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Detta uttalande ar meddelat av Aktiemarknadsnadmnden med stéd av NBK:s regler rérande
offentliga uppkopserbjudanden avseende aktier i svenska aktiebolag vilkas aktier handlas pa

vissa handelsplattformar.

BESLUT

Aktiemarknadsndmnden medger, under i framstallningen angivna forutsattningar, Ren-
hult Invest AB undantag fran den budplikt som annars skulle uppkomma om bolaget

forvarvar aktier i den riktade nyemissionen i Aqualiv AB, pa villkor att

1) aktiedgarna infor arssstamman i Aqualiv AB informeras om hur stor kapital- respek-
tive rostandel som Renhult Invest AB hogst kan fa genom att forvarva aktierna i fraga,

samt att

2) emissionsbeslutet godkanns av aktiedgare som representerar minst tva tredjedelar av
saval de avgivna rosterna som de aktier som ar foretradda pa stamman, varvid man ska

bortse fran aktier som innehas och pa stamman foretrads av Renhult Invest AB.

Om Renhult Invest AB sedermera forvarvar ytterligare aktier i Aqualiv AB och dérigenom

oOkar sin rostandel uppkommer budplikt.

Aktiemarknadsnamnden medger vidare, under i framstéallningen angivna forutsattningar,
Aqualiv AB undantag fran den budplikt som annars skulle uppkomma om bolaget for-

varvar de aktier i Varmlands Finans Sverige AB som innehas av Renhulot Invest.
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Detta uttalande galler en planerad atgard som inte ar allmant kand. Enligt 26 § tredje stycket
forsta meningen i stadgarna for Freningen for god sed pa vardepappersmarknaden far ett
sadant uttalande inte offentliggéras av Aktiemarknadsnamnden forran atgarden vidtagits,
gjorts allméant kand av den som planerat atgarden eller pa annat sétt blivit allmant kand. Utta-

landet ska darfor tills vidare inte offentliggoras.

ARENDET

Till Aktiemarknadsnamnden inkom den 9 maj 2011 en framstéllning fran MAQS Law Firm
Advokatbyra AB som ombud for Glenn Renhult. Framstéllningen rér dispens fran budplikt
for dels Renhult Invest AB, dels Aqualiv AB.

FRAMSTALLNING

| framstéliningen anférs foljande.

Glenn Renhult dger samtliga aktier i Renhult Invest AB, org. nr. 556732-1095.

Renhult Invest &ger i dag, fore deltagande i en planerad foretrddesemission, aktier som repre-
senterar 58,99 % av rosterna och 27,3 % av kapitalet i Varmlands Finans Sverige AB, org. nr.
556719 — 5531. De fem storsta agarna utdver Renhult Invest innehar tillsammans drygt 33 %
av rosterna och kapitalet i bolaget. Resterande aktier i Varmlands Finans ar spridda pa cirka
1000 aktieagare. Aktierna i Varmlands Finans ar noterade pa Aktietorget.

Renhult Invest &ger dérutOver aktier i de onoterade bolagen Pitchers AB (10 %), Elna Restau-
rang AB (40 %) samt Visionfc AB (25 %).

| syfte att renodla och omstrukturera sitt aktieinnehav samt bygga en bas for ett investmentbo-
lag har Renhult Invest beslutat att vidta foljande atgarder samt delta i planerade emissioner
enligt foljande.

Renhult Invest har den 7 april 2011 forvérvat aktier som representerar 23,03 % av kapitalet
och rosterna i Aqualiv AB, org. nr. 556638-2585, fran Aqualivs fyra storsta agare. Renhult
Invest ar darigenom Aqualivs storste dgare. De fem storsta dgarna i Aqualiv utéver Renhult
Invest innehar tillsammans knappt 25 % av résterna och kapitalet i bolaget. Resterande aktier
i Aqualiv ar spridda pa cirka 900 aktieagare.



Styrelsen i Aqualiv, som ar listat pa Aktietorget, har den 8 april 2011 beslutat att avyttra bola-
gets nuvarande verksamhet, vilken under en langre tid haft svart att uppvisa nagon lénsamhet.
Forséljningen kraver ett beslut av den kommande arsstamman.

| syfte att starka bolagets finansiella stallning samt snabbt 16sa bolagets radande likviditetsbe-
hov har styrelsen darutdver - med stéd av ett bemyndigande av en extra bolagsstimma den 4
april 2011 - beslutat att rikta en emission om 40 458 355 aktier till en kurs om 0,02 kr till
Renhult Invest. Emissionen kommer att tillféra bolaget 0,8 milj. kr. Beslut om den riktade
emissionen ar villkorat av ett godkannande pa den kommande arsstaimman. Efter nyemissio-
nen kommer Renhult Invests innehav i Aqualiv att representera cirka 42,49 procent av kapita-
let och rosterna i bolaget.

Héarigenom uppkommer budplikt for Renhult Invest.

Renhult Invest har for avsikt att avyttra sitt ovan ndmnda aktieinnehav, daribland aktierna i
Varmlands Finans, till Aqualiv. Innehavet i Varmlands Finans kommer efter ovan n&mnda
emission att uppga till 57,55 % av rosterna och 24,75 % av kapitalet. Betalningen sker via

reverslan till Renhult Invest.

Hérigenom uppkommer budplikt for Aqualiv.

| framstallningen till Aktiemarknadsnamnden hemstélls om dispens fran den budplikt som,
enligt Naringslivets Borskommittés regler rérande offentliga uppkdpserbjudanden avseende
aktier i svenska aktiebolag vilka handlas pa vissa handelsplattformar, genom ovan namnda
forvarv skulle uppkomma for Aqualiv respektive Renhult Invest.

Som skal for dispenserna anfors att det far anses vara till nytta for dvriga aktieagare i Aqualiv
att Renhult Invest tillfér bolaget en vinstgivande verksamhet genom att ga in som en langsik-
tig och kapitalstark dgare i Aqualiv.

Aqualiv har efter avyttringen av verksamheten inte nagon kvarvarande verksamhet. Aqualiv
ar darfor, om de planerade forvarven inte kommer till stdnd, med stor sannolikhet tvunget att
tréda i likvidation. En efterfoljande konkurs kan inte uteslutas. Aqualiv planerar att utdver
forvarvet av aktierna fran Renhult Invest dgna sig at placeringar i aktier och emissionsgaranti-
givning.

Nagon egentlig forandring i agarstrukturen i Varmlands Finans sker enligt framstallningen
inte genom att Renhult Invest &ven fortsattningsvis kommer att ha ett véasentligt inflytande
over Varmlands Finans.



OVERVAGANDEN

Naringslivets Borskommittés regler rérande offentliga uppkopserbjudanden avseende aktier i
svenska aktiebolag vilkas aktier handlas pa vissa handelsplattformar (2009-10-05) ger inom
sitt tillampningsomrade uttryck for god sed pa den svenska aktiemarknaden. Reglerna ska

tillampas bl.a. vid uppkdpserbjudanden avseende aktier som handlas pa AktieTorget.

Av punkten 111.1 i NBK-reglerna foljer att budplikt intrader nar nagon genom forvarv av akti-
er uppnar en agarandel som uppgar till eller Gverstiger tre tiondelar av rostetalet for samtliga

aktier i ett aktiebolag vars aktier handlas pa AktieTorget.

Reglerna om budplikt ar avsedda att skydda Ovriga aktiedgare i samband med ett kontroll-
agarskifte. Den som forvarvar aktier i ett bolag pa AktieTorget eller nagon av de andra aktuel-
la handelsplattformarna i sddan omfattning att kontroll — minst 30 procent av rostetalet — upp-
nas, ska erbjuda sig att forvarva aven resterande aktier till ett i NBK-reglerna pa visst satt an-
givet pris. FOr 6vriga aktiedgare innebér budplikten en individuell ratt att bli erbjuden mojlig-

heten att lamna bolaget genom att Gverlata sina aktier till kontrollagaren.

Aktiemarknadsnamnden kan enligt punkten 1.2 i NBK-reglerna ge besked om hur reglerna ska
tolkas och tillampas samt medge undantag fran reglerna, om sarskilda skal foreligger. | kom-
mentaren till regeln ges exempel pa omstandigheter som kan motivera att dispens lamnas fran
budplikt. En av dessa omstandigheter ar att aktieinnehavet uppkommit genom en emission av
aktier som utgor ett erforderligt led i rekonstruktionen av ett bolag med betydande ekonomis-
ka svarigheter. En annan omstandighet som kan motivera att dispens lamnas &r att nagot kon-
trollagarskifte de facto inte kan sdgas ha skett, trots att bolaget fatt en ny dgare med tre tionde-

lar eller mer av rostetalet.

Av kommentaren framgar vidare att Aktiemarknadsnamnden har att genom en helhets-
bedémning préva om en dispens ligger i aktiedgarkollektivets intresse och detta intresse kan
anses vaga tyngre an den mojlighet for aktiedgare att lamna bolaget som budplikten innebar.
Vid en sadan prévning kan beaktas bl.a. i vilken utstrackning emissionen stods eller vid en
bolagsstamma forutsatter stod av aktiedgarna.

| det nu aktuella fallet ska for det forsta Renhult Invest teckna aktier i en riktad emission



i Aqualiv i sadan utstrackning att Renhult Invest kommer att 6ka sin rostandel i bolaget
fran 23 till drygt 42 procent. Darigenom uppkommer budplikt for Renhult Invest. I lju-
set av vad som i framstallningen anfors om skalen till emissionen och den ekonomiska
situationen i Aqualiv foreligger emellertid enligt ndmndens mening forutséattningar for
att bevilja dispens fran budplikten, om aktiedgarna infor arsstammans behandling av
emissionsfragan ar informerade om hur stor kapital- respektive rostandel som Renhult
Invest kommer att f4 genom att forvarva de emitterade aktierna. Dessutom maste emis-
sionen stddjas av en stor majoritet bland 6vriga aktiedgare. Nagra skal som med tillrack-

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

Vidare ska Renhult Invest, vid en senare tidpunkt, 6verlata aktierna i Varmlands Finans till
Aqualiv. Renhult Invest ar idag kontrollerande dgare 1 Varmlands Finans med 59 procent av
rostetalet for samtliga aktier i bolaget. En dverlatelse av detta aktieinnehav till Aqualiv i vil-
ket Renhult Invest vid 6verlatelsetidpunkten innehar drygt 42 procent av rostetalet innebir,
med beaktande aven av vad som i 6vrigt anfors i framstallningen, enligt ndmndens mening de
facto inte nagot kontrollagarskifte. Darmed foreligger forutsattningar for att bevilja dispens
fran den budplikt som 6verlatelsen utléser for Aqualiv.

Detta drende har med stod av 21 § stadgarna for Foreningen for god sed pa vardepappers-
marknaden behandlats av ndmndens ordférande.

Pa Aktiemarknadsnamndens vagnar
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