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Detta uttalande är meddelat av Aktiemarknadsnämnden med stöd av Kollegiets för svensk 

bolagsstyrning takeover-regler för vissa handelsplattformar. Uttalandet offentliggjordes 

2015-07-16. 

 

 

BESLUT 

 

Aktiemarknadsnämnden medger, under i framställningen angivna förutsättningar, Eds-

hultshall Holding AB dispens från den budplikt annars skulle uppkomma som en följd av ap-

portemissionen i Caucasus Oil AB, på villkor att 

 

1) aktieägarna inför bolagsstämman i Caucasus Oil AB informeras om hur stor kapital- re-

spektive röstandel som Edshultshall Holding AB högst kan få genom affären i fråga, samt att 

2) affären tillstyrks av aktieägare som representerar minst två tredjedelar av såväl de avgivna 

rösterna som de aktier som är företrädda på stämman, varvid man ska bortse från aktier som 

innehas och på stämman företräds av Edshultshall Holding AB.  

 

Om Edshultshall Holding AB sedermera förvärvar ytterligare aktier i Caucasus Oil AB och 

därigenom ökar sin röstandel uppkommer budplikt. 

 

  



 

 

 

ÄRENDET 

 

Till Aktiemarknadsnämnden inkom den 9 juli 2015 en framställning från Edshultshall Hol-

ding AB. Framställningen rör dispens från budplikt i samband med teckning av aktier i en 

apportemission.  

 

 

FRAMSTÄLLNING 

 

I framställningen anförs i huvudsak följande.  

 

Caucasus Oil AB är ett svenskt bolag med inriktning på investeringar inom olja och gas. Bo-

laget är noterat på Aktietorget sedan hösten 2009. Bolaget har under hela sin noteringstid haft 

svårt att uppvisa någon större lönsamhet. Likviditeten har under lång tid varit mycket dålig 

och styrelsen har under en längre tid utvärderat olika möjligheter att skapa lönsamhet för bo-

laget och dess aktieägare. Styrelsen har funnit att det bästa alternativet är att förvärva ett 

vinstdrivande bolag inom samma sektor.   

 

Caucasus Oil har nu tecknat avtal om att förvärva bränslebolaget Smart Energy Sweden Fuels 

AB (“Smart Energy”) och dess dotterbolag. Smart Energy är ett energiföretag i Göteborg som 

har som mål att genom enkla, miljövänliga tankstationer bli en ledande leverantör av bränslen 

till svenska folket. Bolaget omsätter idag ca 300 milj. kr.  

 

Caucasus Oil kommer efter förvärvet byta namn till Smart Energy Group AB, men verksam-

heten med olje- och gasutvinning kommer att fortsätta som tidigare. Caucasus Oil beräknas 

genom förvärvet bli vinstgivande under innevarande verksamhetsår. Smart Energy kommer 

också att tillföra bolaget likvida medel.  

 

Förvärvet av Smart Energy kommer att ske genome en apportemission. Betalning kommer 

alltså att erläggas i form av nyemitterade aktier i Caucasus Oil.  

 

Edshultshall Holding AB innehar idag 95 procent av aktierna i Smart Energy. Resterande ak-

tier innehas av Kapril Karlstad AB. Genom deltagande i apportemissionen kommer Eds-



 

 

hultshall Holding uppnå ett ägande i Caucasus Oil som representerar ca 85,5 procent av det 

totala antalet aktier och röster i bolaget. Därigenom uppkommer budplikt för Edshultshall 

Holding.  

 

I framställningen till Aktiemarknadsnämnden hemställer Edshultshall Holding om dispens 

från budplikt. Som skäl för detta anförs att det skulle vara till nytta för aktieägarna i Caucasus 

Oil att bolaget tillförs en vinstgivande verksamhet och att bolaget i Edshultshall Holding får 

in en långsiktig och kapitalstark ägare. Bolagets nuvarande verksamhet inom olja och gas 

kommer att kvarstå samtidigt som bolaget får en ny verksamhetsgren. Koncernen kommer 

också att öka sin omsättning från 0,5 milj. kr till ca 300 milj. kr och direkt kunna uppvisa ett 

positivt kassaflöde.  

 

 

ÖVERVÄGANDEN 

 

Kollegiet för svensk bolagsstyrning har utfärdat takeover-regler för vissa handelsplattformar 

(2015-02-01). Reglerna ger inom sitt tillämpningsområde uttryck för god sed på den svenska 

aktiemarknaden.  

 

Av punkten III.1 i Kollegiets regler följer att budplikt inträder när någon genom förvärv av 

aktier uppnår en ägarandel som uppgår till eller överstiger tre tiondelar av röstetalet för samt-

liga aktier i ett aktiebolag vars aktier handlas på Aktietorget. 

 

Reglerna om budplikt är avsedda att skydda övriga aktieägare i samband med ett kontroll-

ägarskifte. Den som förvärvar aktier i ett bolag på Aktietorget i sådan omfattning att kontroll 

– minst tre tiondelar av röstetalet – uppnås, ska erbjuda sig att förvärva även resterande aktier 

till ett i reglerna på visst sätt angivet pris. För övriga aktieägare innebär budplikten en indivi-

duell rätt att bli erbjuden möjligheten att lämna bolaget genom att överlåta sina aktier till kon-

trollägaren.  

 

Aktiemarknadsnämnden kan enligt punkten I.2 i Kollegiets regler ge besked om hur reglerna 

ska tolkas och tillämpas samt medge undantag från reglerna, om särskilda skäl föreligger. I 

kommentaren till regeln ges exempel på omständigheter som kan motivera att dispens lämnas 

från budplikt. En av dessa omständigheter är att aktieinnehavet uppkommit genom att aktieä-



 

 

garen sålt egendom mot betalning i form av nya aktier i det bolag som förvärvar egendomen, 

dvs. aktieägaren har tecknat aktier i en apportemission.  

 

Av kommentaren framgår vidare att Aktiemarknadsnämnden har att genom en helhets-

bedömning pröva om en dispens ligger i aktieägarkollektivets intresse och detta intresse 

kan anses väga tyngre än den möjlighet för aktieägare att lämna bolaget som budplikten 

innebär. Vid en sådan prövning kan beaktas bl.a. i vilken utsträckning emissionen stöds 

eller vid en bolagsstämma förutsätter stöd av aktieägarna. I linje med detta beviljar Ak-

tiemarknadsnämnden enligt fast praxis dispens från budplikt när budpliktsgränsen pass-

eras till följd av att aktieägaren avser att teckna aktier i en apportemission. Sådana dis-

penser förenas regelmässigt med villkor av innebörd att aktieägarna inför bolagsstäm-

mans behandling av emissionsfrågan ska vara informerade om hur stor kapital- och rös-

tandel som den aktuella aktieägaren kan komma att få genom dessa förvärv. Dessutom 

måste apportemissionen stödjas av en stor majoritet (2/3) bland de övriga aktieägarna, 

vilket innebär att man vid bolagsstämmans beslut, i förekommande fall, ska bortse från 

röster som avges av den aktieägare som budpliktsdispensen avser.  

 

På grund av det anförda och i linje med nämndens praxis ska Edshultshall Holding på vissa 

villkor beviljas dispens från budplikt.  

 

- - - - - - - - - - - - - - - - - - - 

 

Detta ärende har med stöd av 21 § stadgarna för Föreningen för god sed på värdepappers-

marknaden behandlats av nämndens vice ordförande. 

 

På Aktiemarknadsnämndens vägnar 

 

 

Marianne Lundius  

 

    Rolf Skog 

 


