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ARENDET

Till Aktiemarknadsnamnden inkom den 7 januari 2013 en framstéllning fran Advokatfirman
Lindahl pa uppdrag av Mark Hauschildt. Framstéllningen ror tolkning av NASADAQ OMX
Stockholms takeover-regler.

FRAMSTALLNING
I framstallningen anfors i huvudsak féljande.

Timepiece Servicos De Consultoria LDA ("Timepiece”) &r ett IT- och telekommunikations-
bolag med sédte pa Madeira, Portugal. Fran bolagets filial Timepiece Luxembourg tillhanda-
haller bolaget, under varumarket Universal Telecom, telefoni- och bredbandstjanster till kun-
der i bl.a. Sverige. Bolaget &r heldgt av Hauschildt.

AllTele &r ett svensk aktiemarknadsbolag som bedriver verksamhet pa den svenska tele- och
bredbandsmarknaden. Bolaget tillhandahaller fast telefoni, TV och internettjanster till privat-
kunder samt sma och medelstora foretag.

AllTeles aktier ar upptagna till handel pa NASDAQ OMX Stockholm, Small Cap-listan. Det
totala antalet aktier i AllTele uppgar till 12 366 746. Bolaget har endast ett aktieslag. Bolaget
har drygt 1 500 aktie&gare.

Hauschildt har fort diskussioner med delar av AllTeles styrelse och nagra av bolagets 6vriga
huvudagare om olika tdnkbara alternativ for en forbattring av AllTeles lnsamhet och utveckl-
ing av dess affarsverksamhet. Parterna har emellertid inte lyckats uppna konsensus i fragan.
Hauschildts standpunkt &r att en fordelaktig 16sning for AllTele, saval ekonomiskt som strate-

giskt, ar att bolaget forvarvar Timepiece svenska verksamhet for telefoni och bredband
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("Timepiece Sverige”) genom en inkramsoverlatelse mot betalning i form av nyemitterade

aktier i AllTele till Timepiece ("Apportemissionen”).

Hauschildt innehar idag 3 259 283 aktier motsvarande 26,4 procent av antalet aktier och ros-
ter i AllTele. Hans totala innehav i AllTele, genom eget och narstaende bolags innehav, efter
den foreslagna Apportemissionen skulle uppga till maximalt 70 procent av antalet aktier och

roster.

Hauschildt avser att begéra att styrelsen for AllTele sammankallar en extra bolagsstamma att
hallas under februari 2013 vid vilken Hauschildt avser att foresla att stamman (i) godkéanner
forvarvet av Timepiece Sverige, (ii) fattar beslut om andring av bolagets bolagsordning for att
mojliggora Apportemissionen samt (iii) bemyndigar AllTeles styrelse att fatta beslut om
emission av aktier att anvéndas som betalning for forvarvet av Timepiece Sverige, dvs. Ap-

portemissionen.

Da Hauschildt dger mer &n 10 procent av aktierna och rosterna i AllTele utgor forvarvet av
Timepiece Sverige en s.k. narstaendetransaktion enligt Aktiemarknadsnamndens uttalande
AMN 2012:05 och saledes kravs att beslutet att godkéanna forvarvet av Timepiece Sverige
bitrads av mer an halften av de vid stimman avgivna rosterna, med bortseende fran

Hauschildts aktieinnehav.

De huvudsakliga villkoren for forvarvet av Timepiece Sverige, dvs. forvarvspriset for
Timepiece Sverige och det totala antalet aktier i AllTele som skall ges ut som betalning for
Timepiece Sverige, kommer att faststéllas fore offentliggérandet av begéran om den extra

bolagsstdmman och offentligg6ras i samband med att begédran offentliggors.

Med anledning av det innehav som Hauschildt tillsammans med sitt narstaende bolag skulle
komma att uppna genom Apportemissionen, skulle budplikt uppkomma i enlighet med 3 kap.
1 8 lagen (2006:451) om offentliga uppkdpserbjudanden pa aktiemarknaden ("LUA”) avse-
ende resterande aktier i AllTele. Hauschildt har av Aktiemarknadsnamnden (AMN 2013:01)
beviljats dispens fran skyldigheten att fullgéra denna budplikt, pa villkor att:

o aktiedgarna infor bolagsstamman i AllTele informeras om hur stor kapital- respektive

rostandel som Hauschildt hogst kan fa genom att forvarva aktierna i fraga, samt att



e emissionsheslutet bitrads av aktiedgare som representerar minst tva tredjedelar av sa-
val de avgivna rosterna som de aktier som ar foretradda pa stamman, varvid man skall

bortse fran aktier som innehas och pa stamman foretrads av Hauschildt.

For det fall kravet om tva tredjedelars majoritet, med bortseende fran de aktier som innehas
och pa stamman foretrads av Hauschildt, savitt avser emissionsbeslutet enligt (iii) ovan inte
uppnas, kommer den av Aktiemarknadsnamnden beviljade dispensen inte att gélla och
Hauschildt skulle saledes i enlighet med 3 kap. 1 § LUA vara skyldig att, inom fyra veckor
fran uppnaendet av ett aktieinnehav som representerar mer an tre tiondelar av rostetalet for
samtliga aktier i AllTele, lagga ett budpliktsbud avseende resterande aktier i AllTele eller
avyttra aktier sa att aktieinnehavet inte representerar tre tiondelar av rostetalet for samtliga
aktier i bolaget. I framstéllningen till Aktiemarknadsnamnden hemstéalls att ndmnden ger be-
sked om hur den nedre gransen for storleken pa det vederlag som Hauschildt maste erbjuda i
ett sadant budpliktsbud ska faststallas.

OVERVAGANDEN

Enligt 2 kap. 1 § LUA far ett offentligt uppkopserbjudande lamnas endast av den som gente-
mot den bors dar bolagets aktier ar upptagna till handel har atagit sig att bl.a. folja de regler
som bdrsen har faststallt for sddana erbjudanden. Det innebér, betraffande ett erbjudande av-
seende ett bolag med aktier noterade pa NASDAQ OMX Stockholm, att borsens regler ro-
rande offentliga uppkopserbjudanden” (“takeover-reglerna”) ska féljas. Det ankommer pa
Aktiemarknadsnamnden att tolka dessa regler.

Enligt punkten 11.21 takeover-reglerna galler reglerna rorande frivilliga erbjudanden, om inte
annat anges, i tillampliga delar &ven vid ett erbjudande till f6ljd av budplikt. Det innebdr bl.a.
att villkoren i ett erbjudande till foljd av budplikt, i enlighet med vad som foljer av punkten

11.13, ska anpassas till villkoren i andra forvarv som budgivaren gor fore erbjudandet.

Punkten I1.13 gar tillbaka pa den i takeover-reglerna grundlaggande principen att malbolagets
aktiedgare ska ges en likvardig behandling. I linje darmed foreskrivs i punkten 11.13 att villko-
ren i ett erbjudande som offentliggors efter ett aktieforvarv, ska vara minst lika formanligt for
dem till vilka erbjudandet riktas, som det tidigare forvarvet ("foraffaren”), om det forflutit

kortare tid an sex manader mellan foraffaren och erbjudandet.



Det dr uppenbart att syftet bakom regeln om forafférer i vissa forvarvssituationer inte gor sig
géllande. | kommentaren till punkten 11.13 uttalas i linje darmed att bestdmmelsen inte ska
tillampas pa forvarv genom teckning av aktier i en foretradesemission. Huruvida detsamma i
ett enskilt fall galler vid forvarv av aktier genom teckning i en riktad emission ankommer en-
ligt kommentaren pa Aktiemarknadsnamnden att avgora. Detsamma far antas galla forvarv
genom en apportemission. | kommentaren ges inte ndgon narmare anvisning om hur den

nedre gransen for budvederlagets storlek i sadana fall ska faststéllas.

Enligt ndmndens mening ska i det nu aktuella apportemissionsfallet punkten 11.13 inte tillam-
pas eftersom likabehandlingsprincipen da inte gor sig gallande. Forvarvet av aktier genom
apportemissionen ska alltsa inte beaktas vid bestdmmande av priset i budpliktserbjudandet.

I linje med vad som enligt punkten 11.21 Takeover-reglerna galler for det fall budplikt upp-
kommer pa grund av att exempelvis teckningsoptioner eller konvertibler utnyttjats for teck-
ning av aktier far enligt namndens mening det lagsta priset i erbjudandet inte understiga den
volymvagda genomsnittliga betalkursen for AllTeles aktie under de 20 borsdagar som foregatt
dagen for offentliggdrandet av begdran om den extra bolagsstdmman dar villkoren for den
transaktion som kan komma att resultera i budplikt offentliggérs (jfr bl.a. AMN 2005:34 och
2003:32).

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

persmarknaden behandlats av ndmndens ordférande.

Pa Aktiemarknadsnamndens vagnar
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