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Detta uttalande är meddelat av Aktiemarknadsnämnden med stöd av Kollegiets för svensk bo-

lagsstyrning takeover-regler för vissa handelsplattformar. Uttalandet offentliggjordes  

2017-12-11. 

 

 

BESLUT 

 

Aktiemarknadsnämnden medger, under de i framställningen angivna förutsättningarna  

Laureus Capital undantag från den budplikt som annars skulle uppkomma om denne tecknar 

aktier i den planerade apportemissionen i Stillfront Group AB, på villkor att 

 

1) aktieägarna inför bolagsstämman i Stillfront Group AB informeras om hur stor ka-

pital- respektive röstandel som Laureus Capital högst kan få genom att teckna aktierna 

ifråga, samt att 

2) emissionsbeslutet biträds av aktieägare som representerar minst två tredjedelar av 

såväl de avgivna rösterna som de aktier som är företrädda på stämman, varvid man vid 

rösträkningen ska bortse från aktier som innehas av Laureus Capital.  

 

Om Laureus Capital sedermera förvärvar ytterligare aktier i Stillfront Group AB och därige-

nom ökar sin röstandel uppkommer budplikt. 

 

[Detta uttalande gäller en planerad åtgärd som inte är allmänt känd. Enligt 26 § tredje stycket 

första meningen i stadgarna för Föreningen för god sed på värdepappersmarknaden får ett så-

dant uttalande inte offentliggöras av Aktiemarknadsnämnden förrän åtgärden vidtagits, gjorts 
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allmänt känd av den som planerat åtgärden eller på annat sätt blivit allmänt känd. Uttalandet 

ska därför tills vidare inte offentliggöras.] 

 

 

ÄRENDET 

 

Till Aktiemarknadsnämnden inkom den 3 december 2017 en framställning från Setterwalls 

Advokatbyrå rörande dispens från budplikt för Laureus Capital GmbH (”Laureus Capital”) i 

samband med teckning av aktier i en apportemission.  

 

 

FRAMSTÄLLNING 

 

I framställningen anförs i huvudsak följande.  

Laureus Capital är huvudaktieägare i Altigi GmbH (“Altigi”), ett tyskt företag som utvecklar, 

marknadsför och säljer spel för datorer och surfplattor, med ett innehav om cirka 73,2 procent 

av aktierna i Altigi.  

Laureus Capital har, tillsammans med övriga ägare av Altigi (tillsammans ”Säljarna”), inlett 

diskussioner med Stillfront Group AB (”Stillfront”) vars aktier är listade på Nasdaq First 

North. Diskussionen mellan parterna rör en transaktion varmed Säljarna kommer tillskjuta 

sina aktier i Altigi till Stillfront genom en apportemission i utbyte mot aktier i Stillfront. Be-

slut om apportemissionen kommer att fattas vid en extra bolagsstämma i Stillfront i början av 

januari 2018.  

Enligt villkoren för den tilltänkta transaktionen kommer en viss del av de aktier som tilldelats 

Säljarna omedelbart att säljas av Säljarna inom ramen för en så kallad private placement. 

Den relativa värderingen av Altigi och Stillfront är sådan att Laureus Capital förväntas äga 30 

procent eller mer av aktierna och rösterna i Stillfront efter transaktionen. Den exakta ägaran-

delen kommer att baseras på Altigis värde samt Stillfronts värde, baserat på den volymvägda 

snittkursen för Stillfront de fem dagar som föregår annonseringen av transaktionen och juste-

rat för vissa poster. Avsikten är att transaktionen ska annonseras den 6 december 2017. 

Baserat på Stillfronts stängningskurs per den 30 november 2017, och utan beaktande av juste-

ringar i övrigt, skulle Laureus Capital omedelbart efter genomförande av transaktionen, och 



 

 

före genomförande av private placement, ha ett innehav i Stillfront om 51,6 procent av akti-

erna och rösterna i Stillfront. Efter genomförande av private placement förväntas Laureus Ca-

pital ha ett innehav i Stillfront om lägst 31,4 procent och högst 40,4 procent av aktierna och 

rösterna i Stillfront.  

Laureus Capital kommer inte koordinera sitt röstande med övriga Säljare, och därmed kom-

mer Laureus Capital inte heller agera i samförstånd med övriga Säljare i den mening som av-

ses i Takeover-reglerna.  

Med hänsyn till att Laureus Capital, såväl efter transaktionen som efter private placement, 

förväntas äga 30 procent eller mer av aktierna och rösterna i Stillfront, hemställer Laureus Ca-

pital härmed att Aktiemarknadsnämnden medger dispens från den budplikt som skulle upp-

komma avseende återstående aktier i Stillfront för det fall att Laureus Capital, till följd av den 

tilltänkta transaktionen, skulle komma att inneha 30 procent eller mer av aktierna och rösterna 

i Stillfront.  

 

 

ÖVERVÄGANDEN 

 

Kollegiet för svensk bolagsstyrning har utfärdat takeover-regler för vissa handelsplattformar 

(2017-11-01). Reglerna ger inom sitt tillämpningsområde uttryck för god sed på den svenska 

aktiemarknaden.  

 

Av punkten III.1 i takeover-reglerna följer att budplikt inträder när någon genom förvärv av 

aktier uppnår en ägarandel som uppgår till eller överstiger tre tiondelar av röstetalet för samt-

liga aktier i ett aktiebolag vars aktier handlas på First North. 

 

Reglerna om budplikt är avsedda att skydda övriga aktieägare i samband med ett kontrollägar-

skifte. Den som förvärvar aktier i ett bolag på First North i sådan omfattning att kontroll – 

minst tre tiondelar av röstetalet – uppnås, ska erbjuda sig att förvärva även resterande aktier 

till ett i reglerna på visst sätt angivet pris. För övriga aktieägare innebär budplikten en indivi-

duell rätt att bli erbjuden möjligheten att lämna bolaget genom att överlåta sina aktier till kon-

trollägaren.  

 

Aktiemarknadsnämnden kan enligt punkten I.2 i takeover-reglerna ge besked om hur reglerna 



 

 

ska tolkas och tillämpas samt medge undantag från reglerna, om särskilda skäl föreligger.  

Som exempel på omständigheter som kan motivera att dispens lämnas från budplikt nämns i 

kommentaren till budpliktsreglerna att aktieinnehavet uppkommit genom att aktieägaren sålt 

egendom mot betalning i form av nya aktier i det bolag som förvärvar egendomen, dvs. ak-

tieägaren har tecknat aktier i en apportemission. I linje med detta beviljar Aktiemarknads-

nämnden enligt fast praxis dispens från budplikt när budpliktsgränsen passeras till följd av att 

aktieägaren avser att teckna aktier i en apportemission, se bl.a. AMN 2017:08. Sådana dispen-

ser förenas regelmässigt med villkor av innebörd att aktieägarna inför bolagsstämmans be-

handling av emissionsfrågan ska vara informerade om hur stor kapital- och röstandel som den 

aktuella aktieägaren kan komma att få genom dessa förvärv. Dessutom måste apportemiss-

ionen stödjas av en stor majoritet (2/3) bland de övriga aktieägarna, vilket innebär att man vid 

bolagsstämmans beslut, i förekommande fall, ska bortse från röster som avges av den aktieä-

gare som budpliktsdispensen avser. 

 

På grund av det anförda och i linje med nämndens praxis ska Laureus Capital på vissa villkor 

beviljas dispens från budplikt.  

- - - - - - - - - - - - - - - - - - - 

 

Detta ärende har med stöd av 21 § stadgarna för Föreningen för god sed på värdepappers-

marknaden behandlats av nämndens ordförande. 

 

På Aktiemarknadsnämndens vägnar 

 

Marianne Lundius    

     Rolf Skog 


