Aktiemarknadsnamnden

Aktiemarknadsnamndens uttalande 2015:43
2015-12-14

Detta uttalande ar meddelat av Aktiemarknadsnamnden med stod av Kollegiets for svensk
bolagsstyrning takeover-regler for vissa handelsplattformar. Uttalandet offentliggjordes
XXXX.

ARENDET

Till Aktiemarknadsnamnden inkom den 6 december 2015 en framstéllning fran Smart Energy

Sweden Group AB. Framstéllningen ror dispens fran budplikt.

FRAMSTALLNING M.M.

I framstéllningen anfors i sammandrag huvudsakligen foljande.

Smart Energy Sweden Group AB (“Smart™), vars aktier ar noterade pa AktieTorget, tecknade
den 29 september 2015 avtal om att, under forutséttning av bolagsstdmmans godkannande,
forvarva 1 200 000 A-aktier och 2 031 808 B-aktier i Pallas Group AB (“Pallas™), vars aktier
ar noterade pa First North. Aktierna, som representerade drygt 50 procent av rosterna i Pallas,
forvarvades fran Edshultshall Holding AB (“Edshultshall “) som vid denna tidpunkt ocksa var
majoritetsagare i och saledes moderbolag till Smart. Avtalet godkéndes av extra bolags-
stamma i Smart den 16 november 2015 och aktierna registrerades pa Smart den 19 november
2015.
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| framstallningen till Aktiemarknadsndmnden anges att forvarvet resulterat i att budplikt upp-
kommit fér Smart och med anledning darav ansoker Smart om dispens fran denna budplikt.
Som skal for dispens anfors att Pallas har dragits med forluster i flera ar och huvudagaren
Edshultshall bedomt att det kommer gagna aktiedgarna i bade Pallas och Smart om Smart blir
huvudagare och kan skapa bade kostnadshesparingar och mer sysselséttning i verksamheten

samt tillfora Pallas mer kapital vid behov.

Sokanden har vidare upplyst namnden att Edshultshalls innehav i Smart efter den aktuella
transaktionen minskat som en féljd av dels att Edshultshall salt aktier, dels riktade nyemiss-
ioner i Smart. Salunda innehar Edshultshall idag mindre &n tre tiondelar av aktierna och ros-
terna i Smart. Denna minskning var inte férutsedd nar aktierna i Pallas flyttades over till

Smart.

OVERVAGANDEN

Kollegiet for svensk bolagsstyrning har utfardat takeover-regler for vissa handelsplattformar
(2015-02-01). Reglerna ger inom sitt tillampningsomrade uttryck for god sed pa den svenska

aktiemarknaden.

Av punkten 111.1 i takeover-reglerna foljer att budplikt intrader nar nagon genom forvarv av
aktier uppnar en dgarandel som uppgar till eller 6verstiger tre tiondelar av rostetalet for samt-
liga aktier i ett aktiebolag vars aktier handlas pa First North.

Reglerna om budplikt &r avsedda att skydda Ovriga aktiedgare i samband med ett kontroll-
agarskifte. Den som forvarvar aktier i ett bolag pa First North i sadan omfattning att kontroll —
minst tre tiondelar av rostetalet — uppnas, ska erbjuda sig att forvarva aven resterande aktier
till ett i reglerna pa visst satt angivet pris. For 6vriga aktieagare innebar budplikten en indivi-
duell ratt att bli erbjuden mojligheten att lamna bolaget genom att Gverlata sina aktier till kon-

trollagaren.

Aktiemarknadsnamnden kan enligt punkten 1.2 i takeover-reglerna ge besked om hur reglerna

ska tolkas och tillampas samt medge undantag fran reglerna, om sérskilda skal foreligger.



| det nu aktuella fallet medforde den i framstallningen beskrivna transaktionen savitt namnden
forstar saken endast att Edshultshalls aktieinnehav i Pallas flyttades till Edshultshalls dava-
rande dotterbolag Smart. Detta utldser enligt ndmndens praxis inte budplikt eftersom omflytt-
ningen skett inom en grupp av narstaende och nagot reellt kontrollagarskifte inte agt rum (jfr
AMN 2010:37).

Genom den minskning av Edshultshalls innehav i Smart som déarefter &gt rum har emellertid
narstaendeforhallandet (moderbolag och dotterbolag) mellan Edshultshall och Smart upplosts.
Darigenom upphdrde ocksa Edshultshall att vara reell kontrollagare i Pallas och kontrollen
overgick till Smart. Om denna upplésning av narstaendeforhallandet mellan Edshultshall och
Smart hade statt i ett sadant samband med Smarts forvarv av aktierna i Pallas att Smart infor
forvarvet maste ha insett eller borde ha insett att det omedelbart eller senare skulle resultera i
narstaendeforhallandets upplosning och darmed att Smart skulle bli ny kontrollerande agare i
Pallas, hade budplikt direkt uppkommit for Smart (jfr AMN 2007:17). Av utredningen fram-
gar emellertid att sa inte var fallet. Enligt namndens mening uppkommer darmed budplikt
forst om Smart forvarvar ytterligare minst en aktie i Pallas och darigenom 6kar sin réstandel i

bolaget.

Detta drende har med stod av 21 § stadgarna for Foreningen for god sed pa vardepappers-

marknaden behandlats av namndens ordforande.
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