Aktiemarknadsnamnden

Aktiemarknadsnimndens uttalande 2026:39
2026-08-07

Detta uttalande dr meddelat av Aktiemarknadsndmnden med stéd av delegation fran

Finansinspektionen (se FFFS 2007:17). Uttalandet offentliggjordes 2026-08-13.

BESLUT

Aktiemarknadsndmnden medger, under de i framstédllningen angivna forutsittningarna,
Candle Lake Limited dispens fran skyldigheten att rikta det planerade budpliktserbjudandet
avseende aktier 1 Evolution AB till aktiedgare utanfor Europeiska ekonomiska samarbetsom-

radet (EES) med undantag for aktiedgare i Forenta staterna och Storbritannien.

[Detta uttalande géller en planerad atgérd som inte dr allmént kind. Enligt 26 § tredje stycket
forsta meningen i stadgarna for Foreningen for god sed pé vardepappersmarknaden far ett sé-
dant uttalande inte offentliggdras av Aktiemarknadsndmnden forrdn atgirden vidtagits, gjorts
allmént kind av den som planerat dtgidrden eller pd annat sétt blivit allmént kdnd. Uttalandet

ska darfor tills vidare inte offentliggdras. ]

ARENDET

Till Aktiemarknadsndmnden inkom den 5 augusti 2026 en framstéllan frdn Roschier Advokat-
byréd pa uppdrag av Candle Lake Limited, registreringsnummer MC-347602 ("Candle Lake"),
som 4r ett s.k. exempted company registrerat pA Caymandarna. Framstéllan ror dispens for att

undanta aktiedgare i vissa jurisdiktioner fran ett offentligt uppkopserbjudande pa grund av
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budplikt.

FRAMSTALLAN

Candle Lake dr aktiedgare 1 Evolution AB, org.nr. 556994-5792. Evolutions aktier dr upptagna
till handel pa Nasdaq Stockholm.

Candle Lake offentliggjorde den 24 juli 2026 att Candle Lake hade forvérvat 2 050 000 aktier
1 Evolution. Genom f6rvérvet uppnddde Candle Lake en direkt 4garandel motsvarande cirka
30,02 procent av samtliga aktier och roster i Evolution. Candle Lake passerade genom forvérvet
gransen for budplikt enligt 3 kap 1 § lagen (2006:451) om offentliga uppkdpserbjudanden pa
aktiemarknaden (LUA), vilket innebar en skyldighet for Candle Lake att inom fyra veckor

ldmna ett offentligt uppkdpserbjudande avseende resterande aktier i Evolution.

Candle Lake har i samband med forberedelser for budpliktsbudet tagit del av en sammanstall-
ning fran Evolution baserad pé en dgarforteckning frén Euroclear Sweden AB avseende aktie-
dgandet 1 Evolution per den 30 juni 2026. Av sammanstillningen framgér att aktiefigandet 1
jurisdiktioner utanfér EES (med undantag for Forenta staterna och Storbritannien, vilka juris-
diktioner avses inkluderas 1 budpliktsbudet) ("Jurisdiktionerna") dr obetydligt. Enligt samman-
stillningen uppgér innehavet hos aktiedgare i Jurisdiktionerna till motsvarande cirka 3,15 pro-
cent av samtliga aktier och rdster 1 Evolution, fordelat pa totalt 320 aktiedgare. Inte i ndgon av
Jurisdiktionerna uppgér innehavet till mer dn 0,75 procent. Evolution-aktien dr inte heller no-

terad pd nagon marknadsplats 1 ndgon av Jurisdiktionerna.

Om erbjudandet skulle riktas dven till aktiedgare 1 Jurisdiktionerna skulle det medfoéra omoti-
verat hoga kostnader for juridiska ombud for att faststélla vad som géller om ett erbjudande
riktas till aktiedgare med hemvist 1 dessa lander, for eventuell anpassning av erbjudandehand-
lingen till lokala regler samt for eventuell registrering och publicering 1 Jurisdiktionerna. Tid-
planen for budpliktsbudet skulle dven kunna komma att paverkas negativt. Vidare skulle det

medfora en 6kad legal riskexponering att lata aktiedgare i Jurisdiktionerna omfattas av erbju-



dandet. De aktuella Jurisdiktionerna &r sddana som ofta exkluderas fran offentliga uppkdpser-
bjudanden av ovanndmnda skél. Det torde normalt vara mdjligt for aktiedgare 1 Jurisdiktionerna
att fa del av det ekonomiska innehéllet i ett erbjudande genom att sélja aktier 6ver borsen. Ak-
tiedgare 1 dessa ldnder paverkas darmed i praktiken inte negativt av att erbjudandet inte omfattar

Jurisdiktionerna.

Hemstdllan

Candle Lake hemstiller mot bakgrund av ovanstdende att Aktiemarknadsnimnden ldmnar

Candle Lake dispens fran skyldigheten att rikta erbjudandet till aktiedgare i Jurisdiktionerna.

OVERVAGANDEN

I LUA finns det bestimmelser om offentliga uppkdpserbjudanden avseende aktier. Ett offent-
ligt uppkopserbjudande far lamnas endast av den som gentemot den bors som driver den re-
glerade marknad dér malbolagets aktier dr upptagna till handel har dtagit sig att bl.a. f6lja de
regler som borsen har faststillt for sadana erbjudanden (2 kap. 1 § LUA). Det innebér att den
som vill 1dmna ett offentligt uppkdpserbjudande avseende ett bolag med aktier noterade pa
Nasdaq Stockholms huvudmarknad maste folja borsens takeover-regler. Det ankommer pa

Aktiemarknadsndmnden att tolka och prova fragor om dispens frén dessa regler (punkten 1.2).

Det ér vanligt att utlindska réttssubjekt dger aktier 1 svenska bolag. Om det riktas ett of-
fentligt uppkopserbjudande till aktiedigarna 1 ett svenskt bolag med utldndska aktiedgare,
madste budgivaren folja de svenska reglerna men dessutom ta hdnsyn till reglerna i det land
eller de lander dér de utldndska aktiedigarna har sitt hemvist. Att utforma ett erbjudande sa
att det uppfyller kraven i1 samtliga berdrda ldnder kan vara mycket tidsédande och kost-
nadskridvande. Av kommentaren till punkten 1.1 i takeover-reglerna framgér att budgivaren
da, med stod av punkten 1.2, kan hemstdlla om Aktiemarknadsndmndens tolkning av reg-
lerna och, vid behov dérav, dispens frén skyldigheten att rikta erbjudandet till aktieégare i
alla ldnder och frin skyldigheten att tillimpa de svenska reglerna fullt ut i alla avseenden. I
kommentaren sdgs vidare att i enlighet med vedertagen praxis behdver, savitt avser

aktiedgare i lander utanfor EES, dispens inte sokas om, i anslutning till erbjudandets [&dm-



nande, antalet aktier som innehas av aktiedgare i ett sdlunda berort land kan antas represen-
tera endast en obetydlig andel av totalantalet aktier i bolaget (hdgst tre procent), aktierna i
fraga inte dr noterade pa ndgon marknadsplats i landet och inte nagra andra omstdndigheter

med tillrdcklig styrka talar f6r en annan ordning.

Kommentaren till punkten I.1 i takeover-reglerna tar sikte pa frivilligt limnade uppkopserbju-
danden. Av 3 kap. 1 § LUA framgar att ett uppkopserbjudande som ldmnas péd grund av
budplikt maste avse resterande aktier i bolaget. Bestimmelsen gér tillbaka pa artikel 5.1 1
EU:s takeover-direktiv enligt vilken ett sddant erbjudande ska riktas till alla aktieAgare och

omfatta hela deras innehav.

Reglerna om budplikt 1dmnar, till skillnad frén vad som &r fallet ifrdga om reglerna om fti-
villiga erbjudanden (och ifrdga om erbjudanden enligt takeover-reglerna for vissa handels-
plattformar, diar LUA inte géller), inte ndgot utrymme for budgivaren att utan dispens ute-
sluta aktiedgare 1 vissa jurisdiktioner fran erbjudandet. En sddan dispens kan vidare bara
komma 1 friga sdvitt avser aktiedgare med hemvist i1 linder utanfér EES. Som ndmnden ti-
digare konstaterat bor dock, i linje med den praxis som giller i fridga om frivilliga erbju-
danden, dispens normalt beviljas om antalet aktier som innehas av aktiedgare i ett salunda
berort land kan antas representera endast en obetydlig andel av totalantalet aktier 1 bolaget,
aktierna 1 fraga inte dr noterade pa ndgon marknadsplats i landet och inte ndgra andra om-

standigheter med tillracklig styrka talar for en annan ordning (se bl.a. AMN 2025:25).

I det nu aktuella fallet avser Candle Lake att i ett planerat budpliktserbjudande avseende samt-
liga resterande aktier i Evolution 14ta bli att rikta erbjudandet till aktiedgare 1 jurisdiktioner ut-

anfor EES med undantag for Forenta staterna och Storbritannien.

Med hénsyn till vad som anfors 1 framstidllningen om det aktieigande 1 Evolution som skulle
kunna vara hénforligt till dessa jurisdiktioner och det faktum att aktierna inte &r upptagna till
handel i ndgon av dessa jurisdiktioner, foreligger det enligt nimndens mening forutsittningar
for att, med beaktande av de 1 framstillningen aberopade skélen och 1 linje med ndmndens

praxis, bevilja Candle Lake den begérda dispensen (jfr bl.a. AMN 2025:25).



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

marknaden behandlats av namndens ordforande.

P& Aktiemarknadsnimndens viagnar

Sten Andersson

/Rolf Skog

Hur man overklagar

Beslutet kan 6verklagas hos Finansinspektionen av den som beslutet angar, om beslutet har
gétt honom eller henne emot. Overklagandet ska goras skriftligt. I skrivelsen ska klaganden
ange vilket beslut som dverklagas och vilken dndring som begirs. Skrivelsen med overkla-
gandet ska ha kommit in till Aktiemarknadsndmnden inom tre veckor fran den dag dé klagan-
den fick del av beslutet. Om beslutet 6verklagas av annan @n sdkanden, ska dverklagandet

dock ha kommit in inom tre veckor fran det att beslutet offentliggjordes.



