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Detta uttalande ar meddelat av Aktiemarknadsnamnden med stéd av delegation fran
Finansinspektionen (se FFFS 2007:17). Uttalandet offentliggjordes 2008-10-28.

Till Aktiemarknadsnamnden inkom den 23 oktober 2008 en framstallning fran Mann-
heimer Swartling Advokatbyra pa uppdrag av HealthCap och Investor Investments.
Framstallningen rér undantag fran budplikt i samband med deltagande i en nyemission

med foretradesratt for aktiedgarna.

FRAMSTALLNINGEN

| framstéllningen till ndmnden anfors i huvudsak féljande.

Aerocrine AB ("Aerocrine™) ar ett svenskt bolag vars aktier ar upptagna till handel pa OMX
Nordiska Bors Stockholm. Aerocrine, som ar aktivt inom en forsknings- och utvecklingsin-
tensiv bransch, bedémer att bolaget nu &r i behov av ett kapitaltillskott om ungefar 90 milj. kr
for att kunna uppréatthalla en konkurrenskraftig utveckling av teknik och produkter och dér-
med skapa forutsattningar for I6nsamhet.

Styrelsen for Aerocrine har, mot ovan angiven bakgrund, for avsikt att besluta om en nyemis-
sion med foretradesréatt for bolagets aktiedgare under forutsattning av bolagsstdmmans god-
kannande (”Nyemissionen”).

HealthCap (bestdende av HealthCap AEROC Holding AB och Odlander, Fredrikson & Co
AB) samt Investor Investments Europe Ltd ("Investor Investments™) r de tva storsta aktie-
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agarna i Aerocrine. HealthCap innehar for narvarande cirka 25,9 procent och Investor Invest-
ments cirka 20,3 procent av aktierna och rosterna i Aerocrine. Bade HealthCap och Investor
Investments avser att teckna hela sin respektive foretradesrattsandel i Nyemissionen, men
kommer inte att lamna emissionsgarantier (och kommer inte heller att teckna mer &n respekti-
ve andel, annat an om det bedéms vasentligt for genomférandet av Nyemissionen och sadan

teckning skulle vara mojlig utan att bolagen darigenom uppnar 30 procent i Aerocrine).

Om Nyemissionen inte fulltecknas kan det inte uteslutas att HealthCaps respektive Investor
Investments aktieinnehav, till foljd av deltagande i Nyemissionen med stéd av foretradesrétt,
kan komma att uppna och passera gransen for budplikt. Varken HealthCaps eller Investor
Investments dgarandel i Aerocrine kommer dock att 6ka till mer &n hégst 35 procent vid fullt
utnyttjande av respektive bolags foretradesrétt. Den 6kning av HealthCaps respektive Investor
Investments dgarandel i Aerocrine som darvid kan uppsta i samband med Nyemissionen inne-
bar inte att det fran respektive bolag finns ndgon avsikt att passera budpliktsgransen och sale-

des inte heller att det finns nagot intresse att forvarva samtliga aktier i Aerocrine.

Enligt villkoren for Nyemissionen kommer det sta samtliga aktieagare fritt att teckna inte bara
sin proportionerliga andel, utan aven sa manga aktier man darutover onskar forvarva. Darmed
har 6vriga aktiedgare mojlighet att begransa, eller sammantaget helt undvika, en ékning av
HealthCaps och Investor Investments respektive dgarandel (jfr prop. 2005/06:140 s. 117 samt
t.ex. Aktiemarknadsnamndens uttalanden 2005:50 och 2008:04). Det skulle vidare, enligt
framstallningen, vara till fordel for sdval Aerocrine som bolagets dvriga aktieagare om

HealthCap och Investor Investments deltar i Nyemissionen.

HealthCap och Investor Investments hemstéller pa ovan angivna grunder om undantag fran
den budplikt som skulle kunna uppkomma genom HealthCap respektive Investor Investments

teckning av nya aktier i Aerocrine med foretradesratt.

OVERVAGANDEN

| 3 kap. lagen (2006:451) om offentliga uppkopserbjudanden pa aktiemarknaden (LUA) finns
bestammelser om budplikt. Finansinspektionen far enligt 7 kap. 5 § efter ansdkan medge un-
dantag fran bestdammelserna i 3 kap. En sadan ansékan kan goras av en aktiedgare i ett sadant



bolag som avses i 3 kap. 1 § andra stycket eller ndgon annan med ett beréttigat intresse i sa-

ken.

Finansinspektionen har med stdd i 7 kap. 10 § LUA samt 8 och 9 88 forordningen (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 § LUA néar nagon efter forvarv av aktier, ensam eller tillsam-
mans med nagon som &r narstaende enligt 5 §, genom forvarv av aktier i ett aktiemarknadsbo-
lag uppnar en agarandel som uppgar till eller Gverstiger tre tiondelar av rostetalet for samtliga

aktier i bolaget.

I det nu aktuella fallet kan — om Gvriga aktiedgare inte tecknar sina foretradesandelar i i ny-
emissionen i Aerocrine fullt ut — HealthCap och Investor Investments genom att teckna sina
foretradesandelar uppna ett aktieinnehav som for var och en av dem representerar mer an tre
tiondelar av rostetalet for samtliga aktier i bolaget. Enligt 3 kap. 1 § forsta stycket 2 LUA ut-
l6ser ett sadant innehav en skyldighet att inom fyra veckor lamna offentliga uppkopserbju-

danden avseende resterande aktier i bolaget (budplikt).

Om det finns sarskilda skal, far enligt 7 kap. 5 § LUA undantag medges fran bestammelserna
om budplikt. Undantag far forenas med villkor. I kommentaren till bestammelsen 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 tidigare beviljat dispens fran budplikt som uppkommit i samband
teckning av aktier i en foretradesemission, se bl.a. AMN 2006:41. Enligt nAmndens mening
finns det ocksa i det nu aktuella fallet forutsattningar for att bevilja sadan dispens, om emis-

sionen beslutas eller godkanns av bolagsstdmma.

HealthCap respektive Investor Investments ska enligt framstallningen inte lamna emissions-
garantier och kommer inte heller att teckna mer &n respektive andel, annat &n om det beddéms

vasentligt for genomférandet av Nyemissionen och sadan teckning skulle vara méjlig utan att



bolagen déarigenom uppnar 30 procent i Aerocrine. Aktiemarknadsnamnden ser mot denna
bakgrund och med hansyn till vad som i 6vrigt anfors i framstallningen inte skal att kréva att

stdmmans beslut fattas med kvalificerad majoritet.

BESLUT

Aktiemarknadsndmnden medger HealthCap respektive Investor Investments undantag
fran den budplikt som kan uppkomma vid ett deltagande i den i framstéllningen be-
skrivna foretradesemissionen i Aerocrine pa villkor dels att aktiedgarna i kallelsen till
bolagsstamman i Aerocrine informeras om hur stor kapital- respektive rostandel som
HealthCap respektive Investor Investments kan fa genom emissionen, dels att deras re-
spektive rostandelar i Aerocrine till foljd emissionen inte kommer att 6ka till mer &n

hogst cirka 35 procent.

Om HealthCap eller Investor Investments genom emissionen uppnar en réstandel om minst 30
procent och dérefter, genom forvarv av ytterligare aktier i bolaget, dkar sin rostandel, utloses
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 offentliggéras av Aktiemarknadsnamnden forran atgarden vidtagits,
gjorts allmént kand av den som planerat atgéarden eller pa annat satt blivit allmant kand. Utta-

landet skall darfor tills vidare inte offentliggoras.

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

marknaden behandlats av ndmndens ordférande.



Pa Aktiemarknadsnamndens vagnar

Bo Svensson

/Rolf Skog

Hur man déverklagar

Beslutet kan 6verklagas hos Finansinspektionen av den som beslutet angar, om beslutet har
gatt honom eller henne emot. Overklagandet ska goras skriftligt. | 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.



