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Detta uttalande dr meddelat av Aktiemarknadsndmnden med stod av Aktiemarknadens

sjdlvregleringskommittés takeover-regler for vissa handelsplattformar.

BESLUT

Aktiemarknadsndamnden medger, under de i framstéllningen angivna forutséttningarna, Pak
Logistik Intressenter AB dispens fran skyldigheten att rikta det planerade uppkdpserbjudandet
avseende resterande aktier i Jetpak Top Holding AB till aktiedgare med hemvist utanfor det

Europeiska ekonomiska samarbetsomradet med undantag for USA.

[Detta uttalande giller en planerad atgédrd som inte dr allmént kdnd. Enligt 26 § tredje stycket
forsta meningen i stadgarna for Foreningen for god sed pd virdepappersmarknaden far ett sa-
dant uttalande inte offentliggéras av Aktiemarknadsndmnden forrdn atgarden vidtagits, gjorts
allmént kénd av den som planerat atgédrden eller pa annat sétt blivit allmént kiand. Uttalandet
ska darfor tills vidare inte offentliggdras. Det aligger sokanden att 1 forvdg underrétta ndmn-
den om tidpunkten for offentliggérande av uppkopserbjudandet, s att uttalandet kan offent-

liggoras senast i samband ddrmed. ]
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ARENDET

Till Aktiemarknadsndamnden inkom den 3 juni 2024 en framstéllan fran Hannes Snellman
Advokatbyra AB pa uppdrag av Pak Logistik Intressenter AB (559469-9505). Framstall-

ningen ror dispens fran Aktiemarknadens sjdlvregleringskommittés takeover-regler.

FRAMSTALLNING

I framstéllningen anfors 1 huvudsak foljande.

Pak Logistik Intressenter, ett heldgt dotterbolag till Paradeigma Partners AB (559122-5668)
("Paradeigma”), har forvirvat aktier 1 Jetpak Top Holding AB (“Jetpak™) i sadan utstrackning
att bolaget passerat gransen for budplikt enligt takeover-reglerna. Bolaget dr ddrmed skyldigt

att 1amna ett uppkopserbjudande avseende samtliga resterande aktier i Jetpak ("Erbjudandet”).

Publik och i nértid uppdaterad information fran Jetpaks hemsida inkluderar de tio storsta di-
rektregistrerade aktiedgarna per den 28 mars 2024. Samtliga dessa aktiedgare dr banker/mak-
larhus beldgna inom EES och de innehar sammanlagt 99,8 procent av aktierna och rosterna i
Jetpak (av denna andel uppgér de svenska bankernas/méklarhusens innehav till cirka 97,3
procent). Att doma av denna information finns det inte nigra direktregistrerade aktiedgare ut-

anfor EES bland de tio storsta aktiedgarna.

Enligt rostlingden fran Jetpaks &rsstimma 2022 innehade Paradigm Capital Value LP, en
USA-baserad fond, 20,49 procent av aktierna och rosterna i Jetpak. Av Jetpaks arsredovisning
for rakenskapsaret 2023 framgér de tio storsta aktiedgarna enligt den offentliga forvaltarfor-
teckningen per den 31 december 2023, i vilken det bland annat framgar att Paradigm Capi-
tals aktieinnehav ligger i flera fonder vilka forvaltas via bland annat investmentbanken Mor-
gan Stanley & Co”. Morgan Stanley & Co Intl Plc ("Morgan Stanley’’) hade ett innehav mot-
svarande 26,0 procent och Goldman Sachs bank hade ett innehav motsvarande 3,0 procent av
aktierna och rosterna i Jetpak per den 31 december 2023 enligt Jetpaks &rsredovisning for ré-
kenskapsaret 2023. Det ar sannolikt att innehavet registrerat pd Morgan Stanleys och Gold-

man Sachs banks konto ar helt hanforligt till amerikanska aktiedgare. I tillagg till Morgan



Stanleys och Goldman Sachs banks innehav bestod de tio storsta forvaltarregistrerade aktied-
garna per den 31 december 2023 enligt Jetpaks arsredovisning for rdkenskapsaret 2023 av ak-
tiedgare som till synes var beldgna/bosatta inom EES. De tio storsta aktiedgarna innehade
sammanlagt 92,1 procent av aktierna och rdsterna 1 Jetpak enligt den offentliga forvaltarfor-

teckningen.

Baserat pé publik information finns det inget som tyder pé att det finns aktiedgare 1 Jetpak 1
jurisdiktioner utanfor EES vars innehav dverstiger tre procent av det totala antalet aktier i

Jetpak (med undantag for USA).

Om Erbjudandet skulle riktas &ven till aktieAgare utanfor EES (med undantag for USA) skulle
det medfora visentligt 6kade kostnader for Pak Logistik Intressenter, bland annat avseende
anlitande av juridiskt ombud i de berdrda jurisdiktionerna for att faststdlla vad som géller om
ett bud riktas till aktieigare med hemvist 1 dessa lander samt anpassning av erbjudandehand-

lingen till lokala regler.

Jetpaks aktier dr endast noterade pa Nasdaq First North Premier Growth Market 1 Sverige.

Hemstdllan

Mot bakgrund av vad som har anforts hemstéller Pak Logistik Intressenter att Aktiemarknads-
ndmnden beviljar Pak Logistik Intressenter dispens frdn skyldigheten att rikta det eventuella

Erbjudandet till aktiedgare i vissa eller alla jurisdiktioner utanfér EES med undantag for USA.

OVERVAGANDEN
Aktiemarknadens sjdlvregleringskommitté (ASK) har utfardat takeover-regler for vissa han-
delsplattformar. Reglerna ger inom sitt tillimpningsomrade uttryck for god sed péd den

svenska aktiemarknaden.

Av punkten III.1 i takeover-reglerna foljer att budplikt intrdder nér ndgon genom forvirv av



aktier uppnér en dgarandel som uppgér till eller Gverstiger tre tiondelar av rostetalet for samt-

liga aktier i ett aktiebolag vars aktier handlas pa Nasdaq First North Growth Market.

Reglerna om budplikt dr avsedda att skydda 6vriga aktiedgare i samband med ett kontrolldgar-
skifte. Den som forvérvar aktier i ett bolag pa Nasdaq First North Growth Market i sddan om-
fattning att kontroll — minst tre tiondelar av rostetalet — uppnas ska erbjuda sig att forvirva
aven resterande aktier till ett 1 reglerna pa visst sitt angivet pris. For 6vriga aktiedgare innebar
budplikten en individuell rétt att bli erbjuden mojligheten att ldmna bolaget genom att Gver-

lata sina aktier till kontrolldgaren.

Aktiemarknadsndmnden kan enligt punkten 1.2 i1 takeover-reglerna ge besked om hur reglerna

ska tolkas och tillimpas samt medge undantag fran reglerna, om sarskilda skil foreligger.

Det dr vanligt att utlindska rittssubjekt dger aktier i svenska bolag. Om ett uppkopserbju-
dande riktas till aktiedgarna i ett svenskt bolag med utlindska aktiedgare, maste budgivaren
folja de svenska reglerna men dessutom ta hénsyn till reglerna i det land eller de ldnder dir de
utldndska aktiedgarna har sitt hemvist. Att utforma ett erbjudande sé att det uppfyller kraven i
samtliga berdrda ldnder kan vara mycket tidsddande och kostnadskriavande. Av kommentaren
till punkten I.1 1 takeover-reglerna framgar att budgivaren da, med stéd av punkten 1.2, kan
hemstélla om Aktiemarknadsndmndens tolkning av reglerna och, vid behov dérav, dispens
fran skyldigheten att rikta erbjudandet till aktieéigare i andra ldnder och fran skyldigheten att
tillimpa de svenska reglerna fullt ut i alla avseenden. I kommentaren sdgs vidare att i enlighet
med vedertagen praxis behover, savitt avser aktiedgare 1 lander utanfér EES, dispens inte so-
kas om, i anslutning till erbjudandets ldmnande, antalet aktier som innehas av aktiedgare i ett
salunda berdrt land kan antas representera endast en obetydlig andel (hdgst tre procent) av to-
talantalet aktier i bolaget, aktierna i friga inte &r noterade pd ndgon marknadsplats i landet och

inte ndgra andra omstandigheter med tillracklig styrka talar for en annan ordning.

Kommentaren till punkten 1.1 tar sikte pa frivilligt limnade uppkopserbjudanden. Av punkten
1.1 framgar att ett uppkopserbjudande som ldmnas pé grund av budplikt maste avse reste-
rande aktier 1 bolaget. Vid ett sadant erbjudande finns dérfor, till skillnad frdn vad som ér fal-
let vid frivilliga erbjudanden, inte nagot utrymme for budgivaren att utan dispens utesluta ak-
tiedgare 1 vissa jurisdiktioner fran erbjudandet. I linje med den praxis som géller i fraga om

frivilliga erbjudanden bor dock dispens beviljas aktiedgare i jurisdiktioner utanfér EES om



antalet aktier som innehas av aktiedgare i ett sdlunda berort land kan antas representera endast
en obetydlig andel av totalantalet aktier i bolaget, aktierna i frdga inte &r noterade pd ndgon
marknadsplats i landet och inte nagra andra omstdndigheter med tillrdcklig styrka talar for en

annan ordning (se bl.a. AMN 2024:03).

I det nu aktuella fallet avser Pak Logistik Intressenter att, i linje med vedertagen praxis, vid ett
budpliktserbjudande avseende samtliga resterande aktier 1 Jetpak lata bli att rikta erbjudandet
till aktiedgare 1 vissa eller alla jurisdiktioner utanfor EES med undantag for USA. Baserat pa
vad som anf0rs i framstédllningen &r den sammanlagda andel av aktierna som innehas av ak-
tiedgare med hemvist i dessa jurisdiktioner mindre &n tre procent. Med hinsyn hértill och det
faktum att aktierna inte dr upptagna till handel utanfor Sverige — och da det inte foreligger
nagra andra omstdndigheter som talar diremot — finns det enligt nimndens mening forutsétt-
ningar for att, i linje med ndmndens praxis, bevilja Pak Logistik Intressenter dispens fran

skyldigheten att rikta erbjudandet till aktiedgare utanfor EES, undantaget aktiedgare i USA.

Detta drende har med stod av 21 § stadgarna for Foreningen for god sed pa vérdepappers-

marknaden behandlats av namndens ordforande.

Pé& Aktiemarknadsndmndens vignar

Sten Andersson

/Rolf Skog
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