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Detta uttalande ar meddelat av Aktiemarknadsndmnden med stéd av Kollegiets for svensk bo-

lagsstyrning takeover-regler for vissa handelsplattformar.

ARENDET

Till Aktiemarknadsnamnden inkom den 18 september 2020 en framstallning fran Advokatfir-
man Vinge pa uppdrag av Athanase Industrial Partners Il KB, org.nr 969789-9582, och Athanase
Industrial Partners Fund II, reg.nr CR 291696, (tillsammans, ”Athanase” eller ”Athanase-fonderna™).
Framstallningen ror tolkning av Kollegiets for svensk bolagsstyrning takeover-regler for vissa han-

delsplattformar (takeover-reglerna).

FRAMSTALLNING

| framstéllningen anfors foljande.

Athanase &r stor aktieagare i IVISYS AB, org.nr 556998-4981, med nagot mindre &n tre tion-
delar av aktierna och résterna. Athanase ar ocksa innehavare av konvertibler utgivna av 1VI-
SYS. Athanases aktier och konvertibler i IVISYS &r fordelade mellan Athanase-fonderna,
som bada kontrolleras och forvaltas av Athanase Industrial Partner AB, org.nr 559202-3153.

Athanase-fonderna ar narstaende till varandra i budpliktshanseende.
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Enligt konvertibelvillkoren infoll sista dagen for Athanase att meddela IVISYS om Athanase
Onskade konvertera sina konvertibler till aktier den 1 september 2020. Athanase meddelade
den 1 september 2020 att Athanase valde att konvertera samtliga sina konvertibler. Konverte-
ringskursen &r 2,45 kronor. Enligt konvertibelvillkoren sker konverteringen den 1 november
2020. Eftersom Athanases &gande efter konverteringen kommer att motsvara cirka 39 procent
av rosterna i IVISYS uppkommer da budplikt for Athanase.

Athanase tecknade i juni 2020 aktier i en riktad nyemission i IVISYS till kursen 2,39 kronor
per aktie. Athanase-fonderna har omférdelat sin inbdrdes fordelning av IVISY S-aktier (ge-
nom interndverlatelse till priset 2,73 kronor per aktie). Athanase forvarvade vidare, i juni
2020, aktier fran annan till priset 2,39 kronor per aktie. Athanase har darutdver inte under de

senaste sex manaderna forvarvat nagra aktier i IVISYS.

Beslutet att konvertera konvertiblerna offentliggjordes genom ett pressmeddelande samma
dag, den 1 september 2020. I pressmeddelandet upplystes om Athanases beslut, konvertibella-
nets storlek och konverteringskurs, hur manga nya aktier Athanase kommer att erhalla den 1
november 2020 och vilken andel av aktierna och rosterna i IVISYS detta motsvarar. Det upp-
lystes dven om det nya totalantalet aktier och det nya aktiekapitalet efter konverteringen. Vi-
dare upplystes om att konverteringen den 1 november 2020 kommer att medféra att Atha-
nases rostandel passerar gransen for budplikt och att detta innebér att Athanase inom fyra
veckor efter den 1 november 2020 ska ldmna ett offentligt uppkopserbjudande avseende reste-
rande aktier i IVISYS, om inte inom samma tid Athanases rostandel i IVISY'S minskas sa att

den inte langre motsvarar tre tiondelar eller mer.

Athanase 6nskar besked om (i) vad det lagsta tillatna budpriset skulle vara i ett budpliktsbud
pa IVISYS enligt ovan och (ii) huruvida det ar godtagbart att endast en av Athanase-fonderna
fullgor budplikten trots att, formellt, bada fonderna simultant utléser budplikt genom att er-
hélla aktier till foljd av sina respektive konverteringar (jfr AMN 2020:29).

Athanases uppfattning ar att budpriset ska bestammas sa att det inte ar lagre an den volym-
vagda genomsnittliga betalkursen for IVISYS aktier under de 20 boérsdagarna narmast fore
den 1 september 2020, namligen 3,04 kronor (se bl.a. AMN 2016:10 och 2016:27).



OVERVAGANDEN

Kollegiet for svensk bolagsstyrning har utfardat takeover-regler for vissa handelsplattformar
(2018-04-01). Av punkten I11.1 i takeover-reglerna foljer att budplikt intrader nar ndgon genom
forvarv av aktier uppnar en agarandel som uppgar till eller Gverstiger tre tiondelar av rostetalet
for samtliga aktier i ett aktiebolag vars aktier handlas pa First North.

Reglerna om budplikt &r avsedda att skydda 6vriga aktiedgare i samband med ett kontroll&gar-
skifte. Den som forvarvar aktier i ett bolag pa First North i sadan omfattning att kontroll — minst
tre tiondelar av rostetalet — uppnas, ska erbjuda sig att forvéarva dven resterande aktier till ett i
reglerna pa visst satt angivet pris. For 6vriga aktieagare innebar budplikten en individuell ratt

att bli erbjuden mojligheten att lamna 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 skl foreligger.

Namnden for foljande beddmning.

Priset i ett budpliktsbud ska, som namnden konstaterat i flera tidigare uttalanden, som
utgangspunkt reflektera aktiernas marknadsvérde innan den transaktion som utldste budplikt
offentliggjordes. | det aktuella fallet ska darfor budpriset, i linje med Anthanases egen beddm-
ning, bestdmmas sa att det inte &r lagre an den volymvégda genomsnittliga betalkursen for IVI-
SYS aktier under de 20 bérsdagarna narmast fore den 1 september 2020 (se bl.a. AMN 2016:10
och 2016:27).

Vid utarbetandet av reglerna rérande budplikt forutsags att reglerna om vem som i olika situat-
ioner ska fullgora budplikten ibland kan leda till mindre lampliga resultat. Aktiemarknads-
namnden far darfor, om det foreligger sarskilda skal, besluta att budplikten ska fullgoras av
nagon som &r narstaende till den som ar budpliktig (punkten I11.4). Namnden har ocksa vid ett
par tillfallen anvént sig av den mojligheten (se bl.a. AMN 2020:29). | det nu aktuella fallet
skulle budplikt uppkomma samtidigt for de tva Anthanase-fonderna, vilka bada kontrolleras
och forvaltas av Athanase Industrial Partner AB. Fonderna &r narstaende till varandra i

budpliktshanseende.



Enligt ndmndens mening talar starka sk&l — bl.a. intresset av enkelhet och tydlighet — for att
budplikt ska fullgoras av endast en budgivare. Namnden beslutar darfor att budplikten i det nu
aktuella fallet ska fullgoras av en av de tva Athanase-fonderna. Det far ankomma pa Athanase

Industrial Partner AB att avgdra vilken av fonderna som ska fullgéra budplikten.

Detta uttalande géller en planerad atgard som inte &r 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
allmént kand av den som planerat atgarden eller pa annat satt blivit allmant kand. Uttalandet

ska darfor tills vidare inte offentliggoras.

Detta arende har med stod av 21 § stadgarna for Foreningen for god sed pa véardepappers-

marknaden behandlats av ndmndens ordférande.
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