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ARENDET

Till Aktiemarknadsnamnden inkom den 7 juli 2015 en framstéllning fran DKR Holding.

Framstallningen ror tolkning av och dispens fran Nasdaqg Stockholms takeover-regler.

FRAMSTALLNING

I framstéllningen anfors foljande.

Danske Koncept Restauranter ApS (DKR Holding) offentliggjorde den 15 april 2015 ett of-
fentligt uppkopserbjudande till aktiedgarna och konvertibelinnehavarna i Nordic Service Part-
ners Holding AB (publ) (NSP Holding). DKR Holdings erbjudande vérderar hela NSP Hol-
ding till cirka 210 milj. kr.

NSP Holding har emitterat obligationer om nominellt 200 milj. kr. Obligationerna forfaller till
betalning ar 2019. Enligt obligationsvillkoren ska NSP Holdings aktier fortsatta att vara note-
rade pa Nasdaqg Stockholms reglerade marknad under obligationslanets l6ptid. Om NSP Hol-
dings aktier skulle upphdra att vara noterade intrader en ratt for obligationsinnehavarna att,
efter pakallande i forsta hand av obligationsinnehavaragenten, inom viss kortare tid erhalla
aterbetalning av hela lanet. NSP Holding skulle inte ha likviditet nog att fullgora en sadan
aterbetalningsskyldighet och DKR Holding skulle inte ha mojlighet att tillféra NSP Holding
medel for att fullgora skyldigheten. En fortida aterbetalningsskyldighet skulle under alla
forhallanden ha en starkt negativ inverkan pa NSP Holdings finansiella stallning. DKR Hold-
ing har darfor, som ett villkor for fullféljande av erbjudandet, uppstéllt att obliga-
tionsinnehavarna accepterar en avnotering av NSP Holdings aktier.
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Besked om huruvida en erforderlig majoritet av obligationsinnehavarna accepterar en avnote-
ring, dvs. efterger sin ratt enligt den ovan beskrivna bestdmmelsen om fortsatt notering av
NSP Holdings aktier, har dnnu inte erhallits. Sista tidpunkt for obligationsinnehavarna att
inkomma med svar till obligationsinnehavaragenten &r den 21 juli 2015 kl. 17.00.

For det fall positivt svar inte skulle erhallas och DKR Holding i erbjudandet nar en accep-
tansgrad (inklusive DKR Holdings befintliga aktier i NSP Holding) motsvarande mer &n 90
procent av aktierna i NSP Holding vill DKR Holding dra tillbaka sitt erbjudande med hanvis-

ning till den bristande uppfyllelsen av fullféljandevillkoret.

DKR hemstaller att namnden uttalar att ett sadant tillbakadragande skulle vara tillatet med
hansyn till kravet pa vasentlig betydelse i punkten 11.5 i takeover-reglerna.

Acceptfristen for erbjudandet lI6per ut den 15 juli 2015, varvid acceptfristen har 16pt i totalt tre
manader. Eftersom beskedet fran obligationsinnehavarna inte kommer att sta klart forran
omkring den 21 juli 2015 hemstéller DKR Holding vidare att Aktiemarknadsndmnden god-
kanner att DKR Holding fore acceptfristens utgang forlanger acceptfristen till den 24 juli
2015, med majlighet att, efter redovisning av utfall, pa sedvanligt satt forlanga acceptfristen
ytterligare, langst till och med den 7 augusti 2015, for att ge aktiedgare som dnnu inte accepte-
rat erbjudandet mojlighet att gora det.

OVERVAGANDEN

| lagen (2006:451) om offentliga uppkdpserbjudanden pa aktiemarknaden (LUA) finns be-
stammelser om offentliga uppkdpserbjudanden avseende aktier. Enligt 2 kap. 1 § LUA far ett
offentligt uppkdopserbjudande I1&mnas endast av den som gentemot den bors som driver den
reglerade marknad dar malbolagets aktier ar upptagna till handel har atagit sig att bl.a. folja de
regler som borsen har faststallt for sadana erbjudanden. Det innebér att den som vill lamna ett
offentligt uppkopserbjudande avseende ett bolag med aktier noterade pa Nasdaq Stockholm
maste folja borsens takeover-regler. Det ankommer pa Aktiemarknadsnamnden att tolka och

prova fragor om dispens fran takeover-reglerna (punkten 1.2).



Av punkten 11.4 framgar att en budgivare far uppstélla villkor for erbjudandets fullféljande.
Vidare framgar av punkten I1.5 att en budgivare som uppstallt ett sadant villkor har ratt att
aterkalla erbjudandet, om det star klart att villkoret inte har uppfyllits eller kan uppfyllas. Rét-
ten att aterkalla ar emellertid, om villkoret avser nagot annat an att budgivaren uppnar en viss
anslutning i erbjudandet, inte oinskréankt. Budgivaren maste noga 6vervaga om det intraffade
motiverar att erbjudandet aterkallas och endast om den bristande uppfyllelsen &r av vasentlig
betydelse for budgivarens forvarv av malbolaget far erbjudandet aterkallas. Vad som ar av
vasentlig betydelse far enligt kommentaren till bestammelsen avgoras med hansyn till villko-

rets art och omstandigheterna i det enskilda fallet.

I det nu aktuella fallet skulle en bristande uppfyllelse av fullfoljandevillkoret, dvs. ett negativt
svar fran obligationsinnehavarna, enligt namndens mening och i linje med vad som anfors i
framstallningen ha en sa starkt negativ inverkan pa NSP Holdings finansiella stéllning att va-
sentlighetskravet far anses vara uppfylit.

I linje med bland annat den i takeover-reglernas inledning angivna principen att ett erbjudande
inte far hindra bolaget fran att bedriva sin verksamhet under langre tid an vad som ar skaligt
foreskrivs i punkten I1.7 tredje stycket att den sammanlagda acceptfristen i ett erbjudande inte
far vara langre an tre manader. | kommentaren till bestammelsen erinras emellertid om att

Aktiemarknadsnamnden kan medge undantag fran densamma.

I det nu aktuella fallet ar budgivaren, for att kunna fa klarhet i om det uppstéallda fullféljande-
villkoret avseende obligationsinnehavarnas stallningstagande uppfylls eller ej, beroende av en
forlangning av acceptfristen fran den 15 juli till den 24 juli. I ljuset av att det handlar om en
relativt kort forlangning och att det synes ligga utanfor budgivarens kontroll att paverka
tidsatgangen for att inhdmta obligationsinnehavarnas stallningstagande medger namnden det
begérda undantaget.

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

marknaden behandlats av namndens ordforande.
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