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ARENDET

Till Aktiemarknadsnamnden inkom den 13 juli 2019 en framstallning fran Advokatfirman
Vinge pa uppdrag av SBC Sveriges BostadsrattsCentrum AB. Framstallningen ror fragan om

god sed vid ansékan om avnotering av bolagets aktier frin NGM Equity.

FRAMSTALLNING

| framstallningen anfors i huvudsak féljande.

Styrelsen for SBC Sveriges BostadsréttsCentrum AB ("SBC”) dverviger om den kan och bor
ansoka om att SBC:s aktier ska avnoteras. Sa kommer endast att ske om det ar forenligt med

god sed pa aktiemarknaden.

| SBC finns 41 183 850 aktier. Aktierna ar upptagna till handel pA NGM Equity.

Sedan det nyligen lamnats konkurrerande uppképserbjudanden avseende SBC har bolaget nu-
mera (per halvarsskiftet 2019) en &garstruktur dar FC Sun Intressenter AB, som var en av bud-
givarna, dger cirka 58,5 procent av aktierna, och OBOS BBL, den andra budgivaren, ager cirka

39,6 procent av aktierna. Ovriga aktier (cirka 1,9 procent) ar fordelade pa cirka 800 mindre
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agare. Cirka 270 av dessa innehar 500 aktier eller farre. Den senaste aktiekursen var 25 kronor.
Aktien handlas endast sporadiskt. Sedan FC Sun Intressenter AB:s uppkopserbjudande I6pte ut
den 10 juni 2019 har endast totalt 19 avslut gjorts. Det har i snitt gjorts bara nagot enstaka avslut
per dag. Senaste gangen aktien alls handlades var den 5 juli 2019. Totalt har endast cirka 13 000
aktier, motsvarande cirka 0,03 procent av aktierna i SBC, bytt &gare 6ver bors sedan den 10
juni 2019. Det saknas saledes tillracklig tillgang och efterfragan pa bolagets aktier for funge-
rande handel och prishildning, vilket SBC bedémer skulle gélla oavsett pa vilken marknadsplats

aktierna vore noterade.

SBC:s moderbolag, FC Sun Intressenter AB, som ldamnat ett uppkdpserbjudande i syfte att for-
varva sa manga aktier som majligt i SBC &r av forklarliga skal inte berett att vidta eller stodja
atgarder syftande till att tvartom sprida adgandet eller annars vidta eller uppratthalla likviditets-
starkande atgarder (se AMN 2016:12). Detsamma gaéller den nast storsta dgaren. SBC har for
narvarande en likviditetsgarant anlitad, men de fér arrangemanget erforderliga lanade aktierna
har aterlamnats till den tidigare langivaren (som inte langre &r aktieagare i SBC) och namnden
kan i sin bedomning utga fran att inte heller kvarvarande delar av garantiarrangemanget kom-

mer att uppratthallas éver tid.
SBC hemstéller att Aktiemarknadsndmnden uttalar huruvida det skulle vara férenligt med god
sed pa aktiemarknaden att, mot ovanstaende bakgrund, anséka om avnotering utan att tillse att

bolagets aktier efter sista noteringsdagen pa borsen upptas till handel pa nagon annan mark-
nadsplats.

YTTRANDE FRAN NGM

NGM har i yttrande 6ver framstéllningen anfort foljande.

Punkten 2.2.9 i NGM Borsregler lyder:

“Om minst 10 procent av Aktierna &r i allmén &go och Bolaget har ett tillrackligt antal ak-

tiedgare anses forutsattningar for en rattvis, valordnad och effektiv handel med Aktierna fore-

ligga.”



I kommentaren till regeln sdgs:

“I detta sammanhang definieras termen “allmin dgo” som att Aktierna innehas av ndgon som
direkt eller indirekt dger mindre &an 10 procent av aktiekapitalet. Vid berékning av vilka av
Aktierna som inte ingar i allmén dgo sammanraknas alla innehav hos fysisk eller juridisk per-
son som ar narstaende eller pa annat satt forvantas ha en gemensam hallning i fraga om Bola-
gets forvaltning. Inte heller styrelseledaméters och ledningens innehav eller innehav genom
narstaende juridiska personer sdsom pensionsstiftelser som forvaltas av Bolaget sjalvt anses
vara i allman dgo. Vid sammanrakning av Aktier som inte ingar i allméan d4go medraknas Ak-
tier som innehas av aktiedgare som forbundit sig att inte avyttra aktier under en langre period
(s.k. lock-up).

For det fall att mindre &n 10 procent av Aktierna &r i allman dgo kan kravet i punkten 2.2.8

fortfarande vara uppfyllt, forutsatt att (i) det inte foreligger forutsattningar for tvangsinlésen
av Aktierna och (ii) Borsen bedomer att det anda finns forutsattningar for en rattvis, vélord-
nad och effektiv handel mot bakgrund av antalet aktiedgare med hansyn tagen till férekoms-

ten av en likviditetsgarant.

Ett litet antal Aktier eller en begransad aktiedgarkrets kan leda till en missvisande prissatt-
ning. Under normala omstandigheter &r kravet gallande antalet aktieagare uppfyllt da Bolaget

har minst 300 aktiedgare som vardera innehar Aktier varda totalt cirka 5 000 kronor.

Om spridningen vasentligt skulle avvika fran detta spridningskrav under den tid som Bolaget
ar noterat pA NGM Equity, kommer Borsen att uppmana Bolaget att vidta atgarder for att ater
uppfylla detta krav. Borsen kan krava att Bolaget ska anlita en likviditetsgarant. Om handeln i
Aktierna anda forblir sporadisk kan en placering av Aktierna under observation bli aktuell.
Sadana beslut fran Borsens sida foregas av en diskussion med Bolaget.”

Som anges ovan kan en free float under 10 % innebéra att kravet fortfarande &r uppfylit, detta
under villkor att det inte foreligger forutsattningar for tvangsinlésen, vilket ar fallet rérande
SBC. Dock behover det dven finnas forutséttningar for andamalsenlig handel. Rérande sprid-
ning anges att detta krav i normalfallet ar uppfyllt om bolaget har 300 aktiedgare som innehar
aktier varda totalt minst 5 000 kronor. NGM-borsen har erhallit en aktiedgarforteckning ro-

rande SBC efter att de bada nu aktuella buden genomforts. Enligt denna finns det ungefar 500



aktiedgare med ett innehav 6ver 5 000 kronor. Det behdver dock &ven beaktas att bolaget har
haft en Likviditetsgarant (LG) anlitad rérande bolagets aktie under en rétt lang tid och att
denna LG under de allra flesta dagarna éven fore buden varit avgérande for att det ska kunna
anses foreligga forutsattningar for en andamalsenlig handel. Da spridningen i och med det ge-
nomforda budet minskat ytterligare kommer det att vara ett krav fran NGM-borsens sida att
en LG anlitas av bolaget for handeln i aktien &ven framéver. Om en LG inte anlitas kan inte

forutsattningar for en andamalsenlig handel anses foreligga.

OVERVAGANDEN

Aktiemarknadsnamnden har i flera tidigare uttalanden berort fragor om avnotering av ak-
tier i fall da noteringskraven ar uppfyllda, se framfor allt AMN 2014:33. Namnden har i
dessa uttalanden framhallit att styrelsen i ett noterat bolag har en plikt att agera i samtliga
aktiedgares intresse och att den som forvarvar aktier i ett noterat bolag torde géra det un-
der forutsattningen att det finns en fungerande marknad for bolagets aktier till dess att no-

teringskraven inte langre uppfylls.

| det nu aktuella fallet ar emellertid, som namnden forstar NGM:s yttrande, noteringskra-
ven inte langre uppfyllda. For fortsatt notering av SBC-aktien skulle NGM-bdérsen enligt
yttrandet komma att kréva att bolaget fortsatt anlitar en likviditetsgarant. God sed pa akti-
emarknaden kan, i linje med vad ndmnden tidigare uttalat, inte anses krava att SBC for
fortsatt notering vidtar sddana atgarder (jfr AMN 2016:12). Med hansyn till den mycket
begransade andel aktier som &r i allmédn dgo och den synnerligen begransade handeln i
aktien kan det inte heller anses motiverat att krava att bolaget ansoker om notering pa en

annan marknadsplats.

Mot bakgrund av vad nu sagts och de i framstallningen angivna forutsattningarna, kan en-
ligt ndamndens mening, som utgangspunkt, SBC ans6ka om avnotering utan att det strider
mot god sed pa aktiemarknaden, om NGM-borsen meddelat SBC att fortsatt notering kra-
ver att en likviditetsgarant anlitas.

God sed pabjuder emellertid att SBC ansoker om avnotering forst efter det att marknaden

informerats om avnoteringsplanerna och aktieagarna haft en rimligt lang tid pa sig att



avyttra sina aktier eller pa annat satt agera med anledning av informationen. Enligt ndmn-
dens mening bor darfor ansokan om avnotering ges in tidigast tre manader efter det att
marknaden informerats om avnoteringsplanerna, forutsatt givetvis att noteringskraven
inte heller da ar uppfyllda (jfr AMN 2019:15).

[Detta uttalande galler en planerad atgard som inte ar allmant kéand. Enligt 26 § tredje stycket
forsta meningen i stadgarna for Foreningen for god sed pa vardepappersmarknaden far ett sa-
dant uttalande inte offentliggoras 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.]

| behandlingen av detta arende har ledamdéterna Marianne Lundius (ordférande),
Ramsay Brufer, Wilhelm Liining, Nina Macpherson, Robert Ohlsson, Eva Persson,

Carl-Johan Pousette och Charlotte Strémberg deltagit.
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