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JURIDISK NOKKELINFORMASJION FOR AKSJONARER 1
NORSKE ALLMENNAKSJESELSKAPER NOTERT PA OSLO B@RS
ELLER OSLO AXESS

Nedenfor folger et sammendrag av enkelte norske juridiske problemstillinger i
tilknytning til eie av aksjer i norske selskaper notert p§ Oslo Bgrs eller Oslo Axess
(nedenfor betegnet som “"Selskapet”).

Sammendraget henspeiler p4 enheter som er:
- norske allmennaksjeselskaper,

- skattemessig hjemmehgrende i Norge, og

- notert p8 Oslo Bars eller Oslo Axess.

Dette sammendraget gir seg ikke ut for § vaere en uttsmmende beskrivelse av alle
juridiske rettigheter og plikter som kan vaere relevant for aksjonaerene i Selskapet,
og omhandler ikke juridiske problemstillinger som ikke er underlagt norsk rett.
Sammendraget er basert p8 gjeldende norske lover, regler og forskrifter per
nedenst8ende dato. Slike lover, regler og forskrifter kan vaere gjenstand for
endring. Sammendraget er kun ment § gi kortfattet oversiktsinformasjon, og
omhandler ikke alle aspekter som kan vaere relevante for investering i og eie av
aksjer i Selskapet. Informasjonen i dette sammendraget kan vaere gjenstand for
endring uten varsel.

Datert: 7. september 2012

Hjemstat — Norge

Norge er Selskapets hjemstat hva angar periodisk informasjonsplikt i henhold til
verdipapirhandelloven kapitel. 5, flagging av erverv av stgrre aksjeposter,
rettigheter til aksjer og stemmerettigheteri henhold til kapittel 4, samt
godkjennelse av E@S-prospekt i henhold til kapittel 7.

Norske aksjonzerer som er selskaper - fritaksmetoden

For norske aksjonaerer som er selskaper gjelder den sdkalte fritaksmetoden for
investering i Selskapets aksjer. Aksjonaarer som er selskaper er, i denne
sammenheng, aksjeselskaper og enkelte liknende enheter. Hvorvidt en
aksjonaer er norsk bestemmes av hvor aksjonzeren er skattemessig
hjemmehgrende, og ikke av dennes nasjonalitet.

Norske regler om overtakelsestilbud
Selskapet er underlagt norske regler om, samt Oslo Bgrs’ tilsyn med overtakelsestilbud.
Nedenfor fglger en kort orientering om norske regler om overtakelsestilbud.

Norske regler om flagging av aksjeposter

Handel i Selskapets aksjer er underlagt norske bestemmelser om flagging av
aksjeposter. Nedenfor fglger en kort orientering om aksjonaerenes forpliktelser i
henhold til disse reglene.
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OVERTAKELSESESTILBUD

Norske regler om overtakelsestilbud gjelder i forhold til Selskapet. De relevante

reglene er inntatt i verdipapirhandelloven kapittel 6,verdipapirforskriften kapittel

6 og overgangsforskrift til verdipapirhandelloven § 3. Disse lov- og forskriftsbestemmelsene
er a finne pa fglgende nettsider:

Verdipapirhandelloven
http://www.lovdata.no/cqgi-wift/wiftldles?doc=/usr/www/lovdata/all/nl-
20070629-075.html&emne=verdipapirhandellov*&

Verdipapirforskriften

http://www.lovdata.no/cgi-
wift/wiftldles?doc=/usr/www/lovdata/for/sf/fd/fd-20070629-
0876.html&emne=verdipapirforskrift*&&

Overgangsforskriften
http://www.lovdata.no/for/sf/fd/xd-20070629-0750.html

Norge har gjennomfgrt EUs overtakelsesdirektiv (direktiv 2004/25/EF) (Take-over
direktivet). Tilbudsmyndigheten er Oslo Bgrs.

De norske oppkjgpsreglene skiller mellom frivillige og pliktige tilbud. Et frivillig
tilbud er et tilbud som, dersom det aksepteres av tilbudsmottakerne, utlgser en
tilbudsplikt hos tilbyderen. Et pliktig tilbud pa de gvrige aksjene i Selskapet utlgses
dersom tilbyderen (enten gjennom et frivillig tilbud eller pa annen mate) blir
innehaver av mer enn 1/3 stemmene i Selskapet (med gjentatt tilbudsplikt ved 40
% og 50 %).

Tilbudsplikt

Grensen for tilbudsplikt

Enhver person, enhet eller konsolidert gruppe som blir eier av aksjer som
representerer mer enn 1/3 av stemmene i Selskapet (med gjentatt tilbudsplikt ved
40 % og 50 %) ma innen fire uker fremsette et ubetinget generelt tilbud om kjgp
av de gvrige aksjene i Selskapet. Tilbudsplikt kan ogsd utlgses ndr en part erverver
rett til 3 bli eier av aksjer som sammen med partens egen aksjepost representerer
mer enn 1/3 av stemmene i Selskapet og tilbudsmyndigheten beslutter at dette ma
anses som reelt erverv av vedkommende aksjer.

Avhendelse av aksjer

Tilbudsplikten bortfaller dersom aksjonaeren selger den andel av aksjene som
overstiger den relevante grense innen fire uker etter den dato tilbudsplikten ble
utlgst.

Meddelelse

N&r avtale om erverv som vil utlgse tilbudsplikt er inngatt, skal vedkommende
aksjoneer straks gi melding til tilbudsmyndigheten (som vil offentliggjgre
meldingen) og Selskapet om dette. Meldingen skal angi om det vil bli fremsatt
tilbud om kjgp av de gvrige aksjer eller om det vil foretas nedsalg. Som
hovedregel kan en melding om at det vil bli fremsatt tilbud ikke trekkes
tilbake.


http://www.lovdata.no/cgi-
http://www.lovdata.no/cgi-
http://www.lovdata.no/for/sf/fd/xd-20070629-0750.html
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Godkjennelse fra tilbudsmyndigheten

Den tilbudspliktige ma offentliggjgre et tilbudsdokument som inneholder
vilk3rene for tilbudet og opplysninger av betydning for vurderingen av tilbudet.
Tilbudet og tilbudsdokumentet skal godkjennes av tilbudsmyndigheten fgr det
formelle tilbudet fremsettes.

Tilbudsprisen

Tilbudsprisen per aksje ma vaere minst like hgy som den hgyeste pris som tilbyderen har
betalt eller avtalt for aksjene de siste seks maneder fgr tilbudsplikten inntradte. Dersom det
er klart at markedskursen da tilbudsplikten inntradte var hgyere, skal imidlertid tilbudsprisen
vaere minst like hgy som markedskursen. Dersom erververen erverver eller avtaler & erverve
ytterligere aksjer til en hgyere pris fgr utlgpet av tilbudsperioden skal erververen fremsette
nytt tilbud til denne hgyere pris. Et pliktig tilbud ma innebaere kontant oppgjgr eller
inneholde et kontantalternativ som minst tilsvarer eventuelt annet vederlag som tilbys
(f.eks. aksjer).

Sanksjoner
Dersom det ikke fremmes et pliktig tilbud eller foretas salg av den andel av aksjene

som overstiger den relevante grense innen fire uker kan tilbudsmyndigheten tvinge
erververen til & selge aksjene som overstiger grensen pa offentlig auksjon. Videre
kan en aksjonaer som unnlater & fremsette tilbud ikke, s lenge tilbudsplikten star
ved lag, utgve rettigheter i Selskapet, sa som avgivelse av stemme pa
generalforsamling, uten samtykke fra et flertall av de gvrige aksjonaerene.
Aksjonaeren kan imidlertid utgve retten til utbytte og til fortrinnsrett ved
kapitalforhgyelse.

Frivillige tilbud

Meddelelse

En beslutning om a fremsette et frivillig tilbud skal meldes til tilbudsmyndigheten
og Selskapet sa snart beslutningen er tatt, og skal offentliggjgres av
tilbudsmyndigheten. Det frivillige tilbudet skal fremsettes innen rimelig tid etter at
det er fattet beslutning om & fremsette tilbudet.

Vederlaget
Tilbyderen kan tilby vederlag i form av kontanter, verdipapirer, en kombinasjon av

kontanter og verdipapirer eller andre former for vederlag.

Betingelser
Gjennomfgring av tilbudet kan gjgres betinget.

Godkjennelse fra tilbudsmyndigheten

Tilbyder mé offentliggjgre et tilbudsdokument som inneholder vilkarene for tilbudet
og opplysninger av betydning for vurderingen av tilbudet. Tilbudet og det pdkrevde
tilbudsdokumentet skal godkjennes av tilbudsmyndigheten fagr tilbudet fremsettes
for aksjonaerene eller offentliggjares.

Etterfglgende pliktig tilbud og/eller tvungen overfgring

Dersom gjennomfgring av et frivillig tilbud utlgser tilbudsplikt for tilbyderen ma det
fremsettes et pliktig kontantilbud pa de gvrige aksjene. Dersom tilbyderen innehar
mer enn 90 % av aksjene og stemmene i Selskapet etter et frivillig tilbud kan det
gjennomfgres utlgsning av de gjenveerende minoritetsaksjonarene uten et
forutgdende pliktig tilbud.
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Tvungen overfgring

Tvungen overfgring (utlgsningsrett og utsalgsrett) av Selskapets aksjer er
underlagt allmennaksjeloven § 4-25 og verdipapirhandelloven § 6-22. Disse
lovbestemmelsene er 3 finne pa falgende nettsider:

Verdipapirhandelloven
http://www.lovdata.no/cqgi-wift/wiftldles?doc=/usr/www/lovdata/all/nl-
20070629-075.html&emne=verdipapirhandellov*&&

Allmennaksjeloven
http://www.lovdata.no/all/nl-19970613-045.html

Grensen for tvungen overfgring

En aksjonaer som direkte eller gjennom datterselskaper erverver aksjer som utgjgr
mer enn 90 % av det samlede antall utstedte aksjer i Selskapet, samt
representerer mer enn 90 % av det samlede antall stemmer, har rett til 8
gjennomfgre, og hver gjenvaerende minoritetsaksjonaer i Selskapet har rett til a
kreve at vedkommende majoritetsaksjonaer gjennomfgrer, en tvungen overfgring
mot kontant betaling av aksjene som ikke allerede eies av vedkommende
majoritetsaksjonaer. Slik tvungen overfgring innebaerer at majoritetsaksjonzeren
blir eier av de gvrige aksjene med umiddelbar virkning.

Tvungen overfgring etter et frivillig tilbud

Dersom en aksjoneer etter et frivillig tilbud erverver aksjer som utgjgr mer enn 90 % av det
samlede antall utstedte aksjer, samt representerer mer enn 90 % av det samlede antall
stemmer, kan en tvungen overfgring gjennomfgres, uten at vedkommende aksjonaer ma
fremsette et pliktig tilbud, dersom tilbudsmyndighetens godkjennelse er innhentet og
falgende vilkar er oppfylt: (i) tvungen overfgring iverksettes senest fire uker etter erverv av
aksjer ved frivillig tilbud, (ii) prisen tilbudt per aksje tilsvarer minst det tilbudsprisen ville ha
veert ved pliktig tilbud, og (iii) oppgjgret garanteres av en kvalifisert finansinstitusjon.

Tilbudsprisen

En majoritetsaksjonaer som gjennomfgrer en tvungen overfgring er palagt a tilby
minoritetsaksjonaerene en bestemt sum per aksje. Dersom tilbyderen, etter
fremsettelse av pliktig eller frivillig tilbud, har ervervet mer enn 90 % av de
stemmeberettigede aksjene i Selskapet og en tilsvarende del av de stemmer som
kan avgis pa generalforsamlingen, og tilbyderen gjennomfgrer en tvungen
overfgring av de gvrige aksjer innen tre maneder etter utlgpet av
tilbudsperioden, skal Igsningssummen fastsettes pa grunnlag av tilbudsprisen,
hvis ikke saerlige grunner tilsier en annen pris. En minoritetsaksjonaer kan, innen
en bestemt frist pa minst to maneder, fremme innsigelse mot tilbudsprisen og
kreve at norske domstoler fastsetter tilbudsprisen.

Tilbudsmyndighetens kontroll

Ved tvungen innlgsning etter frivillig tilbud vil tilbudsmyndigheten kontrollere at
betingelsene for & foreta en tvangsinnlgsning uten forutgaende pliktig tilbud er
oppfylt, herunder prisen som tilbys. Fremsettelse og gjennomfgring av en tvungen
overfgring for gvrig er et selskapsrettslig anliggende som ikke er gjenstand for
tilsyn fra tilbudsmyndigheten.
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PLIKT TIL FLAGGING AV AKSJEPOSTER

Plikt til flagging av aksjeeie i Selskapet er underlagt verdipapirhandelloven kapittel
4, samt verdipapirforskriften kapittel 4. disse lov- og forskriftsbestemmelsene er a
finne pa folgende nettsider:

Verdipapirhandelloven
http://www.lovdata.no/cgi-wift/wiftldles?doc=/usr/www/lovdata/all/nl-
20070629-075.html&emne=verdipapirhandellov*&

Verdipapirforskriften

http://www.lovdata.no/cqgi-
wift/wiftldles?doc=/usr/www/lovdata/for/sf/fd/fd-20070629-
0876.html&emne=verdipapirforskrift*&&

Flaggegrensene

Dersom en persons, enhets eller konsolidert gruppes andel av aksjer og/eller
rettigheter til aksjer i Selskapet gjennom erverv eller avhendelse nar opp til,
overstiger eller faller under de respektive grensene 5, 10, 15, 20, 25 %, 1/3,
50 %,2/3 eller 90 % av aksjekapitalen eller ssemmene i selskapet, har
vedkommende person, enhet eller gruppe plikt til & gi umiddelbar melding til
Oslo Bgrs, som vil offentllgngzsre meldingen. Det samme gJeIder dersom
flaggegrensene passeres pa grunn av andre omstendigheter, s& som en
endring i selskapets aksjekapital.

Melding
Melding skal gis straks etter at avtale om transaksjonen er inngatt, og kan sendes

per e-post til Oslo Bgrs, ma@oslobors.no, som vil offentliggjgre meldingen.
Meldingene som har veaert kunngjort er tilgjengelige p% www.newsweb.no.

Tilleggskrav for primeerinnsidere

Det er ytterligere meldeplikter for sakalte primaerinnsidere i Selskapet (herunder ledende
ansatte, styremedlemmer og aksjoneaerer som er representert i styret), uavhengig av antall
aksjer disse eier.

Finanstilsynets rundskriv 9/2009: Verdipapirhandelloven - kommentarer til kapittel
3 og kapittel 4

Reglene om flagging av eierposter og primaerinnsideres meldeplikt er gjenstand for
tilsyn fra Finanstilsynet. Finanstilsynet har utgitt et detaljert rundskriv som
omhandler en rekke ulike problemstillinger vedrgrende plikten til flagging av
eierposter og primarinnsideres meldeplikt (Rundskriv 9/2009:
Verdipapirhandelloven - kommentarer til kapittel 3 og kapittel 4).

Rundskrivet er a finne pa:

http://www.finanstilsynet.no/no/Artikkelarkiv/Rundskriv/2009/3-
kvartal/Lov-om-verdipapirhandel---enkelte-kommentarer-til-kapittel-3-o0g-

kapittel-4/
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