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Detta uttalande &r meddelat av Aktiemarknadsnamnden med stod av delegation fran
Finansinspektionen (se FFFS 2007:17). Uttalandet offentliggjordes 2019-11-11.

BESLUT

Aktiemarknadsndmnden medger, under i framstallningen angivna forutsattningar, Nordstjer-
nan Aktiebolag undantag fran den budplikt som annars skulle uppkomma om bolaget forvar-
var aktier i den i framstéllningen beskrivna apportemissionen i Momentum Group, pa villkor
att

1) aktiedgarna infor bolagsstamman i Momentum Group informeras om hur stor kapital- re-
spektive rostandel som Nordstjernan Aktiebolag hogst kan fa genom att forvarva aktierna,
samt att

2) emissionsbeslutet godkanns av aktiedgare som representerar minst tva tredjedelar av saval
de avgivna rosterna som de aktier som ar foretradda pa stimman, varvid man ska bortse fran

aktier som innehas av Nordstjernan Aktiebolag.

Om Nordstjernan Aktiebolag forvarvar ytterligare aktier i Momentum Group och darigenom

oOkar sin rostandel uppkommer budplikt.

[Detta uttalande galler en planerad atgard som inte ar allmant 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
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allméant 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 22 oktober 2019 en framstallning fran

Gernandt & Danielsson Advokatbyra som ombud for Nordstjernan Aktiebolag. Framstall-
ningen ror dispens fran budplikt enligt lagen (2006:451) om offentliga uppkopserbjudanden
pa aktiemarknaden (LUA).

FRAMSTALLNING

| framstéllningen anférs i huvudsak féljande.

Nordstjernan &r storsta aktiedgaren i Momentum Group och Swedol. Nordstjernans aktieinne-
hav i Momentum Group representerar ca 14,8 procent av det totala antalet aktier och ca 22,9
procent av det totala antalet roster i bolaget. Nordstjernans aktieinnehav i Swedol represente-
rar ca 67,0 procent av det totala antalet aktier och ca 72,4 procent av det totala antalet roster

i bolaget. | bada bolagen &r A-aktierna onoterade medan B-aktierna ar upptagna till handel

pa Nasdaq Stockholm.

Nordstjernan har blivit informerat av Momentum Group att Momentum Group Overvéger att
lamna ett offentligt erbjudande till aktieagarna i Swedol att Gverlata samtliga sina aktier i
Swedol till Momentum Group. Enligt den erhallna informationen 6vervager Momentum
Group att erbjuda aktiedgarna i Swedol en mojlighet att vélja mellan ett kontantvederlag och

ett aktievederlag.

Savitt Nordstjernan forstar kommer Momentum Group att fatta beslut om att emittera veder-
lagsaktierna (alternativt bemyndiga styrelsen att besluta om det) vid en extra bolagsstimma i



samband med erbjudandet (och erbjudandet kommer att vara villkorat av att bolagsstamman
fattar erforderligt beslut om nyemission eller emissionsbemyndigande).

Om Nordstjernan accepterar erbjudandet och véljer aktievederlaget kan Nordstjernan komma
att uppna ett aktieinnehav i Momentum Group som representerar minst tre tiondelar av roste-
talet for samtliga aktier i bolaget. Enligt 3 kap. 1 § LUA skulle Nordstjernan i sadant fall vara

skyldigt att lamna ett budpliktsbud avseende samtliga aktier i Momentum Group.

Hemstallan

Nordstjernan hemstéller att Aktiemarknadsnamnden, med h&nvisning till ndmndens praxis
ifraga om dispens fran budplikt som uppkommer genom att aktieagaren salt egendom mot be-
talning i form av nya aktier i det forvarvande bolaget, medger Nordstjernan undantag fran den
budplikt som annars skulle uppkomma om Nordstjernan accepterar det offentliga uppkopser-
bjudande som beskrivs i framstéllningen.

OVERVAGANDEN

| 3 kap. LUA finns bestammelser om budplikt. Finansinspektionen far enligt 7 kap. 4 respek-
tive 5 § LUA efter ansokan ge besked om huruvida budplikt galler och medge undantag fran

budplikt. En ansdkan kan goras av den som har ett beréttigat 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 géller och besluta i frigor om undantag fran budplikt (FFFS 2007:17).

Budplikt intrader enligt 3 kap. 1 § LUA nar nagon, ensam eller tillsammans med nagon som
ar narstaende enligt 5 8, genom forvarv av aktier uppnar en agarandel som uppgar till eller

Overstiger 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 Europe-

iska ekonomiska samarbetsomradet.



Reglerna om budplikt &r avsedda att skydda 6vriga aktiedgare i samband med ett kontrollagar-
skifte. Den som forvarvar aktier i ett bolag pa Nasdaqg Stockholm i sddan omfattning att kon-
troll — minst tre tiondelar av rostetalet — uppnas, ska erbjuda sig att forvarva aven resterande
aktier till ett i reglerna pa visst satt angivet pris. For dvriga aktieagare innebar budplikten en
individuell ratt att bli erbjuden majligheten att lamna bolaget genom att 6verlata sina aktier

till kontrollagaren.

Om det finns sarskilda skal, far enligt 7 kap. 5 § LUA undantag medges fran budplikt. Undan-
tag far forenas med villkor. | forarbetena till bestammelsen har som exempel pa skal som bor
kunna motivera undantag anforts bl.a. att innehavet har uppkommit till foljd av att aktiedgaren
salt egendom mot betalning i form av nya aktier i det bolag som forvarvar egendomen, dvs.

aktiedgaren har tecknat aktier i en apportemission.

Av forarbetena framgar vidare att namnden har att genom en helhetsbedémning préva om en
dispens ligger i aktiedgarkollektivets intresse och detta intresse kan anses vaga tyngre én den
mojlighet for aktieagare att Iamna bolaget som budplikten innebér. Vid en sadan prévning kan
beaktas bl.a. i vilken utstradckning emissionen stods eller vid en bolagsstdimma forutsatter stod

av aktiedgarna.

I linje med detta beviljar namnden enligt fast praxis dispens fran budplikt nar budpliktsgran-
sen passeras till foljd av att aktiedgaren tecknar aktier i en apportemission. Sadana dispenser
forenas regelmassigt med villkor av innebdrd att aktiedgarna infor bolagsstdmmans behand-
ling av emissionsfragan ska vara informerade om hur stor kapital- och rostandel som den ak-
tuella aktieagaren kan komma att f3 genom dessa forvarv. Dessutom maste apportemissionen
stodjas av en stor majoritet (2/3) bland de dvriga aktiedgarna, vilket innebér att man vid bo-
lagsstammans beslut, i forekommande fall, ska bortse fran roster som avges av den aktiedgare

som budpliktsdispensen avser.
| det nu aktuella fallet avser Nordstjernan att teckna aktier i Momentum Group i sadan ut-
strackning att budplikt uppkommer enligt punkten 3 kap. 1 8 LUA. Aktierna i fraga utgor be-

talning for aktier i bolaget Swedol.

Enligt namndens mening foreligger darmed forutsattningar for att bevilja dispens fran



budplikten, om aktiedgarna infér bolagsstammans behandling av emissionsfragan &r in-
formerade om hur stor kapital- och réstandel som Nordstjernan darigenom kan komma
att uppna emissionen stodjas av en stor majoritet bland aktieagarna. Nagra skal som med

tillracklig styrka talar emot ett pa sadana villkor lamnat undantag kan inte anses foreligga.

Beslutet om emissionen ska i detta fall inte fattas direkt av stimman. Avsikten &r i stéllet att
stdimman ska lamna ett bemyndigande till styrelsen att besluta om saken. De sedvanliga dis-
pensvillkoren ska i detta fall darfor i stéllet uppstéllas for stammans bemyndigandebeslut (jfr
AMN 2019:27).

Detta arende har med stod av 21 § stadgarna for Féreningen for god sed pa vardepappers-

marknaden behandlats av namndens ordforande.

Pa Aktiemarknadsnamndens vagnar

Marianne Lundius
/Rolf Skog

Hur man déverklagar

Beslutet kan Gverklagas hos Finansinspektionen av den som beslutet angar, om beslutet har
gatt honom eller henne emot. Overklagandet ska goras skriftligt. | skrivelsen ska klaganden
ange vilket beslut som 6verklagas och vilken &ndring som begars. Skrivelsen med
overklagandet ska ha kommit in till Aktiemarknadsndgmnden inom tre veckor fran den dag da
klaganden fick del av beslutet. Om beslutet 6verklagas av annan an sékanden, ska dverkla-

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



