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Detta uttalande ar meddelat av Aktiemarknadsndmnden med stdd av Kollegiet for svensk bo-
lagsstyrnings regler om offentliga uppkopserbjudanden avseende aktier i svenska aktiebolag
vilkas aktier handlas pa vissa handelsplattformar. Uttalandet offentliggjordes 2014-01-30.

BESLUT

Aktiemarknadsnamnden medger, under i framstallningen angivna forutsattningar, Sten-

berg Balejko Holding AB undantag fran den budplikt som annars skulle uppkomma om

bolaget forvarvar aktier i den i framstéliningen beskrivna riktade nyemissionen av aktier
i GuldAdam Holding AB, pa villkor att

1) aktiedgarna infor bolagsstdmman i GuldAdam Holding AB informeras om hur stor
kapital- respektive réstandel som Balejko Holding AB hogst kan fa genom att forvarva

aktierna i fraga, samt att

2) emissionsbeslutet godkénns 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 av Balejko Holding AB eller dess huvudégare Darius
Stenberg.

Om Balejko Holding AB sedermera forvarvar ytterligare aktier i GuldAdam Holding AB och

darigenom Okar sin rostandel uppkommer budplikt.

Detta uttalande galler en planerad atgard som inte ar allmant kand. Enligt 26 § tredje stycket

forsta meningen i stadgarna for Foreningen for god sed pa vardepappersmarknaden far ett
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sadant uttalande inte offentliggoras av Aktiemarknadsnamnden férran atgarden vidtagits,
gjorts allmant kand av den som planerat atgarden eller pa annat sétt blivit allmént kand. Utta-
landet ska darfor tills vidare inte offentliggoras.

ARENDET

Till Aktiemarknadsnamnden inkom den 20 januari 2014, med komplettering den 28 januari
2014, en framstéallning fran Stenberg Balejko Holding AB, 556916-1317, ("SBH"). Fram-
stallningen ror dispens fran budplikt vid tecknande av aktier i GuldAdam Holding AB,
556916-1416, ("GULA").

FRAMSTALLNING

| framstéliningen anfors i huvudsak foljande.

GULA ar ett bolag vars aktier ar noterade pa AktieTorget. GULA bedriver sedan ar 2009
verksamhet i form av gulduppkop fran privatpersoner. Efter en initial expansion borjade bola-
gets omsattning i mitten av ar 2012 minska pa grund av dels negativ publicitet i medier, dels
en nedgang i guldpriset. En Gveretablering pa marknaden bidrog aven till att vinsterna mins-

kade. GULA gick inte langre med vinst.

Under ar 2013 bestamdes att bolaget skulle forsoka hitta nya satt for att kopa guld samt att
bolaget skulle omstruktureras. Moderbolaget Gold Adam AG startade ett nytt bolag, Guld
Adam Holding AB (GULA) som blev dagens koncern med en svensk, dansk och norsk verk-

samhet samt servicebolag i Estland och Schweiz.

| juni 2013 fick bolaget en checkkredit pa 10 mkr, vilket forbattrade bolagets anstrangda lik-
viditet.

FoOr att underlatta anskaffning av riskkapital beslutades att ansoka om notering av
bolagets aktie pa AktieTorget. Den 25 juni 2013 listades bolaget pa Aktietorget.
Aktiekursen pendlade under sommaren 2013 i intervallet 3 - 8 kr.



Under hosten 2013 genomférde bolaget en nyemission pa 14 mkr som skulle anvandas for att
finansiera en expansion, etablera nya inkdpskanaler samt aterta bolagets position som ledare
gulduppkdpare i Norden. | emissionen tecknades aktier for ca 6 mkr av huvudagarna, 3 mkr
av externa investerare och 5 mkr av ett garantikonsortium. Emissionskursen var 1,40 kr/aktie,

vilket var strax under radande aktiekurs.

Efter nyemissionen fortsatte bolaget en paborjad omstrukturering av ink6psstrukturen dar man
gatt fran franchisetagare som akt runt i de olika landerna och kopt guld till att etablera tempo-
rara butiker i bl.a. gallerior. Man satsade ocksa stort pa att rekrytera butiker (t.ex. optiker)
som ombud for verksamheten, sa kallade “shop-in-shop” (”SIS”). Allt for att minska de fasta
kostnaderna for inkopsstallena. De hoga kostnaderna fran tiden da omsattningen var valdigt
hdg belastade fortfarande bolaget och det tog lang tid att bli av med dem. Aven processer som
att stanga butiker mm visade sig ta mycket tid i ansprak och medftra stora kostnader, samti-
digt som det gick langsammare och kostade mera &n planerat att starta upp de SIS butiker som
rekryterats. Situationen i bolaget var anstrangd. Checkkrediten var ianspraktagen samtidigt
som bolaget behovde betala skatteskulder, I6pande kostnader och Iésa vissa lan.

Bolaget arbetar fortlopande med att soka finansieringslosningar och minska sina kostnader
men har inte kunnat hitta ndgra langsiktiga finansieringslosningar. Forhandlingar har forts
med potentiella langivare, men efter en vinstvarning i januari 2014 har i stort sett alla hoppat
av forhandlingarna. En annan faktor som paverkat mojligheten att ta nya lan ar att bolagets
lager redan ar belanat.

Den finansiellt anstrangda situation som GULA nu befinner sig i &r akut. Om medel inte ord-
nas omedelbart kommer dgarna till upptagna konvertibellan vidta atgarder for att fa sina lan
aterbetalda. Det kommer inom nagon manad inte heller finnas nog med medel for att driva

den dagliga verksamheten.

Den basta mojligheten for bolaget att fa in kapital snabbt &r enligt framstallningen ett tillfal-
ligt 1an fran SBH. Majoritetsdagarna i GULA har darfor forslagit att SBH ska lana pengar till
GULA och i en riktad nyemission fa teckna 29 867 482 aktier till priset 0,16 kr, vilket ger ett
totalt emissionsbelopp om 4 778 797,10 kr.



GULA:s storre dgare menar att emissionen skulle ge bolaget en chans att klara sig och att det
skulle gynna alla aktiedgare. Dessutom ser de positivt pa att en ny huvudagare kommer in i
bolaget och tar dver ledningen. Bade SBH och bolagets ledning och huvudégare anser att
emissionslikviden &r tillracklig for att vanda bolaget och skapa ett positivt kassaflode.

En publik nyemission bedoms vara svar att genomfora dels sa tatt inpa den forra emissionen,
dels pa grund av den laga aktiekursen. Publika nyemissioner ar dessutom bade kostsamma
och tar tid, och medfor inget garanterat tillskott av kapital.

Genom emissionen skulle SBH, som idag inte dger nagra aktier i GULA, uppna ett aktieinne-
hav som representerar ndrmare 50 procent av samtliga aktier och roster i GULA. | framstall-
ningen till Aktiemarknadsnamnden hemstalls att nAmnden medger SBH undantag fran den
budplikt som enligt Kollegiets regler rérande offentliga uppkopserbjudanden avseende aktier i
svenska aktiebolag vilkas aktier handlas pa vissa handelsplattformar darmed skulle upp-
komma for SBH.

OVERVAGANDEN

Kollegiet for svensk bolagsstyrning ("Kollegiet”) har utfardat regler rérande offentliga upp-

kopserbjudanden avseende aktier i svenska aktiebolag vilkas aktier handlas pa vissa handels-
plattformar (2012-03-27). Reglerna ger inom sitt tillimpningsomrade uttryck for god sed pa

den svenska aktiemarknaden.

Av punkten 111.1 i Kollegiets regler féljer att budplikt intrader nar nagon genom férvérv av
aktier uppnar en dgarandel som uppgar till eller 6verstiger tre tiondelar av rostetalet for samt-
liga aktier i ett aktiebolag vars aktier handlas pa Aktietorget.

Reglerna om budplikt &r avsedda att skydda Ovriga aktiedgare i samband med ett kontroll-
agarskifte. Den som forvarvar aktier i ett bolag pa Aktietorget i sadan omfattning att kontroll
— minst tre tiondelar av rostetalet — uppnas, ska erbjuda sig att forvarva aven resterande aktier
till ett i reglerna pa visst satt angivet pris. FOr 6vriga aktieagare innebar budplikten en indivi-
duell ratt att bli erbjuden mojligheten att lamna bolaget genom att Gverlata sina aktier till kon-
trollagaren.



Aktiemarknadsndmnden kan enligt punkten 1.2 i Kollegiets regler ge besked om hur reglerna
ska tolkas och tillampas samt medge undantag fran reglerna, om sarskilda skal foreligger. |
kommentaren till regeln ges exempel pa omstandigheter som kan motivera att dispens lamnas
fran budplikt. En av dessa omstandigheter ar att aktieinnehavet uppkommit genom en emiss-
ion av aktier som utgor ett erforderligt led i rekonstruktionen av ett bolag med betydande
ekonomiska svarigheter. Aktiemarknadsnamnden har ocksa vid flera tillfallen meddelat dis-
pens pa den grunden, se bl.a. AMN 2013:05 och 2012:21.

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 véga tyngre an den mojlighet fér aktiedgare att lamna bolaget som budplikten innebér.
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 SBH teckna aktier i en riktad emission i GULA i sadan ut-
strackning att SBH, som idag inte dger nagra aktier i GULA, kommer att uppna nastan
50 procents rostandel i bolaget. Darigenom uppkommer budplikt for SBH. | ljuset av
vad som i framstéliningen anfors om skalen till emissionen och den ekonomiska situat-
ionen i GULA foreligger emellertid enligt ndmndens mening forutsattningar for att be-
vilja dispens fran budplikten, om aktie4dgarna infor stammans behandling av emissions-
fragan ar informerade om hur stor réstandel som SBH kommer att fa genom att forvarva
de emitterade aktierna. Dessutom maste emissionen stodjas av en stor majoritet bland
ovriga aktieagare. Nagra skal som med tillracklig styrka talar emot ett pa sadana villkor
ldmnat undantag kan inte anses foreligga.

Pa grund av det anforda ska dispens beviljas.

Detta drende har med stod av 21 § stadgarna for Foreningen for god sed pa vardepappers-
marknaden behandlats av nimndens ordforande efter samrad med andra ledaméter av namn-

den.
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