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Detta uttalande &r meddelat av Aktiemarknadsnadmnden med stod av Kollegiet for svensk
bolagsstyrnings takeover-regler for vissa handelsplattformar.

[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
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 18 januari 2021 en framstéllning fran Samhéllsbygg-

nadsholaget i Norden AB. Framstallningen ror tolkning av och dispens fran Kollegiet for

svensk bolagsstyrnings takeover-regler for vissa handelsplattformar (takeover-reglerna”).

Bakgrund

Samhéllsbyggnadsbolaget i Norden AB, org.nr 556981-7660 (”SBB”), &r ett svenskt aktiebolag

vars B- och D-aktier ar upptagna till handel pa Nasdaq Stockholms huvudmarknad.

Den 18 december 2020 offentliggjorde SBB att bolaget ingatt avtal om forvarv av 54,3 procent
av aktierna och rosterna i Offentliga Hus AB, org.nr 556824-2696, vars aktier handlas pa
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Nasdaq First North Premier Growth Market.

Den 23 december 2020 offentliggjorde SBB att bolaget fullféljt och tilltratt forvarv om 44,2
procent av aktierna och rosterna i Offentliga Hus, medan fullféljandet av resterande del,
motsvarande 10,1 procent av aktierna och rosterna ar villkorat av godkannande fran relevanta
konkurrensmyndigheter.

Fullféljandet den 23 december 2020 utloste en skyldighet for SBB att, enligt takeover-reglerna
lamna ett offentligt uppkopserbjudande (budpliktsbud) avseende resterande aktier i Offentliga
Hus inom fyra veckor.

Vederlagsstruktur

Forvarven av 54,3 procent aktier och rosterna i Offentliga Hus har gjorts fran fyra olika ak-

tiedgare och mot olika vederlag, se nedan.

Aktieagare Aktievederlag Kontantvederlag
(1) 19,32% 80,68%

(2) 9,90% 90,10%

(3) 0% 100%

(4) 100% 0%

Forvarv 1 omfattade 54 593 385 aktier i malbolaget, motsvarande cirka 21,3 procent av ak-
tierna, och forvarv 2 omfattade 53 270 348 aktier i malbolaget, motsvarande cirka 20,8 pro-

cent av aktierna.

SBB avser att i budpliktsbudet erbjuda aktiedgarna i Offentliga Hus att, for varje aktie i
Offentliga Hus, erhalla ett aktievederlag (D-aktier i SBB) eller ett kontantvederlag
(motsvarande vederlagsfordelningen i forvérv 3 respektive 4 ovan). SBB beddmer att en
sadan vederlagsstruktur tillgodoser savél aktieagare som vill omsatta sina aktier mot aktier i
det sammanslagna bolaget som aktiedgare som vill likvidera sitt innehav mot kontant

ersattning.

SBB:s mening &r att vederlagsfordelningen i forvarven 1 och 2 inte bor erbjudas som alterna-



tiv i budpliktsbudet. SBB menar (a) att sadana fordelningar, samt andra fordelningar, av ve-
derlaget ar mojliga att uppna for den enskilda aktieagaren genom att erhalla fullt vederlag i
nagon av vederlagsformerna och darefter reglera énskad fordelning i marknaden efter budet
och (b) att en fordelning av vederlaget aven i linje med forvarven 1 och 2 skulle vara oskaligt
betungande for budgivare pa aktiemarknaden. Det skulle dven kunna leda till 6kad komplex-
itet och minskad tydlighet i budet.

Med anledning av ovanstaende beskrivning, se punkt (i) i hemstéllan nedan.

Erbjudandehandling

Den 15 november 2019 lamnade SBB ett offentligt uppkdpserbjudande till aktiedgarna i
Hemfosa Fastigheter AB, ett bud som forklarades ovillkorat och fullfoljdes den 23 december
2019. Vidare offentliggjorde SBB den 23 december 2020 sin avsikt att lamna ett offentligt
uppkaopserbjudande till aktiedgarna i Entra ASA, vars aktier dr upptagna till handel pa Oslo

Bors.

De namnda genomforda och tilltdnkta forvérven innebar att bestdammelserna om komplex fi-
nansiell information och betydande finansiella ataganden aktualiseras. Det stéller krav pa viss
ytterligare information om sadana enheter samt finansiell information proforma i erbju-
dandehandlingen. Med ett fatal undantag innebér detta att erbjudandehandlingen maste kom-
pletteras med information om dessa enheter pa samma niva som for emittenten, inklusive krav
pa tre ars reviderade rakenskaper. Da Entra offentliggor sina rakenskaper pa engelska, vilket
Finansinspektionen generellt inte lamnar sprakdispens for, kommer sadana rakenskaper
behova dverséttas till svenska for att kunna inkluderas i erbjudandehandlingen. Vidare offen-
tliggor SBB, enligt den finansiella kalendern, sin bokslutskommunikeé for rakenskapsaret 2020
den 23 februari 2021, vilket gor att sadana siffror beh6ver invéantas innan de kan medtas i

erbjudandehandlingen och omséttas i den finansiella informationen proforma.

Upprattandet av en erbjudandehandling som tillgodoser ovan ndmnda skyldigheter, tillsam-
mans med den information om Offentliga Hus och SBB som kravs enligt takeover-reglerna
och andra prospektregler, beraknas ta upp till nio veckor fran budpliktsbudets offen-

tliggbrande.



Med anledning av ovanstaende beskrivning, se punkt (ii) i hemstéallan nedan.

Hemstéallan

SBB hemstéller mot bakgrund av ovanstaende att Aktiemarknadsnamnden

(i) Uttalar sig om huruvida den planerade vederlagsstrukturen, varigenom vissa vederlags-
fordelningar som skett inom ramen av foraffarer kan undantas fran erbjudandet givet att
vederlagsalternativ som erbjuder fullt vederlag i nagon av vederlagsformerna lamnas i
erbjudandet, ar forenlig med punkten 11.13 i takeover-reglerna.

(ii) Lamnar SBB dispens fran kravet enligt punkten 11.6 i takeover-reglerna att inom sex
veckor offentliggdra en erbjudandehandling och faststéller en ny tidsfrist om tio veckor
fran budpliktsbudets lamnande. SBB kan komma att vid behov aterkomma med en be-

géran om ytterligare forlangning av fristen.

OVERVAGANDEN
Vederlaget i budpliktsbudet

Kollegiet for svensk bolagsstyrning har utfardat takeover-regler for vissa handelsplattformar.
Reglerna ger inom sitt tillampningsomrade uttryck for god sed pa den svenska aktiemark-

naden.

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.

Av punkten I11.1 foljer att budplikt intrader nar ndgon genom forvérv av aktier uppnar en
agarandel som uppgar till eller 6verstiger tre tiondelar av rostetalet for samtliga aktier i ett ak-

tiebolag vars aktier handlas pa Nasdaq First North Premier Growth Market.

Enligt punkten I111.6 géaller reglerna rérande frivilliga erbjudanden, om inte annat anges, i
tillampliga delar aven vid ett erbjudande till foljd av budplikt. Det innebér bl.a. att bestdm-

melserna om foraffarer i punkten 11.13 ska tillampas &ven vid budpliktsbud.



Den i takeover-reglerna grundlaggande principen att malbolagets aktiedgare ska ges en likvér-
dig behandling (se princip a) i inledningen till reglerna) medfor att villkoren i ett erbjudande i
vissa fall maste anpassas till villkoren i andra aktieforvarv som budgivaren gjort. Ett erbju-
dande som offentliggdrs efter ett aktieforvarv, ska salunda enligt punkten 11.13 forsta stycket
vara minst lika formanligt for dem till vilka erbjudandet riktas, som det tidigare forvarvet
(foraffaren), om det forflutit kortare tid &n sex manader mellan foraffaren och erbjudandet.

Av bestammelsens fjarde stycke foljer vidare att, om budgivaren i en foraffar mot kontant ve-
derlag forvarvat mer &n tio procent av aktierna i malbolaget, sa ska erbjudandet innehalla ett
vederlagsalternativ som innebar att aktieagarna har ratt att fa kontant betalning. Bestammel-
sen ar tillamplig aven vid affarer med blandat vederlag, om kontantandelen av vederlaget ar sa
stor att budgivaren genom denna andel kan anses ha forvarvat aktier som representerar mer én
tio procent mot kontant vederlag. P4 motsvarande satt foljer av femte stycket att, om budgiva-
ren forvarvat mer an tio procent mot vederlag i form av aktier eller andra vardepapper, sa ska
motsvarande vederlagsalternativ aterfinnas i erbjudandet. Aven den bestammelsen &r tillamp-
lig vid foraffarer med blandat vederlag, om exempelvis aktieandelen av vederlaget ar sa stor
att budgivaren genom denna andel kan anses ha forvarvat aktier som representerar mer &n tio

procent mot vederlag i form av aktier.

| det nu aktuella fallet har SBB gjort fyra foraffarer. En av dessa har gjorts mot kontant veder-

lag, en mot aktievederlag och tva mot olika blandade vederlag.

Redan av punkten 111.6 i takeover-reglerna foljer att SBB:s budpliktserbjudande maste inne-
hélla ett kontantalternativ. VVad darefter galler kravet pa anpassning till foraffarerna ska punk-
ten 11.13 inte forstas sa att ett erbjudande som ska anpassas till flera foraffarer maste innehalla
samma vederlagskombinationer som i foraffarerna. Syftet med bestdammelsen tillgodoses vl
genom att, som SBB avser att gora, aktiedgarna erbjuds att valja mellan vederlag i form av en-
bart kontanter eller enbart aktier. Det planerade forfarandet ar saledes forenligt med take-

over-reglerna.

Framstallningen ror inte vederlagsalternativens vérde eller utbytesrelationen i aktiealternati-

vet.



Erbjudandehandlingen

Enligt punkten 11.6 i takeover-reglerna ska en budgivare inom sex veckor fran lamnandet av
ett erbjudande offentliggdra en erbjudandehandling. | kommentaren till bestdammelsen uttalas
att omstandigheterna i det enskilda fallet kan vara sadana, t.ex. vid ett erbjudande dar vederla-
get ska utgdras av nyemitterade aktier, att sexveckorsfristen inte kan hallas och att Aktie-

marknadsnamnden i sddana fall kan medge undantag fran tidsfristen.

| det nu aktuella fallet ska vederlaget i SBB:s erbjudande delvis besta av aktier i budgivaren.
Den erbjudandehandling som ska uppréttas for erbjudandet maste darfor innehalla finansiell
information proforma avseende de sammanslagna bolagen. Av i framstéllningen ndmnda skl
berédknar SBB att upprattandet av erbjudandehandlingen kommer att ta upp till nio veckor fran
erbjudandets offentliggdrande. I framstéllningen hemstaller SBB darfor om en forlangning av
tidsfristen fran sex till tio veckor. I linje med namndens praxis beviljar namnden en sadan for-
langning (jfr bl.a. AMN 2019:43), vilken ska meddelas marknaden.

| behandlingen av detta arende har deltagit ledamoterna Marianne Lundius (ordférande),
Sten Andersson, Peter Baéarnhielm, Ossian Ekdahl, Nina Macpherson, Hans Schedin,

Cecilia Daun Wennborg och Ola Ahman.
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