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Detta uttalande &r meddelat av Aktiemarknadsndmnden med stod av Kollegiets for svensk bo-
lagsstyrning takeover-regler for vissa handelsplattformar.

BESLUT

Aktiemarknadsndmnden medger, under de i framstéliningen angivna forutsattningarna att
Vinted Limited, vid det i framstallningen beskrivna uppkopserbjudandet avseende samtliga
aktier i Rebelle AB uppréttar erbjudandehandlingen och eventuella tillagg till denna uteslu-
tande pa engelska. Aven annan information, som Vinted enligt takeover-reglerna ar skyldig
att offentliggéra med anledning av erbjudandet, far under sadana forhallanden lamnas endast
pa engelska.

[Detta uttalande galler en planerad atgard som inte &r 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
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 11 juli 2022 en framstéallning fran

Roschier Advokatbyra pa begéran av Vinted Limited. Framstéllningen ror dispens fran

Aktiemarknadsnamnden, Box 7534, 103 90 Stockholm
E-post: info@aktiemarknadsnamnden.se Hemsida: www.aktiemarknadsnamnden.se
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Kollegiets for svensk bolagsstyrning takeover-regler for vissa handelsplattformar.

FRAMSTALLNING

I framstéllningen anfors 1 huvudsak féljande.

Det brittiska bolaget Vinted Limited med registreringsnummer 7874344 ("Vinted"), eller ett
narstaende bolag till Vinted, 6vervager att lamna ett offentligt uppkopserbjudande till
aktiedgarna i Rebelle AB avseende samtliga aktier i bolaget. Aktierna i Rebelle ar noterade pa
Nasdaq First North Growth Market. Darmed kommer erbjudandet att ske i enlighet med Kol-
legiet for svensk bolagsstyrnings takeover-regler for vissa handelsplattformar (“takeover-reg-

lerna™).

Enligt punkten V.3 sista stycket i takeover-reglerna ska en erbjudandehandling upprattas pa
svenska, om inte Aktiemarknadsnamnden i ett enskilt fall beslutar att den far uppréttas pa ett

annat sprak.

Vinted hemstaller med hanvisning till vad som anférs nedan att Aktiemarknadsnamnden dis-
penserar fran kravet i punkten V.3 sista stycket att uppratta erbjudandehandlingen pa svenska
och medger Vinted att uppratta erbjudandehandlingen endast pa engelska.

Dispens fran kravet att uppratta erbjudandehandlingen pa svenska

Vinted &r ett utlandskt bolag som driver en av de stdrsta digitala marknadsplatserna for for-
séljning och kop av second hand-modeartiklar i Europa. Vinted, som har sitt huvudkontor i
Litauen, &r verksamt i flera l&nder, dock inte i Sverige.

Rebelle driver en europeisk digital marknadsplats for forséljning och kop av second hand-
modeartiklar och accessoarer fran lyxmarken. Genom Rebelles digitala marknadsplats erbjuds
kunder att kbpa och salja second hand-artiklar i hela Europa, dar omkring 63 procent av pro-
dukterna som saldes under 2021 var till kdpare i Tyskland. Fram till hosten 2021 var Rebelle

ett tyskt bolag med foretradesvis tyska aktiedgare, men for att underlétta noteringen av



Rebelles aktier pd Nasdaq First North Growth Market den 25 februari 2022 ("Borsnote-
ringen™) inrattades ett nytt svenskt aktiebolag som moderbolag.! Rebelles faktiska verksamhet
bedrivs alltjamt fran Tyskland genom dotterbolaget StyleRemains GmbH. Rebelle har dven en

tysk ledning som har sin bas i Tyskland.

Prospektet som togs fram i samband med Borsnoteringen var ett sa kallat EU-tillvaxtprospekt,
som upprattades pa svenska med en oversattning till engelska. Enligt prospektférordningen ar
en av forutsattningarna for att upprétta ett EU-tillvéxtprospekt att vardepapperen endast i en
begransad utstrackning erbjuds allménheten. Erbjudandet att teckna aktier i Rebelle i samband
med Borsnoteringen riktades saledes i en mycket begransad omfattning till allmanheten i
Sverige och i storre omfattning till kvalificerade investerare, bade i Sverige och internation-
ellt. S& mycket som 90 procent av erbjudandet var pa férhand sakrat genom olika tecknings-
och garantiataganden, vilket innebar att endast 10 procent erbjods allmanheten i Sverige. Mot
bakgrund av att erbjudandet dessutom riktades till alimanheten i Danmark var andelen i prak-
tiken mindre &n sa. | forberedelserna for det nu aktuella erbjudandet har Vinted tagit del av en
agarforteckning med uppgifter om aktiedagandet i Rebelle per 30 juni 2022. Enligt den forteck-
ningen har bolaget endast cirka 380 aktiedgare. En absolut majoritet av dessa (som innehar
Over 90 procent av aktiekapitalet) &r kvalificerade investerare och utlandska investerare (med
hemvist i lander sasom Tyskland, Nederlanderna, Belgien, Danmark och Forenta staterna).
Kvalificerade investerare och utlandska investerare far generellt sett anses ha mycket goda
mojligheter att tillgodogora sig information pa engelska. Vinteds beddmning ar att det i Re-
belle endast ar ett mycket begrénsat aktiedgande i Sverige som utgors av "icke-kvalificerade™

investerare.

Vidare framgar av prospektet i samband med Borsnoteringen att bolagets informationsgivning
huvudsakligen ska ske pa engelska. Rebelle har totalt publicerat elva pressmeddelanden pa
bade svenska och engelska, varav sju stycken sedan Borsnoteringen. Alla pressmeddelanden
har publicerats pa Rebelles hemsida for investerare, vilken endast finns pa engelska. Efter
Bdrsnoteringen har tre av dessa pressmeddelanden varit hanforliga till presentationer som hal-
lits av medlemmar i Rebelles ledning pa olika “event” i Europa for investerare, analytiker och
media. Samtliga presentationer holls pa engelska. Resterande fem pressmeddelanden lamna-

des i samband med Bdrsnoteringen och forsta dag for handel i Rebelles aktie, publiceringen

! De befintliga aktieagarna tillskot darvid sina aktier i det tyska bolaget till det svenska bolaget i utbyte mot ak-
tier i det svenska bolaget.



av delarsrapporten (varav ett pressmeddelande om inbjudan till presentation om delarsrappor-
ten och en rattelse i delarsrapporten i ytterligare ett pressmeddelande) och information om att
Rebelle har anlitat en likviditetsgarant. Harutover har Rebelles finansiella rapportering sedan
Borsnoteringen — en publicerad delarsrapport — endast upprattats pa engelska. | samband dér-
med anordnades ytterligare en VVD-presentation och en fragestund enbart pa engelska. Press-
meddelandet som foregicks delarsrapporten, som visserligen upprattades pa svenska, inneholl
endast fatal av nyckeltalen 6versatta till svenska, dar den engelska versionen av samma press-
meddelande inneholl ytterligare information sdsom VD:s kommentar. | vart fall en delarsrap-
port kommer att offentliggtras under den planerade acceptfristen i det aktuella erbjudandet
och dven denna forvantas finnas tillganglig endast pa engelska. Sammanfattningsvis kan kon-
stateras att en vasentlig del av Rebelles informationsgivning sedan Bdrsnoteringen skett end-

ast pa engelska, daribland Rebelles kvartalsrapport.

Ovanstaende visar att Rebelles aktiedgare inte bara far anses ha mycket goda méjligheter att
tillgodogara sig information pa engelska utan dven &r vana vid en informationsgivning som
huvudsakligen sker pa engelska, inklusive den finansiella rapporteringen som far anses utgora
basen for att investerare ska kunna gora en vélgrundad beddmning av foretagets resultat och
tillgangar. Budgivarens uppfattning ar darfor att det finns fullgoda mojligheter for Rebelles
aktiedgare att tillgodogora sig det potentiella erbjudandet och att géra véalgrundade bedém-
ningar av detsamma om den tillhérande erbjudandehandlingen upprittas endast pa engelska.
Vidare kan noteras att vasentliga delar av den information som ska inkluderas i erbjudande-
handlingen (eller tillagg till den i samband med att Rebelles delarsrapport publiceras) inte
finns tillganglig pa svenska (bland annat i den publicerade delarsrapporten) och darfor beho-
ver Oversattas om en erbjudandehandling (eller tillagg till den) skulle behéva upprattas pa
svenska. Detta medfor inte bara 6kade kostnader for samtliga inblandade parter utan éven till
att processen med storsta sannolikhet forsenas och dven behover forlangas med ett antal
veckor. Givet att Rebelle &r ett litet bolag med en liten organisation kan detta i sin tur ha en
negativ inverkan pa Rebelles mojligheter att bedriva sin verksamhet, varfor det ligger i alla

berorda parters intresse att forsoka halla processen sa kort som mdjlig.

Sammanfattningsvis ar det Vinteds uppfattning att de skyddsintressen som ligger till grund for
sprakkravet i punkten V.3 i takeover-reglerna inte bor vara avgorande vid beddmningen av
aktuellt fall, utan att ovan angivna skal ar sa tungt vagande att Vinted bor medges att uppratta

erbjudandehandlingen endast pa engelska.



Hemstallan

Vinted hemstéller mot bakgrund av ovanstaende att Aktiemarknadsnamnden lamnar dispens
fran punkten V.3 sista stycket i takeover-reglerna att uppratta erbjudandehandlingen pa
svenska och medger att Vinted uppréttar erbjudandehandlingen endast pa engelska. Om sadan
dispens medges ar Vinted av uppfattningen att det ar forenligt med takeover-reglerna och god
sed pa aktiemarknaden att d&ven annan information, som en budgivare ar skyldig att offentlig-

gora i en budprocess enligt takeover-reglerna, lamnas endast pa engelska.

OVERVAGANDEN

Kollegiet for svensk bolagsstyrning har utfardat takeover-regler for vissa handelsplattformar.
Aktiemarknadsnamnden 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.

N&mnden gor foljande bedémning.

Den som lamnar ett offentligt uppkdpserbjudande ska upprétta en erbjudandehandling. Enligt
punkten V.3 i takeover-reglerna ska erbjudandehandlingen upprattas pa svenska, om inte Ak-

tiemarknadsnamnden i ett enskilt fall beslutar att den far upprattas pa ett annat sprak.

Punkten V.3 sista stycket har sin forebild i 2 a kap. 4 8 lagen (1991:980) om handel med fi-
nansiella instrument enligt vilken en erbjudandehandling som uppréttas vid ett uppkdpserbju-
dande avseende aktier i ett bolag pa en reglerad marknad ska upprattas pa svenska om inte Fi-
nansinspektionen i ett enskilt fall beslutar att den far upprattas pa ett annat sprak. Bestammel-
seni 2 akap. 4 § LHF &r i sin tur utformad med forebild i en &ldre lydelse av den upphédvda
bestammelsen rorande spraket i prospekt i 2 kap. 21 § forsta stycket LHF (se prop.
2005/06:140 s. 133 f. och lagen [2005:833] om andring i lagen [1991:980] om handel med fi-
nansiella instrument). | forarbetena till den bestaimmelsen namndes som exempel pa nar
Finansinspektionen i ett enskilt fall kan besluta att ett prospekt far upprattas pa ett annat sprak
bland annat situationen att den krets av investerare som erbjudandet omfattar bedéms ha goda

mojligheter att ta del av information pa ett annat sprak (prop. 2004/05:158 s. 105 och 179).



[ ett relativt nyligen handlagt drende fann Finansinspektionen “med hénsyn till att malbolaget
upprattar och offentliggér finansiella rapporter och 6vrig aktiemarknadsinformation pa eng-
elska men inte pa svenska och mot bakgrund av vad budgivaren har anfort i Gvrigt” att forut-
sattningar foreldg for att dispensera fran sprakkravet och medge att erbjudandehandlingen
upprattades endast pa engelska (Finansinspektionens beslut 2021-05-20, FI Dnr 21-12947).
Aktiemarknadsndmnden konstaterade darefter, i uttalandet AMN 2021:30, att nar budgivaren
fatt dispens fran Finansinspektionen for att uppratta erbjudandehandlingen pa engelska i stal-
let for pa svenska fick det anses tillrackligt att &ven évrig information som budgivaren enligt
takeover-reglerna skulle 1amna, lamnades pa engelska.

| det nu aktuella fallet avser det brittiska bolaget Vinted att lamna ett offentligt uppkdpserbju-
dande avseende samtliga aktier i det svenska bolaget Rebelle. Det har upplysts ndmnden att
aktiedgarna kommer att erbjudas uteslutande kontant vederlag.

Rebelle ar ett relativt nyligen etablerat svenskt moderbolag till det tyska bolaget

StyleRemains GmbH, varigenom Rebelles verksamhet bedrivs.

Aktierna i Rebelle ar noterade pa Nasdaq First North Growth Market. Bolaget har enligt fram-
stéllningen endast omkring 380 aktiedgare, varav en absolut majoritet ar kvalificerade investe-
rare och utlandska agare. Savitt kan utldsas av information fran Holdings innehas minst half-
ten av aktierna av utlandska &gare.

N&mnden noterar vidare att det i prospektet i samband med Bérsnoteringen av Rebelle angavs
att bolagets informationsgivning huvudsakligen skulle komma att ske pa engelska samt att sa

sedan dess skett i betydande utstrackning.

Vid en samlad bedémning anser namnden att det nu sagda och vad som i évrigt anfors i fram-
stallningen ar tillrackliga skal for att i detta fall dispensera fran sprakkravet och medge att
Vinted upprattar erbjudandehandlingen och eventuella tillagg till denna uteslutande pa eng-
elska. Aven annan information, som Vinted enligt takeover-reglerna ar skyldig att offentlig-

gora med anledning av erbjudandet, far under sadana forhallanden lamnas endast pa engelska.



I behandlingen av detta arende har deltagit Marianne Lundius (ordférande), Ramsay Brufer,

Johan Danelius, Karin Forseke, Carl Johan Hogbom, Bo Selling och Erik Sjéman.

Pa Aktiemarknadsnamndens vagnar

Marianne Lundius

Rolf Skog



