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Detta uttalande ar meddelat av Aktiemarknadsnamnden med stod av Kollegiets for svensk
bolagsstyrning takeover-regler for vissa handelsplattformar. Uttalandet offentliggjordes
2015-12-01.

BESLUT

Aktiemarknadsnamnden medger, under i framstallningen angivna forutsattningar, Verdane
Capital VI K/S och Verdane Capital VI B K/S dispens fran den budplikt som annars skulle
uppkomma som en f6ljd av kvittningsemissionen i Smarteq AB, pa villkor att

1) aktiedgarna infor bolagsstdmman i Smarteq AB informeras om hur stor kapital- respektive
rostandel som Verdane Capital VI K/S och Verdane Capital VI B K/S hogst kan fa genom
affaren i fraga, samt att

2) affaren tillstyrks av aktieagare som representerar minst tva tredjedelar av savél de avgivna
rosterna som de aktier som ar foretradda pa stamman, varvid man ska bortse fran aktier som

innehas och pa stamman foretrads av Verdane Capital VI K/S och Verdane Capital VI B K/S.
Om Verdane Capital VI K/S eller Verdane Capital VI B K/S sedermera forvarvar ytterligare
aktier i Smarteq Holding AB och darigenom 0kar sin sammanlagda rostandel uppkommer

budplikt.

[Detta uttalande galler en planerad atgard som inte ar allmént kand. Enligt 26 § tredje stycket
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forsta meningen i stadgarna for Foreningen for god sed pa vardepappersmarknaden far ett
sadant uttalande inte offentliggoras av Aktiemarknadsnamnden forran atgarden vidtagits,
gjorts allmant kand av den som planerat atgarden eller pa annat sétt blivit allmént kand. Utta-
landet ska darfor tills vidare inte offentliggoras.]



ARENDET

Till Aktiemarknadsnamnden inkom den 25 november 2015 en framstéllning fran Advokatfir-
man Westermark Anjou pa uppdrag av Verdane Capital VI K/S, "Verdane VI, Verdane Capi-
tal VI B K/S, ”Verdane VI B”, (gemensamt ”Verdane”). Framstéllningen ror tolkning av nar-
staendebegreppet i Kollegiets for svensk bolagsstyrning takeover-regler for vissa handels-
plattformar samt dispens fran budplikt enligt samma regler i samband med teckning av aktier i

en apportemission.

FRAMSTALLNING

I framstéllningen anfors i huvudsak féljande.

Bakgrund

Verdane VI och Verdane VI B ar tva fonder inom Verdanesfaren som verkar pa riskkapital-
marknaden. Verdane VI och Verdane VI B dr danska kommanditbolag. Verdane Capital VI
GP ApS och Verdane Capital VI NE GP AS ar komplementarer i Verdane VI och Verdane
Capital VI B GP ApS ar komplementar i Verdane VI B. Bolagen radges i forvaltningshéanse-
ende av Verdane Capital Advisors.

Idag &ger Verdane V1 64,82 procent och Verdane VI B 21,61 procent, sammanlagt 86,43 pro-
cent, av aktierna i Akerstroms Intressenter AB (556751-6546). Akerstroms Intressenter &r ett
holdingbolag som &ger samtliga aktier i Akerstréms Bjorbo Aktiebolag, ”Akerstroms”. Aker-
stroms utvecklar, saljer och servar produkter for radiostyrning av industrikranar, mobila ap-

plikationer, portar och lok.

Resterande aktier i Akerstrdms Intressenter &gs av KMH Viken AB, "KMH?”, som innehar
9,57 procent av aktierna, och anstéllda i Akerstréms, som innehar sammanlagt 4 procent av
aktierna i bolaget. KMH och anstéllda som &ger aktier i Akerstréms Intressenter bendmns
tillsammans Minoritetsagarna. KMH &r helagt av Hakan Holmstrém som aven &r verkstal-
lande direktér i Akerstroms.



Verdanes agarandel i Akerstréms Intressenter kommer att 6ka, och Minoritetségarnas andel i
motsvarande man minska, fére genomforandet av Smarteqs forvarv enligt vad som redogors

for i (i)-(v) nedan.

Smarteq AB (556387-9955) saljer och utvecklar antennsystem for marknadssegmenten
Automotive (fordonsindustrin) och Communications (M2M, tradlost bredband, Smart Mete-
ring). Smarteq har 440 744 675 utestaende aktier. Aktien ar noterad pa First North.

Smarteq har dven gett ut 26 400 000 teckningsoptioner. Dessa far utnyttjas for teckning av
aktier i Smarteq under perioden 13 — 31 maj 2016, varvid en teckningsoption beréttigar till

teckning av en aktie.

Forhandlingar

Efter att Smarteq kontaktat Hakan Holmstrom, och Hakan Holmstrom vidarebefordrat kon-
takten till VVerdane, inledde Smarteq och Verdane férhandlingar om Smarteqs forvarv av ak-
tier i Akerstroms Intressenter. Férhandlingarna har lett till att \Verdane och Smarteq idag har
for avsikt att inom en snar framtid traffa avtal om att Smarteq ska forvarva samtliga aktier i

Akerstroms Intressenter.

Den planerade transaktionen mellan Smarteq och Verdane &r i huvudsak ett resultat av for-
handlingar mellan Verdane och Smarteq. For att underlatta férhandlingarna har Smarteq 6ns-
kat forhandla med endast Verdane. For att astadkomma detta har Verdane och Minoritetsa-
garna i sin tur kommit 6verens om att Verdane ska kdpa Minoritetségarnas aktier i Aker-
stréms Intressenter pa samma villkor som Verdane séljer aktier i Akerstroms Intressenter till

Smarteq och att dessa forvarv villkoras av att Verdanes transaktion med Smarteq genomfors.

Det bor &ven ndmnas att Minoritetsdgarna i viss utstrackning omfattas av en drag along-
bestammelse och déarmed &r skyldiga att géra samma transaktion som den Verdane gor. KMH
genom Hakan Holmstrom ar den Minoritetsagare som i storst utstrackning (dock inte stor)
varit delaktig i forhandlingarna med Verdane och Smarteq. Det kommer inte att finnas nagra
dverenskommelser mellan dgarna i Akerstréms Intressenter avseende Smarteq efter det att

forvarvet ar genomfort.



Transaktionen

Smarteqs avsikt r att betala for de forvarvade aktierna i Akerstréms Intressenter med aktier

och teckningsoptioner i Smarteq (som Verdane i sin tur till viss del kommer att vidaredverlata

till Minoritetsdgarna) samt ett mindre kontantbelopp. Direkt efter transaktionerna kommer

nuvarande &gare i Akerstroms Intressenter att &ga cirka 48 procent av samtliga aktier i

Smarteq samt caira 48 procent av samtliga av bolaget utfardade teckningsoptioner.

Smarteqs forvarv av aktierna i Akerstréms Intressenter kommer i huvudsak ske enligt fol-

jande.

(i)

(ii)

(iif)

(iv)

(v)

Verdane ingér villkorat avtal om férvarv av Minoritetsagarnas aktier i Akerstroms
Intressenter innebérande att VVerdane kommer att kunna salja och leverera samtliga

aktier i Akerstréms Intressenter till Smarteq;

Smarteq ingér villkorat avtal om férvarv av samtliga aktier i Akerstroms Intressen-
ter fran Verdane. Avtalet ar bland annat villkorat av att bolagsstamma i Smarteq

bemyndigar styrelsen i Smarteq att fatta beslut om riktad emission till Verdane;

Efter det att bolagsstdmma i Smarteq fattat beslut om emissionsbemyndigande till
styrelsen dverlater Verdane samtliga aktier i Akerstréms Intressenter till Smarteq
mot betalning i form av en mindre kontantsumma och resterande del i form av en

revers till Verdane utstélld av Smarteq;

Med stdd av bolagsstammans bemyndigande beslutar Smarteqs styrelse om en rik-
tad emission av aktier och teckningsoptioner som tecknas av Verdane, motsva-
rande cirka 48 procent av aktierna och teckningsoptionerna efter emissionerna i

Smarteq, mot betalning genom kvittning av den utstéllda reversen; och

Verdane transporterar en mindre kontantsumma och aktier och teckningsoptioner i
Smarteq till Minoritetsagarna, i princip i férhallande till deras tidigare agarandel i
Akerstréms Intressenter, som betalning for forvérvet av Minoritetsagarnas aktier i

Akerstroms Intressenter.



Namnda atgarder avses utforas i sa nara tidsmassig anslutning till varandra som mojligt. VVer-
dane ager inte nagra aktier i Smarteq fore atgarderna. Efter atgard (iv) kommer Verdane under
en kort tid &ga cirka 48 procent av aktierna och teckningsoptionerna i Smarteq, varav Verdane
VI cirka 36 procent och Verdane VI B cirka 12 procent. Efter det att samtliga atgarder &r ut-
forda kommer Verdane VI &ga cirka 32,7 procent och Verdane VI B cirka 10,9 procent, sam-
manlagt cirka 43,6 procent, av aktierna i Smarteq. Darutdver kommer Verdane VI dga 16

578 747 och Verdane VI B dga 5 526 249 teckningsoptioner i Smarteq. Teckningsoptionerna
kan utnyttjas for teckning av aktier i Smarteq under perioden 13 — 31 maj 2016, varvid en
teckningsoption, fore eventuell omrakning enligt dess villkor till f61jd av till exempel mellan-
liggande foretrddesemission, kommer berdttiga till nyteckning av en aktie. Verdanes samman-
lagda antal teckningsoptioner motsvarar cirka 2,6 procent av Smarteqs utestaende aktier efter

forvarvets nyemission.

Auvsikten &r vidare att avtalen mellan Verdane och Smarteq ska innehalla ett villkor om att det
ska véljas nya styrelseledamdter i Smarteq i samband med transaktionerna. Syftet med detta
villkor &r att det i styrelsen ska valjas in tva styrelseledaméter som &r anstéllda i Verdane Ca-
pital Advisors. Smarteq har for nérvarande fyra styrelseledamoter vilket kommer att innebéra
att tva av sex styrelseledamoter i Smarteq har tillsatts efter denna 6verenskommelse. Vissa
aktieagare i Smarteq kan i forhallande till Verdane komma att ata sig att vid bolagsstamman
rosta for bade de forslag, inklusive emissionsbemyndigande, som erfordras for affarens ge-
nomfdrande och for val av de tvé nya styrelseledamoterna. Atagandena upphér att gélla ome-

delbart efter bolagsstdmmans genomforande.

Fraga

Verdane VI och Verdane VI B bedomer att ar narstaende till varandra enligt Kollegiets for
svensk bolagsstyrning takeover-regler for vissa handelsplattformar (2015-02-01), men inte till
nagon av Minoritetsagarna. Mot bakgrund av vad som har redovisats ovan 6nskar Verdane fa
besked om huruvida Aktiemarknadsnamnden delar denna bedémning.

Darutéver hemstéller Verdane att ndamnden meddelar dispens fran den budplikt som kan upp-
komma om Verdane:

(1 forvarvar aktier i Smarteq i enlighet med vad som har redogjorts fér ovan, och



(i) utnyttjar forvarvade teckningsoptioner enligt ovan beskrivning for teckning av ak-

tier i Smarteq.

Om Verdane ska anses vara narstaende till ndgon av Minoritetsagarna, hemstéaller Minoritets-
agarna att dispens i enlighet med ovan dven ska meddelas for dem.

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 Kollegiets regler féljer att budplikt intrader nar nagon genom férvérv av
aktier, ensam eller tillsammans med nagon som ar narstaende enligt punkten 1.3 a)-d) eller f),
uppnar en agarandel som uppgar till eller 6verstiger tre tiondelar av rostetalet for samtliga
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.

Aktiemarknadsndmnden kan enligt punkten 1.2 i Kollegiets regler ge besked om hur reglerna
ska tolkas och tillampas samt medge undantag fran reglerna, om sarskilda skal foreligger.

Som narstaende ska i detta sammanhang anses (punkten 1.3 a) - d) respektive f))
a) foretag inom samma koncern som forvérvaren,
b) make eller sambo till forvarvaren,
¢) barn till forvarvaren som star under forvarvarens vardnad,
d) den med vilken har tréffats en 6verenskommelse om att genom ett samordnat utévande

av rostratten inta en langsiktigt gemensam hallning i syfte att uppna ett bestammande infly-



tande 6ver bolagets forvaltning, samt
f) nagon som samarbetar med forvarvaren i syfte att uppna kontroll dver bolaget.

Narstaendekatalogen ger inte anledning att anse Verdane vara narstaende med nagon av Mi-

noritetsagarna.

| kommentaren till avsnitt 111 punkten 1 ges exempel pa omstandigheter som kan motivera att
dispens lamnas fran budplikt. En av dessa omstandigheter ar att aktieinnehavet uppkommit
genom att aktiedgaren salt egendom mot betalning i form av nya aktier i det bolag som for-

varvar egendomen, dvs. aktiedgaren har tecknat aktier i en apportemission.

Av kommentaren framgar vidare att Aktiemarknadsnamnden har att genom en helhets-
beddmning préva om en dispens ligger i aktiedgarkollektivets intresse och detta intresse
kan anses vaga tyngre &n den moéjlighet for aktiedgare att lamna bolaget som budplikten
innebar. Vid en sadan prévning kan beaktas bl.a. i vilken utstrackning emissionen stods
eller vid en bolagsstamma forutsétter stod av aktiedgarna. | linje med detta beviljar Ak-
tiemarknadsnamnden enligt fast praxis dispens fran budplikt nar budpliktsgransen pass-
eras till foljd av att aktiedgaren avser att teckna aktier i en apportemission. Sadana dis-
penser forenas regelmassigt med villkor av innebdrd att aktiedgarna infér bolagsstam-
mans behandling av emissionsfragan ska vara informerade om hur stor kapital- och ros-
tandel som den aktuella aktiedgaren kan komma att fa genom dessa forvarv. Dessutom
maste apportemissionen stodjas av en stor majoritet (2/3) bland de 6vriga aktiedgarna,
vilket innebéar att man vid bolagsstammans beslut, i forekommande fall, ska bortse fran

roster som avges av den aktiedgare som budpliktsdispensen avser.

I det nu aktuella fallet ska Verdane teckna aktier i Smarteq i en kvittningsemission déar
aktierna i praktiken utgdr betalning for aktier i Akerstrdms Intressenter (samt teck-
ningsoptioner utgivna av det bolaget), vilka Verdane éverlater till Smarteq. Namndens
ovan namnda praxis omfattar dven sadana forfaranden (jfr bl.a. AMN 2014:48).

En skillnad i forhallande till de flesta av namnden tidigare behandlade dispensarenden
av det aktuella slaget ar att emissionsbeslutet denna gang inte ska fattas av bolagstam-
man utan av styrelsen med stod av ett stdmmobemyndigande. Detta &r normalt inte for-
enligt med de av ndmnden uppstallda villkoren I det nu aktuella fallet handlar det emel-



lertid inte om att utnyttja ett allmént emissionsbemyndigande utan om att stdmman ska
ldmna ett bemyndigande for just den aktuella emissionen, vilket sedan ska utnyttjas av
styrelsen. De villkor ndmnden regelmassigt staller upp for stdmmans emissionsbeslut

kan da i stallet stallas upp for stammans bemyndigandebeslut.

Pa grund av det anforda och i linje med namndens praxis ska Verdane pa vissa villkor beviljas

dispens fran budplikt.

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

marknaden behandlats av namndens ordforande.

Pa Aktiemarknadsnamndens vagnar

Johan Munck

Rolf Skog



