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Detta uttalande dr meddelat av Aktiemarknadsndmnden med stéd av Nasdaq Stockholms

takeover-regler.

Delar av detta uttalande rér affirshemligheter och har utelimnats i den offentliggjorda
versionen, markerat med "[UTELAMNAT]"

ARENDET

Till Aktiemarknadsndmnden inkom den 18 oktober 2026 en framstéllan fran Kanter
Advokatbyrd som ombud for TriCarbs BidCo AB, org. nr 559581-3097 (”Budgivaren”

eller ”Konsortiet”). Framstéllan ror tolkning av Nasdaq Stockholms takeover-regler.

FRAMSTALLAN

I framstéllan anfors 1 huvudsak f6ljande.

Bakgrund

Den 27 april 2026 offentliggjorde Budgivaren ett rekommenderat kontanterbjudande att for-
varva samtliga aktier i Cint Group AB, org. nr 559040-3217, (’Cint” respektive “Erbjudandet”).
Konsortiets medlemmar bestod vid tidpunkten for Erbjudandets lamnande av Triton Fund 6
("Triton”), Bolero Holdings SARL (”Bolero”) samt Patrick Comer, VD for Cint, och Brett
Schnittlich, operativ chef och senare operativt aktiv styrelseledamot i Cint. Hidanefter bendmns
Patrick Comer och Brett Schnittlich gemensamt ”Grundarna”. Savél Bolero som Grundarna

dgde aktier 1 Cint fore Erbjudandet medan Triton inte hade nagot aktieinnehav i Cint.
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Den 27 maj 2026 offentliggjorde Aktiemarknadsndmnden uttalandet AMN 2026:18, i vilket
Aktiemarknadsndmnden uttalade att den planerade sammanséttningen av Konsortiet, med
hénvisning till Grundarnas deltagande déri, var oforenlig med likabehandlingsprincipen i

punkten II.10 i takeover-reglerna.

Den 2 juni 2026 offentliggjorde Aktiemarknadsndmnden, efter framstillan frdn Budgivaren,
uttalandet AMN 2026:20, i vilket nimnden bekréftade att en justering av konsortiesammansétt-
ningen sé att endast Triton och Bolero framdver skulle vara en del av Konsortiet som genomfor
Erbjudandet, skulle medfora att Konsortiet blev forenligt med takeover-reglerna. Samma dag
offentliggjorde Budgivaren att konsortiesammanséttningen justerats i enlighet ddrmed och att

Grundarna ldmnat ovillkorliga dtaganden att limna in sina aktier i Erbjudandet.

Den 16 juli 2026 offentliggjorde Budgivaren att Erbjudandet accepterats i sddan utstrdckning
att Budgivaren blir dgare till ca 93 procent av aktierna i Cint och att Budgivaren beslutat att

fullfélja Erbjudandet.

I AMN 2026:20 uttalade ndmnden att om en dverenskommelse skulle trdffas om att, genom ett
incitamentsprogram eller pd annat sétt, gora Grundarna till aktiedgare 1 budgivarbolaget, aligger
det Budgivaren att underrdtta ndmnden och visa att Gverenskommelsen &dr forenlig med

likabehandlingsprincipen 1 punkten I1.10 1 takeover-reglerna.

Incitamentsprogrammet

Vid private equity-investeringar, sdsom Budgivarens, dr det en grundliggande kommersiell
forutséttning att sd tidigt som mojligt sékra langsiktigt engagemang fran nyckelpersoner 1
malbolaget. Budgivaren har darfor for avsikt att erbjuda nyckelmedarbetare i Cint mojlighet att

delta 1 ett incitamentsprogram.

Budgivaren avser att utforma incitamentsprogrammet som ett i private equity-branschen
sedvanligt s.k. sweet equity-arrangemang, dir deltagarna kommer att erbjudas att forvérva
aktier eller aktieliknande instrument i Budgivaren eller nagon annan enhet i budgivarkoncernen

med en exponentiell ekonomisk uppsida vid en positiv viardeutveckling i mélbolaget.



For sarskilt viktiga nyckelpersoner dr det 1 private equity-branschen brukligt att sweet equity-
tranchen kompletteras med en storre investering i en s.k. institutional strip, dir investeringen
gors pé institutionella villkor utan den exponentiella ekonomiska uppsida som foljer med den
forsta tranchen. En betydande investering i institutional strip sikerstéller intressegemenskap
mellan den finansiella sponsorn och nyckelpersonerna genom exponering mot bade nedsida och
uppsida, inte enbart uppsida. Det mojliggdér dven storre investeringsbelopp under
forutséttningar som medfor en mer kontrollerbar utspédning for private equity-investeraren dn

vad den forsta tranchen majliggor.

Budgivaren avser att erbjuda vissa sérskilt viktiga nyckelpersoner i Cint att investera i
institutional strip. Som utvecklas nedan kommer Grundarna emellertid endast att erbjudas att

delta i sweet equity-tranchen.

Instrumenten i sweet equity-tranchen kommer att vara foremél for sedvanliga villkor for
incitamentsarrangemang av detta slag, diribland 6verlatelsebegrinsningar, s.k. drag along- och

tag along-bestimmelser, leaver- och vestingbestimmelser samt utspadningsskydd.

Incitamentsprogrammet kommer att erbjudas en bred krets av nyckelmedarbetare i Cint —
JUTELAMNAT] — oberoende av om de dgde aktier i Cint fore Erbjudandets fullfoljande eller
inte. Nagra nyckelmedarbetare, diribland Grundarna, var ocksd aktiedgare i Cint fore
Erbjudandets fullféljande. Patrick Comers och Brett Schnittlichs aktiedgande i1 Cint fOre

Erbjudandets fullféljande motsvarade cirka 3,5 procent respektive cirka 0,9 procent av aktierna.

Budgivaren avser att erbjuda Grundarna att, tillsammans med dvriga nyckelmedarbetare 1 Cint,
delta 1 incitamentsprogrammet pa de villkor som anges 1 denna framstéllning. Storleken pa den
tilldelning som respektive deltagare, inklusive Grundarna, kommer att erbjudas inom ramen for
programmet avses bland annat bestimmas med utgéngspunkt i deltagarnas befattningar, deras
bedomda operationella bidrag och deras lonevillkor. Erbjudandet att delta 1
incitamentsarrangemanget riktas till medarbetarna inte (i forekommande fall) 1 deras egenskap
av tidigare aktie-dgare i Cint utan just i egenskap av medarbetare och syftar till att fungera som
ett verktyg for att bibehalla och motivera sddana personer att kvarstanna i verksamheten under

Budgivarens dgande. Den foreslagna tilldelningen kommer inte storleksméssigt att vara



relaterad till storleken pa deras eventuella tidigare aktieinnehav eller den nettolikvid de

eventuellt erhéllit i Erbjudandet.

Sdrskilt om Grundarnas deltagande i incitamentsprogrammet

Grundarna kommer att erbjudas deltagande i sweet equity-tranchen pa samma villkor som 6v-
riga medarbetare 1 Cint. De kommer att erhalla samma slags instrument som &vriga deltagare,
med samma ekonomiska villkor och utvéxling, och omfattas av samma villkor med avseende
pa bl.a. dverlatelsebegriansningar och vesting. Grundarna far inga sérskilda preferensinstru-
ment. Det dr séledes endast tilldelningen av antal instrument som kommer att skilja sig at mellan
deltagarna i programmet, dir antal innehavda instrument &r bestimmande for det belopp som

ska investeras och det ekonomiska utfallet.

Grundarna kommer endast att erbjudas att investera i sweet equity-tranchen och inte i
institutional strip. Det finns 1 dag inte ndgot erbjudande till Grundarna om att i framtiden
investera 1 institutional strip eller ndgon uttrycklig eller underforstddd 6verenskommelse med
Grundarna om att de i framtiden ska erbjudas en sadan investering. Att Grundarna inte
investerar 1 en institutional strip innebdr en vésentlig fordndring av de ekonomiska
forutséttningarna for deras investering som deltagare i1 incitamentsprogrammet jamfort med vad

som hade géllt for dem som medlemmar i Konsortiet.

Patrick Comers och Brett Schnittlichs andelar av sweet equity-tranchen 1 incitamentsprogram-
met beriiknas uppgé till J/UTELAMNAT]. En tilldelning i den storleksordning som Patrick
Comer och Brett Schnittlich avses erhalla ligger i linje med savil praxis inom private equity-
branschen som Tritons interna praxis for tilldelning till sérskilt viktiga individer. I en ameri-
kansk private equity-kontext motsvarar VD:s tilldelning typiskt sett cirka 20—40 procent av
sweet equity-tranchen i incitamentsprogrammet, dér en tilldelning om cirka 25-30 procent for
en VD kan betraktas som en forhallandevis normal niva medan en tilldelning om cirka 40-50
procent kan vara motiverad for en VD eller grundare med central betydelse for investe-
ringscaset.! Att Patrick Comer och Brett Schnittlich avses erbjudas [UTELAMNAT] illustrerar

vidare att tilldelningen bestdms med utgdngspunkt i deltagarnas beddmda operationella bidrag

! Se bl.a. Michael Sirkin, Fundamentals of Management Equity Grants in US Private Equity Transactions (link),
Matthew Friestedt & Henrik Patel, Revisiting Management Compensation in LBOs (lank), och Tamara Sa-
kovska, The Private Equity Toolkit, 9 kap. (lank).


https://jamiesoncf.com/perspectives/fundamentals-of-management-equity-grants-in-us-private-equity-transactions/
https://www.sullcrom.com/SullivanCromwell/_Assets/PDFs/General/Friestedt_Article_Management_Compensation_LBOs.pdf
https://www.mypescpe.com/private/shared/CPEpdfs/8165ATEXT.PDF

och betydelse — diar Budgivaren pa de skil som utvecklats i Budgivarens framstillan i AMN
2026:18 1 allt vésentligt betraktar Grundarna som ”co-CEOs” — och ér frankopplad deras even-

tuella tidigare d4gande i Cint.

Pé sedvanligt vis vid private equity-investeringar kommer det ekonomiska utfallet av Grundar-
nas och Ovriga deltagares investering i incitamentsprogrammet att bestimmas med utgangs-
punkt i virdeokningen pa Budgivarens investerade kapital vid en exit, dar en hogre s.k. MOIC
(multipel pa investerat kapital) ger deltagarna ritt till en stérre andel av sddan vardedkning
("exit proceeds”). Ett normalt till bra utfall i en private equity-investering dr en MOIC mellan

2,0x och 2,5x och en MOIC p4 3.0x ir ett starkt utfall.?

Av tabellen nedan framgér (i) nominellt belopp fér Grundarnas tilltdnkta investering, sdsom
ursprungligen forutsags som medlemmar i Konsortiet respektive nu i stillet som deltagare i
incitamentsprogrammet, och (ii) det ekonomiska utfallet (nominellt och procentuellt som andel
av exit proceeds) av Grundarnas investering i olika exit-scenarier (vid MOIC mellan
[UTELAMNATY), sdsom ursprungligen forutsdgs som medlemmar i Konsortiet respektive nu i
stillet som deltagare i1 incitamentsprogrammet. Syftet dr att illustrera de grundldggande
skillnader som géller med avseende pa Grundarnas investeringsbelopp och ekonomiska utfall
som deltagare i incitamentsprogrammet, jamfort med den ursprungligen tilltdnkta investeringen
som medlemmar i Konsortiet. Enligt Budgivarens uppfattning visar sammanstillningen att
incitamentsprogrammet med avseende pé dessa parametrar inte kan jamstéllas med eller ses
som ett substitut for konsortiedeltagande, och att programmet ligger i linje med sedvanliga

ekonomiska parametrar som kan forvintas i ett incitamentsprogram i private equity-miljo.

Tabell utesluten har.

Budgivaren vill sérskilt framhélla f6ljande:
e [UTELAMNAT]?

o [UTELAMNAT]

e For Grundarna innebdr incitamentsprogrammet en annan ekonomisk risk- och
avkastningsprofil &n vad som ursprungligen forutsags som medlemmar 1 Konsortiet.

Som ett sedvanligt sweet equity-program kommer avkastningen pd Grundarnas

2 Jfr Bain & Company, Global Private Equity Report 2026, s. 31 f (link).
3 [UTELAMNAT]


https://www.bain.com/globalassets/noindex/2026/bain-report_global-private-equity-report-2026.pdf

investerade kapital att 6ka oproportionerligt vid hogre MOIC-nivéer i forhéllande till
vad som hade géllt for deras investeringar som konsortiemedlemmar. Vid ligre MOIC-
nivaer kommer Grundarna i stéllet att erhdlla en forsumbar eller 14g ersittning ur
incitamentsprogrammet. /[UTELAMNAT]. Den oproportionerliga avkastningsprofilen
illustrerar en central skillnad mellan strukturerna, dir Grundarna nu deltar pa sedvanliga
villkor i ett incitamentsprogram med exponentiell utvéixling vid hoga avkastningsnivder
1 stillet for att medinvestera i Konsortiet pa institutionella villkor med betydande

belopp.

Grundarna har inte haft nédgot inflytande Over storleken pa sin egen tilldelning i
incitamentsprogrammet, utan den har faststillts av Budgivaren med utgidngspunkt i ovan
angivna faktorer pa samma sitt som for 6vriga medarbetare. Budgivaren vill d&ven framhalla att
ett incitamentsprogram av nu beskriven storlek och typ, riktat till en bred krets av
nyckelmedarbetare (inklusive Grundarna), var tilltinkt fran borjan och dr inte nagot som har

tillskapats med anledning av Grundarnas uttrade ur Konsortiet.

Hemstallan

Budgivaren onskar en bekriftelse fran Aktiemarknadsndmnden att ett incitamentsarrangemang
1 allt vésentligt i enlighet med den beskrivna utformningen &r férenligt med takeover-reglerna

och hemstiller om att Aktiemarknadsndmnden ldmnar besked om huruvida sé ar fallet.

OVERVAGANDEN

I lagen (2006:451) om offentliga uppkopserbjudanden pa aktiemarknaden (LUA) finns
bestimmelser om offentliga uppkdpserbjudanden avseende aktier. Enligt 2 kap. 1 § LUA far
ett offentligt uppkopserbjudande ldmnas endast av den som gentemot den bors som driver den
reglerade marknad dédr malbolagets aktier 4r upptagna till handel har atagit sig att bl.a. folja de
regler som borsen har faststillt for sddana erbjudanden. Det innebér att den som vill 1dmna ett
offentligt uppkopserbjudande avseende ett bolag med aktier noterade pd Nasdaq Stockholm
maste folja borsens takeover-regler. Det ankommer pa Aktiemarknadsndmnden att tolka

takeover-reglerna (punkten 1.2).

En grundldggande princip i takeover-reglerna dr att aktieigare i malbolaget ska behandlas lika.



Principen kommer till uttryck bland annat i punkten I1.10 enligt vilken alla innehavare av aktier
med identiska villkor ska erbjudas ett till savél form som vérde identiskt vederlag per aktie. En
budgivare dr saledes forhindrad att inom ramen for erbjudandet erbjuda viss eller vissa, men
inte alla, aktiedgare att exempelvis forvirva aktier 1 budgivarbolaget eller 1 annat bolag eller att

forvérva annan tillgdng.

Med anledning av Budgivarens erbjudande den 27 april 2026 att forvarva samtliga aktier i Cint
konstaterade ndmnden 1 uttalandet AMN 2026:18 att sammanséattningen av Konsortiet, med
hénvisning till Grundarnas deltagande déri, inte var forenlig med punkten I1.10 i takeover-

reglerna.

Efter framstdllan frdn Budgivaren bekriftade ndmnden sedermera i uttalandet AMN 2026:20
att en justering av konsortiesammansattningen sé att Grundarna inte deltog déri skulle medfora
att Konsortiet blev forenligt med takeover-reglerna. Detta gillde dock, konstaterade nimnden,
endast under den i framstéllan angivna fOrutsittningen att det i Ovrigt inte fanns nagra
overenskommelser mellan Grundarna, Triton Fund 6 och Bolero. Namnden tolkade denna
forutsittning sa att det inte fanns ndgon 6verenskommelse, uttrycklig eller underforstadd, att i
framtiden, genom ett incitamentsprogram eller pa annat sitt, géra Patrick Comer och Brett
Schnittlich till aktiedgare 1 bolaget, oavsett om ett sddant dgande skulle vara direkt eller indirekt.
Om en sddan Gverenskommelse édnda skulle triffas, adldg det — med hénsyn till de sérskilda
omstdndigheter som foregatt ansdkan samt ndmndens beddmning i AMN 2026:18 —
budgivarbolaget att underritta ndmnden om Overenskommelsen och att visa att denna é&r

forenlig med likabehandlingsprincipen i punkten II.10 i takeover-reglerna.

Det nu aktuella incitamentsprogrammet strider enligt ndmndens uppfattning inte mot likabe-

handlingsprincipen 1 punkten I1.10 i takeover-reglerna.
Om Patrick Comer eller Brett Schnittlich, genom ytterligare ett incitamentsprogram eller pa

annat sitt, 1 framtiden ska ges mdjlighet att forvérva fler aktier i Cint, direkt eller indirekt, giller

alltjaimt vad ndmnden uttalat i AMN 2026:20.

I behandlingen av detta drende har deltagit Sten Andersson (ordférande), Peter Béddrnhielm,



Pontus Enquist, Patrik Marcelius, Robert Ohlsson, Anders Oscarsson och Ola Ahman.

P& Aktiemarknadsndmndens vignar

Sten Andersson

/Rolf Skog
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