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Regler om avnotering av aktier pa emittentens initiativ
Gillande fran den 1 september 2025.

Inledning

Aktiemarknadens sjdlvregleringskommitté, som ska verka for god sed pd& den svenska
aktiemarknaden, ger i dessa Regler om avnotering av aktier pd emittentens initiativ
(avnoteringsreglerna) uttryck for vad som ar god sed pé den svenska aktiemarknaden nér ett
bolag avser att ansoka om avnotering fran en svensk marknadsplats.

Utover vad som foreskrivs i reglerna har styrelsen i ett noterat bolag en aktiebolagsrittslig
skyldighet att agera i samtliga aktiedgares intresse. En ansdkan om avnotering ska dérfor
foregas av noggranna dvervidganden. Den som fOrvérvar aktier i ett noterat bolag gor normalt
det under forutséttningen att det finns en fungerande marknad for bolagets aktier till dess att
noteringskraven inte ldngre uppfylls. Ett beslut att ansdka om avnotering uteslutande for att
tillgodose endast vissa aktiedgares intressen, och som strider mot ovriga aktiedgares intressen
av en fungerande handel 1 bolagets aktier, kan strida mot styrelsens aktiebolagsrittsliga
skyldigheter och dr i sé fall inte heller forenligt med god sed pé aktiemarknaden.

I. Allmanna bestammelser

I.1 Reglernas tillimpningsomrdde

Avnoteringsreglerna ska foljas av svenska bolag med aktier upptagna till handel pa en
svensk reglerad marknad. De ska ocksé foljas av svenska bolag vars aktier, efter ansékan
av bolaget, handlas pa nigon av handelsplattformarna Nasdaq First North Growth
Market, Nordic SME eller Spotlight Stock Market.

Punkterna ILS5 och III.1 ska iven foljas av utlindska bolag vars aktier eller depabevis
ir upptagna till handel eller handlas pd en sddan marknad som avses i forsta stycket.

Kommentar

I punkten anges att svenska bolag vars aktier dr upptagna till handel pd svenska reglerade
marknader samt bolag vars aktier handlas pa vissa handelsplattformar efter ans6kan av bolaget
ska folja reglerna.

Punkten innebér att svenska bolag vars aktier dr upptagna till handel eller handlas utomlands
men inte pd en svensk reglerad marknad eller ndgon av de ovan angivna handelsplattformarna
inte behover folja reglerna. Vidare ar reglerna, forutom punkterna I1.5 och III.1, inte tilldimpliga
pa utlindska bolag, 4ven om deras aktier eller depébevis dr upptagna till handel pé en svensk
reglerad marknad eller handlas pa en ovan angiven handelsplattform.

1.2 Tolkning och dispens

Avnoteringsreglerna ger uttryck for god sed pa den svenska aktiemarknaden da ett bolag
avser att ansoka om avnotering frin en svensk marknadsplats. Reglerna ska tolkas mot
bakgrund av deras syfte. Det innebiir att inte endast bestimmelsernas ordalydelse utan
ocksi deras dindamail ska respekteras.

Det ankommer pi Aktiemarknadsnimnden, vars uppgift ir att verka for god sed pa
den svenska aktiemarknaden, att uttala sig om hur reglerna ska tolkas och tillimpas och
hur olika parter bor forfara i konkreta situationer, samt att meddela dispens frian
avnoteringsreglerna. Det iligger var och en som har kontakt med nimnden att till
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underlag for nimndens provning limna i relevanta hiinseenden uttommande, korrekta

och tydliga upplysningar.

Kommentar

Reglerna behandlar inte alla frdgor som kan uppkomma i samband med ett beslut om
avnotering. Det dr darfor av stor vikt att det finns en instans som kan ge auktoritativa besked
om hur reglerna ska tolkas och tillimpas. Den uppgiften har Aktiemarknadsndmnden.

Reglerna ska tolkas och tillimpas mot bakgrund av deras syfte. Osdkerhet om en
bestimmelses innebord i ett enskilt fall ska undanrdjas genom en forfrdgan hos
Aktiemarknadsndmnden. Det géller dven vid osékerhet om forenligheten med god sed fore en
ansdkan om avnotering enligt punkterna II.1 B), I1.2 och II.5. I dessa fall 4r beddmningarnas
karaktdr sddan att samrad med Aktiemarknadsnimnden normalt ska ske, varvid bolaget infor
beslut om en avnoteringsansdkan enligt punkten I1.2 ska forse Aktiemarknadsndmnden med
marknadsplatsens besked enligt punkten I1.2 fOrsta stycket.

Bolaget ér i kontakt med Aktiemarknadsndmnden skyldigt att tillhandahalla den information
som Aktiemarknadsndmnden efterfrigar.

Det ér inte mdjligt att i ett generellt regelverk beakta alla de situationer som i praktiken kan
uppkomma och det dr dérfor nddvindigt att forena reglerna med ett dispensinstitut, enligt vilket
undantag kan medges frin samtliga eller vissa regler. Aven den uppgiften har
Aktiemarknadsndmnden.

Eftersom avnoteringsreglerna ger uttryck for god sed kan disciplinndmnden vid den
marknadsplats dér en emittents aktier &r eller har varit upptagna till handel, efter
Aktiemarknadsndmndens provning av huruvida ett visst forfarande &r forenligt med
avnoteringsreglerna, besluta om sanktioner enligt marknadsplatsens regelverk vid dvertradelser
av avnoteringsreglerna.

1.3 Definitioner

I dessa regler har nedanstiende begrepp foljande innebéord.

A) Avnotering — avforande av aktier eller depabevis frian handel pa en svensk reglerad
marknad eller niagon av handelsplattformarna Nasdaq First North Growth Market,
Nordic SME eller Spotlight Stock Market.

B) Noterade bolag — bolag som ska tillimpa avnoteringsreglerna enligt punkten I.1.

Kommentar

I bestimmelsen definieras vissa i avnoteringsreglerna anvdnda begrepp. I punkten A) definieras
“avnotering” som avforande av aktier frdn handel pa en svensk reglerad marknad eller nagon
av de svenska handelsplattformarna Nasdaq First North Growth Market, Nordic SME eller
Spotlight Stock Market. I punkten B) definieras “’noterade bolag” med hdnvisning till punkten
1.1, det vill sdga svenska bolag med aktier upptagna till handel pa en svensk reglerad marknad,
svenska bolag vars aktier, efter ansokan av bolaget, handlas pa ndgon av handelsplattformarna
Nasdaq First North Growth Market, Nordic SME eller Spotlight Stock Market, samt utldndska
bolag vars aktier eller depabevis dr noterade pd en svensk marknad och som enligt punkten 1.1
ska f6lja punkterna I1.5 och III.1.

I1. God sed vid ansokan om avnotering

11.1 Ansokan om avnotering om noteringskraven dr uppfyllda

En ansékan om avnotering fir goras i foljande fall.
A) Om aktierna i bolaget, fore avnoteringen frin den aktuella marknadsplatsen,
godkiints for notering pa en annan sidan marknad som avses i punkten I.1 och ska
borja handlas p4 denna marknadsplats i anslutning till avnoteringen.
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B) Om ett beslut av bolagsstimman i bolaget att godkinna att ansokan om avnotering
gors har bitritts av aktieiigare med minst nio tiondelar av savil de avgivna
rosterna som de aktier som var foretridda vid bolagsstimman. Om det i bolaget
finns en aktieigare som, tillsammans med nérstiende, kontrollerar tre tiondelar
eller mer av rostetalet i bolaget forutsitts dessutom att aktieliigare med en
majoritet av samtliga 6vriga roster i bolaget inte har rostat mot beslutet.
En ansokan om avnotering enligt forsta stycket A) far goras tidigast tvd veckor och
enligt forsta stycket B) tre ménader efter det att marknaden informerats om
avnoteringsplanerna.

Kommentar

Om styrelsen finner att en ansdkan om avnotering ir forenlig med styrelsens skyldigheter enligt
aktiebolagslagen far bolaget ansdka om avnotering hos marknadsplatsen &ven om
noteringskraven &dr uppfyllda. En sddan ansdkan far dock enligt regeln endast goras A) om
aktierna i bolaget, fore sista dag for handel, noteras pd en annan svensk reglerad marknad eller
handelsplattform enligt punkten 1.1, eller B) om bolagsstimman har godként att ansdkan om
avnotering gors. I det senare fallet ska bolagsstimmobeslutet ha bitrétts av aktiedgare med
minst nio tiondelar av savél de avgivna rosterna som de aktier som var foretrddda vid
bolagsstimman. Om det 1 bolaget finns en dgare som tillsammans med nérstdende kontrollerar
tre tiondelar eller mer av rostetalet i bolaget forutsétts darutover att aktiedgare med en majoritet
av samtliga Ovriga roster i bolaget inte har rostat mot beslutet. Skélet for denna ordning r att
forhindra att beslutet om avnotering helt domineras av en kontrollerande aktieigare. Som
nérstdende 1 1.1 B) avses den som omfattas av definitionen i 3 kap. 5 § 1-4 lagen (2006:451)
om offentliga uppkdpserbjudanden pa aktiemarknaden.

Den ordning som foreskrivs i punkten II.1 B) ska, med vederborliga anpassningar, tillimpas
om bolagets verksamhet avknoppas och delas ut utan att noteras pd en sddan marknad som
avses 1 punkten I.1.

Den ordning som foreskrivs i denna punkt innebdr inte att andra regler eller god sed som
begrinsar bolagets mdjligheter att avnotera sina aktier kan &sidosittas genom hdnvisning till
den i punkten angivna ordningen, exempelvis Aktiemarknadsndmndens uttalanden om god sed
betrdffande avnotering i samband med offentliga uppkdpserbjudanden.

11.2 Ansokan om avnotering om noteringskraven avseende adekvat likviditet, spridning eller
prisbildning inte dir uppfyllda

Om marknadsplatsen har meddelat att bolaget inte uppfyller noteringskraven avseende
adekvat likviditet, spridning eller prisbildning, fir en ansékan om avnotering goras dven
i andra fall in de som anges i punkten II.1.

En ansokan om avnotering enligt forsta stycket far goras tidigast tre mianader efter det
att marknaden informerats om avnoteringsplanerna.

Det ér inte forenligt med god sed pa aktiemarknaden att ett bolag forsitter sig i en
situation varigenom noteringskraven inte uppfylls for att dirigenom wunderlitta
avnotering.

Kommentar

Om noteringskraven avseende adekvat likviditet, spridning eller prisbildning inte dr uppfyllda
kraver inte god sed pa aktiemarknaden att bolaget vidtar dtgirder for att korrigera situationen,
exempelvis genom att anlita en likviditetsgarant. Om en ansékan om avnotering dr férenlig med
styrelsens skyldigheter enligt aktiebolagslagen strider det inte heller mot god sed att ansoka om
avnotering, forutsatt att marknaden informerats om avnoteringsplanerna och aktieéigarna haft
en skilig tid pd sig att avyttra sina aktier eller pd annat sdtt agera med anledning av
informationen.
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Det dr inte forenligt med god sed att ett bolag avsiktligt forsétter sig i en situation varigenom
noteringskraven, i annat hinseende d4n som avses i punktens forsta stycke, inte uppfylls.
Punkten innebir inte att bolaget maste adra sig kostnader for att uppfylla noteringskraven.

11.3 Ansékan om avnotering i samband med tvdingsinlosen

Om bolaget har varit foremial for ett offentligt uppkopserbjudande varigenom
budgivaren uppnir ett igande om mer in 90 procent av aktierna i bolaget och budgivaren
har offentliggjort att denne kommer att pikalla tvingsinlosen av resterande aktier i
bolaget, fir en ansékan om avnotering goras dven i andra fall in de som anges i punkten
I1.1. Detta giller dven om en aktiefigare pa annat sétt har uppnétt ett igande om mer iin
90 procent av aktierna i bolaget och offentliggjort att denne kommer att pékalla
tvingsinlosen av resterande aktier i bolaget.

Ansokan om avnotering i samband med tvingsinlosen som inte foregitts av ett
offentligt uppkopserbjudande far goras tidigast tvA veckor efter det att marknaden
informerats om avnoteringsplanerna.

Kommentar

Om bolaget varit foremél for ett offentligt uppkopserbjudande varigenom budgivaren uppnér
inlosenstéllning enligt 22 kap. aktiebolagslagen (2005:551) och budgivaren har offentliggjort
att denne kommer att pakalla tvangsinlosen uppstiller god sed inte nigra hinder mot att bolaget
dérefter ansoker om avnotering. Nagra ytterligare dvervdganden frén styrelsens sida krivs inte.
Detta giller 4ven om en aktiedgare pa annat sitt har uppnatt inlosenstéllning och offentliggjort
att denne kommer pékalla tvangsinldsen. I det senare fallet far dock ansdkan om avnotering
goras tidigast tvd veckor efter det att marknaden informerats om avnoteringsplanerna.

11.4 Ansékan om avnotering av aktier i samband med notering pd utlindsk marknadsplats

Om syftet med avnoteringen ir att aktierna i bolaget, i anslutning till avnotering frin den
aktuella marknadsplatsen, ska noteras pa en annan marknadsplats éin en sidan som avses
i punkten I.1, ska ett uttalande inhimtas frin Aktiemarknadsnimnden avseende
avnoteringens forenlighet med god sed innan avnoteringsplanerna offentliggors.

Kommentar

Huruvida en avnotering frdn en sddan svensk marknadsplats som avses i punkten 1.1 som ett
led i ett listbyte till en utlaindsk marknadsplats dr forenlig med god sed pé aktiemarknaden beror
bl.a. pd bolagets dgarbild, forutsittningarna for handel pd den marknadsplats dér bolaget avser
notera sina aktier och om investerarskyddet pd den marknadsplats till vilken listbytet ska ske &r
likvirdigt skyddet pa den svenska marknadsplats som bolaget lamnar. Férenligheten med god
sed maste darfor avgoras i1 det enskilda fallet, och det ankommer péd bolaget att inhdmta ett
uttalande frdn Aktiemarknadsndmnden avseende avnoteringens forenlighet med god sed innan
avnoteringsplanerna offentliggdrs och innan ansdkan om avnotering gors. Motsvarande géller
om bolaget dr dubbelnoterat pa en svensk och en utlindsk marknadsplats, och avnoteringen
avser den svenska noteringen.



J AKTIEMARKNADENS
SJALVREGLERINGS
\ KOMMITTE

11.5 Ansékan om avnotering av aktier eller depdbevis i utlindska bolag

Ett utlindskt bolag vars aktier eller depibevis fdr noterade pa en sidan marknad som
avses i punkten 1.1 fir anséka om avnotering forutsatt att avnoteringen éir forenlig med
tillimpliga regler i det land diir bolaget har sin hemvist.

En ansokan om avnotering enligt forsta stycket far goras tidigast tre mianader efter det
att marknaden informerats om avnoteringsplanerna.

Kommentar

I frdga om avnotering av aktier i ett utlindskt bolag géller endast punkterna II.5 och III.1 1
avnoteringsreglerna, som inte uppstéller ndgra andra krav 4n att avnoteringen ska vara forenlig
med bolagsritten och andra tillimpliga regler i det land dér bolaget har sin hemvist samt krav
pa informationsgivningen. Det dr emellertid inte forenligt med god sed att aktiedgarna abrupt
och fullstidndigt berdvas mojligheten till handel i aktierna pa en marknadsplats. Ansokan om
avnotering far dérfor ldmnas in forst tre minader efter det att marknaden informerats om
avnoteringsplanerna. Om avnoteringen sker under sidana omstédndigheter som anges i punkt
I1.3 far dock tidsfristen som anges i I1.3 andra stycket tillimpas.

I11. Information i samband med avnotering

1I1.1 Information om en planerad ansékan om avnotering

Om ett bolag beslutat att ansoka om avnotering ska marknaden informeras om den
planerade atgirden genom ett pressmeddelande. Informationen ska vara Kkorrekt,
relevant och tydlig.

Pressmeddelandet ska, i andra fall in de som avses i punkten II.3, innehilla uppgift
om:

— styrelsens motiv och dverviganden bakom beslutet att ansoka om avnotering,

— om si ir fallet, att beslutet forutsitter godkinnande av bolagsstimman enligt

punkten II.1 B) samt niir stimman ska héllas och niir kallelse ska ske,

— den forvintade tidsplanen for avnoteringen, samt

— uttalanden frin Aktiemarknadsnimnden réorande avnoteringen.

Informationen ska samtidigt som pressmeddelandet offentliggors fven limnas till
marknadsplatsen och till Aktiemarknadsnimnden.

Kommentar

Pa flera stéllen 1 avnoteringsreglerna foreskrivs att uppgifter ska offentliggéras. Ett generellt
krav dr enligt forsta stycket att sddan information inte fir vara missvisande eller pd annat sétt
felaktig. Informationen ska vara anpassad till och inriktad pa det beslut eller den héndelse som
foranleder offentliggdrandet. I andra stycket anges specifik information som alltid ska ingd i
pressmeddelandet. Denna omfattar motivet till beslutet att ansoka om avnotering, information
om vilka Overvidganden styrelsen har gjort i enlighet med sina skyldigheter enligt
aktiebolagslagen och forevarande regelverk, samt den forvédntade tidsplanen for avnoteringen,
inklusive ndr ansdkan avses goOras samt forvdntad sista dag for handel. Om
Aktiemarknadsndmnden har uttalat sig rorande avnoteringen ska bolaget redogdra for
uttalandet i pressmeddelandet.

111.2 Information till bolagsstimman infor beslut om ansokan om avnotering

Om bolagsstimman enligt punkten I1.1 B) foreslds godkinna en ansékan om avnotering,
eller om bolagsstimman av andra skil ska godkinna en ansékan om avnotering, ska det
av underlaget till bolagsstimman framgi vad meotivet till avnoteringen fdr och vilka
overviganden styrelsen gjort betriffande avnoteringen och vad den forvintade
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tidsplanen for avnoteringen #r. Underlaget ska &dven innehélla uppgift om vilka
majoritetskrav som giller for beslutet samt om uttalanden frin Aktiemarknadsnimnden
rorande avnoteringen.

Kommentar

Aktiedgarna ska infor bolagsstimmans beslut om att godkénna att bolaget ansdoker om
avnotering tillhandahéllas korrekt, relevant och tydlig information som underlag for beslutet.
Av underlaget ska det framga vad motivet till avnoteringen é&r, vilka dvervidganden styrelsen
har gjort samt den forvéintade tidsplanen for avnoteringen, inklusive nér ansdkan avses goras,
samt forvéintad sista dag for handel. Underlaget ska &ven innehdlla information om vilka
majoritetskrav som giller for beslutet enligt punkten II.1 B) i avnoteringsreglerna samt om
eventuella uttalanden fran Aktiemarknadsndmnden betrdffande den foreslagna avnoteringen.



