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[Detta uttalande géller en planerad atgédrd som inte dr allmént kdnd. Enligt 26 § tredje stycket
forsta meningen 1 stadgarna for Foreningen for god sed pé viardepappersmarknaden fér ett si-
dant uttalande inte offentliggéras av Aktiemarknadsndmnden forrdn atgarden vidtagits, gjorts
allmént kind av den som planerat dtgirden eller pd annat sétt blivit allmént kdnd. Uttalandet

ska darfor tills vidare inte offentliggdras. ]

ARENDET

Till Aktiemarknadsndmnden inkom den 10 april 2024 en framstéllning fran Advokatfirman
Vinge pa uppdrag av EQT Infrastructure VI Investments S.a r.1. Framstallningen ror tolkning

av Nasdaq Stockholms takeover-regler.
FRAMSTALLNING

I framstdllningen anfors 1 huvudsak foljande.

EQT Infrastructure VI Investments S.a r.l ("budgivaren’) dvervéger att lamna ett offentligt

uppkdpserbjudande avseende aktierna i OX2 AB (malbolaget”).

For budgivarens intresse att forvdrva mélbolaget dr det av synnerlig vikt att vissa nyckelmed-
arbetares fortsatta langsiktiga engagemang kan sékerstillas sa langt det d&r mojligt. Budgivaren
avser darfor att med malbolagsstyrelsens samtycke erbjuda vissa nyckelmedarbetare i malbo-

laget ett incitamentsarrangemang, vilket avses folja den modell som budgivaren regelméssigt
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anvander i samband med sina foretagsforvéry.

Budgivaren ér en sa kallad private equity-fond. I linje med etablerad praxis i private equity-
branschen dr avsikten att incitamentsarrangemanget ska ha tva delar (trancher): en tranch 1 vil-
ken nyckelpersoner i allménhet erbjuds att delta och en tranch i vilken sérskilt viktiga nyckel-
personer ges mojlighet att delta och dir budgivaren anser att en storre investering dr nddvén-
dig for att uppna arrangemangets fulla avsedda incentiverande effekt. Givet den exponentiella
ekonomiska uppsida som &r inbyggd i mekaniken i den forsta tranchen skulle alltfor stora in-
vesteringsbelopp i1 denna tranche kunna resultera i en okontrollerbar utspadning for private
equity-investeraren, varfor den andra tranchen behdvs som komplement till den forsta. Utfal-
let av arrangemanget i1 dess helhet avses bero pa hur vil malbolaget och dess vérde utvecklas

efter budgivarens forvérv.

I det nu aktuella fallet &r det budgivarens avsikt att den verkstdllande direktdren och ytterli-
gare ett begrinsat antal nyckelpersoner ska fa delta i1 bdda trancherna, medan 6vriga medlem-
mar av ledningsgruppen far delta enbart 1 den forsta tranchen. Jimfort med andra medlemmar
av ledningen avser budgivaren att erbjuda verkstdllande direktoren att delta med ett betydande

belopp.

Avsikten dr att deltagarna 1 incitamentsarrangemanget, efter att uppkopserbjudandet fullfoljts,
till marknadspris ska forvirva aktier eller andra instrument i budgivarbolaget eller ndgon an-

nan motsvarande enhet i budgivarkoncernen.

Bada trancher innefattar overldtelsebegransningar, och s kallade drag along- och tag along-
bestimmelser samt utspaddningsskydd. Medan den forsta tranchen nistintill alltid innehaller sa
kallade leaver-bestimmelser varierar det i vilken utstrackning sddana forekommer i den andra

tranchen, dér villkoren &r ett resultat av forhandling.

Nar en nyckelperson deltar 1 bada trancherna beror fordelningen pé bolagets storlek och den
ifrdgavarande nyckelpersonens roll och betydelse. Den verkstéllande direktoren avses i det

aktuella fallet erbjudas att delta till 6vervigande del i den andra tranchen.

Incitamentsarrangemanget har uteslutande ovanstdende engagemangsséikrande syfte och kom-

mer att erbjudas nyckelmedarbetarna oberoende av om de idag dger aktier i malbolaget eller



inte. Ndgra av nyckelmedarbetarna dr aktiedgare och en av dem — malbolagets verkstéillande
direktor — innehar omkring 5,7 procent av aktierna i mélbolaget. Storleken pa den investering
som respektive deltagare erbjuds inom ramen for arrangemanget avses bland annat bestdm-
mas med utgangspunkt i deltagarnas befattningar, deras bedomda relativa betydelse och deras
l6nevillkor. Som ndmnts avses verkstdllande direktoren, vars fortsatta engagemang beddms
vara av sirskild vikt, erbjudas en betydligt storre del av incitamentsarrangemanget &n dvriga
och avses, 1 enlighet med vad som anges ovan, fa mdjlighet att investera en betydande del 1

den andra tranchen.

Budgivaren vill skaffa sig en bekréftelse fran Aktiemarknadsndmnden att ett incitamentsar-
rangemang av ungefar den beskrivna utformningen ar forenligt med takeover-reglerna och

hemstiller darfor att nimnden lamnar besked om huruvida sé ar fallet.

Budgivaren anser att sé dr fallet, eftersom erbjudandet att delta i incitamentsarrangemanget
avses riktas till medarbetarna inte (i forekommande fall) 1 deras egenskap av aktiedgare utan
just 1 egenskap av medarbetare och inte heller storleksmaéssigt vara relaterat till storleken pa
deras eventuella aktieinnehav. Till exempel skulle storleken pé verkstillande direktorens del-
tagande i incitamentsarrangemanget enligt nuvarande plan beloppsmassigt motsvara cirka 60
procent av vad verkstédllande direktdren erhaller 1 nettolikvid nér denne som budtagare lamnar

in alla sina aktier 1 mélbolaget 1 uppkopserbjudandet.

Upplysningar om incitamentsarrangemanget avses ldmnas pa det sétt som forutsétts i take-

over-reglerna.

Hemstdllan

Budgivaren onskar en bekriftelse frdn Aktiemarknadsndmnden att ett incitamentsarrange-

mang av ungefar den beskrivna utformningen ar férenligt med takeover-reglerna och hemstél-

ler darfor att nimnden lamnar besked om huruvida sé ar fallet.

OVERVAGANDEN



I lagen (2006:451) om offentliga uppkdpserbjudanden pa aktiemarknaden (LUA) finns be-
stimmelser om offentliga uppkdpserbjudanden avseende aktier. Enligt 2 kap. 1 § LUA fér ett
offentligt uppkdpserbjudande ldmnas endast av den som gentemot den bors som driver den
reglerade marknad dédr malbolagets aktier dr upptagna till handel har atagit sig att bl.a. folja de
regler som borsen har faststillt for sddana erbjudanden. Det ankommer pa Aktiemarknads-

ndmnden att tolka takeover-reglerna (punkten 1.2).

Det forekommer att en budgivare, fore fullféljande av erbjudandet, vill erbjuda medarbetare 1
malbolaget ett bonusarrangemang eller liknande, for att dérigenom ge dessa incitament att
stanna kvar i bolaget efter budets genomforande. Av kommentaren till punkten I1.17 i
takeover-reglerna framgar att detta inte behdver méta nagra hinder, under forutsittning att ar-
rangemanget godkénts av malbolagets styrelse. Kravet pa styrelsegodkdnnande avser framfor
allt att forhindra att budgivaren i hemlighet knyter band med nyckelpersoner i malbolaget. Vi-
dare éldgger punkten II.3 budgivaren att, i budpressmeddelandet, upplysa om sadana arrange-

mang.

For det fall att det bland de medarbetare som avses omfattas av ett sddant bonusarrangemang
finns personer som ocksa ér aktiedgare i malbolaget maste budgivarens erbjudande ocksé pro-
vas mot den grundldggande principen i takeover-reglerna att aktiedgare i malbolaget ska be-
handlas lika. Principen kommer bland annat till uttryck i punkten II.10 enligt vilken alla inne-
havare av aktier med identiska villkor ska erbjudas ett till savdl form som virde identiskt ve-
derlag per aktie. En budgivare ér saledes forhindrad att inom ramen for erbjudandet erbjuda
viss eller vissa aktiedgare nagot som Ovriga aktiedgare inte erbjuds. Ett erbjudande om ett
bonusarrangemang eller liknande som riktas till malbolagsmedarbetare i denna deras egen-
skap och inte &r relaterat till deras eventuella aktiedgande 1 bolaget strider enligt nimndens
fasta praxis inte mot likabehandlingsprincipen (AMN 2007:15 och 25, 2018:30, 2019:20 och
2022:16).

Aktiemarknadsndmnden finner, mot bakgrund av vad nu sagts och vad som i ovrigt framgar
av framstéllningen, att det i framstédllningen beskrivna incitamentsarrangemanget skulle vara

forenligt med takeover-reglerna.



I behandlingen av detta drende har deltagit Sten Andersson (ordforande),
Peter Badrnhielm, Johan Danelius, Ossian Ekdahl, Carl Johan Hogbom, Wilhelm Liining och

Cecilia Daun Wennborg.
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