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Till Aktiemarknadsnamnden inkom den 8 november 2008 en framstéllning fran Advokatfir-
man Sodermark pa uppdrag av Q-Med AB. | framstallningen stélls bl.a. fragan vid vilken tid-

punkt malbolagsstyrelsens uttalande om ett lamnat offentligt uppkopserbjudande maste fore-
ligga.

FRAMSTALLNINGEN

| framstéliningen till ndmnden anfors foljande.

Aktierna i Q-Med ar noterade pa NASDAQ OMX Stockholm AB, Nordiska Listan, Mid Cap.

Genom ett pressmeddelande mandagen den 3 november 2008 lamnade lvytan AB ("lvytan”),
indirekt &gt av EQT V och Lyftet Holding B.V., ett av Bengt Agerup (”Agerup”) kontrollerat
bolag, ett erbjudande (”Erbjudandet”) om forvarv av samtliga aktier i Q-Med. Styrelseordfo-
rande for Q-Med informerades om budet I6rdagen den 1 november 2008.

Enligt Erbjudandet forvéntas en erbjudandehandling offentliggéras omkring tisdagen den 11
november 2008 och anmaélningsperioden l6pa fran omkring onsdagen den 12 november till
omkring onsdagen den 2 december 2008.

Ett forsta utkast till erbjudandehandling tillhandah6lls Q-Meds styrelse mandagen den 3 no-
vember 2008. Enligt ett justerat utkast till erbjudandehandling har den prelimindra tidplanen
skjutits fram med tva dagar, innebarande att anmalningsperioden beraknas avslutas torsdagen
den 4 december 2008.
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Agerup kontrollerar, indirekt och genom bolag, 47,5 % av aktierna och résterna i Q-Med och
ar Q-Meds stérsta dgare. Agerup ar ocksé Q-Meds verkstallande direktér och ledamot i Q-
Meds styrelse. Till foljd av Agerups deltagande i budet &r bestdmmelserna om s.k. manage-
ment buy-outs i avsnitt 111 i OMX regler rérande offentligt uppképserbjudande pa aktiemark-

naden (”Takeover-reglerna”) tillampliga.

Styrelsen i Q-Med haller for narvarande pa att anlita en finansiell radgivare som skall avge ett
varderingsutlatande avseende aktierna i Q-Med i enlighet med punkten I11.3 i Takeover-
reglerna. Med anledning av Agerups position i Q-Med och hans deltagande i budet har styrel-

sen for avsikt att inhamta ytterligare ett varderingsutlatande fran en annan finansiell radgivare.

Budgivaren har, enligt den preliminara tidsplanen for Erbjudandet, valt kortast tillatna accept-
frist och kommer att lata acceptfristen borja l16pa 11 dagar efter Erbjudandets offentliggoran-
de.

Som angivits ovan underrattades styrelsens ordférande om det forestaende budet forst I6rda-
gen den 1 november 2008. Nagra kontakter hade dessférinnan inte férevarit och nagra forbe-

redande atgarder har saledes inte varit méjliga.

Styrelsen kommer inom kort att offentliggora sitt val av en finansiell radgivare. Styrelsen har
for avsikt att sa snart som mojligt darefter utse ytterligare en finansiell radgivare. Styrelsen

kan for narvarande inte Iamna besked om néar varderingsutlatanden kan foreligga.

Mot bakgrund av Agerups starka stallning i Q-Med finner styrelsen att det &r sarskilt angela-
get att tillsammans med radgivarna noga utvardera det lamnade budet. Det ligger i alla aktie-
agares intressen att styrelsen bereds mojlighet att genomfdra en sadan utvérdering. Styrelsen
kan i dagslaget inte bedéma i vilken utstrackning Agerups deltagande i budet far praktiska
konsekvenser for informationsinsamlandet och darmed styrelsens och de finansiella radgivar-

nas arbete med att bedéma budet.

I Aktiemarknadsnamndens uttalande AMN 2008:12 (Cision) fann ndmnden det vara i 6ver-
ensstammelse med Takeover-reglerna att Cisions styrelse 6 dagar fore acceptfristens utgang
offentliggjorde sin uppfattning om erbjudandet. I Aktiemarknadsnamndens uttalande AMN

2004:21 (Fabege) fann namnden det vara tillfyllest att varderingsutlatandet enligt nuvarande



I11.3 i Takeover-reglerna offentliggjordes senast tva veckor fore acceptfristens utgang. Styrel-
sens uppfattning ar att styrelsens stallningstagande till budet och varderingsutlatande enligt

punkten 111.3 i det nu aktuella fallet bor offentliggtras vid en och samma tidpunkt.

Mot ovanstaende bakgrund onskar Q-Meds styrelse besked fran namnden i fragan om det ar
tillfyllest att styrelsens uppfattning om budet och varderingsutlatandet offentliggors tisdagen

den 25 november 2008, dvs. 9 dagar fore acceptfristens utgang.

OVERVAGANDEN

Q-Med &r bundet av OMX Nordiska Bors Stockholms Regelverk for emittenter och ska enligt
dessa regler, i egenskap av malbolag, félja vad som géller for malbolag enligt borsens regler
rérande offentliga uppkdpserbjudanden pa aktiemarknaden ("Takeover-reglerna”). Det an-
kommer pa Aktiemarknadsnamnden att tolka och préva fragor om undantag fran dessa regler
(punkten 1.2).

| punkterna I11.1 och 3 Takeover-reglerna foreskrivs att malbolagets styrelse, vid en ut-
kopssituation av det slag som avses i framstallningen, ska inhdmta ett varderingsutlatande
avseende aktierna i malbolaget. Av kommentaren till punkten 111.3 framgar att det i vissa
situationer kan vara lampligt att inhdmta flera sadana utlatanden. I bestimmelsen anges
inte vid vilken tidpunkt varderingsutlatandet senast skall laggas fram. Den fragan maste
enligt kommentaren avgdéras med hansyn till omstandigheterna i det enskilda fallet. Om
varderingen inte foreligger i sadan tid att utlatandet eller en sammanfattning av utlatandet
kan tas in i erbjudandehandlingen, ska emellertid utlatandet offentliggéras i god tid fore

acceptfristens utgang.

| punkten 11.14 foreskrivs vidare att malbolagets styrelse inom skalig tid fore acceptfristens
utgang ska offentliggora sin uppfattning om erbjudandet och skalen till denna uppfattning. Av
kommentaren framgar att styrelsens uttalande ska foreligga i sadan tid att de aktiedgare som
valt att invénta uttalandet har rimlig tid till sitt forfogande for att utvardera detta innan accept-
fristen 16pt till &nda. Det &r tydligt att i ett fall som det forevarande, styrelsen inte kan uttala

sig innan den fatt del av varderingsutlatandena.



| det nu aktuella fallet har budgivaren genom den indikativa tidplanen for erbjudandet forsatt
malbolagets styrelse i en situation dar den pa kort tid maste upphandla och lata utarbeta minst
ett varderingsutlatande och offentliggora det tillsammans med ett uttalande om erbjudandet.
Den sammanlagda tiden fran det att erbjudandet lamnades till dess acceptfristen slutar berak-

nas till en ménad.

I Aktiemarknadsndmndens uttalande AMN 2004:21 fann namnden det vara tillfyllest att vér-
deringsutlatandet offentliggjordes senast tva veckor fére acceptfristens utgang. Med beaktan-
de av omstandigheterna i det nu aktuella fallet & namnden beredd att denna gang bifalla
hemstallan att fa offentliggdra varderingsutlatandet senast nio dagar fore acceptfristens ut-
gang. Senast vid den tidpunkten ska ocksa styrelsen offentliggéra sin uppfattning om erbju-
dandet och skalen till denna uppfattning. Jfr d&ven det likartade fallet AMN 2008:12.

I AMN 2008:16 konstaterade namnden att det, fran aktieagarnas synpunkt, vore bra om bud-
givaren och malbolaget kunde finna former for att skapa ytterligare radrum for aktieagarna.

Detta galler med &n storre styrka i forevarande fall dar det ar huvudagaren tillika malbolagets
verkstallande direktor som lamnar Erbjudandet. Starka skal talar for att en budgivare i en sa-

dan situation inte anvander sig av kortast tillatna acceptfrist.

I behandlingen av detta arende har deltagit ledamoéterna Bo Svensson (ordférande), Marianne
Lundius (vice ordférande), Jan-Mikael Bexhed, Johan Flodstrom, Kajsa Lindstahl, UIf Mag-

nusson och Tor Marthin.
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