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Detta uttalande ar meddelat av Aktiemarknadsnamnden med stod av delegation fran
Finansinspektionen (se FFFS 2007:17). Uttalandet offentliggjordes 2008-10-15.

Till Aktiemarknadsnamnden inkom den 10 oktober 2008 en framstallning fran Wistrand
Advokatbyra pa uppdrag av Stenasfaren. Framstéllningen ror undantag fran budplikt i

samband med nyemission.

Stena sfaren bestar av de tre moderbolagen Stena AB (”Stena”), Stena Sessan AB (’Stena
Sessan”) och Stena Metall AB (”Stena Metall”). Stena, Stena Sessan och Stena Metall be-
namns nedan gemensamt for ”Stena Sfaren”. Pa ett dvergripande plan styrs Stena Sfaren av
ett sfarrdd med uppgift bl.a. att 6vervaka och stddja Stena Sfarens utveckling i strategi och

investeringsfragor.

FRAMSTALLNINGEN

| framstallningen anfors foljande.

Meda AB &r noterat pA OMX Nordic Stock Exchange. Meda har ingatt avtal om forvarv av

Valeants verksamhet i Vst- och Osteuropa.

For Meda ar forvarvet mycket viktigt fran en strategisk synvinkel eftersom det innebar att
Meda dels far en forstarkt stallning pa existerande marknader i Vasteuropa, dels far tillgang

till nya marknader i Osteuropa. Vidare tillkommer en forstarkt produktportfolj med goda sy-
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nergimojligheter tillsammans med Medas existerande produktportfolj. Affaren innebar folj-
aktligen att betydande varden kan astadkommas till gagn for aktieagarna. Forvarvet ar villko-

rat av godkdnnande av bertérda konkurrensmyndigheter.

Meda avser att finansiera forvarvet genom banklan samt genom sitt egna kapital. Initialt sker
betalning genom upptagande av lan. Meda har i dagslaget en sadan finansiell stallning att en
nyemission darefter kommer att ske for att finansiera forvarvet till den del som avser eget
kapital. Vidare erfordras nyemissionen for att tillfora kapital for Medas I6pande investerings-
behov. Genom garantin sékerstélls att forvarvet och det framtida behovet av rorelsekapital kan
uppnas med for Meda acceptabel kapitalstruktur. Detta ar till gagn for alla aktieagare. Skulle

inte affaren kunna finansieras pa planerat satt riskeras aktieagarvarden att ga forlorade.

I anledning av vad som anforts ovan avser styrelsen for Meda att kalla till extra bolagsstdmma
med forslag till beslut om nyemission med foretradesratt for aktiedgarna med en total likvid
om ca 1,5 mdr kr. Slutférande av forvérvet och nyemissionen berdknas genomforas fore ut-
gangen av ar 2008. Emissionskursen ar inte bestamd, men kommer att sattas med sedvanlig
rabatt i forhallande till borskursen. Kursen beraknas uppga till ca 75 procent av Medas bors-

kurs vid tidpunkten omedelbart fére offentligg6randet av villkoren fér emissionen.

Meda har en dominerande dgare, Stena Sessan, som dger aktier motsvarande ca 25,9 procent
av aktiekapitalet och rosterna. Stena har forklarat sig villig att garantera nyemissionen och

teckna de aktier som inte tecknas av 0vriga aktiedgare.

Om emissionen fulltecknas kommer Stena Sessans dgarandel inte att forandras. Om inte nagra
andra aktie&gare utover Stena tecknar aktier i nyemissionen, kommer Stena Sférens andel av
kapitalet och rosterna att 6ka. Hur stor 6kningen blir beror dels pa hur manga aktier som teck-
nas av andra agare, dels pa vilken emissionskurs som anvands. Om borskursen skulle ligga pa
nu aktuell niva, ca 54 kr, och emissionskursen skulle vara 75 procent harav, dvs kring 40
kr/aktie, skulle Stena Sfaren om inga andra agare tecknar emissionen, genom att infria garan-
tin komma upp i en andel av roster och kapital om ca 36 procent. Andelen kan variera bero-
ende pa faktiskt utfall av ovan angivna variabler och om emissionskursen skulle ligga kring
nivan 30 kr/aktie, vilket inte kan uteslutas, sa kommer Stena Sfarens dgande att kunna uppga

till ca 38 procent.



Som framgatt ovan riskerar Stena Sfaren saledes genom att teckna Gverblivna aktier i Meda,
att bli foremal for budplikt. Uppkomsten av eventuell budplikt for bolag inom Stena Sféren ér,
pa grund av den garanti som dessa lamnat, helt beroende av évriga aktiedgares anslutning till
ovan beskrivna nyemission. Den 6kning av Stena Sfarens dgarandel i Meda som &r en foljd av
att garantin utnyttjats innebér saledes inte att det fran Stena Sfaren finns nagon avsikt att dga
mer ar 30 procent av aktierna i Meda och inte heller att det finns ndgon avsikt att 4ga samtliga
aktier i Meda.

| framstéllningen till Aktiemarknadsndmnden hemstalls att n&mnden beviljar Stena Sféaren
dispens fran den budplikt som kan uppkomma vid infriande av den beskrivna emissionsgaran-

tin.

OVERVAGANDEN

I 3 kap. lagen (2006:451) om offentliga uppkopserbjudanden pa aktiemarknaden (LUA)
finns bestammelser om budplikt. Finansinspektionen far enligt 7 kap. 5 § efter ansokan
medge undantag fran bestammelserna i 3 kap. En sadan ansokan kan goras av en aktieagare i
ett sadant bolag som avses i 3 kap. 1 § andra stycket eller ndgon annan med ett berattigat in-

tresse i saken.

Finansinspektionen har med stod i 7 kap. 10 8 LUA samt 8 och 9 88 fdrordningen
(2007:375) om handel med finansiella instrument Gverlatit till Aktiemarknadsnamnden att
besluta i fragor om undantag fran budplikt (FFFS 2007:17).

Budplikt intrader enligt 3 kap. 1 8 LUA nar nagon efter forvarv av aktier, ensam eller till-
sammans med nagon som &r narstaende enligt 5 §, genom forvarv av aktier i ett aktiemark-
nadsbolag uppnar en agarandel som uppgar till eller Gverstiger tre tiondelar av rostetalet for
samtliga aktier i bolaget.

I det nu aktuella fallet kan Stena Sfaren genom att Stena garanterar emissionen i Meda upp-
na ett aktieinnehav som representerar mer &n tre tiondelar av rostetalet for samtliga aktier i
bolaget. Enligt 3 kap. 1 § forsta stycket 2 LUA utléser ett sadant innehav en skyldighet att

inom fyra veckor lamna offentliga uppkdpserbjudanden avseende resterande aktier i bolaget



(budplikt).

Om det finns sérskilda skal, far enligt 7 kap. 5 § LUA undantag medges fran bestammelser-
na om budplikt. Undantag far forenas med villkor. I kommentaren till bestimmelsen har som
exempel pa skal som bor kunna motivera undantag bl.a. anforts att innehavet har uppkommit
till foljd av att en aktiedgare har utnyttjat sin foretradesrétt att teckna aktier i en nyemission
(prop. 2005/06:140 s. 117).

Aktiemarknadsnamnden har i flera fall beviljat dispens fran budplikt som uppkommit i sam-
band teckning av aktier i en foretradesemission. Detsamma galler ett garantiatagande fran en
aktiedgares sida att darutover teckna aktier som inte tecknas av ndgon annan. Se bl.a. AMN
2008:04.

Aktiemarknadsnamnden utgar fran att dispensansokan avser en nyemission i vilken aktie-
agarna erbjuds att teckna inte endast sin proportionella andel utan ocksa sd manga aktier de i
ovrigt onskar forvarva och att garantin saledes avser endast aktier som darefter alltjamt inte
tecknats. Namnden utgar vidare fran att styrelsen i valet mellan olika garantier kommit fram
till att en garanti fran just Stena skulle vara den for Meda basta I6sningen. Under dessa och
den ytterligare forutsdttningen att Stena Sféarens rostandel inte blir storre &n ca 38 procent
bor enligt namndens mening Stena Sfaren kunna beviljas dispens fran budplikten. Nagra
skal som med tillracklig styrka talar emot en sadan dispens foreligger inte.

BESLUT

Aktiemarknadsnamnden medger Stena Sfaren undantag fran den budplikt som annars skulle
kunna uppkomma till foljd av aktieteckning i enlighet med garantiatagandet infor nyemis-
sionen i Meda AB. Dispensen ar villkorad av att Stena Sfarens rostandel efter genomféran-
det av emissionen inte dverstiger ca 38 procent av rostetalet for samtliga aktier i Meda AB.
Om Stena Sféaren darefter genom forvarv av ytterligare aktier i bolaget 6kar sin rostandel ut-
l6ses budplikt.



Detta uttalande galler en planerad atgard som inte ar allmant kand. Enligt 26 § tredje stycket
forsta meningen i stadgarna for Foreningen for god sed pa vardepappersmarknaden far ett
sadant uttalande inte offentliggoras av Aktiemarknadsnamnden forran atgarden vidtagits,
gjorts allmant kand av den som planerat atgarden eller pa annat sétt blivit allmant kand. Ut-

talandet skall darfor tills vidare inte offentliggoras.

Detta drende har med stod av 21 § stadgarna fér Foreningen for god sed pa vardepappers-

marknaden behandlats av namndens ordférande.



Pa Aktiemarknadsnamndens vagnar

Bo Svensson

/Rolf Skog

Hur man oéverklagar

Beslutet kan 6verklagas hos Finansinspektionen av den som beslutet angar, om beslutet har
gatt honom eller henne emot. Overklagandet ska goras skriftligt. I skrivelsen ska klaganden
ange vilket beslut som 6verklagas och vilken andring som begars. Skrivelsen med 6verkla-
gandet skall ha kommit in till Aktiemarknadsnamnden inom tre veckor fran den dag da kla-
ganden fick del av beslutet. Om beslutet 6verklagas av annan an sékanden, skall dverkla-

gandet dock ha kommit in inom tre veckor fran det att beslutet offentliggjordes.



