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[Detta uttalande galler en planerad atgard som inte ar allmant kand. 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 20 april 2022 en framstallning fran Advokatfirman
Vinge pa uppdrag av MGM Resorts International. Framstéllningen ror tolkning av Nasdag

Stockholms takeover-regler.

FRAMSTALLNING

| framstéllningen anfors foljande.

MGM Resorts International (’budgivaren”) 6vervager att, genom ett indirekt hel&gt dotterfo-
retag ("budgivarbolaget™), lamna ett kontant offentligt uppkopserbjudande avseende aktierna i
LeoVegas AB (malbolaget). For budgivarens intresse att forvarva malbolaget ar det av syn-
nerlig vikt att vissa nyckelmedarbetares fortsatta langsiktiga engagemang kan sakerstallas sa
langt det ar mojligt. Budgivaren avser darfor att med malbolagsstyrelsens samtycke erbjuda
vissa nyckelmedarbetare i malbolaget ett incitamentsarrangemang (en sa kallad management
incentive plan, MIP).

Budgivaren ar ett amerikanskt borsnoterat bolag och den verksamhet som budgivaren och
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malbolaget bedriver ar internationell till sin karaktar. Budgivarens ambition ar darfor att inci-
tamentsarrangemanget ska kunna ge ett sa signifikant utfall vid god vérdeutveckling i malbo-

laget och fortsatt anstéllning att det star sig val i internationell jamforelse.

Avsikten &r att deltagarna i incitamentsarrangemanget, efter att uppkopserbjudandet fullfoljts,
till marknadspris (eventuellt finansierat med ett reverslan pa marknadsmassiga villkor) ska
forvarva aktier i budgivarbolaget eller nagon annan motsvarande enhet i budgivarkoncernen.
Om en deltagare inom tre ar lamnar sin anstallning i malbolaget utan att arbetsgivaren énskar
det — eller vill sélja sina aktier efter en inledande 6verlatelseférbudsperiod om tva ar — har
budgivarkoncernen ratt att tvangsvis kopa tillbaka aktierna till ett pris motsvarande det lagre
av vad deltagaren ursprungligen betalade for aktierna och aktiernas marknadsvarde vid
aterkopstidpunkten. Deltagaren far da alltsa inte del av eventuell vardedkning men ar fullt ex-
ponerad mot eventuell vardeminskning. Om deltagaren lamnar anstéliningen efter att ha gjort
sig skyldig till allvarlig brottslighet eller liknande, kan aktierna aterga utan vederlag. Om del-
tagaren lamnar anstéllningen som en s.k. good leaver (t.ex. pga. dodfall, sjukdom eller upp-
sagning av arbetsgivaren utan grund) far budgivarbolaget kopa tillbaka aktierna till deras
marknadsvarde. Efter trearsperioden har deltagarna mojlighet att pa visst satt, foretradesvis
stegvis under en ytterligare fyradrsperiod, avveckla sitt deltagande i incitamentsarrange-
manget mot ett vederlag motsvarande aktiernas marknadsvérde. Under vissa forutsattningar
(vid pa visst satt definierad vardeuppgang, for att skapa ett tak pa incitamentsarrangemanget)
avses budgivaren ha mojlighet att bestdamma att incitamentsarrangemanget ska avslutas, var-
vid

slutreglering avses ske motsvarande aktiernas marknadsvarde.

Om alla tankta deltagare i programmet deltar fullt ut kommer deltagarnas dgarandel att uppga
till cirka 10 procent av aktierna i budgivarbolaget eller sadan annan enhet dar agandet skapas.
Avsikten ar emellertid att de medarbetare som erbjuds att delta, utifran sina egna preferenser
och beroende bl.a. pa skattesituation och privatekonomiska forutsattningar, ska kunna vélja
mellan (i) att delta genom forvarv av vardepapper enligt den modell som beskrivs ovan och
(i) att delta i en variant av incitamentsarrangemanget som &r bonusbaserad men som har un-
gefar motsvarande ekonomisk innebdrd. I den man deltagare valjer alternativ (ii) kommer den

ovan angivna &garandelen att minska.

Incitamentsarrangemanget har uteslutande ovanstaende engagemangssakrande syfte och



kommer att erbjudas nyckelmedarbetarna oberoende av om de idag ager aktier i malbolaget

eller inte.

Flera av nyckelmedarbetarna ar aktiedgare (och i flera fall innehavare av teckningsoptioner
utgivna av malbolaget inom ramen for ett optionsprogram) och en av dem — malbolagets verk-
stéllande direktor och medgrundare — ar bolagets storsta aktiedgare med 7—8 procent av akti-
erna i bolaget. Storre dgare, varav en ar anstalld i malbolaget (verkstallande direktoren), avses
ata sig att acceptera uppkopserbjudandet oavsett om konkurrerande bud lamnas (s.k. hard ir-

revocables).

Vilket antal aktier som respektive deltagare erbjuds att férvarva inom ramen for incita-
mentsarrangemanget — respektive storleken pa den bonusbaserade varianten av incitamentsar-
rangemanget for respektive deltagare som valjer det alternativet — avses bland annat bestam-
mas med utgangspunkt i deltagarnas befattningar, deras bedomda relativa betydelse och deras
totala kompensationspaket. Detta kan bland annat férvantas innebéra att verkstallande direk-

toren erhaller en storre del av incitamentsarrangemanget an évriga deltagare.

Hemstallan

Budgivaren 6nskar en bekraftelse fran Aktiemarknadsnamnden att ett incitamentsarrange-
mang av ungefar den beskrivna utformningen &r forenligt med takeover-reglerna och hemstal-
ler darfor att namnden lamnar besked om huruvida sa &r fallet. Budgivaren anser att sa ar fal-
let, eftersom erbjudandet att delta i incitamentsarrangemanget avses riktas till medarbetarna
inte (i forekommande fall) i deras egenskap av aktiedgare utan just i egenskap av medarbetare
och inte heller storleksmassigt vara relaterat till storleken pa deras eventuella aktieinnehav.
Budgivaren noterar att arrangemang av liknande slag som nu &r i fraga har godtagits av Aktie-
marknadsndmnden vid tidigare tillfallen, se AMN 2007:15 (IBM-Telelogic), 2007:25, AMN
2018:30 (Milton—House of Friends) och AMN 2019:20 (Amgen—Nuevolution).

Upplysningar om incitamentsarrangemanget avses lamnas pa det sétt som forutstts i takeo-

ver-reglerna.



OVERVAGANDEN

I lagen (2006:451) om offentliga uppkdpserbjudanden pa aktiemarknaden (LUA) finns be-
stammelser om offentliga uppkopserbjudanden avseende aktier. Enligt 2 kap. 1 § LUA far ett
offentligt uppkdopserbjudande Iamnas endast av den som gentemot den bérs som driver den
reglerade marknad dar malbolagets aktier ar upptagna till handel har atagit sig att bl.a. félja de
regler som bdrsen har faststallt for sddana erbjudanden. Det ankommer pa Aktiemarknads-

namnden att tolka takeover-reglerna (punkten 1.2).

Det forekommer att en budgivare, fore fullféljande av erbjudandet, vill erbjuda medarbetare i
malbolaget ett bonusarrangemang eller liknande, for att darigenom ge dessa incitament att
stanna kvar i bolaget efter budets genomférande. Av kommentaren till punkten 11.17 i
takeover-reglerna framgar att detta inte moter nagra hinder, under forutsattning att arrange-
manget godkéants av malbolagets styrelse. Kravet pa styrelsegodkannande avser framfor allt
att forhindra att budgivaren i hemlighet knyter band med nyckelpersoner i malbolaget. Vidare

alagger punkten 11.3 budgivaren att, i budpressmeddelandet, upplysa om sadana arrangemang.

For det fall det bland de medarbetare som avses omfattas av ett sadant bonusarrangemang
finns personer som ocksa ar aktieagare i malbolaget maste budgivarens erbjudande ocksa pro-
vas mot den grundlaggande principen i takeover-reglerna att aktiedgare i malbolaget ska be-
handlas lika. Principen kommer bland annat till uttryck i punkten 11.10 enligt vilken alla inne-
havare av aktier med identiska villkor ska erbjudas ett till saval form som varde identiskt ve-
derlag per aktie. En budgivare ar séledes forhindrad att inom ramen for erbjudandet erbjuda
viss eller vissa aktiedgare nagot som dvriga aktieagare inte erbjuds. Ett erbjudande om ett
bonusarrangemang som riktas till malbolagsmedarbetare i denna deras egenskap och inte &r
relaterat till deras eventuella aktiedgande i bolaget strider enligt ndmndens fasta praxis inte
mot likabehandlingsprincipen (AMN 2007:15 och 25, 2018:30 samt 2019:20).

Aktiemarknadsnamnden finner, mot bakgrund av vad nu sagts och vad som i 6vrigt framgar

av framstéllningen, att det i framstéallningen beskrivna incitamentsarrangemanget skulle vara

forenligt med takeover-reglerna.



I behandlingen av detta drende har deltagit Marianne Lundius (ordférande),
Peter Baarnhielm, Johan Danelius, Ossian Ekdahl, Carl Johan H6gbom, Carl-Johan Pousette,

Anne Rannaleet och Bo Selling.
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