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Artikeln &r forfattad av Rasmus Nordféldt Laws, Specialist Counsel i Moll Wendéns aktiemarknadsgrupp,

och Henric Strath, partner och ansvarig deldgare. Artikeln skrivs i informationssyfte och utgér inte
juridisk radgivning.

Q&A: Nya regler for aktieaterkop och sammanlaggningar pa MTF

Den 5 december 2026 trader lagandringar i kraft som innebar att svenska publika aktiebolag vars aktier
ar upptagna till handel pa en MTF-plattform ("MTF-bolag”) far samma mdjlighet enligt aktiebolagslagen
("ABL") att forvarva och Overlata egna aktier som bolag vars aktier handlas pa en reglerad marknad.
Vidare far MTF-bolag modjlighet att hantera &verskjutande aktier genom central forséljning vid
sammanlaggning eller uppdelning av aktier. Reformen berér omkring 600 bolag vars aktier handlas pa
Nasdaq First North Growth Market, Spotlight Stock Market och NGM Growth Market.

| denna artikel redogdrs forst dversiktligt for regelférandringarna fljt av en Q&A som sammanfattar de
viktigaste regulatoriska fragestallningarna kring reglerna.

Fére 5 dec 2026 5 dec 2026 1jan 2027 Arsstimma 2027
Nuvarande regler Nya regler Avrundning uppat Aterkép?
forsvinner .
Férbud mot Aterkop och central EmGe an N For manga MTF-bolag ar
aktieaterkdp och férsaljning vid NG TEEE T detta det naturliga tillfallet
central forsaljning vid sammanlaggningar sammanléggningar, s.k. attinhamta aterkdpsbeslut
sammanlaggningar méjliggdrs avrundning uppét (s i e
utan samtycke besluta fran 5 dec)

Aktieaterkop — ett nytt verktyg for MTF-bolagen
Mojligheten till aktieaterkép ar den mest praktiskt betydelsefulla férandringen.

Ett vanligt syfte med aktieaterkop i noterade bolag ar att aterféra kapital till aktiedgarna som ett alternativ
till vinstutdelning. Om de aterkdpta aktierna dras in minskar antalet utestdende aktier, vilket allt annat
lika 6kar varje kvarvarande akties andel av bolaget och darmed kompenserar aktiedgarna.

En fordel med aktieaterkdp som ofta anfors ar skatteskal da aterkopen till skillnad fran vinstutdelning
inte medfér ndgon omedelbar beskattning fér de kvarvarande aktiedgarna utan vinningen bestar i att
aktiekursen (férhoppningsvis) gar upp. Aktieaterkdp ger ocksa bolaget majlighet att utnyttja situationer
dar styrelsen bedémer att aktien ar undervarderad, exempelvis vid vad bolaget anser vara omotiverad
kurspress eller blankning.

Det ar viktigt att komma ihag att aktieaterkdp alltid maste beakta férbuden mot insiderhandel, réjande
av  insiderinformation och  marknadsmanipulation i artkel 14 och 15 i EU:s
marknadsmissbruksférordning ("MAR”). For att mojliggora aktieaterkdpsprogram utan att bolaget ska
riskera att bryta mot dessa regler finns en s.k. safe harbour-reglering i artikel 5 MAR och delegerad
férordning 2016/1052 ("Safe Harbour-Forordningen”). Om aterk&psprogrammet uppfyller villkoren
enligt safe harbour-regleringen galler inte férbuden i artiklarna 14 och 15 MAR fér handeln inom
programmet.

Utéver ABL, MAR och Safe Harbour-Férordningen finns sarskilda regler om rapportering av handel med
egna aktier i 4 kap. 19 § lagen om handel med finansiella instrument ("LHF”) och 13 kap.
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Finansinspektionens foreskrifter (FFFS 2007:17). Vidare finns regler i den relevanta marknadsplatsens
emittentregelverk som behdver beaktas.

Sammanlaggningar — ett praktiskt problem far en I6sning

Lagandringen innehaller aven nya regler om sammanlaggning och uppdelning av aktier. Betydelsen ar
liten fér uppdelningar av aktier som sallan medfor dverskjutande aktier varfor enbart sammanlaggningar
behandlas i det foljande.

Problemet har hittills varit hanteringen av sé kallade overskjutande aktier, dvs. nar en aktiedgares
innehav inte ar jamnt delbart med sammanlaggningskvoten (om t.ex. elva aktier ska slas samman 2:1
blir det fem nya aktier och en dverskjutande aktie). Fran den 5 december 2026 blir det méjligt att hantera
dessa genom central forsaljning, dar de dverskjutande aktierna tillférs bolaget och saljs pa bolagets
bekostnad, varefter forsaljningslikviden fordelas mellan berérda aktiedgare. Denna méjlighet finns idag
endast for aktier som handlas pa reglerad marknad.

MTF-bolag har tidigare i stallet anvant Euroclears modell med s.k. "avrundning uppat”, dar en aktiedgare
gar med pa att tillskjuta utjamningsaktier sa att samtliga aktiedgare far ett helt antal aktier. Euroclear
har dock aviserat att denna mdjlighet tas bort den 1 januari 2027 som ett led i harmoniseringen med
europeiska standarder for bolagshandelser. Lagandringen sakerstaller darfér att sammanlaggningar
aven framover kan genomféras i MTF-bolag.

FRAGOR OCH SVAR (Q&A)

Aterkép av egna aktier

1. Hur stor andel av aktierna far bolaget aterkopa?

Bolaget far inte genom ett aterkdép komma att inneha mer an tio procent av samtliga aktier, varvid aktier
i bolaget som innehas av dess dotterforetag ska vid berakningen anses som bolagets (19 kap. 15 §
ABL).

2. Kan bolaget aterképa mer an tio procent av aktierna over tid?

Ja, tioprocentsgransen utgor ett tak for bolagets innehav vid varje tidpunkt och inte for det sammanlagda
antal aktier som kan aterkdpas over tid. Om innehavet minskas genom exempelvis indragning av
aterkopta aktier (se fraga 10) kan bolaget darefter genomféra ytterligare aterkép upp Htill
tioprocentsgransen. Notera dock att aterkdpen inte far genomféras i sadan omfattning att
marknadsplatsens spridningskrav inte langre ar uppfylit.

3. Maste det finnas fritt eget kapital?

Ett férvarv av egna aktier utgor en vardedverforing. For att aterkdp ska vara tillatet maste det darfor
finnas full téckning for bolagets bundna eget kapital och férvarvet vara férsvarligt enligt
forsiktighetsregeln i 17 kap. 3 § ABL.

4. Vem beslutar om aterkdpet och vilka handlingar ska tas fram?
Bolagsstamman fattar beslutet eller bemyndigar styrelsen att géra det.

Om bolagsstamman beslutar om aterkdpen ska ett detaljerat beslutsférslag tas fram och styrelsen
uppratta ett motiverat yttrande om huruvida aterkdpen &ar forsvarliga enligt forsiktighetsregeln i 17 kap.
3 § ABL (19 kap. 20-24 §§ ABL). Om bolagsstamman i stéllet beslutar om ett aterkdpsbemyndigande
ska i stort sett motsvarande handlingar tas fram infor stdmman (19 kap. 28 § ABL). Ytterligare handlingar
ska tas fram om arsredovisningen inte behandlas pa stdmman (se fraga 6).

Nar styrelsen senare beslutar att utnyttja bemyndigandet ska ett nytt motiverat yttrande tas fram.
Styrelsen ska ocksa redovisa hur stort belopp som &r disponibelt fér vardedverféring samt ta fram



motsvarande rakenskapsmaterial, styrelseredogérelse och revisorsyttrande som infor ett stdmmobeslut
om forvarv av egna aktier (19 kap. 29 § ABL).

5. Vad maste ett aterkopsbemyndigande innehalla och hur ldnge géller det?

Bemyndigandet ska bland annat ange hur férvarven far ske, den tid fére nasta arsstdmma inom vilken
bemyndigandet far utnyttjas, det hogsta antal aktier som far férvarvas samt det lagsta och hogsta pris
som far betalas (19 kap. 28 § ABL).

6. Kan extra bolagsstimman besluta om aterkop eller aterkopsbemyndigande eller maste det
ske pa arsstamma?

Normalt beslutas aterkdp eller aterkdpsbemyndigande pa arsstdmman pa samma satt som
vinstutdelning. Det finns dock inget hinder mot att beslutet fattas pé extra bolagsstdamma. Om det sker
pa extra bolagsstdmma som inte behandlar arsredovisningen ska dock forslaget kompletteras med
ndédvandig information for att ge aktiedgarna ett fullstindigt beslutsunderlag, bl.a. en
styrelseredogorelse for vasentliga handelser efter arsredovisningens avgivande med uppgift om
forandringar i bolagets bundna egna kapital efter balansdagen samt ett revisorsyttrande éver denna (19
kap. 24 § ABL). Aven styrelsens motiverade yttrande dver om &terkdpet ar férsvarligt maste d& ocksa
beakta utvecklingen efter balansdagen (19 kap. 22 § ABL).

7. Vad ar majoritetskravet?

Ett stammobeslut om aterkop eller aterképsbemyndigande kraver tva tredjedelars majoritet av bade
avgivna roster och vid stamman féretradda aktier (19 kap. 17 och 18 §§ ABL). Styrelsebeslut om aterkdp
med stdd av bemyndigandet fattas med enkel majoritet om inte bolagsordningen féreskriver en sarskild
rostmajoritet (8 kap. 22 § ABL).

8. Maste aterkopsbemyndigandet registreras hos Bolagsverket?

Nej. Till skillnad fran ett emissionsbemyndigande, som ocksa normalt beslutas pa arsstdmman, finns
ingen motsvarande registreringsskyldighet for ett aterkdpsbemyndigande.

9. Var far bolaget kopa tillbaka aktierna?

Forvarv far bl.a. ske pa en reglerad marknad eller MTF-plattform eller genom ett férvarvserbjudande till
samtliga aktieagare eller samtliga dgare av ett visst aktieslag (nya 19 kap. 14 § ABL). Aterkdp far alltsa
inte utféras genom riktade transaktioner utanfér marknadsplatsen (OTC-transaktioner). Detta hindrar
daremot inte blocktransaktion som genomférs pa handelsplatsen.

10. Vad gor bolaget med de aterkopta aktierna?

Om aktierna aterkdps i syfte att dras in, vilket ar vanligt om aterkdpen genomférs som ett alternativ till
vinstutdelning, kravs ett separat bolagsstdmmobeslut om minskning av aktiekapitalet genom indragning
(20 kap. ABL). Aktierna kan ocksé behéllas for senare 6verlatelse. Overlatelse kan efter den 5 december
2026 ske pa den MTF-plattform dar aktierna handlas enligt 19 kap. 32—34 §§ ABL. Egna aktier kan aven
Overlatas pa annat satt, exempelvis som vederlag i samband med ett foretagsforvarv eller inom vissa
incitamentsprogram. Notera dock att vissa av dessa andamal inte kan genomféras enligt MAR:s safe
harbour-reglering (se fraga 13).

11. Vad galler for aktierna sa lange bolaget innehar dem?

En aktie som innehas av bolaget sjalvt medfor inte ratt till vinstutdelning (4 kap. 44 § ABL) och kan inte
foretradas vid bolagsstamman (7 kap. 7 § ABL). Egna aktier ska inte heller raknas med vid vissa
berakningar av majoritets- och agarandelar enligt ABL (4 kap. 45 § ABL).



12. Maste ett aterkop genomforas inom MAR:s safe harbour?

Nej. MAR galler for all handel i bolagets egna aktier, men safe harbour enligt artikel 5 MAR och Safe
Harbour-Forordningen ar frivillig. Om safe harbour-regleringen inte tillampas maste dock bolaget vara
sarskilt forsiktig for att inte bryta mot féorbuden mot insiderhandel, réjande av insiderinformation och
marknadsmanipulation. Vidare maste marknadsplatsens emittentregelverk beaktas (se fraga 18).

13. Vilka krav géller fér MAR:s safe harbour?

For att omfattas av safe harbour maste aterkdpsprogrammet uppfylla samtliga forutsattningar i artikel 5
MAR och artiklarna 2-4 Safe Harbour-Férordningen. | korthet innebar det féljande:

e Syfte: Programmet maste ha som enda syfte att (i) minska aktiekapitalet, (ii) uppfylla skyldigheter
som uppstar till foljd av konvertibla skuldinstrument eller (iii) uppfylla skyldigheter som uppstar till
foljd av aktieoptionsprogram eller andra aktietilldelningar till anstallda eller ledningspersoner.
Aterkép for exempelvis anvandning av aktier som betalning i ett féretagsférvarv omfattas darfor inte
av safe harbour.

e Handelsvillkor: Aterkdpen maste félja sarskilda regler om bl.a. handelsplats, pris och volym. Som
huvudregel far bolaget exempelvis inte kdpa mer an 25 procent av den genomsnittliga dagliga
handelsvolymen och order far inte laggas under handelsplatsens auktionsfaser.

e Handelsbegransningar: Bolaget far som huvudregel inte handla under stdngda perioder eller nar
det har beslutat att skjuta upp offentliggérandet av insiderinformation. Sedan andringarna i artikel
17 MAR i juni behdver insiderinformation som avser mellanliggande steg i en 6ver tiden pagaende
process inte langre bli féremal for ett beslut om uppskjutet offentliggérande. Ordalydelsen i Safe
Harbour-Forordningen innebar att handelsbegransningen inte traffar en sadan situation, men den
riskaverte emittenten boér anda avsta fran aterkdp om bolaget har insiderinformation. Undantag fran
handelsbegransningarna finns bl.a. for tidsstyrda program och nar handelsbesluten fattas av ett
vardepappersforetag eller kreditinstitut sjalvstandigt och oberoende fran bolaget.

o Offentliggérande och rapportering: Darutdéver galler sarskilda krav pa offentliggérande och
rapportering vilka behandlas i det féljande.

14. Vilka krav pa offentliggorande avseende beslut om aterkop finns?

Enligt emittentregelverken fér bAde huvudmarknaden och Sveriges tre MTF:er kravs att forslag till beslut
om aterkép ska offentliggéras genom pressmeddelande. Aven styrelsebeslut att nyttja ett
aterkdpsbemyndigande maste offentliggéras. Om aterkdp genomférs enligt MAR:s safe harbour-
reglering foreskrivs sarskilda krav pa offentliggérande innan handeln inleds inom ett aterkbpsprogram
(se 2.1 Safe Harbour-Férordningen).

15. Vilken rapportering och offentliggérande kravs avseende genomférda aterkép inom MAR:s
safe harbour?

Genomforda aterkop i ett MTF-bolag noterat i Sverige ska rapporteras till bolagets marknadsplats. | den
ovanliga situationen att bolagets aktier handlas pa flera handelsplatser inom EU och den mest relevanta
marknaden i termer av likviditet finns i en annan medlemsstat, ska rapporteringen dock i stéllet ske fill
den behoériga myndigheten for den marknadsplatsen (se 5.3 MAR och Fl:s foreslagna andringar i 13
kap. FFFS 2007:17).

Angaende offentliggérande ska enligt 2.3 Safe Harbour-Férordningen aggregerad information om
genomforda transaktioner offentliggdras senast vid utgangen av den sjunde handelsdagen efter
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transaktionen. Informationen ska &ven publiceras pa bolagets webbplats och héllas tillganglig dar i minst
fem ar.

16. Vilken rapportering och offentliggérande krdavs avseende genomférda aterkop utanfor
MAR:s safe harbour?

Genomfdrda transaktioner utanfér MAR:s safe harbour ska anmalas till den marknadsplats dar MTF-
bolagets aktier handlas (se nya 4 kap. 19 § LHF) varefter marknadsplatsen ska redovisa information om
aterkOpen pa sin hemsida (se nya 13 kap. FFFS 2007:17). Daremot finns inget krav pa att
transaktionerna ska offentliggéras och publiceras pa bolagets egen hemsida (jfr dock att Nasdaq
uppmanat sina bolag att, pa frivillig basis, offentliggdra transaktionerna pa samma satt som kravs enligt
Safe Harbour-Foérordningen).

For ytterligare information om rapportering av transaktioner inom ramen for aktieaterkop (inklusive vilken
information som ska lamnas i rapporteringen), se Nasdaqs webbplats har, som galler for Nasdaq
Stockholm (reglerad marknad). Motsvarande vagledning kan tdnkas komma att publiceras for MTF:erna
narmare den 6 december 2026.

17. Kravs en bank eller ett viardepappersinstitut for att genomfoéra aterképen?

Det finns inget generellt krav pa att ett aterkdpsprogram ska administreras av en bank eller ett
vardepappersinstitut. Eftersom aterkdp pa marknaden i praktiken behéver genomféras genom handel
pa den aktuella handelsplatsen kommer ett MTF-bolag dock behdva anlita en bank eller ett
vardepappersforetag for att utféra képen.

18. Vad galler enligt marknadsplatsernas regelverk?

Nasdaq Stockholms regelverk for huvudmarknaden innehaller sarskilda regler om kép och férsaljning
av egna aktier som delvis 6verlappar MAR:s safe harbour-regler.Reglerna innehaller bade sarskilda
informationskrav och handelsbegransningar, daribland att aterkdp som huvudregel inte far dverstiga 25
procent av den genomsnittliga dagliga handelsvolymen, huvudregel att transaktioner inte far utféras
utanfor aktiespreaden, m.m. Foljs MAR:s safe harbour-regler torde aven bestammelsen om aterkdp i
emittentregelverket uppfyllas varfér emittentreglerna blir sarskilt relevanta forst om aterkdpsprogrammet
inte beaktar safe harbour-reglerna.

Foér MTF-plattformarna finns dock per dagen fér denna artikel inte motsvarande sarskilda regler om
handel i egna aktier. Det aterstar att se om regelverken kommer att kompletteras infér lagandringens
ikrafttradande. Oavsett galler de generella informationskraven avseende offentliggérande av kallelse,
stammobeslut och styrelsebeslut med stéd av bemyndigande dven i samband med aterkdp. Bolag
noterade pa Nasdaq First North Growth Market som Gvervager aterkép bor aven involvera sin Certified
Adviser i god tid.

19. Kan ett aterkopsbemyndigande beslutas fére den 5 december 2026?

Nej, forarbeten anger att det blir magjligt att fatta beslut om ”...férvarv och dverlatelse av egna aktier
enligt de nya bestdmmelserna pa bolagsstdmmor som halls den 5 december 2026 eller darefter (fran
och med samma tidpunkt kan bolagsstdmman bemyndiga styrelsen att fatta beslut om férvarv av egna
aktier enligt 19 kap. 17 § aktiebolagslagen).” (prop. 2025/26:125, s. 44).

20. Vad bor MTF-bolag 6vervaga infor arsstimman 2027?

For bolag som har fritt eget kapital och vill ha méjlighet att genomfora aterkép under aret kan det vara
lampligt att dvervaga att lagga fram beslut om aterkop eller ett arligt aterkdpsbemyndigande till styrelsen.
Ett bemyndigande innebar inte att aterkdp maste ske, men ger styrelsen mgjlighet att agera om bolagets
finansiella situation och marknadsférhallandena motiverar det.
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Sammanlagqgningar
1. Vad ar egentligen nytt nar det galler sammanlaggningar?

Nyheten ar framfér allt att undantaget fran samtyckeskravet for innehavare av Gverskjutande aktier
utvidgas till MTF-bolag. Det gor det mdjligt att hantera dverskjutande aktier centralt i stallet for att
inhamta samtycke fran samtliga berérda aktieagare (4 kap. 47 och 50 §§ ABL). Utan andringen hade
sammanlaggningar i praktiken blivit omdjliga att genomféra i MTF-bolag nar Euroclear tar bort
mojligheten till s.k. avrundning uppat fran den 1 januari 2027.

2. Vad hénder konkret med 6verskjutande aktier?

De 6verskjutande aktierna 6vergar till bolaget pa avstdmningsdagen. Aktierna ska darefter saljas utan
onddigt drojsmal genom ett vardepappersinstitut och pa bolagets bekostnad. Den betalning som flyter
in vid forsaljningen ska férdelas mellan de tidigare dgarna i férhallande till deras ratt (4 kap. 50 § ABL).

3. Vilken majoritet kravs féor en sammanléaggning?

Sjalva beslutet om sammanlaggning fattas av bolagsstdmman och omfattas som utgangspunkt av den
vanliga majoritetsregeln, dvs. mer an halften av de avgivna résterna. Om sammanlaggningen innebar
att bolagsordningens granser for antalet aktier ocksa maste andras — vilket i praktiken oftast ar fallet —
kravs daremot den kvalificerade majoritet som galler for en sadan bolagsordningsandring, dvs. tva
tredjedelar av saval de avgivna résterna som vid stdmman foretradda aktierna.
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