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ARENDET

Till Aktiemarknadsnamnden inkom den 13 april 2017 en framstéllning fran Roschier
Advokatbyra AB pa uppdrag av Knorr-Bremse AG. Framstallningen ror dispens fran

Nasdaq Stockholms takeover-regler.

FRAMSTALLNING

I framstdllningen anfors foljande.

Den 5 september 2016 offentliggjorde Knorr-Bremse ett offentligt erbjudande till aktiedgarna
i Haldex AB ("Haldex" eller "malbolaget") att sélja alla aktier i Haldex till Knorr-Bremse
("Erbjudandet"). Erbjudandet Iamnades under en pagaende budstrid mellan tva andra budgi-
vare och dess fullféljande &r villkorat av bland annat att samtliga nédvéandiga godkannanden
fran myndigheter erhalls pa villkor som &r acceptabla for Knorr-Bremse. Sedan de tva andra
budgivarna dragit tillbaka sina erbjudanden meddelade malbolagsstyrelsen den 8 november
2016 att den rekommenderar Erbjudandet om och nar Knorr-Bremse offentliggor att dess vill-
kor om erhallande av godkénnanden och tillstand fran relevanta konkurrensmyndigheter har
uppfyllts eller franfallits.

Den initiala acceptfristen i Erbjudandet I16pte mellan den 27 september och den 5 december
2016, dvs. maximala 10 veckor. Vid utgangen av den initiala acceptperioden hade accepter
avseende 71,2 procent av samtliga aktier lamnats i Erbjudandet, vilka tillsammans med de
aktier som redan innehas av Knorr-Bremse, motsvarade 86,1 procent av samtliga aktier i

Haldex. Mot bakgrund av att Knorr-Bremse inte hade erhallit nédvéandiga godkannanden fran
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relevanta konkurrensmyndigheter och foljaktligen inte kunde forklara Erbjudandet ovillkorat,
uppfattade Knorr-Bremse acceptansnivan som att Erbjudandet hade ett mycket brett och starkt
stdd hos Haldex aktiedgare. Darfor forlangde Knorr-Bremse, den 7 december 2016, accept-
fristen till och med den 28 februari 2017 i férhoppning om att informationsutbytet med kon-
kurrensmyndigheterna i FOrenta staterna, EU och Ryssland (de jurisdiktioner dar Knorr-
Bremse beddmt att godk&nnanden dr relevanta), skulle resultera i vad som kunde vara en real-
istisk tidplan for den fortsatta konkurrensprévningsprocessen. Efter ytterligare informations-
utbyte med konkurrensmyndigheterna och en utvardering av informationsutbytet med Haldex,
forlangde Knorr-Bremse den 9 februari 2017 acceptfristen till den 16 juni 2017, vilket ar 10
dagar kortare &n de nio manader som ar den maximala sammanlagda acceptfristen enligt take-
over-reglerna. Tanken med att "spara™ 10 dagar var att dessa skulle kunna utnyttjas for att ge
malbolagsstyrelsen majlighet att vid behov revidera sin rekommendation beroende pa inne-
hallet i konkurrensmyndigheternas beslut samt for upprattande av tillagg till erbjudandehand-
lingen om sa skulle behovas.

Skulle konkurrensgodkannanden inte ha erhallits vid den nuvarande acceptfristens utgang och
med anvandande av den maximala sammanlagda acceptfristen, kan Knorr-Bremse inte se att
bolaget har nagot annat val an att dra tillbaka Erbjudandet den 26 juni 2017. Om sa sker finns
en betydande risk att det stora antal aktiedgare i Haldex som forvarvat sina aktier i Erbjudan-
det och under den budstrid som resulterade i att Knorr-Bremse kvarstar som ensam budgivare
far se vardet pa sina investeringar falla vasentligt. Aven Knorr-Bremse, som lagt ned stora
resurser pa Erbjudandet och konkurrensprévningen, skulle drabbas hart.

Ett antal utmaningar har uppkommit under konkurrensprévningen i form av negativa mark-
nadsreaktioner pa den tilltankta sammanslagningen och komplexiteten av potentiella konkur-
rensbeframjande atgarder (“"remedies", som Knorr-Bremse forbereder). Darfor ar det Knorr-
Bremses bedoémning att mojligheterna att erhalla konkurrensgodkannande pa villkor som &r
acceptabla for Knorr-Bremse skulle dka vasentligt om Knorr-Bremse hade mer tid att inge
mer genomarbetad och detaljerad information till myndigheterna och forbereda potentiella
konkurrensbeframjande atgarder. Informationsutbytet och samarbetet med Haldex fungerar
val och Knorr-Bremse tror att en forlangning av acceptfristen skulle minska tidspressen pa

bada parter och vara i Haldex aktiedgares intresse.

Hemstallan



Knorr-Bremse hemstéller hdarmed att Aktiemarknadsndmnden medger att Knorr-Bremse for-
langer acceptfristen med ytterligare tre manader, till och med den 26 september 2017, i syfte
att 6ka mojligheterna att uppfylla Erbjudandets villkor om konkurrensgodkannande. Knorr-
Bremse bedOdmer att den &skade tiden skall vara tillracklig for att slutfora konkurrensprov-
ningen och erbjudandeprocessen, innefattande en eventuellt reviderad rekommendation fran

malbolagsstyrelsen och ett tillagg till erbjudandehandlingen.

For att inte i onddan dra ut pa Erbjudandet hemstaller Knorr-Bremse ocksa om att Aktiemark-
nadsnamnden medger att Knorr-Bremse avbryter acceptfristen tidigare an den 26 september
2017 om relevanta myndighetsgodkannanden erhalls fore detta datum. Knorr-Bremse anser

ett sadant forfarande vara i saval malbolagets som dess aktiedgares intresse.

Om undantag medges pa dessa villkor kommer Knorr-Bremse att utforligt informera om detta
1 forldngningspressmeddelandet. Nar myndighetsgodkdnnanden erhélls kommer Knorr-
Bremse offentliggora att acceptfristen avbryts tidigare och, om si behdvs ge mélbolaget god
tid att revidera eller pAminna om sin rekommendation och aktiedgarna att beakta rekommen-
dationen. Vid behov kommer Knorr-Bremse att gora erforderliga tilldgg till erbjudandehand-
lingen innehéllande den eventuellt reviderade mélbolagsrekommendationen och uppgifter om

senaste dag for accept och tidpunkt for utbetalning av vederlag.

HALDEX YTTRANDE
Haldex har beretts tillfalle att yttra sig dver framstallningen och har darvid anfort foljande.
Knorr-Bremse har ansokt om undantag fran regeln i punkt 11.7 i Nasdaq Stockholms takeover-
regler att acceptfristen i ett offentligt uppkopserbjudande far uppga till hdgst nio manader.

Aktiemarknadsndmnden har berett Haldex mojlighet att yttra sig 6ver denna ansokan.

Haldex tillstyrker att Aktiemarknadsnamnden beviljar undantag fran ovan namnd regel i en-

lighet med Knorr-Bremses hemstéllan harom.



OVERVAGANDEN

I lagen (2006:451) om offentliga uppkopserbjudanden pa aktiemarknaden (LUA) finns be-
stammelser om offentliga uppkopserbjudanden avseende aktier. Enligt 2 kap. 1 8§ LUA far ett
offentligt uppkdpserbjudande lamnas 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 bdrsen har faststallt for sddana erbjudanden. Knorr-Bremse har infor det nu aktu-
ella erbjudandet avseende aktier i Haldex gjort ett sadant atagande och &ar darmed skyldigt att
folja borsens takeover-regler. Det ankommer pa Aktiemarknadsnamnden att tolka och prova

fragor om undantag fran takeover-reglerna (punkten 1.2).

Takeover-reglerna vilar pa vissa i reglernas inledning redovisade principer. En av dessa prin-
ciper &r att ett uppkdpserbjudande inte far hindra malbolaget fran att bedriva sin verksamhet
under langre tid an vad som ar skaligt. I linje med denna princip foreskrivs i punkten 11.7 att
den sammanlagda acceptfristen i ett erbjudande inte far vara langre &n tre manader. Om full-
foljandet av erbjudandet &r villkorat av myndighetstillstand far emellertid acceptfristen i av-
vaktan pa sadant tillstand uppga till hogst nio manader. | kommentaren till bestammelsen er-
inras om att Aktiemarknadsnamnden enligt punkten 1.2, pa begéran av budgivaren, kan medge

undantag fran tidsfristerna.

Knorr-Bremse har hemstallt om att fa forlanga den sammanlagda acceptfristen i budet pa
Haldex fran nuvarande tio veckor med ytterligare tre manader, till och med den 26 september
2017. Mot bakgrund av de i framstallningen redovisade skalen for en sadan forlangning och
med hansyn till att Haldex utan reservationer tillstyrkt en sadan forlangning ska enligt namn-
dens mening Knorr-Bremses hemstéllan i denna del bifallas.

Knorr-Bremse har vidare hemstallt att Aktiemarknadsnamnden medger att Knorr-Bremse av-
bryter acceptfristen tidigare an den 26 september 2017 om relevanta myndighetsgodkannan-
den erhalls fore detta datum. Knorr-Bremse anser ett sadant forfarande vara i saval malbola-

gets som dess aktiedgares intresse.

Namnden gor foljande beddomning. Ett offentligt uppkdpserbjudande &r ett anbud med en viss



acceptfrist. Budgivaren kan inte ensidigt forkorta acceptfristen med mindre ett uttryckligt for-
behall gjorts om den saken. | det nu aktuella fallet avser emellertid Knorr-Bremse att, vid for-
langning av acceptfristen, gora just ett sddant forbehall. Under forutsattning att Knorr-Bremse
i god tid, minst tva veckor i forvag, ocksa meddelar aktiedgarna och marknaden i 6vrigt att
acceptfristen avbryts tidigare &n vad som ursprungligen meddelats, skulle det enligt ndmndens
mening inte heller fran synpunkten av god sed, i detta speciella fall, méta nagra hinder att
avbryta acceptfristen tidigare an den 26 september 2017 om relevanta myndighetsgodkénnan-

den erhélls fore detta datum.

| behandlingen av detta arende har deltagit Marianne Lundius (ordférande),
Ann-Christine Lindeblad (vice ordférande), Ossian Ekdahl, Dick Lundqvist, Eva Persson och
Charlotte Stromberg.
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