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ARENDET

Till Aktiemarknadsnamnden inkom den 22 oktober 2022 en framstallning fran
Advokatfirman Vinge. Framstallningen ror god sed vid utdelning av en mindre del av verk-
samheten i ett noterat bolag.

FRAMSTALLNING

| framstallningen anfors i huvudsak féljande.

Samhéllsbyggnadsbolaget i Norden AB (publ), org.nr 556981-7660 ("SBB”), ér ett svenskt
publikt aktiebolag vars B- och D-aktier &r upptagna till handel pa Nasdaq Stockholms huvud-
marknad, Large Cap. SBBs fokus &r att langsiktigt dga och forvalta samhéllsfastigheter i Nor-
den och hyresreglerade bostadsfastigheter i Sverige samt att bedriva ett aktivt fastighetsut-

vecklingsarbete.

SBB dvervager en transaktion varigenom en underkoncern till SBB (”"NewCo0”), med fokus pa
bostadsfastigheter, delas ut till aktiedgarna med tillampning av de sa kallade Lex Asea-reg-
lerna och att NewCo darefter noteras pa Nasdaq First North. NewCo skulle genom utdel-
ningen och noteringen bli ett av de storsta renodlade bostadsbolagen i Sverige och SBBs verk-
samhet skulle renodlas med inriktning pa samhallsfastigheter. NewCos fastighetsvarde kom-
mer uppskattningsvis att uppga till cirka 20 Mdr kronor, vilket motsvarar en mindre del, cirka
12,5 procent, av SBBs sammanlagda fastighetsvéarde. SBBs beddmning ar att utdelningen ar
positiv for SBB:s aktieagare och kan bidra till att synliggéra varden bade i NewCo och i det

kvarvarande SBB samt vésentligt forbattra finansieringsvillkoren fér SBB och NewCo.
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NewCos fastighetshestand motsvarar till omkring 45-55 procent det fastighetsbestand som
SBB forvérvade genom det budpliktserbjudande som offentliggjordes av SBB den 20 decem-
ber 2021 avseende samtliga aktier i Amasten Fastighets AB (”Amastenkoncernen”). Moder-

bolaget i den tidigare Amastenkoncernen kommer att vara moderbolag i NewCo-koncernen.

SBB avser att lata bolagsstamman i SBB ta stallning till beslutet om utdelning av NewCo, och
darefter verkstalla utdelningen sa snart som mojligt darefter, vilket forvantas kunna ske i de-
cember 2022. Infor bolagsstdamman kommer aktiedgare att kunna ta del av en infor-
mationsbroschyr som beskriver utdelningsforfarandet och NewCo. Dérefter ar avsikten att
notera NewCo sa snart mojligt, vilket forvantas ske senast i februari 2023. Noteringspro-
cessen ar inledd och forsta handelsdag kan komma att intraffa tidigare an beraknat. Noteras
bor ocksa att NewCo till 6vervagande del bestar av ett nyligen noterat bolag med rutiner och

processer pa plats for ett noterat bolag.

Skalet till att verkstalla utdelningen fore noteringen ar att mojliggora for SBB att sa snart som
mojligt oka sin finansiella flexibilitet. NewCo kommer enbart att inneha bankfinansiering, vil-
ket m6jliggor en okad sakerstalld belaning i SBB till féljd av renodlingen, vilket i sin tur un-
derlattar refinansiering av kommande obligationsférfall i SBB. SBB beddmer att den dkade
finansiella flexibiliteten &r av stor vikt att fa till stdnd sa snart som majligt, bade for SBB och
for NewCo, och att fordelarna ar sa betydelsefulla att det ligger i samtliga aktiedgares intresse
att verkstalla utdelningen, trots att aktiedgarna darmed temporart kommer att erhalla en onote-
rad aktie i NewCo och inte kommer att ha mojlighet att handla med den onoterade aktien un-

der en viss tidsperiod.

Bakgrunden till tidsatgangen mellan verkstéllandet av utdelningsbeslutet och noteringen ér att
noteringsprocessen kraver viss handlaggningstid samtidigt som SBB ar av uppfattningen att
det ligger i samtliga aktiedgares intresse att utdelningen verkstalls fore arsskiftet av ovan

anforda skal.

Hemstallan



SBB hemstéller mot bakgrund av ovanstaende att Aktiemarknadsnamnden uttalar sig om hu-
ruvida det ar forenligt med god sed pa aktiemarknaden att besluta om utdelningen av NewCo,

under ovan angivna forutsattningar.

OVERVAGANDEN

Aktiemarknadsnamnden har i flera uttalanden behandlat fragan om god sed vid avknopp-
ning utan atféljande notering. I det annu icke offentliggjorda uttalandet 2012:17 (refererat
senast i AMN 2019:03) uttalade nimnden: ’Nagot generellt krav pa att anordna maéjlig-
heter for aktiedgarna att avhanda sig en utdelad tillgang uppstalls visserligen inte vid t.ex.
utdelning av aktier i dotterbolag eller annan sakutdelning. Mot bakgrund av att [dotterbo-
laget] representerar en betydande andel av [borsbolagets] varde, bor det emellertid enligt
namndens mening i forevarande fall uppstéllas motsvarande krav som vid en fullstandig
avnotering av bolagets aktie.” Det senare innebar bland annat en avknoppning utan note-
ring maste foregas av ett beslut av bolagsstdamman i det utdelande bolaget bitratt av samt-
liga narvarande aktiedgare och som tillsammans maste foretrada minst nio tiondelar av

samtliga aktier i bolaget.

I det nu aktuella fallet ska en underkoncern, NewCo, i bolaget SBB knoppas av genom en
utdelning till SBB:s aktieagare. Vardet av NewCo uppgar enligt framstéllningen till ca
12,5 procent av SBB:s varde. Redan det gor att situationen inte ar fullt jamforbar med den
som behandlades i AMN 2012:17 (jfr dven exempelvis AMN 2019:03). En annan och
viktig skillnad &r att moderbolaget i NewCo tidigare varit noterat pa Nasdaq Stockholm
och att SBB initierat en process for att sa snart som majligt ater notera bolagets aktier,
denna gang pa Nasdaq First North dar noteringskraven dessutom ar mindre langtgaende.

Noteringen forvéantas enligt framstallningen ske i februari 2023.

Vid en samlad bedémning av vad som anfors i framstallningen och med sérskild héansyn
till vad nu sagts anser namnden inte att en avknoppning av NewCo, utan iakttagande av
det sarskilt stranga majoritetskrav som uppstéllts i bland annat AMN 2019:03, under de

angivna forutsattningarna skulle strida mot god sed pa aktiemarknaden.



I behandlingen av detta arende har deltagit ledamdterna Marianne Lundius (ordférande),
Jan-Mikael Bexhed, Ramsay Brufer, Peter Baarnhielm, Johan Danelius, Carl Johan Hogbom,

Wilhelm Liining och Nina Macpehrson.

Pa Aktiemarknadsnamndens vagnar

Marianne Lundius
Rolf Skog



