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Avgjerelse A2008-29 Borea Opportunity IV AS/Software Innovation
ASA — konkurranseloven § 19 annet ledd — delvis unntak fra
gjennomfgringsforbudet

Konkurransetilsynets viser til sgknad datert 28. november d.a. vedrgrende ovennevnte.

Sgknaden om unntak fra gjennomfaringsforbudet i konkurranseloven® § 19 farste ledd er fremsatt
i forbindelse med Borea Opportunity 1V AS' ("Borea") planlagte erverv av minimum 50 prosent
av aksjene i selskapet Software Innovation ASA ("Software Innovation™). Software Innovations
aksjer er notert pa Oslo Bars.

I sgknaden er det opplyst at Borea vil gjennomfare det planlagte oppkjgpet over bgrs, ved at en
megler gjennom en ordre far i oppdrag a skaffe tilveie et antall aksjer i Software Innovation som
gjer at Borea oppnar en eierandel i selskapet pa mer enn 50 prosent. Videre er det opplyst at
oppkjeapet vil skje ved salg fra flere aksjeeiere. Dersom oppkjgpet gjennomfares slik at det utlgses
tilbudsplikt, er det videre opplyst at Borea umiddelbart deretter vil fremsette et pliktig tiloud pa
de resterende aksjene i selskapet. Pa denne bakgrunn medfarer den planlagte transaksjonen at det
vil foreligge en foretakssammenslutning etter konkurranseloven 8§ 17.

| folge seker har Borea og Software Innovation ikke overlappende virksomhet, og
foretakssammenslutningen vil etter sgkers oppfatning dermed ikke ha negative konsekvenser for
konkurransen. Borea har videre opplyst at de per i dag ikke eier aksjer i Software Innovation.

Sgknaden om unntak fra gjennomfaringsforbudet er begrunnet med at det vil vaere ngdvendig a
foreta oppgjer til selgende aksjeeiere og foreta levering av aksjene innen 3 virkedager etter at
ordre er akseptert. Slikt oppgjer og overlevering innebarer utveksling av ytelser som vil veere i
strid med gjennomfaringsforbudet’.

Ved lov om endringer i konkurranseloven av 20. juni 2008 nr. 43 ble det innfart et automatisk
gjennomfaringsforbud for alle meldepliktige foretakssammenslutninger. Gjennomferingsforbudet
varer frem til fristen for palegg etter § 18 tredje ledd er utlgpt, eller sa lenge saken behandles etter
§ 20 annet ledd farste punktum®. 1 forarbeidene til lovendringen® er det uttalt at det ikke vil bl
innfgrt et seerskilt unntak fra gjennomfaringsforbudet for visse aksjekjep slik som i
fusjonsforordningen® artikkel 7 nr. 2, men at Konkurransetilsynet kan gjgre unntak fra
gjennomfaringsforbudet i enkeltsaker eller ved forskrift. Fusjonsforordningen artikkel 7 nr. 2
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tillater at offentlige overtakelsestilbud eller en serie transaksjoner i verdipapirer omsatt pa et
marked slik som bars, hvor det fra forskjellige selgere erverves kontroll som omhandlet i
forordningenes artikkel 3, delvis kan gjennomfares. Vilkaret er at foretakssammenslutningen
meldes omgaende til Kommisjonen og at det ikke uteves stemmerett over aksjene, jf. artikkel 7 nr
2 bokstav a og b.

Konkurransetilsynet ser at gjennomfaringsforbudet i konkurranseloven far konsekvenser for
partene i en transaksjon som omhandler erverv av noterte aksjer. Oslo Bgrs sine egne
handelsregler® fastsetter at oppgjer og levering av ervervede aksjer skal skje innen fire dager etter
at handelen er gjennomfert, det vil si tre oppgjersdager etter handelsdagen (T+3), jfr. reglene
punkt 5.8. Selv om handelsreglene kan fravikes ved at det inngas individuelle kjgpsavtaler med
aksjeeiere, synes det & veere en forutsetning for kjep og salg blant akterene at oppgjer for og
overtakelse av aksjene skjer innenfor et tilsvarende kort tidsrom. Dersom ervervet ogsa utlgser
tilbudsplikt etter verdipapirhandelloven’ vil det kunne oppstd motstrid mellom handleplikter som
denne loven palegger erververen, og det automatiske gjennomferingsforbudet etter
konkurranseloven.

Konkurransetilsynet har kommet til at det i dette tilfellet kan gis delvis unntak fra
gjennomfaringsforbudet i konkurranseloven § 19 farste ledd. Innholdet i unntaket tilsvarer
bestemmelsen i fusjonsforordningen artikkel 7 nr. 2.

De aksjene, i Software Innovation, som Borea tar sikte pa a erverve gjennom det planlagte
oppkjepet omtales i det falgende som ”Aksjene”.

Konkurransetilsynet har fattet fglgende avgjgrelse i medhold av konkurranseloven § 19 annet
ledd:

1. Gjennomfgringsforbudet i konkurranseloven § 19 fgrste ledd er ikke til hinder for
at Borea erverver Aksjene ved & overta og foreta oppgjer for Aksjene i trad med de
vilkar som gjelder for erverv av verdipapirer notert pa regulert marked.
Konkurransetilsynet stiller fglgende vilkar for unntaket:

() foretakssammenslutningen ma meldes til Konkurransetilsynet omgaende i
samsvar med konkurranseloven § 18, og

(b) Borea kan ikke utgve stemmerettighetene knyttet til Aksjene, eller kun gjgre det
for & bevare den fulle verdi av sin investering og etter serskilt unntak fra
Konkurransetilsynet i medhold av konkurranseloven § 19 annet ledd.

For gvrig gjelder gjennomfaringsforbudet fullt ut. Overtredelse av gjennomfgringsforbudet kan
medfare ileggelse av overtredelsesgebyr i medhold av konkurranseloven § 29.
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