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Bolaget Molcap Invest AB ldmnade den 6 oktober 2025 genom ett pressmeddelande foljande

information till aktiemarknaden.

”Molcap Invest AB (publ) ("MolCap” eller ”Bolaget”) och Oliver Molse har, direkt och indi-
rekt, forvérvat totalt 5 065 714 aktier i NAXS AB (publ) ("NAXS”), varav 3 245 714 har for-
varvats genom kapitalforsdkring, vilket ssmmanlagt motsvarar cirka 45,73 procent av det to-
tala antalet aktier och roster i NAXS. Varken MolCap eller Oliver Molse innehade, direkt el-

ler indirekt, nagra aktier i NAXS innan forvérvet.

Forutsatt att aktierna 1 kapitalforsdkning medridknas passeras genom forvérvet grinsen for
budplikt vilket innebér att MolCap och Oliver Molse ér skyldiga att offentliggora ett
budpliktsbud avseende resterande aktier i NAXS inom fyra veckor fran forvarvet, alternativt
avyttra s méanga aktier att MolCaps och Oliver Molses innehav representerar mindre an tre
tiondelar av rostetalet for samtliga aktier i NAXS. MolCap och Oliver Molse avser hemstélla
Aktiemarknadsndmnden att ge besked om huruvida budplikt giller, mot bakgrund av att

3 245 714 aktier har forvérvats genom kapitalforsékring vilket innebér att forsékringsbolaget

ager och kontrollerar rostritterna for dessa aktier.

MolCap och Oliver Molse avser att, om Aktiemarknadsndmnden finner att budplikt forelig-
ger, antingen meddela att MolCap och Oliver Molse inte lédngre dger 30 procent eller mer av
rosterna i NAXS eller genom ett separat pressmeddelande offentliggora ett budpliktsbud avse-

ende resterande aktier i NAXS.”
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Den 10 oktober 2025 inkom en framstéllan frén en juridisk raddgivare pa uppdrag av Molcap
Invest AB och Oliver Molse till Aktiemarknadsndmnden rérande de i pressmeddelandet be-
handlade aktieforviarven. Framstillan rorde primaért tolkning av reglerna om budplikt 1 lagen

(2006:451) om offentliga uppkdpserbjudanden pa aktiemarknaden (LUA).

Aktiemarknadsndmnden besvarade framstillan den 31 oktober 2025 genom uttalandet AMN
2025:47. Namnden konstaterade att forvarven inte har utlost budplikt enligt LUA men att god
sed pa aktiemarknaden kraver att MolCaps heldgda dotterbolag Buntel ldmnar ett uppkdpser-
bjudande till aktiedgarna i NAXS 1 enlighet med budpliktsreglerna. Ndmnden uttalade vidare
att erbjudandet kan ldmnas av MolCap 1 stéllet for av Buntel, under forutséttning att Oliver
Molse, som ytterst kontrollerar MolCap och Buntel, tillser att MolCap har erforderlig finansie-

ring och forutséttningar i dvrigt for att kunna genomfora och fullfélja erbjudandet.

I ett pressmeddelande den 31 oktober 2025 1dmnade Molcap foljande information.

"Molcap Invest AB (publ) ("MolCap") /..../ avstér fran att lamna ett offentligt uppkdpserbju-
dande till aktiedgarna i NAXS AB (publ) ("NAXS" eller "Bolaget") mot bakgrund av att
budplikt inte foreligger enligt lagen (2006:451) om offentliga uppkopserbjudanden pé aktie-
marknaden ("LUA") samt att ett uppkopserbjudande enligt MolCaps bedomning riskerar att

medfora en negativ paverkan for NAXS aktiedgare.

Som tidigare meddelats forvarvade MolCap och Oliver Molse ("Parterna") direkt och indirekt
(genom det av MolCap heldgda dotterbolaget Buntel AB) den 6 oktober 2025 aktier i NAXS,
vilket sammanlagt motsvarade mer dn 30 procent av aktierna och rosterna i Bolaget. Da del av
aktierna forviarvades genom Oliver Molses kapitalforsidkring hemstélldes fraga till Aktiemark-
nadsndmnden att avgora om budplikt foreldg. Aktiemarknadsndmnden konstaterade i sitt utta-
lande den 12 oktober 2025 (AMN 2025:47) att budplikt inte foreligger for Parterna enligt LUA

utan endast enligt god sed pé aktiemarknaden.

Givet att ett uppkopserbjudande hade inneburit en erbjudandekurs understigande dagens mark-
nadsvirde bedomer MolCap att ett avstdende fran att lamna bud ar det som under omsténdig-

heterna dr mest fordelaktigt for Bolagets aktiedgare. Mot bakgrund av ovan, samt att det inte



foreligger ndgon skyldighet att lamna ett offentligt uppkdpserbjudande till aktieigarna i NAXS
enligt LUA, har MolCap beslutat att avsta fran att lamna ett offentligt uppkopserbjudande."

MOLCAPS OCH OLIVER MOLSES YTTRANDE

Sedan Aktiemarknadsndmnden tagit del av beskedet att nimndens uttalande inte kommer att
respekteras har nimnden berett MolCap och Oliver Molse mojlighet att ndrmare redogéra for

sin instdllning. MolCap och Oliver Molse (Parterna”) har dédrvid anfort foljande.

Bakgrund och Aktiemarknadsndmndens uttalande

Aktiemarknadsndmnden har i sin forfrdgan berett Parterna mojlighet att kommentera Parter-
nas avstdende fran att lamna ett offentligt uppkopserbjudande till aktiedgarna i NAXS. Mol-
Cap har 1 pressmeddelande fran den 31 oktober 2025 meddelat att Parterna avstér fran att
lamna ett offentligt uppkopserbjudande till aktiedgarna i NAXS mot bakgrund av att budplikt
inte foreligger enligt lagen (2006:451) om offentliga uppkdpserbjudanden pa aktiemarknaden
("LUA”) samt att ett uppkopserbjudande enligt Parternas beddmning riskerar att medfora en

negativ paverkan for NAXS aktiedgare.

MolCap meddelade den 6 oktober 2025 att Parterna, direkt och indirekt (genom det av Mol-
Cap heldgda dotterbolaget Buntel AB (”Buntel”)), forvérvat totalt 5 065 714 aktier i NAXS,
vilket sammanlagt motsvarar cirka 45,73 procent av det totala antalet aktier och roster i
NAXS. Parterna dgde innan forvérvet inga aktier i NAXS. 2 296 850 aktier i NAXS forvérva-
des genom Oliver Molses kapitalforsdkring, motsvarande cirka 20,73 procent av aktierna och

rosterna 1 NAXS.

Parterna hemstéllde att Aktiemarknadsndmnden uttalade sig om huruvida budplikt uppkom-
mit for MolCap, Oliver Molse eller Buntel mot bakgrund av att 2 296 850 aktier i NAXS {or-
vérvats genom kapitalforsékring, vilket innebér att forsékringsbolaget dger och kontrollerar
rostratterna for dessa aktier. Aktiemarknadsndmnden angav 1 sitt uttalande den 12 oktober
2025 (AMN 2025:47) att budplikt inte foreligger for Parterna enligt LUA. Detta d& innehavet

genom kapitalforsakring inte ska medréknas vid provning av den aktuella budpliktsgransen



om 30 procent av rosterna i NAXS. Aktiemarknadsndmnden konstaterade dock att god sed pa
aktiemarknaden kréver att MolCap eller Buntel lamnar ett uppkdpserbjudande till Gvriga ak-
tiedgare 1 NAXS 1 enlighet med budpliktsreglerna.

Atagande att folja god sed pa viirdepappersmarknaden

Varken MolCap eller Oliver Molse har étagit sig att folja god sed pa vardepappersmarknaden
genom att uppna kraven for budplikt enligt LUA. MolCap ar inte heller ett noterat bolag som
genom avtal med Nasdaq eller annan marknadsplats atagit sig att folja god sed pd vérdepap-

persmarknaden.

Parternas overviganden och stdillningstagande

Parterna forvédrvade den totala aktieposten i NAXS till en kurs om 35 SEK och rabatten mot
stangningskursen pa forviarvsdagen om 45 SEK uppgick saledes till 10 SEK motsvarande
cirka 22 procent. Ett eventuellt offentligt uppkdpserbjudande skulle av Parterna lamnas till
marknaden pa en kurs som motsvarar forvarvskursen, d.v.s. 35 SEK. Stingningskursen upp-
gick under torsdagen den 30 oktober 2025 till 39,9 SEK och dagarna innan Parternas press-
meddelande den 31 oktober 2025 har aktier i Bolaget omsatts i volymer som mgjliggjort mi-

noritetsdgares forséljning av aktier till hogre nivéer 4n den potentiella erbjudandekursen.

Vidare erhdll Parterna legalt bindande underhandsataganden fran flertalet storre aktieégare i
NAXS, varvid de storre aktiedgarna atog sig att inte acceptera en erbjudandelikvid motsva-
rande den ovan nimnda. Ett eventuellt uppkdpserbjudande bedomdes saledes inte kunna ge-

nomforas framgangsrikt eller leda till ett utkdp frdn Nasdaq Stockholm.

Parterna har bedomt att ett erbjudandevederlag under den kurs som aktien handlades pa den
30 oktober 2025 skulle riskera att stora likviditeten 1 aktien samt kunna medfora en nackdel

for befintliga aktiedgare samt NAXS under en acceptperiod.

Mot bakgrund av ovan, samt att det inte foreligger nagon skyldighet att 1dmna ett offentligt
uppkopserbjudande till aktiedgarna 1 NAXS enligt LUA, har Parterna beslutat att avsta fran att
lamna ett offentligt uppkopserbjudande till aktiedgarna i NAXS.



Avslutningsvis vill Parterna framfora sin tilltro till att marknaden har forstaelse for de 6verva-
ganden som gjorts och vill dterigen podngtera att det fattade beslutet, under de omsténdigheter
som radde vid beslutsfattandet, far anses vara i linje med savdl NAXS som dess aktiedgares

intressen.

OVERVAGANDEN

Reglerna om budplikt i LUA &r avsedda att skydda 6vriga aktiedgare i samband med ett kon-
trolldgarskifte. Den som forvirvar aktier i ett bolag pa Nasdaq Stockholm i sédan omfattning
att kontroll — minst tre tiondelar av rostetalet — uppnés, ska inom fyra veckor erbjuda sig att
forvirva dven resterande aktier till ett 1 reglerna pé visst sétt angivet pris. For ovriga aktiea-
gare innebér budplikten en individuell rétt att bli erbjuden moéjligheten att [dimna bolaget ge-

nom att overlata sina aktier till kontrollagaren.

Det sitt pa vilket budpliktsreglerna i LUA har utformats hindrar inte att det kan strida mot
god sed pé aktiemarknaden att genom olika avtalsarrangemang astadkomma vad som i prakti-
ken &r ett kontrolldgarskifte utan att lagens budpliktsregler formellt blir tillimpliga (se kom-
mentaren till I1.21 i takeover-reglerna), dvs. det kan f6lja av god sed att en forvirvare av ak-
tier dven 1 en sddan situation ska ldmna ett uppkdpserbjudande. Det ankommer pa Aktiemark-
nadsndmnden att verka for och uttala sig om god sed pa aktiemarknaden. Enligt ndmndens
stadgar kan varje atgérd av ett svenskt aktiebolag som har gett ut aktier som &r upptagna till
handel pé en reglerad marknad eller en aktiedgare i ett sddant bolag bli foremél for nimndens

beddmning.

Aktiemarknadsndmnden har i uttalandet AMN 2025:47 konstaterat att god sed pa aktiemark-
naden kraver att MolCaps heldgda dotterbolag Buntel l1dmnar aktiedgarna i NAXS ett uppkdp-
serbjudande i enlighet med budpliktsreglerna samt att erbjudandet under vissa forutsattningar
kan lamnas av MolCap. MolCap har darefter offentliggjort sin avsikt att inte lamna niagot sadant
erbjudande, detta med hanvisning till att budplikt inte foreligger enligt LUA samt att ett upp-

kopserbjudande riskerar att f4 negativa konsekvenser for NAXS aktiedgare.

Néamnden noterar att reglerna om hur ldgsta tilldtna budpris ska faststéllas inte séllan innebér

att erbjudanden enligt budpliktsreglerna saknar en sa kallad premie och att budpriset i stéllet



ligger omkring, ibland under, en vid tidpunkten gillande aktiekurs. Aven ett sddant erbju-
dande innebidr emellertid en mdjlighet for var och en av aktiedigarna att lamna bolaget, typiskt
sett utan courtagekostnader och utan att avyttringen i sig har en kurseffekt. Huruvida det kan
antas att ett erbjudande ska, eller borde, uppfattas som attraktivt for de flesta aktiedgare an-
kommer inte pa kontrolldgaren att sjélv avgora. Vad MolCap och Oliver Molse anfort till
ndmnden om att ett uppkdpserbjudande skulle vara negativt for aktieigarna i NAXS utgor
alltsa inte ett giltigt skil att underlata att lamna ett uppkopserbjudande i enlighet med vad som

foljer av god sed.

MolCaps besked att ett uppkopserbjudande — trots ndmndens uttalande om vad god sed pé ak-
tiemarknaden innebér — inte kommer att ldmnas, utgér mot denna bakgrund en flagrant over-
tradelse av god sed pa aktiemarknaden for vilket bolagets foretrddare fortjanar mycket allvar-
lig kritik. Vad MolCap och Oliver Molse anfort i sitt yttrande dndrar inte pa den saken utan

forstarker bilden av ett uppsétligt agerande i strid mot god sed.

Néamnden erinrar om det ansvar for att god sed pa aktiemarknaden respekteras som avilar inte
bara budgivare, malbolag och stora dgare utan ocksd dem som i olika egenskaper ger rad eller
pa annat sitt bitrdder dessa och andra aktorer pa marknaden (jfr AMN 2020:13). Fullgdrandet
av detta ansvar kraver normalt, som ett minimum, att aktoren avrads fran agerande i strid mot

god sed pé aktiemarknaden.

I behandlingen av detta drende har deltagit Sten Andersson (ordférande), Johan Danelius,
Ossian Ekdahl, Carl Johan Hogbom, Marianne Lundius, Robert Ohlsson, Erik Sjéman och
Ola Ahman.
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