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ARENDET

Till Aktiemarknadsnamnden inkom den 7 oktober 2017 en framstallning fran Advokatfir-
man Cederquist/Nord Advokater pa uppdrag av NC Advisory AB, som &r radgivare till
Nordic Capitals fonder. Framstallningen ror tolkning av Nasdaq Stockholms takeover-
regler.

[Detta uttalande galler en planerad atgard som inte &r allmant kand. Enligt 26 § tredje stycket
forsta meningen i stadgarna for Foreningen for god sed pa vardepappersmarknaden far ett sa-
dant uttalande inte offentligg6ras av Aktiemarknadsnamnden forran atgarden vidtagits, gjorts
allmant kand av den som planerat atgarden eller pa annat satt blivit allmant kand. Uttalandet

ska darfor tills vidare inte offentliggoras.]

FRAMSTALLNING

I framstéllningen anfors 1 huvudsak f6ljande.

Nordic Capital, genom en av sina fonder, avser att genom en s.k. book-building process for-
varva cirka 9,9 procent av aktier och roster i Nordax Group AB. Nordic Capital har egentligen
onskat forvarva upp till 29,9 procent, vilket dock skulle krava regulatoriska tillstand, bl.a. Fi-
nansinspektionens tillstand efter sa kallad dgarprévning vilket ar en tidskravande process.
Darfor kommer tva andra aktorer, sannolikt Carnegie och Citibank, att i samrad med Nordic

Capital, var och en for sig att forvarva upp till hogst 9,9 procent av aktier och roster i Nordax.
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Carnegie och Citibank kommer samtidigt att stalla ut kopoptioner till Nordic Capital enligt
vilka Nordic Capital, efter regulatoriska tillstand, har ratt att forvarva de aktier som Carnegie

och Citibank har forvarvat.

Det kommer inte finnas nagra formella eller informella éverenskommelser mellan Nordic
Capital, Carnegie och Citibank vad géller rostsamarbete, vetorattigheter eller andra dverens-

kommelser eller rutiner som paverkar inflytandet 6ver Nordax.

Saval Nordic Capital som de andra aktérerna kommer att flagga upp sina respektive innehav i
Nordax enligt reglerna i lagen om handel med finansiella instrument. Nordic Capital bedomer
att flaggningarna kommer att skapa ett behov av ytterligare information pa marknaden, och
avser att lamna sadan information genom ett pressmeddelande enligt bifogat utkast (uteslutet
hér). Som framgar kommer pressmeddelandet inte innehalla nagon information om till vilket
pris book-buildingen har skett och inte heller ndgot om avsikter eller 6vervaganden rérande
att senare lamna ett offentligt uppkopserbjudande avseende Nordax. Det ar inte uteslutet att
det senare kan bli aktuellt att Iamna ett offentligt uppkpserbjudande, men inga kontakter med
malbolaget om nodvandig due diligence eller i 6vrigt ar tagna, sa de 6vervagandena &r i ett
forhallandevis tidigt skede.

| takeover-reglerna, saval punkt I1.1 som punkt I1.3, aterfinns restriktioner kring avsiktsforkla-
ringar om att lamna ett offentligt uppkopserbjudande. Vidare har Aktiemarknadsnamnden i
AMN 2007:30 kritiserat ett pressmeddelande rérande en book-buildingprocess (dven om om-
standigheterna och texten i pressmeddelandet var vasentligen annorlunda da, liksom att takeo-

ver-reglerna dndrats sedan dess).

Mot ovanstaende bakgrund 6nskar Nordic Capital att Aktiemarknadsnamndens besvarar fol-
jande fragor.

1. Utgor pressmeddelandet en 6vertradelse av takeover-reglerna vad galler avsiktsforkla-

ringar om att lamna ett offentligt uppképserbjudande?

2. Utgor pressmeddelandet en dvertradelse av god sed pa aktiemarknaden?



OVERVAGANDEN

I lagen (2006:451) om offentliga uppkopserbjudanden pa aktiemarknaden (LUA) finns be-
stammelser om offentliga uppkopserbjudanden avseende aktier. Enligt 2 kap. 1 8§ LUA far ett
offentligt uppkdpserbjudande lamnas endast av den som gentemot den bors som driver den
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 ankommer pa Aktiemarknads-

namnden att tolka takeover-reglerna (punkten 1.2).

N&mnden gor i det nu aktuella &rendet féljande beddmning.

| punkten 11.1 i takeover-reglerna foreskrivs att ett offentligt uppkdpserbjudande far Iamnas
endast efter forberedelser, som utvisar att budgivaren har formaga att genomféra erbjudandet.
Betraffande skalen for bestammelsen uttalas i kommentaren foljande.

“Ett offentligt uppkdpserbjudande paverkar normalt kursen pa aktierna i malbolaget. | vissa
fall paverkas ocksa kursen pa aktierna i budgivarbolaget. Ett erbjudande har darfor stor bety-
delse for aktiehandeln, men det ar ocksa av betydelse for styrelsen och den verkstéllande led-
ningen i malbolaget och kan aven fa effekt pa den i bolaget bedrivna verksamheten. Det ar
mot nu angiven bakgrund viktigt att ett erbjudande offentliggtrs endast om budgivaren har en
allvarligt menad avsikt att genomféra erbjudandet och har vidtagit noggranna forberedelser
for att kunna gora detta. ”Indikativa bud” eller andra “’testballonger” ér inte forenliga med reg-
lerna som sadana eller de principer som reglerna vilar pa. Det forutsatts att sadana pressmed-
delanden, utan samband med lackage eller lackagerisk, inte forekommer utan Aktiemarknads-
ndmndens medgivande.”

Ett pressmeddelande med det innehall som framgar av det till framstallningen fogade utkastet,
namligen en faktaupplysning om att Nordic Capital har forvarvat en viss andel av aktierna i
Nordax och har option att, efter Finansinspektionens tillstand, forvarva ytterligare ett visst an-
tal aktier fran tva andra namngivna agare, vilket skulle leda till ett sammanlagt innehav om
29,9 procent av samtliga aktier och roster i Nordax och som inte anger till vilket pris aktierna
forvarvats eller innehaller nagonting om ytterligare forvarv eller ett eventuellt uppkopserbju-
dande, &r enligt namndens mening inte en sidan “testballong” som asyftas i kommentaren.
Det planerade forfarandet strider darfor inte mot takeover-reglerna och enligt ndmndens me-

ning inte heller i évrigt mot god sed pa aktiemarknaden.



I behandlingen av detta arende har deltagit ledamoterna Marianne Lundius (ordférande),
Ann-Christine Lindeblad (vice ordforande), Ramsay Brufer, Carl-Johan Pousette,
Erik Sjoman och Joakim Strid.
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