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Detta uttalande ar meddelat av Aktiemarknadsnamnden med stéd av delegation fran
Finansinspektionen (se FFFS 2007:17). Uttalandet offentliggjordes 2009-08-17.

Till Aktiemarknadsnamnden inkom den 10 december 2008 en framstallning fran Bertil

Holdings Limited. Framstallningen ror undantag fran budplikt.

FRAMSTALLNINGEN

| framstallningen till n&mnden anfors i huvudsak foljande.

Central Asia Gold AB ("CAG") ar ett gruvbolag noterat vid NGM. Den 3 november 2008
offentliggjordes genom pressmeddelande att CAG foreslas ga samman med det ryska gruvbo-
laget LLC New Mining Company ("NMC") som ett led i en rekonstruktion av CAG. Samga-
endet ska ske genom att CAG forvarvar NMC med betalning i form av dels 3 000 000 000
CAG-aktier, dels teckningsoptioner som berattigar till nyteckning av 500 000 000 CAG-
aktier. Efter samgaendet skulle NMCs huvudagare, som ager cirka 74,9 procent av NMC,
komma att dga 2 247 000 000 av dessa aktier, vilket motsvarar eller 63,65 procent av aktierna
i CAG. Dartill skulle denne huvudagare av de ovan angivna teckningsoptionerna éga optioner
berattigande till nyteckning av ytterligare 374 500 000 CAG-aktier vilket, tillsammans med
de 2 247 000 000 aktierna, skulle motsvara cirka 65,0 procent av aktierna i CAG (beraknat
efter full utspadning av genom utnyttjande av samtliga utestaende teckningsoptioner). NMCs
andra huvudagare, Andrey Kondratjukin, med vilken huvudagaren inte ar narstdende enligt 3

kap. 5 § lagen (2006:451) om offentliga uppkopserbjudanden pa aktiemarknaden, skulle efter
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samgaendet inneha resterande del av de 3 000 000 000 aktierna och 500 000 000 teckningsop-

tionerna.

Huvudéagare till NCM var vid tidpunkten for transaktionsavtalets ingaende och pressmedde-
landets avgivande bolaget New Geoprojects Limited ("NGP™) som kontrolleras av den i Ryss-
land bosatte amerikanen Preston Haskell. | transaktionsavtalet tas emellertid hojd for en paga-
ende omstrukturering vilken skulle kunna innebara att NGP ersatts med ett annat bolag med
motsvarande agarbild som NGP. Det star idag klart att en sadan omorganisation kommer att
goras, och att det bolag som kommer att trada i NGPs stélle hogst sannolikt ar det cypriotiska
bolaget Bertil Holdings Limited ("BHL").

CAG har under andra halvaret 2008 befunnit sig i betydande ekonomiska svarigheter, vilka
under senhosten blivit alltmer allvarliga. Den 8 oktober 2008 offentliggjorde CAG en pressre-
lease med information om en 6versyn av bolagets strategi mot bakgrund av pagaende finans-
marknadskris. Som diskuterades i pressreleasen resulterade denna éversyn i beslut om minsk-
ning av koncernens guldproduktion, kostnadsnedskérningar, sarskild information om struktu-
rella problem i tva av dotterbolagen etc. Samtidigt har den pagaende krisen i det ryska bank-
systemet omojliggjort for ryska foretag, daribland for CAG:s ryska dotterbolag, att ta upp nya
krediter. | pressreleasen gjorde CAG:s styrelse bedémningen att bolagets likvida medel inte

utan ytterligare kapitalanskaffningar skulle racka till arsskiftet 2008/2009.

Det var mot bakgrund av den ovan angivna, for CAG mycket allvarliga, situationen som CAG
inledde en dialog med agarna till NMC om en rekonstruktion av CAG i form av ett samgaen-
de med NMC. Under det att diskussionerna pagick forvarrades CAG:s finansiella utsikter yt-
terligare, och bedémningen gjordes att det saknades nagot reellt alternativ till samgaendet

med NMC om CAGs 6verlevnad skulle kunna sakerstallas.

Preston Haskell, genom BHL, &r en langsiktig och tydlig huvudéagare i CAG som kommer att
ta ansvar for bolagets verksamhet och dess langsiktiga finansiering. Haskell/BHL kommer att
strdva efter att CAG:s noterade aktie skall vara attraktiv for handel och med en 6kad “free-
float”. | arbetet med att realisera denna stravan avses BHL/Preston Haskells relativa &gande
komma att minska genom att CAG genomfor apportemissioner eller andra riktade emissioner
till tredje man, men dven via forséljningar fran BHL av aktier eller teckningsoptioner. BHL:s

huvudagare Preston Haskell har garanterat CAG:s kapitalbehov under ar 2009 om 100-125



MSEK, med avsikt att detta skall tillgodoses genom att CAG genomfor en av Preston Haskell

garanterad foretradesrattsemission.

| framstéllningen till Aktiemarknadsnamnden hemstalls att namnden meddelar dispens fran
den budplikt som annars skulle uppkomma fér BHL genom deltagande i CAG:s apportemis-
sion och utnyttjande de ovan angivna teckningsoptionerna berattigande till teckning av aktier i
CAG.

OVERVAGANDEN

I 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 bestammelserna i 3 kap. En sddan ansokan kan gdras av en aktieagare i ett sddant
bolag som avses i 3 kap. 1 § andra stycket eller ndgon annan med ett berattigat intresse i sa-

ken.

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

Budplikt intrader enligt 3 kap. 1 § LUA nér 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.

| det nu aktuella fallet kan BHL genom den valda tekniken fér samgaende mellan CAG, som
befinner sig i ekonomisk kris, och NMC uppna ett aktieinnehav som representerar mer &n tre
tiondelar av rostetalet for samtliga aktier i CAG. Enligt 3 kap. 1 § forsta stycket 2 LUA utl6-
ser ett sddant innehav en skyldighet att inom fyra veckor lamna offentliga uppkopserbjudan-

den avseende resterande aktier i bolaget (budplikt).

Om det finns sarskilda skal, far enligt 7 kap. 5 8 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 anforts bl.a. att innehavet uppkommit till
foljd av en emission av aktier som antingen utgor vederlag vid kop av bolag eller annan egen-
dom eller ar ett erforderligt led i rekonstruktionen av ett bolag med betydande ekonomiska
svarigheter. Se prop. 2005/06:140 s. 112.

Aktiemarknadsnamnden har i flera fall beviljat dispens fran budplikt som uppkommit i upp-
kommit till foljd av en emission av aktier som utgér vederlag vid kdp av bolag eller varit ett
erforderligt led i rekonstruktionen av ett bolag med betydande ekonomiska svarigheter. Pa
motsvarande grunder foreligger enligt namndens mening dven i det nu aktuella fallet férut-
sattningar for att bevilja sddan dispens, under forutsattning att affaren har ett sadant stod
bland aktiedgarna i CAG att emissionen beslutas med kvalificerad stimmomajoritet, utan
beaktande av aktier och roster tillhgrande BHL.

BESLUT

Aktiemarknadsnamnden medger Bertil Holdings Limited undantag fran den budplikt som
annars skulle uppkomma vid deltagande i den i framstéllningen beskrivna emissionen i Cen-
tral Asia Gold och utnyttjande av de i framstallningen beskrivna teckningsoptionerna i bola-
get. Undantaget forenas med villkoren att aktiedgarna i samband med bolagsstdmman i Cen-
tral Asia Gold informeras om hur stor rostandel som Bertil Holdings Limited skulle kunna fa
genom samgaendet och att stimmans beslut, med bortseende fran Bertil Holdings Limiteds
eventuella roster och aktier, stods av aktiedgare representerande tva tredjedelar av avgivna
roster och pa stamman foretradda aktier. Om dessa villkor inte ar uppfyllda foreligger bud-
plikt. Budplikt utloses ocksa om Bertil Holdings Limited genom senare aktieforvarv okar sin

rostandel i Central Asia Gold.

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 allmant kand av den som planerat atgarden eller pa annat sétt blivit allmant kand. Utta-
landet skall darfor tills vidare inte offentliggdras.



Detta arende har med stéd av 21 § stadgarna for Foreningen for god sed pa vérdepappers-

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.



