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Sandvik AB

Fraga om overtradelse av noteringsavtalet

Aktierna i Sandvik AB ar noterade pa OMX Nordic Exchange Stockholm AB ("bérsen”™).
Mellan bolaget och bdrsen géller ett den 1 juli 2005 undertecknat noteringsavtal.

Bérsen har genom hérvid i bilaga fogad ansdkan hemstallt att disciplinndmnden skall meddela
beslut om disciplinatgérd betraffande Sandvik.

Sandvik har bestritt att det finns forutsattningar for att alagga foretaget disciplinpafoljd.

| d&rendet har muntlig férhandling &gt rum den 23 april 2008, varvid borsen foretrétts av
avdelningschefen Anders Ackebo och senior legal counsel UIf Lindgren samt Sandvik
foretratts av verkstallande direktoren Lars Pettersson, chefsjuristen Bo Severin och advokaten
Sven Unger.

Enligt punkt 4 i noteringsavtalet far borsens disciplinnamnd besluta om péféljd for ett bolag
som asidosatter lag, annan forfattning, noteringsavtalet eller allmént vedertagen god sed pa
vardepappersmarknaden. Enligt kommentaren till bestimmelsen kan allmént vedertagen god
sed komma till uttryck bl.a. genom Aktiemarknadsndmndens uttalanden.

Arendet har anknytning till en transaktion varigenom Sandvik i maj 2006 salde samliga aktier
I sitt heldgda dotterbolag Edmeston AB till Edmeston Holding AB for drygt 8 milj. kr.
Samtliga aktier i Edmeston Holding &gdes vid detta tillfalle av en 24-arig dotter till
Edmestons verkstéllande direktor. Vid 6verlatelsen foretraddes holdingbolaget av fadern som
utgjorde styrelse i holdingbolaget. | mars 2007 verlat dottern samtliga aktier i holdingbolaget
till fadern, som fortfarande var verkstallande direktor i Edmeston.


http://milj.kr

Aktiemarknadsnamnden har tagit upp fallet i sitt uttalande AMN 2008:6. Namnden har pa
anforda skal funnit att transaktionerna haft till syfte att kringga reglerna om vissa riktade
emissioner m m — de s k Leo-reglerna — i 16 kap aktiebolagslagen (2005:551) och att
Sandvik darigenom har brutit mot god sed pa aktiemarknaden. Aktiemarknadsnamnden har
darvid bl a noterat att fadern pa grund av sin stallning som verkstallande direktor i Edmeston
inte av Sandvik hade kunnat kdpa Edmeston vare sig direkt eller genom ett av honom helagt
holdingbolag utan att affaren forst godkants pa bolagsstamma i Sandvik.

Bdrsen har forklarat sig dela den beddmning som kommit till uttryck i Aktiemarknads-
namndens beslut och gjort gallande att Sandvik asidosatt allmant vedertagen god sed pa
vardepappersmarknaden.

Sandvik har anfort:

Edmeston hade under aren 2000-2005 en total ackumulerad omséattning om ca 340 miljoner
kronor och hade genererat en sammanlagd forlust om ca 55 miljoner kronor. Det egna
kapitalet berdaknades i maj 2006 till ca 12 miljoner kronor. Edmestons verksamhet saknade
strategisk betydelse for Sandvikkoncernen varfor en avveckling i nagon form var nodvandig.
En nedlaggning av verksamheten berédknades kosta ca 20 - 25 miljoner kronor. Den 1
september 2005 inleddes arbetet med att hitta en kopare. Kontakt togs med fyra foretag, tre
svenska och ett utlandskt. Endast ett av dessa foretag var intresserat av att lamna ett bud,
vilket uppgick till 1 miljon kr. Budet var kopplat till en mangd férbehall. | oktober 2005
anlitades en extern konsult for att fa hjalp att hitta alternativa kopare och i december 2005
inleddes forhandlingar med en intressent. Denne genomforde en "due diligence” och lamnade
i april 2006 ett bud pa 3-4 miljoner kronor. I de férhandlingar som ledde fram till Edmeston
Holdings kop var inledningsvis verkstéllande direktorens dotter personligen den tilltdnkta
koparen, men senare intradde vid manadsskiftet april/maj 2006 Edmeston Holding, som var
ett av henne heldgt bolag. Edmeston Holdings bud uppgick till ett vasentligt hogre pris an
tidigare inlamnade offerter.

Avvecklingen av Edmeston var helt foretagsekonomiskt betingad. En nedlaggning var
kostsam och forséljning var darfor ett battre alternativ. Det pris Sandvik erholl var acceptabelt
i forhallande till Edmestons resultat och stallning och var, efter vad sonderingar i marknaden
visade, det basta som kunde erhallas. Forséljningen var saledes en affarsmassigt motiverad
transaktion och darmed det basta handlingsalternativet for Sandviks aktiedgare.

Om verkstéllande direktoren sjalv hade erbjudit sig att kdpa aktierna i Edmeston, skulle
Sandvik ha foranstaltat om en extra bolagsstimma, nagot som inte hade varit forenat med
nagot namnvart besvar. Extra bolagsstammor for liknande d&ndamal har hallits vid tre tillfallen



under de senaste aren. Sandvik kande inte till vem som i verkligheten bestamde dver
Edmeston Holding. Inte heller kande Sandvik till att dottern avsag att 6verlata aktierna i
holdingbolaget till sin far.

Edmestons eget kapital motsvarade ca 0,05 procent av Sandvik-koncemens eget kapital.
Edmestons omséttning motsvarade ca 0,1 procent av Sandvik-koncemens omséttning.
Forsaljningen var saledes av ovasentlig betydelse for Sandvik.

Sammanfattningsvis framhaller Sandvik

a. Forséljningen av aktierna i Edemeston har inte varit i strid med lag.

b Sandviks aktiedgares intressen har inte asidosatts.

c.  Nagra andra skyddsvarda intressen har heller inte asidosatts.

d Forsaljningen har varit en affarsméssigt motiverad transaktion. Leo-reglernas syfte ar
inte att hindra affarsmassigt motiverade transaktioner.

Disciplinnamnden far for egen del anféra foljande.

Enligt 16 kap. 5 § aktiebolagslagen jamford med 2 § samma kapitel maste ett publikt
aktiebolag ha godkannande av bolagsstamma for att fa dverlata aktier i ett dotterbolag till bl a
verkstallande direktoren i ett koncernbolag eller en juridisk person 6ver vilken denne har ett
bestammande inflytande. Sandvik kunde alltsa inte utan bolagsstammans godké&nnande
overlata aktierna i Edmeston till dess verkstallande direktor och inte heller till ett bolag i
vilket denne hade bestdmmande inflytande. Med ”bestimmande inflytande” avses i forsta
hand sadant inflytande som grundar sig pa direkt eller indirekt innehav av mer an halften av
rosterna i bolaget. | lagens forarbeten papekas emellertid att det dven kan téankas att nagon
intar en sadan stallning pa annan grund, exempelvis genom avtal. Det har 6verlamnats till
rattstillampningen att ytterst avgora om en person i ett enskilt fall intar en sadan stallning som
avses har i forhallande till en juridisk person (prop 2004/05:85 s.741).

Sandvik har overlatit aktierna i Edmeston till ett holdingbolag i vilket dottern till den
verkstallande direktéren i Edmeston dgde samtliga aktier och fadern utgjorde styrelse. Om
fadern, exempelvis pa grund av 6verenskommelse med dottern, skall anses ha haft det
bestammande inflytandet i holdingbolaget, var denna éverlatelse ogiltig. Utredningen i
arendet ger inte underlag for en saker bedémning av om sa var forhallandet eller ej. Pa det
underlag som presenterats for disciplinnamnden &r det emellertid svart att se att
upplaggningen av transaktionerna hade relevans pa annat satt an som ett forsok till
kringgdende av Leo-reglerna. Att vidta atgarder for att undvika att dessa regler skall bli
tillampliga behdver inte i alla l4gen strida mot god sed. | forevarande fall har emellertid
kringgdendet &gt rum pa ett sadant satt att det inte kan radda nagon tvekan om att Sandvik



asidosatt allmant vedertagen god sed pa vardepappersmarknaden. Detta géller sarskilt som
Sandvik inte ens har pastatt att foretaget vidtog nagra atgarder for att undersoka om det var
fadern eller dottern som i realiteten hade det bestimmande inflytandet i holdingbolaget, trots
att Sandvik maste ha forstatt att transaktionerna kunde uppfattas som ett kringgaende av de
aktuella reglerna. Genom vad som salunda férekommit far Sandvik anses ha Gvertratt
noteringsavtalet. Overtradelsen kan inte bedémas som ringa eller ursaktlig.

Sandvik skall foljaktligen alaggas disciplinpafoljd. Vid pafoljdens bestaimmande beaktar
namnden att transaktionerna rort forhallandevis begransade varden och att det inte finns nagot
som tyder pa annat an att de varit till aktieagarnas fordel.

Disciplinnamnden alagger Sandvik AB vite motsvarande en arsavgift.

Pa disciplinnamndens vagnar

Johan Munck

I ndamndens avgorande har deltagit justitieradet Johan Munck, direktéren Hans Mertzig,
civilekonomen Hans Edenhammar, direktéren Carl-Johan Hogbom och direktéren Jack Junel
Enhélligt.



