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Till Aktiemarknadsnamnden inkom den 8 juli 2008 en framstallan fran OMX Nordic Ex-
change Stockholm ("OMX?”) med anledning av Cyril Acquisition AB:s ("Cyril”) agerande i
samband med bolagets erbjudande att forvarva samtliga utestdende aktier och konvertibler i
Cision AB ("Cision”). Framstallningen galler tolkning av Takeover-reglerna och god sed pa
den svenska aktiemarknaden.

FRAMSTALLNINGEN

| framstéllningen till ndmnden anfors féljande.

Den 5 juni 2008 1amnade Cyril ett pressmeddelande i vilket uppgavs att bolaget i ett offentligt
uppkdpserbjudande avseende aktierna i Cision hade fatt in 40 251 412 aktier och att Cyril
totalt innehade aktier som representerade 64,1 % av det totala antalet aktier och roster i Ci-

sion. Anmélningsperioden hade avslutats den 2 juni 2008.

I pressmeddelandet angavs vidare att erbjudandet var villkorat av att erforderliga myndighets-
tillstand skulle erhallas. I avvaktan pa det aterstaende godkannandet fran konkurrensmyndig-

heter forlangdes anmalningsperioden till den 12 juni 2008 k. 16.

Den 18 juni 2008, dvs. nastan en vecka efter anmalningsperiodens slut, skickade Cyril Acqui-
sition ut ett nytt pressmeddelande. Av detta framgick att Cyril uppnatt ett innehav som repre-
senterade 65,0 % av det totala antalet aktier och roster i Cision. Detta innebar att man hade

fatt accepter pa endast 669 453 aktier under den forlangda anméalningsperioden.

I meddelandet den 18 juni fanns en uppgift om att erforderliga myndighetstillstand hade er-
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hallits. Daremot fanns inte ndgon uppgift om huruvida budgivaren hade for avsikt att fullfolja
budet. Dock angavs i meddelandet att Kammarratten hade beslutat i ett skattemal som drivits
mot bolaget, och att Cyril med anledning av detta hade gjort ett prospekttillagg. Pa grund av
detta tillagg angavs att, i enlighet med lagen (1991:980) om handel med finansiella instru-

ment, ratten for aktiedgarna att aterkalla sin accept kvarstod fram till den 25 juni 2008 KI. 16.

Slutligen angavs att Cyril Acquisition under denna period avsag att utvardera de mojligheter
som kunde finnas att tillga, inklusive att aterkalla budet eller att fullfélja budet med en lagre

acceptansgrad.

| framstélIningen till Aktiemarknadsndamnden hemstaller OMX att n&mnden uttalar sig om
huruvida en budgivare snarast efter anmalningsperiodens slut ska meddela hur budet utfallit

samt om budet forlangs eller fullfoljs.

CYRIL AQUISITIONS YTTRANDE
Cyril Aquisition har yttrat sig 6ver framstéllningen. Inledningsvis anges i yttrandet datum for

samtliga pressmeddelanden med anledning av erbjudandet. Darefter kommenteras de tre fra-

gor som framgar av framstallningen.

Pressmeddelanden (30 april -23 juni 2008)

30 april Cyril Acquisition offentliggor erbjudandet.
30 april Cisions styrelse kommenterar erbjudandet samt offentliggdr prognos for 2008.
5 maj Cyril Acquisition offentliggor erbjudandehandlingen enligt vilken acceptfristen

I6per till och med den 26 maj.

13 maj Cisions styrelse meddelar att deras formella uttalande avseende erbjudandet kan
forvantas den 20 maj.

20 maj Cisions styrelse offentliggor sitt formella uttalande avseende erbjudandet.



22 maj Cyril Acquisition meddelar att acceptfristen forlangs till och med den 2 juni.

5 juni Cyril Acquisition offentliggor utfallet av erbjudandet och meddelar att accept-

fristen forlangs till och med den 12 juni.
12 juni Cision offentliggor positivt utfall av skatteprocess.

18 juni Cyril Acquisition offentliggor tillagg till erbjudandehandling med hénvisning till
Cisions pressmeddelande avseende utfallet i skatteprocessen och informerar om

den aterkallelseratt som foljer harav, samt offentliggor utfallet av erbjudandet.

18 juni Cision vinstvarnar.
23 juni Cyril Acquisition aterkallar erbjudandet.
23 juni Cision informerar om aterkallelsen.

Fraga 1 — Tidpunkt for pressmeddelande

Den forlangda acceptfristen I6pte ut torsdagen den 12 juni 2008 kl. 16.00. Utfallet av erbju-
dandet offentliggjordes onsdagen den 18 juni 2008 fére handelsdagens inledning. Antalet ar-
bets-/handelsdagar mellan acceptfristens utgang och offentliggérandet var saledes tre (fredag,
mandag och tisdag).

Enligt punkt 11.17 i budreglerna skall budgivaren ”snarast” genom pressmeddelande offent-
liggora bl.a. utfallet av erbjudandet. Regeln galler utfall under saval initial anméalningsperiod
som under forlangning. Savitt Cyril Acquisition kanner till finns inte nagra tidigare uttalanden
fran Aktiemarknadsnamnden eller borsen som i sammanhanget preciserar uttrycket “snarast”.

OMX har stallt fragan om hur begreppet bor tolkas.

En genomgang av offentliga uppkdpserbjudanden pa den svenska aktiemarknaden under peri-
oden 2006 — 2008 ger vid handen att tiden mellan acceptfristens utgang och darpa foljande
pressmeddelande fran budgivaren vid flera tillfallen har varit lika lang som, och i vissa fall
langre &n, i forevarande fall. Det kan saledes konstateras att antalet arbets-/handelsdagar mel-
lan utgangen av acceptfristen den 12 juni och pressmeddelandet den 18 juni inte avviker fran
vad som ar relativt vanligt forekommande pa marknaden. Det kan dock dven konstateras att
tidsutdrakten anda blev nagot langre dn efter utgangen av den initiala acceptfristen. Att

pressmeddelandet gick ut nagot senare an planerat berodde framfor allt pa att det foregicks av



en intern diskussion om huruvida budgivaren var skyldig att registrera ett tillagg till erbjudan-
dehandlingen med anledning av det pressmeddelande om positiv utgang i en storre skattepro-
cess som Cision offentliggjorde den 12 juni, alltsa samma dag som den forlangda accept-
fristen 16pte ut. Den initiala beddmningen var, med viss tvekan, att nagot tillagg inte behov-
des. Denna beddmning reviderades dock senare i ljuset av hur den nya informationen varde-
rades av marknadsanalytiker, se vidare nedan. Eftersom registrering av ett tillagg medfor
aterkallelseratt var fragan forstas av stor betydelse for budgivaren. Fragan var vidare svarbe-

démd (se nedan), vilket foranledde viss tidsutdrékt.

Sammanfattningsvis ar det saledes Cyril Acquisitions standpunkt att pressmeddelandet den 18
juni skedde inom tidsramarna enligt marknadspraxis samt att det foreldg sakliga skl for Cyril
Acquisition att handla enligt den tidsplan som féljdes. Om Aktiemarknadsnamnden skulle sla
fast att tre arbets-/handelsdagar anda i princip &r en alltfor lang tid for att rymmas inom be-
greppet ”snarast”, anser Cyril Acquisition att de mycket speciella omstandigheterna i det en-
skilda fallet, namligen att ny vasentlig information offentliggjordes av malbolaget under ac-
ceptfristens sista dag i kombination med att tydlig praxis kring tillampning av reglerna om
tillaggsprospekt saknas, bor medfora att kravet anda anses uppfyllt i férevarande fall, samt att
Aktiemarknadsndmndens klargorande av begreppet ”snarast” i férevarande sammanhang en-

dast galler for framtida uppkdpserbjudanden.

Fraga 2 — Krav pa tillagg till erbjudandehandlingen

Av 2 kap. 34 § lagen om handel med finansiella instrument (LHF) foljer att tillaggsprospekt
skall upprattas efter ”[v]arje ny omstandighet, sakfel eller férbiseende som kan paverka be-
démningen av Gverlatbara vardepapper som omfattas av ett prospekt och som intréffar eller
uppmarksammas efter det att prospektet har godkants men innan anmalningstiden [...] 16per
ut[...].” Ordalydelsen (”[v]arje omstandighet” som “kan paverka”) &r relativt vittomfattande
och i forarbetena till regeln om tillaggsprospekt konstateras: "Det kan sakert uppsta situatio-
ner dar det rent objektivt kan vara svart att avgora om omstandigheten eller sakfelet &r av den
digniteten att den kan paverka bedomningen av de finansiella instrumenten. | en sadan situa-
tion torde det vara en fordel om den som upprattat prospektet ocksa upprattar ett tillagg till
detta, for att ge investerarna sa fullstandig information som majligt och for att undga risken

att det i efterhand vid en réttslig provning slas fast att ett tillagg borde ha upprattats” (prop



2004/05:158 s 184).

Av 2 a kap. 11 8 LHF foljer att 2 kap. 34 § géller &ven for erbjudandehandlingar. OMX har

stallt fraigan om ett tillagg till erbjudandehandlingen kravdes i férevarande fall.

Enligt Cisions pressmeddelande den 12 juni hade kammarratten upphavt lansrattens dom an-
gaende eftertaxering av Cision med 173 Mkr plus ranta. Detta belopp (exklusive ranta) mot-
svarar cirka 11,5 procent av Cisions vérde baserat pa priset i erbjudandet och cirka 19 procent
av Cisions varde baserat pa sista betalkurs fore erbjudandets offentliggérande. Storleken av
beloppet gor att det ligger ndra till hands att anse att informationen var en omstandighet som
kunde paverka bedémningen av Cisions aktier, vilket skulle foranleda krav pa tillagg till er-
bjudandehandlingen. Efter viss tvekan gjordes dock bedomningen att sa anda inte borde anses
vara fallet eftersom Cision inte hade gjort nagon reservering for skattekostnaden, varfor do-

men inte fick nagon effekt pa Cision-koncernens resultat och finansiella stallning.

Efter att Cyril Acquisition initialt hade 6vervagt att inte uppratta nagot tillagg till erbjudande-
handlingen kom det till Cyril Acquisitions kannedom att marknaden uppfattat den offentlig-
gjorda domen som mer betydelsefull an vad Cyril Acquisition hade gjort. Detta kom till ut-
tryck bl.a. i en justerad riktkurs fran analytiker (SEB justerade riktkursen fran 20 till 22 kro-
nor, alltsa en hojning om 10 procent). Baserat pa denna information reviderade Cyril Acqusi-
tion sin beddmning i fragan om tillagg pa den grunden att det kunde blir svart att havda att
skattedomen inte kunde paverka bedémningen av Cisions aktier nar det faktiskt redan hade
paverkat den bedémning som gjordes av professionella analytiker. Saledes uppréattades ett
tillagg till erbjudandehandlingen vilket registrerades vid Finansinspektionen. Cyril Acquisi-
tion menar att det med hansyn till det sagda och i brist pa klargérande praxis svarligen kan
havdas med nagon sakerhet att tillagg inte kravdes och att det i en sadan situation skulle ha
varit olampligt att underlata att uppritta ett tillagg till erbjudandehandlingen. Aven det faktum
att Finansinspektionen faktiskt registrerade tillagget ger stod for denna bedémning.

Fraga 3 — Samspel mellan reglerna om tillagg till erbjudandehandlingen och budreglerna

Av 2 kap. 34 § LHF foljer att personer som har accepterat ett erbjudande har réatt att aterkalla

sin anmalan inom fem arbetsdagar fran offentliggorandet av ett tillagg till ett prospekt (eller



erbjudandehandling, se 2 a kap. 11 8 samma lag och ovan).

OMX har stallt fragan vilken effekt ovan namnda aterkallelserdtt, for personer som har accep-
terat ett erbjudande, skall anses ha for budgivarens skyldighet enligt budreglerna att meddela
om budgivaren aterkallar, forlanger eller fullféljer erbjudandet. Aven har &r det punkt 11.17 i

budreglerna som ar aktuell.

Vad forst galler meddelande om att aterkalla erbjudandet, hade Cyril Acquisition enligt bud-
reglerna och villkoren i erbjudandet rétt att fullfélja och/eller forlanga. Da kan det forstas inte

ha forelegat nagon skyldighet att aterkalla erbjudandet.

Vad sedan géller meddelande om att fullfélja erbjudandet, kan det konstateras att pressmedde-
landet i forekommande fall” ska ange huruvida budgivaren har beslutat att fullfolja erbju-
dandet trots att villkor for erbjudandet inte uppfyllts. | férevarande fall var erbjudandet fore-
mal for sedvanligt 90-procentsvillkor, vilket inte var uppfyllt. Det fanns saledes ingen skyl-
dighet for Cyril Acquisition att besluta att fullfélja erbjudandet eller, i franvaron av ett sadant
beslut, upplysa om detta i pressmeddelandet. Det kan i sammanhanget dven konstateras att
villkoren for bankfinansieringen av erbjudandet inte medgav att erbjudandet fullféljdes under
90 procent, vilket angavs i det initiala pressmeddelandet den 30 april och i erbjudandehand-

lingen. Cyril hade saledes inte heller mojlighet att fullfélja erbjudandet i detta skede.

Vad slutligen galler meddelande om att forlanga acceptfristen, galler &ven har att pressmed-
delandet i forekommande fall” skall innehalla upplysning darom. Budreglerna innebér alltsa
ingen skyldighet for budgivaren att forlanga acceptfristen. Detta avgor budgivaren sjélv. Fra-
gan ar da om ett krav pa forlangning av acceptfristen anda skall anses gélla vid tillampning av
reglerna om aterkallelse av accept efter att ett tillagg till en erbjudandehandling har offentlig-
gjorts. Att alagga budgivare en sadan skyldighet utan stod i budreglerna eller i lagen om han-
del med finansiella instrument kan enligt Cyril Acquisition inte komma i fraga, atminstone
inte med retroaktiv verkan. Att férlanga ett erbjudande som budgivaren har ratt att trada till-
baka fran ar en for budgivaren lika langtgaende rattshandling som att fran borjan avge erbju-
dandet. En skyldighet att forlanga ett erbjudande skulle alltsa vara att jamstalla med budplikt.
Budplikt, om &n i en mycket speciell situation, kréaver rimligen uttryckligt stod i det regelverk
som budgivaren har att rétta sig efter.



Om nu Cyril Acquisition inte hade nagon skyldighet att aterkalla, och inte heller hade nagon
skyldighet att fullfélja, eller forlanga, kan det anda ha forelegat en skyldighet att valja atmin-
stone nagon av de tre atgarderna? Har bor det uppmarksammas att det under en period da
aterkallelseratt galler forstds ar omojligt att bedéma anslutningsgraden till erbjudandet. Att
krava att budgivaren i blindo” viljer mellan att aterkalla och fullfélja i denna situation ar
enligt Cyril Aquisition inte rimligt. Om inget av dessa alternativ véljs, ska det da finnas en
skyldighet att atminstone forlanga? Med hansyn till vad som har sagts ovan om hur ingripan-
de ett krav pa forlangning skulle vara, framstar inte heller detta som rimligt. Det kan da moj-
ligen invandas att ett sddant krav kanske anda inte skulle vara sa betungande, eftersom en
budgivare som absolut inte vill forlanga da istéllet skulle kunna aterkalla erbjudandet. Denna
invandning har majligen fog for sig, men det &r svart att se pa vilket sétt en sadan regel skulle
gynna malbolagsaktiedgarna. | sammanhanget kan det dven vara vart att notera att en férlang-
ning av erbjudandet inte, till skillnad fran ett fullféljande eller aterkallande, skapar nagon
klarhet pa marknaden om transaktionen kommer att genomforas eller inte, vilket torde minska
vardet fran ett marknadsperspektiv av att tolkningsvis alagga budgivaren en forpliktelse att
forlanga i en situation som den foreliggande. Eftersom de aktiedgare som redan har accepterat
erbjudandet ju dven har rétt att aterkalla sina accepter — det &r ju det som skapar sjélva svarig-
heten i detta fall — behdvs inte heller forlangningen for att ”6ppna” aterkallelseratten igen,
vilket ju i normala fall galler nar villkor som budgivaren har forbehallit sig ratten att dispone-

ra éver kvarstar efter acceptfristens utgang.

Sammanfattningsvis anser Cyril Acquisition att samspelet mellan budreglerna och lagen om
handel med finansiella instrument i den aktuella situationen visserligen &r komplicerat, men
att en budgivare rimligtvis inte utan uttryckligt regelstod kan vara skyldig att besluta huruvida
ett erbjudande ska aterkallas eller fullféljas innan tiden for aterkallelse av accepter har l6pt ut.
Om man accepterar detta resonemang accepterar man saledes att marknaden under den period
da accepter kan aterkallas halls i osékerhet om huruvida transaktionen kommer att genomfo-
ras eller ej, vilket ju blir fallet oavsett om erbjudandet forlangs eller inte. Att under de foreva-
rande, lat vara mycket speciella, omstandigheterna tvinga budgivaren att ”i blindo” ta stall-
ning i en sa central fraga som erbjudandets bestand, kan enligt Cyril Acquisition inte komma i

fraga.

OMX kommentar



OMX har i en kommentar till Cyril Aquisitions yttrande hemstéllt att ndmnden klargér hur
begreppet “snarast™ skall tolkas i en situation dar budet har férlangts och dar endast ett mycket
litet antal aktier lamnats in i forlangningen. Vidare kvarstar enligt OMX:s mening fragan om
det inte ar sa att en budgivare, oavsett om ett tillagg till erbjudandehandlingen har gjorts, en-
ligt punkt 11 17 skall offentliggora huruvida budgivaren avser fullfélja, forlanga eller franfalla

budet da utfallet presenteras.

OVERVAGANDEN

I lagen (2006:451) om offentliga uppkopserbjudanden pa aktiemarknaden (LUA) finns be-
stdimmelser om offentliga uppkdpserbjudanden avseende aktier i bl.a. ett svenskt aktiebolag,
vars aktier ar upptagna till handel pa en reglerad marknad i Sverige. Bestammelserna ér till-

lampliga pa ett sadant uppkopserbjudande som avses i framstéllningen till namnden.

Enligt 2 kap. 1 § LUA far ett offentligt uppkopserbjudande lamnas endast av den som gent-
emot den bors dar bolagets aktier ar noterade har atagit sig att bl.a. folja de regler som borsen
har faststallt for sadana erbjudanden. Det innebér, savitt avser ett erbjudande avseende ett
bolag med aktier noterade pa OMX Nordic Exchange Stockholm att "OMX Nordic Exchange
Stockholm AB:s regler rorande offentliga uppkopserbjudanden” (”Takeover-reglerna”) skall

foljas. Det ankommer pa Aktiemarknadsnamnden att tolka Takeover-reglerna (punkten 1.2).

Cyril Aquisition ("Cyril”) lamnade ett offentligt uppkdpserbjudande avseende samtliga aktier
i Cision den 30 april 2008. Cyril erbjod 20 kr kontant for varje aktie i Cision. | enlighet med

lagens krav hade Cyril innan erbjudandet lamnades atagit sig att folja Takeover-reglerna.

I Cyrils erbjudande uppstélldes vissa s.k. fullfoljandevillkor. Ett av dessa villkor var att erbju-
dandet skulle fullféljas endast om erbjudandet accepterades i sadan utstrackning att Cyril blev
agare till aktier som representerade mer an 90 procent av det totala antalet aktier i Cision. Cy-
ril forbeholl sig emellertid ratten att helt eller delvis franfalla detta villkor och fullfélja erbju-
dandet vid en lagre acceptansgrad.

En erbjudandehandling offentliggjordes den 5 maj. Acceptfristen i erbjudandet I6pte inled-
ningsvis till och med den 26 maj men forlangdes sedermera till och med den 2 juni kl. 16.00.



Den 5 juni offentliggjorde Cyril i enlighet med punkten 11.17 i Takeover-reglerna utfallet av
erbjudandet. Cyril hade da fatt in accepter fran dgare till narmare 41 milj. aktier och uppnatt
ett innehav om drygt 64 procent av samtliga aktier och roster i Cision. Cyril forlangde samti-
digt acceptfristen annu en gang, nu till och med den 12 juni kl.16.00.

| punkten 11.17 i Takeover-reglerna foreskrivs att budgivaren efter acceptfristens utgang sna-
rast ska offentliggdra bl.a. hur manga aktier i malbolaget som omfattas av gjorda accepter och
hur stor andel av aktiekapitalet och rostetalet i malbolaget som dessa representerar. Den sam-
manrakning av accepter fran dgare med narmare 41 milj. aktier som resulterade i Cyrils forsta
pressmeddelande om utfallet, den 5 juni, var slutférd inom tre dagar fran den acceptfristens
utgang. Av handlingarna framgar att Cyril under den forlangda acceptfristen, 6 - 12 juni, fick
in accepter fran dgare med knappt 700.000 aktier, motsvarande knappt 1 procent av samtliga
aktier i Cision och saledes totalt uppnadde ett innehav som representerade 65 procent av samt-
liga aktier och roster i Cision. Vid vilken tidpunkt sammanrakningen av de ytterligare knappt
700.000 aktierna under den sista forlangningen var genomford framgar inte av Cyrils yttran-
de. Aktiemarknadsnamnden forstar emellertid yttrandet sa att sammanrakningen i vart fall var
genomford i god tid fore den 18 juni. | yttrandet séger Cyril att det faktum att “pressmedde-
landet gick ut nagot senare an planerat berodde framfor allt pa att det foregicks av en intern
diskussion om huruvida budgivaren var skyldig att registrera ett tillagg till erbjudandehand-

lingen”.

Aktiemarknadsnamnden vill papeka att det i punkten 11.17 uppstallda kravet att utfallet skall
meddelas snarast efter anmalningstidens utgang innebér att offentliggérande skall ske sa snart
budgivaren har kunskap om utfallet. Bestammelsen lamnar inte budgivaren nagot utrymme
for betanketid efter det att denne har fatt sadan kunskap. | uttrycket “snarast” ligger ocksa en
anvisning till budgivaren och dennes radgivare att sammanrakningen skall ske skyndsamt.
Utfallet i erbjudandet ar en uppgift om faktiska forhallanden som &r viktig for marknaden och
prissattningen av malbolagets aktier. Av de uppgifter Cyril lamnat framgar att tidpunkten for
offentliggdrande av utfallet slutligen styrts av andra dvervdganden &n kunskap om utfallet.

Cyril har pa den punkten agerat i strid med Takeover-reglerna.

Vad darefter galler fragan om tillagg till erbjudandehandlingen gér namnden foljande Gver-

véaganden.
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Cision offentliggjorde genom ett pressmeddelande den 12 juni, samma dag som den férlangda
acceptfristen lopte ut, att kammarratten upphavt ett eftertaxeringsbeslut avseende Cision. |
pressmeddelandet konstaterades att domen inte paverkade Cisions resultat eller finansiella
stallning.

Cyril, som i erbjudandehandlingen uppmarksammat den pagaende skatteprocessen och darvid
utgatt fran att processen skulle sluta pa ett fér Cision positivt satt, dvervagde i anledning av
kammarrattens dom om ett tillagg behdvde goras till erbjudandehandlingen men kom till slut-
satsen att det inte behdvdes. Denna slutsats reviderades emellertid senare, ndr det kommit till
Cyrils kdnnedom att "marknaden uppfattat den offentliggjorda domen som mer betydelsefull
an vad Cyril Acquisition hade gjort”, nagot som “kom till uttryck bl.a. i en justerad riktkurs

fran analytiker (SEB justerade riktkursen fran 20 till 22 kronor)”.

Bestammelser om tillagg till erbjudandehandling finns i dels Takeover-reglerna, dels lagen
om handel med finansiella instrument (LHF). | punkten 11.6 Takeover-reglerna foreskrivs att
ett tillagg till erbjudandehandlingen ska uppréttas, om det fére acceptfristens utgang intraffar
nagon vasentlig handelse eller framkommer nagon omstandighet eller felaktighet i erbjudan-
dehandlingen som kan paverka bedémningen av erbjudandet. Bestammelsen Gverlappas del-
vis av bestdammelser i LHF. | 2 kap. 34 § LHF, som handlar om prospekt, foreskrivs att ett
tillagg till ett framlagt prospekt skall uppréttas efter ”[v]arje ny omstandighet, sakfel eller
forbiseende som kan paverka bedomningen av Gverlatbara vardepapper som omfattas av ett
prospekt och som intraffar eller uppmérksammas efter det att prospektet har godkants men
innan anmélningstiden [...] I6per ut [...].” 1 2 a kap. 11 8 LHF foreskrivs att vad som sdgs i 2

kap. 34 § ocksa ska gélla for erbjudandehandlingar.

Namnden vill i detta sammanhang peka pa att Cyril redan i erbjudandehandlingen uppmérk-
sammat den pagaende skatteprocessen och darvid raknat med ett positivt utfall. Kammarrét-
tens dom var emellertid sa betydelsefull att ndgon kritik inte kan anforas mot att Cyril gjorde
ett tillagg till erbjudandehandlingen. Detta borde dock ha skett i omedelbar anslutning till att
domen meddelades. Cyril och dess radgivare kan darfor inte undga kritik for att bolaget droj-

de till den 18 juni med att offentliggodra tillagget.
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I behandlingen av detta arende har deltagit ledamdéterna Bo Svensson (ordférande), Marianne
Lundius (vice ordférande), UIf Aspenberg, Jan-Mikael Bexhed, Kajsa Lindstahl, UIf Magnus-
son och Jan Stenberg.

Pa Aktiemarknadsnamndens vagnar

Bo Svensson

Rolf Skog



