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Detta uttalande dr savitt meddelat av Aktiemarknadsndmnden med stod av Aktiemarknadens

sjalvregleringskommittés takeover-regler for vissa handelsplattformar.

BESLUT

Aktiemarknadsndmnden medger, under de i framstédllningen angivna omstindigheterna,
BidCo dispens fran skyldigheten att offentliggora en erbjudandehandling inom sex veckor
fran erbjudandet pé villkor att BidCo i stéllet offentliggdr erbjudandehandlingen snarast efter

Finansinspektionens godkdnnande av prospektet.

Proformarikenskaper behdver inte tas in i erbjudandehandlingen, om Finansinspektionen

medger undantag frin kravet pa att inkludera sddana rakenskaper i1 prospektet.

[Detta uttalande géller en planerad atgérd som inte dr allmént kind. Enligt 26 § tredje stycket
forsta meningen 1 stadgarna for Foreningen for god sed pd virdepappersmarknaden far ett sa-
dant uttalande inte offentliggéras av Aktiemarknadsndmnden forrdn dtgdrden vidtagits, gjorts
allmént kénd av den som planerat atgdrden eller pa annat sétt blivit allmént kénd. Uttalandet

ska dérfor tills vidare inte offentliggdras. |

ARENDET

Till Aktiemarknadsndmnden inkom den 16 december 2025 en framstdllning frén

Aktiemarknadsnamnden, Box 7534, 103 90 Stockholm
E-post: info@aktiemarknadsnamnden.se Hemsida: www.aktiemarknadsnamnden.se
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Advokatfirman Lindahl pa uppdrag av Dahlgren Capital Active Equity AB, org. nr. 559475-
1066 ("DCAE”) Framstdllningen ror dispens frdn och tolkning av vissa regler i Aktiemark-

nadens sjadlvregleringskommittés takeover-regler for vissa handelsplattformar.

FRAMSTALLNINGEN
Av framstillningen framgar foljande.

Bakgrund

DCAE avser att, via ett heldgt och nyetablerat, onoterat, svenskt aktiebolag utan verksamhet
("BidCo”), offentliggora ett offentligt uppkdpserbjudande avseende forvarv av samtliga aktier

i Comintelli AB, org. nr. 556593-4907. Aktierna dr noterade pa Spotlight Stock Market.

BidCo avser att erbjuda tv4 alternativa vederlag: (i) ett kontantvederlag och (ii) ett aktieveder-
lag bestdende av nyemitterade aktier i BidCo. BidCo kommer att tillse att de aktiedgare i mal-
bolaget som viljer aktievederlaget fullt ut kan bli aktiedgare i BidCo, varvid sddana investe-
rarskyddsregler som géller till foljd av att aktievederlaget anses utgora s.k. komplicerade fi-

nansiella instrument kommer att beaktas i den man dessa ér tillimpliga.

Sexveckorsfristen

BidCo kommer, pd grund av aktievederlaget, att vara skyldigt att uppritta ett prospekt som
ska inges till Finansinspektionen for granskning och godkdnnande. Eftersom BidCo ir ett ny-
etablerat bolag som inte tidigare ingivit prospekt till Finansinspektionen, kommer gransk-

ningsperioden att uppga till 20 arbetsdagar i stillet for normala 10 arbetsdagar.

Mot bakgrund av ovanstdende och den pressade tidsplanen bedomer DCAE att det inte kom-
mer att vara mojligt att 1 enlighet med punkten I1.6 1 takeover-reglerna offentliggora en erbju-
dandehandling inom sex veckor fran erbjudandet. DCAE bedomer att BidCo kommer att

kunna offentliggora en erbjudandehandling 3 - 4 veckor efter utgdngen av sexveckorsfristen.



Proformardkenskaper

I avsnitt 5 1 bilagan till takeover-reglerna foreskrivs att, i det fall budgivaren erbjuder aktier i
budgivaren som vederlag, ska erbjudandehandlingen innehalla proformaresultatriakningar och
proformabalansrakningar, jimte en oberoende revisors rapport over dessa, atminstone i den

man och pé det sétt som foreskrivs 1 tillampliga prospektregler.

DCAE anser att det, med hinsyn till att BidCo kommer att vara ett nyetablerat bolag som ald-
rig bedrivit ndgon verksamhet och som saknar historisk finansiell information, inte finns skal
att i erbjudandehandlingen inkludera proformaresultatrdkningar, proformabalansrikningar el-
ler en oberoende revisors rapport over dessa. DCAE eller BidCo kommer dven att soka un-
dantag fran Finansinspektionen avseende skyldigheten att inkludera proformarékenskaper i

prospektet.

Hemstéllan

Mot bakgrund av ovanstdende hemstéller DCAE att Aktiemarknadsndmnden:

1) beviljar BidCo dispens frén skyldigheten att offentliggdra en erbjudandehandling inom
sex veckor frin erbjudandet och att BidCo i stéllet snarast efter Finansinspektionens

godkinnande av prospektet ska offentliggdra erbjudandehandlingen,

2) uttalar huruvida det &r forenligt med takeover-reglerna att inte inkludera proforma-
rakenskaper 1 erbjudandehandlingen enligt punkt 5 1 bilagan till takeover-reglerna,

samt

3) for det fall Aktiemarknadsndmnden anser att proformardkenskaper ska inkluderas i er-

bjudandehandlingen, beviljar BidCo dispens fran denna skyldighet.



OVERVAGANDEN

Aktiemarknadens sjdlvregleringskommitté har utfirdat takeover-regler for vissa handelsplatt-
formar. Reglerna, som ska tillampas bl.a. vid bud pa aktier som handlas pa Spotlight Stock
Market, ger inom sitt tillimpningsomrade uttryck for god sed pa den svenska aktiemarknaden.
Det ankommer pa Aktiemarknadsndmnden att tolka och prova fragor om dispens fran

takeover-reglerna (punkten 1.2).

Némnden gor i1 det nu aktuella fallet f6ljande bedomning.

Fragan om dispens frdan sexveckorsfristen for offentliggorande av erbjudandehandling

Enligt punkten I1.6 i1 takeover-reglerna ska en budgivare inom sex veckor fran erbjudandet of-
fentliggora en erbjudandehandling. Aktiemarknadsndmnden kan enligt punkt I.2 i takeover-
reglerna medge undantag fran reglerna om sérskilda skal foreligger. | kommentaren till punkt
I1.6 uttalas att omstandigheterna i det enskilda fallet kan vara sddana, exempelvis vid ett er-
bjudande dér vederlaget ska utgoras av nyemitterade aktier, att sexveckorsfristen inte kan hél-
las och att Aktiemarknadsnamnden i sddana fall kan medge undantag fran tidsfristen. Namn-
den har ocksa i flera fall medgivit sddan dispens, se bl.a. AMN 2022:14. I linje med denna

praxis bor dven 1 det nu aktuella fallet hemstédllan om dispens bifallas.

Fragan om tolkning av kravet pa proformardkenskaper

Enligt punkten V.3 andra stycket i takeover-reglerna ska erbjudandehandlingen innehélla vad
som ségs 1 bilagan till reglerna. I avsnitt 5 1 bilagan foreskrivs att, 1 det fall budgivaren erbju-
der aktier i budgivaren som vederlag, ska en beskrivning ldmnas av den nya koncern som er-
bjudandet syftar till att skapa. Proformaresultatrdkningar och proformabalansrikningar jimte
en oberoende revisors rapport éver dessa, ska dd inkluderas i erbjudandehandlingen, at-

minstone 1 den man och pa det sitt som foreskrivs i tillimpliga prospektregler.



I ett fall som det nu aktuella, dar BidCo ér ett nyetablerat bolag utan verksamhet, behdver en-
ligt nimndens mening proformarikenskaper inte tas in i erbjudandehandlingen, om Finansin-

spektionen medger undantag fran kravet pa proformarékenskaper i prospektet.

Detta drende har med stdd av 21 § i stadgarna for Féreningen for god sed pa viardepappers-

marknaden behandlats av nimndens ordforande.
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