period har forsok gjorts att finna langsiktiga losningar pa Bolagets ekonomiska
situation och for att trygga en langsiktig ekonomisk utveckling i Bolaget. Bolaget har bl.a.
tidigare offentliggjort ett investeringsavtal involverande flera parter, daribland Alterco,
men enligt ett pressmeddelande fran Bolaget den 1 april 2011 har detta investeringsavtal
forfallit.

Bolaget och Handuk avser att ingd avtal om att Handuk skall tillfora Bolaget tillgangar i
form av fastigheter och fastighetsprojekt i Polen, mot att Handuk far teckna nya aktier av
serie B i Bolaget. Dessa tillgangar kommer att innehas av tre dotterbolag till Handuk vilka
avses tillskjutas Bolaget som betalning for nyemitterade aktier i en apportemission. Genom
forvarvet skulle Bolaget indirekt tillforas dels fardigprojekterade fastigheter med ett
positivt kassaflode, dels fastigheter under projektering. Forvérvet skulle medféra att
Bolaget far en forstarkt likviditet men skulle dven tillfora nya projekt som kan utvecklas
och avyttras efter foradling, vilket skulle ge Bolaget 6kad mojlighet till langsiktig
Ionsamhet. Vérdet pa de tre bolagen uppgar i transaktionen till EUR 16.714.793,10 och
emissionskursen avses uppga till EUR 0,9871 per aktie.

Som en integrerad del av transaktionen avses Handuk aven tillféra Bolaget ett fjarde bolag,
vilket bolag innehar en fordran mot ett av de 6vriga bolagen som Bolaget avser att
forvarva. Transaktionen avses ske genom en apportemission till samma emissionskurs.
Vérdet pa bolaget i transaktionen ar EUR 4.454.560, vilket motsvarar fordringens belopp.
Genom att fordringen pa ett av de forvarvade bolagen pa detta satt vertas av Bolaget, 6kar
koncernens mojlighet att erhalla extern finansiering fran banker eller andra kreditinstitut
genom att Bolaget ges mojlighet att t.ex. efterstalla fordringen eller tillskjuta den till sitt
nya dotterbolag. Detta kommer att moéjliggora att starka koncernens finansiella stélining

och soliditet.

Efter nyemissionen kommer Handuk att inneha 21.446.224 B-aktier i Bolaget,

motsvarande en réstandel om hogst 58,68 procent. Darigenom uppkommer budplikt for



Handuk.

Emissionen till Handuk avses beslutas pa en bolagsstimma i Bolaget. Avsikten &r att i
kallelsen till bolagsstamman, for det fall dispens medges, redogdra for meddelad dispens

samt for den kapital- respektive rostandel som Handuk kommer att fa efter nyemissionen.

Till samma bolagsstdmma som skall ta stéllning till nyemissionen till Handuk avses &ven
ldmnas férslag om en kvittningsemission riktad till Reinhold Group BV ("RGBV™) den for
narvarande rostmassigt storsta &garen i Bolaget, varigenom RGBV, till samma
teckningskurs som galler for emissionen till Handuk, skall fa teckna nya aktier av serie B
och erlagga betalning genom kvittning av en fordran mot Bolaget. For det fall den till
RGBYV riktade nyemissionen genomférs helt eller delvis skulle Handuks aktieinnehav
darigenom komma reduceras till att motsvara ca 54,5 procent av rosterna. Handuk kan

emellertid inte forfoga 6ver i vad man denna emission genomfors.

| framstéllan till Aktiemarknadsndmnden hemstalls att namnden medger Handuk dispens
fran den budplikt som kan uppkomma nar Handuk tecknar aktier i den riktade emissionen
och att dispensen inte forenas med villkor.

OVERVAGANDEN

| 3 kap. lagen (2006:451) om offentliga uppkopserbjudanden pa aktiemarknaden (LUA)
finns bestdmmelser om budplikt. De svenska bestimmelserna om budplikt géller enligt

3 kap. 1 § andra stycket LUA vid forvérv av aktier i ett svenskt aktiebolag vars aktier ar
upptagna till handel pa en reglerad marknad eller en motsvarande marknad utanfor
Europeiska ekonomiska samarbetsomradet. Finansinspektionen far enligt 7 kap. 5 § efter
ansokan medge undantag fran dessa bestammelser. En ansokan om dispens fran budplikt
kan goras av en aktieagare i ett svenskt aktiebolag vars aktier &r upptagna till handel pa en
reglerad marknad eller en motsvarande marknad utanfor Europeiska ekonomiska

samarbetsomradet eller nagon annan med ett berattigat intresse i saken.



Finansinspektionen har med stod i 7 kap. 10 § LUA samt 8 och 9 88 forordningen
(2007:375) om handel med finansiella instrument 6verlatit till Aktiemarknadsnamnden att
besluta i frdgor 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 i ett aktiemarknadsbolag uppnar en
agarandel som uppgar till eller Gverstiger tre tiondelar av rostetalet for samtliga aktier i

bolaget.

| det nu aktuella fallet kommer Handuk genom deltagande i den planerade emissionen
uppna ett aktieinnehav i Reinhold Polska AB som representerar mer an tre tiondelar av
rostetalet for samtliga aktier i bolaget. Handuk ar darmed enligt 3 kap. 1 § forsta stycket 2
LUA skyldigt att inom fyra veckor lamna ett offentligt uppkdpserbjudande avseende
resterande aktier i bolaget (budplikt).

Om det finns sarskilda skal, far enligt 7 kap. 5 8 LUA undantag medges fran bestammel-
serna om budplikt. Undantag far forenas med villkor. | kommentaren till bestammelsen har
som exempel pa skal som bor kunna motivera undantag anforts bl.a. att innehavet
uppkommit till foljd av en emission av aktier som utgor vederlag vid kdp av bolag (se
prop. 2005/06:140 s. 117). Aktiemarknadsnamnden har ocksa i flera fall beviljat dispens
fran budplikt som uppkommit i uppkommit till f6ljd av en emission av aktier som utgor
vederlag vid kop av bolag eller annan egendom. Se bl.a. AMN 2008:34.

Aktiemarknadsnamnden har att genom en helhetsbeddmning prova om en dispens ligger i
aktiedgarkollektivets intresse och detta intresse kan anses véaga tyngre an den mojlighet for
aktiedgare att lamna bolaget som budplikten innebéar. Vid en sadan prévning kan beaktas
bl.a. i vilken utstrackning emissionen stdds eller vid en bolagsstamma forutsatter stod av
aktiedgarna (se prop. 2005/06:140 s. 117).

Av framstallningen framgar att de aktier som ska emitteras ska utgora vederlag vid kop av
bolag. Enligt Aktiemarknadsnamndens mening foreligger forutsattningar for att bevilja
dispens fran budplikten, om aktiedgarna infor bolagsstimmans behandling av
emissionsfragan ar informerade om hur stor kapital- respektive rostandel som Handuk

kommer att fa genom att forvarva de emitterade aktierna. Dessutom maste emissionen



stodjas av en stor majoritet bland 6vriga aktieagare. Nagra skal som med tillracklig styrka

talar emot ett pa sadana villkor lamnat undantag kan inte anses foreligga.

Detta drende har med stod av 21 § stadgarna for Foreningen for god sed pa

vardepappersmarknaden behandlats av ndmndens ordférande.

Pa Aktiemarknadsnamndens vagnar

Johan Munck
Rolf Skog

Hur man dverklagar

Beslutet kan 6verklagas hos Finansinspektionen av den som beslutet angar, om beslutet har
gatt honom eller henne emot. Overklagandet ska goras skriftligt. 1 skrivelsen ska klaganden
ange vilket beslut som 6verklagas och vilken andring som begars. Skrivelsen med
overklagandet ska ha kommit in till Aktiemarknadsnamnden inom tre veckor fran den dag
da klaganden fick del av beslutet. Om beslutet 6verklagas av annan an sokanden, ska
overklagandet dock ha kommit in inom tre veckor fran det att beslutet offentliggjordes.



