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BESLUT

Aktiemarknadsnamnden medger, under de i framstaliningen angivna forutsattningarna, VEF
Ltd undantag fran avsnitt V1 i takeover-reglerna vid genomfarande av det i framstéllningen

beskrivna domcilbytet genom ett “scheme of arrangement” med Bolaget.

[Detta uttalande galler en planerad atgard som inte &r 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.]

ARENDET

Till Aktiemarknadsnamnden inkom den 19 mars 2021 en framstallning fran VEF Ltd. Fram-
stallningen ror dispens fran reglerna i avsnitt V1 i Kollegiets for svensk bolagsstyrning take-
over-regler (’takeover-reglerna”).

FRAMSTALLNING

I framstéllningen anfors 1 huvudsak f6ljande.
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Ett fusionsliknande forfarande mellan VEF Ltd och ett svenskt aktiebolag i koncernen

VEF Ltd, org.nr 50298, &r ett bermudianskt bolag, bildat enligt Bermudas Companies Act, vars
depabevis dr upptagna till handel pa Nasdaq First North Growth Market (”First North™).

VEF Ltd dvervéger att besluta om ett domicilbyte under det forsta halvaret 2021, genom vilket
depabevis i det nuvarande moderbolaget VEF Ltd avses losas in mot vederlag i form av av
aktier i ett svenskt aktiebolag i koncernen (’Bolaget”). Bolaget kommer efter domicilbytet att

utgdra det nya moderbolaget i VEF-koncernen.

Domicilbytet avses genomféras genom att depabevisinnevarna i VEF Ltd beslutar om ett sa
kallat scheme of arrangement enligt bermudiansk ratt, enligt vilket samtliga depéabevis i VEF
Ltd I6ses in mot vederlag i form av aktier i Bolaget. Bolagets aktier avses i samband med do-
micilbytet tas upp till handel pa First North och depabevisen i VEF Ltd kommer i samband med
detta att avnoteras fran First North.

Varken agarstruktur eller verksamhet kommer att forandras med anledning av domicilbytet

Domicilbytet innebar att varje befintlig depabevisinnehavare i VEF Ltd erhaller en aktie i Bo-
laget for varje depébevis vederborande innehar i VEF Ltd. Agarstrukturen i VEF-koncernen
kommer darmed att vara oférandrad efter domicilbytet. Avsikten &r vidare att koncernstruk-
turen efter domicilbytet kommer att vara identisk med den nuvarande koncernstrukturen, med
den enda skillnaden att Bolaget utgor det nya moderbolaget i koncernen. Verksamheten kom-
mer inte att paverkas av domicilbytet.

Depabevisinnehavarnas inflytande och tillgang till information

For att scheme of arrangement enligt bermudiansk ratt ska kunna genomféras kravs ett godkan-
nande fran depabevisinnehavarna pa ett sa kallat members meeting. Pa ett sadant members me-
eting krévs att depabevisinnehavare som representerar minst 75 procent av antalet narvarande
depabevis rostar for forslaget samt att forslaget bitrads av minst 50 procent av antalet narva-
rande depabevisinnehavare. Ett sadant members meeting &r avsett att hallas i anslutning till
arsstamman i VEF Ltd den 6 maj 2021. Depabevisinnehavarna i VEF Ltd kommer saledes att
résta om huruvida domicilbytet ska genomforas och om godkannande inte lamnas faller fragan

om domicilbytet.



Infor members meeting kommer depabevisinnehavarna att tillhandahallas erforderliga hand-
lingar enligt tillampliga bermudianska regler om domicilbytet och dess konsekvenser for depa-

bevisinnehavare och VEF-koncernen.

Skal fér undantag

Bestammelserna i avsnitt VI i Kollegiets for svensk bolagsstyrning takeover-regler ska bland
annat tillampas nér ett utlandskt bolag vars depabevis ar upptagna till handel pa en handels-
plattform i Sverige ska ga upp i ett 6vertagande bolag genom ett fusionsliknande forfarande. |
kommentaren till VI.1 ndmns att scheme of arrangement kan utgora ett sadant fusionsliknande

forfarande.

Syftet med bestammelserna i avsnitt VI &r att vid dvertaganden av malbolag som genomfors
genom ett fusionsliknande forfarande tillforsakra minoritetsaktiedgarna ett likartat skydd som
det som minoritetsaktieagare erhaller vid ett uppkdpserbjudande. Aktiemarknadsnamnden har
dock i tidigare uttalanden ansett att det har funnits sérskilda skél for undantag fran bestammel-
serna i samband med fusioner dar syftet som bar upp bestdmmelserna inte gjort sig gallande,
eftersom det inte har funnits ndgon extern kopare av aktier och dgarstrukturen skulle vara i allt
vasentligt oférandrad efter fusionen. Aven om det i férevarande fall inte &r frdga om en renodlad
fusion, utan ett fusionsliknande forfarande genom ett scheme of arrangement, &r grundprinci-

perna som gor sig gallande desamma.

Hemstallan

VEF Ltd hemstéller mot bakgrund av ovanstaende att Aktiemarknadsnamnden lamnar en dis-

pens av innebord att avsnitt VI i takeover-reglerna inte behdver tillampas pa domicilbytet.



OVERVAGANDEN

VEF Ltd avser att genomfora ett domicilbyte, fran Bermuda till Sverige. Bytet ska ske genom
ett scheme of arrangement enligt bermudiansk ratt i vilket VEF Ltd, sasom “overlatande” bo-
lag, gar samman med det svenska Bolaget, sasom “Gvertagande” bolag. Som utgangspunkt

ska avsnitt VI i takeover-reglerna tillampas pa ett sadant férfarande. Det ankommer pa Aktie-

marknadsnamnden att préva fragor om dispens fran takeover-reglerna.

N&mnden gor foljande bedémning.

I avsnitt V1 i takeover-reglerna finns vissa regler som ska tillampas pa fusioner och fusions-
liknande forfaranden, exempelvis ett scheme of arrangement. Reglerna &r avsedda att skydda
det dverlatande bolagets aktieagare. Med aktieagare jamstélls innehavare av depabevis (punk-
ten 1.1 i takeover-reglerna). Detta skyddsintresse gor sig emellerid inte gallande i ett fall som
det nu aktuella, dar agarstrukturen kommer att vara oférandrad efter samgaendet (jfr bl.a.
AMN 2020:09). Mot bakgrund darav och vad som i 6vrigt anfors i framstéllningen samt i
linje med ndmndens tidigare praxis finns forutsattningar att for det planerade domicilbytet ge-
nom ett samgaende mellan VEF Ltd och Bolaget medge dispens fran reglerna i avsnitt V1 i

takeover-reglerna.

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

marknaden behandlats av ndmndens ordférande.

Pa Aktiemarknadsnamndens vagnar
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