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ARENDET

Till Aktiemarknadsndmnden inkom den 27 september 2026 en framstdllan fran Roschier
Advokatbyra pd uppdrag av Bahnhof AB och efter samrad med Jon Karlung, Andreas Norman
och Telenor ASA. Framstéllan ror tolkning av Aktiemarknadens sjdlvregleringskommittés

takeover-regler for vissa handelsplattformar samt god sed pd aktiemarknaden.

[Detta uttalande géller en planerad atgiard som inte ar allmént kidnd. Enligt 26 § tredje stycket
forsta meningen 1 stadgarna for Foreningen for god sed pa vardepappersmarknaden far ett
sadant uttalande inte offentliggdras av Aktiemarknadsndmnden forrén dtgarden vidtagits, gjorts
allmént kind av den som planerat dtgirden eller pa annat satt blivit allmént kénd. Uttalandet

ska dérfor tills vidare inte offentliggdras. |

FRAMSTALLAN

Bakgrund

Bahnhof AB, org.nr 556519-9493, (’Bahnhof” eller ”Bolaget”) &r ett svenskt aktiebolag vars
aktier dr upptagna till handel pa Nasdaq First North Growth Market Stockholm. Jon Karlung
och Andreas Norman (gemensamt ”Grundarna”) dr styrelseledaméter 1 Bolaget och dger, direkt
och indirekt genom K.N. Telecom AB ("KNT”), tillsammans 50,8 procent av aktierna och 86,0
procent av rosterna i Bolaget. Bahnhof bedriver verksamhet inom bl.a. bredband,
natverkstjanster, datacenter och molntjinster. Bolaget bedriver dven verksamhet utanfor
Sverige, ddribland 1 Norge. Den norska verksamheten bedrivs genom Bahnhof AS som ar ett

dotterbolag till Brdy Holding AS (tillsammans bendmns de tvd bolagen “Bahnhof Norge”).
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Bahnhof dger ca 86,63 procent av det totala antalet aktier i Brdy Holding AS, medan 6vriga ca
13,37 procent av aktierna i Brdy Holding AS igs av tre anstillda i Brdy Holding AS. Agandet
1 Brdy Holding AS regleras av ett mellan aktiedgarna inganget aktiedgaravtal. Brdy Holding
AS bedriver inte nagon egen verksamhet utan fungerar uteslutande som holdingbolag for den
norska verksamheten. Harvid kan noteras att Bahnhof @ven har ett heldgt dotterbolag, Bahnhof
Norge AS, vilket inte bedriver ndgon verksamhet och for vilket en process i syfte att likvidera
bolaget har inletts (vid hdnvisningar till ”Bahnhof Norge” i det foljande avses dven Bahnhof

Norge AS, om inte annat framgar av sammanhanget).

Bahnhof har identifierat den norska verksamheten som ett tillvixtomrade for koncernen, men
med beaktande av Bahnhof-koncernens storlek och den svenska kidrnverksamhetens dominans
ar den norska verksamheten av obetydlig omfattning och av begrinsad strategisk betydelse for
Bahnhof-koncernens samlade verksamhet. Bahnhof-koncernens kérnverksamhet och samtliga
visentliga intéktsstrommar, kundrelationer och tillgdngar dr hénforliga till den svenska
verksamheten. Under 2025 uppgick Bahnhof Norges omsittning till ca 61 MNOK
(motsvarande ca 3 procent av koncernens omsittning) och redovisade en forlust om ca 10

MNOK (vilket motsvarade en sdnkning av koncernens vinst med ca 5 procent).

Telenor ASA (”Telenor”) &r moderbolag i en norsk telekommunikationskoncern som erbjuder
mobiltelefoni, bredband, tv och andra digitala tjénster till privatpersoner och foretag. Telenor-
koncernens verksamhet dr huvudsakligen koncentrerad till heldgda bolag 1 Norge, Sverige,

Danmark och Finland samt deldgda bolag 1 Bangladesh och Malaysia.

Huvudtransaktionen

Bahnhof har underrittats av Telenor enligt foljande. Den 8 juli 2026 ingick Telenor
aktiedverlatelseavtal med Grundarna och KNT respektive med Investment AB Oresund
(’Oresund”) avseende forvirv av sammanlagt 57,5 procent av aktierna i Bolaget, motsvarande
87,9 procent av rosterna i Bolaget ("Huvudtransaktionen™). Enligt Huvudtransaktionen erhaller
KNT 60 SEK per aktie och Oresund 62 SEK per aktie, varav det hdgre priset motsvarade en
premie om cirka 21,8 procent jamfort med stingningskursen handelsdagen fore
offentliggérandet av Huvudtransaktionen. Fullféljande av Huvudtransaktionen kommer att
medfora en skyldighet for Telenor att ldmna ett offentligt uppkdpserbjudande avseende
resterande aktier 1 Bahnhof (budpliktsbud) enligt avsnitt III i takeover-reglerna.



Telenors avtal med Grundarna, KNT och Oresund avseende Huvudtransaktionen innehaller ett
sista datum for genomférande av Huvudtransaktionen. Fullféljande av Telenors avtal med
Oresund avseende Huvudtransaktionen ar villkorat av att Telenors avtal med Grundarna och

KNT avseende Huvudtransaktionen fullfoljs.

Huvudtransaktionen offentliggjordes den 8 juli 2026 genom pressmeddelande fran Telenor,
Oresund respektive Bahnhof. Av Telenors pressmeddelande, pi vilket Bahnhofs
pressmeddelande i stora delar var baserat, framgick att Huvudtransaktionen forvintades
genomforas inom fyra till tta ménader och att Telenor dérefter avser att limna ett budpliktsbud

pa resterande aktier i Bahnhof till ett pris om 62 SEK per aktie.

Regulatoriska provningar

Bahnhof har underrittats av Telenor enligt f6ljande.

Telenors fullféljande av Huvudtransaktionen forutsétter att nddvédndiga regulatoriska

godkédnnanden erhalls.

Huvudtransaktionen kommer att anmaélas till det svenska Konkurrensverket enligt reglerna 1
konkurrenslagen betréffande foretagskoncentrationer. Huvudtransaktionen har ocksa anmalts
till Inspektionen for strategiska produkter (”ISP”). Telenor dr for ndrvarande av uppfattningen
att svenska Konkurrensverket skulle kunna godkdnna Huvudtransaktionen i bdrjan av

november 2026 och ISP forvéntas dessforinnan ha godként eller limnat anmaélan utan &tgérd.

Det norska Konkurransetilsynet ("NCA”) har med anledning av offentliggérandet av
Huvudtransaktionen kontaktat Telenor med fragor rérande Huvudtransaktionen, diaribland om
Bahnhofs verksamhet i Norge kommer att omfattas av Huvudtransaktionen, och har ldmnat en
formell underréttelse om att NCA dvervéger att besluta om anmélningsplikt for transaktionen.
Fristen for ett sddant beslut 16per ut den 8 oktober 2026. NCA:s agerande var inte forvintat,
eftersom Huvudtransaktionen faller ldngt under de tillimpliga troskelvirdena for
anmdilningsplikt 1 Norge, och det d4r mycket ovanligt att NCA vidtar atgérder av detta slag i

sddana fall.



Den 18 september 2026 informerade Telenor Bahnhofs styrelse om att Telenor kontaktats av
NCA enligt ovan och upplyste Bahnhof om den eventuella norska koncentrationsprovningen.
Telenor framholl, med hidnvisning till sin erfarenhet fran andra drenden hos NCA, att en sadan
provning kan bli mycket komplicerad och paga under avsevird tid och darigenom stricka sig
langt bortom vad som ursprungligen forutsetts av berorda parter. Telenor har dérefter
informerat Bahnhofs styrelse om att det, mot bakgrund av NCA:s agerande och de tidsramar
som erfarenhetsmassigt giller for norska koncentrationsprovningar, foreligger en konkret och
Overhiangande risk for att en provning av NCA viésentligen kommer att forsena genomforandet
av Huvudtransaktionen langt bortom den tidsplan som kommunicerades i samband med
offentliggérandet av Huvudtransaktionen, eller att Telenor till f6ljd dérav inte kan genomfora
Huvudtransaktionen 6ver huvud taget, med den omedelbara f6ljden att nagon budplikt {or
Telenor aldrig skulle uppkomma och att Bahnhofs aktiedgare ddrmed skulle gd miste om

mojligheten att acceptera ett budpliktsbud.

En koncentrationsprovning av NCA skulle kunna wundvikas om avtal om
Dotterbolagsoverlatelsen (sdsom definierat nedan) ingds och Telenor dérefter kan meddela
NCA detta innan NCA beslutar om anmalningsplikt. Fristen for ett sddant beslut I6per ut den 8
oktober 2026, men beslutet om koncentrationsprovning av  NCA kan komma att fattas

dessforinnan.

Dotterbolagsoverldtelsen

I syfte att undanrdja den identifierade regulatoriska osdkerheten och dirigenom forbéttra
forutséttningarna for ett fullféljande av Huvudtransaktionen och ddrmed uppkomsten av ett
efterfoljande budpliktsbud, dvervéger styrelsen for Bahnhof att till KNT 6verldta Bahnhofs
samtliga aktier 1 Brdy Holding AS, som 1 sin tur dger samtliga aktier i Bahnhof AS, och samtliga
aktier 1 Bahnhof Norge AS (”Dotterbolagsoverldtelsen”). 1 samband med
Dotterbolagsdverlatelsen skulle KNT komma att inga aktiedgaravtalet rorande dgandet 1 Brdy
Holding AS. Fullféljandet av Dotterbolagsoverlatelsen kommer att vara villkorat av, och ske

samtidigt som, fullfoljandet av Huvudtransaktionen.

Kopeskillingen i1 Dotterbolagsoverlatelsen kommer att baseras pa en oberoende virdering av
Bahnhof Norge utford av PwC, dér kopeskillingen ska motsvara det hogsta priset inom det

intervall som faststillts av PwC. Kopeskillingen kommer att utgéra mindre dn 1 procent av



Bahnhofs marknadsvidrde. Bahnhofs syn pd den norska verksamheten som ett potentiellt
tillvixtomrade har dirvid beaktats och reflekterats i den kopeskilling som faststillts for
Dotterbolagsdverlatelsen, och PwC har i sin oberoende virdering uttalat att kopeskillingen

anses vara skilig ur ett finansiellt perspektiv.

Dotterbolagsdverlatelsen kommer att innehalla ett villkor av innebord att for det fall KNT, inom
24 manader fran fullfoljande av Dotterbolagsdverlatelsen, dverlater en majoritet eller mer av
aktierna eller tillgdngarna i Bahnhof Norge till en tredje part, ska sddant belopp som dverstiger
kopeskillingen i Dotterbolagsoverlatelsen tillforas Bahnhof, efter avdrag for eventuella
kapitaltillskott eller andra tillskott som KNT tillskjutit till Bahnhof Norge. Vidare kommer
aktierna 1 Bahnhof Norge att Overlatas 1 befintligt skick och avtalet rorande
Dotterbolagsoverlatelsen kommer inte att innehdlla ndgra garantier (utdver enklare
dgargarantier avseende Bahnhofs ritt att forfoga over aktierna i Bahnhof Norge samt att
aktierna ar fria fran pantritter och andra belastningar), skadeloshéllningsétaganden eller andra

villkor till fordel for KNT.

Fragan om Dotterbolagsoverlatelsen har foranletts av NCA:s underréttelse till Telenor om att
NCA o6vervéger att besluta om anmélningsplikt for transaktionen och Telenor har bekriftat att
Dotterbolagsoverlatelsen saledes inte var foremal for diskussion mellan Telenor och Grundarna
vid tidpunkten for Huvudtransaktionen. Vidare har Telenor meddelat att Telenor inte har nagra
invandningar mot att Dotterbolagsoverlatelsen genomfors enligt ovan, men har noterat att
Dotterbolagsdverlatelsen kommer att forutsatta en justering 1 den
konkurrensbegriansningsklausul som ingicks i samband med Huvudtransaktionen av innebord
att KNT far dga aktier i Bahnhof Norge. Telenor har &ven meddelat att Telenor, i samband med
fullféljande av Huvudtransaktionen och Dotterbolagsdverlatelsen, genom pressmeddelande
kommer att ata sig att 1imna ett budpliktsbud avseende resterande aktier 1 Bahnhof i linje med

vad som tidigare kommunicerats.

Bahnhofs bedémning

Bahnhof bedomer att det ligger 1 samtliga dess aktiedgares intresse att Huvudtransaktionen
fullfoljs och att Telenor ldmnar ett budpliktsbud avseende resterande aktier i Bahnhof. Bland
Bahnhofs aktiedgare finns en betydande och berittigad forvidntan péd att budpliktsbudet ska

kunna ldmnas inom rimlig tid efter genomfoérandet av Huvudtransaktionen. En utdragen norsk



koncentrationsprovning — och risken att Huvudtransaktionen till f6ljd dirav avsevért skulle
forsenas eller i vérsta fall inte genomforas ver huvud taget, med den omedelbara foljden att
budpliktsbudet aldrig kan lamnas — skulle sta i direkt konflikt med denna forvintan och vara
till vésentlig nackdel for Bahnhofs aktiedgare. Som anforts ovan kan en norsk
koncentrationsprovning undvikas genom att den norska verksamheten undantas fran
Huvudtransaktionen, forutsatt att avtal om Dotterbolagsoverlatelsen ingés innan NCA beslutar
om anmilningsplikt. Dirigenom forbdttras forutsdttningarna for ett fullfoljande av

Huvudtransaktionen och det efterfoljande budpliktsbudet avsevart.

Styrelsen for Bahnhof har dverviagt mojligheterna att 14ta ndgon annan dn KNT fOrvirva
aktierna 1 Bahnhof Norge. Eftersom fristen for NCA:s beslut om koncentrationsprovning 16per
ut den 8 oktober 2026, med risk for att beslutet kan komma att fattas dessforinnan, ar den
tillgéngliga tidsramen mycket begrinsad. En forséljningsprocess riktad mot externa parter
skulle med nodvéndighet krdva identifiering av potentiella kdpare, omfattande due diligence-
granskning och sedvanliga avtalsforhandlingar — en process som erfarenhetsméssigt ér forenad
med betydande transaktionskostnader och som tar avsevirt ldngre tid i ansprak dn vad den
tillgdngliga tidsramen medger. Skulle Bahnhof trots detta soka genomfora en forsédljning till
tredje man inom den begrinsade tidsramen finns dértill en pataglig risk for att en utomstaende
kopare skulle utnyttja tidspressen, med foljden att Bahnhof och dess aktiedgare riskerar att inte
erhélla ett skéligt vederlag for aktierna. En 6verlatelse till KNT kan ddremot genomforas inom
den aktuella tidsramen och till vidsentligt ldgre transaktionskostnader, samtidigt som
kopeskillingen — som faststillts genom en oberoende vérdering och motsvarar det hogsta priset
inom det intervall som faststillts av PwC — sékerstiller att Bahnhof erhiller full kompensation
for de Overldtna aktierna. Grundarna har i1 egenskap av styrelseledamoéter och huvudégare 1
Bahnhof — varav Jon Karlung dven &r verkstéllande direktér for Bahnhof — redan ingdende
kunskap om och insyn i Bahnhof Norges verksamhet, finansiella stillning och &vriga
forhallanden, vilket mojliggér en begrdansad avtalsprocess utan sedvanliga prisforhandlingar
och due diligence-granskning. KNT beddms dven ha goda finansiella resurser for den framtida
driften av Bahnhof Norge tillsammans med den nuvarande lokala ledningen. Mot denna
bakgrund gor styrelsen for Bahnhof bedomningen att det inte d&r mdjligt att inom den tid som
stér till forfogande hitta ndgon annan kdpare pé villkor som vore forenliga med Bahnhofs och

dess aktiedgares intressen.

Grundarna har inte nagot eget intresse av att forvdarva Bahnhof Norge utan forvarvar den norska



verksamheten uteslutande for att mdjliggoéra att Huvudtransaktionen kan genomforas och
budpliktsbudet lamnas, till forman for samtliga aktiedgare i Bahnhof. Sdsom framgétt utgor
Bahnhof Norge en ndrmast obefintlig del av Bahnhof-koncernen, och kopeskillingen kommer
att utgéra mindre &n 1 procent av Bahnhofs marknadsvérde. Som anforts ovan kommer KNT
dven att erligga en kopeskilling som motsvarar det hogsta priset inom det intervall som
faststdllts 1 den oberoende vérderingen. Saledes erhdller Bahnhof full kompensation for de
Overlatna aktierna, medan varken KNT eller Grundarna erhaller ndgon viardemassig fordel
gentemot Gvriga aktiedgare. Det kan 1 sammanhanget dven noteras att Grundarna genom
Huvudtransaktionen erhaller 60 SEK per aktie for sina aktier i Bahnhof, vilket &r lagre dn det
pris om 62 SEK per aktie som avses utgora vederlaget i budpliktsbudet till 6vriga aktiedgare.
Dartill sker dverlatelsen pa villkor som sammantaget dr vasentligt mer formanliga f6r Bahnhof
an vad som typiskt sett hade kunnat uppnés vid en Sverlételse till tredje man: aktierna Gverléts
1 befintligt skick utan sedvanliga siljargarantier (med undantag for enklare dgargarantier enligt
vad som angetts ovan) eller skadeldshallningsétaganden, och Bahnhof tillforsékras eventuellt
merviarde genom att KNT vid en vidareforsdljning inom 24 manader ska erldgga det belopp
som overstiger kopeskillingen till Bahnhof enligt vad som anforts ovan. En avyttring av den
norska verksamheten medfor dirmed 1 praktiken ingen ekonomisk uppoffring for Bahnhof eller

dess aktiedgare.

Styrelsen noterar att Bahnhof har identifierat den norska marknaden som ett potentiellt
tillvixtomrade for koncernen, men konstaterar samtidigt att ett realiserande av sadan
tillvaxtpotential skulle forutséitta betydande fortsatta investeringar och faktisk tillvixt. Med
beaktande av den norska verksamhetens nuvarande, ndrmast obefintliga omfattning, dess
begrinsade strategiska betydelse for Bahnhof-koncernens samlade verksamhet och de
betydande investeringar som skulle krédvas for att forverkliga den norska tillvéxtpotentialen, ska
detta eventuella framtida tillvixtvdrde emellertid stdllas mot konsekvenserna av att
Dotterbolagsoverlatelsen inte genomfors: en norsk koncentrationsprovning som riskerar att
medfora att Huvudtransaktionen avsevért forsenas eller inte kan genomforas éver huvud taget,
med den omedelbara foljden att Telenors skyldighet att ldmna ett budpliktsbud aldrig
uppkommer. Att Bahnhofs samtliga aktiedgare darigenom skulle g& miste om mojligheten att
acceptera budpliktsbudet utgdr en visentlig och konkret nackdel som vida Gverstiger savil det
forsumbara ekonomiska virde som den norska verksamheten representerar som dess eventuella
framtida tillvéxtpotential. Vid en samlad bedomning anser styrelsen dérfor att

Dotterbolagsdverlatelsen dr den atgdrd som ger bést forutséttningar for att Huvudtransaktionen



kan fullféljas och budpliktsbudet ldmnas, med minsta mdjliga negativa effekter for Bahnhof

och dess aktiedgare.

Dotterbolagsdverlatelsen syftar inte till att forhindra eller forsvara Huvudtransaktionen eller det
efterfoljande budpliktsbudet utan tvértom till att undanrdja ett regulatoriskt hinder for
Huvudtransaktionens genomforande som inte forutsags i samband med att Huvudtransaktionen
ingicks. Telenor har déartill meddelat att Telenor inte har nagra invdndningar mot
Dotterbolagsdverlatelsen. Mot denna bakgrund goér Bahnhof beddmningen att
Dotterbolagsoverlatelsen  faller utanfor tillimpningsomradet for punkten 11.21
(Forsvarsatgarder) i takeover-reglerna. Vidare ér inte Telenor part i Dotterbolagsoverlatelsen
och Bahnhof har inte heller pa ndgot annat sétt gjort ndgot dtagande gentemot Telenor avseende
de aktier i Bahnhof Norge som Bahnhof innehar. Telenors enda involvering, forutom att
godkénna en justering i den konkurrensbegriansningsklausul enligt vad som angetts ovan, ar den
information som Telenor ldmnat enligt ovan. Bahnhof gor ddrmed dven bedomningen att
Dotterbolagsoverlatelsen inte utgor ett sddant budrelaterat arrangemang som avses i punkten

II.17a 1 takeover-reglerna.

Det noteras dven att Grundarna, 1 egenskap av styrelseledaméter 1 Bahnhof och dgare av KNT,
ar javiga 1 forhéllande till Dotterbolagsdverlatelsen och varken har deltagit eller kommer att

delta i styrelsens beredning av eller beslut avseende Dotterbolagsdverlatelsen.

Sammanfattningsvis dr det Bahnhofs bedomning att Dotterbolagsoverlatelsen &dr val motiverad
mot bakgrund av de foreliggande omsténdigheterna, att den inte strider mot takeover-reglerna

och att den inte heller mdter nagra hinder fran synpunkten av god sed pa aktiemarknaden.

Hemstdllan

Bahnhof hemstiller att Aktiemarknadsndmnden uttalar sig om huruvida Dotterbolagsdverlatel-
sen skulle vara forenlig med takeover-reglerna och huruvida ett styrelsebeslut om Dotterbolags-
overlételsen skulle vara forenligt med god sed pé aktiemarknaden, eller om beslutet méste fattas

av bolagsstimman.



OVERVAGANDEN

I punkten I1.21 i takeover-reglerna finns bestimmelser om forsvarsatgarder vid offentliga
uppkopserbjudanden avseende aktier i bl.a. ett svenskt bolag vars aktier dr upptagna till handel
pa Nasdaq First North Growth Market Stockholm. Av bestimmelsen framgér att, om styrelsen
eller verkstillande direktoren 1 ett sadant bolag, pa grund av information som hérror fran den
som avser att ldmna ett offentligt uppkdpserbjudande avseende aktier i bolaget, har grundad
anledning att anta att ett sddant erbjudande &r nira forestdende, far bolaget endast efter beslut
av bolagsstimman vidta atgirder, som &r dgnade att forsdmra forutsittningarna for erbjudandets

lamnande eller genomfoérande.

I det nu aktuella fallet kan ett inganget aktiedverlatelseavtal mellan & ena sidan Telenor och &
andra sidan Grundarna och KNT respektive mellan Telenor och Oresund avseende forvirv av
sammanlagt 57,5 procent av aktierna i Bahnhof, motsvarande 87,9 procent av rosterna i bolaget
("Huvudtransaktionen”), komma att medfora en skyldighet for Telenor att lamna ett offentligt
uppkopserbjudande avseende resterande aktier 1 Bahnhof (budpliktsbud) enligt avsnitt IIT 1

takeover-reglerna.

I framstéllan hemstills att nimnden ger besked om huruvida vad som bendmns Dotterbolags-
overlatelsen skulle kunna anses vara en sddan atgérd som omfattas av punkten I1.21 och saledes
inte far beslutas av styrelsen i Bahnhof utan bolagsstimmans godkidnnande. Enligt nimnden &r
svaret pa den fragan nekande redan av det skélet att Telenor enligt framstéllan meddelat att

Telenor inte har ndgra invdndningar mot att Dotterbolagsoverldtelsen genomfors.

Dotterbolagsdverlatelsen utgdr enligt ndmndens mening inte heller ett sddant budrelaterat

arrangemang som avses 1 punkten I1.17a i takeover-reglerna.

Vad dérefter géller fragan om huruvida ett styrelsebeslut om Dotterbolagsdverlatelsen skulle
vara forenligt med god sed péd aktiemarknaden konstaterar ndmnden att det handlar om att
Bahnhofs styrelse ska besluta att 6verlata aktier i ett dotterforetag till det av styrelseledamdterna
Jon Karlung och Andreas Norman kontrollerade bolaget KNT, dvs. om en dverlatelse vilken
som utgangspunkt omfattas av de s.k. Leo-reglerna i 16 kap. aktiebolagslagen (2005:551)

och enligt 5 § samma kapitel ska beslutas av bolagsstimman.



I 16 kap. 5 a § aktiebolagslagen infordes &r 2020 en visentlighetstroskel som undantar vissa
Overlatelser av bland annat aktier fran kravet pd stimmobeslut om vérdet av de overlatna
aktierna motsvarar mindre dn 1 procent av koncernens viarde. Motivet till bestimmelsen ar
primért att underlitta omstruktureringar i koncerner genom s.k. management buy-outs av
dotterbolag samt att underlitta for &ven noterade bolag att erbjuda medarbetare i dotterbolag
att bli deldgare 1 dessa (se prop. 2019/20:116 s. 57). I initiativuttalandet AMN 2021:09
konstaterade ndmnden att, dven om lagbestimmelsens ordalydelse Oppnar for att
Overlatelser dven i andra situationer kan undantas fran Leo-reglerna, kraver god sed att
tillimpningen av undantaget begransas till dverlatelser i linje med lagmotiven och att Leo-
reglerna iakttas vid Overlatelser av exempelvis aktier i ett dotterbolag till Leo-personer i

borsbolaget.

Fran synpunkten av god sed pa aktiemarknaden ska alltsa Dotterbolagsoverldtelsen — trots
att kopeskillingen skulle komma att understiga 1 procent av koncernens virde — som
utgangspunkt beslutas av bolagsstimman. Omstindigheterna dr emellertid 1 detta fall
mycket speciella. Dotterbolagsoverlatelsen ar avsedd att forbdttra forutsattningarna for att
Huvudtransaktionen ska fa erforderligt myndighetsgodkénnande och syftar diarigenom till
att bana vig for det efterfoljande till marknaden aviserade budpliktsbudet. Med hénsyn till
att Dotterbolagsoverlatelsen ska ske uteslutande i detta syfte — och med beaktande av vad
som 1 Ovrigt anfors 1 framstillan, bl.a. om tidsramarna for forfarandet — anser nimnden att
det 1 detta speciella fall, med avvikelse frén vad som foljer av AMN 2021:09, ar godtagbart
att beslut om Dotterbolagsoverldtelsen fattas av Bahnhofs styrelse pé det sitt som anges 1
framstillan. Enligt ndmndens mening bdr dock Dotterbolagsdverlatelsen villkoras av att

budpliktsbudet l&dmnas.

I behandlingen av detta drende har deltagit Sten Andersson (ordforande), Sofie Bjértun,

Peter Badrnhielm, Johan Danelius, Sofia Frindberg, Erik Sjoman, Anna Surtevall och



Ola Ahman.

P& Aktiemarknadsndmndens vignar

Sten Andersson

/Rolf Skog
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