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Detta uttalande ar meddelat av Aktiemarknadsnamnden med stdd av Aktiemarknadens sjalvre-

gleringskommittés takeover-regler for vissa handelsplattformar.

BESLUT

Aktiemarknadsnamnden medger, under de i framstallningen angivna forutsattningarna, BHP
Investments Canada Inc., Lundin Mining Corporation och Filo Corp. undantag fran avsnitt VI

i takeover-reglerna vid genomforande av det i framstallningen beskrivna forvarvet.

[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
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 23 juli 2024 en framstéllning fran Gernandt & Daniels-
son Advokatbyra AB som ombud for Filo Corp. ("Filo”), Mannheimer Swartling Advokatbyra
AB som ombud for BHP Investments Canada Inc. ("BHP”) och Kilpatrick Townsend & Stock-
ton Advokat KB som ombud for Lundin Mining Corporation (”Lundin Mining”). Framstall-
ningen ror dispens fran reglerna i avsnitt VI i Aktiemarknadens sjalvregleringskommittés

takeover-regler.

Aktiemarknadsnamnden, Box 7354, 103 90 Stockholm
E-post: info@aktiemarknadsnamnden.se Hemsida: www.aktiemarknadsnamnden.se



mailto:info@aktiemarknadsnamnden.se

FRAMSTALLNING

I framstdllningen anfors i huvudsak foljande.

Bakgrund

Lundin Mining och BHP 6vervéger att forvarva samtliga aktier i Filo, ett kanadensiskt bolag
vars aktier (’Filo-aktierna”) ir noterade pa Toronto Stock Exchange ("TSX") och pa Nasdaq
First North Growth Market (’Filo-aktieforvarvet”). Forvirvet avses genomforas i form av en
reglerad plan of arrangement enligt Canada Business Corporations Act, varigenom Lundin
Mining och BHP indirekt kommer att forvarva samtliga utestdende Filo-aktier (utdver de Filo-
aktier som de redan &ger) i utbyte mot viss erséttning i form av aktier och kontanter. Eftersom
Filo-aktierna ar noterade pa Nasdaq First North Growth Market &r de svenska takeover-reg-

lerna tillampliga pa forvarvet.

Lundin Mining &r ett diversifierat kanadensiskt bolag som utvinner basmetaller och vars ak-
tier ar noterade pa TSX och pa Nasdaq Stockholm. Lundin Mining (inklusive nérstaende) in-

nehar for narvarande 0,4 % av Filo-aktierna.

BHP ér ett kanadensiskt ravarubolag som &r ett indirekt helagt dotterbolag till ett australien-
siskt moderbolag som &r priméarnoterat pa Australian Securities Exchange. BHP ar dven note-
rat pa London Stock Exchange och sekundérnoterat pa Johannesburg Stock Exchange samt,
genom amerikanska depabevis, pa New York Stock Exchange. BHP (inklusive narstaende)

innehar for narvarande cirka 6 % av Filo-aktierna.

De planerade transaktionerna

Filo, BHP och Lundin Mining kommer att inga ett s.k. arrangement agreement som reglerar
forvérvet och som innebar att BHP och Lundin Mining forvarvar samtliga Filo-aktier for ett

Overenskommet pris. Med undantag for BHP och Lundin Mining, kommer aktiedgarna i Filo



— 1 utbyte mot sina Filo-aktier — att kunna vélja vederlag i form av Lundin Mining-aktier
(Jjamte ett marginellt belopp i kontanter), kontanter och/eller en kombination av dessa veder-
lagsformer. | anslutning till att parterna ingar arrangement agreement, kommer parterna att

offentliggdra transaktionen.

I anslutning till att arrangement agreement ingas (se vidare nedan) kommer BHP och Lundin
Mining att var for sig teckna ytterligare Filo-aktier i en private placement (*"Nyemissionen™).
Teckningen av Filo-aktier i Nyemissionen forvantas ske kort efter att némnda arrangement
agreement har ingatts. Efter att Nyemissionen genomforts kommer BHP och Lundin Mining —
bade var for sig och tillsammans — att 4ga mindre an 10 % av samtliga Filo-aktier. Likviden
fran Nyemissionen kommer att anvéandas for att finansiera utvecklingen av Filos viktigaste
mineralprojekt under perioden mellan offentliggorandet av Filo-aktieférvérvet och genomfo-
randet av transaktionen. Storleken pa Nyemissionen kommer att baseras pa forvantade kostna-
der under perioden mellan offentliggérandet och genomférandet av Filo-aktieforvarvet. Teck-
ningskursen i Nyemissionen kommer att 6verenskommas mellan parterna och vara villkorad

av TSX:s godkéannande.

Efter att forvarvet har genomforts, kommer Lundin Mining respektive BHP indirekt att inneha

50 % var av Filo-aktierna.

Kanadensiska regler och beslutsférfarandet

Filo-aktieforvarvet kommer att genomfdéras i form av en reglerad plan of arrangement enligt
Canada Business Corporations Act. Sammanfattningsvis kommer Filo-aktieforvarvet, rattsligt

sett, att innehalla féljande moment och forfaranden.

En plan of arrangement dr ett reglerat forfarande enligt kanadensisk lag och &r vanligt fore-
kommande néar det galler forhandlade och dverenskomna samgaenden mellan och forvarv av
borsnoterade bolag. Syftet med reglerna i ett arrangement ar att mojliggéra vasentliga and-
ringar i ett bolags struktur och samtidigt sékerstalla en rattvis behandling av bade de enskilda
och de grupper som paverkas. Eftersom genomférandet av en plan of arrangement enligt Ca-

nada Business Corporations Act kraver godkannande av bade aktiedgare och domstol (se ne-



dan) och maste initieras av malbolaget, ar forfarandet mojligt endast om transaktionen rekom-
menderas av malbolagets styrelse. Enligt kanadensisk bolagsratt &r malbolagets styrelse skyl-
dig att agera i bolagets intresse. Darvid kan malbolagets styrelse dven ta hansyn till malbola-
gets aktiedgare, borgendrer och andra intressenter. Nér styrelsen bedémer vad som ligger i ak-
tiedgarnas intresse, ska styrelsen beakta alla aktiedgares intresse och inte lagga sérskild vikt
vid enskilda aktie&gare eller vissa grupper av aktiedgare.

En plan of arrangement forhandlas mellan parternas styrelser (eller motsvarande bolagsorgan)
och utmynnar i att parterna ingar ett arrangement agreement som reglerar villkoren for och
genomfdrandet av transaktionen, innefattande ataganden och garantier fran respektive part lik-
som fullféljandevillkor. I den domstolsévervakade processen faststélls bland annat vilka pro-
cedurregler som ska gélla for genomfarandet av bolagsstamman i malbolaget och vilken ma-
joritet som kravs inom respektive slag av vardepapper i malbolaget vars dgare har att besluta
om godkéannande av plan of arrangement (normalt 66 2/3 % av de vid stdmman foretradda ak-

tierna).

Filo-aktieforvarvet kommer saledes att genomforas enligt ett arrangement agreement som har
ingatts av Lundin Mining, BHP och Filo. Avtalet kommer att offentligg6ras av parterna.
Innan parterna ingar ett arrangement agreement ar det vanligt forekommande att de ingar ett

exklusivitetsavtal betraffande deras forhandlingar rérande transaktionen.

Utvarderingen av och forhandlingarna avseende Filo-aktieforvarvet kommer att 6vervakas av
en sarskild kommitté som utses av styrelsen i Filo och som kommer att besta av uteslutande
oberoende styrelseledamoter i Filo. Den sarskilda kommittén har anlitat finansiella och juri-
diska radgivare i samband med Filo-aktieforvarvet. | de finansiella radgivarnas uppdrag ingar
att avge fairness opinions avseende huruvida vederlaget till Filos aktiedgare (med undantag
for Lundin Mining och BHP) &r skaligt ur ett finansiellt perspektiv.

For att genomfoéra plan of arrangement kravs att Filo kallar till en extra bolagsstamma for att
godkanna Filo-aktieforvarvet med kvalificerad majoritet om minst 66 2/3 % av vid stimman

avgivna roster.

Enligt kanadensisk vardepapperslagstiftning kan det dessutom krévas ytterligare en omrost-



ning ("Minoritetsomrostningen™) som kraver godk&nnande av en majoritet (50 %+1) exklu-
sive roster (med vissa undantag) som innehas av vissa styrelseledamdoter och befattningsha-
vare i Filo som &r deltagare i aktierelaterade incitamentsprogram vilka forvantas accelerera i

samband med genomférandet av transaktionen.

Lundin Mining (inklusive narstaende) innehar for narvarande 0,4 % av Filo-aktierna. BHP
(inklusive narstaende) innehar for narvarande cirka 6 % av Filo-aktierna. Efter genomforandet
av Nyemissionen kommer Lundin Mining och BHP, var for sig och tillsammans, att inneha
mindre &n 10 % av aktierna i Filo. Varken BHP eller Lundin Mining betraktas genom detta
agande som narstaende till Filo enligt kanadensisk vardepapperslagstiftning, och de kommer
darfor att ha ratt att rosta for sina respektive Filo-aktier vid den bolagsstamma som ska hallas

for att godkanna Filo-aktieforvarvet, inklusive vid en Minoritetsomréstning.

En aktiedgare i Lundin Mining, som innehar cirka 15 % av aktierna i Lundin Mining och som
ocksa innehar cirka 32 % av Filo-aktierna, kommer att rosta for sina Filo-aktier vid den extra
bolagsstamman i Filo som ska hallas for att godkanna transaktionen. BHP och Lundin Mining
kommer att inga ett avtal med aktieagaren i syfte att erhalla dennes atagande att rosta for
transaktionen, vilket ar sedvanligt i denna typ av transaktioner i Kanada.

Senast 21 dagar fore bolagsstamman ska Filo distribuera ett informationsdokument (ett s.k.
Management Information Circular) till vardepappersinnehavarna i Filo i enlighet med kana-
densisk lag som ska innehalla all véasentlig information om Filo-aktieforvarvet. Informations-
dokumentet ska bland annat innehalla en beskrivning av bakgrunden till transaktionen, va-
sentlig information om Lundin Minings nuvarande verksamhet respektive Lundin Minings
verksamhet efter transaktionens genomférande, en kopia av fairness opinion och en samman-

fattning av de slutgiltiga avtalen samt finansiell proformainformation.

Det beslutsunderlag som ska tillhandahallas vardepappersinnehavarna i Filo fore bolagsstam-
man kommer att innehalla tva fairness opinions fran finansiella radgivare, stéllda till Filos
styrelse och den sarskilda kommittén. De kanadensiska reglerna innehaller dven vissa ytterli-
gare aktiedgarskyddsregler, inklusive de domstolsférfaranden som beskrivs nedan. Gallande
vederlaget finns det dessutom minoritetsskyddsregler som innebér att registrerade Filo-aktiea-

gare kommer att ha mojlighet att utéva sa kallade dissent rights (ocksa kallad appraisal



right), vilket &r en lagstadgad ratt for rostberattigade aktiedgare att invdnda mot vissa funda-
mentala forandringar som vidtas av ett bolag. En aktiedgare som vill utnyttja sin dissent right
maste meddela Filo detta fore bolagsstamman och aven uppfylla andra krav i enlighet med
Canada Business Corporations Act, plan of arrangement och domstolens interimistiska beslut
(se nedan). Sammanfattningsvis, forutsatt att férfarandena foljs och kraven uppfylls, ger dis-
sent right en registrerad aktiedgare rétt att begara att bolaget aterkdper dennes aktier mot ve-
derlag i kontanter (i stéllet for vederlaget enligt plan of arrangement), varvid priset ska mot-

svara ett skaligt varde for aktierna, vilket varde slutligen faststalls av domstolen.

Parterna maste aven ansoka hos domstol for att fa transaktionen godkand. Sadana ansokningar
till domstolen om godkannande av en plan of arrangement kan goras nar det inte ar praktiskt
mojligt att genomféra omfattande forandringar av bolagets kapital-/agarstruktur pa annat satt
och forutsatter att bolaget inte ar insolvent. En sadan ansokan till domstolen omfattar minst

tva sammantraden infor, och beslut av, domstolen.

Vid det forsta sammantradet ansoker Filo om ett interimistiskt beslut som reglerar olika pro-
cessuella fragor (bland annat om kallelse till och genomforandet av den bolagsstamma som
ska hallas i enlighet med villkoren i det interimistiska beslutet i syfte att behandla transakt-
ionen). | det interimistiska beslutet fattar domstolen aven beslut om de dissent rights som be-

skrivits ovan.

Det andra sammantradet genomfors efter det att aktiedgarna i Filo har godkant Filo-aktiefor-
varvet och innebadr att Filo ansoker om ett slutligt beslut om godkénnande av transaktionen. |
detta slutliga beslut kommer domstolen att forvissa sig om att denna plan of arrangement ar

rattvis och skalig samt att solvenskravet enligt ovan &ar uppfylit.

Efter erhallande av erforderligt godkannande fran bade Filos vardepappersinnehavare och fran
domstol enligt ovan, och uppfyllandet av andra tilltradesvillkor (sasom tillstand fran myndig-
heter) samt efter vissa ytterligare processuella forfaranden, kommer transaktionen att genom-
foras i enlighet med villkoren i plan of arrangement, och dessa villkor kommer da att bli bin-
dande och géllande for vardepappersinnehavarna i Filo.

Utdver att processen dvervakas genom ett domstolsforfarande kommer Filo-aktieforvérvet

aven att omfattas av kanadensisk vardepapperslagstiftning, och vara féremal for tillsyn fran



British Columbia Securities Commission (som huvudsakligt tillsynsorgan), samt av de TSX-

regler som é&r tillampliga pa Filo-aktieforvarvet.

Enligt punkten 1.2 i takeover-reglerna kan Aktiemarknadsnamnden medge undantag fran reg-
lerna om det foreligger sarskilda skal. I kommentarerna till bestammelsen hénvisas bland an-
nat till avsnitt VI i takeover-reglerna for vissa handelsplattformar som behandlar fusioner och
fusionsliknande processer. Enligt kommentaren kan undantag medges i situationer dar
takeover-reglerna kan komma i konflikt med associationsrattsliga regler i lander dér berérda
parter har sin hemvist och i situationer dar regelverket i en utlandsk jurisdiktion avviker fran
avsnitt VI i takeover-reglerna men fortfarande tillhandahaller ett adekvat skydd for minoritets-

aktiedgare.

Lundin Mining, BHP och Filo &r samtliga av uppfattningen att tillampliga kanadensiska regler
tillhandahaller ett adekvat skydd for Filos minoritetsaktieagare och att beslutsprocessen for
godkannandet av en plan of arrangement &r likvardig med de krav som uppstalls i takeover-
reglerna. Som beskrivits ovan ar en plan of arrangement ett lagstadgat forfarande och den
vanligast forekommande transaktionsstrukturen for att genomfora ett forvarv av ett kanaden-
siskt borsnoterat bolag i de fall malbolagets styrelse rekommenderar transaktionen. Foljaktli-
gen ar plan of arrangement ett véletablerat forfarande for forvarv som kraver godkannande
bade av malbolagets aktiedgare och av domstol i provinsen British Columbia i Kanada. Mot
denna bakgrund finns varken juridiska eller andra skal att krava att nagon av parterna tillam-
par takeover-reglerna vid Filo-aktieforvarvet. Ett krav pa att, utéver relevanta tillampliga ka-
nadensiska regler, ocksa folja takeover-reglerna riskerar att orsaka komplexitet och betydande

forseningar.
Hemstéllan
Mot bakgrund av ovanstaende hemstéller Lundin Mining, BHP och Filo att Aktiemarknads-

namnden medger Lundin Mining, BHP och Filo ett gemensamt undantag fran skyldigheten att

tillampa bestammelserna i avsnitt VI i takeover-reglerna pa transaktionen.



OVERVAGANDEN

I avsnitt VI i takeover-reglerna finns vissa regler som ska tillampas pa fusioner och fusions-
liknande forfaranden. Lundin Minings och BHP:s planerade forvarv av samtliga aktier i Filo i
form av en plan of arrangement enligt kanadensisk ratt far anses vara ett sadant fusionslik-

nande forfarande som reglerna ar tillampliga pa.

Bakgrunden till regleringen i avsnitt VI &r att likartade skyddsintressen gor sig gallande oav-
sett om overtagandet av ett bolag sker genom ett uppkdopserbjudande eller ett fusionsforfa-

rande. Reglerna ar avsedda att skydda det dverlatande bolagets aktieagare.

Utgangspunkten i avsnitt VI ar att takeover-reglerna ska d&ga motsvarande tillampning vid fus-
ion och fusionsliknande forfaranden. Det &r emellertid uppenbart att vissa bestammelser i
takeover-reglerna inte alls aktualiseras vid ett fusionsforfarande, dar beslutet om samgaende
fattas av bolagsstamman och inte genom att varje enskild aktieagare far ta stallning till ett er-
bjudande om att 6verlata sina aktier till en budgivare. | punkten V1.2 undantas darfor vissa
regler fran kravet pa att tillampas vid fusion och fusionsliknande forfaranden. Det galler t.ex.

reglerna om anbud och accept.

Betraffande dvriga bestammelser kravs, papekas det i kommentaren till reglerna, manga
ganger en anpassning sa att tillampningen passar for ett fusionsforfarande och bestammelsen
ges en fornuftig innebord som tillgodoser de skyddsintressen som gor sig géllande i en sadan
situation. Dér erinras ocksa om att Aktiemarknadsnamnden med stod i punkten 1.2 kan lamna
dispens fran reglerna. Namnden har i flera fall lamnat dispens fran reglerna, framfor allt vid
domicilbyten som genomfors genom en fusion eller ett fusionsliknande forfarande och dér
agarstrukturen i det dverlatande bolaget ar oforandrad efter samgaendet (se bl.a. AMN
2020:09).

En viktig skillnad mellan ett uppkdpserbjudande och en fusion (eller ett fusionsliknande forfa-
rande) &r, som ovan berorts, att en fusion kommer till stand inte genom individuella beslut
fran aktiagarnas sida att 6verlata sina aktier utan genom ett kollektivt aktiedgarbeslut pa det
overlatande bolagets stamma. | punkten V1.3 uppstalls for sadana stammobeslut en sérskild



beslutsregel av innebord att beslutet ar giltigt endast om det har bitratts av aktiedgare med
minst tva tredjedelar av saval de avgivna rosterna som de aktier som ar foretradda vid stam-
man och att aktier som innehas av det dvertagande bolaget eller av ett annat féretag i samma
koncern som det 6vertagande bolaget inte ska beaktas vid stammans beslutsfattande. Besluts-
ordningen motsvarar vad som géller vid fusion enligt aktiebolagslagen (2005:551). Bestam-
melserna i aktiebolagslagen har i sin tur sin forebild i bl.a. de brittiska reglerna om schemes of

arrangement.

| det nu aktuella fallet 6vervager Lundin Mining och BHP att forvarva samtliga aktier i Filo,
ett kanadensiskt bolag genom en reglerad plan of arrangement enligt kanadensisk rétt. Forfa-
randet regleras i grunden av den kanadensiska aktiebolagslagen, som — baserat pa vad som an-
fors i framstallningen — enligt namndens bedémning innehaller ett for forfarandet utvecklat
och val etablerat regelverk, dar beslutsordningen &r jamférbar med vad som krévs enligt
punkten V1.3. | ljuset darav och med beaktande av vad som i 6vrigt anfors i framstéllningen
finns enligt namndens mening forutsattningar att, pa i framstéllningen anférda skal, medge
undantag fran skyldigheten att tillampa bestammelserna i avsnitt VI i takeover-reglerna pa

transaktionen.

Detta drende har med stod av 21 § stadgarna for Féreningen for god sed pa vardepappers-

marknaden behandlats av ndmndens ordférande.

Pa Aktiemarknadsnamndens vagnar

Sten Andersson

Rolf Skog



