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Detta uttalande &r meddelat av Aktiemarknadsnamnden med stod av delegation fran
Finansinspektionen (se FFFS 2007:17). Uttalandet offentliggjordes 2017-03-09.

BESLUT

Aktiemarknadsndgmnden medger, under de i framstdllningen angivna forutsattningarna, ”Hol-
dingbolaget” undantag fran den budplikt som annars skulle uppkomma om detta forvarvar

aktier i PEAB pa i framstallningen beskrivet satt.

Aktiemarknadsndmnden medger vidare, under de i framstéllningen angivna forutsattningarna,
”Holdingbolaget” undantag fran den budplikt som annars skulle uppkomma om detta forvar-

var aktier i SkiStar pa i framstéllningen beskrivet stt.

[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
sadant uttalande inte offentliggdras av Aktiemarknadsnamnden forran atgarden vidtagits,
gjorts allméant kand av den som planerat atgéarden eller pa annat satt blivit allmant kand. Utta-
landet ska darfor tills vidare inte offentliggoras. Sokanden bor observera att besluten far laga

kraft forst sedan uttalandet offentliggjorts och tiden for 6verklagande gétt ut.]

Aktiemarknadsndmnden, V&pnargatan 8, 114 51 Stockholm
E-post: info@aktiemarknadsnamnden.se Hemsida: www.aktiemarknadsnamnden.se
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ARENDET

Till Aktiemarknadsnamnden inkom den 15 februari 2017 en framstéllning fran Flood Herslow

Holme Advokatbyra pa uppdrag av Mats Paulsson, Fredrik Paulsson med familj, framlidne Stefan

Paulssons efterlevande familj samt deras bolag. Framstallningen rér dispens fran budplikt enligt

3 kap. lagen (2006:451) om offentliga uppkopserbjudanden pa aktiemarknaden (LUA).

FRAMSTALLNING

| framstéllningen anférs i huvudsak féljande.
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Bakgrund

Mats Paulsson, Mats Paulssons son Fredrik Paulsson (720421-3552) med familj samt
Mats Paulssons framlidne son Stefan Paulssons efterlevande familj &ger, pa satt anges
nedan, storre aktieposter i SkiStar Aktiebolag (publ), 556093-6949 (nedan "SkiStar")
samt PEAB AB (publ), 556061-4330 (nedan "PEAB”). Mats Paulssons framlidne son
Stefan Paulssons familj bestar av tidigare hustrun Anita Paulsson samt Mats Paulssons
barnbarn Saga Paulsson (000929-3044) och Maja Paulsson (960506-2224). Nedan hén-
visningar till &gande hanforligt till Mats Paulssons framlidne son Stefan Paulsson, avser

i huvudsak Saga Paulssons och Maja Paulssons dgande i SkiStar och PEAB.

PEABs B-aktie ar noterad pa Nasdaq Stockholm. Aktier av serie A har ett réstvarde om
10 roster per aktie och aktier av serie B har ett rostvarde om en rost per aktie. PEABS A-

aktier &r inte noterade.
SkiStars B-aktie ar noterad pa Nasdaq Stockholm. Aktier av serie A har ett rostvarde
om 10 roster per aktie och aktier av serie B har ett rostvarde om en rost per aktie.

SkiStars A-aktier &r inte noterade.

Aogandet i PEAB ér fordelat enligt féljande. Mats Paulsson innehar direkt och indirekt

genom bolag cirka 28,6 procent av det totala antalet roster, Fredrik Paulsson med familj

innehar direkt och indirekt genom bolag cirka 14,5 procent av det totala antalet roster,



1.5
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1.7

1.8

1.9

Stefan Paulssons efterlevande familj innehar direkt och indirekt genom bolag cirka 14,5
procent av det totala antalet rgster. Totalt sett motsvarar detta cirka 57,6 procent av det

totala antalet roster i bolaget.

Agandet i SkiStar ar fordelat enligt foljande. Mats Paulsson innehar direkt och indirekt

genom bolag cirka 24,2 procent av det totala antalet roster, Fredrik Paulsson med familj
innehar direkt och indirekt genom bolag cirka 11,2 procent av det totala antalet roster,
Stefan Paulssons efterlevande familj innehar direkt och indirekt genom bolag cirka 11,1
procent av det totala antalet rgster. Totalt sett motsvarar detta cirka 46,5 procent av det
totala antalet roster i bolaget.

Nedan angivna omstandigheter ar av intresse for bedémningen.

Vid tillfallet for LUA:s ikrafttrddande den 1 juli 2006 uppgick
ovannamnda familjemedlemmars totala, direkta och indirekta, innehav till totalt 34,5

procent av samtliga roster i PEAB respektive 41,7 procent av samtliga roster i SkiStar.

I enlighet med foreskrift i Stefan Paulssons testamente star Saga Paulssons och Maja
Paulssons, direkta och indirekta aktieinnehav i PEAB och SkiStar under sarskild for-
valtning. Fredrik Paulsson ar utsedd till sérskild forvaltare och han forfogar enligt sitt

forordnande Over samtliga till aktierna hdrande rostrétter.

Detta innebadr att Fredrik Paulsson i nuldget forfogar 6ver cirka 29 procent av det totala

antalet roster i PEAB samt cirka 22,3 procent av det totala antalet roster i SkiStar.

Mellan & ena sidan den &ldre generationen bestaende av Mats Paulsson och hans bolag,
och & andra sidan den yngre generationen bestaende av Fredrik Paulsson med familj,
Stefan Paulssons efterlevande familj samt deras bolag, forekommer varken nagon sadan
direkt eller underforstadd dverenskommelse om ett samordnat utdvande av rostrétt i
PEAB eller SkiStar som avses i 3 kap. 5 § 4 p LUA, eller nagot sadant samarbete om att
uppna kontroll I PEAB eller SkiStar, som avses i 3 kap. 585 p LUA.

Oaktat detta faktum, bor det framhallas att de bagge generationerna i familjen Paulsson

inte vid nagot tillfalle valt att anvanda sina roster i PEAB eller SkiStar pa olika satt.
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| forhallande till marknaden innebér generationsskiftet ingen forandring.

| princip allt dgandet av PEAB-aktier samt SkiStar-aktier planeras att samlas i ett nybil-
dat holdingbolag (“Holdingbolaget™). Utgangslaget kommer dock vara att Mats Pauls-
son, Fredrik Paulsson samt Maja Paulsson och Saga Paulsson behaller sitt privata
agande i PEAB, vilket motsvarar 7,58 %; 0,86 % samt 0,82 % av andelen roster, dvs.
totalt 9,26 % av det totala antalet roster. Det kan dock i framtiden bli aktuellt att dver-
lata &ven detta dgande till Holdingbolaget. Vidare dger Maja Paulsson och Saga Pauls-
son a ena sidan ca 33 % samt Fredrik Paulsson a andra sidan ca 33 % av aktierna i ett
bolag vid namn ETC Industri AB. ETC Industri AB innehar ca 0,12 % av rosterna i
PEAB. ETC Industri AB kommer till en borjan inte att dverlatas till Holdingbolaget,
men det kan i framtiden bli aktuellt att 6verlata &ven ETC Industri AB till Holdingbola-
get.

Holdingbolaget kommer att dgas av 1) Mats Paulsson, 2) Fredrik Paulsson och 3) Fred-
rik Paulssons heldgda ”FP-Holding” samt 4) Maja Paulsson och Saga Paulsson till lika
delar &gda "M &S Holding”. Maja Paulssons och Saga Paulssons dgande i Holdingbola-

get kommer att sta under sarskild forvaltning av Fredrik Paulsson.

| Holdingbolaget kommer det att finnas saval A-aktier (totalt 5 st.), som B-aktier (totalt
35 st.). A-aktierna har tio ganger starkare rostvéarde an B-aktierna. Fredrik Paulsson
kommer genom sitt &gande att ha kontrollen éver Holdingbolaget. Om Fredrik Paulsson
skulle ga bort i tiden innan Mats Paulsson, ar tanken att Mats Paulsson ska fa kontroll
over Holdingbolaget, fram till dess att tredje generationen &r redo att ta dver kontrollen

Over Holdingbolaget.

1.13 Efter ovan beskrivna generationsskiftesatgarder kommer,

(1) Fredrik Paulsson, direkt och indirekt genom bolag, att d4ga aktier motsvarande
45 % av det totala antalet aktier i Holdingbolaget samt 52,9 % av rosterna i
Holdingbolaget. Fredrik Paulssons direkta dgande i Holdingbolaget bestar av 3
A-aktier, motsvarande 35,3 % av rosterna i Holdingbolaget och hans indirekta

agande i Holdingbolaget bestar av d&gande genom FP-Holding, vilket motsvarar



2.1

(ii)

(iii)

(iv)

17,6 % av rosterna i Holdingbolaget, vilket innebér att Fredrik Paulsson direkt
och indirekt kommer att inneha 52,9 % av rosterna i Holdingbolaget,

Saga Paulsson och Maja Paulsson att, indirekt genom bolag, dga aktier motsva-
rande 25 % av det totala antalet aktier i Holdingbolaget samt 11,8 % av roster-
na i Holdingbolaget. Saga Paulssons och Maja Paulssons dgande i Holdingbo-
laget kommer att sta under sarskild forvaltning med Fredrik Paulsson som sar-

skild forvaltare,

Mats Paulsson att direkt &ga aktier motsvarande 30 % av det totala antalet ak-

tier i Holdingbolaget samt 35,3 % av rosterna i Holdingbolaget; och

Holdingbolaget, direkt eller indirekt genom bolag, dga aktier motsvarande
cirka 48,2 % av det totala antalet roster i PEAB samt cirka 46,5 % av det totala

antalet roster i SkiStar.

Hemstallan om undantag

Pa uppdrag av Mats Paulsson, Fredrik Paulsson med familj, framlidne Stefan Paulssons

efterlevande familj, samt deras bolag hemstélls att Aktiemarknadsnamnden

(i)

(i)

medger undantag fran budplikten i den ifragavarande situationen dar familjens
agande i PEAB och SkiStar pa grund av generationsskiftet, i ett eller flera steg
over tid och fran en eller flera av de berdrda parterna, kommer att samlas i
Holdingbolaget, som Fredrik Paulsson kommer att ha majoritetsdgandet dver
och dar Mats Paulsson dven kommer att bibehalla ett betydande inflytande och
i vilket Maja och Saga Paulsson &ven kommer att inneha ett 4gande i enligt vad

som beskrivits ovan; samt

bekraftar att undantaget aven omfattar ytterligare forvarv direkt och indirekt av
aktier i PEAB och SkiStar.

2.2 Vid namndens provning av fragan om dispens bér det mot bakgrund av ovan och sar-



skilt med beaktande av den samsyn som forelegat vid utnyttjandet av rostratten och att
omfordelningen av dgande ar familjeintern, kunna konstateras att, &ven om det inte fo-
rekommit sadant narstaendeforhallande som avses i LUA, den tilltankta generationsvax-
lingen inte de facto medfdr ndgot kontrollagarskifte. | forhallande till marknaden inne-

bar generationsskiftet ingen reell forandring.

OVERVAGANDEN

I 3 kap. LUA finns bestammelser om budplikt. Budplikt innebér att den som, ensam eller till-
sammans med nagon som &r narstaende enligt 5 8, genom foérvarv av aktier uppnar en agaran-
del som uppgar till eller 6verstiger tre tiondelar av rostetalet for samtliga aktier i ett svenskt
aktiebolag vars aktier ar upptagna till handel pa en reglerad marknad eller en motsvarande
marknad utanfor Europeiska ekonomiska samarbetsomradet, ska lamna ett offentligt uppkop-

serbjudande avseende resterande aktier i bolaget.

Finansinspektionen far enligt 7 kap. 4 respektive 5 § samma lag efter ansokan ge besked om
huruvida budplikt géller och medge undantag fran budplikt. En ansokan kan goras av den som

har ett berattigat intresse i saken.

Finansinspektionen har med stdd i 7 kap. 10 § LUA samt 8 och 9 88 forordningen (2007:375)
om handel med finansiella instrument éverlatit till Aktiemarknadsnamnden att ge besked om
huruvida budplikt galler och besluta i fragor om dispens fran budplikt (FFFS 2007:17).

Om det finns sarskilda skal, far enligt 7 kap. 5 § LUA undantag medges fran bestammelserna
om budplikt. Undantag far forenas med villkor. Av forfattningskommentaren till bestaimmel-
sen framgar att fragan om dispens fran budplikt i det enskilda fallet far prévas med
utgangspunkt i syftet med budpliktsreglerna, dvs. att mojliggora for ovriga aktieagare att pa
visst satt lamna bolaget nar nagon genom sitt aktieinnehav har tagit kontroll ver bolaget.
Omstandigheterna kan i vissa fall vara sadana att nagot kontrollagarskifte de facto inte kan
sagas ha skett, trots att bolaget har fatt en ny agare med tre tiondelar eller mer av rostetalet. Sa
kan, sags det i forfattningskommentaren, exempelvis vara fallet vid generationsskiftesatgéarder
pa agarsidan (prop. 2005/06:140 s. 117).



Det nu aktuella fallet handlar om ett generationsskifte i fraga om familjen Paulssons agande i
aktiemarknadsbolagen PEAB och SkiStar, fran Mats Paulsson till sonen Fredrik Paulsson och
i viss man Mats Paulssons barnbarn. Familjens dgande i de bada bolagen kommer att samlas i
ett holdingbolag i vilket Fredrik Paulsson kommer att ha rostmajoritet. Karaktéren av
generationsskifte understryks av att, om Fredrik Paulsson skulle avlida fore Mats Paulsson,
avsikten &r att kontrollen éver holdingbolaget ska éverga till Mats Paulsson.

N&mnden noterar vidare att de nu berérda medlemmarna av familjen Paulsson redan nér lag-
reglerna om budplikt tradde i kraft for drygt tio ar sedan tillsammans innehade aktier i PEAB
respektive SkiStar som representerade mer an tre tiondelar av rostetalet for samtliga aktier i
bolaget och att det, enligt framstallningen, hittills aldrig hant att familjemedlemmarna har
utdvat sin rostratt i nagot av bolagen pa olika satt. Namnden utgr fran att marknaden uppfat-
tar Mats Paulsson tillsammans med Fredrik Paulsson och Mats Paulssons barnbarn Maja och
Saga Paulsson som kontrollagare i PEAB respective SkiStar.

Enligt namndens mening talar det ovan ndamnda och vad som i dvrigt anfors i framstallningen
for att ndgot kontrollagarskifte i detta fall de facto inte kan sagas komma att &ga rum i PEAB
eller SkiStar, trots att holdingbolaget formellt kommer att bli ny dgare till aktier med mer &n
tre tiondelar av rosterna i respektive bolag. I linje med vad som uttalas i lagens forarbeten bor
darfor holdingbolaget beviljas dispens fran den budplikt som annars skulle uppkomma och
dispensen bor gélla dven framtida forvarv fran holdingbolagets sida i de bada bolagen, allt
under forutsattning att holdingbolaget fortsatt &gs av familjen. Jfr bl.a. AMN 2011:09.

I behandlingen av detta arende har deltagit ledamoterna Marianne Lundius (ordférande),
Ann-Christine Lindeblad (vice ordférande), Mats Andersson, Robert Ohlsson, Eva Persson,

Hans Schedin, Joakim Strid och Klas Tollstadius.

Pa Aktiemarknadsnamndens vagnar

Marianne Lundius



Rolf Skog

Hur man dverklagar

Beslutet kan 6verklagas hos Finansinspektionen av den som beslutet angar, om beslutet har
gétt honom eller henne emot. Overklagandet ska goras skriftligt. | skrivelsen ska klaganden
ange vilket beslut som 6verklagas och vilken andring som begars. Skrivelsen med 6verkla-
gandet ska ha kommit in till Aktiemarknadsnamnden inom tre veckor fran den dag da klagan-
den fick del av beslutet. Om beslutet 6verklagas av annan &n sokanden, ska dverklagandet

dock ha kommit in inom tre veckor fran det att beslutet offentliggjordes.



