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ARENDET

Till Aktiemarknadsndmnden inkom den 29 oktober 2016 en framstéllning fran Advokat-
firman Vinge KB pa uppdrag av Mylan N.V. Framstillningen ror tolkning av Nasdaq

Stockholms takeover-regler.

[Detta uttalande géller en planerad atgérd som inte dr allmént kénd. Enligt 26 § tredje stycket
forsta meningen 1 stadgarna for Foreningen for god sed pa viardepappersmarknaden fér ett sa-
dant uttalande inte offentliggdras av Aktiemarknadsndmnden forrédn dtgirden vidtagits, gjorts
allmént kind av den som planerat dtgirden eller pd annat sétt blivit allmént kidnd. Uttalandet

ska dérfor tills vidare inte offentliggdras. |

FRAMSTALLNING

I framstédllningen anfors foljande.

Den 2 augusti 2016 offentliggjorde Mylan N.V. (“Mylan”) att dess rekommenderade offent-
liga uppkdpserbjudande till aktiedigarna i Meda Aktiebolag (“Meda”) (“Ursprungliga Erbju-
dandet”) hade accepterats av aktiedgare i Meda med cirka 94 procent av aktierna i Meda vid
utgangen av acceptfristen den 29 juli 2016 och att Mylan fullféljde det Ursprungliga Erbju-
dandet. Utbetalning av vederlag avseende de Meda-aktier som verlits i det Ursprungliga Er-
bjudandet genomfordes den 5 augusti 2016. I det Urspungliga Erbjudandet erbjod Mylan ett
blandat kontant- och aktievederlag till alla aktieégare i Meda (165 kronor kontant per Meda-
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aktie for 80 % av de Meda-aktier som varje aktiedgare dverldt och Mylan-aktier for resterande
20 %). Mylans aktier &r noterade p4 NASDAQ Global Select Market ("NASDAQ”) (Forenta
staterna) och Tel Aviv-borsen ("TASE”) (Israel). De Mylan-aktier som utgjorde vederlag 1 det
Ursprungliga Erbjudandet levererades till de tidigare Meda-aktiedgarna i Euroclear-systemet.
For att kunna handla med dessa aktier pA NASDAQ eller TASE maste en tidigare Meda-ak-
tiedgare be sin bank/depaforvaltare att féra ut Mylan-aktierna ur Euroclear-systemet, vilket
kan innebéra en viss tidsutdridkt och foranleda att dgaren maste betala en administrativ avgift.
Medas aktier avnoterades fran Nasdaq Stockholm med sista handelsdag den 23 augusti 2016
och Mylan har initierat ett sedvanligt inldsenforfarande enligt aktiebolagslagen for att for-

virva aterstiende aktier i Meda.

For att ge kvarvarande aktiedgare i Meda en mojlighet att sdlja sina aktier i Meda till Mylan
redan innan aktierna inldses inom ramen for inlosenforfarandet, dverviger Mylan att lamna ett
underhandserbjudande till de kvarvarande Meda-aktiedgarna att 9verléta alla sina Meda-aktier
till Mylan mot ett kontantvederlag. Ett sdidant underhandserbjudande, efter avnoteringen av
Medas aktier, ldmnas 1 sa fall genom att ett erbjudandebrev med bilagd anmélningssedel till-
stills Meda-aktiedgarna. Varken 2 kap. lagen om offentliga uppkdpserbjudanden pa aktie-
marknaden eller Nasdaq Stockholms takeover-regler skulle vara tillimpliga pd underhandser-

bjudandet (se AMN 2012:14).

Ldsenbeloppet i inlosenforfarandet och tidpunkten for utbetalning av detta har dnnu inte fast-
stéllts och kommer inte att ha faststillts forrdn efter det att underhandserbjudandet har 16pt ut.
Mylan har emellertid for avsikt att 1 inlésenforfarandet yrka att 16senbeloppet ska motsvara
vederlaget per Meda-aktie 1 det Ursprungliga Erbjudandet omréknat till ett kontantbelopp,
varvid virdet av aktiekomponenten 1 vederlaget 1 det Ursprungliga Erbjudandet avses att pa
sedvanligt sétt berdknas pa grundval av den volymvégda genomsnittliga betalkursen for

Mylan-aktien under en relevant tidsperiod.

Hemstdllan

I framstdllningen till Aktiemarknadsndmnden hemstills att nimnden bekréftar foljande.

1) Punkten II.15 i takeover-reglerna (efteraffirer) ar inte tillamplig pa det planerade un-

derhandserbjudandet sdsom det beskrivs ovan, forutsatt att det belopp som erbjuds for



varje Meda-aktie ar lagre dn eller lika med det 16senbelopp som Mylan kommer att

yrka i inlosenforfarandet.

2) Om Mylan skulle forvirva Meda-aktier mot kontant vederlag pa séddant sitt att punk-
ten IL.15 vore tillamplig s skulle skyldighet for Mylan att utge ett kompenserande ve-
derlag till dem som accepterat det Ursprungliga Erbjudandet &ndé inte uppkomma,
forutsatt att det belopp som betalas for en Meda-aktie inte dr storre dn vardet av veder-
laget per Meda-aktie i det Ursprungliga Erbjudandet per den 2 augusti 2016, varvid
vérdet av aktievederlagskomponenten i det Ursprungliga Erbjudandet beréknas pé
grundval av den volymvégda genomsnittliga betalkursen for Mylan-aktien pa NAS-
DAQ den 2 augusti 2016 omréknad till svenska kronor med tilldmpning av SEK/USD-
vaxelkursen for den dagen sdsom den presenteras av Riksbanken péd dess webbplats.
Det hogsta tillatna beloppet per Meda-aktie skulle séledes (jimte eventuell rdnta) mot-
svara vérdet per Meda-aktie av aktievederlagskomponenten i det Ursprungliga Erbju-
dandet (dvs. Mylans aktiekurs den 2 augusti 2016, berdknad enligt vad som nyss sagts,
multiplicerad med den tilldmpliga utbytesrelationen, multiplicerad med 20 %) plus
kontantvederlaget per Meda-aktie i det Ursprungliga Erbjudandet (dvs. 165 kronor
multiplicerat med 80 %).

OVERVAGANDEN

I lagen (2006:451) om offentliga uppkopserbjudanden pa aktiemarknaden (LUA) finns be-
stimmelser om offentliga uppkopserbjudanden avseende aktier. Enligt 2 kap. 1 § LUA fér ett
offentligt uppkdpserbjudande ldmnas endast av den som gentemot den bors som driver den
reglerade marknad dédr malbolagets aktier dr upptagna till handel har atagit sig att bl.a. folja de
regler som borsen har faststillt for sdédana erbjudanden. Det ankommer pa Aktiemarknads-

ndmnden att tolka takeover-reglerna (punkten 1.2).



Frdaga 1

En grundldggande princip i takeover-reglerna &r att aktiefigarna i mélbolaget skall behandlas
lika. Principen kommer till uttryck bl.a. i punkten II.10 enligt vilken budgivaren skall erbjuda
alla innehavare av aktier med identiska villkor ett identiskt vederlag per aktie. Som ett utflode
av likabehandlingsprincipen géller vidare enligt punkten I1.15 att en budgivare som inom sex
mdnader frin det att utbetalning av vederlaget i ett offentligt erbjudande har paborjats forvir-
var aktier pa villkor som for dverlataren dr formanligare én villkoren i erbjudandet, ska utge
ett kompenserande kontant vederlag till dem som accepterat erbjudandet. Av kommentaren
till bestimmelsen framgér emellertid att den inte ska tillimpas pa ett av budgivaren, 1 sam-
band med tvangsinlosen, ldmnat s.k. underhandserbjudande i vilket budgivaren erbjuder sig
att forvérva aktier till ett pris motsvarande vad denne yrkar i tvangsinldsenprocessen. Det-

samma géller givetvis om priset ér ldgre &n vad som yrkas i tvangsinlésenprocessen.

Néamnden bekriftar mot bakgrund av vad nu sagts att punkten I1.15 i takeover-reglerna inte &r
tillimplig pa det av Mylan planerade underhandserbjudandet, forutsatt att det belopp som er-
bjuds for varje Meda-aktie &r ldagre én eller lika med det 16senbelopp som Mylan kommer att

yrka 1 inlosenforfarandet.

Fraga 2

I linje med vad som ovan sagts om punkten I1.15 som ett utflode av likabehandlingsprincipen
bekréftar nimnden ocksa att, om Mylan skulle forviarva Meda-aktier mot kontant vederlag pa
sadant sétt att punkten I1.15 trots allt vore tillimplig (exempelvis om forvérvet sker pa annat
sdtt 4n inom ramen for ett underhandserbjudande), skulle nagon skyldighet for Mylan att utge
ett kompenserande vederlag till dem som accepterat det Ursprungliga Erbjudandet dnda inte
uppkomma, forutsatt att det belopp som betalas for en Meda-aktie inte &r storre dn virdet av
vederlaget per Meda-aktie i det Ursprungliga Erbjudandet per den 2 augusti 2016, dir vérdet
av aktievederlagskomponenten i det Ursprungliga Erbjudandet berdknats pé grundval av den
volymvigda genomsnittliga betalkursen for Mylan-aktien pA NASDAQ den 2 augusti 2016
omréknad till svenska kronor med tillampning av SEK/USD-vixelkursen for den dagen

sasom den presenteras av Riksbanken pa dess webbplats. Jfr kommentaren till punkten II.13.



Detta drende har med stdd av 21 § stadgarna for Féreningen for god sed pa vardepappers-

marknaden behandlats av ndmndens vice ordforande.
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