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Detta uttalande cir meddelat av Aktiemarknadsncimnden med stod av NBK: s regler rorande
offentliga uppképserbjudanden avseende aktier i svenska aktiebolag vilkas aktier handlas pa

vissa handelsplattformar.

BESLUT

Aktiemarknadsnimnden medger, under i framstillningen angivna forutsattningar, Vostok
Komi (Cyprus) Limited undantag frén den budplikt som annars skulle kunna uppkomma om
bolaget med foretridesritt tecknar aktier i den planerade emissionen i Clean Tech East Hol-

ding AB.

Aktiemarknadsnimnden medger vidare, under i framstillningen angivna forutsitmning-
ar, Vostok Komi (Cyprus) Limited undantag fran den budplikt som annars skulle kun-
na uppkomma om bolaget i den planerade emissionen i Clean Tech East Holding AB

dels med foretridesritt tecknar aktier, dels infriar emissionsgarantin, pa villkor att

1)aktiefigarna i kallelsen till bolagsstimman i Clean Tech East Holding AB informe-
ras om hur stor kapital- respektive rostandel som Vostok Komi (Cyprus) Limited skul-
le kunna f3 genom att teckna aktier med foretradesrétt och infria garantiatagandet,

samt att

2) emissionsbeslutet bitrids av aktiedgare som representerar minst tvé tredjedelar
av savil de avgivna rdsterna som de aktier som &r foretréidda pa stimman, varvid man vid

rostrikningen ska bortse frén de aktier som innehas och pé stimman foretrids av Vos-
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tok Komi (Cyprus) Limited.

Dispensen innefattar &ven aktier som kan komma att forvarvas inom ramen for den i

framstéallningen beskrivna sammanléggningen av aktier.

Om Vostok Komi (Cyprus) Limited sedermera forvéarvar ytterligare aktier och darigenom
Okar sin rostandel uppkommer budplikt.

[Detta uttalande géller en planerad atgard som inte &r allmént kind Enligt 26 § tredje stycket
forsta meningen i stadgarna for Féreningen for god sed pa véardepappersmarknaden far et
sadant uttalande inte offentliggtras av Aktiemarknadsnamnden forrén atgarden vidtagits,
gjorts allmént kéind av den som planerat atgarden eller pa annat sétt blivit allmént kénd. Utta-
landet ska darfor tills vidare inte offentliggtras.]

ARENDET

Till Aktiemarknadsndmnden inkom den 22 september 2011 en framstéllning fran Vos-
tok Komi (Cyprus) Limited. Framstillningen ror dispens fran budplikt i samband {6r-

varv av aktier i en nyemission med foretradesratt samt infiiande av en emissionsgaranti.

FRAMSTALLNING

I framstéllningen anfors foljande.

Vostok Nafta Investment Ltd dger genom det helidgda dotterbolaget Vostok Komi (Cyprus)
Limited ("Vostok Nafta") 406 156 995 aktier i Clean Tech East Holding AB ('CTEH" eller
"bolaget"), ett bolag verksamt inom miljébrénslen vars aktier &r upptagna till handel pa Ak-
tieTorget, motsvarande 44,33 procent av aktier och roster. Vostok Nafta beviljades med stod
av Aktiemarknadsnidmndens uttalande AMN 2010:18 av den 21 april 2010 undantag fran
budplikt i samband med en foretrédesemission varen 2010. Till f6lid av den foretradesemis-
sionen, med efterfoljande utnyttjande av teckningsoptioner, kom Vostok Naftas innehav att
dka fran 31,29 procent till 46,36 procent. Dérefter har Vostok Naftas dgarandel minskat till



44,33 procent efter en riktad nyemission till annan under slutet av varen 2011. Av Aktiemark-
nadsnédmndens beslut framgar att budplikt intréder om Vostok Nafta ytterligare 6kar sin ros-
tandel i CTEH.

CTEH:s styrelse overvéger att foresla en foretradesemission, varigenom varje befintlig aktie 1
CTEH medfor rétt att forvéarva ytterligare 10 nya aktier till en teckningskurs om 0,01 kr per
aktie, ('Foretrddesemissionen"). Teckningskurs och antal aktier &r indikativa och kan komma
att andras.

I samband med beredningen av Foretridesemissionen har CTEH:s styrelse efterfragat majlig-
het for Vostok Nafta att i egenskap av huvudagare forbinda sig att teckna sin andel av emitte-
rade aktier med foretradesritt samt att darutéver, for det fall emissionen inte fulltecknas, teck-
na sadana aktier som annars inte tecknats med stod av foretrddesrétt eller utan foretradesratt.
Vostok Nafta évervager mojligheten att avge sadan garantiforbindelse om maximalt 69 milj
kr. Vid fullt infriande av ett sadant garantiatagande skulle Vostok Nafta i Féretradesemissio-
nen kunna komma att vasentligt ¢ka sin andel i bolaget till som mest 93,5 procent, t.ex. enligt

nagot av foljande scenarion:

1) Om endast Vostok Nafta deltar i Foretrddesemissionen, och diarmed maste infiia hela
sitt garantiatagande, kommer Vostok Naftas dgarandel darigenom uppga till 93,5 pro-

cent.

2) Om Foretrédesemissionen ar fulltecknad med stéd av Vostok Naftas garantiatagande
kommer Vostok Naftas dgarandel dérigenom uppga till 72,5 procent.

En forutsittning for Vostok Naftas garantiatagande &r (i) att atagandet endast omfattar sadana
aktier som blir 6ver sedan forst aktiedgarna, inklusive Vostok Nafta, erbjudits teckna aktier
med primér eller subsididr foretradesratt och dérefter samtliga aktieAgare, exklusive Vostok
Nafta, och allménheten erbjudits att teckna aterstaende aktier utan féretrédesratt, (ii) att bola-
get tydligt informerar aktieigama om garantiatagandets méjliga utspadningseffekter enligt
ovan samt (iii) att forutséttningar for dispens fran budplikt i 6vrigt foreligger.

Styrelsen i CTEH 6vervéger vidare att, i samband forslaget om Foretradesemissionen, foresla
CTEH:s aktiedgare en sammanliggning av CTEH:s aktier sa att 1 000 befintliga aktier 14ggs
samman till 1 ny aktie (1:1000). I praktiken kommer sammanldggningen att genomforas di-



rekt efter det att Foretradesemissionen genomforts. Som en del av beredningen av den 6ver-
vagda sammanlédggningen har Vostok Nafta tillfragats av CTEH:s styrelse om Vostok Nafta
ar villigt att stalla upp som sa kallad utjaimningsgarant, vilket innebér att Vostok Nafta kom-
mer att skjuta till aktier, kostnadstritt, till sidana aktiedgare i CTEH som inte har ett nuvaran-
de antal aktier som ar jamnt delbart med 1 000. Vostok Nafta stéller sig positiva till detta.
Vidare kan CTEH, beroende pa Foretrédesemissionens utfall, komma att behéva emittera ett
mindre antal aktier (maximalt 999 aktier) i syfte att jaimna ut det totala antalet aktier i CTEH
sa att det ar jamnt delbart med 1 000, vilket &r en forutsattning for det praktiska genomforan-
det av sammanléggningen. Harvid kommer CTEH:s styrelse, i enlighet med géllande praxis
pa marknaden, foresla att en riktad emission gors av maximalt 999 aktier till Vostok Nafta
("Sammanlaggningsemissionen") innan sammanliggningen genomfors.

Resultatet av sammanléggningsforfarandet, inklusive Sammanlaggningsemissionen, blir att
Vostok Naftas innehav initialt kan komma att 6ka med ytterligare maximalt 999 aktier, utdver
det antal aktier som Vostok Nafta tecknar i Foretradesemissionen. Darefter kommer Vostok
Naftas innehav sannolikt minskas till foljd av den sa kallade utjaimningsgarantin. Det kan
dock teoretiskt bli sa att Vostok Nafta inte behéver lamna ut nagra utjgmningsaktier till nagon
annan aktiedgare 1 CTEH om alla aktiedgare har ett innehav som ar jamnt delbart med 1 000.
Sammanfattningsvis kan saledes Vostok Naftas innehav komma att 6ka med maximalt 999
aktier (fore sammanlaggningen). Detta motsvarar, vid en fulltecknad Féretrddesemission, en
Okning av Vostok Naftas dgarandel som i sammanhanget bor kunna anses forsumbar i ett ak-
tiemarknadsperspektiv (totala antalet aktier efter fulltecknad Foretradesemission berdknas
uppga till 10 077 706 496 stycken).

Den nu foreslagna Foretradesemissionen kommer att ha avgérande betydelse for CTEH:s
mdjlighet att ta tillvara de varden som finns i Bolaget. Sasom kommunicerats till marknaden
under det gangna aret har prisutvecklingen for triravara samt prisutveckling pa pelletsmark-
naden i sig medfort att bolagets anlaggningar for pelletstillverkning i Ystad och i Liepaja i
Lettland inte kan drivas med lonsamhet under éverskadlig tid. Styrelsen har darfor efter en
strategisk 6versyn under sommaren beslutat att flytta pelletsanldggningarna till Arkhangelsk i

nordvastra Ryssland. Foretradesemissionen avser majliggéra denna flytt.

En forséljning av delar av Vostok Naftas innehav saval infor som efter Féretradesemissionen
skulle i det laget ha ett starkt negativt signalvarde pa marknaden och dessutom i sig paverka



prisséttningen av CTEH:s aktie avsevért, da likviditeten i aktien ar begransad. Eventuella be-
gransningar i Vostok Naftas dgarandelar kan ocksa komma att fa negativa konsekvenser for
CTEH, da en lyckad finansiering av nédvéandiga fortsatta investeringar ar beroende av att nu-
varande aktieAgare, inkl. Vostok Nafta, kvarstar som starka &gare med handlingsfithet att vid-

ta nodvandiga finansieringsatgarder.

Med hansyn till det ovan anforda ansdker Vostok Nafta om dispens fran budplikt i samband
med de eventuella okningar i 4gande som kan folja av Vostok Naftas garanti av Foretrades-
ernissionen samt genom Sammanliggningsemissionen.

OVERVAGANDEN

NBK:s regler rérande offentliga uppkdpserbjudanden avseende aktier i svenska aktiebolag
vilkas aktier handlas pa vissa handelsplattformar ger inom sitt tillimpningsomrade uttryck for
god sed pa den svenska aktiemarknaden. Reglerna ska tilldmpas bla. vid uppképserbjudanden
avseende aktier som handlas pa AktieTorget.

Av punkten III.1 i NBK-reglerna foljer att budplikt intrdder nér nagon genom férvérv av akti-
er uppnar en dgarandel som uppgar till eller Gverstiger tre tiondelar av rostetalet for samtliga
aktier i ett aktiebolag vars aktier handlas pa AktieTorget.

Aktiemarknadsnamnden kan enligt punkten 1.2 i NBK-reglerna ge besked om hur reglema ska
tolkas och tillampas samt medge undantag fran reglerna, om sérskilda skal foreligger.

Vostok Nafta innehar idag, med stéd av en dispens fran Aktiemarknadsnamnden (AMN
2010:18), aktier som representerar drygt 44 procent av rosterna i CTEH. Vostok Nafta kan
inte oka sin rostandel genom forvarv av aktier i CTEH utan att adra sig budplikt. Fragan ar nu
om Vostok Nafta ska beviljas dispens fian den budplikt som kan uppkomma om Vostok Nafta
utnyttjar sin foretradesrétt att teckna aktier i den planerade nyemissionen i CTEH och infiiar

sitt garantiatagande.



AMN beviljar enligt fast praxis dispens fran den budplikt som kan uppkomma pa grund av att
en aktiefigare utnyttjar sin foretradesrétt att teckna aktier i en nyemission. Det géller &ven om
aktiefgaren tidigare beviljats dispens. Detsamma géller infriandet av ett garantiatagande ien
sadan emission, om garantidtagandet &r utformat pa ett sadant sétt att garanten med stéd av
detta endast kan teckna aktier som blir 6ver sedan forst aktieigama, inklusive garanten om
denne &r aktieigare, erbjudits att teckna aktier och darefter samtliga aktieAgare, exklusive
garanten, och allménheten erbjudits att teckna aterstaende aktier utan foretrédesratt.

En forutsattning for dispens vid infiiande av ett garantidtagande &r att aktieigarna i det emit-
terande bolaget infér bolagsstimmans beslut om emissionen ar informerade om garantiata-
gandet samt om hur stor kapital- respektive réstandel som garanten hogst skulle kunna fa ge-
nom att infiia garantin. Dessutom maste emissionen stddjas av en stor majoritet bland 6vriga
aktiedgare.

P4 grund av det anforda ska i det nu aktuella fallet ansSkan om dispens frén budplikt for del-
tagande i foretrddesemissionen och infiiande av emissionsgarantin bifallas. Dispensen ska
ocksa innefatta de aktier som enligt vad som beskrivs 1 framstéllningen kan komma att for-
vérvas inom ramen for den planerade sammanlédggningen av aktier.

Detta drende har med stod av 21 § stadgama for Foreningen for god sed pa vardepappers-
marknaden behandlats av nAmndens ordf¢rande.
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