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Detta uttalande ar meddelat av Aktiemarknadsndmnden med stdd av Kollegiets for svensk

bolagsstyrning takeover-regler for vissa handelsplattformar.

BESLUT

Aktiemarknadsndmnden medger, under de i framstallningen angivna forutsattningarna,

Lackareback Holding AB dispens fran skyldigheten att rikta det planerade uppkdpserbjudan-
det avseende aktierna i Slottsviken Fastighetsaktiebolag till aktiedgare med hemvist i Austra-
lien, Japan, Kanada, Nya Zeeland, Schweiz, Sydafrika, Hongkong, Singapore, Taiwan, Brasi-

lien och Forenta staterna.

[Detta uttalande galler en planerad atgard som inte ar allméant kand. Enligt 26 § tredje stycket
forsta meningen i stadgarna for Foreningen for god sed pa vardepappersmarknaden far ett sa-
dant uttalande inte offentliggoras av Aktiemarknadsnamnden forran atgarden vidtagits, gjorts
allmant kand av den som planerat atgarden eller pa annat satt blivit allmant kand. Uttalandet

ska darfor tills vidare inte offentliggoras.]

ARENDET

Till Aktiemarknadsnamnden inkom den 25 januari 2019 en framstallning fran Lackareback
Holding AB. Framstallningen ror dispens for att undanta aktiedgare i vissa jurisdiktioner fran

ett offentligt uppkopserbjudande pa grund av budplikt.
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FRAMSTALLNINGEN
| framstallningen anfors i huvudsak foljande.

Aktierna i Slottsviken Fastighetsaktiebolag (org.nr 556229-2820,”Slottsviken™) ar upptagna
till handel pa Spotlight Stock Market. Bade A- och B-aktier handlas. Totalt finns 33 854 910
aktier utestaende, varav 5 059 000 &r A-aktier och 28 795 910 ar B-aktier. Aktuellt borsvérde
ar cirka 18 MSEK.

Lackareback Holding AB (org.nr 556864-1475, nedan ”Lackareback™) ar storsta aktiedgare i
Slottsviken. Tillsammans med narstaende dger Lackarebéck totalt 1 979 678 A-aktier och
3770 121 B-aktier, motsvarande 17,0 procent av antalet utestaende aktier och 29,7 procent av
rostetalet for samtliga aktier. Lackareback har ocksa, tillsammans med néarstaende, via kapital-

forsékringar, finansiell exponering mot ytterligare aktier i Slottsviken.

Lackareback dnskar forvarva ytterligare aktier i Slottsviken. Lackareback skulle efter ytterli-
gare forvarv komma att inneha mer &n tre tiondelar av rostetalet for samtliga aktier i Slottsvi-
ken, vilket skulle medféra skyldighet for Lackarebéck att lamna ett offentligt uppkdpserbju-

dande avseende resterande aktier i Slottsviken i enlighet med regelverket Takeover-regler for

vissa handelsplattformar.

Lackareback dvervager att, i enlighet med vedertagen praxis, utforma erbjudandet sa att det
inte riktar sig till aktiedgare med hemvist i Australien, Japan, Kanada, Nya Zeeland, Schweiz,
Sydafrika, Hong Kong, Singapore, Taiwan, Brasilien eller Forenta staterna. Slottsviken-akti-

erna ar inte noterade pa nagon marknadsplats i de uppréknade landerna.

Darut6ver dvervager Lackareback att fran erbjudandet utesluta aktiedgare i annat land dar
lamnande av erbjudandet, distribution av budpressmeddelandet eller accept av erbjudandet
skulle strida mot tillampliga lagar eller regleringar eller skulle kréva att ytterligare erbjudan-
dehandling uppréttas eller registrering sker eller att nagon annan atgard foretas utéver vad

som kravs enligt svensk lag.

Lackarebdack har tagit del av dgarforteckning per den 31 december 2018 avseende Slottsviken.
Baserat pa denna information konstaterar Lackareback att det saknas aktier registrerade for



agare i Australien, Japan, Nya Zeeland, Sydafrika, Hong Kong, Singapore, Taiwan och Brasi-

lien.

Vidare kan konstateras att det i Kanada finns en (1) aktiedgare med 1 000 aktier, motsvarande
mindre &n en hundradels procent av det totala antalet aktier i Slottsviken. Av allt att doma &r
aktie&garen en privatperson. | Forenta staterna finns sex (6) aktiedgare vilka tillsammans inne-
har 27 298 aktier, motsvarande cirka 0,08 procent av det totala antalet aktier i Slottsviken. Av
allt att doma &r fem av de sex dgarna i Forenta staterna privatpersoner och en ar en juridisk

person.

Aktiedgare i Schweiz innehar cirka 6,0 procent av det totala antalet aktier i Slottsviken. Av
dessa &gs sa gott som samtliga, 2 039 010 aktier, av BK Julius Baer & Co. BK Julius Baer &
Co torde dock inte vara slutlig &gare av dessa aktier, utan forvaltare for bakomliggande &gare.
Slottsviken har inte nagon information om de bakomliggande agarforhallandena. Harutover
finns endast en aktiedgare, en juridisk person, med adress i Schweiz, med ett obetydligt inne-

hav.

Till foljd av schweizisk banksekretess far det anses som osannolikt att BK Julius Baer & Co
till Lackarebéck skulle roja innehavets verkliga dgare varfor saval Lackareback som Slottsvi-
ken saknar mojlighet att fa information om &garen fran BK Julius Baer & Co. Vidare ar det pa
grund av risken for oavsiktligt eller otillborligt spridande av kurspaverkande information inte
heller mojligt att fraga personer och bolag som kan tankas vara aktiedgare huruvida innehavet

ar deras.

Lackareback har for avsikt att bringa storre klarhet i BK Julius Baer & Cos och dess dgande i

Slottsviken och har utrett ett antal omsténdigheter av intresse.

Vad géller BK Julius Baer & Cos dgande i Slottsviken kan darfor foljande konstateras. Slotts-
vikens aktier har handlats pa Spotlight Stock Market sedan 1997. Savitt Lackarebéck kanner
till hade BK Julius Baer & Co inget &gande i Slottsviken fram till borjan av 2017. Déarefter
sker manad for manad successiva kop, men aldrig nagra forsaljningar, fram till och med maj
2018. Fran och med maj 2018 fram till dags dato &r innehavet helt oférandrat och varken kép

eller forsaljningar har observerats.



Om BK Julius Baer & Co kan konstateras foljande. Banken &r en schweizisk privatbank med
fokus pa klienter med stora formogenhetsmassor. Enligt uppgift ar det for en investerare 6ver-
huvudtaget inte mojligt att bli kund hos BK Julius Baer & Co med mindre &n att en minsta in-
sattning om atminstone flera miljoner euro gors. Vardet av BK Julius Baer & Cos innehav i

Slottsviken uppgar for narvarande till cirka 1,1 MSEK.

Baserat pa ovan namnda omstandigheter gor Lackarebéck foljande bedomning.

Med hansyn till ovan namnda handelsménster och dgardata framstar det som sannolikt att det
med avseende pa BK Julius Baer & Co ror sig om en enda bakomliggande agare. Hade det
rort sig om ett storre antal &gare hade det varit naturligt att observera att innehavet hade mins-
kat atminstone under nagon enstaka manad. P& samma satt framstar det ocksa som helt osan-
nolikt att en storre grupp bakomliggande agare forst under mer an ett ar skulle aktivt kopa ak-
tier for att darefter under mer &n sju manader helt upphéra med all handel.

Vidare framstar det som sannolikt att den bakomliggande agaren forfogar 6ver betydande for-
mogenhetsvarden. En sadan agare far antas ha mojlighet att hantera ett offentligt uppkdpser-
bjudande enligt reglerna i ett EU-land. Aven i det osannolika fall det skulle réra sig om mer
an en agare framstar det i sa fall som sannolikt att varje enskild agare i sa fall skulle forfoga
over betydande formogenhetsvarden och pa samma sétt far antas ha mojlighet att hantera ett

offentligt uppkdpserbjudande enligt reglerna i ett EU-land.

Med beaktande av en investerares behov av riskspridning och Slottsvikens begréansade bors-
varde maste det anses som rimligt att innehavet i Slottsviken inte utgér den bakomliggande
agarens enda aktieinvestering utan istéllet utgor en liten del av en mycket storre aktieportfolj.
Aven detta forhallande pekar i riktning mot att den bakomliggande &garen forfogar dver bety-
dande formdgenhetsvarden och aterigen far antas ha mojlighet att hantera ett offentligt upp-

kopserbjudande enligt reglerna i ett EU-land.

Slottsvikens arsredovisning, delarsrapporter, pressmeddelanden och 6vrig information, inklu-
sive dess hemsida, har alltid publicerats pa svenska. Sarskilt kan noteras att Slottsviken inte
publicerar information pa de i Schweiz vanligen férekommande spraken tyska, franska, itali-
enska eller ratoromanska och inte heller pa engelska. Det framstar darfor som sannolikt att

den bakomliggande &garen &r baserad i Sverige, eller i vart fall i ett EU-land, och anvander



sig av en schweizisk privatbank som mellanhand. Aterigen pekar detta forh&llande p att dga-
ren far antas vara bekant med kapitalmarknaderna inom EU och far antas ha mojlighet att han-

tera ett offentligt uppkdpserbjudande enligt reglerna i ett EU-land.

Slottsviken har aldrig haft nagon verksamhet i eller forséljning till Schweiz. Slottsviken har
heller aldrig vant sig till kapitalmarknader i Schweiz eller nagot annat land utanfor Sverige for

kapitalanskaffning.

Det finns inte heller nagra for Lackareback kanda omstandigheter i 6vrigt som tyder pa att ak-

tiedgandet i Schweiz skulle vara spritt pa ett storre antal agare.

Aktiedgare baserade i Schweiz kan dven fa del av det ekonomiska utbytet av erbjudandet ge-
nom att salja aktier dver marknadsplatsen da marknadskursen vid ett uppkopserbjudande re-
gelmassigt anpassar sig till budnivan. Denna méjlighet torde vara sarskilt god for aktiedgare

som har en framstaende europeisk privatbank som BK Julius Baer & Co som forvaltare.

Att rikta erbjudandet daven till aktiedgare i Kanada, Forenta staterna och Schweiz skulle inne-
béra véasentliga merkostnader for juridisk radgivning eftersom Lackarebéck skulle behéva ut-
reda géllande rétt vid bud till aktiedgare i Kanada, Forenta staterna och Schweiz, for anpass-
ning av erbjudandehandlingen till amerikanska och schweiziska regler och for eventuella regi-
streringsatgarder. Vidare skulle det innebéra en dkad legal riskexponering att lata aktiedgare i
de exkluderade jurisdiktionerna omfattas av erbjudandet. Dessutom skulle det med storsta
sannolikhet innebéra en vasentlig forskjutning i den tidplan Lackarebéck for narvarande arbe-

tar med.

Lackarebdck har anledning att tro att forvaltare i Kanada, Forenta staterna och Schweiz har
rutiner for att kunna hantera erbjudanden fran EU-lander som inte omfattar aktieagare i Ka-
nada, Forenta staterna eller Schweiz. Harutdver aterstar ocksa som ovan namnts moéjligheten
att sélja aktier i marknaden, dar det finns anledning att formoda att kursen anpassas efter pri-
set i erbjudandet. Foljaktligen torde aktiedgare i Kanada, Forenta staterna och Schweiz i prak-

tiken inte paverkas negativt av att uteslutas fran erbjudandet.



Hemstallan

Mot bakgrund av ovanstaende hemstalls att Aktiemarknadsnamnden beviljar Lackarebéck till-
stand att undanta &gare i Australien, Japan, Kanada, Nya Zeeland, Schweiz, Sydafrika, Hong

Kong, Singapore, Taiwan, Brasilien och Forenta staterna fran uppkopserbjudandet.

OVERVAGANDEN

Kollegiet for svensk bolagsstyrning har utfardat takeover-regler for vissa handelsplattformar
(2018-04-01). Reglerna ger inom sitt tillampningsomrade uttryck for god sed pa den svenska

aktiemarknaden.

Av punkten 111.1 i takeover-reglerna fljer att budplikt intrader nar ndgon genom férvarv av
aktier uppnar en agarandel som uppgar till eller Gverstiger tre tiondelar av rostetalet for samt-

liga aktier i ett aktiebolag vars aktier handlas pa Spotlight Stockmarket.

Reglerna om budplikt &r avsedda att skydda 6vriga aktiedgare i samband med ett kontrollagar-
skifte. Den som forvarvar aktier i ett bolag pa Spotlight Stockmarket i sddan omfattning att
kontroll — minst tre tiondelar av rostetalet — uppnas, ska erbjuda sig att forvéarva aven reste-
rande aktier till ett i reglerna pa visst sétt angivet pris. For dvriga aktieagare innebar budplik-
ten en individuell ratt att bli erbjuden majligheten att Iamna bolaget genom att Gverlata sina

aktier till kontrollagaren.

Aktiemarknadsndmnden kan enligt punkten 1.2 i takeover-reglerna ge besked om hur reglerna

ska tolkas och tillampas samt medge undantag fran reglerna, om sarskilda skal foreligger.

Det ar vanligt att utlandska rattssubjekt &ger aktier i svenska bolag. Om det riktas ett offentligt
uppkopserbjudande till aktiedgarna i ett svenskt bolag med utlandska aktieagare, maste budgi-
varen folja de svenska reglerna men dessutom ta hénsyn till reglerna i det land eller de lander

dar de utlandska aktiedgarna har sitt hemvist. Att utforma ett erbjudande sa att det uppfyller



kraven i samtliga berdrda lander kan vara mycket tidsddande och kostnadskravande. Av kom-
mentaren till punkten 1.1 i takeover-reglerna framgar att budgivaren da, med stod av punkten
1.2, kan hemstalla om Aktiemarknadsndmndens tolkning av reglerna och, vid behov déarav,
dispens fran skyldigheten att rikta erbjudandet till aktieagare i alla lander och fran skyldig-
heten att tillampa de svenska reglerna fullt ut i alla avseenden. | kommentaren sags vidare att,
savitt avser aktieagare i lander utanfor EES, dispens inte behover sokas om, i anslutning till
erbjudandets lamnande, antalet aktier som innehas av aktiedgare i ett salunda berort land kan
antas representera endast en obetydlig andel av totalantalet aktier i bolaget (hogst tre procent),
aktierna i fraga inte ar noterade pa nagon marknadsplats i landet och inte nagra andra omstan-

digheter med tillrécklig styrka talar for en annan ordning.

Kommentaren till punkten 1.1 reglerna tar sikte pa frivilligt lamnade uppkopserbjudanden. Av
punkten I11.1 framgar att ett uppkopserbjudande som lamnas pa grund av budplikt maste avse
resterande aktier i bolaget. Reglerna om budplikt lamnar, till skillnad fran vad som ar fallet
ifrdga om reglerna om frivilliga erbjudanden, inte nagot utrymme for budgivaren att utan dis-
pens utesluta aktiedgare i vissa jurisdiktioner fran erbjudandet, oberoende av huruvida dessa
jurisdiktioner ar inom eller utanfér EES. | linje med vad namnden tidigare uttalat i fraga
budpliktsbud pa reglerade marknader bor dock, i fraga om jurisdiktioner utanfér EES och i
linje med den praxis som galler i fraga om frivilliga erbjudanden, dispens normalt beviljas om
antalet aktier som innehas av aktieagare i ett salunda berdrt land kan antas representera endast
en obetydlig andel av totalantalet aktier i bolaget, aktierna i fraga inte &r noterade pa nagon
marknadsplats i landet och inte nagra andra omstandigheter med tillracklig styrka talar for en
annan ordning (se bl.a. AMN 2018:46).

| det nu aktuella fallet avser Lackarebéck att, pa i framstallningen anforda skal, exkludera ak-
tiedgare i Australien, Japan, Kanada, Nya Zeeland, Schweiz, Sydafrika, Hongkong, Singa-
pore, Taiwan, Brasilien och Forenta staterna fran ett planerat uppkopserbjudande, till foljd av
budplikt, avseende samtliga aktier i Slottsviken. Enligt framstallningen finns det i flertalet av
dessa lander inte nagon aktiedgare i Slottsviken. Aktiedgare i Kanada och Forenta staterna
uppges ha i sammanhanget ndrmast forsumbara innehav. | Schweiz slutligen innehar enligt
framstéllningen BK Julius Baer & Co, | egenskap av forvaltare, aktier som representerar ca
sex procent av antalet aktier i bolaget. Med hénsyn till vad som framkommit i den utredning

som Lackarback gjort om det sannolika slutliga dgandet till dessa aktier och med beaktande



vad som i 6vrigt anfors i framstallningen om &garens eller dgarnas majligheter att anda han-
tera erbjudandet och att undvika att paverkas negativt av uppkopserbjudandets utformning i
aktuellt hanseende, foreligger enligt ndmnden forutsattningar for att bevilja budgivaren dis-

pens fran skyldigheten att rikta erbjudandet till &gare aven i Schweiz.

Av framstallningen framgar inte nagra sarskilda omstandigheter som talar emot att dispens be-

viljas.

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

marknaden behandlats av ndmndens ordférande.

Pa Aktiemarknadsnamndens vagnar

Marianne Lundius /Rolf Skog



