NBI:s—reglerRegler rorande offentliga uppkopserbjudanden
avseende aktier i svenska aktiebolag vilkas aktier handlas pa vissa

handelsplattformar (2009-10-05)

Kollegiet for svensk bolagsstyrning
2012-03-2



Innehall

INLEDNING

I ALLMANNA BESTAMMELSER

L1  Reglernas tilldmpningsomrdde

L2  Aktiemarknadsndimndens rdtt att tolka och meddela undantag
rdn regler.

13 Atedrder vid rsoner nirstdende till budgivar

BESTAMMELSER OM FORFARANDET, ERBJUDANDETS
UTFORMNING M.M.

1.1  Forutsdttningar for att fa ldmna ett erbjudande

S

11.2  Budgivarens skyldighet att avstd fran handel i malbolagets

oy " b ~ voii

fullfsliande

Budgivarens bundenhet vid det ldmnade erbjudandet

IL5
1.6  Budgivarens skyldighet att upprdtta och offentliggéra en

erbjudandehandling
1.7  Acceptfrist
118 Akticigar punden id gjord
erbjudandet
11.9  Revidering av ett ldmnat erbjudande
11.10 Budgivarens skyldighet att behandla alla innehavare av
T kdier ! identiska villkor lik
L1l B j ] 7 jer
villkor
11.12 Behandling av innehavare av andra aktierelaterade

" . i i o



S
~
“w

Forviry fore erbjudandet

S
~
AN

Forvarv under erbjudandet

Forvary efter erbjudandet

S
~
o

S
~
(=N

Vissa bestimmelser om partiella erbjudanden

S
~
N

Mdlbolagsstyrelsens roll

Intressekonflikter

S
~
Co

=
~
NO

Mdlbolagsstyrelsens skyldighet att uttala sig om
erbjudandet

1.2

:

=
)
~
>
S
~N
N
~

‘F
)
N
o]
o~

are

erbzd ndet

Budgivarens skyldighet att utbetala vederlaget

=
N
<

Begrdnsningar i budgivarens rdtt att aterkomma med
ett nytt erbjudande

=
)
0N

IIT BUDPLIKT

S

[LI- Forutsitiningarna for att budpliki sk i
1114

~N
S
Y

Férutsdttmingarna for att budplikt ska bortfalla

111.6 Forfarande, utformning av villkor m.m. vid erbjudanden till
o Glid av budplil

BESTAMMELSER TILLAMPLIGA OM STYRELSELEDAMOT
ELLER LEDANDE BEFATTNINGSHAVARE I MALBOLAGET
LAMNAR ELLER DELTAR I ETT OFFENTLIGT
ERBJUDANDE ELLER OM MODERBOLAG LAMNAR ELLER
DELTAR I ETT OFFENTLIGT ERBJUDANDE AVSEENDE
AKTIER I DOTTERBOLAG

V.1 Styrelseledamots eller ledande befattningshavares deltagande

iett erbjudande




V.5 Tilldggsinformation i pressmeddelande

BESTAMMELSER OM UTFORMNING AV
ERBJUDANDEHANDLING M.M.

=

3

Ansvariga for erbjudandehandlingen

S
=
=
X
ny

NI

BILAGA



Inledning

I lagen (2006:451) om offentliga uppkopserbjudanden pé aktiemarknaden (LUA)
finns grundldggande bestimmelser om offentliga uppkopserbjudanden (takeovers)
avseende aktier 1 bolag vilkas aktier &r upptagna till handel pd en reglerad
marknad 1 Sverige. I lagen finns ocksd bestdmmelser om budplikt och
forsvarsatgarder.

Vidare ska, enligt lagen (2007:528) om vérdepappersmarknaden (VPML), en
bors ha regler om offentliga uppkopserbjudanden som avser aktier som &r
upptagna till handel pd en reglerad marknad som borsen driver. De—tvi-
bérsernaBorserna NASDAQ OMX Stockholm AB och Nordic Growth Market
NGM AB har idag sddana regler.

NarmngshvetsBorskemmittée-(INBEK9Kollegiet for svensk bolagsstyrning, som
ska verka for god sed pa den svenska aktiemarknaden, rekommenderar att i allt
vasentligt motsvarande regler tillimpas med avseende pa svenska bolag vilkas
aktier handlas pa handelsplattformarna NASDAQ OMX First North, Nordic MTF
och AktieTorget. Niringslivets Borskommitté (NBK) utfardade ar 2009 sddana

ler for ndmnda handelsplattformar med ikrafttridan n 1 januari 201

NBK:s uppgifter har sedermera dvertagits av Kollegiet for svensk bolagsstyrning.
Kollegiet har gjort en Over av_borsernas tak r-regler och utfardar hirm

motsvarande, reviderade regler for de ovanndmnda handelsplattformarna.

Reglerna, som é&terfinns nedan, ska foljas av budgivare och malbolag. Nar i
reglerna talas om “Marknadsplatsen” asyftas den handelsplattform déar det
ifrdgavarande mélbolagets aktier efter ansdkan handlas. Det &r for fortroendet for
aktiemarknaden och ndringslivet av storsta vikt att reglerna ocksé respekteras av
dem som 1 olika egenskaper ger rdd eller pd annat sétt bitrdder budgivare,
malbolag eller andra aktorer vid offentliga uppképserbjudandenerbjudanden.

De enskilda bestimmelserna behandlar de olika momenten i budprocessen och
foljer 1 huvudsak processen 1 kronologisk ordning. Pa detaljplanet skiljer sig
forhallandena i en budprocess ofta frdn en annan budprocess. Bestimmelserna ér
darfor 1 stor  utstrackning  forhdllandevis  generellt  utformade.
Aktiemarknadsndmnden, som har till uppgift att verka for god sed pa den svenska
aktiemarknaden bl.a. genom uttalanden 1 enskilda fall, kan ge besked om hur
bestimmelserna ska tolkas och tillimpas och hur olika parter bor forfara i
konkreta situationer.

Bestdmmelserna ska tolkas mot bakgrund av sitt syfte. Det innebér att inte
endast bestimmelsernas ordalydelse utan ockséd denbakemligeandetanken—med-
bestammelsernaderas dndamél ska respekteras.

Reglerna vilar bl.a. pa vissa principer, som dr himtade frdn Europaparlamentets
och radets direktiv 2004/25/EG av den 21 april 2004 om uppkdpserbjudanden
(Fakeovertakeover-direktivet). Dessa bor tjdna som vigledning 1 situationer dir
reglerna inte ger nigot besked eller dér de i1 det enskilda fallet inte visar sig vara
andamalsenliga.

Principerna ar foljande:

a)-a) Alla innehavare av virdepapper av samma slag i ett malbolag ska
behandlas lika, och om en person forvirvar kontrollen Gver ett bolag ska
ovriga virdepappersinnehavare skyddas.

b)-b) Innehavarna av virdepapper i ett malbolag ska ges tillricklig tid och
information for att kunna fatta ett vélgrundat beslut om erbjudandet. Nar



mélbolagets styrelse ger virdepappersinnehavarna rdd ska den ge sina
synpunkter pd hur ett genomforande av erbjudandet kommer att péverka
sysselsittningen, anstdllningsvillkor och placeringen av  bolagets
verksamhet.

e)—c) Malbolagets styrelse ska handla med beaktande av de intressen som
bolaget i sin helhet har och fir inte forvigra vérdepappersinnehavarna
mojligheten att ta stillning till erbjudandet.

é)—d) Marknaderna for virdepapperen i malbolaget, bolaget som lamnar
erbjudandet eller nigot annat bolag som berdrs av erbjudandet far inte
otillborligen pédverkas, sd att kursen pa vérdepapperen stiger eller faller pa
ett konstlat sitt och marknadernas normala funktionssétt snedvrids.

e)-¢) En budgivare far tillkdnnage ett erbjudande forst efter att ha sdkerstéllt att
kontant vederlag, om sadant erbjuds, till fullo kan utbetalas och forst efter
att ha vidtagit alla rimliga atgérder for att sékerstdlla utbetalning av varje
annat slag av vederlag.

H-f)_Ett erbjudande avseende vardepapperen i ett mélbolag far inte hindra
bolaget fran att bedriva sin verksamhet under ldngre tid 4n vad som é&r
skaligt.

Ett uppkopserbjudande ska, sd ldngt det &r mojligt, utformas sd att det
priglas av enkelhet och tydlighet och sa att komplicerade moment kan forstas.



I Allméanna bestimmelser

Reglernas tilldmpningsomrdde
I.1 Dessa regler ska tillimpas di nigon (budgivaren) offentligt erbjuder
innehavare av aktier utgivna av ett svenskt bolag, vilka efter ansdokan av
bolaget handlas pa Marknadsplatsen (mélbolaget), att dverliata samtliga eller
en del av dessa aktier till budgivaren (offentligt uppkopserbjudande).

Om-inte-annat-foreskrivs;l friga om sidana uppkoépserbjudanden giller
vad som sigs om aktier i tillimpliga delar ocksid Kkonvertibler,
teckningsoptioner, kapitalandelsbevis, vinstandelsbevis, emissionsritter och
andra aktierelaterade overlatbara virdepapper som utgivits av ettsadant
bolag—sem—avses—i—forsta—styeketdet bolag vars aktier dr foremal for
uppkopserbjudandet (mélbolaget). Innehavare av sidana virdepapper ska
dirvid anses som aktiesigare.

Det _som foreskrivs om aktier ska tillimpas ocksi pa aktiedigares ritt
gentemot den som forvarar aktier for hans eller hennes rikning (depabevis).

Kommentar

Reglerna ér enligt forsta stycket tillampliga pd offentliga uppkopserbjudanden
avseende aktier utgivna av ett svenskt bolag vars aktier efter ansokan av bolaget
handlas pd Marknadsplatsen. Det innebér att reglerna 1 sin helhet ska tilldmpas
inte bara 1 de fall aktierna handlas uteslutande pa Marknadsplatsen utan ocksé i de
fall aktierna handlas pa sédvil Marknadsplatsen som en utldandsk marknadsplats.

Reglernas tillimplighet dr inte beroende av budgivarens nationella hemvist. Det
har inte heller ndgon betydelse om budgivaren ér en fysisk eller juridisk person.

I takt med ett Okat inslag av utldndskt &gande av aktier i svenska bolag
forekommer det vid offentliga uppkdpserbjudanden till aktiedgarna 1 sddana bolag,
att budgivaren inte endast har att iaktta forevarande svenska regler utan dven
maste ta hdnsyn till regler 1 ett eller flera andra ldnder. Att utforma ett erbjudande
sa att det uppfyller kraven i1 samtliga berérda lander kan vara mycket tidsddande
och kostnadskrivande. Budgivaren kan da; med stdd av punkten .2 hemstiHa-
embegira Aktiemarknadsndmndens tolkning av reglerna och, vid behov dérav,
dispens fran skyldigheten att rikta erbjudandet till aktiedgare 1 alla ldnder och fran
skyldigheten att tillimpa de svenska reglerna fullt ut i alla avseenden. I enlighet
med vedertagen praxis behover, savitt avser aktiedgare 1 ldnder utanfér Europeiska
ekonomiska samarbetsomradet, dispens inte sokas om, 1 anslutning till
erbjudandets ldmnande, antalet aktier som innehas av aktiedgare 1 ett silunda
berort land kan antas representera endast en obetydlig andel av totalantalet aktier i
bolaget (hogst tre procent), aktierna 1 frdga inte &dr noterade pad nagon
marknadsplats i landet och inte ndgra andra omsténdigheter med tillrdcklig styrka
talar for en annan ordning.

Reglerna ir tilldimpliga inte bara pd erbjudanden som avser samtliga aktier i
malbolaget utan ocksd péd partiella erbjudanden. I punkten II.16 finns vissa
bestimmelser som bara géller partiella erbjudanden.

Enligt andra stycket ska vid tillimpning av reglerna, om inte annat anges, vad
som sdgs om aktie i tillimpliga delar ocksa gélla konvertibler, teckningsoptioner,
vinstandelsbevis, kapitalandelsbevis, emissionsritter och andra aktierelaterade
Overldtbara vardepapper som utgivits av ett—sadant—belag—sem—avses—+forsta-
styeketdet bolag vars aktier dr foremal for uppkdpserbjudandet. Ett exempel pa det
sistndimnda dr kopoptioner avseende egna aktier som maélbolaget utfdrdat.



Innehavare av sddana virdepapper ska dirvid anses som aktiedgare. Reglerna
giller ddremot inte for uppkdpserbjudanden avseende kdpoptioner som utgivits av

annan in malbolaget.-Fill-6verlatbaravirdepapperriknasidettasammanhanginte-
noterade-obligationer:

Virdepapper som inte dr dverlatbara vardepapper, exempelvis icke-dverldtbara
personaloptioner, omfattas inte av reglerna, oavsett om dessa ir utgivna av
malbolaget eller annan.

Enligt tredje stycket jamstills depabevis med aktier.

I texten anvinds med enstaka undantag uttrycken aktie respektive aktiedgare
aven nir andra, med aktie hir jdmstillda viardepapper och innehavare avses.

Aktiemarknadsndmndens rdtt att tolka och meddela undantag fran reglerna
1.2 Aktiemarknadsnimnden kan ge besked om hur reglerna ska tolkas och
tillimpas. Nimnden kan ocksd medge undantag fran reglerna, om sirskilda
skil foreligger. Ett sidant undantag kan forenas med villkor.

Kommentar

Ett regelverk for offentliga uppkopserbjudanden kan inte i1 detalj behandla alla
frdgor som 1 praktiken kan uppkomma vid sddana erbjudanden. Det dr dérfor av
stor vikt att det finns en instans som kan ge auktoritativa besked om hur reglerna
ska tolkas och tillimpas. Den uppgiften ankommer pd Aktiemarknadsndmnden.

Reglerna ska tolkas och tilldmpas pa ett sitt som Gverensstimmer med deras
syfte. 1 anslutning till flera av bestimmelserna framhélls uttryckligen att en
osdkerhet om bestimmelsens innebord 1 det enskilda fallet bor undanréjas genom
en forfragan hos Aktiemarknadsndmnden. Detsamma kan gélla i andra fall utan att
det uttryckligen anges.

I vissa bestimmelser anges att sdrskilda skél kan motivera avsteg frdn den
uppstillda regeln. I den min kommentarerna till bestdimmelserna inte ger
tillracklig ledning bor i1 sddana fall Aktiemarknadsndmnden tillfragas.

Forhéllandena 1 olika budsituationer ar séllan identiska. Det dr inte mojligt att 1
ett generellt tillampligt regelverk fullt ut beakta sddana skillnader. Det dr darfor
nodvindigt att forena reglerna med ett dispensinstitut, enligt vilket undantag kan
medges frén samtliga eller vissa regler, om sérskilda skil foreligger. Aven den
uppgiften ankommer pa Aktiemarknadsndmnden.

Fragor om dispens kan aktualiseras bl.a. ndr det géller budplikt, se avsnitt
III. Dispensmojligheten dr avsedd for den som star 1 begrepp att gora ett
budpliktigt forvarv. Dispensfragan far 1 det enskilda fallet provas med
utgdngspunkt 1 syftet med budpliktsreglerna, dvs. att mojliggéra for Ovriga
aktiedgare att pa visst sétt lamna bolaget ndr ndgon genom sitt aktieinnehav tagit
kontroll 6ver bolaget. Omstdndigheterna kan 1 vissa fall vara siddana att négot
kontrolldgarskifte de facto inte kan sdgas ha skett, trots att bolaget har fatt en ny

agare med tre tlondelar eller mer av rostetalet Sa—kaﬂ—exempelws—vafa—fal-lemd—

Skal for dispens torde normalt foreligga nér innehavet uppkommit genom ett
forvarv vartill aktiedgaren ifrdga inte har medverkat aktivt, t.ex. arv eller gdva. Ett
annat skdl som bor kunna motivera dispens fran budplikt &r att innehavet har
uppkommit till f6ljd av att en aktiedgare utnyttjat sin foretrddesritt att teckna
aktier 1 en nyemission. Ytterligare ett skél dr att innehavet uppkommit till f6ljd av
en emission av aktier som antingen utgdr vederlag vid kop av bolag eller annan



egendom eller ir ett erforderligt led i rekonstruktionen av ett bolag med betydande
ekonomiska svérigheter. Aktiemarknadsndmnden har att genom en
helhetsbedomning préva om en dispens ligger 1 aktiedgarkollektivets intresse och
detta intresse kan anses vdga tyngre dn den mojlighet for aktiedgare att lamna
bolaget som budplikten innebér. Vid en sddan prévning kan bl.a. beaktas i vilken
utstrickning emissionen stods eller vid en bolagsstimma fOrutsdtter stod av
aktiedgarna.

Ytterligare ett skil att bevilja dispens kan vara att det 1 bolagsordningen finns
bestimmelser som begrinsar det antal roster som varje aktiedgare kan avge pd en
bolagsstimma. Om en sddan bestdmmelse innebédr att en aktiedgare, oavsett
storleken pé sitt aktieinnehav, inte kan utdva rostrétt for aktier representerande tre
tiondelar av rostetalet for samtliga aktier i1 bolaget, kan detta motivera dispens fran
budplikten.

En dispens frdn budplikten innebidr inte att aktiedgaren 1 friga sedermera
genom ytterligare forviarv av aktier kan oka sin rdstandel i bolaget utan att
budplikt uppkommer. I dispensbeslutet kan emellertid, om speciella skél
foreligger, foreskrivas att dispensen ocksd omfattar ytterligare forvarv.
Exempelvis kan foreskrivas att dispensen omfattar ytterligare, inflytandemassigt
marginella forvirv. Ett sddant undantag kan vara motiverat om dispens beviljas en
storre grupp dgare, t.ex. en familj eller en slékt, vilkas enskilda medlemmar bor ha
mojlighet att géra mindre justeringar av sina aktieportfdljer utan att utlosa
budplikt.

Skal for dispens fran budplikten kan foreligga nér nivan tre tiondelar uppnds
eller passeras till foljd av forviarv av sadana aktier som &ar foremél for
overldtelsebegriansningar. Ytterligare en situation som kan uppstd é&r att
aktieinnehavet uppgér till eller Gverstiger denna grins men det bland 6vriga dgares
aktier finns aktier som omfattas av hembudsskyldighet eller andra
overlételsebegransningar. Dispens fran budplikten kan meddelas helt och hallet
eller sdvitt avser skyldigheten att ldmna erbjudande avseende de aktier som
omfattas av Overlatelsebegransningar.

Inom ramen for Aktiemarknadsndmndens allmidnna uppdrag kan ndmnden i
Ovrigt uttala sig om vad som &r god sed pa aktiemarknaden i fragor som anknyter
till ett uppkopserbjudande. Namnden kan pd den grunden exempelvis uttala sig
om_under vilka fOrutsdttningar olika aktdrer 1 en budprocess far eller inte fir
avvika fran av_dem offentligt gjorda uttalanden i anledning av_erbjudandet. I ett
visst avseende behandlas den frigan 1 reglerna (se punkten IL.7 om
tillkdnnagivanden av att acceptfristen inte kommer att forldngas).

Atgdrder vidtagna av personer nérstdiende till budgivaren
I.3 Med atgirder vidtagna av budgivaren ska pa de punkter och i den
omfattning som dér anges jimstillas atgirder vidtagna av:

a)-a) foretag inom samma koncern som budgivaren,

b)-b) make eller sambo till budgivaren,

€)-¢) barn till budgivaren som stiar under budgivarens viardnad,

é)-d) den med vilken har triffats en 6verenskommelse om att genom ett
samordnat utdévande av rostritten inta en lingsiktigt gemensam hallning i
syfte att uppna ett bestimmande inflytande 6ver malbolagets forvaltning,

e)—e) niagon som samarbetar med budgivaren i syfte att underlitta
erbjudandets genomforande, samt



H)-f) ndgon som samarbetar med budgivaren i syfte att uppna kontroll 6ver
bolaget.

Kommentar

Bestammelsen innehdller en upprikning av de réttssubjekt som 1 vissa fall ska
jamstéllas med budgivaren. Det ska ske 1 de fall dir sé sdrskilt anges i reglerna.
Vid beddmning av om budplikt foreligger, menas med “budgivaren” en sddan
forvdrvare som avses 1 punkten III.1.

Enligt punkten a) ska med budgivaren jimstillas foretag som ingar i samma
koncern som budgivaren. Med koncern avses detsamma som i aktiebolagslagen
(2005:551). Vad som 1 den lagen sdgs om moderbolag ska emellertid i1 detta
sammanhang ocksd gilla fysiska personer och andra juridiska personer &n
aktiebolag. Det innebédr bl.a. att bestimmelsen kan tillimpas dven da budgivaren
ingdr 1 en utldndsk koncern.

Enligt punkten b) ska med budgivaren jamstdllas make eller sambo till
budgivaren. Med sambo avses detsamma som i sambolagen (2003:376), dvs. tvd
personer som stadigvarande bor tillsammans 1 ett parforhdllande och har
gemensamt hushall.

Enligt punkten c) ska barn till budgivaren, som star under budgivarens vérdnad,
jamstéllas med budgivaren.

Det nirstdendeforhéllande som beskrivs 1 punkten d) forutsitter att det mellan
budgivaren och ndgon annan, fysisk eller juridisk, person finns en skriftlig eller
muntlig 6verenskommelse att genom ett samordnat utdvande av rostrétten inta en
gemensam och langsiktig hdllning i frdga om bolagets forvaltning. Bestimmelsen
kan bli tillamplig exempelvis om det finns en dverenskommelse om att under en
langre tidsperiod, dvs. flera verksamhetsdr, samordna utdvandet av rostritten vid
val av 1 vart fall s& ménga styrelseledamdter att dessa utgdr en majoritet 1
styrelsen. Bestimmelsen dr ddremot inte avsedd att tréiffa tillfdllig eller endast fran
tid till annan forekommande samverkan infor styrelseval eller andra
stimmobeslut, t.ex;. inom ramen for en valberedning.

Punkten e) forutsitter att ndgon pd grund av en dverenskommelse samarbetar
med budgivaren 1 syfte att underlitta genomfGrandet av ett erbjudande.
Bestimmelsen kan bli tillimplig exempelvis om ndgon anskaffar aktier 1 syfte att
overléta dessa till budgivaren. Ett annat exempel &r att ndgon anskaffar aktier for
att under en kortare eller langre tid inneha dessa for budgivarens rdkning, s.k.
Zparkeringsarrangemang®. 1 dessa fall ska alltsd det pris som den samarbetande
parten erlagt for aktierna “smitta” budgivaren. Bestimmelsen &r inte avsedd att
triffa samarbete med investmentbanker, advokater, revisorer eller andra ridgivare
som upptrider i1 denna sin egenskap.

Punkten f) har betydelse endast for frigan om huruvida budplikt foreligger, se
avsnitt III. Det nédrstdendeforhédllande som beskrivs forutsitter att det 1 en
forvérvssituation, mellan forviarvaren och en eller flera, fysiska eller juridiska,
personer finns en skriftlig eller muntlig 6verenskommelse att vid forvérvet
samverka 1 syfte att uppnd kontroll Over bolaget. Med kontroll avses ett
aktieinnehav som representerar minst tre tiondelar av rostetalet for samtliga aktier
1 bolaget.



Vid tvekan om huruvida ett visst forhallande 4r att betrakta som ett
narstdendeforhéllande enligt forevarande bestimmelse bor
Aktiemarknadsndmnden tillfragas.

Offentliggorande

1.4 Information som offentliggors i anledning av ett planerat eller limnat
erbjudande, ska vara Korrekt, relevant och tydlig. Den fir inte vara
vilseledande.

Informationen ska limnas sd att den snabbt och pa ett
icke-diskriminerande sitt blir tillgiinglig for allminheten. Motsvarande
information ska samtidigt limnas till Marknadsplatsen samt—tilloch
Aktiemarknadsnimnden.

Informationen ska innehéilla uppgift om vid vilken tidpunkt den limnades
for offentliggéorande samt kontaktperson och telefonnummer.

Om-budgivaren—har-en—webbplats—ska—informationenlnformationen ska
ocksda sd snart som mdojligt efter offentliggorandet hallas tillgiinglig pa
webbplatsenbudgivarens webbplats, om inte séirskilda skiil talar diremot.

Information som enligt reglerna ska offentliggoras av en budgivare, ska
samtidigt limnas till malbolaget och si snart som mdjligt hallas tillgiinglig pa
mélbolagets webbplats, om inte sirskilda skél talar diiremot.

Kommentar

P4 flera stéllen 1 reglerna foreskrivs att uppgifter ska offentliggoras. Ett generellt
krav dr att sddan information inte fir vara missvisande eller pa annat sétt felaktig
(forsta stycket). Informationen ska vara anpassad till och inriktad pa det beslut
eller den hindelse som foranleder offentliggdrandet.

Reglerna om hur offentliggdrande ska g till har sin forebild bl.a. 1 17 kap. 2 §
VPML samt i1 Finansinspektionens foreskrifter (FFFS 2007:17) om verksamhet pa
marknadsplatser. 1 praktiken innebér dessa att en informationsdistributor maste
anlitas for att garantera samtidig spridning av informationen. Distribution
uteslutande via e-post direkt frdn den som é&r skyldig att offentliggdra
informationen godtas inte.

Av andra stycket framgar att informationen som ldmnas for offentliggdrande
senast vid samma tidpunkt ocksa ska ldmnas till Marknadsplatsen samt—+tiHoch
Aktiemarknadsndmnden.

Av tredje stycket framgér att det av den offentliggjorda informationen ska
framgéd vid vilken tidpunkt den lidmnades for offentliggdrande. Det ska ocksd
framga vem som &r kontaktperson 1 drendet.

Om-budgivarenhar-en—webbplats;ska-denDen information som offentliggors
ska ocksd sd snart som mojligt efter offentliggorandet héllas tillgénglig pa
webbplatsenbudgivarens webbplats. Det framgéar av fjdrde stycket. Sérskilda skél,
t.ex. att erbjudandet inte riktas till aktiedigare i vissa lander (jfr kommentaren till
punkten 1.1), kan emellertid motivera att informationen inte hélls tillgdnglig for
var och en pd detta sétt.

I syfte att forenkla for mélbolagets aktiedgare att ta del av information rorande
ett offentligt uppkdpserbjudande avseende deras aktier ska en budgivare som i
enlighet med reglerna offentliggdér information, t.ex. ett pressmeddelande enligt



punkten IL.3, samtidigt ldmna den informationen till mélbolaget — normalt till
malbolagets styrelse — som 1 sin tur ska halla informationen tillgdnglig péd
malbolagets webbplats. En bestimmelse om detta finns i femte stycket. 1 linje med
reglernas syfte fir malbolaget forutsdttas hélla informationen tillgénglig pa ett
sadant sdtt den ar litt for aktiedgarna att aterfinna. Sérskilda skil, t.ex. att
erbjudandet inte riktas till aktiedgare 1 vissa lander, kan emellertid motivera att
informationen inte halls tillgénglig av malbolaget for var och en pa detta sitt.



II Bestimmelser om forfarandet, erbjudandets utformning m.m.

Forutsdttmingar for att fa ldmna ett erbjudande
II.1 Ett offentligt uppkopserbjudande fir limnas endast efter forberedelser,
som utvisar att budgivaren har formaga att genomfora erbjudandet.

Kommentar

Ett offentligt uppkopserbjudande péverkar normalt kursen pd aktierna i
malbolaget. I vissa fall pdverkas ocksa kursen pa aktierna 1 budgivarbolaget. Ett
erbjudande har darfor stor betydelse for aktiehandeln, men det dr ocksd av
betydelse for styrelsen och den verkstéllande ledningen 1 mélbolaget och kan dven
f4 effekt pd den 1 bolaget bedrivna verksamheten.

Det dr mot nu angiven bakgrund viktigt att ett erbjudande offentliggors endast
om budgivaren har en allvarligt menad avsikt att genomfora erbjudandet och har
vidtagit noggranna forberedelser for att kunna gora detta. “Indikativa bud” eller
andra testballonger” &r inte forenliga med reglerna som sadana eller de principer
som reglerna vilar pd. Det forutsitts—sdalunda att sddana pressmeddelanden, utan
samband med ldckage  eller  ldckagerisk, inte forekommer utan
Aktiemarknadsndmndens  medgivande. En annan sak 4 att sk
lackagemeddelanden under vissa forutsattningar kan utfardas; (se punkten I1.3-3).

Kravet pad forberedelser innebdr bl.a. att budgivaren ska ha anvint sig av
expertis, fortrogen med den svenska aktiemarknaden och dess reglering.

Av bestimmelsen framgar att forberedelserna ska ha utvisat att budgivaren har
formaga att genomfora erbjudandet. Det innebér i frdga om ett helt eller delvis
kontant erbjudande bl.a. att budgivaren ska ha forvissat sig om att ha finansiella

resurser att genomfora erbjudandet (jfr den i reglernas inledning angivna principen
av denna innebord).

straeker—sig—6vererforderlig  finansiering  finns  tillgénglig under hela
erbjudandetiden:, inklusi adana forldngningar av_a tfristen som skali

kan forvéntas.

Budgivaren forutsitts 1 efterhand kunna visa, t.ex. genom skriftlig
dokumentation, hur forberedelsearbetet genomforts.

Bestimmelsen ska inte tolkas sa att budgivaren, i forekommande fall, maste ha
forvissat sig om att nddvindiga myndighetstillstind kommer att erhillas. Den
innebdr inte heller att budgivaren méste ha sékerstéllt att eventuellt nddvindiga
bolagsstimmobeslut kommer att fattas. Om budgivaren for finansiering av
erbjudandet dr beroende av att genomfora en kontantemission fir emellertid kravet
pa forberedelse anses innefatta att budgivaren skaffat nddvandiga garantier for att
emissionen tecknas i erforderlig omfattning.



Budgivarens skyldighet att avstd fran handel i malbolagets aktier efter en
pabérjad due diligence-undersokning

I1.2 Genomfor nigon som avser att limna ett offentligt uppkopserbjudande
en s.k. due diligence-undersokning av mélbolaget, och erhiller denne déirvid
fran malbolaget information som rimligen kan forvintas paverka priset pa
bolagets aktier, fir denne inte handla i dessa aktier forrin motsvarande
information offentliggjorts.

Kommentar

Det forekommer att en potentiell budgivare, som en del av forberedelserna for
erbjudandet och 1 samverkan med malbolaget, genomfor en sk. due
diligence-undersdkning av forhédllandena i1 malbolaget. Budgivaren kan d& fa
information som Ovriga aktiedgare och aktiemarknaden inte har tillgdng till och
som rimligen kan forvéntas paverka priset pd bolagets aktier. For att upprétthalla
principen om aktiedgarnas likabehandling och fortroendet for aktiemarknadens
funktionssétt ska dérfor en budgivare som paborjat en due diligence-undersdkning
och erhallit sddan information avsta frdn att handla 1 malbolagets aktier till dess
motsvarande information offentliggjorts. Regelns syfte ar att forhindra att
budgivaren utnyttjar ett kunskapsovertag. En tilldampning av regeln kan darfor inte
anses pdakallad om budgivaren gor en affir med eller inhdmtar ett dtagande att
acceptera erbjudandet frdn en motpart som har vetskap om det forestdende
erbjudandet och att en due diligence-undersokning har genomforts.

Det 1 bestimmelsen uppstillda kravet att den erhallna informationen “rimligen
kan forvéntas paverka priset pd bolagets aktier” dr strdngare dn vad som géller
enligt lagen (2005:377) om straff for marknadsmissbruk vid handel med
finansiella instrument. I de fall en budgivare vid en due diligence-undersdkning
erhéller sddan information som avses 1 lagen, maste lagens handelsregler iakttas.

Vid beddmning av huruvida informationen “rimligen kan forvéntas paverka
priset pd bolagets aktier”, ska hinsyn inte tas till den kurspiverkande effekt som
sjdlva erbjudandet kan ha. Detsamma giller i forekommande fall om ett
konkurrerande erbjudande lamnas.

Av punkten I1.20 framgar att om malbolaget i samband med en due
diligence-undersokning lamnar icke offentliggjord information till budgivaren och
denna information rimligen kan forvéntas paverka priset pa bolagets aktier, ska
malbolaget se till att informationen s& snart som mgjligt offentliggors.

Budgivarens skyldighet att offentliggora ett erbjudande
I1.3 Den som beslutat att limna ett sidant erbjudande som avses i punkten
I.1 ska sa snart som mdojligt offentliggora erbjudandet genom ett
pressmeddelande med uppgift om:

e+ vem budgivaren ir,

o+ hur minga aktier i milbolaget som budgivaren iger eller pa annat séitt
kontrollerar samt hur stor andel av aktiekapitalet och rostetalet for samtliga
aktier i mdlbolaget som dessa representerar,

e innehav av finansiella instrument som ger budgivaren en finansiell
exponering motsvarande ett innehav av aktier i milbolaget,

* i vilken utstrickning budgivaren erhaillit bindande eller villkorade
utfistelser om accept av erbjudandet fran aktieligare i milbolaget eller om
aktiesigare gjort allméint positiva uttalanden om erbjudandet,



* bonusarrangemang eller liknande som budgivaren infor erbjudandets
offentliggérande erbjudit medarbetare i malbolaget,

o vilka viardepapper som omfattas av erbjudandet,

o+ de huvudsakliga villkoren for erbjudandet innefattande bland annat
pris, forekommande premie och berikningsgrund for sidan premie,

o hur erbjudandet finansieras,

o eventuella villkor for erbjudandets fullféljande (fullféljandevillkor),

o att for erbjudandet giller forevarande NBK-regler,

o uttalanden frin Aktiemarknadsnimnden av betydelse for erbjudandet
som nimnden dlagt budgivaren att redogora for,

o j vilken utstrickning budgivaren erhaillit besked om att aktiedigare i
budgivarbolaget avser att rosta for ett for erbjudandet erforderligt beslut av
bolagsstimman i budgivarbolaget,

villkorade utfiistelser om accept av erbjudandet fran
aktiefigare i-malbolaget eller- om-aktielicare gjort allminna-
positivauttalanden-om-erbjudandet;

e erhéllna teckningsforbindelser eller emissionsgarantier avseende en for
erbjudandets genomforande nodvindig kontantemission,

o+ motiven till erbjudandet i korthet samt, om vederlaget utgors av aktier
i eller aktierelaterade virdepapper utgivna av budgivaren, si lingt praktiskt
mojligt forvirvets effekter — omedelbart och i ett framtidsperspektiv — pa
budgivarbolagets resultat och stillning, ocksa uttryckt per aktie nir si ér
meningsfullt,

o< niir en erbjudandehandling beriknas bli offentliggjord och en sd exakt
tidsplan som méjligt for erbjudandets genomforande, samt

o information som avses i punkten IV.5, om nagon siddan person som
avses 1 punkten IV.1 limnar eller deltar i erbjudandet eller om ett
moderbolag Limnar eller deltar i ett erbjudande avseende aktierna i ett
dotterbolag.

Den som oOverviager att liimna ett erbjudande och vet eller har befogad
anledning anta att information om erbjudandet har lickt ut, eller kan
komma att licka wut, kan lidmna ett sirskilt pressmeddelande
(®lickagemeddelande®) i syfte att utjimna informationsliget. Det ska av ett
siadant meddelande tydligt framga att det inte ir ett sidant pressmeddelande
om ett erbjudande som avses i forsta stycket. Det ska vidare framgé av vilken
anledning meddelandet lidmnas. Innehdller meddelandet uppgifter
motsvarande vad som enligt forsta stycket ska dterfinnas i ett
pressmeddelande om ett liimnat erbjudande, ska vad som dir sigs sa langt
mojligt iga motsvarande tillimpning. I meddelandet bor om mdjligt ocksa
anges nir ett erbjudande beriknas komma att limnas.
Aktiemarknadsnimnden fir faststilla en senaste tidpunkt vid vilken
erbjudandet maste limnas och fir i anslutning dértill, for det fall
erbjudandet inte liimnas, ocksa ange en tidpunkt vid vilken budgivaren eller
nigon som enligt punkten 1.3 ir nérstiende till budgivaren direfter tidigast
far liimna ett erbjudande avseende aktierna i bolaget.

Kommentar



Nér ndgon beslutat att 1dmna ett offentligt erbjudande &r det av hinsyn till bl.a.
prisbildningen pa aktierna av storsta vikt att erbjudandet s snart som mojligt
offentliggdrs. Det ska ske genom ett pressmeddelande som, i den utstrickning det
ar mojligt, innehaller for kursbildningen relevanta fakta. I férevarandepunktforsta
stycket anges vad pressmeddelandet ska innehalla.

I pressmeddelandet ska upplysas om budgivarens identitet. Om budgivaren ar
ett aktiemarknadsbolag ricker det normalt att budgivarens firma anges. I annat fall
ska budgivaren presenteras pa ett for aktiedgarna i malbolaget och aktiemarknaden
relevant sitt. Av presentationen ska bland annat framgd bolagsrittsligt hemvist,
huvudkontorets adress, dgarforhallandena i huvuddrag samt verksamhetens art och
storlek. Det senare innebdr att dven vissa, relevanta finansiella nyckeltal ska
redovisas.

Av pressmeddelandet ska vidare framga hur manga aktier i mdlbolaget som
budgivaren dger eller pa annat sdtt kontrollerar, t.ex. genom optionsavtal, samt
hur stor andel av det totala antalet aktier och roster i mélbolaget som dessa

representerar. Om det till ett optlonsarrangemang knutits villkor ska dessa

fulla 1nneb0rd Om budglvaren 1nnehar tecknlngsoptloner eller konvertibler
toivn malbolaget sk lysnin drom lamn inom ramen for

edov1sn1ngen av hur ménga aktler som budglvaren kontrollerar

instrument som_ger budgzvaren en finansiell exponering motsvarande ett mnehav
er i md xempelvis s.k h-settl it

Har budgivaren forsdkrat sig om villkorade eller ovillkorade accepter frdn
aktiedigare i malbolaget ska detta framgé av pressmeddelandet. Om sa inte dr fallet
behdver detta inte sdrskilt anges. Ett exempel pa en villkorad accept dr att
aktiedgaren forklarat att denne kommer att acceptera erbjudandet under
forutsittning att inte ndgon annan ldmnar ett mer formanligt erbjudande. Det
ligger i sakens natur att ocksa villkoren i sadana fall ska offentliggéras, sa att
marknaden kan bilda sig en uppfattning om atagandets styrka och fulla innebdrd.
Har sonderingar betriffande erbjudandet hos aktiedgare endast lett till allmént
positiva uttalanden ska detta framgéd. Det dr i det fallet visentligt att det av
pressmeddelandet tydligt framgar att uttalandena inte utgér bindande utfastelser.

Om budglvaren infor erb]udandets offenthggorande erbjudit medarbetare 1

de stannar kvar 1 bolaget under Viss kortare eller léangre tid efter erb]udandets
genomfOrande.

Pressmeddelandet ska ocksd innehélla uppgift om vilka virdepapper som
omfattas av erbjudandet. Om erbjudandet exempelvis avser dels aktier, dels
teckningsoptioner eller konvertibler utgivna av malbolaget, ska detta alltsé framga
redan av pressmeddelandet.

Av pressmeddelandet ska ocksd framgd de huvudsakliga villkoren for
erbjudandet, t.ex. vederlagets form och storlek. Uppgift ska l&mnas om vilken
premie 1 jamforelse med handelskursen som det erbjudna vederlaget innebér.
Premien ska anges dels i forhdllande till kursen omedelbart fore offentliggdrande



av erbjudandet, dels 1 forhdllande till genomsnittlig kurs under 1dmplig tidsperiod
ndrmast fore offentliggérandet. Det ska framga hur premien berdknats.

m ivaren forbehéller sig ritten att forlinga a tfristen eller senareldgga
utbetalningen av_ vederlaget ska det framgd av pressmeddelandet och
rbjudandehandlingen nkten II

Pressmeddelandet ska vidare upplysa om hur erbjudandet dr finansierat. Det
innebdr att det av pressmeddelandet bland annat ska framgé i vilken utstrackning
erbjudandet &r finansierat med egna respektive lanade medel. Om budgivaren ar
beroende av tillskott eller annan finansiering fran aktiedgare eller annan for att
genomfora erbjudandet ska upplysning ldmnas om detta. Upplysning om
finansieringen dr sérskilt viktig om erbjudandet ldmnas av ett for dndamalet
sarskilt tillskapat bolag.

Om budgivaren for erbjudandets genomférande 4r beroende av extern
finansiering och finansidren uppstéller villkor for utbetalning av kreditbeloppet
eller motsvarande ska en redogorelse for utbetalningsvillkoren ldmnas i
pressmeddelandet. Detta géller oberoende av om budgivaren villkorar erbjudandet
av att kreditgivaren utbetalar krediten. Det dr inte nddvédndigt att redovisa
villkoren i sin helhet, ett sammandrag kan ricka. Det viktiga dr att marknaden fér
kidnnedom om samtliga villkor som kan vara av betydelse for en beddmning av
budgivarens  forméga att fullgéra betalning 1 erbjudandet. Om
utbetalningsvillkoren innehdller hdnvisningar till andra avtal mellan budgivaren
och finansidren ska redogorelsen innefatta dven de relevanta villkoren 1 de avtalen.
Betriffande vilka villkor som kan uppstéllas av kreditgivaren respektive dberopas
av budgivaren for att inte fullfélja erbjudandet, se punkterna I1.4 och 5-ILS. 5

tbetalningsvillkor far inte heller utformas sa att de kommer i konflikt med kra
1 punkten II.1 pd att budgivaren ska ha fOrvissat sig om att ha finansiella resurser
att genomfora erbjudandet

Om budgivaren stéller upp villkor for fullféljande av erbjudandet, ska dessa
villkor framgd av pressmeddelandet. S&dana fullféljandevillkor ska normalt
aterges i detalj. Sarskilt vid gransdverskridande erbjudanden kan det forekomma
villkor, som — baserade pd utlindsk praxis — &r mycket omfattande. Sddana
fullfoljandevillkor far anges i1 forkortad form, fOrutsatt att den vésentliga
innebdrden av dem framgér.

Enligt punkten I1.4 femte stycket ska i anslutning till villkoren ocksé anges att
budgivaren, som huvudregel, fir dterkalla erbjudandet med hinvisning till ett
uppstillt fullféljandevillkor endast om den bristande uppfyllelsen av villkoret ar
av Vasenthg betydelse for budglvarens forvarv av malbolaget —Qm—budgwafeﬂ—fer—

A nkterna 11.4 och I1.8 fGljer att ivaren far forbehdlla sig rétten att

disponera &ver, dvs. helt eller delvis frinfalla, ett eller flera uppstéllda
fullféljandevillkor m ettt sddant forbehdll gor ka t framgd a

pressmeddelandet och erbjudandehandlingen.
Budgivaren ska ocksa ange att for erbjudandet gdller forevarande NBK&-regler.

utfdardade av_Kollegiet for svensk bolagsstyrning. Dirigenom blir dessa regler

ocksd en del av den kontraktuella relationen mellan budgivaren och
aktiedgarnamalbolagsaktiedgarna. Det innebdr ocksa att om



Aktiemarknadsndmnden uttalat sig om reglernas tolkning eller tillimpning i en
viss fraga (jfr punkten 1.2) sa dr budgivaren och malbolagets aktiedigare bundna av
ndmndens besked. Detta géller oberoende av om ndmnden har uttalat sig pa direkt
begdran av budgivaren eller annan med avseende pa det konkreta fallet eller
uttalandet har gjorts i annat sammanhang men r6r en tolkningsfrdga som har
omedelbar betydelse dven for den aktuella situationen. I sistndmnda fall maste
naturligtvis fOrutsédttas att ndmndens uttalande har offentliggjorts, s& att
budgivaren har mojlighet att kdnna till det.

Om Aktiemarknadsndmnden har gjort ett uttalande av betydelse for
erbjudandet och namnden élagt budgivaren att i samband med limnande av
erbjudandet redogora for uttalandet, ska sa ske i pressmeddelandet.

Om budgivaren ar beroende av att bolagsstimman 1 budgivarbolaget fattar ett
visst beslut i anledning av erbjudandet, t.ex. om en nyemission av aktier som ska
utgéra vederlag i erbjudandet, ska pressmeddelandet innehélla uppgift om i
vilken utstrickning budglvaren erhallit besked om att aktiedgare i bolaget avser att

rosta for ett sadant beslut pa stamman Har—budgtvaren—forsikrat——sig—om-

genomlorande nodvandzg kontantemzsszon (fr kommentaren t111 p unkten 1L 1 ).
Budgivaren ska ange ndr en erbjudandehandling berdiknas bli offentliggjord

och en sa exakt tidsplan som mdjligt for erbjudandets genomforande. Om det
senare visar sig att erbjudandehandlingen kommer att offentliggdras betydligt
senare dn vad som pa detta sétt angivits i pressmeddelandet ar det lampligt att i ett
sarskilt pressmeddelande meddela detta.

I punkten IV.5 finns bestimmelser om tilldggsinformation 1 pressmeddelandet
ndr ndgon sddan person som avses i punkten 1V.I Idmnar eller deltar i
erbjudandet eller ndr ett moderbolag Ildmnar eller deltar i ett erbjudande
avseende aktier i ett dotterbolag.

I ljuset av punkten II.1 ska det som utgdngspunkt inte forekomma att nagon
offentliggdr en avsikt att eller Overvdganden om att ldmna ett offentligt erbjudande
(®pre-announcement”). Detta hindrar dock inte att den som dvervéger att [dmna ett
erbjudande och vet eller har anledning anta att information om erbjudandet har
lackt ut eller kan komma att lacka ut, innan skyldigheten att 1dmna ett fullstandigt
pressmeddelande intrdtt, offentliggdr ett sérskilt pressmeddelande i1 syfte att
utjdmna informationslaget. Andra stycket ger stod for att under sadana
omstdndigheter utfirda ett ldckagemeddelande, ndgot som 1 de flesta
lackagesituationer torde vara ldmpligt att gora.

Det ska av ett sddant meddelande tydligt framga att meddelandet inte ar ett
sadant pressmeddelande om ett Idmnat erbjudande som avses i forsta stycket. Det
ska ockséd framgd av vilken anledning meddelandet ldmnas. Hur detaljerat
meddelandet ska vara far avgoras fran fall till fall med hinsyn till bl.a. de



uppgifter som lackt ut och hur 14ngt framskriden planeringen infor erbjudandet ir.
Om det i lickagemeddelandet tas in uppgifter motsvarande vad som enligt forsta
stycket ska dterfinnas i ett pressmeddelande om ett ldmnat erbjudande, ska vad
som dir sdgs sd langt mdjligt 4ga motsvarande tillimpning. Ju mer detaljerade
uppgifter som ldmnas i laickagemeddelandet, desto viktigare &r det att meddelandet
ockséd innehaller information om nér ett erbjudande berdknas komma att ldmnas
och om vilka dtgirder som aterstdr innan erbjudandet kan ldmnas. I syfte att
undvika en ldngre tids osdkerhet i frdgan kan Aktiemarknadsndmnden efter
framstillan eller pd eget initiativ faststilla en senaste tidpunkt vid vilken
erbjudandet méste lamnas. I linje med bland annat den i reglernas inledning
angivna principen att ett erbjudande inte fir hindra bolaget fran att bedriva sin
verksamhet under léngre tid dn vad som é&r skéligt kan Aktiemarknadsndmnden 1
det sammanhanget ocksd ange en tidpunkt vid vilken budgivaren (inklusive
nidrstaende enligt punkten 1.3) — om denne inte ldmnar ett erbjudande inom den
foreskrivna tiden — direfter tidigast fir ldmna ett erbjudande om forvirv av
aktierna i bolaget. Ett sddant beslut frin ndmndens sida kan forenas med villkor,
exempelvis av innebdrd att ett erbjudande far ldmnas fore den utsatta tidpunkten
om nagon annan lamnar ett erbjudande om forvarv av aktier i malbolaget.
Huruvida det dven i andra fall &n nér ett lickagem lande 1dmnats kan finna

skdl att faststdlla en senaste tidpunkt vid vilken ett erbjudande me‘iste léimnas,
ankommer pd Aktiemarknadsndmnden att aveora. Sddana skél skull Ivi

kunna vara att ett planerat erb]udande hlndrar malbolaget fran att bedrlva sm

angivna principen av denna innebdrd).

Som framgér av kommentaren till punkten II.1 forutsitts pressmeddelanden om
avsikt eller liknande att ldmna ett erbjudande, utan samband med lidckage eller
lackagerisk, inte forekomma utan Aktiemarknadsndmndens medgivande.

Budgivarens mojligheter att uppstdlla villkor for erbjudandets fullféljande
I1.4 Budgivaren fir uppstilla villkor for erbjudandets fullféljande
(fullféljandevillkor).

Ett fullféljandevillkor ska vara utformat si att det objektivt kan
faststillas om det uppfyllts eller ej. Villkoret far inte vara utformat si att
budgivaren sjilv har ett avgorande inflytande dver dess uppfyllande.

Trots vad som sigs i andra stycket forsta meningen far erbjudandets
fullféljande villkoras av att budgivaren pa for denne acceptabla villkor
erhaller nédvindiga myndighetstillstind.

Om—budgivaren—villkerarBudgivaren fir villkora erbjudandet av att en
kreditgivare utbetalar Hed—tten—ska—ett—av—l&e&tgiwenﬁppstaﬂt—vﬂﬂmem
budgivaren——oénskar—kunna—hinvisa—tlforvirvskrediten. 1

forvirvskreditavtalet uppstillda villkor for kreditens utbetalning far dock
inte dberopas a ivaren for att inte fullfolja erbjudandet-varautformat

skulle—ha—hmnat—staﬂa—&ppﬂem—sem—fu}}feljaﬂdewl-}keﬂ §agana glllkgr §ka,
for att fa aberopas, uppstillas som villkor for erbjudandets fullféljande och
ska darmed uppfylla kraven i andra stycket.



Budgivaren ska i anslutning till uppstillda fullfoljandevillkor ange att
erbjudandet fiar dterkallas med hénvisning till ett sidant villkor endast om
den bristande uppfyllelsen av villkoret ar av visentlig betydelse for
budgivarens forviarv av malbolaget. Detta giller dock inte villkor om att

budgivaren uppndr en viss anslutning i erbjudandet-eler-att-belagsstitmman-

Ett fullféljandevillkor far franfallas, helt eller delvis, om budgivaren gjort
forbehall om det.

Kommentar

Offentliga uppkopserbjudanden pd aktiemarknaden har starka implikationer for
prisbildningen pd de berdrda bolagens aktier och didrmed for aktiehandeln. Ett
uppkopserbjudande dr definitionsmaéssigt riktat till en stor krets aktiedgare med
varierande fOrmdga att bedoma erbjudandet. Det &r darfor angeldget att
erbjudanden, sa langt det &r mdjligt, priaglas av enkelhet och tydlighet. Mot detta
maste végas att det for budgivarens intresse av och forméga att fullfolja
erbjudandet kan vara av avgorande betydelse att vissa fOrutsittningar ar for
handen nér erbjudandet fullfoljs och att budgivaren darfor kan behdva forena sitt
erbjudande med fullféljandevillkor. Forsta stycket slar fast att sidana villkor, som
utgangspunkt, &r tillatna. Det kan exempelvis handla om villkor av innebdrd att en
viss anslutning uppnas i erbjudandet, att nddviandiga myndighetstillstind erhalls,
att inte ndgon annan offentliggor ett erbjudande att forvirva aktier i malbolaget pa
villkor som for Overlataren dr formanligare dn budgivarens erbjudande eller att
malbolaget inte vidtar ndgon sadan atgérd som avses 1 punkten I1.21.

Ett fullfoljandevillkor ska enligt andra stycket vara utformat sa att det objektivt
kan faststdllas om det har uppfyllts eller inte. Huruvida sa &r fallet far sdlunda inte
vara beroende av budgivarens subjektiva bedomning. Det bor efterstrdvas att det
ar mojligt for utomstaende att verifiera att villkoret &r eller inte ar uppfyllt. Ett
fullféljandevillkor far enligt andra meningen 1 stycket inte vara utformat si att
budgivaren sjdlv har ett avgorande inflytande 6ver dess uppfyllande. Det innebér
att budgivaren inte kan uppstélla villkor som 1 praktiken ger budgivaren mgjlighet
att fritt vélja om denne vill fullfélja erbjudandet eller inte. Sjélvfallet &r
budgivaren skyldig att verka for att uppstéllda villkor fullféljs, t.ex. att ansoka om
tillstdnd hos konkurrensmyndighet, om erbjudandet villkorats av sddant tillstdnd.

Budgivaren stiller ofta upp fullfoljandevillkor av innebord att denne ska ha rétt
att aterkalla erbjudandet om det sedan erbjudandet har offentliggjorts framkommer
sddan information om malbolaget som mer &n ovidsentligt avviker frdn vad
budgivaren i anledning av vad malbolaget har offentliggjort eller informerat
budgivaren om haft skil att forviinta sig. Aven ett sidant villkor méiste vara s
preciserat att det objektivt kan faststillas om det uppfylits eller inte.

Det finns typer av villkor dédr det inte gir att forlita sig enbart pd objektiva
kriterier utan ett visst inslag av subjektivitet i beddmningen méste accepteras. Ett
myndighetstillstdnd for vilket budgivaren gjort forbehdll kan vara forknippat med
sddana krav att endast budgivaren sjilv kan avgéra huruvida forutsdttningarna {for
att fullfélja erbjudandet kvarstdr. Detta giller t.ex. 1 friga om beslut fran
konkurrensmyndigheters sida. I tredje stycket gors dirfor ett undantag fran regeln i
andra stycket for just myndighetstillstdnd.

Budgivaren kan villkora erbjudandets fullféljande av att en kreditgivare

utbetalar krediten—A—ffdrde-siveketframearat-budohcaren-emelertid--det-talet



eropas= sttalla som Vlllkor for
fullfoljande. Dirigenom kan ett aberopande av—viltkeret—bli fOremal for
Vasenthghetsprovnlng av Aktlemarknadsnamnden enhgt punkten IL.5. Budglvaren

Vlllkor for kredltens utbetalnlng so nte tas in_som fullfol]andevﬂlkor for
I ndet. For att illkor inte ska komma 1 konflikt med kr. nkt

IL1 pa att budglvaren ska ha forvissat 51g om att ha ﬁnan51ella resurser att

tal ikerheter ska  Gverlimnas rforderlie  kreditdokumentati

undertecknas. Bristande uppfyllelse av sddana villkor far inte 14ggas till grund for
aterkallel rbjudandet ivaren bir siledes sjdlv risken for att

krediten inte utbetalas av aﬁﬁa%sz‘idana skil. Att budgivaren ska limna en
redogorelse for kreditvillkereneventuella kreditvillkor 1 pressmeddelandet om_
erbjudandet framgar av punkten IL 3

Av punkten IL.5 framgér att budgivaren med wissa-angivaaett visst angivet
undantag far é&terkalla ett erbjudande med héanvisning till ett uppstéllt

fullfoljandevillkor endast om den bristande uppfyllelsen av villkoret dr av
visentlig betydelse for budgivarens forvarv av malbolaget. Av femte stycket foljer
att detta ska anges 1 anslutning till uppstdllda fullf6ljandevillkor i
pressmeddelande respektlve eerudandehandhng Om en brlstande upg&llelse av

meddelat dlspens Ett fullf"oljandewllkor av mnebord att malbolagets styrelse
rekommenderar aktiedgarna att acceptera erbjudandet dr normalt inte att anse som
varande av visentlig betydelse for forvarvet av bolaget och far darfor normalt inte
uppstéllas. Detsamma giller ett villkor av_innebdrd att mélbolagets styrelse inte
drar tlllbaka en lamnad posmv rekommendatlon




Budgivarens bundenhet vid det limnade erbjudandet
I1.5 Budgivaren far inte dterkalla det limnade erbjudandet.

Trots vad som siigs i forsta stycket fir budgivaren aterkalla erbjudandet
om:

e+ budgivaren villkorat erbjudandets fullféljande av att denne uppnér en

viss anslutnlng i eerudandet—eHeH%Latt—belagsstmﬂman—l—budgwa%b&ageF

et; och det star

Kklart att V1llk0ret 1nte uppfyllts eller kan uppfyllas, eller

e budgivaren uppstillt annat villkor for erbjudandets fullféljande och
det star Kklart att detta villkor inte uppfyllts eller kan uppfyllas och detta ir
av visentlig betydelse for budgivarens forvirv av malbolaget.

Beslutar budgivaren med stod av andra stycket att dterkalla erbjudandet
ska detta omedelbart offentliggoras.

Kommentar
Reglerna bygger pa att budgivaren dr bunden av sitt erbjudande. Silunda slas 1
forsta stycket fast att budgivaren som huvudregel inte far aterkalla det lamnade
erbjudandet.

I andra stycket gors tvd undantag frén regeln om budgivarens bundenhet. De
utgédr fran att budgivaren uppstillt villkor {6r erbjudandets fullféljande. For det
forsta géller att, om budgivaren villkorat erbjudandet av att denne uppnar en viss

anslutning 1 erbjudandet—eHer—att—beolagsstimman—+budetvarbelaget—eller

mitbolagetfattarett—visst-beslut+-anledning-av—erbjudandet, s kan erbjudandet
aterkallas om det star klart att villkoret inte uppfyllts eller kan uppfyllas.

For det andra har en budgivare som uppstillt ndgot annat fullféljandevillkor — i
overensstimmelse med punkten 1.4 — ritt att dterkalla erbjudandet, om det star
klart att villkoret inte har uppfyllts eller kan uppfyllas. Ritten att aterkalla &r
emellertid 1 det fallet inte oinskridnkt. Budgivaren méste noga dvervidga om det
intraffade motiverar att erbjudandet aterkallas. Endast om den bristande
uppfyllelsen ar av vésentlig betydelse for budgivarens forviarv av malbolaget far
erbjudandet dterkallas. Vad som &r av vésentlig betydelse far avgoras med hinsyn
till villkorets art och omstdndigheterna i det enskilda fallet. Normalt torde det
dock forhalla sig sé att ju mer generellt villkoret dr utformat desto hogre krav fér
stéllas pa budgivaren att kunna visa att den bristande uppfyllelsen av villkoret &r
av vésentlig betydelse for forvarvet av malbolaget

Det ér inte ovanligt att en budgivare villkorar erbjudandets fullf6ljande av att
inte ndgon annan offentliggdr ett erbjudande att forvdrva aktier i mélbolaget pa
villkor som for Overldtaren &r forménligare @n budgivarens erbjudande.
Forekomsten av alternativa vederlag och dven i Ovrigt allt mer komplexa
vederlagskonstruktioner gor att det manga ganger dr svart att omedelbart avgora
huruvida ett erbjudande dr formanligare 4n ett annat. EttBristande uppfyllelse av
ett villkor av det aktuella slaget ger darfé+inte ndgon automatisk rétt att aterkalla
erbjudandet Situationen fér i stallet bedomas enhgt den s&s%aﬂm punkten—elsvas—




Det dr inte heller ovanligt att en budgivare villkorar erbjudandets fullfoljande
av_att bolagsstimman 1 budgivarbolaget eller malbolaget fattar visst beslut 1
anledning av erbjudandet. Huruvida bristande uppfyllelse av ett sddant villkor ger
ratt att aterkalla erbjudandet far ocksd bedomas enligt den andra punkten. Det kan
i vissa fall vara uppenbart att bristande uppfyllelse dr av vdsentlig betydelse for
budgivarens forvirv _av_malbolaget, t.ex. om bolagsstimmobeslutet i fraga
erfordras fOr utgivande av de aktier som ska utgdra vederlag i erbjudandet.

Vid tveksamhet om huruvida ett uppstéllt fullféljandevillkor kan &beropas for
att dterkalla ett erbjudande bor budgivaren vinda sig till Aktiemarknadsndmnden
for besked.

Aktiemarknadsndmnden kan ocksd ldmna dispens frdn kravet pa vésentlig
betydelse. Detta kan exempelvis under vissa omstdndigheter vara motiverat vid
s.k. forhandlade erbjudanden och erbjudanden som har karaktir av samgéende
mellan tva bolag. Det ankommer pa Aktiemarknadsndmnden att, 1 forvag eller
efterhand, ta stédllning till ndr omsténdigheterna &r sddana, att vasentlighetskravet
kan efterges utan att aktiedgarnas intressen dsidositts.

Av syftet med bestimmelsen foljer att budgivaren alltid aktivt ska striva efter
att genomfora erbjudandet. Ett sddant aktivt handlande fran budgivarens sida ar
sarskilt viktigt om ett dterkallande av erbjudandet skulle vara till nackdel for
malbolagets aktiedgare. Exempelvis fir det anses daligga en budgivare, som
villkorat sitt erbjudande av att ett visst myndighetstillstdnd erhills, att ge in eller
komplettera ansokan om sadant tillstdnd. Det kan dédremot inte krdvas av
budgivaren att denne vidtar atgérder som annat &n marginellt skulle fordyra
erbjudandets genomforande. Budgivaren &r aldrig skyldig att betala ett hdgre pris
for aktierna och inte heller att kdpa aktier pd marknaden for att uppfylla ett villkor
om viss anslutning till erbjudandet. Budgivaren ar inte heller skyldig att forldnga
acceptfristen for att mojliggéra uppfyllandet av ett villkor (se dock, angdende en
speciell situation, kommentaren till punkten I1.7).

Om budgivaren beslutar att aterkalla erbjudandet framgar av tredje stycket att
detta omedelbart ska offentliggoras.

Budgivarens skyldighet att upprdtta och offentliggora en erbjudandehandling
I1.6 Budgivaren ska inom sex veckor frin erbjudandet offentliggéra en
erbjudandehandling.

Intriffar det fore acceptfristens utging nigon hindelse, framkommer det
nagon ny omstindighet eller uppdagas det nagot sakfel eller nagot
forbiseende i erbjudandehandlingen, som kan piverka bedémningen av
erbjudandet, ska ett tilliigg till erbjudandehandlingen omedelbart
offentliggoras.

Budgivaren fiar uppritta en informationsbroschyr till komplettering av
erbjudandehandlingen. Bestiimmelser om innehéllet i erbjudandehandling
och informationsbroschyr finns i avsnitt V.

Kommentar

Budgivaren ska enligt forsta stycket inom sex veckor frdn erbjudandet
offentliggéra en erbjudandehandling. Offentliggérandet ska ske pa det sétt som
foljer av lagen (1991:980) om handel med finansiella instrument (LHF)
betriffande sddana erbjudandehandlingar som avses i 2 a kap. samma lag. Av 2 a
kap. 11 § LHF, som i sin tur hanvisar till 2 kap. 29-31 §§, foljer att budgivaren
kan offentliggora erbjudandehandlingen-exempebvis pa sin webbplats, varvid dock



de aktiedgare som begdr det har ritt att kostnadsfritt fA en papperskopia av
densamma. Vid offentliggdérandet ska dven punkten 1.4 tillimpas. Det innebir bl.a.
att erbjudandehandlingen ocksa ska sdndas till Marknadsplatsen och
Aktiemarknadsndmnden_samt till mélbolaget for att hallas tillgdnglig pd dess
webbplats.

Omstandigheterna 1 det enskilda fallet kan vara sadana, t.ex. vid ett
erbjudande dir vederlaget ska utgdras av nyemitterade aktier eller vid ett
erbjudande som berér dven utlindska marknader, att sexveckorsfristen inte kan
héllas. P4 begidran av budgivaren kan Aktiemarknadsndmnden 1 sddana fall medge
undantag.

Enligt andra stycket ska ett tilldgg till erbjudandehandlingen uppréttas om det
fore acceptfristens utgdng intraffar ndgon ny omstindighet eller uppdagas nagot
sakfel eller forbiseende i1 erbjudandehandlingen, som kan paverka bedomningen
av erbjudandet.

Enligt punkten IL.8 femte stycket foreligger rétt att aterkalla gjord accept inom
fem arbetsdagar frdn offentliggbrandet av ett tilligg. Det ligger i sakens natur att
upplysning em-dterkallelserittendirom ska ldmnas 1 tilldggserbjudandehandlingen.

For att underldtta informationsspridningen rorande ett offentligt
uppkopserbjudande och gora innehéllet 1 erbjudandet mera lattillgangligt kan
budgivaren enligt tredje stycket, som ett komplement till erbjudandehandlingen,
uppritta en mindre omfattande informationsbroschyr. Bestdmmelser om
informationsbroschyrens innehdll finns 1 punkten V.4. Med savil
erbjudandehandlingen som broschyren kan folja en blankett for accept av
erbjudandet.

Acceptfrist
I1.7 Tiden for accept av erbjudandet ska omfatta minst tre veckor och hogst
tio veckor. Tiden fiar inte boérja lopa forrin erbjudandehandlingen har
offentliggjorts. Av punkten IV.2 framgir att tiden for accept i vissa fall ska
omfatta minst fyra veckor.

Acceptfristen far forliingas om budgivaren forbehéllit sig ritten att gora
detta eller om utbetalning av vederlag till dem som redan har accepterat
erbjudandet inte fordrojs av forliingningen. Utbetalningen av vederlaget far
senareliggas endast om forbehill gjorts dirom—i—erbjudandehandlingen.
Acceptfristen fir inte forliingas om budgivaren tillkiinnagivit att forlingning
inte kommer att ske. Fristen far inte forliingas pa obestimd tid.

Den sammanlagda acceptfristen fir inte oOverstiga tre méinader. Om
fullféljandet av erbjudandet &r villkorat av myndighetstillstind far
acceptfristen i avvaktan pa sidant tillstind sammanlagt uppga till hogst nio
manader.

Trots vad som ovan sigs i-tredje-styeket-far acceptfristen forlingas utan
begrinsning efter det att budgivaren fullfoljt erbjudandet.

Kommentar
Acceptfristen i erbjudandet ska enligt forsta stycket vara minst tre_(eller, vid
erbjudanden som omfattas av avsnitt IV, fyra) veckor och hdgst tio veckor. Den
fir inte borja 16pa forrdn erbjudandehandlingen har offentliggjorts. Bestimmelsen
anger inte nagon senaste tidpunkt vid vilken fristen méste borja 16pa. I linje med
bl.a. den 1 reglernas inledning angivna principen att ett erbjudande inte far hindra
bolaget fran att bedriva sin verksamhet under langre tid &n vad som ar skéligt bor



fristen normalt borja l0pa 1 nidra anslutning till erbjudandehandlingens
offentliggdrande, men omstandigheterna kan i ett enskilt fall vara sddana att det &r
motiverat att 1ata fristen borja 16pa forst vid en senare tidpunkt.

Vid bestdimmande av_acceptfristens ldngd ska budgivaren beakta de
fullféljandevillkor m talls for erbjudandet taller ivaren

exempelvis ett fullféljandevillkor avseende myndighetstillstind, maste
tfristen atminstone vara sia lang att det finns en rimlig mojlighet att

erforderliga tillstdnd erhalls i sddan tid att erbjudandet kan fullf6ljas i anslutning
till offentliggdrandet av utfallet efter den initiala a tfristens utgdng. I fraga om

fullféljandevillkor som avser tillstind av_konkurrensmyndighet, far den initiala
tfristen tdmmas utan beaktande a n_{fordrojnin m kommer om

myndigheten skulle inleda en sdrskild undersokning eller ett motsvarande
fordjupat granskningsforfaran k. fas 2-undersdknin m_framgar a

kommentaren till punkten II.5 ir budgivaren inte skyldig att férlinga acceptfristen
for att mojliggdra fyllandet av_ett fullfoljandevillkor. Om ivaren har

anledning att med avseende pa ett erforderligt tillstind pédrdkna en skyndsam
handldgening av en konkurrensmyndighet och darfor tdmmer en Kortare initial

acceptfrist an myndighetens ldngsta handldggningstid i fas 1, men beslutet likval
taller si k saken annorlunda. Budgivaren far di an kyldi

forlanga acceptfristen till dess att beslutet fattats 1 fas 1.

Av andra stycket framgar att acceptfristen fir forlingas om budgivaren
forbehallit sig ritten att gora detta eller om utbetalningen av vederlag till dem som
redan har accepterat erbjudandet inte fordrdjs av forlingningen. Fristen far dock

inte, annat dn med Aktiemarknadsnimndens medgivande, f{orldingas om
budgivaren har tillkdnnagivit att forlangning inte kommer att ske. Fristen fir inte

forlangas pa obestamd t1d I andra stgcket foreskrlvs ocksa att utbetalnlng av

och erb]udandehandhngen
I linje med bland annat den i reglernas inledning angivna principen att ett

erbjudande inte far hindra bolaget fran att bedriva sin verksamhet under langre tid
an vad som dr skéligt foreskrivs 1 tredje stycket att den sammanlagda acceptfristen
inte far vara langre &n tre manader. Om fullféljandet av erbjudandet ar villkorat av
myndighetstillstdind fir emellertid acceptfristen 1 avvaktan pad sadant tillstand
sammanlagt uppgé till hogst nio manader. P4 begiran av budgivaren kan
Aktiemarknadsndmnden medge undantag fran tidsfristerna (jfr punkten 1.2).

Av fidrde stycket framgar att bestimmelsen inte hindrar budgivaren fran att
forldnga acceptfristen sedan budgivaren meddelat att erbjudandet fullfoljs, da en
sadan forlingning kan ses som en service till aktieAgarna.

Aktiedigarnas bundenhet vid gjord accept av erbjudandet
II.8 En aktieigare som har accepterat erbjudandet fir inte aterkalla sin
accept i andra fall in som anges i denna punkt.

Om budgivaren som en forutsittning for att fullfolja erbjudandet har
uppstillt villkor, som denne forbehallit sig ritten att disponera Gver, har
aktiedigare ritt att terkalla gjord accept till dess budgivaren offentliggor att
samtliga villkor av siadant slag har uppfyllts eller, om sadant
offentliggorande inte sker, till den tidpunkt som enligt erbjudandet giller
som sista tidpunkt for accept. Kvarstar villkor enligt forsta meningen vid en



forlingning av erbjudandet, giller ritten att aterkalla gjord accept pa
motsvarande séitt under forléingningen.

Om den sammanlagda acceptfristen efter forlingning ar lingre in tio
veckor, har aktieigare som accepterat erbjudandet ritt att fran och med elfte
veckan éiterkalla gjord accept.

Om ett erbjudande med vederlag i form av aktier eller aktierelaterade
virdepapper utgivna av budgivaren har provats av konkurrensmyndighet
och myndighetens tillstind innehéller krav pa en visentlig forindring av
maélbolagets eller budgivarens verksamhet, har aktieligare ritt att iterkalla
gjord accept. Budgivaren ska offentliggora att dterkallelseriitt foreligger och
under vilken tidsperiod aterkallelse far ske. Tiden for dterkallande far inte
vara kortare in en vecka fran offentliggérandet.

Aktiedigare har ritt att dterkalla gjord accept inom fem arbetsdagar fran
offentliggorande av en tilliggserbjudandehandling enligt punkten I1.6 andra
stycket.

Kommentar

En aktiedgare som accepterat erbjudandet dr som utgadngspunkt bunden av sin
handling. Detta giéller alltid om erbjudandet inte innehéller ndgot villkor som
budgivaren forbehdllit sig ritten att disponera Over, dvs. att helt eller delvis
franfalla—eHer—{6rdndra. Har ddremot budgivaren uppstéllt villkor som denne
forbehéllit sig rétten att disponera over bor aktiedgarna fa dterkalla sin accept, se
forsta och andra styckena. Ett exempel pa ett sddant villkor &r, att erbjudandet
géller under forutséttning att budgivaren dérigenom uppnér en dgarandel om mer
an 90 procent av aktierna i malbolaget, men att budgivaren forbehaller sig rétten
att fullfolja erbjudandet dven vid mindre anslutning. I punkten I1.4 anges att ett
erbjudandes fullf6ljande far villkoras av att budgivaren pd for denne acceptabla
villkor erhéller nddvéindiga myndighetstillstdnd. Det forhédllandet att ett sddant
villkor innehdller ett subjektivt moment innebir inte att budgivaren anses ha
forbehéllit sig réitten att disponera dver villkoret.

For att det inte ska rada nédgra oklarheter i friga om bundenheten av en gjord
accept ska budgivaren, om villkor av nu aktuellt slag uppstillts, 1
erbjudandehandlingen tydligt ange under vilka forutsittningar aktiedgare fér
aterkalla gjord accept, jfr Bilaga.

En accept far normalt aterkallas fram till den tidpunkt som i erbjudandet
angetts som sista tidpunkt for accept. I vissa fall bortfaller dock rétten till
aterkallelse fore denna sista accepttidpunkt, i andra fall géller den dven efter denna
tidpunkt. Om budgivarens villkor uppfyllts redan innan acceptfristen gatt ut och
budgivaren offentliggjort att si skett, dr det inte rimligt att en aktiedigare &ven
dérefter ska kunna &terkalla sin accept. Andra stycket har utformats i1 enlighet
hiarmed. For tydlighets skull bor framhallas att en aktiedgares ritt att dterkalla sin
accept inte upphdr endast pd grund av att budgivaren under acceptfristen
offentliggdr att denne franfaller-eHerfordndrar ett uppstillt villkor.

Rétten att aterkalla gjord accept kvarstar dven efter den i1 erbjudandet angivna
sista accepttidpunkten, om budgivarens villkor och forbehéllet att disponera dver
villkoret ska gilla ocksa under en forldngning av acceptfristen.

Bestdmmelsen hindrar inte att budgivaren i erbjudandet ger aktiedgarna rétt att
aterkalla gjord accept dven 1 andra dn de angivna fallen.

Acceptfristen far enligt punkten IL.7 inte vara lingre dn tio veckor men fér
forlangas om budgivaren forbehéllit sig ritten att gora detta eller om utbetalningen



av vederlag till dem som redan accepterat erbjudandet inte fordrdjs av
forlangningen. Av fredje stycket foljer att en forlangning som resulterar 1 att den
sammanlagda acceptfristen blir ldngre dn tio veckor, &r tilliten endast om de
aktiedgare som redan har accepterat erbjudandet eller kommer att acceptera
erbjudandet under forldngningen ges ritt att frdn ingdngen av den elfte veckan
aterkalla gjord accept. Bestimmelsen ska inte tillimpas om budgivaren fullfoljt
erbjudandet (forklarat budet ovillkorat) och i samband didrmed forlanger
acceptfristen_eller om erbjudandet var ovillkorat redan nér det 1dmnades.

Det forekommer att en konkurrensmyndighet i samband med ett offentligt
erbjudande kriver ataganden rorande avyttring av viss verksamhet eller liknande
for att medge tillstand till forvirvet. Om ett sddant krav dr si langtgdende att ett
uppfyllande av kravet skulle innebéra en visentlig fordndring av mélbolagets eller
budgivarens verksamhet, men budgivaren dndéd onskar fullfolja erbjudandet, &r det
1 friga om aktieerbjudanden rimligt att de aktiedgare som accepterat erbjudandet
ges mojlighet att omprdva sitt stillningstagande. En regel av denna innebdrd
uppstills 1 fjarde stycket. Vid tveksamhet om myndighetens krav kan anses
innebdra ett krav pd visentlig fOrdndring av  verksamheten bor
Aktiemarknadsndmnden tillfrdgas. Budgivaren ska offentliggdra att
aterkallelseratt foreligger och under vilken tid, minst en vecka rdknat frin
offentliggdrandet, som dterkallelse fir ske. Detta géller 4ven om tiden for accept
av erbjudandet skulle ha 16pt ut.

Av femte stycket framgar att dterkallelserétt foreligger inom fem arbetsdagar
fran offentliggérandet av ett tilldgg till erbjudandehandlingen enligt punkten 11.6
andra stycket. Regeln har sin motsvarighet 1 2 kap. 34 § LHF, till vilken hinvisas 1
2 akap. 11 § samma lag.

Revidering av ett ldmnat erbjudande
I1.9 Budgivaren far dndra villkor i ett framlagt erbjudande, om erbjudandet
dirigenom blir mer forméinligt for aktieigarna och det efter indringen
aterstar minst tva veckor av acceptfristen.

Forsta stycket hindrar inte att budgivaren, efter forbehdll dirom i
erbjudandet, justerar vederlagets virde med hinsyn till utdelning eller
annan virdedverforing som mélbolaget genomfor under erbjudandetiden.

Kommentar

Villkoren 1 ett 1dmnat erbjudande kan av flera skél behdva éndras. En dndring kan
exempelvis bli nodvindig pd grund av att budgivaren gjort en eller flera
sidoaffdrer till hogre pris dn vederlaget 1 erbjudandet. Erbjudandet maste da
anpassas till sidoaffdrerna (jfr punkten II.14 forsta stycket). Det kan ocksd handla
om att budgivaren 1 ett erbjudande dir vederlaget utgérs av aktier 1
budgivarbolaget, genomfor sidoaffdrer mot kontant betalning 1 sddan utstrickning
att ett kontantalternativ maste inkluderas i erbjudandet (jfr punkten II.14 fjarde

stycket). Ema{ma%%empekaﬁ%emffﬁ%hgkefbjﬁdaﬁd%mas{%emvm&d{&s—%%

fu&f‘eljandevﬂ-HeeHﬂas{%tas—beﬁ—En budglvare kan glvetws ocksa pa fr1v1lhg

grund Onska éndra villkoren.

Villkorsandringar dr_enligt forsta stycket tilldtna, under fOrutséttning dels att
erbjudandet genom dndringarna blir férménligare for aktiedgarna, dels att det efter
andringen d&terstir minst tvd veckors acceptfrist. Beddmningen av huruvida
erbjudandet genom en dndring blir forméanligare for aktiedgarna ska goras villkor




for villkor. Det dr exempelvis tillatet att hdja ett kontanterbjudande eller att hdja
kontantandelen 1 ett erbjudande som bestir av en kombination av aktier och
kontanter. Det dr ddremot inte tillatet att minska aktieandelen och samtidigt hdja
kontantandelen. Vad som 1 det enskilda fallet r en tilliten &@ndring ankommer 1
sista hand pd Aktiemarknadsndmnden att avgora.

Bestammelsen hindrartriffar inte_den situationen att budgivaren redan i de
ursprungliga erbjudandevillkoren foreskriver att ett visst vederlagsalternativ
bortfaller efter viss tid och alltsé inte finns tillgédngligt under hela acceptfristen. Av
grunderna for punkterna II.7 respektive IV.2 foljer att acceptfristen for samtliga

vederlagsalternativ mdste vara minst tre veeker—eler—om-det-drfriga-ett-sadant

erbjudandesom-avsesipunkten PV-1Aminsteller, vid erbjudanden som omfattas av
avsnitt IV, fyra veckor. Bestimmelsen hindrar—gtvetvistriffar inte heller den

situationen att budgivaren, i enlighet med forbehdll ddarom, frinfaller eller mildrar
ett eller flera uppstéllda fullfdljandevillkor, t.ex. sd att ett villkor av innebord att
erbjudandet fullf6ljs endast under forutsittning att budgivaren blir dgare till mer
an 90 procent av aktierna i malbolaget dndras till mer dn 50 procent av aktierna.

Kravet pa att det efter dndringen ska aterstd minst tvd veckors acceptfrist
medfor att erbjudandet inte far dndras under acceptfristens tvé sista veckor, om
inte budgivaren i samband med dndringen av erbjudandet och med beaktande av
vad som sdgs 1 punkten II.7 forldnger acceptfristen. Tvaveckorsfristen ska rdknas
fran tidpunkten for offentliggdrande av dndringen.

Bestammelser om malbolagsstyrelsens skyldighet att yttra sig dven Gver ett
reviderat erbjudande finns i punkten I1.49:19 sista stycket.

Av andra stycket framgar att en budgivare i1 erbjudandet kan forbehdlla sig
ritten att justera vederlagets vdrde med hédnsyn till utdelning eller annan
virdedverforing som malbolaget genomfor inom budperioden. En sddan justering
star inte 1 strid med likabehandlingsprincipen sddan den kommer till uttryck i bl.a.
reglerna om foraffarer. Det mdter inte ndgra hinder att budgivaren forbehdller sig
ritt att, om denne sa vill, i stillet dberopa virdedverforingen for att dterkalla
erbjudandet. Det bor emellertid noteras att mojligheten att aterkalla erbjudandet pa
den grunden, forutsitter att det intrdffade ar av visentlig betydelse for budgivarens
forviarv av mélbolaget (jfr punkten IL.5).

Budgivarens skyldighet att behandla alla innehavare av aktier med identiska
villkor lika

II.10 Budgivaren ska erbjuda alla innehavare av aktier med identiska
villkor ett identiskt vederlag per aktie. Foreligger sirskilda skil med
avseende pa vissa aktiedgare, kan dock vederlag i annan form, men med
samma virde erbjudas dem.

Kommentar

En grundldggande princip ar att aktiedgare 1 madlbolaget ska behandlas lika.
Principen kommer bl.a. till uttryck i1 forevarande bestimmelse om att alla
innehavare av aktier med identiska villkor ska erbjudas ett till sdvdl form som
virde identiskt vederlag per aktie. Uttrycket identiska villkor hanfor sig primért
till de ekonomiska och inflytandemaissiga réttigheter som aktien har enligt lag och
bolagsordning. Det handlar typiskt sett om ritten till utdelning och rétten att med
ett visst rostvirde deltagadelta 1 bolagsstimmans beslutsfattande.



Vederlaget utgors vanligen av aktier 1 budgivarbolaget, av kontanter eller av en
kombination av aktier och kontanter. Aven annan egendom kan emellertid tjéina
som vederlag.

Bestammelsen hindrar inte att budgivaren erbjuder aktiedgarna att vdlja mellan
flera vederlagsalternativ, exempelvis aktier och kontanter, och inte heller att dessa
vederlag har olika virde. Det dr ocksa tillatet att foreskriva att ett eller flera
vederlagsalternativ bortfaller efter viss tid. Av grunderna for punkterna II.7 och
IV.2 foljer emellertid att samtliga vederlagsalternativ maéste finnas tillgingliga
under minst tre—veeker eller, vid erbjudanden som omfattas av avsnitt IV, fyra
veckor.

Vid kombinerade vederlag, exempelvis aktier och kontanter, kan aktiedgarna
ges mojlighet att vilja att Gverlata en storre andel av sina aktier i malbolaget mot
exempelvis kontanter eller aktier, forutsatt att valet kan matchas med andra
aktiedgares val, sd lainge denna mojlighet star 6ppen for alla.

Fran regeln att alla innehavare av aktier med identiska villkor ska erbjudas ett
till sdvdl form som virde identiskt vederlag per aktie fir vndantagavsteg goras 1
sarskilda fall. Ett exempel péd det &r att vissa aktiedgare av legala eller liknande
skil inte kan ta emot vederlag 1 den form, som budgivaren avser att erbjuda 6vriga
aktiedigare. Aven tungt vigande praktiska skil kan motivera undantagavsteg fran
huvudregeln. Det kan exempelvis vid erbjudanden avseende bolag med ett mycket
stort antal aktiedgare vara befogat att erbjuda kontant erséttning for smérre
aktieposter, trots att vederlag 1 annan form utgér 1 6vriga fall, allt forutsatt att en
sddan kontant ersittning vid tidpunkten for erbjudandets ldmnande inte avviker
frdn vérdet av det vederlag som erbjuds Ovriga aktiedgare. Det dr ddremot inte
forenligt med likabehandlingsprincipen att utforma erbjudandet sd att samtliga
aktiedgare erbjuds kontant vederlag for ett visst antal aktier.

Bestdmmelsen hindrar i princip inte en vederlagsstruktur dir aktieigare med
stora innehav erhaller vederlaget 1 utlindsk valuta, exempelvis euro, medan
vederlaget till aktiedgare med begridnsade innehav med automatik omvandlas till
svenska kronor till en viaxelkurs som géller 1 nira anslutning till redovisningen av
vederlaget. Forfarandet méste emellertid 1 det fallet ordnas sa att de aktiedgare
som erhaller vederlaget 1 svenska kronor, pd den eller de dagar budgivaren stiller
beloppet till den betalningsformedlande bankens forfogande for utbetalning, far
lika stora vederlag uttryckt 1 motvirdet av den andra valutan som de aktiedgare
vilka erhéller vederlaget i den valutan.

Att alla innehavare av aktier med identiska villkor ska erbjudas ett till savél
form som vérde identiskt vederlag per aktie innebdr ocksa att budgivaren &r
forhindrad att inom ramen for erbjudandet erbjuda viss eller vissa aktiedgare
exempelvis att forvirva aktier 1 budgivarbolaget eller i annat bolag eller att
forviarva annan tillgdng. Inom ramen for erbjudandet dr sddana arrangemang inte
tilldtna, oberoende av prestationernas vérde. En annan situation &r att en eller flera
aktiedgare 1 madlbolaget deltar 1 erbjudandet i1 egenskap av deldgare 1
budgivarbolaget. Det kan exempelvis handla om att ndgra storre dgare i
malbolaget samverkar med ett s.k. private equity-bolag och genom ett gemensamt
dgt, for andamalet tillskapat, budgivarbolag lamnar ett erbjudande om forvirv av
aktierna 1 malbolaget. Huruvida ett sddant fOrfarande &r f{Orenligt med
likabehandlingsprincipen  far avgéras fran fall till fall genom en
helhetsbedomning, dar huvudfragan ar huruvida parterna 1
budgivarbolaget/konsortiet de facto dr budgivare eller sdrbehandlade aktiedgare i
malbolaget. Omsténdigheter att beakta vid en sddan beddmning kan vara hur



manga aktiedgare som kontaktats rorande deldgarskap i budgivarbolaget, vilken
typ av aktiedgare det handlar om, pd vems initiativ och nir diskussionerna om
samverkan startade, pa vilket sétt aktiedgaren 1 frdga bidragit till finansiering av
budgivarbolaget samt vilka villkor som giller for deldgande i1 och uttrdde ur
budgivarbolaget. Det kan inte anses forenligt med regelverket att en aktiedigare
agerar som budgivare genom att deltagadelta i budgivarbolaget men samtidigt
kvarstdr med hela eller delar av sitt aktieinnehav i mélbolaget och siledes ocksa
omfattas av erbjudandet. Detta hindrar dock inte att medlemmarna 1 ett
budkonsortium verkstéller tillskjutandet av sina aktier till ett gemensamt
budgivarbolag forst sedan det konstaterats att erbjudandet kommer att fullfdljas.
Se dven kommentaren till punkten II.13 fjdrde stycket.

I kommentaren till punkten 1.1 omtalas vissa sdrskilda problem som kan
uppstd, om det finns utlindska dgare i malbolaget.

Behandling av innehavare av aktier med icke identiska villkor
II.11 Finns det i malbolaget aktier av olika slag ska vederlag av samma form
erbjudas for aktier av samtliga slag.

Omfattar erbjudandet aktier av olika slag som skiljer sig it i fraga om
aktiernas ekonomiska ritt far skillnaden i friga om vederlagets virde inte
vara oskiilig.

Omfattar erbjudandet aktier av olika slag som skiljer sig 4t endast i fraga
om aktiernas rostvirde och handlas inte aktier av samtliga slag pa
Marknadsplatsen ska vederlagets virde vara lika for alla aktier.

Omfattar erbjudandet aktier av olika slag som skiljer sig 4t endast i fraga
om aktiernas rostvirde och handlas aktier av samtliga slag péa
Marknadsplatsen ir grundprincipen att vederlagets virde ska vara lika for
alla aktier. Med Aktiemarknadsnimndens medgivande kan budgivaren for
aktier av respektive slag erbjuda ett pris motsvarande handelskurs och
dirutover erbjuda en premie som éir procentuellt lika stor pd respektive
kurs. Aktiemarknadsnimnden kan medge en sidan vederlagsstruktur endast
om:

o likviditeten i de berorda aktieslagen ar tillricklig for att ge en
rittvisande prisbild,

o+ kursskillnaden inte éir endast tillfillig och

o Kkursskillnaden inte dr hinforlig till endast en eller ett fital kopares
efterfragan.

Kommentar

Om det 1 malbolaget finns aktier av olika slag, framgar av forsta stycket att samma
form av vederlag ska erbjudas for aktier av samtliga slag. Det innebér exempelvis
att en budgivare inte kan erbjuda aktier 1 budgivarbolaget till innehavare av ett
visst aktieslag och kontanter till innehavare av ett annat aktieslag.

Att vederlag av samma form ska erbjudas for aktier av samtliga slag hindrar
inte att en budgivare erbjuder aktier med hogt rostvirde 1 budgivarbolaget som
vederlag for aktier med hogt rostviarde 1 malbolaget och erbjuder vederlagsaktier
med ligre rostvirde for aktier med ldgre rostvirde 1 mélbolaget.

I andra—fjiirde styckena regleras fragan om vederlagets virde. Om erbjudandet
avser aktier av olika slag med olika ekonomisk rétt i bolaget (exempelvis stam-
och preferensaktier) kan budgivaren erbjuda innehavarna av respektive aktieslag
vederlag som skiljer sig at i frdga om vérde. En skillnad i friga om vederlagets



véirde skulle kunna aktualiseras exempelvis om ndgot av aktieslagen avser aktier
med ingen eller begransad ratt till andel 1 bolagets vardetillvaxt. Skillnaden 1 fréga
om det erbjudna vederlagets virde far dock inte vara oskalig.

For det fall skillnaden mellan aktieslagen dr hénforlig endast till aktiernas
rostvirde (exempelvis A- respektive B-aktier) gors en skillnad mellan & ena sidan
det, 1 praktiken vanligaste, fallet att aktier av endast ett aktieslag handlas péd
Marknadsplatsen och & andra sidan det fallet att aktier av bada slag dr upptagna till
sadan handel.

Om aktier av endast ett slag handlas pa Marknadsplatsen &r regeln att vederlag
av samma viarde ska erbjudas for aktier av samtliga slag. Om exempelvis B- men
inte A-aktien handlas, ska vederlag av samma vérde erbjudas for sdvdl A- som
B-aktier.

Om aktier av samtliga slag handlas pd Marknadsplatsen &r grundprincipen att
budgivaren ska erbjuda vederlag av samma virde for aktier av samtliga slag.
Budgivaren kan emellertid ocksd, om handelskursen &r olika pa aktier av
respektive slag, hos Aktiemarknadsndmnden hemstilla att fa erbjuda vederlag av
olika védrde for aktierna ifrdga. Av fjirde stycket framgir att
Aktiemarknadsndmnden fir medge en sddan hemstéllan endast nér tre angivna
forutséttningar dr uppfyllda. Den forsta forutsidttningen ror likviditeten 1 de
berorda aktieslagen. Likviditeten behdver inte vara densamma i1 de berdrda
aktieslagen men maéste vara tillrdcklig for att ge en réttvisande prisbild. Den andra
forutsittningen relaterar till stabiliteten 1 kursskillnaden. Den tredje och sista
forutséttningen dr att kursskillnaden inte dr hinforlig endast till en eller ett fatal
kopares forvirv av aktier av visst slag.

Aktiemarknadsndmnden kan ocksa med stod i punkten 1.2 medge att vederlag
av olika vérde erbjuds for de olika aktieslagen 1 andra fall. Med hénsyn till regelns
utformning far det emellertid forutséttas att sa sker endast under mycket speciella
forhallanden, dar ndmnden vid en helhetsbedomning kommer till slutsatsen att en
sadan vederlagsstruktur skulle ligga 1 samtliga aktiedgares intresse och inte kunna
rubba fortroendet for regelverket.

Behandling av innehavare av andra aktierelaterade overldtbara virdepapper dn
aktier

I1.12 Omfattar erbjudandet &4ven andra av malbolaget utgivna
aktierelaterade dverlitbara virdepapper in aktier, ska vederlaget for dessa
virdepapper vara skiiligt.

Budgivaren fir limna innehavare av aktierelaterade oéverlitbara
virdepapper, utgivna inom ramen for ett incitamentsprogram i mailbolaget,
utanfor erbjudandet forutsatt att innehavarna pi annat sitt ges en skilig
behandling.

Budgivaren fir, i andra fall in som avses i andra stycket, limna
innehavare av viss typ av aktierelaterade overlatbara virdepapper utgivna
av mailbolaget utanfor erbjudandet endast om det kan antas att
prissédttningen av dessa virdepapper inte skulle kunna visentligt paverkas av
att noteringen av de aktier eller andra virdepapper som omfattas av
erbjudandet upphorde.

Om ett erbjudande omfattar bide aktier och képoptioner avseende sidana
aktier som omfattas av erbjudandet, fir vederlaget for kopoptionerna och
aktierna tillsammans inte vara storre in vederlaget for motsvarande aktier
som kopoptionerna inte avser.



Kommentar

I forsta stycket behandlas det fallet att erbjudandet omfattar &ven andra av
malbolaget utgivna, aktierelaterade dverlatbara; vardepapper an aktier, exempelvis
konvertibler eller teckningsoptioner (jfr &ven kommentaren till punkten L.1).

Vederlaget for andra_aktierelaterade dverlitbara vardepapper som omfattas av
erbjudandet ska vara skaligt, dvs. varken for lagt eller for hogt. Som utgangspunkt
bor vid skidlighetsbedomningen hiansyn tas till det erbjudna vederlaget for aktierna,
villkoren for berérda viardepapper och dessas marknadsvédrde samt andra relevanta
omstindigheter. Kravet pa hiansynstagande till det erbjudna vederlaget for aktierna
ar 1 forsta hand en skyddsregel for innehavarna av dessa vérdepapper — priset féar
inte vara for lagt. Kravet fungerar emellertid ocksd som en skyddsregel for
aktiedgarna, om virdepapperen i frdga representerar en potentiellt betydande andel
av aktierna eller rosterna. Ar virdepapperen didremot utgivna i si begrinsad
omfattning att det vederlag som erbjuds for viardepapperen inte kan antas paverka
prissittningen av aktierna 1 budet, vilket ofta ar fallet om viardepapperen emitterats
till anstillda, finns normalt inte anledning att beakta det for aktierna erbjudna
vederlaget pd annat sétt an som en omstidndighet av betydelse for faststidllande av
vad som minst maste erbjudas for vardepapperen.

Av det allménna kravet pa likabehandling av aktiedgarna i malbolaget foljer att
budgivaren, for det fall vissa innehavare av andra viardepapper ocksa ér aktiedgare,
inte far prissitta vardepapperen pa ett sddant sitt att en del av priset i realiteten ar
hénforligt till aktierna.

A\’Laﬁdeen ersittning f“or utelopande tecknlngsoptloner eller konvembler i

omedelbart fore erbjudandet, dvs. med fulla terstdende tidsvdardet och utan
aktande av_mojligheten att tecknin tionerna eller konverteringsritten i ett

senare skede kan fOrlora sitt virde genom tidigareliggning av sista dag for
kning eller konvertering, t.ex. till foljd av pakallelse av tvangsinldosen

I _andra stycket foreskrivs att aktierelaterade Overldtbara virdepapper som

toivits inom ramen for ett incitamentsprogram i maéalbolaget fir lamnas utanfor

erbjudandet. Innehavarna av sddana viardepapper maste i sddant fall i stéllet ges en
kali handling utanfor erbjudandet, t.ex. i form av kontant rlag eller

deltagande i ett incitamentsprogram hos budgivaren (se, angdende vissa fall av

rbjudanden till medarbetare 1 malbolaget, kommentaren till nkten 1I.1

Budgivaren ska ge offentlighet & de huvudsakliga villkor som faststélls for
kompensationen till innehavarna m_ virdepapperen innehas a tt heldgt

dotterbolag till médlbolaget, fir dessa lamnas utanfor erbjudandet utan vederlag.

Av_tredje stycket framgér att ett erbjudande alltid maste omfatta sddana av
malbolaget utgivna, noterade eller onoterade, dverlatbara virdepapper som é&r-
&verlitbara—och relaterade till en annan typ av vérdepapper, om prlssattmngen av
de forstndmnda visentligt paverkas av de senares prisbildning. Pédverkan pé priset
uppkommer normalt om noteringen av de aktier och eventuellt andra virdepapper
som erbjudandet primirt avsetts omfatta, skulle komma att upphora. Erbjudandet
maste alltsd omfatta t.ex. vardepapper som kan konverteras till eller berittiga till
nyteckning av sddana aktier, vilkas notering kan komma att upphdra genom
erbjudandet. Detsamma giller virdepapper ddr rdntan eller dterbetalningen knyts
till bolagets aktlekurs eller 11knande

forvirva utelopande tecknlngsoptloner 1 malbolaget om dessas varde ar forsumbart



eller ndst intill forsumbart och det inte heller av andra skil kan antas strida mot
god sed pd aktiemarknaden att ldmna optionsinnehavarna utan ett erbjudande.
Budgivaren ska ddremot normalt erbjuda sig att férvirva utelopande konvertibler i
malbolaget, dven om konverteringsrittens vérde dr forsumbart eller ndst intill
forsumbart. Skuldebrevet i sig kan nidmligen ha ett vérde. Beroende pé
omstdndigheterna i1 det enskilda fallet kan Aktiemarknadsndmnden dock meddela
dispens frdn denna skyldighet.

I trediefidrde stycket slés fast att budgivarens sammanlagda vederlag for en
aktie och en utelopande kdpoption avseende aktien i friga inte far dverstiga vad
som betalas for andra aktier av samma slag och som inte utgor underliggande
tillgang till kopoptionen. Det far anses vara aktiedgarens sak att befria sin aktie
frdn hinder att kunna acceptera erbjudandet. En utfardad kopoption &r ett sadant
hinder, som innebér att aktiedgaren mdste bli kvitt optionsforbindelsen for att
kunna acceptera erbjudandet avseende aktien, utan att begd kontraktsbrott. Om
budgivaren, for aktiedgarens rdkning, eliminerar detta hinder genom att rikta
erbjudandet ocksa till képoptionsinnehavarna, ska kostnaden for detta — vad som
erbjuds for kopoptionerna — biras av aktieigaren genom att ett i motsvarande man
lagre pris erbjuds for dennes aktier.

Forviry fore erbjudandet

I1.13 Om budgivaren inom Kortare tid #n sex minader innan ett erbjudande
offentliggjorts har forvirvat aktier i malbolaget pa annat sitt in genom ett
tidigare offentligt erbjudande (foraffir), far villkoren i erbjudandet inte vara
mindre forménliga éin villkoren i foraffiren. Om det i malbolaget finns aktier
av olika slag, ska punkten IL.11 tillimpas i friga om vederlaget i
erbjudandet.

Trots vad som sigs i forsta stycket far budgivaren vid bestimmande av
villkoren i erbjudandet beakta en mycket visentlig och inte endast tillfillig
nedging i friga om kursen pi maélbolagets aktier, vilken intriffat mellan
foraffiren och erbjudandets offentliggorande. Om budgivaren i foraffiren
erlagt en premie i forhillande till kursen pi mélbolagets aktier ska dock en
procentuellt sett lika stor premie liimnas i erbjudandet.

Om nigon annan in budgivaren under den tid som avses i forsta stycket
offentliggor ett erbjudande att forvirva aktier i malbolaget pa villkor som
for overlitaren ir mindre forménliga #n villkoren i foraffiren, ar
budgivaren vid utformningen av sitt erbjudande inte lingre bunden av
foraffiren.

Om budgivaren inom den tid som avses i forsta stycket, mot kontant
vederlag och pd annat siitt in genom ett tidigare offentligt erbjudande
avseende samtliga aktier i malbolaget, har forvirvat mer én tio procent av
samtliga aktier i méilbolaget, ska erbjudandet innehélla ett
vederlagsalternativ som innebir att aktieigarna har ritt att fi kontant
betalning.

Om budgivaren inom den tid som avses i forsta stycket, mot vederlag i
form av aktier eller andra virdepapper och pi annat siitt in genom ett
tidigare offentligt erbjudande avseende samtliga aktier i malbolaget, har
forvirvat mer én tio procent av samtliga aktier i malbolaget, ska erbjudandet
innehilla motsvarande vederlagsalternativ.



Vid tilliimpning av denna punkt, ska foraffirer som gjorts av nagon som
enligt punkten L3, vid tidpunkten for foraffiren, var nérstiende till
budgivaren jamstillas med foraffirer som gjorts av budgivaren.

Kommentar

Principen att mélbolagets aktiedgare ska ges en likvirdig behandling medfor att
villkoren 1 ett erbjudande i1 vissa fall maste anpassas till villkoren i andra
aktieforviarv som budgivaren gjort. Ett erbjudande som offentliggors efter ett
aktieforvérv, ska salunda enligt forsta stycket vara minst lika forménligt for dem
till vilka erbjudandet riktas, som det tidigare forvarvet (“foraffaren”), om det
forflutit kortare tid 4n sex manader mellan foraffiren och erbjudandet.

Kravet pa anpassning innebdr, att en jamforelse maste géras mellan villkoren 1
foraffdaren och villkoren i erbjudandet. Jamforelsen ska avse vérdet pa det l1imnade
respektive erbjudna vederlaget, varvid det 1 foraffaren ldmnade vederlaget normalt
ska vérderas efter forhdllandena vid avtalstidpunkten 1 foraffaren. Det innebér bl.a.
att om vederlaget 1 foraffaren helt eller delvis bestar av aktier och aktierna stigit 1
virde, sd ska denna kursuppging inte beaktas utan erbjudandet goras till ett
vederlag som minst motsvarar kursen pa vederlagsaktierna vid avtalstidpunkten 1
foraffaren.

Om en foraffair gjorts som en kontantaffir men 1 annan valuta é&n
vederlagsvalutan i erbjudandet, ska virdet av foraffairen bestimmas med hdnsyn
till valutakursen vid foraffiren. Om exempelvis erbjudandet 1dmnas 1 kronor och
en foraffar gjorts 1 dollar, ska foraffirens virde bestimmas med utgdngspunkt i
motvérdet av foraffdren 1 kronor med tillimpning av valutakursen vid tidpunkten
for foraffaren.

Det forekommer vid foraffarer att sidljaren erbjuds en tillaggskopeskilling for
den hindelse budgivaren inom viss tid vidaredverlater aktierna i friga till ett hogre
pris till ndgon annan, exempelvis en konkurrerande budgivare. Sadana
overenskommelser strider mot likabehandlingsprincipen, om inte motsvarande
erbjudande om tilliggskopeskilling ldmnas till samtliga aktiedgare eller
Aktiemarknadsndmnden i ett enskilt fall medger dispens.

Det forekommer ocksd att budgivaren 1 en foraffir infor ett forestdende
erbjudande utfdster sig att till sdljaren utge en motsvarande tilliggskopeskilling
for det fall priset i erbjudandet slutligen blir hogre &n priset i foraffiren. En
foraffar utformad pd det séttet strider inte mot likabehandlingsprincipen.

I vissa situationer behover kravet pad lika forménlig behandling inte
upprétthllas. Av andra stycket framgar att kravet pa lika forménlig behandling
kan frangds om kursen pa maélbolagets aktier vid erbjudandets offentliggorande
gétt ned mycket visentligt i forhallande till den kurs som géllde vid tidpunkten for
foraffaren och denna kursnedging inte endast &r tillfillig utan har en viss
varaktighet. Kursnedgdngen far givetvis inte beaktas om den ar en effekt av
foraffaren.

Om undantagsregeln kan tillimpas, far det intriffade forhallandet beaktas nér
villkoren 1 det erbjudandet bestdms. Det innebir emellertid inte att all koppling till
det tidigare forvdrvet upphor. Ett procentuellt paslag i1 forhallande till en
handelskurs vid foraffaren ska foljas av ett minst lika stort procentuellt paslag i
forhéllande till kursen vid erbjudandets offentliggérande.

En annan situation dd huvudregeln om lika forménlig behandling inte behdver
upprétthdllas behandlas i tredje stycket. Det handlar ddr om att ndgon annan 4n
budgivaren, under den tid som avses 1 forsta stycket, offentliggor ett erbjudande



att forvdrva aktier 1 malbolaget pa villkor som for Overldtaren &r mindre
forménliga an villkoren 1 foraffaren. Det &r 1 en sddan situation inte rimligt att
budgivaren vid utformning av villkoren i sitt erbjudande alltjimt ska vara bunden
av sin foraffir. Budgivarna skulle 1 annat fall inte konkurrera pa lika villkor.
Budgivaren dr séledes i en sddan situation fri att erbjuda villkor som avviker fran
villkoren 1 foraffaren.

Bestimmelserna géller oavsett om fOraffiren gjorts som en affar pé
aktiemarknaden eller pa annat sétt. Med ett genomfort forvarv jimstélls avtal om
framtida forvarv. Detsamma giller utfirdande av en option for budgivaren att
forvarva aktier i médlbolaget.

Bestdmmelserna triffar inte koncerninterna transaktioner. Bestdmmelserna

raffar 1nte heller forvarv genom teckmng av aktler 1_en ngemlss10n med

riktad nyemission traffas av bestammelserna ankommer pa
Aktiemarknadsndmnden att aveora

Anpassningskraven avser i1 forsta hand aktier med identiska villkor. Fragan om
anpassning uppkommer emellertid dven i andra fall, genom att punkten II.11
andra—fjarde styckena om vederlagets virde for det fall det i mélbolaget finns
aktier av olika slag, ska tillimpas.

Vid jamforelse mellan vederlaget 1 foraffaren och erbjudandet ska hénsyn tas
till forfallen utdelning. Réntekompensation till dvriga aktiedgare for tidsfaktorn
far, men behover inte utges. Budgivarens kostnader for courtage eller motsvarande
ska inte beaktas. Om maélbolaget under tiden mellan foraffdren

genomfor en uppdelmng eller sammanlaggmng av aktlerna i malbolaget eller en

Om ett erbjudande innehéller alternativa vederlagsformer far budgivaren—vilia-
vilken-av-dessasom-—skatiggas till grund for jimforelsen—Det-mest-niraliggande-
torde—vara—attbeakta ligga det alternativ som vid tidpunkten for jimforelsen
framstar som formanligast for den till vilken erbjudandet riktas.

I linje med den grundldggande principen om likabehandling av maélbolagets
aktiedgare foreskrivs i fidrde stycket att, om budgivaren inom kortare tid 4n sex
manader innan ett erbjudande offentliggjorts, mot kontant vederlag och pé annat
satt d4n genom ett tidigare offentligt erbjudande avseende samtliga aktier i
malbolaget, har forvdrvat mer dn tio procent av samtliga aktier i mélbolaget, ska
erbjudandet innehélla ett vederlagsalternativ som innebér att aktiedgarna har rétt
att fa kontant betalning. Bestimmelsen forutsétter for sin tillimpning inte att
foraffarerna gjorts mot uteslutande kontant vederlag. Den ér tillimplig dven vid
affairer med blandat vederlag, om kontantandelen av vederlaget dr s stor att
budgivaren genom denna andel kan anses ha forvéirvat aktier som representerar
mer &n tio procent mot kontant vederlag.

Av femte stycket framgar att om budgivaren forvérvat mer én tio procent mot
vederlag 1 form av aktier eller andra vérdepapper, ska motsvarande
vederlagsalternativ aterfinnas i1 erbjudandet. Det innebdr exempelvis att om
budgivaren 1 en foraffiar forvdrvat mer dn tio procent av aktierna i mélbolaget
genom en apportemission, ska erbjudandet innehélla ett aktiealternativ. Darvid ska
beaktas vad som anges 1 punkten II.11. Bestimmelsen forutsitter inte for sin
tillimpning att foraffarerna gjorts mot vederlag uteslutande i form av exempelvis
aktier. Den ér tillimplig dven vid affdrer med blandat vederlag, om exempelvis
aktieandelen av vederlaget dr sa stor att budgivaren genom denna andel kan anses



har forvirvat aktier som representerar mer én tio procent mot vederlag i form av
aktier.

Reglerna 1 forevarande punkt tar sikte pd affirer som genomfGrs med
aktiedgare som skulle ha omfattats av erbjudandet, om foraffiren inte hade
genomforts. De berdr sdledes inte villkoren for en eller flera aktiedgares
medverkan 1 ett budgivarbolag, exempelvis villkoren for konsortiemedlemmars
overlételse av aktier till ett gemensamt dgt budgivarbolag, som i sddana fall far
avvika fran budvillkoren. Jfr &ven kommentaren till punkten I1.10.

Enligt sjdtte stycket ska foraffiarer som gjorts av ndgon som enligt punkten 1.3
var nérstaende till budgivaren jamstéllas med foraffarer som gjorts av budgivaren.
Av bestammelsens ordalydelse foljer att detta giller endast under forutséttning att
narstdendeforhéllandet existerade vid tidpunkten for affaren ifréga.

Forvirv under erbjudandet

I1.14 Om budgivaren sedan ett erbjudande offentliggjorts forvarvar aktier i
mélbolaget (sidoaffir) och villkoren i sidoaffiren #r formanligare for
overliataren dn villkoren i erbjudandet, ska budgivaren anpassa villkoren i
erbjudandet dirtill. Om det i malbolaget finns aktier av olika slag, ska
punkten ILI.11 tilliimpas i friga om vederlaget i erbjudandet.

Forsta stycket giiller vid sidoaffirer som gors utanfor erbjudandet, intill
dess att utbetalning av vederlaget enligt erbjudandet paborjats. I friga om
forvarv direfter géller punkten II.15.

Budgivaren ska si snart det dr mdjligt offentliggora det pris och i
forekommande fall 6vriga villkor till vilka sidoaffirer enligt forsta stycket
genomforts och dirvid ocksa upplysa om de nya villkor som med anledning
av sidoaffirerna giller i erbjudandet.

Om budgivaren inom den tid som avses i forsta och andra styckena, mot
kontant vederlag och pa annat sitt dn genom ett tidigare offentligt
erbjudande avseende samtliga aktier i malbolaget, forvirvar aktier som,
tillsammans med aktier forvirvade pa det sdtt som avses i punkten I1.13
fjirde stycket, representerar mer in tio procent av samtliga aktier i
maélbolaget, ska erbjudandet innehéilla ett vederlagsalternativ som innebir
att aktiegarna har ritt att fi kontant betalning.

Om budgivaren inom den tid som avses i forsta och andra styckena, mot
vederlag i form av aktier eller andra virdepapper och pi annat sitt in
genom ett tidigare offentligt erbjudande avseende samtliga aktier i
maélbolaget, forvirvar aktier som, tillsammans med aktier forvirvade pa det
siatt som avses i punkten I1.13 femte stycket, representerar mer én tio procent
av samtliga aktier i méilbolaget, ska erbjudandet innehdlla motsvarande
vederlagsalternativ.

Vid tillimpning av denna punkt, ska sidoaffirer som gors av nigon som
enligt punkten L3, vid tidpunkten for sidoaffiren, ir nérstiende till
budgivaren jamstillas med sidoaffidrer som gors av budgivaren.

Kommentar

En budgivare kan genom en sidoaffiar forvarva aktier i mélbolaget, bdde pé och
utanfor Marknadsplatsen. Ett sddant forvérv kan ske med vederlag i samma form
som 1 erbjudandet men det kan ocksd ske med vederlag 1 annan form. Om
villkoren 1 sidoaffdren &r formanligare for dverlataren @n villkoren i1 erbjudandet,
ska enligt forsta stycket en motsvarande dndring av villkoren 1 erbjudandet goras.



En jimfGrelse maste alltsd goras mellan villkoren i erbjudandet och villkoren i
sidoaffdren. Likviden 1 erbjudandet och likviden 1 sidoaffiren ska normalt
vérderas efter marknadsforhdllandena vid tidpunkten for sidoaffaren. Det innebér
bland annat att om vederlaget 1 erbjudandet helt eller delvis bestér av aktier, eller
om aktier utgor en av flera alternativa vederlagsformer, och aktierna stigit 1 vérde,
kan sidoaffarer goras till den nya kursen, utan att kompensation behdver ldmnas
till dem som har accepterat erbjudandet.

Bestammelserna géller oavsett om sidoaffiren gors som en affair pa
aktiemarknaden eller pd annat sitt. Med ett genomfort forvirv jamstélls avtal om
framtida forvdrv. Detsamma géller utfirdande av option for budgivaren att
forvérva aktier i malbolaget.

Anpassningskraven avser i1 forsta hand aktier med identiska villkor. Fragan om
anpassning uppkommer emellertid dven i andra fall, genom att punkten II.11
andra—fjarde styckena om vederlagets virde for det fall det i mélbolaget finns
aktier av olika slag, ska tillimpas.

Vid jamforelse mellan vederlaget 1 erbjudandet och sidoaffaren ska hdnsyn tas
till forfallen utdelning. Réntekompensation till dvriga aktiedgare for tidsfaktorn
far, men behover inte utges. Budgivarens kostnader for courtage eller motsvarande
ska inte beaktas.

Om ett erbjudande innehéller alternativa vederlagsformer far budgivaren—vila-
vilken-av-dessasom-—skatiggas till grund for jimforelsen—Det-mest-niraliggande-
torde—vara—attbeakta ligga det alternativ som vid tidpunkten for jimforelsen
framstar som formanligast for den som accepterar erbjudandet.

For det fall sidoafférer foranleder en anpassning av villkoren 1 erbjudandet ska
budgivaren enligt tredje stycket s& snart det ar mojligt offentliggdra det pris och i
forekommande fall ovriga villkor till vilka sidoaffarer genomforts och dérvid
ocksa upplysa om de nya villkor som géller i erbjudandet.

I linje med den grundldggande principen om likabehandling av maélbolagets
aktiedgare foreskrivs i fjdrde stycket att, om budgivaren inom den tid som avses i
forsta och andra styckena, mot kontant vederlag och pd annat sitt &n genom ett
tidigare offentligt erbjudande avseende samtliga aktier i méilbolaget, forvérvar
aktier som, tillsammans med aktier forvirvade pa det sitt som avses i1 punkten
I.13 fjarde stycket, representerar mer dn tio procent av samtliga aktier i
malbolaget, ska erbjudandet innehalla ett vederlagsalternativ som innebér att
aktiedgarna har rdtt att f4 kontant betalning. Bestdmmelsen forutsitter for sin
tillimpning inte att affirerna gjorts mot uteslutande kontant vederlag. Den ar
tillimplig dven vid affdarer med blandat vederlag, om kontantandelen av vederlaget
ar si stor att budgivaren genom denna andel de facto forvdrvat aktier som
representerar mer dn tio procent.

Av femte stycket framgar att om budgivaren forvirvat mer dn tio procent mot
vederlag 1 form av aktier eller andra virdepapper, ska motsvarande
vederlagsalternativ aterfinnas 1 erbjudandet. Det innebdr exempelvis att om
budgivaren 1 en sidoaffar forvdrvar mer &n tio procent av aktierna i malbolaget
genom en apportemission, ska erbjudandet innehélla ett aktiealternativ. Dérvid ska
beaktas vad som anges i punkten II.11 andra—fjarde styckena om vederlagets vérde
for det fall det 1 malbolaget finns aktier av olika slag. Bestimmelsen fOrutsétter
inte for sin tilldmpning att affdrerna gjorts mot vederlag uteslutande i form av
exempelvis aktier. Den éar tillamplig dven vid affirer med blandat vederlag, om
exempelvis aktieandelen av vederlaget dr si stor att budgivaren genom denna



andel kan anses ha forvdrvat aktier som representerar mer én tio procent mot
vederlag 1 form av aktier.

Enligt sjdtte stycket ska sidoaffdrer som gjorts av ndgon som enligt punkten 1.3
var ndrstdende till budgivaren jdmstédllas med sidoaffirer som gjorts av
budgivaren. Av bestdmmelsens ordalydelse foljer att detta géller endast under
forutsittning att nérstdendeforhéllandet existerade vid tidpunkten for affaren
ifraga.

Forvirv efter erbjudandet

II.15 Om budgivaren inom en tid av sex mianader frin det att utbetalning av
vederlaget i ett offentligt erbjudande har paborjats forvirvar aktier i
milbolaget (efteraffir) pa villkor som iir forménligare &an villkoren i
erbjudandet ska budgivaren utge ett kompenserande kontant vederlag till
dem som accepterat erbjudandet. Om det i méilbolaget finns aktier av olika
slag, ska punkten II.11 tillimpas i friga om vederlaget i erbjudandet.

Forsta stycket giller inte om nigon annan #dn budgivaren har
offentliggjort ett erbjudande, att forvirva aktier i malbolaget pa villkor som
for aktieligaren ir forménligare dn villkoren i erbjudandet.

Vid tillimpning av denna punkt, ska efteraffirer som gors av nigon som
enligt punkten 1.3, vid tidpunkten for efteraffiren, 4r nirstiende till
budgivaren jamstillas med efteraffirer som gors av budgivaren.

Kommentar

Forviarvar budgivaren inom sex ménader fran det att utbetalning av vederlaget 1 ett
offentligt erbjudande har paborjats aktier pa villkor som for Overldtaren ar
formanligare &n villkoren 1 erbjudandet, ska budgivaren enligt forsta stycket en-
metsvarande—andring—av—villkoren—utge ett kompenserande kontant vederlag till
dem som accepterat erbjudandet-géras. En jamforelse maste alltsd goras mellan
villkoren 1 erbjudandet och villkoren i efteraffaren.

Likviden i1 erbjudandet och likviden i forvdrven ska normalt vérderas efter
marknadsforhallandena vid tidpunkten for offentliggérande av att erbjudandet
fullfoljs. Det innebdr bland annat att om vederlaget 1 erbjudandet helt eller delvis
bestar av aktier, eller om aktier utgor en av flera alternativa vederlagsformer, och
aktierna stigit 1 vérde, ska denna kursuppgéng inte beaktas. Villkoren i en
efteraffdr far alltsd inte vara formdnligare for séljaren 1 efteraffdren én villkoren 1
erbjudandet vid tidpunkten for offentliggdrande av att erbjudandet fullfoljs.

Bestammelsen tar sikte pd affarer som gors sedan erbjudandet genomforts. Den
hindrar séledes inte att budgivaren, i samband med en eller flera forlangningar av
acceptfristen 1 ett erbjudande dér vederlaget helt eller delvis bestar av aktier,
erlagger vederlag vid olika tidpunkter enligt det ursprungliga utbytesférhéllandet,
trots eventuell kursuppgéing i vederlagsaktien.

Bestimmelsen giller oavsett om efteraffiren gors som en affir pé
aktiemarknaden eller pd annat sétt. Med ett genomfort forvarv jimstélls avtal om
framtida forviarv. Detsamma géller utfirdande av option for budgivaren att
forvarva aktier i médlbolaget.

Bestimmelsen ska inte tillimpas pa forviarv som sker inom ramen for en
tvangsinlosenprocess, nidr frdgan om inlésen har provats av skiljenimnd.
Bestdmmelsen ska inte heller tillimpas péd ett av budgivaren, i samband med
tvangsinlosen, ldamnat s.k. underhandserbjudande 1 vilket budgivaren erbjuder sig



att forvdarva aktier till ett pris motsvarande vad denne yrkar i
tvangsinlosenprocessen. Detta géller dock inte om den inlosenberittigade 1 syfte
att kringgd bestimmelsen om efteraffarer fort saken till skiljeforfarande for att dér
medge motpartens talan, triffa forlikning pa villkor som for moderbolaget
uppenbarligen avviker frin praxis i tvingsinlosenmél eller eljest efterge sin ritt.



Anpassningskraven avser i forsta hand aktier med identiska villkor. Frdgan om
anpassning uppkommer emellertid dven 1 andra fall, genom att punkten IL.11
andra—fjarde styckena om vederlagets virde for det fall det i malbolaget finns
aktier av olika slag, ska tillampas.

Vid jamforelse mellan vederlaget i erbjudandet och efteraffdren ska hénsyn tas
till forfallen utdelning. Rénta fir, men behdver inte, beaktas. Om rédnta ska
beaktas, ska denna berdknas tidigast frdn den tidpunkt di budgivaren pdborjade
utbetalning av vederlaget (jfr punkten I1.23). Budgivarens kostnader for courtage
eller motsvarande ska inte beaktas.

Om ett erbjudande innehéller alternativa vederlagsformer far budgivaren—vilia-
vitken-av-dessasom—skatiggas till grund for jimforelsen—Det-mest-niraliggande-
torde—vara—attbeakta ligga det alternativ som vid tidpunkten for jimforelsen
framstér som forménligast for den som har accepterat erbjudandet.

Av tredje stycket framgar att bestimmelsen ska tillimpas dven péd sadana
affarer som gors av ndgon som enligt punkten 1.3 dr nérstaende till budgivaren.

Vissa bestdmmelser om partiella erbjudanden
I1.16 Ett offentligt erbjudande far avse firre in samtliga aktier i méilbolaget
(partiellt erbjudande) om

a) budgivaren till foljd av erbjudandet, ensam eller tillsammans med
nigon som ir nirstiende till budgivaren pa det siitt som anges i punkten 1.3,
inte kan bli Agare till aktier som representerar 30 procent eller mer av
rostetalet for samtliga aktier i mélbolaget eller

b) budgivaren vid tidpunkten for offentliggorande av erbjudandet,
ensam eller tillsammans med nigon som ér nérstiende till budgivaren pa det
siatt som anges i punkten 1.3, dger aktier som representerar 30 procent eller
mer av rostetalet for samtliga aktier i mdlbolaget och budplikt inte foreligger.

Vid offentliggorande av ett partiellt erbjudande ska i sidant
pressmeddelande som avses i punkten I1.3 anges det storsta antal aktier som
budgivaren onskar forvirva genom erbjudandet samt huruvida budgivaren
forbehiller sig ritten att genom erbjudandet forvirva fler aktier.

Overskrids ett i erbjudandet sisom onskat angivet storsta antal aktier, och
har budgivaren inte forbehéllit sig ritt att forvirva overskjutande antal
aktier, ska budgivaren gora en proportionell minskning (reduktion) av de
aktieposter som omfattas av gjorda accepter. Vid bedomning av huruvida ett
visst minsta antal aktier har forvirvats, ska aktier som omfattas av till foljd
av erbjudandet gjorda accepter liggas samman med aktier som budgivaren
forvirvat utanfor erbjudandet, efter det att detta offentliggjorts.

Kommentar
Ett offentligt erbjudande avser som regel samtliga aktier i mélbolaget som inte
redan innehas av budgivaren. Det forekommer emellertid att erbjudanden gors for
mer begransade forvérv av aktier. Erbjudanden som avser férre 4n samtliga aktier i
malbolaget som inte redan innehas av budgivaren bendmns partiella erbjudanden.
Om inte annat foreskrivs giller reglerna dven partiella erbjudanden. I férevarande
punkt har samlats vissa regler som endast géller partiella erbjudanden.

Reglerna om budplikt begrdnsar utrymmet for partiella erbjudanden. Ett
partiellt erbjudande far darfor enligt forsta stycket inte goras om budgivaren



ensam eller tillsammans med sddan nérstdende som avses 1 punkten 1.3, som en
foljd av erbjudandet, skulle kunna bli dgare till aktier som representerar tre
tiondelar eller mer av rostetalet for samtliga aktier i bolaget. Ett partiellt
erbjudande under budpliktsnivan dr alltsa tillatet. Men situationen kan ocksa vara
den att budgivaren, ensam eller tillsammans med nirstdende redan innehar aktier
som representerar tre tiondelar eller mer av rostetalet 1 malbolaget och inte &r
underkastad budplikt, t.ex. pd grund av att aktierna i friga innehades redan nér
reglernabestdimmelserna  om  budplikt  enligti  forevarande  NBK-regler
ursprungligen triadde i kraft (den 1 januari 2010). Ett partiellt erbjudande avseende
en del av Ovriga aktier 1 bolaget kan d& goras. Baseras aktieinnehavet pd en av
Aktiemarknadsndmnden beviljad dispens fran budplikt, beror mdjligheten att
lamna ett partiellt erbjudande avseende en del av 6vriga aktier pa hur dispensen ar
utformad.

Vid partiella erbjudanden ska budgivaren 1 ett sddant pressmeddelande som
avses 1 punkten II.3 ange hur méinga aktier i mélbolaget som erbjudandet avser.
Det framgér av andra stycket. Inget hindrar att budgivaren forbehéller sig rétten att
genom erbjudandet forvirva fler aktier k alltjimt under liktsnivan, om
intresset att overlata aktier skulle visa sig medge det.

Bestdmmelsen utesluter inte att budgivaren anger ett prisintervall inom vilket
budgivaren erbjuder sig att forvirva aktier och att varje aktiedgare anger ett lagsta
pris till vilket denne &r beredd att silja, varefter budgivaren sorterar bort
overskjutande accepter pad grundval hérav, sa lange det sker pd ett forutsebart,
rittvist och likformigt stt.

Malbolagsstyrelsens roll
I1.17 Styrelsen i malbolaget ska i fragor relaterade till erbjudandet agera i
aktiedgarnas intresse.

Kommentar
Ett offentligt uppkdpserbjudande ar riktat till mélbolagets aktiedgare, som har att
ta stéllning till om erbjudandet ska antas eller avbdjas. Det innebir emellertid inte
att malbolagets styrelse star utanfor uppkopsprocessen. Styrelsen har en central
roll 1 sammanhanget och ska under hela forfarandet strdva efter att agera i
aktiedgarnas intresse. Styrelsen far inte agera 1 eget intresse eller 1ita sig styras av
endast en eller vissa aktiedgares intressen. Finns det mer dn en budgivare fér
styrelsen inte heller utan saklig grund frdmja en viss budgivare. I punkten 11.21
finns bestimmelser som forbjuder styrelsen att utan aktiedgarnas godkénnande
vidta atgidrder som é&r dgnade att forsdmra forutsittningarna for erbjudandets
lamnande eller genomforande. Bestdmmelserna hindrar inte att styrelsen
overviger eller belyser andra alternativ dn det framlagda erbjudandet eller for
diskussioner med andra potentiella budgivare, om styrelsen anser detta ligger i
aktiedgarnas intresse.

Malbolagets allminna informationsforpliktelser m__bdrsbola aller

f“orandrade aven i en upgkopssnuatlon Om nx 1nformat10n offenthggors aV

goras (se punkten II 6 andra stycket). Om det finns 1nformat10n som kan paverka

Omningen av_er andet utan att malbolaget dr skyldigt att Ibart
offentliggéra den, bdr maélbolaget striva efter att forldgga ett eventuellt
ffentliggérande av sddan information till en tidpunkt inte senare dn tva kor
fore acceptfristens utgang (jfr styrelsens skyldighet enligt punkten I1.19 att senast



rb;udandetl
Till styrelsens uppgifter i anledning av ett uppkdpserbjudande hor ofta att

besluta om en eller flera potentiella budgivares rétt att gora en due
diligence-undersokning och att i det sammanhanget ta stdllning till bla.
omfattningen av och formerna for en sddan undersokning. En bestimmelse ddrom
finns 1 punkten I1.20._ P4 motsvarande sétt ankommer det pd styrelsen att, m

utgdngspunkt i skyldigheten att agera i aktiedgarnas intresse, ta stillning till

xempelvis  Onskemal frén en ivar m__ bitrd 1 rattan a
ansOkningar om erforderliga m;@dighetstillsténd.
m en ivare for 11foljan rbjudandet vill erbjuda medarbetar

malbolaget ett bonusarrangemang eller hknande, maste malbolagets stgelse forst

ka lamnas ska goéras med utgangspunkt 1 skxldlgheten att agera 1 aktleagarnas
intresse.

Det forekommer;—inte—minst—vid—gransoverskridande—affarer; att budgivaren
infor budetserbjudandets framlidggande Onskar ingd avtal i olika hidnseenden med
malbolaget. Det kan handla om avtal som begransar malbolagets ritt att under viss
tid fora diskussioner med eller aktivt soka andra potentiella budgivare. Det kan
ocksa handla om avtal semenligt vilket malbolaget under vissa forutséttningar

helt eller delvis ska ersitta budgivaren—ritt—tiH—ersittning for nedlagda
kostnader om affaren 1nte skulle b11 av—lla—meféwaﬁaﬂé%saﬁ—fe%ekemmer—det—aﬁ—
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I 116l adana avtal bor ingds endast om madlbolagets styrel

bedomer att sédrskilda skdl motiverar det. Styrelsen ska i1 sddant fall inte endast
tillse att H{Heefen—l—sadaﬂa—a%al ytalsylllkgrcn ar forenhga med gallande ratt utan
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noga préva om agtalgt hgggr 1 §amthga akt1gagar§§ intresse.

Intressekonflikter

I1.18 En ledamot av malbolagets styrelse fiar inte delta i handliggningen av
en friga som ir relaterad till erbjudandet, om styrelseledamoten till foljd av
intressegemenskap med budgivaren eller av annan anledning kan ha ett
intresse i frigan som strider mot aktieligarnas intresse. Det nu sagda giller
pa motsvarande sitt malbolagets verkstillande direktor.

Kommentar

Det forekommer att en styrelseledamot eller verkstéllande direktor i ett malbolag
har en intressegemenskap med budgivaren eller annan, exempelvis en potentiell
konkurrerande budgivare, som gor att dennes objektivitet 1 forhéllande till
erbjudandet kan ifragasittas. Ett uppenbart fall av sddan intressegemenskap &r om
styrelseledamoten ocksa &dr dgare i budgivarbolaget, men en intressegemenskap
kan ocksd ha sin grund i exempelvis en anstillning eller annat uppdrag i
budgivarbolaget. Om det av en sadan intressegemenskap fOljer att
styrelseledamoten kan ha ett intresse som strider mot malbolagsaktiedgarnas
intresse, ska styrelseledamoten deklarera detta 1 styrelsen och avstd fran att delta i
handlaggningen av sddana fragor i styrelsen som i vid mening ar relaterade till
erbjudandet. Det kan exempelvis handla om fragor som ror kontakter och
forhandlingar med budgivaren eller andra potentiella budgivare, andra



handlingsalternativ, upphandling av radgivare, styrelsens uttalande i anledning av
budet samt eventuella forsvarsatgirder. Med lokutionen “kan ha” markeras att
bestimmelsen ska tillimpas redan i en situation dd ledamoten typiskt sett har en
intressekonflikt.

Det ar inte mgjligt att uttdmmande ange vilka omstidndigheter som konstituerar
en sddan intressekonflikt som avses 1 bestimmelsen. Det far 1 det enskilda fallet
avgoras med hdnsyn till exempelvis arten och omfattningen av styrelseledamotens
anknytning till budgivaren, 16fte om styrelseuppdrag eller liknande. Hér liksom 1
ovrigt giller att reglerna ska tillimpas med utgangspunkt i sitt syfte, ndmligen att
uppratthalla fortroendet for marknaden.

En styrelseledamot i malbolaget som ocksa ar aktiedgare i bolaget har normalt
inte pa den grunden en intressekonflikt. Om ledamoten 1 anslutning till
erbjudandet har triaffat avtal om Overlatelse av sina aktier till budgivaren eller
forbundit sig att acceptera erbjudandet far han eller hon emellertid anses ha en
intressekonflikt. Upplysning ddrom ska ldmnas 1 pressmeddelandet om
erbjudandet och— erbjudandehandlingen. Om Overldtelsen ar forenad med
sarskilda villkor, exempelvis att erbjudandet fullfdljs, ska ockséd dessa villkor
redovisas.

Det nu sagda géller dven styrelseledamot som ér stéllforetradare for eller pa
annat sitt foretrdder aktiedgare 1 malbolaget.

Malbolagsstyrelsens skyldighet att uttala sig om erbjudandet

I1.19 Milbolagets styrelse ska senast tvid veckor fore acceptfristens utging
offentliggora sin uppfattning om erbjudandet och skilen till denna
uppfattning.

Styrelsen ska med utgingspunkt i vad budgivaren uttalat i
pressmeddelandet eller erbjudandehandlingen redovisa sin uppfattning om
den inverkan som genomforandet av erbjudandet kommer att ha pa bolaget,
siarskilt sysselsiattningen, och dess uppfattning om budgivarens strategiska
planer for malbolaget och de effekter som dessa kan forvintas ha pa
sysselsittningen och de platser dir bolaget bedriver sin verksamhet. Om
styrelsen inom skilig tid erhailler ett separat yttrande fran foretridare for de
anstillda som innehiller en avvikande uppfattning om erbjudandets effekter
pa sysselsiittningen ska detta yttrande bifogas styrelsens uttalande.

I uttalandet ska redovisas om nagon styrelseledamot pa grund av
intressekonflikt eller av annat skil inte deltagit i behandlingen av érendet
eller om nigon reserverat sig mot styrelsens beslut. Om styrelsen inte éir
beslutfor, foreligger inte nigon skyldighet men en ritt for ovriga ledamoter
att offentliggora sin uppfattning om erbjudandet. Ett virderingsutlitande
enligt punkten IV.3 ska da inhimtas och offentliggoras- I—punkten—H21-

o
O

erbjudandets—imnande —eHer—genomforande— oavsett om de Ovriga
ledamoterna viljer att uttala sig om erbjudandet eller inte.

Andrar budgivaren villkor i ett framlagt erbjudande ska malbolagets
styrelse s snart som mojligt och senast en vecka fore acceptfristens utging
offentliggora sin uppfattning om det indrade erbjudandet och skilen till

denna uppfattning.

Kommentar



Den uppfattning som styrelsen 1 malbolaget har om erbjudandet d&r minga ganger
av stort intresse for aktiedgarna nir de ska ta stéllning 1 saken. Styrelsen har 1 regel
sddan insikt 1 forhdllandena, att det &r av vérde att den syn som styrelsen har pa
erbjudandet kommer aktiedgarna till del. Styrelsen ska dérfor enligt forsta stycket
offentliggbra sin uppfattning om erbjudandet och ange skélen till denna
uppfattning. Bestimmelsen ska forstas sé att styrelsen ska uttala sig inte bara om
det sammanlagda belopp som budgivaren erbjuder sig att betala for bolaget utan
framfor allt om det vederlag och 6vriga villkor som budgivaren erbjuder for varje
aktie, 1 forekommande fall av respektive aktieslag.

Om ett erbjudande har karaktir av samgaende dér vederlaget utgors av aktier 1
budgivarbolaget dr det normalt ldmpligt att styrelsen 1 sitt uttalande utvecklar sin
syn pa den industriella logiken, samordningsvinster m.m.

Hur utforligt styrelsen bor motivera sin uppfattning om ett erbjudande far i
Ovrigt avgoras med hénsyn till omstdndigheterna i det enskilda fallet. Om
styrelsens stillningstagande &r enkelt krdvs normalt inte sérskilt ingdende
motivering, medan utforligare resonemang erfordras om det rdér sig om mer
svarbedomda _situationer av__ grénsfallskaraktdr, ddr det méhinda finns
beaktansvirda omstindigheter som talar savil for som emot erbjudandet.

Styrelsen behdver viss tid pd sig for att kunna utvédrdera erbjudandet och
komma med ett uttalande. Det kan darfor inte alltid krdvas att uttalandet gors 1
direkt anslutning till att erbjudandet offentliggérs. Det dr dock en fordel om
uttalandet foreligger 1 sédan tid att det kan tas in 1 erbjudandehandlingen.
Uttalandet ska goras senast tvd veckor fore acceptfristens utgadng. D4 aterstér
normalt sd mycket av acceptfristen, att de aktiedgare som valt att invinta
uttalandet, fir anses ha rimlig tid till sitt forfogande for att utvirdera vad styrelsen
uttalat.

Enligt andra stycket ska styrelsen med utgédngspunkt i vad budgivaren uttalat i
pressmeddelandet eller erbjudandehandlingen redovisa sin uppfattning om den
inverkan som genomfOrandet av erbjudandet kommer att ha pa bolaget, sérskilt
sysselsittningen, och dess uppfattning om budgivarens strategiska planer for
malbolaget och de effekter som dessa kan forvintas ha pé sysselséttningen och de
platser dir bolaget bedriver sin verksamhet. Om styrelsen inom skalig tid erhaller
ett separat yttrande frén foretrddare for de anstdllda som innehaller en avvikande
uppfattning om erbjudandets effekter pé sysselséttningen ska detta yttrande
bifogas styrelsens uttalande. Bestdmmelsen gar  tillbaka  pa
TFakeovertakeover-direktivet.

Om madlbolagets styrelse har uttalat sig om erbjudandet i sddan tid att uttalandet
kan 4terges 1 erbjudandehandlingen, ska enligt Bilagans avsnitt 4 uttalandet i sin
helhet aterges i erbjudandehandlingen. Om uttalandet inte foreligger 1 sédan tid att
det kan tas in 1 erbjudandehandlingen ska i erbjudandehandlingen upplysas om nir
uttalandet berdknas foreligga.

Om en styrelseledamot péd grund av intressekonflikt eller av annat skél inte har
deltagit i behandlingen av drendet ska detta enligt tredje stycket anges 1 uttalandet.
P4 motsvarande sitt ska anges om ndgon styrelseledamot reserverat sig mot
beslutet och skilen for detta, om dessa har redovisats. Om sd ménga av styrelsens
ledamoter dr forhindrade att deltagadelta 1 styrelsens uttalande att styrelsen inte ar
beslutfor, foreligger inte ndgon skyldighet men vél en ritt for ovriga ledamoter att
offentliggdra sin uppfattning om erbjudandet. Det 4r normalt lampligt att sa sker. I
en sdadan situation ska ett virderingsutlatande enligt punkten IV.3 inhdmtas och
offentliggdras, dven om det inte dr friga om en sddan utkOpssituation som regleras



1 avsnitt IV. Skyldigheten att inhdmta vérderingsutldtande géller oavsett om de
ovriga ledamdterna véljer att uttala sig om erbjudandet eller inte. Aven i andra fall
kan styrelsen ha anledning att inhdmta ett viarderingsutldtande. Om sa har skett ska
utldtandet offentliggoras.

En budgivare kan med beaktande av punkten I1.9 &ndra villkor i ett framlagt
erbjudande. Malbolagets styrelse ska offentliggéra sin uppfattning dven om det
andrade erbjudandet. Av femtefjdrde stycket framgar att detta ska ske sd snart som
mojligt och senast en vecka fore acceptfristens utgang.

Malbolagets deltagande i en due diligence-undersokning

I1.20 Framstiller budgivaren onskemil om att genomfora en s.k. due
diligence-undersokning i méilbolaget ska malbolagets styrelse ta stillning till
om bolaget kan och ska medverka till en sddan undersokning och i sidant
fall pa vilka villkor och i vilken utstrickning detta ska ske. Styrelsen bér-
strava-efter-attska begriansa undersokningen till vad som ir nodvindigt for
att erbjudandet ska kunna limnas och genomforas.

Om mailbolaget i undersokningen Liimnar icke offentliggjord information
till budgivaren och denna information rimligen kan forvéintas paverka priset
pa bolagets aktier, ska méilbolaget se till att informationen si snart som
mojligt offentliggors.

Kommentar

Det forekommer att budgivaren i samband med ett offentligt erbjudande
framstiller Onskemdl till malbolaget om att fa genomféra en sk. due
diligence-undersokning for att fa mer information om bolaget. 1 vilken
utstrickning ett sddant 6nskemaél kan och ska tillmotesgas ankommer enligt forsta
stycket pa malbolagets styrelse att avgdra med hénsyn till omsténdigheterna 1 det
enskilda fallet och med beaktande forst och framst av vilket utrymme som
tillamplig lagstiftning, framfor allt aktiebolagslagen, och Marknadsplatsens regler
lamnar for sadant deltagande. Styrelsen maéste ocksa beakta reglerna om
insiderhandel. Styrelsen bésfair medge att malbolaget medverkar i en due
diligence-undersokning endast om styrelsen bedomer det tilltinkta erbjudandet
vara av intresse for aktiedgarna att fa ta stillning till och budgivaren, som en
forutsittning for att ldmna erbjudandet, skriftligen kriavt att f4 genomféra
undersokningen 1 friga.

Styrelsen maste 1 sitt stillningstagande véga in risken for att bolaget skadas,
exempelvis genom att foretagshemligheter ldmnas ut. Styrelsen bor med hénsyn
till bland annat denna risk tillse att undersékningen inte blir mer omfattande dn
vad som dr nodvindigt for erbjudandet. Styrelsen bor vidare tillse att
sekretessavtal upprittas som bland annat begransar budgivarens rétt att anvinda
och sprida informationen samt att det i bolaget dokumenteras vad som ldmnas ut,
till vilka personer det skett och nér informationen ldmnats ut. Styrelsen bor ocksd
strdva efter att undersokningen sker pa sa kort tid som mojligt for att inte 1 onddan
stora verksamheten 1 malbolaget.

Om malbolaget 1 due diligence-unders6kningen ldmnar ut icke offentliggjord
information till budgivaren och denna information rimligen kan férvéntas paverka



priset pa bolagets aktier, ska malbolaget _enligt andra stycket se till att denna
obalans 1 informationsliaget s& snart som mojligt rittas till. Det kan ske genom att
informationen, 1 vart fall i+—sammanfattning—ldmnas—genom—ett
pressmeddelandesammanfattad 1 relevanta delar, offentliggdrs och tas in 1
erbjudandehandlingen.

Skyldigheten att enligt forevarande regelverk offentliggora den ldmnade
informationen intrdder inte innan erbjudandet ldmnats. Om ndgot offentligt
uppkopserbjudande inte ldmnas efter due diligence-undersokningen bortfaller
denna skyldighet.

Om flera budgivare planerar att limna erbjudanden avseende aktierna i
malbolaget dr det av storsta vikt att mélbolaget tillimpar reglerna pd samma satt
gentemot samtliga budgivare. Har information ldmnats till en budgivare, och
begidr en annan budgivare motsvarande information, ska denna begiran alltsd
tillmotesgds, om forutsdttningarna 1 6vrigt dr likartade. Sjélvfallet ska styrelsen
ocksa 1 forhdllande till den andre budgivaren dvervéga vilka risker for bolaget som
informationsutlimnandet kan medféra. Omstindigheterna kan vara olika 1
forhallande till olika budgivare beroende t.ex. pd konkurrenssituationen.

Vad som nu sagts géller due diligence-undersékningar, som péborjas innan
erbjudandet offentliggérs. En annan friga 4r om en sddan undersdkning ska kunna
genomforas dven efter det att erbjudandet har offentliggjorts. Detta bor
forekomma endast om det dr nddvindigt for att beddma om ett i erbjudandet
uppstillt fullfdljandevillkor dr uppfyllt eller e;j.

Forsvarsatgdrder
I1.21 Om styrelsen eller verkstillande direktoren i ett méilbolag, pi grund av
information som hérror frin den som avser att limna ett offentligt
uppkopserbjudande avseende aktier i bolaget, har grundad anledning att
anta att ett sidant erbjudande Ar nira forestiende, eller om ett sidant
erbjudande har limnats, far bolaget endast efter beslut av bolagsstimman
vidta atgirder, som ir #Agnade att forsimra forutsiattningarna for
erbjudandets limnande eller genomforande.

Trots vad som sigs i forsta stycket fiar bolaget soka efter alternativa
erbjudanden.

Kommentar
Regeln motsvarar i sak 5 kap. 1 § LUA.

Enligt forsta stycket far styrelsen i ett mélbolag inte vidta dtgirder som é&r
dgnade att fOrsdmra forutsdttningarna for erbjudandets Il&dmnande eller
genomforande. Skyldigheten att avstd frdn sddan s.k. fOrsvarsdtgirder intrdder
tidigast vid den tidpunkt di bolagets styrelse eller verkstéllande direktor, pd grund
av information som hirrér frdn den som avser att lamna ett offentligt erbjudande
till aktiedgarna 1 bolaget, har grundad anledning att anta att ett erbjudande &r nira
forestdende. Paragrafen dr tillamplig dven ndr informationen inte har ldmnats
direkt till styrelsen eller den verkstillande direktoren utan forst har passerat ett
eller flera led, t.ex. aktiedgare. Nir det giller styrelsen &r det tillrdckligt att en
styrelseledamot har fétt sddan kinnedom. Lémnas erbjudandet utan ndgon
forhandsinformation frdn budgivarens sida eller utan att erbjudandet pd nagot
annat sétt har blivit ként for styrelsen, blir den avgdrande tidpunkten den tidpunkt
da erbjudandet offentliggors.



Kravet pa att informationen om erbjudandet, for att begrdnsa bolagets
handlingsmojligheter, ska ge ”grundad anledning att anta att ett erbjudande ar nira
forestdende” innebdr bl.a. att informationen maste vara ndgorlunda konkret och att
budgivaren kan antas ha finansiella resurser att genomfora erbjudandet. Enbart det
forhallandet att styrelsen bedomer att erbjudandet inte kommer att vara tillrackligt
attraktivt for aktiedgarna &r inte en omstdndighet som ger styrelsen ritt att pa egen
hand vidta dtgirder som motarbetar erbjudandet.

Det ér inte mojligt att uttdmmande ange vilka slags atgérder som bolaget, 1 de
fall bestimmelsen &r tillamplig, inte far vidta. Det kan handla om exempelvis en
riktad emission av aktier, en Overlatelse eller ett forviarv av tillgdngar eller ett
erbjudande till aktieigarna i1 budgivarbolaget eller ndgot annat bolag om forvirv
av deras aktier. Det kan ocksd handla om att f6rma ett dotterbolag att vidta sddana
atgdrder. Huruvida dessa eller andra &tgirder triaffas av bestdmmelsen é&r
emellertid avhingigt om &tgirden dr 4dgnad att fOorsdmra forutsittningarna for
erbjudandets ldmnande eller genomforande.

Atgiéirder som #r dgnade att forsimra forutsittningarna for erbjudandets
lamnande eller genomforande far alltsd vidtas endast efter bolagsstimmans beslut.
Det innebir att atgirden inte heller kan vidtas med stdd av ett tidigare ldmnat
bemyndigande. Det innebdr ocksd att en atgérd som beslutas av styrelsen under
forutséttning av bolagsstimmans godkidnnande 1 efterhand inte far genomfras
forrdn stimman har lamnat sitt godk@nnande.

Av—paragratens andra styekestycket framgéar att mélbolaget utan hinder av
foreskrifterna i forsta stycket far soka efter alternativa erbjudanden.

Budgivarens skyldighet att offentliggéra utfallet av erbjudandet
I1.22 Efter acceptfristens utging ska budgivaren si snart som mdjligt
offentliggora:

ochur minga aktier i milbolaget som omfattas av gjorda accepter i
erbjudandet samt hur stor andel av aktiekapitalet och det totala rostetalet i
méilbolaget som dessa representerar,

ochur mianga aktier i mailbolaget som budgivaren forvirvat utanfor
erbjudandet samt hur stor andel av aktiekapitalet och det totala rostetalet i
miéilbolaget som dessa representerar,

e—huruvida uppstillda fullfoljandevillkor uppfyllts samt, i forekommande
fall, huruvida budgivaren beslutat fullfélja erbjudandet trots att samtliga
villkor ej uppfyllts,

o—<hur minga aktier i milbolaget som budgivaren iger eller pa annat séitt
kontrollerar samt hur stor andel av aktiekapitalet och det totala rostetalet i
miéilbolaget som dessa representerar,

e innehav av finansiella instrument som ger budgivaren en finansiell
exponering motsvarande ett innehav av aktier i milbolaget, samt

o-evid vilken tidpunkt utbetalning av vederlaget beriknas paborjas.

I forekommande fall ska upplysning ocksa limnas om beslut att:

o forlinga acceptfristen,

o reducera de aktieposter som omfattas av gjorda accepter,

e begiira tvangsinlosen av aterstiende aktier, eller

o forvirva ytterligare aktier pA marknaden.

Kommentar



Nér acceptfristen 1 erbjudandet har gétt till dnda ska budgivaren enligt forsta
stycket sd& snart som mojligt efter det att sammanrdkningen har avslutats,
informera om utfallet av erbjudandet. Med hénsyn till det angeldgna i att
aktiedgarna snabbt far besked om utfallet ska sammanrdkningen ske sd skyndsamt
som mojligt utan att sammanrékningens vederhéftighet dventyras.

Bestammelsen forutsétter for sin tillimpning att acceptfristen gatt till anda. Om
budgivaren innan acceptfristens slut forlanger erbjudandet uppkommer
skyldigheten att informera om utfallet av erbjudandet forst vid den forlingda
fristens utgang. Informationen ska lamnas genom offentliggérande pé det sétt som
anges 1 punkten 1.4.

Budgivaren ska for det forsta informera om hur manga aktier i malbolaget som
omfattas av gjorda accepter samt om hur stor andel av aktiekapitalet och det totala
rostetalet 1 mélbolaget som dessa aktier representerar. Det ger en bild av hur
framgéngsrikt erbjudandet varit. Vidare ska budgivaren informera om hur manga
aktier 1 malbolaget som denne forvérvat utanfor erbjudandet samt om hur stor
andel av aktiekapitalet och det totala rostetalet i mélbolaget som dessa aktier
representerar.

Om budgivaren 1 erbjudandet uppstéllt villkor for erbjudandets fullfoljande,
t.ex. att en viss anslutning uppnés, ska budgivaren ange om dessa villkor uppfyllts
eller, 1 forekommande fall, att erbjudandet fullfoljs trots att samtliga villkor inte
uppfyllts.

Budgivaren ska ocksa uppge hur ménga aktier i mélbolaget som denne vid
acceptfristens utging édger eller pd annat sétt kontrollerar samt hur stor andel av
aktiekapitalet och det totala rostetalet i malbolaget som dessa representerar. Om
budgivaren innehar teckningsoptioner eller konvertibler utgivna av malbolaget ska
upplysning ddrom ldmnas inom ramen for redovisningen av_hur manga aktier som
budgivaren kontrollerar. Budgivaren ska dven upplysa om innehav av finansiella
instrument som ger budgivaren en finansiell exponering motsvarande ett innehav
av aktier i malbolaget. Slutligen ska det framga vid vilken tidpunkt utbetalning av
vederlaget berdknas paborjas.

I andra stycket stills krav pd information om bl.a. forldngning av erbjudandet.
En budgivare kan vid acceptfristens utgang besluta att forldnga acceptfristen.
Situationen kan exempelvis vara den att budgivaren inte natt upp till en
anslutningsniva som angivits 1 fullf6ljandevillkoren, normalt mer &n 90 procent,
och dérfor forldnger acceptfristen for att nd en storre anslutning. Inget hindrar att
budgivaren under den forldngda acceptfristen frinfaller ett sadant villkor.
Situationen kan ocksa vara den att budgivaren vid acceptfristens utgdng nétt upp
till mer @n 90 procent men dnda forldnger erbjudandet.

Om budgivaren har gjort ett partiellt erbjudande och intresset av att dverlata
aktier till budgivaren varit s stort att en pro rata-reduktion maste ske, ska
information om detta limnas i pressmeddelandet.

Slutligen ska, 1 forekommande fall, anges att budgivaren beslutat att begéira
tvdngsinlosen av minoritetsaktier eller att budgivaren beslutat att kdpa aktier i
malbolaget pd marknaden.

Budgivarens skyldighet att utbetala vederlaget
I1.23  Budgivaren ska si snart det 4r mdojligt utbetala vederlaget i
erbjudandet.

Kommentar



Nér budgivaren har meddelat att erbjudandet fullfoljs ska denne sé& snart det ar
mojligt utge vederlaget till de aktiedgare som accepterat erbjudandet. Det ligger 1
sakens natur att utgivandet av vederlag kan krdva ldngre tid om vederlaget helt
eller delvis bestdr av aktier 1 budgivarbolaget eller andra virdepapper &n om
vederlaget utgors uteslutande av kontanter. Om budgivaren samtidigt med
fullféljandemeddelandet forldnger acceptfristen 1 erbjudandet, ska inom den
foreskrivna tiden vederlag utbetalas till de aktiedgare som accepterat under den
ursprungliga acceptfristen.

Begrdinsningar i budgivarens rdtt att dterkomma med ett nytt erbjudande

I1.24 Om ett limnat erbjudande inte fullféljs far budgivaren, eller nigon
som enligt punkten 1.3 dr nirstiende till budgivaren, tidigast 12 manader
dérefter limna ett erbjudande om forvirv av aktier i méilbolaget eller
forvirva aktier i mélbolaget om dérigenom budplikt uppkommer. Det nu
sagda giller ocksi den som enligt punkten 1.3 var niirstiende till budgivaren
nir erbjudandet limnades. Vad som sigs i forsta och andra meningarna
giller inte om budgivaren limnar ett nytt erbjudande som mailbolagets
styrelse rekommenderar.

Kommentar

I linje med den grundligeandel reglernas inledning angivna principen att ett
offentligt uppkopserbjudande inte far hindra méilbolaget fran att bedriva sin
verksamhet under lingre tid dn vad som &r skéligt foreskrivs i forevarande punkt
vissa begriansningar 1 frdga om en budgivares ritt att efter ett icke framgéngsrikt
erbjudande aterkomma med ett nytt erbjudande. Bestimmelsen innebér att en
budgivare som vid acceptfristens utgdng meddelar att erbjudandet inte fullfoljs
tidigast 12 ménader dérefter far 1dmna ett erbjudande om forvirv av aktier i
malbolaget eller forvirva aktier 1 mdlbolaget om darigenom budplikt uppkommer.
Motsvarande giller om budgivaren éterkallar sitt erbjudande.

I syfte att hindra kringgdenden av bestimmelsen ska den ocksé tillimpas pé
erbjudanden respektive forvirv som ldmnas eller goérs av ndgon som enligt
punkten 1.3 dr nérstdende till budgivaren.

Vad som sdgs i forsta och andra meningarna i bestimmelsen géller inte om
budgivaren ldmnar ett nytt erbjudande som malbolagets styrelse rekommenderar.
Rekommendationen maste 1 sé fall vara inhdmtad i forvag.

Aktiemarknadsndmnden kan bevilja undantag fran bestimmelsen. Skil for
sadant undantag kan exempelvis vara att ndgon annan har lamnat ett erbjudande
om forvérv av aktier i bolaget.

Bestdmmelsen forutsétter for sin tillimplighet att ett erbjudande har lamnats;
den &r inte tillamplig pd den situationen att en potentiell budgivare gjort ett s.k.
Zpre-announcement” om ett eventuellt erbjudande. Av punkten II.3 framgar att
Aktiemarknadsndmnden 1 en sédan situation kan faststilla en senaste tidpunkt vid
vilken erbjudandet maste l&dmnas och ocksé ange en tidigaste tidpunkt vid vilken
budgivaren — om denne inte ldamnar ett erbjudande inom den foreskrivna tiden —
dérefter far lamna ett erbjudande om forvirv av aktierna i bolaget.



III Budplikt

Forutsdttmingarna for att budplikt ska uppkomma
III.1 Den som inte innehar nigra aktier eller innehar aktier som
representerar mindre in tre tiondelar av rostetalet for samtliga aktier i ett
svenskt aktiebolag vars aktier handlas pi en Marknadsplats och genom
forvirv av aktier i bolaget, ensam eller tillsammans med nigon som ér
nirstiende enligt punkten 1.3 a) — d) eller f), uppnir ett aktieinnehav som
representerar minst tre tiondelar av rostetalet for samtliga aktier i bolaget
ska

1. omedelbart offentliggora hur stort hans eller hennes aktieinnehav i
bolaget ir, och

2. inom fyra veckor direfter limna ett offentligt uppkopserbjudande
avseende resterande aktier i bolaget (budplikt).

Aktiemarknadsnidmnden kan enligt punkten II1.4 besluta att budplikten
ska fullgoras av annan.

Kommentar
Regeln motsvarar i sak 3 kap. 1 § LUA.

Budplikt utloses enligt forsta stycket om nigon som inte innehar nagra aktier
eller innehar aktier representerande mindre &n tre tiondelar av rostetalet for
samtliga aktier i ett svenskt aktiebolag vars aktier handlas pd en Marknadsplats,
genom forvirv av aktier ensam eller tillsammans med nagon nérstdende enligt
punkterna 1.3 a) — d) eller f), uppnér ett innehav som representerar minst tre
tiondelar av rostetalet for samtliga aktier i bolaget. Forvirvets form saknar
betydelse. Det kan handla om kop men ocksd om exempelvis teckning eller
konvertering eller ett familjeréttsligt fing. Hur méanga aktier som forvirvas har
inte ndgon betydelse; avgdrande dr om det totala innehavet efter forvarvet uppgér
till den ndmnda nivén.

I linje med budpliktsregelns syfte ska kravet pa att rostandelen 1 frdga ska ha
uppkommit genom ett forviarv uppfattas pa det sittet att forvarvet maste vara
definitivt. Om forvérvet skett genom ett kop som &r forenat med vissa villkor,
exempelvis konkurrensmyndighets tillstind, maste dessa villkor vara uppfyllda
och forvdrvaren kunna utdva rostritt for aktierna 1 frdga for att budplikt ska
utlosas. P4 motsvarande sitt maste forvarvsbegreppet i detta sammanhang forstés
sa att ett forvirv som sker genom teckning inte utloser budplikt forrdn emissionen
1 fréga ar registrerad.

Vid berdkning av det totala antalet roster i bolaget ska inrdknas aktier som
innehas av bolaget sjilvt. Bolagets eventuella innehav av egna aktier har alltsd inte
ndgon paverkan pa hur ménga aktier som nigon utomstéende kan forvérva utan att
budplikt utloses.

Vid berdkning av om ett visst innehav utloser budplikt ska endast innehav av
aktier, inte t.ex. optionsritter eller konvertibler som bolaget har gett ut, beaktas.
Inte heller ska innehav av kopoptioner eller sdljoptioner beaktas. En annan sak ér
att ett utnyttjande av en optionsritt eller en konvertibel kan medfora att
innehavarens rostandel kommer upp till tre tiondelar eller mer av rdstetalet och
dérmed utloser budplikt.

Budplikten innebdr en skyldighet att ldmna ett offentligt uppkopserbjudande
avseende resterande aktier 1 bolaget. Om nagon uppnér eller passerar tre tiondelar
av rostetalet 1 bolaget dr det viktigt att aktiemarknaden snabbt fir kdnnedom om



detta. I bestimmelsen aldggs aktiedgaren 1 fradga dérfor att offentliggora
information om att han eller hon har uppnétt grinsen for budplikt. Ett offentligt
uppkdpserbjudande ska ldmnas inom fyra veckor efter offentliggérandet.

I punkten IIl.4 finns bestimmelser om att Aktiemarknadsndmnden 1 ett enskilt
fall kan besluta att budplikten ska fullgéras av annan &n den som é&r budpliktig
enligt forevarande bestimmelse. En erinran om detta har tagits in i andra stycket.

Av budpliktsregelns utformning foljer, att den som vid tidpunkten for
forvarande NBK-fOrevarande reglers ursprungliga ikrafttridande (den 1 januari
2010), ensam eller tillsammans med nirstiende, redan inneharinnehade aktier
representerande minst tre tiondelar av rostetalet for samtliga aktier 1 ett sddant
bolag som avses 1 regeln, inte trdffas av budplikt. Budpliktsreglerna hindrar inte
heller en sddan dgare att senare forvérva ytterligare aktier 1 bolaget utan &tféljande
budplikt.

I11.2 Det som ségs i punkten II1.1 om budplikt giller ocksd om

1. nigon som inte innehar ndgra aktier eller innehar aktier som
representerar mindre An tre tiondelar av rostetalet for samtliga aktier i ett
siadant bolag som avses i punkten III.1, genom atgarder fran bolagets eller
nigon annan aktieiigares sida, ensam eller tillsammans med nigon som ér
nirstiende enligt punkterna 1.3 a) — d) eller f) uppnéar ett aktieinnehav som
representerar minst tre tiondelar av rostetalet for samtliga aktier och
dérefter, pa annat sitt in genom ett offentligt erbjudande om forvirv av
resterande aktier i bolaget, 6kar sin rostandel genom forvirv av en eller flera
aktier i bolaget, eller

2. ett niirstiendeforhidllande enligt punkten 1.3 a) eller d) etableras och
parterna dirigenom tillsammans uppnér ett aktieinnehav som representerar
minst tre tiondelar av rostetalet for samtliga aktier i ett sidant bolag som
avses i punkten III.1.

Om budplikt uppkommer enligt forsta stycket 2 giller foljande.
Budplikten ska, i fall som avses i punkten 1.3 a), fullgoras av moderbolaget
eller ett motsvarande rittssubjekt och, i fall som avses punkten 1.3 d), av den
vars aktieinnehav representerar storst andel av rostetalet for samtliga aktier
i bolaget. Om flera nirstiende i det sistnimnda fallet innehar lika
rostandelar, svarar var och en av dem for att budplikten fullgors.

I punkten IIL.4 finns bestimmelser om att Aktiemarknadsnidmnden kan
besluta att budplikten ska fullgoras av annan in vad som foljer av denna
paragraf.

Kommentar

I forevarande punkt, som 1 sak motsvarar 3 kap. 2 § LUA, regleras vissa sdrskilda
fall dir budplikt uppkommer. I férsta stycket utstricks budplikten enligt punkten
L1 till att gélla dven 1 foljande tva situationer.

Punkten 1. Budplikt utloses inte av dtgirder som vidtas av bolaget, t.ex. inldsen
av aktier, och som resulterar i att en aktiedgares rostandel okar till tre tiondelar
eller mer av rostetalet. Aktiedgarens rostandel har i det fallet 6kat utan att denne
forviarvat ndgra ytterligare aktier. Budplikt utloses emellertid om aktiedgaren 1
fraga ddrefter forvirvar en eller flera aktier i bolaget och till f6ljd ddrav ater okar
sin rostandel. Motsvarande giller vid vissa atgirder fran andra aktiedgares sida.
Det kan hér handla om att en eller flera andra aktiedgares aktier omvandlas till
aktier med ldgre rostvirde och att déirigenom O&vriga aktiedgare far hogre



rostandelar 1 bolaget. Om sédana atgédrder skulle resultera i1 att en dgare uppnér
eller passerar gransen tre tiondelar av rostetalet, utloses budplikt forst om dgaren 1
fraga darefter forvirvar ytterligare en eller flera aktier i bolaget och dérigenom
ytterligare okar sin rdstandel. Vid berdkningen av om nivén for budplikt har
passerats ska dven ndrstdendes aktieinnehav raknas med.

Punkten 2. Budplikt utloses vidare om ett nérstdendeforhdllande enligt
punkterna 1.3 a) eller d) etableras och parterna dédrigenom tillsammans uppnar en
rostandel som uppgér till minst tre tiondelar av rostetalet for samtliga aktier 1
bolaget. Vad som avses dr uppkomsten av ett koncernforhdllande eller en
overenskommelse om ett samordnat utdvande av rostrdtt. Om nagon forvirvar
aktier eller andelar 1 ett foretag i sddan utstrdckning att ett koncernforhallande
uppstér och dotterforetaget 1 sin tur innehar aktier 1 ett bolag, uppkommer salunda
budplikt om forvérvaren och dotterforetaget tillsammans, dotterforetaget ensamt
eller dotterforetaget tillsammans med andra dotterforetag innehar aktier som
representerar minst tre tiondelar av rostetalet for samtliga aktier i bolaget. Pa
motsvarande sédtt uppkommer budplikt om den som innehar tva tiondelar av
rostetalet for samtliga aktier ingér ett avtal om samordnat utdvande av rostrétt med
nagon som innehar minst en tiondel av rostetalet.

I andra stycket regleras fragan om vem som ska fullgora budplikten for det fall
den uppkommer enligt forsta stycket 2, dvs. genom etablerandet av ett
nérstdendeforhallande. Bestdmmelsen skiljer pa tvd olika fall. Om ett
koncernforhéllande har etablerats, ska budplikten fullgoras av moderbolaget eller
ett motsvarande rittssubjekt, exempelvis ett utlindskt “moderforetag”. Om en
sddan Gverenskommelse som avses i1 punkten 1.3 d) har triffats, ska budplikten
fullgdras av den vars aktieinnehav representerar storst andel av rostetalet for
samtliga aktier 1 bolaget. Om flera nérstdende 1 det senare fallet innehar lika
rostandelar, svarar var och en av dem for att budplikten fullgors.

Tredje stycket innehdller en erinran om att Aktiemarknadsndmnden enligt
punkten III.4 kan besluta att budplikten ska fullgéras av annan @n den som é&r
budpliktig enligt forevarande punkt.

I11.3 Punkterna III.1 och IIL2 giller inte om nigon uppnar ett aktieinnehav
som representerar minst tre tiondelar av rostetalet for samtliga aktier genom
ett offentligt uppkopserbjudande som avser samtliga aktier i bolaget.

Kommentar

Av bestdmmelsen, som 1 sak motsvarar 3 kap. 3 § LUA, framgar att ett offentligt
erbjudande som omfattar alla aktier i malbolaget och som vid fullféljandet medfor
att grinsen tre tiondelar av rostetalet uppnas eller passeras inte utldser budplikt.
Alla aktiedgare har 1 det fallet genom erbjudandet redan haft mgjlighet att 6verléta
sina aktier till kontrolldgaren.

Om en budgivare forst ldmnar ett frivilligt offentligt erbjudande och dérefter
under acceptfristen genom kop pa marknaden eller pa annat sétt skaffar sig ett sa
stort aktieinnehav att nivan for budplikt uppnds, maste han eller hon anpassa
erbjudandet till reglerna for budplikt.

Av punkten IIL.5 framgér att budplikten bortfaller om kontrolldgaren inom fyra
veckor fran det att nivan for budplikt uppndddes avyttrar aktier sa att innehavet
inte ldngre representerar tre tiondelar av rostetalet eller pakallar tvangsinlosen av

resterande aktier enligt aktiebolagslagen-eHerforsikringsrorelselagen.



III.4 Om det finns sirskilda skiil, kan Aktiemarknadsnimnden besluta att
budplikten ska fullgéras av nigon som ir nérstiende till den som ér
budpliktig enligt punkterna III.1 eller IIL.2.

Kommentar

Bestimmelsen, som 1 sak motsvarar 3 kap. 4 § LUA, reglerar
Aktiemarknadsndmndens befogenhet att besluta vem som ska fullgéra budplikten
1 vissa fall.

Budplikt uppkommer bl.a. om nagon forvarvar aktier i sddan utstrackning att
hans eller hennes aktieinnehav tillsammans med en néirstdendes aktieinnehav nar
over gransen for budplikt. Det kan i ett sddant fall forekomma att den som
forvérvar aktierna dven efter forvérvet innehar endast en mindre del av aktierna 1
bolaget. Aktiemarknadsnimnden kan da besluta att budplikten ska fullgéras av
nagon som dr nérstdende till forvarvaren. Detta kan bli aktuellt om exempelvis ett
dotterbolag forvédrvar en mindre aktiepost i ett bolag i vilket moderbolaget sedan
tidigare innehar en betydande aktiepost och dotterbolagets forvirv innebér att
koncernens sammanlagda innehav nr 6ver griansen for budplikt. Ndmnden kan i
ett saddant fall besluta att budplikten ska fullgoras av moderbolaget trots att
punkten III.1 ger vid handen att den ska fullgdras av dotterbolaget.

En snarlik situation dr att tvd nirstdendes sammanlagda aktieinnehav kommer
att overstiga griansen for budplikt till f6ljd av atgérder som bolaget eller annan
aktiedgare vidtar. Om en av dem sedan fOrvdrvar ytterligare aktier uppkommer
enligt punkten II1.2 fOrsta stycket 1 budplikt for den som har genomfort det
senaste forvarvet. Aktiemarknadsndmnden kan enligt forevarande punkt besluta
att budplikten i stallet ska fullgdras av dennes nérstéende.

P4 motsvarande sitt kan nimnden 1 fall som avses 1 punkten II1.2 forsta stycket
2, dvs. ndr gransen fOor budplikt passeras genom etablerandet av ett
ndrstdendeforhéllande, besluta att ndgon annan nérstiende dn den som pekas ut 1
punkten III.2 andra stycket ska fullgéra budplikten. Det kan exempelvis handla om
att tva eller flera parter som tillsammans innehar aktier representerande minst tre
tiondelar av rostetalet i bolaget ingdr en siddan Overenskommelse som avses i
punkten 1.3 d). Ett exempel pa skil som skulle kunna motivera en avvikelse fran
huvudregeln &r att parterna Overenskommit att ndgon av dem ska fullgora
budplikten och detta inte synes dventyra ett fullgérande av budplikten. Ett annat
exempel dr att den grundldggande Overenskommelsen mellan parterna reglerar
frigan om hur rostriatten for aktierna ska utnyttjas pa ett sitt som inte aterspeglar
parternas rostandelar i bolaget.

Om parterna innehar lika rostandelar dr var och en av dem budpliktig. I sddana
fall kan Aktiemarknadsndmnden enligt forevarande punkt besluta att endast den
ene ska fullgora budplikten.

Forutsdtiingarna for att budplikt ska bortfalla

I11.5 Om budplikt har uppkommit och den budpliktige eller, i forekommande
fall, nigon som enligt punkterna 1.3 a) — d) eller f) ir nérstiende till denne
inom fyra veckor frian den tidpunkt dia budplikten uppkom avyttrar aktier s
att aktieinnehavet inte representerar tre tiondelar av rostetalet for samtliga
aktier i bolaget, giller inte lingre budplikt. Detsamma giller om den
budpliktige, ndgon annan eller bolaget inom samma tid vidtar nigon annan
atgird som medfor att aktieinnehavet inte representerar minst tre tiondelar
av rostetalet for samtliga aktier i bolaget.



Om budplikt har uppkommit och den budpliktige inom fyra veckor frian
den tidpunkt di budplikten uppkom péikallar inlésen av resterande aktier

enligt 22 kap. aktiebolagslagen (2005:551)—eHer—4——a—kap--
forsikringsrorelselagen-(1982:713), giller inte liingre budplikt. Om en sddan

begiran om inldsen Aterkallas, avvisas eller ogillas, géller dock budplikt.
Om budplikt inte liingre giller pa grund av det som sigs i forsta eller
andra styckena, ska forvirvaren omedelbart offentliggora detta.

Kommentar
Regeln motsvarar i sak 3 kap. 6 § LUA.

Om en aktiedigare som &dr underkastad budplikt inom fyra veckor frdn den
tidpunkt da budplikten uppkom avyttrar aktier sd att innehavet inte ladngre
representerar tre tiondelar av rostetalet for samtliga aktier, bortfaller enligt forsta
stycket budplikten. Detsamma géller, 1 forekommande fall, om nigon aktiedgaren
nérstdende enligt punkterna 1.3 a) — d) eller f) avyttrar aktier och effekten dérav
blir att innehavet inte ldngre nér upp till budpliktsgrinsen. Inom denna reglering
far ocksd anses rymmas det fallet att ett nérstiendeforhallande uppldses,
exempelvis genom att ett moderbolag séljer sina aktier 1 dotterforetaget sé att ett
koncernforhéllande inte ldngre foreligger.

Budplikten bortfaller enligt andra stycket ocksd om aktiedgaren 1 friga pékallar
tvdngsinlosen av resterande aktier. I syfte bl.a. att forhindra kringgéenden
ateruppstir budplikten om en sddan begiran om tvéngsinlosen aterkallas. Till
skydd for aktiedgarna géller detsamma om begédran avvisas eller ogillas.

I tredje stycket har upptagits en informationsregel for de fall d& budplikten har
fallit bort pa nadgon av de grunder som anges i forsta och andra styckena.

Férfarande, utformning av villkor m.m. vid erbjudanden till foljd av budplikt

II1.6 Reglerna rorande frivilliga erbjudanden giller, om inte annat anges, i
tillimpliga delar dven vid ett erbjudande till foljd av budplikt. Dock géller i
fraga om ett sidant erbjudande att:

* erbjudandet ska avse samtliga aktier i malbolaget,

* erbjudandet ska innehalla ett vederlagsalternativ som innebér att alla
aktiesigare har ritt att fa kontant betalning,

* budgivaren har ritt att villkora erbjudandets fullféljande endast av att
denne erhéiller nodvindiga myndighetstillstind, samt att

* en forliingning av acceptfristen for kontanterbjudandet forutsitter att
utbetalning av vederlag till dem som redan har accepterat erbjudandet inte
fordrojs.

Villkoren i ett erbjudandekontanterbjudande till foljd av budplikt ska i
enlighet med vad som anges i punkterna I1.13-15 anpassas till villkoren i
andra aktieforvirv som budgivaren eller nigon budgivaren nérstiende enligt
punkten 1.3 gor fore, under eller efter erbjudandet. Om budgivaren genom
konvertibler, teckningsoptioner, kopoptioner eller andra virdepapper
forvirvar aktier och dirigenom uppnir ett innehav om tre—tiondelar3(
procent eller mer av rostetalet for samtliga aktier i mélbolaget, fir dock
priset i erbjudandetkontanterbjudandet inte understiga den volymvigda
genomsnittliga betalkursen for aktien i friga under de 20 handelsdagar som
foregatt dagen for offentliggéorande av innehavet.



Kommentar

I flertalet avseenden ska reglerna om frivilliga erbjudanden tillimpas dven vid
erbjudanden som foranleds av att budplikt uppkommit. Vissa undantag mdste
dock goras med hédnsyn till budpliktens syfte. Dessa undantag framgar av
forevarande punkt.

Syftet med budpliktsreglerna dr att aktiedgarna 1 ett bolag som fir en ny
kontrolldgare ska fa mojlighet att pd visst sétt lamna bolaget helt och héllet. Det &r
dérfor rimligt att den som dr underkastad budplikt alltid méste ge aktiedgarna en
mojlighet att fa sina aktier forvdrvade mot kontanter. Ett sddant vederlag ger
storsta mojliga frihet for aktiedgarna. En annan sak &r att budgivaren har mojlighet
att som alternativ erbjuda vederlag i annan form och till annat vérde.

Budplikten innebir att ett erbjudande maste ldmnas till samtliga dgare och avse
samtliga aktier. P4 motsvarande sitt som anges for frivilliga erbjudanden i
punkten II.12 giller ocksa budplikten 1 forhallande till innehavare av sddana
virdepapper vilkas prissittning skulle kunna komma att vésentligt paverkas av att
noteringen av de aktier som omfattas av erbjudandet upphérde.

Aven V1d erbjudanden tlll foljd av budphkt m&st%aeeep%fﬂs%eﬁ—vafa—mmst—&%

He—vec—ker—meﬁ ka a tfrl ten tamma t sdtt som an nkt n II
Acceptfristen kan pd samma sitt som Vid frivilliga erbjudanden forldngas-
(punkten 7). Forldngningen far dock inte fordrdja utbetalning av vederlaget till
dem som redan har accepterat kontanterbjudandet och den sammanlagda
acceptfristen far inte Overstiga tre eller, om fullféljandet av erbjudandet é&r
villkorat av myndighetstillstdnd, nio ménader.

Vid erbjudanden till foljd av budplikt far budgivaren inte stilla upp andra
fullféljandevillkor &dn att erforderliga myndighetstillstidnd erhalls. Det innebér bl.a.
att budgivaren inte kan villkora erbjudandet av att malbolaget inte vidtar
motatgirder eller vid att det inte ldggs fram ett formanligare, konkurrerande
erbjudande.

Med de undantag som nu angetts giller, enligt forsta stycket, reglerna om
frivilliga erbjudanden i tillimpliga delar dven vid erbjudanden till foljd av
budplikt. Eftersom bestimmandet av vederlagets storlek kan vara av sidrskild
betydelse vid erbjudanden till f61jd av budplikt ska dock denna fraga kommenteras
sarskilt.

Kopplingen till reglerna om frivilliga erbjudanden innebdr bland annat att
villkoren 1 erbjudandetkontanterbjudandet 1 enlighet med vad som sdgs 1 punkten
I1.13 inte f&r vara mindre formanliga 4n vad som géllt i en foraffir som gjorts
inom sex manader fore erbjudandet. Normalt medfér detta att kdparen maste
erbjuda det hogsta pris som koparen eller, 1 forekommande fall, ndgon kdparen
nérstdende enligt punkten [.3, har betalat for aktierna 1 friga under en period om
sex mdnader fore erbjudandets offentliggdrande. Punkterna I1.14 och IL15, om
sidoaffdrer och efteraffarer, géller 1 tillampliga delar dven vid erbjudanden till
foljd av budplikt. Har ett forvarv som foranleder budplikt blivit foremal for
konkurrensmyndighets provning och meddelas tillstand till forvérvet senare én sex
mdnader fran avtalstidpunkten, ska vérdet av vederlaget i1 foraffiren vid
avtalstidpunkten alltjdmt vara styrande for priset 1 erbjudandet.

Griansen for budplikt kan wuppnds eller passeras bl.a. genom att
tecknlngsoptloner utnyttj as for tecknlng av aktier eller genom att konvertibler byts
ut mot aktler &




anges darfor att vederlaget i erbjudandet i sddana fall inte far understiga den
volymvigda genomsnittliga betalkursen for aktien 1 frdga under de 20
handelsdagar som foregatt dagen for offentliggérande av att gransen for budplikt
uppnatts eller passerats. Skulle forvarvaren till ett annu hogre pris ha forvérvat
aktier under den period om sex manader som foregatt offentliggérandet av
erbjudandet blir dock detta pris bestimmande och villkoren méste da anpassas till
villkoren 1 foraffaren.

Bestammelsen om att kursen under de foregdende 20 dagarna utgdér den nedre
gransen for vederlagets storlek ska ocksa i andra fall tillimpas vid budplikt som
uppkommer utan att ndgon foraffir enligt punkten II.13 gjorts under den dir
angivna sexménadersperioden, t.ex. vid indirekta kontrolldgarskiften.

Om det 1 bolaget finns flera aktieslag bestdms prisniva och vederlagsform vid
ett erbjudande till f61jd av budplikt fradmst av punkterna I1.10 och IL11.

I ljuset av det ldngtgdende ingrepp 1 avtalsfriheten som budplikten innebdr
utloses budplikt endast i sddana fall dir en aktiedgare, i forekommande fall
tillsammans med narstdende, innehar aktier som representerar 30 procent eller mer
av rostetalet for samtliga aktier 1 bolaget. Budplikt utloses sdledes exempelvis inte
for det fall en aktiedgare innehar aktier som representerar mindre dn 30 procent av
rostetalet men ocksd innehar en option att forvérva ytterligare aktier som skulle
oka innehavet till 30 procent eller mer.

Reglernas utformning i detta hidnseende hindrar emellertid inte att det kan
strida mot god sed pa aktiemarknaden att genom olika avtalsarrangemang
astadkomma vad som 1 praktiken &r ett kontrolligarskifte wutan att
budpliktsreglerna formellt blir tillampliga. Huruvida sddana arrangemang i det
enskilda fallet ska anses strida mot god sed ankommer pd Aktiemarknadsndmnden
att bedoma.-Omnimndentmneratt-sa-ar-falet kan-denuttalatritk—



IV Bestimmelser tillimpliga om styrelseledamot eller ledande
befattningshavare i mélbolaget imnar eller deltar i ett offentligt
erbjudande eller om moderbolag limnar eller deltar i ett
offentligt erbjudande avseende aktier i dotterbolag

Styrelseledamots eller ledande befattningshavares deltagande i ett erbjudande
IV.1 Om styrelseledamot eller styrelsesuppleant i méilbolaget eller dess
dotterforetag limnar eller deltar i ett offentligt erbjudande ska
bestimmelserna i detta avsnitt (IV) tillimpas. Detsamma giller om ledande
befattningshavare i méilbolaget eller med sddan befattningshavare jimstilld
person Liimnar eller deltar i ett sidant erbjudande.

Med ledande befattningshavare avses i detta sammanhang:

a)-a) verkstillande direktor eller vice verkstillande direktor i malbolaget
eller dess dotterforetag, samt

b)-b) innehavare av annan ledande befattning i méalbolaget eller dess
dotterforetag.

Bestimmelserna i detta avsnitt ska ocksa tilliimpas pa:

a)-a) make eller sambo till nigon som avses i forsta och andra styckena,

b)-b) barn till ndgon som avses i forsta och andra styckena och som stir
under dennes vardnad,

€)-¢) person som nyligen haft sidan stiillning som avses i forsta och andra
styckena, samt

é)-d) juridisk person éver vilken nigon som avses i forevarande stycke,
ensam eller tillsammans med annan som avses dir, har ett bestimmande
inflytande.

Kommentar

Vid ett offentligt uppkopserbjudande som, direkt eller indirekt, ldimnas av en eller
flera styrelseledaméter eller ledande befattningshavare 1 mélbolaget, aktualiseras
problem som normalt inte forekommer vid offentliga erbjudanden. Ett séddant
problem &r att budgivaren 1 dessa fall ofta kan antas ha ett vésentligt
informationsovertag 1 forhallande till aktiedgarna savitt avser malbolaget och
dérmed kan gora en mer tillforlitlig virdering av aktierna i bolaget.

For att begrdnsa effekterna av denna obalans 1 informationsldget har 1
forevarande  avsnitt  upptagits  bestimmelser som innebdr att ett
virderingsutladtande avseende aktierna 1 malbolaget ska inhdmtas om
styrelseledamot, ledande befattningshavare 1 maélbolaget, eller med sadan
befattningshavare jamstilld person, ldmnar eller deltar 1 ett offentligt erbjudande.

Bestdmmelsen omfattar dven personer som nyligen haft en ledande befattning
eller som nyligen avgitt som styrelseledamot. Bestimmelsen innehaller inte ndgon
bestimning av uttrycket “nyligen”. Tolkningen far i det enskilda fallet ske mot
bakgrund av bestimmelsernas syfte, ndmligen att utjdmna ett eventuellt
informationsovertag.

Bestaimmelserna  dr  tillimpliga nédr styrelseledamot eller ledande
befattningshavare i mélbolaget 1dmnar eller deltar i ett offentligt erbjudande. Med
uttrycket “ldmmnar” avses sadana fall dda en styrelseledamot eller ledande
befattningshavare, ensam eller tillsammans med andra, dr huvudagerande pa den
budgivande sidan. Uttrycket “deltar” tar primért sikte pd sddana fall dd en
styrelseledamot eller ledande befattningshavare, utan att vara huvudagerande, har



en sadan position i, eller relation till, budgivaren, att han eller hon kan paverka
villkoren 1 erbjudandet. En sddan paverkansmojlighet kan grundas pa aktieinnehav
eller annat ekonomiskt engagemang i budgivarbolaget, men kan ocksd vara en
foljd exempelvis av att personen i1 fraga ocksad ér styrelseledamot eller har en
annan framtrddande stéllning 1 budgivarbolaget. Mojligheten att paverka kan
ocksé vara ett resultat av att han eller hon &r rddgivare till budgivaren i samband
med erbjudandet.

Varje aktieinnehav eller annat ekonomiskt engagemang i1 budgivarbolaget fér
emellertid inte till f6ljd att bestimmelserna blir tillimpliga. Ett aktieinnehav av
kapitalplaceringskaraktir 1 ett noterat budgivarbolag innebédr knappast att den
ledande befattningshavaren ska anses “delta” i erbjudandet. Det avgorande dr om
befattningshavaren 1 friga, pa grund av sitt innehav eller sin stillning, kan paverka
villkoren 1 erbjudandet.

Acceptfrist
IV.2 Tiden for accept av erbjudandet ska omfatta minst fyra veckor. I dvrigt
giller i fraga om acceptfristen vad som foreskrivs i punkten IL.7.

Kommentar

Om styrelseledamot, ledande befattningshavare 1 maélbolaget, eller med sadan
befattningshavare jamstdlld person, ldamnar eller deltar i ett offentligt erbjudande
ar styrelsen enligt punkten IV.3 skyldig att inhdmta minst ett virderingsutlatande
till underlag fOr sinsitt eget uttalande och aktiedgarnas stédllningstagande till
erbjudandet. 1 ljuset dirav och med hédnsyn till de komplikationer for
styrelsearbetet som kan uppkomma om en eller flera ledamoéter eller annan
befattningshavare 1 bolaget deltar 1 erbjudandet, foreskrivs i1 forevarande punkt att
acceptfristen ska vara minst fyra veckor. I dvrigt géller 1 frdga om acceptfristen
vad som foreskrivs 1 punkten I1.7.

Virderingsutldtande

IV.3 Milbolaget ska inhimta och senast tvd veckor fore acceptfristens
utgiang offentliggora ett virderingsutlitande avseende aktierna i malbolaget
fran oberoende expertis. Om det erbjudna vederlaget utgéors av annat in
kontanter, ska utlatandet iven innefatta en virdering av det erbjudna
vederlaget.

Limnar dven nigon annan ett offentligt uppkopserbjudande avseende
aktierna i méilbolaget, och deltar inte nigon styrelseledamot eller ledande
befattningshavare i malbolaget i det erbjudandet, bortfaller skyldigheten
enligt forsta stycket att inhiimta ett virderingsutlitande.

Kommentar
Om styrelseledamot, ledande befattningshavare 1 mélbolaget, eller med sadan
befattningshavare jamstélld person, ldmnar eller deltar 1 ett offentligt
uppkopserbjudande ar risken stor att det finns en obalans 1 informationslaget 1
forhallande till aktiedgarna. I forsta stycket uppstills dérfor ett krav pa att ett
varderingsutlatande ska inhdmtas avseende aktierna i mélbolaget. Ansvaret for att
sa sker avilar 1 forsta hand malbolagets styrelse.

Nagot krav pa mer én ett varderingsutlatande uppstills inte, men det kan 1 vissa
situationer vara lampligt att inhdmta flera utlatanden. Oavsett om ett eller flera



utldtanden inhédmtas dr det viktigt att den expertis som anlitas for &ndamalet har en
oberoende och sjdlvstindig stdllning 1 forhdllande till budgivaren. Som
utgangspunkt géller att arvodet for virderingsutlatandet inte fir vara beroende av
vederlagets storlek, 1 vilken utstrdckning erbjudandet accepteras eller huruvida
erbjudandet fullfoljs eller ej. Kravet pa oberoende hindrar inte att
virderingsutldtandet utarbetas av ndgon som ocksd dr radgivare till malbolaget 1
frdgor om erbjudandet men inte heller for det uppdraget far arvodet vara beroende
av nagon av de nyssndmnda faktorerna.

Det aligger sdvil styrelsen som de ledande befattningshavarna i malbolaget,
inklusive de som deltar i det offentliga erbjudandet pa budgivarsidan, att se till att
den som utfor virderingen fér tillgang till all relevant information om bolaget.
Virderingsutldtandet ska offentliggéras senast tva veckor fore acceptfristens
utgang. Det dr dock en fordel om utldtandet foreligger 1 sddan tid att utldtandet-
elerensammantattninge av-utldtandet kan tas in 1 erbjudandehandlingen.

I andra stycket finns ett undantag frdn kravet pd att inhdmta ett
virderingsutldtande. Det har inte ansetts rimligt att i1 en situation med
konkurrerande budgivare kriva att ndgon av dem inhdmtar ett varderingsutlatande.

Som virderingsutlatande ska dven anses en “fairness opinion”, dvs. ett
utlitande om skéligheten, frdn finansiell utgangspunkt, for aktiedgarna i
malbolaget av ett erbjudande.

Moderbolags erbjudande avseende aktier i dotterbolag
IV4 Om ett moderbolag limnar eller deltar i ett offentligt erbjudande
avseende aktier i ett dotterbolag ska punkterna IV.2 och IV.3 tillimpas.

Kommentar

Om ett moderbolag ldmnar eller deltar i ett offentligt erbjudande avseende aktier i
ett dotterbolag &r situationen oftast den att en ledande befattningshavare 1
dotterbolaget har en sddan position i moderbolaget att han eller hon kan anses
”delta” 1 erbjudandet. S& behdver dock inte vara fallet. Icke desto mindre har ett
moderbolag ett informationsovertag 1 forhédllande till ovriga aktiedgare. Denna
obalans i1 informationshidnseende motiverar att kraven 1 punkterna IV.2 och IV.3
avseende utdkad acceptfrist och virderingsutlitande tillimpas pad motsvarande sétt
1 de fall ett moderbolag l&dmnar eller deltar 1 ett offentligt erbjudande avseende
aktierna i ett dotterbolag.

Tilldggsinformation i pressmeddelande

IV.S 1 ett pressmeddelande, som en budgivare enligt punkten IL.3 ska
offentliggora nir beslut fattats om att limna ett erbjudande, ska i
forekommande fall uppgiftanges att erbjudandet omfattas av reglerna i
forevarande avsnitt. Uppgift ska di ocksa liimnas om vilka styrelseledamoter
eller ledande befattningshavare i malbolaget som limnar eller deltar i
erbjudandet och pa vilket siitt detta sker. Limnar eller deltar ett moderbolag
i ett erbjudande avseende ett dotterbolag ska koncernforhallandet framga av
pressmeddelandet. Det ska i dessa fall ocksd framga att méilbolaget &r
skyldigt att inhimta och offentliggora ett virderingsutlitandekemmer—att-

Kommentar



Nér en budgivare har fattat beslut om att ldmna ett offentligt erbjudande ska
budgivaren enligt punkten I1.3 sd snart som mojligt offentliggdra erbjudandet
genom ett pressmeddelande

Om-sty 8 8

deltar—+ eerudandet gmfattag av rgglgma 1 aggmtt Ig ska budglvaren upplysa om
detta i pressmeddelandet. Det ska dirvid framgé dels vilka befattningshavare som

det handlar om och pd vilket sitt de deltar i erbjudandet, dels att mélbolaget &r
skyldigt att inhdmta och offentliggora ett varderingsutlatande enligt punkten IV.3-

kemmer-att-inhémtas-och-offentliggdéras—Detsamma3. Motsvarande giller om ett

moderbolag lamnar eller deltar i ett erbjudande avseende aktier 1 ett dotterbolag.




V Bestimmelser om utformning av erbjudandehandling m.m.

Ansvariga for erbjudandehandlingen

V.1 Erbjudandehandlingen ska upprittas av budgivaren. Om budgivaren ar
ett svenskt aktiebolag, ankommer det normalt pa budgivarbolagets styrelse
att uppritta erbjudandehandlingen.

Erbjudandehandlingen ska, om det dr mojligt, upprittas efter samrad
med mailbolagets styrelse. Om méilbolaget inte medverkat, ska upplysning om
detta limnas i erbjudandehandlingen samt om hur information om
milbolaget inhéimtats.

Kommentar

Budgivaren ska enligt punkten I1.6 uppritta en erbjudandehandling. Om
budgivaren &r ett svenskt aktiebolag ansvarar normalt styrelsen for att sa sker och
for att erbjudandehandlingen far det innehéll som foljer av lag, annan forfattning
och andra regler. Undantagsvis kan emellertid tinkas foreligga situationer dér
erbjudandet avser ett sd marginellt forvirv att ansvaret for erbjudandehandlingen
kan dvila verkstdllande direktoren.

Erbjudandehandlingen ska bl.a. innehédlla information om malbolaget och ska
dérfor, om det dr mojligt, upprittas i samradd med malbolagets styrelse. Om sddan
medverkan fran maélbolagets sida inte kunnat erhillas, ska upplysning dirom
lamnas 1 erbjudandehandlingen. D& ska ocksd upplysas om hur den i
erbjudandehandlingen ldmnade informationen om malbolaget har inhdmtats.
Budgivaren kan dérvid ha varit hinvisad till offentliga handlingar, utgivna av
malbolaget.

Om budgivaren, for att uppfylla de hir uppstillda kraven, fogar egna
kommentarer till beskrivningen av malbolaget, ska detta framga.

Bristande medverkan fran madlbolagets sida fir inte medfora att erbjudandet
senareliggs eller aterkallas.

Revisors granskning av erbjudandehandlingen

V.2 Om erbjudandehandlingen upprittats i samrid med maélbolagets
styrelse, ska informationen om maélbolaget, i relevanta delar, granskas av
mélbolagets revisor. En granskningsberiittelse ska avges.

Om budgivaren erbjuder ett vederlag som helt eller delvis bestir av aktier
eller aktierelaterade viardepapper utgivha av budgivaren ska budgivarens
revisor granska erbjudandehandlingen i relevanta delar. En
granskningsberittelse ska avges.

Kommentar

Om erbjudandehandlingen upprittas 1 samrad med mélbolagets styrelse ska enligt
forsta stycket malbolagets revisor, sdvitt avser historisk finansiell information
rorande malbolaget, granska och ldmna en berittelse dver denna information. Med
historisk finansiell information avses reviderad finansiell information for hela
rakenskapsdr, av revisor granskad finansiell information for deldrsperiod samt
finansiella nyckeltal som 1 sin helhet baseras pd sddan finansiell information.
Syftet med granskningen &r att verifiera att informationen 1 frdga har atergivits
korrekt (jfr RevR 5 Granskning av prospekt).



I de fall malbolagets styrelse inte vill medverka vid erbjudandehandlingens
upprittande, kan malbolagets revisor inte delta 1 granskningen. I sd fall ska det
lamnas upplysning om detta i erbjudandehandlingen.

Av andra stycket framgér att, om budgivaren erbjuder ett vederlag som helt
eller delvis bestdr av aktier eller aktierelaterade véardepapper utgivna av
budgivaren, ska budgivarens revisor granska och lidmna en berittelse rorande
budgivarens historiska finansiella information och i1 forekommande fall,
redovisningen av den tilltdnkta sammanslagna verksamheten
(proformaredovisningen).

Av Bilagan framgér att revisorernas granskningsberittelser ska tas in 1
erbjudandehandlingen.

Erbjudandehandlingens innehall
V.3 Erbjudandehandlingen ska innehélla den information som behovs for att
aktieligarna i mailbolaget ska kunna fatta ett vilgrundat beslut om
erbjudandet.

Erbjudandehandlingen ska, utover vad som ségs i forsta stycket, innehilla
vad som ségs i Bilaga.

Kommentar
I erbjudandehandlingen ska enligt forsta stycket lamnas sddana upplysningar att
aktiedgarna 1 malbolaget kan fatta ett vialgrundat beslut om erbjudandet.

I 2 kap. LHF och kommissionens forordning (EG) nr 809/2004 (EG:s
prospektférordning) finns regler om det prospekt som ska uppréittas om vederlaget
utgdérs av Overldtbara virdepapper. Vad som sdgs om erbjudandehandling i
forevarande NBK-regler ska 1 dessa fall 1 stéllet tillimpas pa prospektet.

Erbjudandehandlingen ska dirutdver, enligt andra stycket, innehdlla vad som
sdgs 1 Bilaga.

Informationsbroschyr
V.4 Upprittar budgivaren en informationsbroschyr till komplettering av
erbjudandehandlingen giller foljande.

o-eInformationsbroschyren fiar inte ge intryck av att ersitta
erbjudandehandlingen.

o+P3i informationsbroschyrens framsida ska tydligt anges att en
erbjudandehandling finns att tillga samt hur denna kan erhéllas.

o+ Informationsbroschyren ska innehilla grundliggande information fran
erbjudandehandlingen om budgivaren, mélbolaget och erbjudandet.

o Informationsbroschyren ska priglas av saklighet och balans.

o-+ Informationsbroschyren fir inte innehélla uppgifter som inte ingér i
erbjudandehandlingen.

Kommentar
Den grundldggande informationen om ett offentligt uppkopserbjudande ska alltid
lamnas 1 en erbjudandehandling. For att underlétta informationsspridningen och
gora innehdllet i erbjudandet mera lattillgéngligt kan budgivaren, som ett
komplement till erbjudandehandlingen, uppritta en mindre omfattande
informationsbroschyr.

Informationsbroschyren ersitter inte erbjudandehandlingen och far inte ge
intryck av att sa &r fallet. Det innebir t.ex. att broschyren inte far betecknas som



“minierbjudandehandling” eller liknande. Det ska ocksd péd broschyrens framsida
tydligt framgé hur erbjudandehandlingen kan erhallas. Inférskaffandet ska kunna
ske pé ett enkelt sétt och utan kostnad. Det ar tillrdckligt att budgivaren hanvisar
till att erbjudandehandlingen kan hidmtas pd bolagets webbplats eller erbjuder sig
att 6verbringa erbjudandehandlingen i elektronisk form.

Broschyren ska innehalla grundldggande information frén
erbjudandehandlingen om budgivaren, malbolaget och erbjudandet samt vara
utformad pé ett sakligt och balanserat sitt. Det innebér bl.a. att om det erbjudna
vederlaget bestdr av aktier eller andra vérdepapper, och dessa virdepapper ér
forenade med sérskilda risker, ska riskerna framgé av broschyren.

Broschyren far inte innehdlla uppgifter som inte ingér 1 erbjudandehandlingen.
Detta hindrar inte att 1 broschyren kan tas in grafiska illustrationer eller liknande
for att underlitta forstaelsen av erbjudandets tekniska utformning.

IKRAFTTRADANDE- OCH OVERGANGSBESTAMMELSER

Dessa regler trader ikraft den 1 januwari-2040;juli 2012. For erbjudanden som
offentliggdrs fore denna tidpunkt géiller de &dldre av Néringslivets Borskommitté
utfardade reglerna.



BILAGA

Erbjudandehandlingens innehall

Erbjudandehandlingen ska innehdlla information enligt denna Bilaga. Om
budgivaren med anledning av erbjudandet ska upprétta ett prospekt enligt 2 kap.
LHF och EG:s prospektforordning, ska vad som hér sdgs i stéllet tillimpas pa
prospektet. Prospektet ska dd innehdlla information sévil enligt prospektreglerna
som enligt denna Bilaga.

I Bilagan anges vilken information som ska aterfinnas 1 erbjudandehandlingen.
Avsnitten kan tas med 1 annan ordning dn som anges nedan.

Erbjudandehandlingen bor utformas som ett sammanhallet dokument. I vissa
situationer kan det dock vara motiverat att lata en eller flera separata
arsredovisningar utgdra del av erbjudandehandlingen. Bestar
erbjudandehandlingen av flera dokument, ska det tydligt anges att s &r fallet samt
vilka dokument som utgor del av erbjudandehandlingen.

1 Erbjudandet

Erbjudandehandlingen ska inledningsvis innehélla en beskrivning enligt foljande.
Beskrivningen ska ge aktiedgarna en overblick dver erbjudandet.

e)-a) Budgivaren
Uppgift ska lamnas om budgivarens identitet.
Om #3 ¥ . | VIR Her_deltar_i
Netenmran oillar ar rdlhalesate raadadaa Msieae

eHer—deltar—i—erbjudandet—erbjudandet omfattas av_avsnitt IV i reglerna ska
information som avses i punkten IV.5 ldmnas.

b)-b) Niir erbjudandet liimnades
Uppgift ska lamnas om vid vilken tidpunkt erbjudandet ldmnades.

¢)-¢) Aktier och andra virdepapper som omfattas av erbjudandet
Uppgift ska ldmnas om vilka aktier och, 1 férekommande fall, andra vardepapper
som omfattas av erbjudandet.

Om erbjudandet avser &dven konvertibler, teckningsoptioner eller andra
véirdepapper, som é&r relaterade till malbolagets aktier, ska uppgift ldmnas om de
viktigaste villkoren for dessa virdepapper.

Om budgivaren med stdd av punkten II.12 andra eller tredje stycket eller efter
dispens frin Aktiemarknadsndmnden har lamnat viss typ av virdepapper utanfor
erbjudandet, ska detta anges och, i forekommande fall, uppgift ldmnas om hur
dessa viardepapper 1 stéllet avses att hanteras.



Vid partiella erbjudanden ska anges hur manga aktier, 1 forekommande fall av
respektive slag, som budgivaren onskar forvdrva och, 1 forekommande fall, att
budgivaren forbehdller sig rétten att genom erbjudandet forvérva fler aktier.

é)-d) Vederlaget
Uppgift ska ldmnas om vilket vederlag som erbjuds for de vardepapper som
omfattas av erbjudandet.

Avser erbjudandet aktier med olika ekonomiska villkor och skiljer sig
vederlaget for aktieslagen at, ska erbjudandehandlingen innehélla uppgifter som
gor det mgjligt att bedoma skiligheten i erbjudandet; jamfor punkten I1.11 andra
stycket.

Om erbjudandet avser dven konvertibler, teckningsoptioner eller andra
vardepapper, som é&r relaterade till malbolagets aktier, ska information lamnas om
vederlaget for dessa vérdepapper liksom hur vederlaget berdknats for att kunna
anses som skaligt; jamfor punkten I1.12.

Om budgivaren med stdd i kommentaren till punkten I.10 erbjuder olika
aktiedgare olika slags vederlag ska detta anges och motiveras.

Det totala vdrdet av erbjudandet ska anges.

€)-e) Premier i erbjudandet

Uppgift ska ldmnas om vilken premie i jimforelse med handelskursen som det
erbjudna vederlaget innebdr. Premien ska anges 1 forhallande till dels kursen
omedelbart fore offentliggdrandet av erbjudandet, dels genomsnittlig kurs under
lamplig tidsperiod nidrmast fore offentliggérandet. Det ska framga hur premien har
berdknats. Genomsnittlig kurs ska berdknas som volymvigd genomsnittlig
betalkurs, om inte sirskilda skal talar for annat.

H)-f) Intressekonflikter
Om en sadan situation som avses 1 punkten II.18 foreligger, ska uppgift ldmnas
om intressekonfliktens art for respektive person.



2)-g) Budplikt
Om erbjudandet 1dmnats 1 anledning av bestimmelserna om budplikt, ska detta

anges och de aktieforvérv eller andra dtgirder som medfort att budplikt intrétt
redovisas.

h)-h) Budgivarens aktieinnehav m.m.

Uppgift ska lamnas om hur ménga aktier 1 méilbolaget som budgivaren édger eller
pd annat sitt kontrollerar, t.ex. genom options- eller terminsavtal, samt hur stor
andel av aktiekapitalet och rostetalet 1 malbolaget som dessa aktier representerar.
Vidare ska wuppgift ldmnas om bindande eller villkorade utféstelser,
avsiktsforklaringar eller positiva uttalanden fran aktiedgare 1 malbolaget
betriffande accept av erbjudandet. Innehdller dessa avtal, utféstelser,
avsiktsforklaringar eller positiva uttalanden sddana villkor, som &r av betydelse for
en—forstaelsebedomningen av dessas styrka och fulla innebdrd, ska villkoren i

friga redovisas._ Om_ budgivaren innehar teckningsoptioner eller konvertibler
tgivna _av__malbolaget ska lysnin drom ldmnas inom ramen for

redovisningen av_hur minga aktier som budgivaren kontrollerar. Budgivaren ska
aven lysa om innehav av finansiella instrument som ger ivaren en

finansiell exponering motsvarande ett innehav av aktier i malbolaget, exempelvis
k. cash-settl it a

I anslutning till ovanstdende upplysningar ska sérskilt anges om antalet aktier
som budgivaren forvirvat eller pd annat sitt, t.ex. genom options- eller
terminsavtal, skaffat sig kontroll 6ver under en sexménadersperiod ndrmast fore
erbjudandets offentliggérande till och med dagen for erbjudandehandlingens
upprattande. Darvid ska ocksa anges det hogsta pris, kontant eller 1 form av annat
vederlag, som avtalats for aktierna, i forekommande fall tillsammans med erlagt
vederlag for options- eller terminsavtal. Uppgift ska ldmnas for varje slag av
virdepapper som forvirvats. Om sérskilda villkor har knutits till forvérvet eller
motsvarande, ska dessa villkor redovisas.

i) Bonusarrangemang och liknande
Om_budgivaren erbjudit medarbetare i malbolag

liknande, ska upplysning om arrangemanget ldmnas.

1-j) Uttalanden frin Aktiemarknadsnimnden

Om Aktiemarknadsndmnden har gjort ett uttalande av betydelse for erbjudandet
och ndmnden alagt budgivaren att 1 erbjudandehandlingen redogdra for uttalandet,
ska sa ske.

k) Finansiering

En kortfattad beskrivning ska ldmnas av hur erbjudandet ar finansierat. Det
innebdr att det redan inledningsvis ska framgé 1 vilken utstrackning erbjudandet &r
finansierat med egna respektive ldnade medel. Se vidare avsnitt 7.

I)-1) Due diligence
Om budgivaren har genomfort en due diligence-undersdkning av malbolaget, ska
detta anges liksom, dversiktligt, omfattningen av undersdkningen.

B-m) De regler som giiller for erbjudandet



Budgivaren ska ange att for erbjudandet giller forevarande NBK-regler och
Aktiemarknadsndmndens besked om tolkning och tillimpning av dessa regler.
Budgivaren ska ocksd ange vilken nationell lagstiftning som till foljd av
erbjudandet kommer att vara tillimplig pa de avtal som ingas mellan budgivaren
och aktiedgarna i mélbolaget.

2 Villkor och anvisningar for erbjudandet

En detaljerad redogorelse ska limnas for det vederlag som erbjuds.

Om budgivaren stiller upp villkor for erbjudandets fullfoljande ska dessa
villkor anges.

Vidare ska anges acceptfristen; och hur aktieigarna i mialbolaget ska gi
till viaga for att acceptera erbjudandet-samtnir-och-hur-vederlag kemmeratt
utbetalas. Uppgift ska i forekommande fall ocksa limnas om ritten att dterta
gjord accept och hur en aktieligare ska ga tillviga for att utnyttja denna ratt.

Uppgift ska liimnas om nir och hur vederlag for forvirvade aktier
kommer att utbetalas. Om budgivaren forbehallit sig ritt att senareligga
utbetalningen av vederlaget, ska det anges.

Vid partiella erbjudanden ska anges hur minga aktier, i forekommande
fall av respektive slag, som budgivaren onskar forvirva och, i forekommande
fall, att budgivaren forbehaller sig ritten att genom erbjudandet forvirva
fler aktier. Vidare ska anges efter vilka principer inkomna accepter ska
reduceras samt, om ett fast pris inte liimnas i erbjudandet, hur priset ska
bestimmas.

Vederlag som utgdrs av annat d@n kontanter ska beskrivas pd ett sitt som gor det
mojligt att viardera det. Om vederlaget helt eller delvis utgdrs av aktier 1
budgivarbolaget, ska uppgift 1dmnas om fran och med for vilket rikenskapsér de
erbjudna aktierna medfor ratt till utdelning. 1 forekommande fall ska uppgift
lamnas om den eller de marknadsplatser dér aktierna dr eller avses bli féremdl-
férupptagna till handel samt berdknad tidpunkt for péborjande av handel med
aktierna. Om det 1 budgivarbolaget finns flera aktieslag, ska det framga vilka
aktieslag som &r upptagna eller avses bli-foremal-fértas upp till handel.

Om vederlaget helt eller delvis utgors av konvertibler, andra skuldebrev,
teckningsoptioner eller liknande, ska de fullstandiga villkoren for dessa redovisas.

Om budgivaren stiller upp villkor {or erbjudandets fullfoljande
(fullféljandevillkor), ska dessa anges. Av punkten 1.4 femte stycket framgar att
budgivaren 1 anslutning till fullf6ljandevillkor ska ange att erbjudandet fér
aterkallas med héanvisning till uppstdllt villkor endast om den bristande
uppfyllelsen av villkoret ar av visentlig betydelse for budgivarens forvirv av
malbolaget. Det sistndmnda géller dock inte villkor om att budgivaren uppnar en

viss anslutning i1 erbjudandet—eHer—att—bolagsstimman—+budgivarbelaget—eHer
matholasetfattarvisst-beshutt-antedntne——erbiudandet-. Av punkterna 11.4 och

I1.8 foljer att budgivaren fir forbehalla sig ritten att disponera over, dvs. helt eller
delvis franfalla, ett eller flera uppstillda fullféljandevillkor. Om ett sadant
forbehall gors ska det framga.

Information ska ldmnas om acceptfristen och hur aktiedgarna ska ga till viga
for att acceptera erbjudandet. I forekommande fall ska ocksd upplysas om att
budgivaren har forbehéllit sig ritten att forldnga acceptfristen.



Uppgift ska, 1 forekommande fall, Idmnas om aktiedgares ritt att aterkalla gjord
accept. For aterkallelsemdjligheten ska erforderliga praktiska anvisningar ldmnas,
sasom uppgift om till vem och pa vilket sitt begdran om dterkallelse ska ges in
samt datum och klockslag for nidr en sddan begiran senast ska vara mottagaren
tillhanda. Vidare ska anges hur den som har sina aktier forvaltarregistrerade ska ga
till vaga for att dterkalla sin accept.

3 Bakgrund;metiv och kensekvensermotiv, m.m.

De overviganden och motiv som ligger bakom erbjudandet ska anges. Vidare
ska upplysas om de finansiella och andra konsekvenser som erbjudandet
vintas fa for budgivaren och milbolaget.

Uppgift ska limnas om budgivarens avsikter i friga om den framtida
verksamheten i méilbolaget och, i den man detta paverkas, budgivarbolaget.
Uppgift ska ocksi limnas om budgivarens avsikter i friga om bolagens
anstillda och ledning, inklusive varje visentlig forindring av
anstillningsvillkoren. Slutligen ska upplysning limnas om budgivarens
strategiska planer for bolagen och de effekter som dessa kan fa pa
sysselsittningen och de platser dér bolaget bedriver verksamhet. Uppegift-ska-
Fimpas-om-bakurundentiH-och-konselovensernator-budoivaren-och-malbolawet-av-
L T R

Om det erbjudna vederlaget utgors av aktier i budgivaren, ska styrelsen
for detta bolag limna en forsikran av innebord att den har vidtagit alla
rimliga forsiktighetsatgirder for att sikerstilla att uppgifterna i
erbjudandehandlingen betriffande det bolaget och den nya koncernen, sivitt
styrelsen kinnertil—dr-med-sanningen-overensstimmandevet, overensstimmer

med de faktiska forhdllandena och att ingenting ir uteliimnat som skulle
kunna paverka dess innebord. Vad betriffar den kortfattade beskrivningen
av mélbolaget (avsnitt 6) ska detta bolags styrelse avge-ettuttalandelimna en
forsikran av innebord; att redogorelsen for det bolaget har upprittats,
alternativt granskats, av madlbolagets styrelse och att, enligt styrelsens
uppfattning, den kortfattade beskrivningen av méalbolaget ger en korrekt och
rittvisande — om én inte fullstiindig — bild av foretaget.

Har-matbelagetsstyrelse-tnte-medverkatvid-upprittandetav-

e b Lo o e o s L e L
beskrivpinuen-m-matholacetsamtpavihebmatertal-beskrnantngen-
bascras.

Om det erbjudna vederlaget utgors av kontanter, ska en forsikran liimnas
av styrelsen for budgivaren av innebord att, sivitt styrelsen kinner—til;-
forekemmandeuppgiftervet, uppgifterna i erbjudandehandlingen betriffande
budgivaren oOverensstimmer med de faktiska forhillandena. Vidare ska
aterges-ett-uttalande-av-malbolagets styrelse limna en forsidkran vad avser den
kortfattade beskrivningen av méilbolaget i enlighet med vad som sagts ovan,
om bolagets styrelse medverkat i detta sammanhang.

Har malbolagets styrelse inte medverkat vid upprittandet av
erbjudandehandlingen, ska det framgi vem som har uppriittat beskrivningen
av malbolaget samt pa vilket material beskrivningen baseras.



Uppgift ska ldmnas om bakgrunden till och konsekvenserna for budgivaren och
mélbolaget av erbjudandet, sdvil 1 ett finansiellt perspektiv _som 1 andra
avseenden.
Upplysningskraven i andra stycket motsvarar 2 a kap. 2 § 10-12 LHF.
Budgivarens _styrel ka ldmna en fOrsdkran betrdffan ifterna 1

erbjudandehandlingen. De foreskrivna utformningarna skiljer sig it beroende av
om vederlaget utgdrs av aktier i budgivaren eller kontanter. Om vederlaget utgors

av skuldforbindelser, aktier 1 annat bolag &n budgivarbolaget eller liknande, kan
utformningen av forsdkran behova anpassas dirtill. Upplysaingskraven—i—andra-

s&yeketﬂetwa%a{c—z—a%ﬁ—z—é—LO—l—}l:HF Om malbolagets stgelse har medverkat

beskrlvnmgen av malbolaget, ska aven den st;gelsen lamna en forsidkran.

4 Uttalande fran styrelsen i malbolaget; virderingsutlitande

Om maélbolagets styrelse har uttalat sig om erbjudandet enligt vad som ségs i
punkten I1.19 i sidan tid att uttalandet kan dterges i erbjudandehandlingen,
ska uttalandet i sin helhet dterges i erbjudandehandlingen. Detsamma giller
ett eventuellt yttrande, 6verléimnat till mélbolaget, fran foretridare for de
anstillda, som innehiller en frin malbolagets styrelses uppfattning
avvikande uppfattning om erbjudandets effekter pa sysselsittningen. Om
uttalandet inte foreligger i sidan tid att det kan tas in i
erbjudandehandlingen, ska uppgift limnas om nir uttalandet beriknas
foreligga.

Om mélbolaget har inhdmtat ett virderingsutlitande som foreligger i
sidan tid att det kan Aterges i erbjudandehandlingen, ska
virderingsutlitandet i sin helhet aterges i erbjudandehandlingen.

5 Den nya koncernen

Om aktier i budgivaren erbjuds som vederlag, ska en beskrivning limnas av
den nya koncern som erbjudandet syftar till.

Proformaresultatrikningar och proformabalansrikningar, baserade pi
historiskt redovisningsmaterial for den nya koncernen, ska redovisas.
Planerade forindringar i verksamheten, den nya koncernens stillning pa
marknaden liksom planerade samordningsatgirder och de finansiella
effekterna hérav ska, si lingt det dr mojligt, presenteras. Detsamma giller
forindringar i styrelse och foretagsledning.

Vid kontanterbjudanden krévs inte ndgon beskrivning av den nya koncernen.

Om aktier i budgivaren erbjuds som likvid ska en beskrivning av den nya
koncernen ldmnas. Om méilbolaget dr av marginell storlek jaimfort med budgivaren
kan beskrivningen goras kortfattad.

Proformaresultatrdkningar och proformabalansrikningar for den nya koncernen
ska redovisas for det senast avslutade verksamhetsaret samt, i forekommande fall,
for en deldrsperiod under innevarande verksamhetsar. I ovrigt géller reglerna om
proformaredovisning i EG:s prospektforordning.



Ett resonemang om samgéendevinster och samgéendekostnader ska foras.
Om mogjligt ska storleken av dessa indikeras, eventuellt 1 form av ett intervall. Det
ska ocksa anges nir 1 tiden de berdknas uppkomma.

De riskfaktorer avseende budgivaren, vilka enligt lagen och
prospektforordningen ska redovisas, om denne erbjuder vederlag i form av aktier i
budgivarbolaget, ska ocksd omfatta de risker som tillskapandet och den fortsatta
driften av den nya koncernen kan medfora.

Aktiekapitalets struktur samt dgarna av de storre aktieposterna i budgivaren,
antaget full acceptans av erbjudandet, ska redovisas. Ddrvid ska upplysning
lamnas om respektive aktieposts andel av kapital och rdstetal baserat pd de senaste
kénda dgarforhdllandena i budgivaren och mélbolaget.

Planer betrdffande styrelsesammanséittning, ledande befattningshavare och
revisorer ska redovisas, om s dr mojligt.

6 Kortfattad beskrivning av mélbolaget

Oavsett vilken form av vederlag som erbjuds ska en kortfattad beskrivning
limnas av maélbolagets finansiella situation och verksamhet, styrelse och
foretagsledning samt  dgarstruktur. Den  senast offentliggjorda
delarsrapporten eller bokslutskommunikén ska inga i
erbjudandehandlingen.

Malbolagets aktiedgare ska erhdlla en kortfattad beskrivning av det bolag, vars
aktier de erbjuds att avyttra. Beskrivningen ska innehalla:

o+ Finansiell utveckling 1 sammandrag — resultat- och balansrdkningar 1
sammandrag pa koncernnivd — samt nyckeltal och data per aktie. Dessa ska ticka
atminstone de tre senaste verksamhetsér for vilka revisionsberittelse avgivits samt
den delérsrapport som dérefter kan ha offentliggjorts. Data per aktie ska, i
forekommande fall, anges savidl fore som efter utspddning som f6ljd av
konvertering av konvertibler eller utnyttjande av teckningsoptioner. Uppgifterna
kan normalt hdmtas direkt ur mélbolagets offentliggjorda rapporter. Om uppgifter
ur resultatrakning for deldrsperiod aterges, ska motsvarande uppgifter for samma
period éret fore redovisas.

e+ En sammanfattande beskrivning av verksamheten, uppdelad pé

huvudsakliga affirsomraden.
o+ Aktie- och dgarforhéllanden varvid foljande ska framga:

©o—-_Antal aktier, fordelat pd aktieslag. Aktier som kan tillkomma vid
konvertering av konvertibler eller utnyttjande av teckningsoptioner. Innehav av
egna aktier. Aktiedata ska, 1 forekommande fall, anges savdl fore som efter
utspiddning som foljd av konvertering av konvertibler eller utnyttjande av
teckningsoptioner.

o—- De storre senast kénda aktiedgarna och deras andel av aktiekapitalet och
rostetalet. Antalet aktiedgare.

o—- Offentliggjord utdelningspolicy.



o—-_Visentliga bestimmelser i bolagsordningen vad giller aktierna i
bolaget.
o—-_For konvertibler och teckningsoptioner anges konverterings- respektive
teckningskurs samt nir de kan konverteras respektive utnyttjas.
o—-_Bemyndiganden fOr styrelsen att emittera, kopa eller silja aktier,
konvertibler eller teckningsoptioner.
o—-_Av styrelsen kdnda betydelsefullare dverenskommelser mellan storre
aktiedgare eller mellan storre aktiedgare och budgivaren eller mélbolaget.
o—- P4 vilken marknadsplats aktier och, i forekommande fall, konvertibler
och teckningsoptioner, dr noterade.
o—-_Uppgifter motsvarande vad vissa andra bolag ska upplysa enligt 6 kap.
2 a § arsredovisningslagen (1995:1554), 1 den méan bolaget har ldmnat sddana
uppgifter i sin senaste arsredovisning och de inte framgar ovan.
e+ Sddan information som framkommit i en due diligence-undersokning och
som avses 1 punkten I1.20 andra stycket, 1 vart fall i sammandrag.
o+ Styrelseledamdter och  eventuella  styrelsesuppleanter, ledande
befattningshavare samt revisorer och eventuella revisorssuppleanter ska anges. For
styrelseledamoter, styrelsesuppleanter och ledande befattningshavare ska
upplysning ldmnas om uppdrag i malbolaget och andra vdsentliga uppdrag samt
om eget eller nirstdende fysisk eller juridisk persons innehav av aktier och andra
véirdepapper 1 malbolaget.

7 Beskrivning av budgivaren

Om budgivaren erbjuder vederlag i form av aktier i budgivarbolaget ska
budgivarbolaget beskrivas pa ett sitt som mdojliggor for aktiedigarna i
mélbolaget att fatta ett vilgrundat beslut om erbjudandet.

Om budgivaren ir ett aktiemarknadsbolag och det erbjudna vederlaget
utgors av kontanter ir det tillrickligt att ange budgivarens firma och site.
Om annan budgivare limnar ett kontanterbjudande, ska budgivarens
identitet, juridiska form, siite och huvudkontorets adress anges. Motsvarande
upplysningar som enligt vad som nyss sagts ska limnas betriffande
budgivaren ska i forekommande limnas dven betriffande personer som
handlar i samforstind med budgivaren. Dirvid ska upplysning ocksa limnas
om deras forhallande till budgivaren. Budgivarens verksamhet ska
presenteras pa ett for aktieigarna i milbolaget och aktiemarknaden relevant
siatt. Finansiella nyckeltal som ér relevanta for bedomning av budgivarens
betalningsformaga ska redovisas. Agarforhillandena i budgivaren ska
redovisas i huvuddrag.

Om budgivaren erbjuder ett vederlag som helt eller delvis utgors av
kontanter ska upplysning limnas om hur budgivaren finansierar
erbjudandet.

Upplysning ska limnas om for erbjudandet erforderliga beslut av
bolagsstimman i budgivarbolaget.

Om budgivaren med anledning av erbjudandet ska uppritta ett prospekt enligt 2
kap. LHF och EG:s prospektforordning, ska vad som hér sédgs 1 stillet tillampas pa



prospektet. Budgivarbolaget ska d& beskrivas sdvil enligt prospektreglerna som
enligt denna punkt.

Om budgivaren erbjuder ett vederlag som helt eller delvis utgdrs av
kontanter ska uppgift 1dmnas om hur budgivaren finansierar erbjudandet. Det
innebdr att det ska framgd bland annat i vilken utstrickning erbjudandet &r
finansierat med egna respektive ldnade medel. Om budgivaren dr beroende av
tillskott eller annan finansiering fran aktiedgare eller annan for att genomfora
erbjudandet ska uppgift ldmnas om detta. Information om finansieringen &ar
sarskilt viktig om erbjudandet lamnas av ett for &ndamélet sérskilt tillskapat bolag.

Om budgivaren for erbjudandets genomférande &r beroende av extern
finansiering och finansidren uppstiller villkor for utbetalning av kreditbeloppet
eller motsvarande ska en redogorelse for utbetalningsvillkoren ldmnas. Detta
giller oberoende av om budgivaren villkorar erbjudandet av att kreditgivaren
utbetalar krediten. Det dr inte nodvindigt att redovisa villkoren 1 sin helhet, ett
sammandrag kan rdcka. Det viktiga dr att marknaden far kdnnedom om samtliga
villkor som kan vara av betydelse for en bedomning av budgivarens formaga att
fullgora betalning i erbjudandet. Om utbetalningsvillkoren innehaller hinvisningar
till andra avtal mellan budgivaren och finansidren ska redogorelsen innefatta dven
de relevanta villkoren i de avtalen.

Om budgivaren ar beroende av att bolagsstimman 1 budgivarbolaget fattar ett
visst beslut 1 anledning av erbjudandet, t.ex. om en nyemission av aktier som ska
utgdra vederlag 1 erbjudandet, ska uppgift 1dmnas om 1 vilken utstrickning
budgivaren erhallit besked om att aktiedgare i bolaget avser att rosta for ett sddant
beslut pd stimman. Pa motsvarande sétt ska budgivaren upplysa om erhdllna
teckningsforbindelser eller emissionsgarantier avseende en for erbjudandets
genomforande nddvindig kontantemission.

8 Skattefragor

En oversiktlig beskrivning ska limnas av de svenska skatteregler som
aktualiseras for dem som accepterar erbjudandet.

De skatteregler som avser innehav och avyttring av de virdepapper, som
utgor vederlag i erbjudandet, ska redovisas oversiktligt.

Uppgift ska limnas om ansokningar om besked, som ingivits eller ska ges
in till Skatteverket, hur sidant besked kommer att offentliggéras samt, om
mojligt, nir beskedet kan vintas.

Framlagda och i sammanhanget relevanta forslag till Aindrade skatteregler
ska omnimnas.

9 Revisorernas granskningsberiittelser

Revisorernas granskningsberiittelser avseende erbjudandehandlingen ska tas
in i erbjudandehandlingen.

10 Ovrig information



Avtal mellan budgivaren och mélbolaget i anledning av erbjudandet, ska tas
in i erbjudandehandlingen.

I forekommande fall ska budgivarens styrelses redogorelse enligt 13 kap. 7
§ aktiebolagslagen (2005:551) samt revisors yttrande hirover redovisas.

Sadana avtal som avses i regeln ska tas in i sin helhet 1 erbjudandehandlingen.
Avtal som forlorat sin aktualitet och nbart saknar betydelse for Omningen

av_erbjudandet tréffas dock inte av regeln. Det kan t.ex. vara fallet i friga om
kretessavtal a n n_avsluta iligence-undersokning. Regeln &r

tillamplig endast pd avtal mellan budgivaren och malbolaget.
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