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Till Aktiemarknadsnamnden inkom den 10 juni 2009 en framstallning fran Hannes Snellman
pa uppdrag av styrelsen for Hemtex AB angaende tolkning av Nasdag OMX Stockholms reg-
ler om offentliga uppkopserbjudanden (”Takeover-reglerna™).

FRAMSTALLNINGEN

| framstéliningen anfors foljande.

Den 24 april 2009 forvarvade Hakon Invest aktier i Hemtex vilket ledde till att Hakon Invests
agarandel vid tidpunkten for forvarvet ckade fran 26,4 % till 34,6 % av rostetalet for samtliga
aktier i Hemtex. Den 28 april 2009 offentliggjorde Hakon Invest darfor ett pressmeddelande
med ett kontanterbjudande till aktiedgarna i Hemtex i enlighet med reglerna om budplikt i

3 kap. 1 § lagen (2006:451) om offentliga uppkopserbjudanden pa aktiemarknadenerbjudan-
det (LUA). . Enligt uppgifter i den av Hakon Invest den 25 maj 2009 offentliggjorda erbju-
dandehandlingen med anledning av erbjudandet, forvarvades aktierna i Hemtex den 24 april
2009 for 23 kronor per aktie. Vidare anges i erbjudandehandlingen att Hakon Invest utdver
det ovan namnda forvarvet inte har forvarvat nagra aktier i Hemtex under de senaste sex ma-
naderna som foregatt offentliggdrandet av erbjudandet eller fram till offentliggérandet av er-

bjudandehandlingen.

Hakon Invest erbjuder aktiedgarna i Hemtex 23 kronor kontant per aktie i Hemtex vilket mot-
svarar det lagsta pris som Hakon Invest enligt Nasdag OMX Nordic Exchange Stockholm
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ar skyldigt att erbjuda aktiedgarna.

Om Hakon Invest, nar erbjudandet fullfoljs, innehar eller uppnar ett totalt &gande som Gver-
stiger 50 % av aktierna och rgsterna i Hemtex kommer det, utéver vederlaget om 23 kronor
per aktie, att utga en tillaggspremie om 4 kronor per aktie till dem som accepterat erbjudan-
det.

Aktiedgare i Hemtex kan inte acceptera erbjudandet pa villkor att tillaggspremien om 4 kronor

utgar.

Det foreligger inte ndgon ratt till aterkallelse av avgiven accept av erbjudandet.

Acceptperioden for erbjudandet 16per mellan den 28 maj 2009 och den 22 juni 2009.

Per den 30 april 2009 hade Hemtex 5 119 aktieagare. Uppgifterna nedan ar hamtade fran er-
bjudandehandlingen och utvisar de tio storsta aktiedgarna vid denna tidpunkt (fore Hemtex

nyemission):

Agare Andel av
roster och
kapital

Hakon Invest AB 34,6 %

AB Industrivarden 123 %

Andra AP-fonden 9,0%

DNB Nor Bank ASA 5,0 %

Nordnet Pensionsforsakring AB 2,4%

EFG Private Bank S.A, 2,4 %

WS8IMY

Unionen 2,0%

Trollhassel AB m fl 1,5%

HL Hemtextil AB 1,4%




AB Pernini m fl 1,2%
Ovriga agare 28,5 %

Den 13 maj 2009 avslutade Hemtex teckningsperioden i en nyemission av aktier med foretra-
desratt for aktiedgarna. Som en foljd av emissionen kommer antalet aktier i Hemtex att 6ka
med 11 734 960 till totalt 41 072 360. Efter registrering av samtliga aktier som tecknats i ny-
emissionen kommer Hakon Invest enligt uppgift i erbjudandehandlingen att inneha totalt

13 279 544 aktier, motsvarande 32,3 % av det totala antalet aktier och roster i Hemtex. Hakon
Invests lagre dgarandel i Hemtex efter nyemissionen jamfort med agarandelen vid tidpunkten
for offentliggdrandet av erbjudandet forklaras i erbjudandehandlingen med att det forvarv
som utldste budplikt endast omfattade séljarens aktier och inte de redan avskilda teckningsrét-

terna.

Erbjudandet omfattar &ven de nyemitterade aktierna i Hemtex.

Hemtex ifragasatter om erbjudandet foljer Takeover-reglerna och god sed pa aktiemarknaden.
Narmare bestamt ifrdgasatter Hemtex den tillaggspremie som ar avhangig av anslutningsgra-
den i kombination med avsaknaden av mojlighet att villkora accepten av att tillaggspremien

utgar.

Aktiemarknadsnamnden har i uttalande 2004:19 uttalat att det var forenligt med god sed pa
aktiemarknaden att i det dar aktuella erbjudandet erbjuda ett hdgre vederlag om budgivaren
uppnadde mer an 90 % i anslutningsgrad. Namnden motiverade sin slutsats bl.a. med att det i
Takeover-reglerna inte finns nagon bestammelse som hindrar en budgivare fran att erbjuda ett
hogre vederlag for aktierna i malbolaget vid viss anslutning i budet och att ett sadant villkor

inte heller kan anses strida mot de grundldggande principer som reglerna vilar pa.

Den i erbjudandet tillampade strukturen med hdgre vederlag vid en anslutningsgrad som med-
for ett &gande dver 50 % tillsammans med avsaknaden av ratt till villkorad accept innebér

emellertid pa satt som redovisas nedan att budgivaren inte behandlar Hemtex aktiedgare pa ett



likvardigt satt och strukturen strider darfér mot de grundlédggande principerna som reglerna

vilar pa.

En vanlig aktiedgare som Gvervager erbjudandet har inte nagon mojlighet att bedéma om
tillaggspremien kommer att utfalla. Sa som erbjudandet ar konstruerat kan accept ej heller
villkoras av att tillaggspremien utfaller. Den vanlige aktiedgaren har darmed endast mojlighet
att ta stallning till ett Erbjudande pa miniminivan 23 kronor. Erbjudandet innehaller saledes
inte nagot erbjudande med ett vederlag pa 27 kronor som den vanlige aktiedgaren kan accep-
tera.

For de storsta aktiedgarna ar situationen annorlunda. Om t.ex. Industrivarden med 12,6 % och
Andra AP-fonden med 9,0 % av aktierna skulle besluta att acceptera erbjudandet sa innebar
det tillsammans med Hakon Invests tidigare dgande att 50 % -gransen passeras och tillaggs-
premien utfaller. Det kan noteras att ingenting hindrar de storre aktiedgarna fran att samrada
om sin instéllning till erbjudandet och att sddant samrad i regel forekommer i svenska take-
overbud. De storre dgarna har darmed en reell mgjlighet att ta stéllning till ett Erbjudande om
27 kronor (23 + 4).

Tillaggspremien utgar endast till de aktieagare som accepterat erbjudandet. DA anslutningen
till erbjudandet redovisas av budgivaren forst efter acceptperiodens utgang saknas mojlighet
att acceptera for de aktiedgare som beddmt att 27 kronor &r acceptabelt medan 23 kronor &r
for Iagt. | erbjudandet saknas saledes ett atagande fran Hakon Invest att ge aktieagare som ej
accepterat det foreliggande erbjudandet om 23 kronor en mojlighet att ta stéllning till och
eventuellt acceptera det erbjudande om 27 kronor som — i vart fall i praktiken — varit tillgang-
ligt for de storre aktiedgarna.

Att erbjudandet ar ett budpliktsbud dar grundnivan motsvarar det lagsta pris som Hakon In-
vest enligt reglerna ar skyldig att erbjuda accentuerar fragestéllningen. Som erbjudandet &r
utformat har Hakon Invest saledes mojlighet att fullgéra sin budplikt genom att lagga ett bud
pa 23 kronor samt att, om tillaggspremien utfaller, betala 27 kronor till vissa dgare utan att

nagon skyldighet att Iamna ett budpliktsbud pa 27 kronor till samtliga dgare uppkommer. Det-



ta synes inte vara i linje med syftet bakom reglerna om budplikt i lagen om offentliga upp-

kopserbjudanden pa aktiemarknaden.

For det fall erbjudandet hade innehallit en mojlighet till villkorad accept hade budstrukturen
varit okontroversiell. Om Hakon Invest saledes givit aktiedgarna i Hemtex ratt att acceptera
erbjudandet pa villkor att tillaggspremien om 4 kronor utgar, sa hade alla dgare behandlats
lika. Avsaknaden av mojligheten till villkorad accept medfor att Hakon Invest borde &ta sig
att vidta relevanta atgarder for att ge aktieagarna tillracklig tid och information for att fatta ett
valgrundat beslut med sa langt nu & majligt likvardiga forutsattningar.

Hemtex fragor till Aktiemarknadsnamnden &r foljande

1) Foljer Hakon Invests Erbjudande Takeover-reglerna och god sed pa aktiemarknaden savitt
avser den tillaggspremie som ar avhéngig av anslutningsgraden i kombination med avsakna-

den av mojlighet att villkora accepten av att tillaggspremien utgar?

2) Skulle erbjudandet anda sammantaget kunna anses vara forenligt med god sed pa aktie-
marknaden om Hakon Invest skulle ata sig att, om 50 % &gande uppnas och darmed tillaggs-
premien utfaller, informera aktiedgarna i Hemtex om att priset i erbjudandet hojts till 27 kro-

nor samt att acceptperioden forlangs i minst tva veckor?

HAKON INVESTS YTTRANDE

Hakon Invest har i yttrande 6ver framstéllningen anfort foljande.

Erbjudandet till aktiedgarna i Hemtex &r ldmnat i enlighet med reglerna om budplikt i lagen
(2006:451) om offentliga uppkopserbjudanden pa aktiemarknaden (LUA). Av dessa regler
foljer att Hakon Invest ar skyldigt att erbjuda malbolagsaktiedgarna ett vederlag om 23 kronor

kontant per aktie. Erbjudandet innebar att ett sadant vederlagsalternativ lamnas.

For Hakon Invest ar det av stort varde att uppna en &garandel i Hemtex dverstigande femtio
procent, da detta utdver majoritet vid Hemtex bolagsstamma, bl.a. ger Hakon Invest méjlighet



att genomfora strukturaffarer inom detaljhandeln. Hakon Invest ser det som en fordel att vara
aktiv och ansvarsfull utifrdn en majoritetsposition for att driva utvecklingen av verksamheten
sasom att kraftfullare effektivisera varuforsorjningen, starka kunderbjudandet samt harmoni-
sera marknadsforingen for Hemtex. Enligt erbjudandet utgar darfor en tillaggspremie for det
fall Hakon Invests innehav efter erbjudandet dverstiger 50 procent. Tillaggspremien motsva-
rar en del av det dkade varde som kontrollen éver Hemtex, enligt Hakon Invest, skulle repre-
sentera for Hakon Invest. Tillaggspremien foljer kravet pa likabehandling och utgar darmed

till samtliga aktiedgare som accepterat budet, for det fall femtioprocentsvillkoret uppfyllts.

Aktiemarknadsnamnden har i uttalande 2004:19 prévat huruvida en budgivare kan erbjuda ett
hogre vederlag vid en hogre anslutningsgrad i ett erbjudande. Namnden fann att sa var fallet

med féljande motivering.

| reglerna finns inte ndgon bestammelse som hindrar en budgivare fran att erbjuda ett hogre
vederlag for aktierna i malbolaget om han uppnar en viss anslutning i budet. En sadan skill-
nad kan i vissa fall vara kommersiellt motiverad. Ett sadant villkor kan inte heller anses stri-

da mot de grundlaggande principer som reglerna vilar pa.”

Hemtex styrelse anfor att det, mot bakgrund av &garstrukturen i Hemtex, strider mot god sed
att lamna ett erbjudande med tillaggspremie om inte aktiedgarna ges mojlighet att kunna ac-
ceptera enbart det hogre vederlaget. Darefter riktar Hemtex styrelse kritik mot utformningen
av villkoret om tillaggspremie som sadant, samt for fram de nackdelar for malbolagsaktie-
agarna som finns forenat med en sadan modell. Den nu aktuella vederlagsmodellen har bade
fordelar och nackdelar. Fordelen for malbolagsaktieagarna, att de far ta del av den vinst som

budgivaren uppnar om kontroll uppnas, ar uppenbar.

Varken Nasdag OMX Stockholm AB:s regler rérande offentliga uppkopserbjudanden pa ak-
tiemarknaden ("Takeover-reglerna”) eller Aktiemarknadsnamndens praxis innehaller nagot
krav pa att aktiedgarna ska ges mojlighet att villkora sin accept av en hogsta anslutning. Det
offentliga erbjudande som beddémdes i uttalande 2004:19, Mediaintressenters bud pa VLT,
innehdll ingen mojlighet for aktiedgarna att villkora sin accept efter anslutningsgraden i bu-

det. De nackdelar som kan anses forenade med ett villkor om hdgre vederlag vid en hogre



anslutning utan mojlighet att villkora accepten endast till det hdgre vederlaget, har godtagits

av namnden.

Det star darfor klart att det ar forenligt med Takeover-reglerna och god sed pa aktiemarknaden
att i ett erbjudande lamna en tillaggspremie vid en viss anslutningsgrad, utan att ge malbo-
lagsaktiedgarna mojlighet att villkora sin accept av att den hogre anslutningsgraden uppnas.
Det kan noteras att nagon ny regel i denna del inte foreslas av Néaringslivets Borskommitté i

dess forslag till reviderade takeover-regler.

Den fraga som Aktiemarknadsnamnden darmed har att bedéma ar huruvida den i sig tillatna

vederlagsutformningen skulle kunna vara otillaten med hansyn till malbolagets agarstruktur.

Det kan ifragasatts om dgarstrukturen i malbolaget kan ha nagon betydelse i detta samman-
hang eller i nagon budsituation. Ett erbjudande riktar sig till var och en av malbolagets aktie-
agare utan hansyn tagen till deras mojligheter att gruppera sig for att kunna paverka villkors-
uppfyllanden eller erbjudandets utgang. Har ska ocksa noteras att dgarstrukturen i ett malbo-
lag kan vaxla fran dag till annan - under den tidsperiod pa omkring tva manader mellan det att
erbjudandet offentliggors i budpressmeddelandet och acceptperiodens slut kan dgandet bade
koncentreras och spridas. Det ar inte realistiskt att lagga pa en budgivare att analysera hur
aktiedgarna i ett malbolag kommer att samverka i anledning av ett erbjudande, vad var och en
av malbolagets aktiedgare kommer att vidta for atgarder i anledning av erbjudandet och om de
kommer att soka samrad och agera samfallt. Aktiemarknadsnamnden antyder inget i uttalande
2004:19 om att agarstrukturen skulle ha ndgon betydelse i anslutning till uppstéallandet av det

nu aktuella villkoret.

Nar det galler agarstrukturen i Hemtex har Hakon Invest inte traffat ndgon dverenskommelse
eller liknande med nagon av de 6vriga stérre d4garna i Hemtex i anledning av erbjudandet. Inte
heller har Hakon Invest haft anledning att anta att vissa av Hemtex storre dgare traffat en
Overenskommelse om hur de ska agera i anledning av ett eventuellt bud. Hemtex har i sitt
nyemissionsprospekt fran april 2009 angett att savitt bolaget kanner till, féreligger inte nagra

aktiedgaravtal eller andra 6verenskommelser eller motsvarande som kan leda till att kontrollen



over Hemtex forandras. Det star darfor Hemtex stdrre likval som dess mindre aktiedgare fritt
att agera som de onskar. Det finns ingen &gare som genom att ensamt acceptera budet kan
forfoga Over anslutningsvillkorets uppfyllande. Pastaendet om att ett hogre erbjudande lam-
nats till vissa &gare genom spekulationer dver mojliga samarbeten mellan dgargrupperingar ar
darfor inte korrekt..Hemtex styrelse anfor vidare att Hakon Invest borde ha atagit sig att for-
langa acceptperioden for det fall erbjudandet accepterats i sadan utstrackning att tillaggspre-
mien utfaller, mot bakgrund av att Hakon Invest lamnat ett differentierat bud till olika aktie-

agare

For det forsta har, som framgar av villkoren for erbjudandet och som redovisats ovan, nagot
differentierat bud inte lamnats till olika aktiedgare. For det andra skulle ett sadant atagande
kunna vara kontraproduktivt, da det skulle innebara att de flesta aktiedgare inte skulle accep-
tera erbjudandet under den ordinarie acceptperioden, for att istallet invanta en férlangning,

vilket skulle 6ka risken for att anslutningsvillkoret inte uppnas 6ver huvud taget.

Huruvida Hakon Invest kommer att forlanga acceptperioden eller inte beror pa en mangd fak-
torer och avgors av Hakon Invest, precis som av andra budgivare, beroende pa situationen vid
tidpunkten nér utfallet av erbjudandet blir ként. Uppfylls femtioprocentsvillkoret kan Hakon
Invest, i enlighet med vad som anges i erbjudandehandlingen, komma att férldnga acceptperi-
oden, men nagot atagande i den delen avser Hakon Invest inte att Iamna. Hakon Invest kan
ocksa komma att forlanga acceptperioden aven om villkoret inte uppnas. Takeover-reglerna
innehaller inga krav pa att en budgivare ska ata sig att forlanga acceptperioden, och inte heller

Aktiemarknadsnamnden har i nagot fall kravt att en budgivare pa férhand ska ata sig detta.
Det ar inte bara vid tillaggspremier som det skulle kunna vara intressant for malbolags aktie-
agare att kanna till utfallet innan de bestammer sig for att acceptera budet. Om ett sadant krav
infordes av Aktiemarknadsnamnden skulle det fa langtgaende konsekvenser for ett buds ge-
nomforande, bland annat nér det galler tidsutdrakten, i strid med intentionerna i bade de nu

géllande och de reviderade Takeover-reglerna.



Slutligen anfér Hemtex styrelse att det faktum att erbjudandet &r ett budpliktsbud accentuerar
fragestallningen. Hakon Invest stéller sig fragande till detta pastaende, da den aktuella frage-
stallningen inte har nagon anknytning till bestammelser som har nagon sarskild tillampning
vid budplikt. Det kan ocksa noteras att Mediaintressenters bud pa VLT var ett budpliktsbud.

HEMTEX SLUTREPLIK

Hemtex styrelse har i en slutreplik anfort foljande.

Sasom redovisats i inlagan till namnden ifragasétter styrelsen for Hemtex om erbjudandet
innebar likabehandling. Syftet med hemstéllan till Aktiemarknadsndamnden ar att verka for att

samtliga aktiedgare i Hemtex ska fa en sa langt det nu ar majligt likvardig behandling.

Likabehandling - en grundlaggande princip

Likabehandling av aktiedgarna i malbolaget &r en av de grundlaggande principerna for Take-
over-reglerna. Ett takeoverbud med villkor eller struktur som i praktiken medfor ett brott mot
den principen ar inte forenligt med vare sig Takeover-reglerna eller god sed pa aktiemarkna-
den. Detta torde gélla alldeles oavsett vad Aktiemarknadsnamnden har uttalat i tidigare en-
skilda fall.

Uttalande 2004:19

Hakon Invest aberopar till stod for konstruktionen av erbjudandet uttalande 2004:19. Detta
uttalande legitimerar emellertid inte att erbjuda ett hogre vederlag vid en viss obestdamd an-
slutning till budet utan innebar endast att namnden ansag att det i erbjudandet till VLTs aktie-
agare var forenligt med god sed pa aktiemarknaden att erbjuda ett hogre vederlag om budgi-
varen uppnadde mer an 90 %. Gransen for tillaggspremien i erbjudandet ar 50 %. Redan av
denna anledning ifragasétts vilka slutsatser for det nu aktuella erbjudandet som kan dras av
uttalande 2004:19.

| budet pa VLT utgick alltsa det hogre vederlaget om budgivaren uppnadde mer &n 90 % av
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kapital och roster. Vid denna dgarandel uppkommer en ratt for saval budgivare som minori-
tetsagare att pakalla tvangsinlosen. | VLT-budet kunde alltsd agare, som var beredda att ac-
ceptera budet endast vid den hogre nivan, avvakta budets fullfoljande och om 90 % uppnad-
des vara tillforsakrade l6senbelopp i tvangsinlésenprocessen om budgivaren skulle underlata
att forlanga budet. Detta var mahanda en bidragande orsak till att Aktiemarknadsnamnden i
2004:19 ansag att budstrukturen var forenlig med god sed. | Hakon Invests erbjudande finns
dock inte denna mojlighet. For att Hemtex aktiedgare ska fa samma situation som minoriteten

i VLT kravs darfor att erbjudandet forlangs om det visar sig att tillaggspremien utgar.

Agarstruktur

Hakon Invest ifragasatter om agarstrukturen i Hemtex kan ha nagon betydelse i detta sam-
manhang eller i nagon budsituation”. Styrelsen for Hemtex anser en rimlig utgangspunkt vara
att om den faktiska agarstrukturen i ett konkret erbjudande ger upphov till praktiska konse-
kvenser sa maste den tillméatas betydelse. Takeover-reglerna kan inte tolkas i ett vakuum. Att
bortse fran agarstrukturen skulle dessutom strida mot principen att reglerna ska tolkas i enlig-
het med sitt syfte.

Atagande att forlanga acceptperioden

Styrelsen for Hemtex har inte begéart att Hakon Invest redan fran borjan skulle ha gjort ett
atagande att forlanga acceptperioden om tillaggspremien skulle utfalla. Styrelsen for Hemtex
uppfattning ar istallet att erbjudandet borde ha innehallit en ratt att acceptera pa villkor att
tillaggspremien utgar. | avsaknad av detta sa har styrelsen for Hemtex inte sett nagot battre
satt att atgarda situationen sa att likvéardig behandling sa langt nu ar mojligt uppnas an att Ha-

kon Invest forlanger acceptperioden pa angivet sétt.

OVERVAGANDEN

| lagen (2006:451) om offentliga uppkopserbjudanden pa aktiemarknaden (LUA) finns be-
stammelser om offentliga uppkdpserbjudanden avseende aktier. Enligt 2 kap. 1 § LUA far ett
offentligt uppkdopserbjudande lamnas endast av den som gentemot den bérs som driver den
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reglerade marknad dar malbolagets aktier ar upptagna till handel har atagit sig att bl.a. folja de
regler som borsen har faststallt for sddana erbjudanden. Det innebér att den som vill lamna ett
offentligt uppkopserbjudande avseende ett bolag med aktier noterade pa Stockholmshbdrsen
maste folja borsens " Takeover-regler”. Det ankommer pa Aktiemarknadsnamnden, vars upp-

gift ar att verka for god sed pa den svenska aktiemarknaden, att tolka dessa regler.

Hakon Invest erbjuder aktiedgarna i Hemtex 23 kronor kontant per aktie vilket motsvarar

det lagsta pris som Hakon Invest enligt Takeover-reglerna &r skyldigt att erbjuda aktiedgarna.

Om Hakon Invest genom erbjudandet uppnar ett innehav om mer &n 50 % av aktierna och
rosterna i Hemtex kommer bolaget, utéver vederlaget om 23 kronor per aktie, att betala en
tillaggspremie om 4 kronor per aktie till dem som accepterat erbjudandet. Aktiedgarna i
Hemtex kan inte acceptera erbjudandet pa villkor att tillaggspremien om 4 kronor utgar

och den som accepterar erbjudandet har inte ratt att aterkalla sin accept.

Erbjudandet har foranlett Hemtex styrelse att stélla féljande fraga till AMN:

Foljer Hakon Invests Erbjudande Takeover-reglerna och god sed pa aktiemarknaden savitt
avser den tillaggspremie som ar avhangig av anslutningsgraden i kombination med avsak-

naden av majlighet att villkora accepten av att tillaggspremien utgar?

Hemtex styrelse framhaller att de tva storsta aktiedgarna efter Hakon Invest tillsammans
har 21,3 procent av samtliga aktier i malbolaget och att de, genom att komma Gverens om
att acceptera erbjudandet, kan tvinga Hakon Invest att betala tillaggspremien om 4 kr per
aktie. Enligt Hemtex styrelse saknar den vanlige aktiedgaren denna mdjlighet att tvinga

fram det hdgre budpriset.

Hemtex styrelse menar darfor att den i erbjudandet tillampade strukturen, med hogre
vederlag vid en anslutningsgrad som medfor ett &gande 6ver 50 % tillsammans med
avsaknaden av ratt till villkorad accept, innebar att budgivaren inte behandlar Hemtex aktie-
agare pa ett likvardigt satt. Enligt Hemtex styrelse strider strukturen darfér mot de grund-

laggande principer som reglerna vilar pa.

AMN noterar att mojligheten till samrad om erbjudandet star 6ppen for stora som sma ak-
tiedgare. Om aktieagare med mer an (50-34,6=) 15,4 procent av samtliga aktier i malbolaget
kommer Gverens om att acceptera erbjudandet blir Hakon Invest skyldigt att betala tilldggs-
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premien. Det ar naturligtvis lattare for aktiedgarna att komma 6verens om man ar fa jamfort
med om man dr manga, men det forhallandet paverkar inte beddmningen av om erbjudandet

behandlar Hemtex aktieagare lika.

Hakon Invest har upplyst att bolaget inte har traffat ndgon dverenskommelse med vissa ak-
tiedgare om att dessa ska acceptera erbjudandet och att bolaget inte heller har anledning anta
att det foreligger nagon 6verenskommelse mellan storre aktieagare i Hemtex i anledning av

ett eventuellt bud.

Pa grund av det anforda och da det i Takeover-reglerna inte finns nagon bestammelse som
hindrar en budgivare fran att erbjuda ett hogre vederlag for aktierna i malbolaget vid viss
anslutning i budet och ett sadant villkor inte heller kan anses strida mot de grund-
laggande principer som reglerna vilar pa (se uttalande 2004:19) finner AMN att erbjudandet

inte strider mot god sed pa aktiemarknaden.

Vid denna bedémning behdver fraga 2 inte besvaras.

I behandlingen av detta arende har deltagit ledaméterna Bo Svensson (ordférande), Marianne
Lundius (vice ordférande), Anders Ackebo, Peter Béarnhielm, Arne Karlsson, Géran Nystrom

och Cecilia Vieweg.

Pa Aktiemarknadsnamndens vagnar

Bo Svensson

Rolf Skog



