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Detta uttalande ar meddelat av Aktiemarknadsnamnden med stod av delegation fran
Finansinspektionen (se FFFS 2007:17). Uttalandet offentliggjordes 2009-04-06.

Till Aktiemarknadsnamnden inkom den 14 mars 2009 en framstallning fran Advokat-
firman Vinge, pa uppdrag av MGA Holding AB, om undantag fran budplikt i samband

med nyemission i bolaget Active Biotech.

FRAMSTALLNING

I framstéliningen anfors i huvudsak féljande.

MGA dr, med cirka 30 procent av aktierna och rosterna, storsta aktiedgare i Active Biotech
AB (”Active Biotech”). Nordstjernan AB (”Nordstjernan”) ar nést storsta dgare med drygt

15 procent av aktierna och résterna.

Active Biotech bedriver forskningoch utveckling av lakemedel med inriktning pa autoim-
muna/inflammatoriska sjukdomar och cancer. Active Biotechs projektportfélj innehaller po-

tentiella lakemedel varav nagra i kliniska utvecklingsfaser och ett i preklinisk fas.

Sedan ar 1998 har cirka 2,3 mdr kronor investerats i Active Biotechs forsknings- och ut-
vecklingsverksamhet. Flera nyemissioner med foretradesrétt for aktiedgarna har genomforts,

bland annat en nyemission av aktier forra aret (cirka 158 miljoner kronor), en nyemission av
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aktier ar 2007 (cirka 240 miljoner kronor), en nyemission av aktier ar 2005 (cirka 169 mil-
joner kronor), en konvertibelemission 2004 (cirka 150 miljoner kronor) och en nyemission
av aktier ar 2003 (cirka 225 miljoner kronor). Samtliga emissioner med foretradesratt for ak-
tiedgarna har varit garanterade av MGA. MGA:s ataganden i 2005 ars och 2008 ars emissio-
ner begransade sig dock till teckning av MGA:s foretrddesrattsandel och emissionerna ga-
ranterades i 6vrigt av Nordstjernan. Nyemissionen ar 2007 garanterades av MGA och

Nordstjernan med hélften vardera.

Active Biotechs forsta lakemedel planeras kunna marknadsintroduceras ar 2011. De ytterli-
gare investeringar i fortsatt forskning och utveckling som erfordras for driva bolagets lake-
medelsprojekt framat till denna tidpunkt ar mycket betydande, sérskilt som positiva forsk-
ningsresultat inom ramen for tva av Active Biotechs cancerlakemedelsprojekt har medfort
att bolaget har initierat fortsatta kliniska studier i egen regi med avseende pa dessa ldkeme-
delskandidater. Active Biotech beddmer mot denna bakgrund att verksamheten ar i behov av

ytterligare ett betydande kapitaltillskott.

Styrelsen for Active Biotech 6vervéger darfor att foresla bolagsstamman att besluta om en
nyemission med foretradesratt for aktieagarna. MGA avser att i forvag ata sig att teckna sin
foretradesrattsandel i en sddan nyemission och garantera nyemissionen dven darutéver.
Nordstjernan har motsvarande avsikt. Utdver parternas ataganden att teckna sina respektive
foretradesrattsandelar, ar avsikten att MGA skall garantera tva tredjedelar av resterande del

av nyemissionen och Nordstjernan den aterstaende tredjedelen.

For vad som utgor emissionsgaranti i snav mening, dvs. den del av MGA:s ataganden som
innebar utfastelse att teckna aktier utdver dess foretradesrattsandel, avser MGA att betinga

sig marknadsmaéssig garantiprovision.

Aktiemarknadsndmnden har i uttalandet 2006:58 beviljat MGA budpliktsdispens i anslut-
ning till MGA:s emissionsgaranti avseende Active Biotechs nyemission ar 2007 (samt
MGA:s konvertering av konvertibler pa visst sétt). Det & med stod av nyssnamnt dispensbe-
slut som MGA idag, utan budplikt, innehar strax éver 30 procent av rosterna i Active Bio-
tech. Om MGA genom forvarv av ytterligare aktier i bolaget 6kar sin rostandel, utléses dock
budplikt.



Om en nyemission enligt ovan inte skulle fulltecknas kan MGA:s rostandel i Active Biotech
komma att 6ka pa grund av infriande av sadana ataganden som beskrivs ovan. MGA - som
inte i nul&get &r intresserat av att forvarva samtliga aktier i bolaget - ansdker darfér om dis-
pens fran den budplikt som kan uppkomma pa grund av sadant infriande. Aktiemarknads-
namnden far vid sin dispensprévning utga fran att MGA:s rostandel i Active Biotech inte till

foljd harav kommer att 6ka till mer &n hogst cirka 37 procent.

MGA:s aktieinnehav uppgar redan till strax éver 30 procent och kan nu komma att 6ka ytter-
ligare nagot. Det kommer dock att sta samtliga aktieagare fritt att teckna aktier i nyemissio-
nen och darmed begrénsa, eller sammantaget helt undvika, en 6kning av MGA:s rostandel
(jfr prop 2005/06:140 s 117 och Aktiemarknadsndmndens uttalanden 2006:58, 2008:04 och
2008:36). Det skulle vara till betydande fordel for saval Active Biotech som aktiedgarna om
det erforderliga kapitaltillskottet kunde sékerstéllas genom tecknings- och garantiataganden
enligt ovan. Den nu planerade kapitalanskaffningen aréverlevnadskritisk for ett forsknings-
och utvecklingsforetag i Active Biotechs situation. Som ocksa redan noterats har hittills cir-
ka 2,3 mdr kronor investerats i bolagets forsknings- och utvecklingsverksamhet sedan ar
1998. Med beaktande &ven av den tid under vilken verksamheten bedrevs i davarande Phar-
macias regi, uppgar den sammantagna investeringen i verksamheten till véal 6ver 4 mdr kro-
nor under en tjugoarsperiod. Bolaget beréknar nu den aterstaende tiden fram till marknadsin-
troduktion av ett forsta lakemedel till endast ett par ar. Detta forutsatter emellertid ytterligare
kapitaltillskott for aterstaende forskning och utveckling. Hela den sammantagna investering-
en riskerar saledes att omintetgoras om inte ett sadant kapitaltillskott kan sakerstallas. MGA
ar tillsammans med Nordstjernan berett att tillhandahalla vad som erfordras for detta dnda-

mal.
I framstéllningen till Aktiemarknadsnamnden hemstalls att namnden beviljar MGA dispens

fran den budplikt som annars skulle uppkomma om MGA deltar i och infriar sitt garantiata-

gande i den ovan ndmnda nyemissionen i Active Biotech.

OVERVAGANDEN



I 3 kap. lagen (2006:451) om offentliga uppkopserbjudanden pa aktiemarknaden (LUA)
finns bestammelser om budplikt. Finansinspektionen far enligt 7 kap. 5 § efter ansokan
medge undantag fran dessa bestammelser. En ansokan om dispens fran budplikt kan goras
av en aktiedgare i ett svenskt aktiebolag vars aktier ar upptagna till handel pa en reglerad
marknad eller en motsvarande marknad utanfor Europeiska ekonomiska samarbetsomradet

eller ndgon annan med ett berattigat intresse i saken.

Finansinspektionen har med stdd i 7 kap. 10 8 LUA samt 8 och 9 88 foérordningen
(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 8 LUA nar nagon, ensam eller tillsammans med nagon som
ar narstaende enligt 5 §, genom forvarv av aktier i ett aktiemarknadsbolag uppnar en dgaran-

del som uppgar till eller Gverstiger tre tiondelar av réstetalet for samtliga aktier i bolaget.

Om det finns sarskilda skal, far enligt 7 kap. 5 § LUA undantag medges fran bestammel-
serna om budplikt. Undantag far forenas med villkor. | kommentaren till bestammelsen har
som exempel pa skal som bor kunna motivera undantag bl.a. anforts att innehavet har upp-
kommit till foljd av att en aktiedgare har utnyttjat sin foretradesrétt att teckna aktier i en ny-
emission (prop. 2005/06:140 s. 117). Aktiemarknadsnamnden har i flera fall beviljat dispens
fran budplikt som uppkommit i samband med teckning av aktier i en foretradesemission.
Detsamma géller ett garantiatagande fran en aktieagares eller annans sida att teckna aktier

som inte tecknas av nagon annan.

Om MGA tecknar sin andel i den planerade nyemissionen i Active Biotech och infriar sitt
garantidtagande for emissionen, kommer MGAs rostandel att 6ka. Budplikt skulle da utlo-
sas (AMN 2006:58). Enligt namndens mening finns det emellertid i s fall, pa i framstall-
ningen anférda ské&l och med beaktande av vad som uttalas i lagens férarbeten, forutsatt-
ningar for att bevilja dispens fran budplikten. En forutsattning for detta bor vara att aktie-
agarna infor bolagsstammans behandling av emissionsfragan ar informerade om garantiata-
gandet samt om hur stor kapital- respektive rostandel som MGA skulle kunna fa genom att
teckna aktier och infria garantin. Dessutom maste emissionen stodjas av en stor majoritet
bland ovriga aktieagare. Att den planerade emissionen blir framgangsrik torde ligga i aktie-

agarkollektivets intresse och detta intresse maste i sin tur anses vaga tyngre an den mojlighet



for aktiedgare att lamna bolaget som budplikten ger. Jfr prop. 2005/06:140 s. 117.

BESLUT

Aktiemarknadsndmnden medger, under i framstallningen angivna forutsattningar,
MGA undantag fran den budplikt som annars skulle uppkomma om bolaget tecknar
aktier i och infriar sin garanti for den planerade emissionen i Active Biotech, pa vill-
kor att

1) aktiedgarna i kallelsen till bolagsstimman i Active Biotech informeras om hur stor
kapital- respektive rostandel som MGA skulle kunna fa genom att teckna aktier med
foretradesratt och infria garantiatagandet, samt att

2) emissionsbeslutet bitrads av aktiedgare som representerar minst tva tredjedelar av
saval de avgivna rosterna som de aktier som &r foretradda pa stamman, varvid man vid
rostrakningen ska bortse fran de aktier som innehas och pa stimman foretrads av
MGA.

Om MGA sedermera forvarvar ytterligare aktier och darigenom okar sin rostandel i Active
Biotech uppkommer budplikt.

(Detta uttalande géller en planerad atgard som inte ar allmant kand. Enligt 26 § tredje styck-
et forsta meningen i stadgarna for Foreningen for god sed pa vardepappersmarknaden far ett
sadant uttalande inte offentliggoras av Aktiemarknadsnamnden forran atgarden vidtagits,

gjorts allmant kand av den som planerat atgarden eller pa annat satt blivit allméant kand. Ut-

talandet ska darfor tills vidare inte offentliggoras.)

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

marknaden behandlats av namndens ordférande.



Pa Aktiemarknadsnamndens vagnar

Bo Svensson

/Rolf Skog

Hur man déverklagar

Beslutet kan 6verklagas hos Finansinspektionen av den som beslutet angar, om beslutet har
gétt honom eller henne emot. Overklagandet ska goras skriftligt. 1 skrivelsen ska klaganden
ange vilket beslut som 6verklagas och vilken &ndring som begérs. Skrivelsen med 6verkla-
gandet ska ha kommit in till Aktiemarknadsnamnden inom tre veckor fran den dag da kla-

ganden fick del av beslutet. Om beslutet éverklagas av annan an sékanden, ska dverklagan-

det dock ha kommit in inom tre veckor fran det att beslutet offentliggjordes.



