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BESLUT

Aktiemarknadsndmnden medger, under de i framstdllningen angivna forutsdttningarna,
Xplora Technologies AS dispens fran skyldigheten att rikta det aktuella uppkopserbjudandet
avseende aktier i DORO AB till aktiedgare 1 Kina.

[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 atgdrden eller pa annat sétt blivit allmént kiand. Uttalandet

ska darfor tills vidare inte offentliggdras. ]

ARENDET

Till Aktiemarknadsndmnden inkom den 20 september 2024 en framstillning fran CMS
Wistrand Stockholm Advokatbyrd KB som ombud for Xplora Technologies AS, org. nr 916
752 628. Framstéllningen ror dispens for att undanta aktiedgare 1 Kina fran ett offentligt upp-

kopserbjudande.

FRAMSTALLNINGEN

I framstéllningen anfors foljande.
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Xplora Technologies AS (Xplora™) dr ett norskt informationsteknikforetag som utvecklar

bérbara smarta enheter och tjdnster for barn och familjer i Norge och internationellt.

Xplora dvervéger att 1dmna ett frivilligt kontant uppkopserbjudande till aktiedgarna i DORO
AB, org. nr 556161-9429, (Doro”) att verlata samtliga aktier i Doro till Xplora ("Erbjudan-
det”). Doros aktier dr upptagna till handel pa Nasdaq Stockholm.

Xplora har i samband med forberedelserna av Erbjudandet genomfort en begriansad bekréf-
tande due diligence-granskning av Doro. Enligt information som tillgdngliggjorts av Doro i
samband med granskningen, déribland tillgéngliggjord aktiedgarinformation fran Euroclear
Sweden AB, samt information pa Doros hemsida angaende aktieinnehav, som Xplora tagit del
av, uppgar det utldndska aktiedgandet 1 Doro till mindre dn tre procent i samtliga ldnder utan-

for EES utom Kina.

Av informationen framgar att aktiedgare i Kina innehar sammanlagt cirka 5,01 procent av
samtliga aktier och rdster i Doro. Dessa aktier dgs av ett kinesiskt investmentbolag, Kunshan
Q Technology International Limited, som tillhandahaller moduler for bland annat mobiltele-

foner och bilar.

Aktierna 1 Doro dr inte upptagna till handel pa ndgon marknadsplats i Kina eller ndgon annan-

stans utanfor Sverige.

Att rikta ett erbjudande till aktiedgare 1 Kina skulle sannolikt innebéra vasentliga merkostna-
der for att tillforsdkra forenlighet med kinesisk rétt och ddrmed dven en vasentlig forskjutning
1 tidplanen for Erbjudandet. Som angivits ovan finns det endast en registrerad aktiedgare i
Kina, vilket enligt offentligt tillgdngliga uppgifter forefaller vara ett investmentbolag. Invest-
mentbolag dr i egenskap av kvalificerade investerare, i allmédnhet vana vid erbjudanden fran
andra jurisdiktioner, dédribland erbjudanden frdn europeiska lander och att erbjudanden fran
europeiska lander vanligtvis inte omfattar aktiedgare med hemvist utanfor EES innebédrande
att de bor ha rutiner for att hantera sadana situationer. Da marknadskursen vid ett uppkdpser-

bjudande regelmadssigt anpassar sig till budnivén dr det dven i1 allménhet mojligt for aktieéigare



baserade 1 Kina att fa del av det ekonomiska vérdet av ett erbjudande genom att sélja sina ak-
tier over marknadsplatsen. Aktiedigaren i Kina paverkas ddrmed i praktiken inte negativt av att

Erbjudandet inte omfattar Kina.

Om Erbjudandet skulle riktas dven till aktiedgare i Kina, skulle det medfora betydande kost-
nader for Xplora, bland annat for att faststélla vilka legala krav som stills vid ett sédant erbju-
dande, anpassa dokumentationen i Erbjudandet till sddan reglering och for att vidta de atgér-
der som 1 ovrigt krévs enligt tillimpliga lagar och regler i Kina. Tidplanen for Erbjudandet
skulle dven paverkas visentligen negativt. Darutover skulle det potentiellt kravas registrering
och/eller publicering av viss dokumentation med anledning av Erbjudandet i Kina vilket {or-

anleder 6kad legal riskexponering for Xplora och 6kad administration.

Mot bakgrund av ovan och det begridnsade antalet kinesiska aktieéigare dverviger Xplora, i
enlighet med vedertagen praxis etablerad av Aktiemarknadsnimnden, att undanta aktiedgare i
Kina fran Erbjudandet. Xplora avser att separat genom en sidoaffdar mojliggora for den kine-

siska aktiedgaren att silja sina aktier pd samma villkor som i Erbjudandet.

Hemstdllan

Xplora hemstéller mot bakgrund av det ovanstaende att Aktiemarknadsndmnden ldmnar

Xplora dispens fran skyldigheten att rikta Erbjudandet till aktiedgare i Kina.

OVERVAGANDEN

I lagen (2006:451) om offentliga uppkdpserbjudanden pa aktiemarknaden (LUA) finns det be-
stimmelser om offentliga uppkopserbjudanden avseende aktier. Ett offentligt uppkopserbju-
dande far ldmnas endast av den som gentemot den bors som driver den reglerade marknad dér
malbolagets aktier dr upptagna till handel har dtagit sig att bl.a. folja de regler som borsen har
faststéllt for sddana erbjudanden (2 kap. 1 § LUA). Det innebér att den som vill 1dmna ett of-
fentligt uppkopserbjudande avseende ett bolag med aktier noterade pa Nasdaq Stockholms
huvudmarknad maste folja borsens takeover-regler. Det ankommer pa Aktiemarknadsndmn-

den att tolka och prova fragor om dispens frén dessa regler (punkten 1.2).



Det ér vanligt att utlandska réttssubjekt dger aktier i svenska bolag. Om det riktas ett of-
fentligt uppkopserbjudande 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 lander dér de utldndska aktiefigarna har sitt hemvist. Att utforma ett erbjudande sa
att det uppfyller kraven i samtliga berorda lander kan vara mycket tidsodande och kost-
nadskrdvande. Av kommentaren till punkten I.1 i takeover-reglerna framgér att budgivaren
da, med stod av punkten 1.2, kan hemstélla om Aktiemarknadsndmndens tolkning av reg-
lerna och, vid behov dérav, dispens frén skyldigheten att rikta erbjudandet till aktieégare i
alla ldnder och fran skyldigheten att tillimpa de svenska reglerna fullt ut i alla avseenden. I
kommentaren sdgs vidare att i enlighet med vedertagen praxis behdver, savitt avser
aktiedgare 1 ldnder utanfor Europeiska ekonomiska samarbetsomradet (EES), dispens inte
sokas om, 1 anslutning till erbjudandets ldmnande, antalet aktier som innehas av aktieigare
1 ett sdlunda berort land kan antas representera endast en obetydlig andel av totalantalet ak-
tier 1 bolaget (hogst tre procent), aktierna 1 frdga inte ar noterade pa ndgon marknadsplats 1
landet och inte nadgra andra omsténdigheter med tillrdcklig styrka talar for en annan ord-

ning.

I det nu aktuella fallet avser Xplora att, i ett offentligt uppkopserbjudande avseende samtliga
aktier 1 Doro, lata bli att rikta erbjudandet till aktiedgare 1 Kina. Enligt framstéllningen fore-
faller det handla om endast en aktiedgare i Kina, vilken innehar drygt fem procent av aktierna
1 bolaget. Det dr mer visserligen mer &n riktmérket tre procent men dgaren i frdga ar ett invest-
mentbolag, som i sin egenskap av kvalificerad dgare kan antas var van vid erbjudanden fran
andra jurisdiktioner, dédribland erbjudanden frdn europeiska lander, och att erbjudanden fran
europeiska lander vanligtvis inte omfattar aktiedgare med hemvist utanfér EES. Den typen av
dgare torde ha rutiner for att hantera sddana situationer. Aktierna i Doro dr inte upptagna till

handel utanfor Sverige.

Enligt ndmndens mening foreligger med hénsyn till vad nu sagts forutséttningar for att, med
beaktande av de i framstéllningen dberopade skélen och i linje med ndmndens praxis, bevilja
Xplora dispens fran skyldigheten att rikta erbjudandet till aktiedgare i Kina (jfr bl.a. AMN
2023:47).



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

marknaden behandlats av namndens ordforande.

P& Aktiemarknadsnimndens viagnar

Sten Andersson

/Rolf Skog
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