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Till Aktiemarknadsnimnden inkom den 5 november 2024 en framstéllning fran Mannheimer
Swartling Advokatbyréd pa uppdrag av Volvo Cars AB. Framstéllningen ror god sed pa aktie-

marknaden vid en nirstdendetransaktion.

[Detta uttalande géller en planerad atgéird som inte dr allmint kdnd. Enligt 26 § tredje stycket
forsta meningen i stadgarna for Foreningen for god sed péd viardepappersmarknaden far ett sa-
dant uttalande inte offentliggdéras av Aktiemarknadsndmnden forrdn dtgdrden vidtagits, gjorts
allmént kénd av den som planerat dtgirden eller pa annat sétt blivit allmént kénd. Uttalandet

ska darfor tills vidare inte offentliggoras.]

FRAMSTALLNING

I framstéllningen anfors 1 huvudsak foljande.

Volvo Cars dr ett svenskt aktiemarknadsbolag verksamt inom fordonsindustrin. Bolagets ak-
tier dr upptagna till handel pad Nasdaq Stockholm. Geely Sweden Holdings AB (i det foljande
Geely) dr storsta dgare 1 Volvo Cars med ett innehav motsvarande omkring 78,7 procent av
aktierna och rosterna. Geely kontrolleras indirekt av Li Shufu som ocksé ir styrelseordfo-

rande 1 Volvo Cars.

Volvo Cars innehar genom sitt heldgda dotterforetag Volvo Car (China) Investment Co., Ltd
(i det foljande VCI) 30 procent av aktierna och rosterna i Lynk & Co Automotive Technology
Co., Ltd (i det foljande Lynk & Co). Geely Automobile Holdings Limited, genom Ningbo
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Geely Automobile Industry Co., Ltd (i det f6ljande Geely Auto), innehar 50 procent av akti-
erna och rdsterna i Lynk & Co. Resterande 20 procent av aktierna och rosterna innehas av

Zhejiang Geely Holding Group Co., Ltd (i det f6ljande Zhejiang Geely).

Savil Geely Auto som Zhejiang Geely kontrolleras av Li Shufu.

Volvo Cars overviger att overldta sin indirekt innehavda dgarandel i Lynk & Co till Zeekr In-
telligent Technology Holding Limited (i det foljande Zeekr respektive Overlételsen). Avtal
om Overlatelsen skulle siledes ingds av VCI efter godkiinnande av Volvo Cars styrelse.
samband med Overlételsen skulle dven Zhejiang Geely 6verlata sin 20-procentiga dgarandel i

Lynk & Co till Zeekr.

Majoriteten av aktierna och rosterna i Zeekr innehas av bolag som kontrolleras direkt eller in-

direkt av Li Shufu, dédribland Geely Auto.

Forenklade organisationsstrukturer som visar dgandet i Lynk & Co och Zeekr fore respektive

efter Overlételsen framgar av Bilaga 1 (utesluten hdr).

Lynk & Co, ett bilforetag som etablerades 2017, dr inriktat pa att erbjuda flexibel mobilitet
genom prenumerationstjinster och bildelning (vid sidan av traditionell forséljning). Ar 2023
uppgick Lynk & CO:s forséljning till omkring 220 000 bilar. Lynk & Co dr verksamt i Kina

och Europa.

Zeekr dr ett elbilsforetag bildat 2021. Den forsta modellen lanserade i april 2021 och Zeekr
har sedan dess levererat fler &n 350 000 bilar. Zeekr &r noterat pa Nasdaq New York och dr

verksamt i Kina, Forenta staterna och Europa med R&D center 1 Goteborg.

Upplysningsvis bestir VCI:s huvudsakliga verksambhet i att 4ga aktier i koncern- och intresse-
foretag. VClI:s aktieinnehav i Lynk & Co har varit oférdndrat sedan Lynk & Co etablerades
2017.

Overlételsen kan komma att vara foremal for fullfoljandevillkor (utdver ett eventuellt villkor

om godkédnnande av Volvo Cars bolagsstimma (se nedan)), exempelvis betriffande eventuellt



nddvindiga myndighetsgodkénnanden samt stimmogodkénnande i Geely Automobile Hol-

dings Limited.

I underlaget till Volvo Cars styrelses beslut om godkiinnande av Overlatelsen avses ing ett

utldtande om skiligheten av Overlatelsen fran finansiell utgdngspunkt (fairness opinion).

Enligt Volvo Cars beddmning skulle Overlatelsen inte omfattas av vare sig 16 kap. eller 16 a

kap. aktiebolagslagen.

16 kap. aktiebolagslagen ar tillimpligt pd Overlételser av aktier som getts ut av bolag inom
samma koncern. 1 forevarande fall skulle det inte vara friga om en Overlételse av aktier som
getts ut av ett koncernbolag. Volvo Cars indirekta innehav i Lynk & Co motsvarar mindre dn
hélften av samtliga aktier och rdster i Lynk & Co och Volvo Cars har inte pa nadgot annat sitt

ett bestimmande inflytande 6ver Lynk & Co.

16 a kap. aktiebolagslagen é&r tillaimpligt pé transaktioner mellan ett publikt aktiebolag vars
aktier dr upptagna till handel pé en reglerad marknad och dess nérstdende, liksom transakt-
ioner mellan ett heldgt svenskt dotterbolag till ett sddant aktiebolag och en nérstaende till mo-
derbolaget. I detta fall skulle ett avtal om Overlatelsen ingés av VCI som ir ett utlindskt (ki-
nesiskt) dotterforetag till Volvo Cars. Overlatelsen skulle dirmed falla utanfor tillimpnings-

omrédet for 16 a kap. aktiebolagslagen.

Hemstdllan

Med hinsyn till att Overlatelsen skulle vara visentlig i den mening som avses i berdrda kapi-
tel samt att Li Shufu dr styrelseledamot i Volvo Cars och den som ytterst kontrollerar Volvo
Cars, Lynk & Co och Zeekr, hemstiller Volvo Cars att Aktiemarknadsndmnden ldmnar be-
sked om huruvida god sed pé aktiemarknaden pabjuder att Volvo Cars iakttar den beslutsord-

ning som foljer av 16 kap. eller 16 a kap. aktiebolagslagen betriffande Overlatelsen.

OVERVAGANDEN

Aktiemarknadsndmnden kan gora uttalanden i frdgor om god sed pa aktiemarknaden. Varje



atgdrd av ett svenskt aktiebolag som utgivit aktier vilka &r upptagna till handel pé en reglerad
marknad eller av en aktiedgare i ett sddant bolag, som avser eller kan vara av betydelse for en
aktie i bolaget kan bli foremal for nimndens bedomning (se 15 § i stadgarna for Foreningen

for god sed pa virdepappersmarknaden). Framstillningen géller en sddan atgird och omfattas

saledes av nimndens kompetens.

Némnden gor foljande bedomning.

Vad forst géller 16 kap. ABL ("Leo-reglerna’) kan konstateras att dessa ska tillimpas nér ett
publikt aktiebolag eller dess dotterbolag fattar beslut om nyemission av bl.a. aktier, om emiss-
ionen riktas till styrelseledamdéter eller verkstillande direktdren eller andra anstéllda i det emit-
terande bolaget eller annat bolag i samma koncern, den sa kallade Leo-kretsen. Detsamma gél-

ler overlételser av sddana aktier till ndgon som ingér i Leo-kretsen.

Lynk & Co ér inte ett dotterbolag till Volvo Cars. Den planerade Gverlatelsen faller darmed

utanfor Leo-reglernas tillimpningsomrade.

Av AMN 2021:09 framgér att det i ljuset av dgarandel, inflytande och andra omstidndigheter, i
ett enskilt fall, frdn synpunkten av god sed kan vara motiverat att tillimpa Leo-reglerna dven

pa emissioner och Overlatelser av aktier i ett intressebolag till ndgon i Leo-kretsen.

Lynk & Co fér visserligen bedomas vara ett intressebolag till Volvo Cars, eftersom Volvo Cars
innehar en dgarandel om 30 procent i bolaget. I ljuset av att ett annat foretag, Geely Auto, har
en avsevirt storre dgarandel 1 Lynk & Co, 50 procent, kan det emellertid inte antas att det in-
flytande som Volvo Cars kan utdva 6ver Lynk & Co &r av mera betydande slag. Av bland annat
det skilet dr omsténdigheterna, enligt nimndens mening, i just detta fall sammantaget inte sa-
dana att det frdn synpunkten av god sed &r motiverat att tillimpa en beslutsordning motsvarande

den som foljer av 16 kap. ABL pa Overlételsen av Volvo Cars aktier i Lynk & Co till Zeekr.

Vad dérefter géller reglerna om vissa nirstdendetransaktioner i 16 a kap. ABL kan konstateras
att dessa ar tillampliga pé transaktioner mellan ett publikt aktiebolag vars aktier ar upptagna
till handel pé en reglerad marknad och dess nérstdende, liksom pa transaktioner mellan ett

heldgt svenskt dotterbolag till ett sadant aktiebolag och en nérstdende till moderbolaget. Re-



gleringen omfattar ddremot inte transaktioner mellan ett utlindskt dotterforetag och nérsté-

ende till moderbolaget (prop. 2018/19:56 s. 94, jfr Ds 2018:15 s. 404).

I det nu aktuella fallet ir avsikten att avtalet om Overlatelsen ska ingds av VCI som inte ir ett
svenskt utan ett utlindskt dotterforetag till Volvo Cars. Overlatelsen faller dirfor utanfor lag-
reglernas tillimpningsomrade. God sed pa aktiemarknaden kan emellertid likvél kriva ett
iakttagande av en beslutsordning motsvarande 16 a kap. ABL. Det giller framfor allt vid up-
penbara fall av kringgéende (jfr Ds 2018:15 s. 405) men dven i andra sérpréaglade fall. I det nu
aktuella fallet, dédr det 6verlatande heldgda dotterforetaget VCI:s huvudsakliga verksamhet be-
star 1 att 4ga aktier 1 koncern- och intresseforetag, far god sed anses motivera att Volvo Cars
beslutar om Overlatelsen pa ett sétt som motsvarar vad som enligt 16 a kap. ABL skulle ha

géllt om VCI hade varit ett svenskt dotterforetag.

I behandlingen av detta drende har deltagit Sten Andersson (ordférande), Johan Danelius,

Carl Johan Hogbom, Magnus Jonsson, Arne Karlsson och Robert Ohlsson.
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