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Detta uttalande ar meddelat av Aktiemarknadsndmnden med stdd av Kollegiet for svensk bo-
lagsstyrnings regler om offentliga uppkopserbjudanden avseende aktier i svenska aktiebolag
vilkas aktier handlas pa vissa handelsplattformar.

BESLUT

Aktiemarknadsndmnden medger, under de i framstéllningen angivna forutsattningarna, Bau-
los Capital Belgium SA undantag fran den budplikt som kan uppkomma om bolaget tecknar
sin andel i den planerade foretrddesemissionen i A1M Pharma.

Aktiemarknadsndmnden medger vidare, under de i framstallningen angivna forutséttningarna,
Baulos Capital Belgium SA undantag fran den budplikt som kan uppkomma om bolaget teck-

nar aktier i den planerade kvittningsemissionen i ALM Pharma, pa villkor att

1) aktiedgarna infor bolagsstdmman i A1M Pharma informeras om hur stor kapital- respektive
rostandel som Baulos Capital Belgium SA hogst kan fa genom att forvarva aktierna i fraga,

samt att

2) bolagsstammans beslut om emissionen bitrads av aktiedgare som representerar minst tva
tredjedelar av saval de avgivna rosterna som de aktier som ar foretradda pa stamman, varvid
man ska bortse fran aktier som innehas och pa stamman foretrads av Baulos Capital Belgium
SA.

Om Baulos Capital Belgium SA genom foretradesemissionen och kvittningsemissionen
uppnar en rostandel som uppgar till eller Gverstiger tre tiondelar av rostetalet i ALM Pharma
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och déarefter forvarvar ytterligare aktier och dérigenom okar sin rostandel uppkommer
budplikt.

ARENDET

Till Aktiemarknadsnamnden inkom den 15 februari 2014 en framstallning fran Baulos Capital
Belgium SA, org. nr BE.0864.276.235 ("Baulos Capital”). Framstallningen ror dispens fran
budplikt i samband med teckning av aktier i en nyemission med foretradesratt samt delta-

gande i en kvittningsemission.

FRAMSTALLNING

I framstéllningen anfors i huvudsak féljande.

Baulos Capital ager (inklusive néarstaende bolag) 4 152 660 aktier i ALM Pharma, vars aktier
ar foremal for handel pa AktieTorget. Baulos Capital & med cirka 27 procent av aktierna och

rosterna storsta aktiedgare i ALM Pharma.

A1M Pharma &r ett lakemedelsholag med huvudfokus pa utveckling och kommersialisering
av diagnos och behandling av havandeskapsforgiftning. Bolaget har ett registrerat aktiekapital
om 614 875 kronor fordelat pa 15 371 875 aktier.

Baulos Capital lamnade i december 2012 ett konvertibellan om 15 MSEK till A1M Pharma.
Lanet lamnades i syfte att finansiera A1M Pharmas verksamhet under det forsta aret som listat
bolag. Lanet kan konverteras till aktier under perioden 30 december 2012 - 31 december
2016. For att tacka A1M Pharmas akuta likviditetsbehov har Baulos Capital aven atagit sig att
sta for en bryggfinansiering omfattandes 5 MSEK, vilken stélls till Bolagets forfogande under

perioden mars - juni 2014.

A1M Pharma befinner sig i dagsléaget i ett finansiellt utsatt 14ge. Bolaget har cirka 130 aktie&-
gare. Handeln i ALM Pharmas aktie pa AktieTorget har varit ytterst begransad sedan listning-
en i april 2013. En orsak till den laga handeln i A1M Pharmas aktie torde vara bolagets hoga



belaningsgrad genom den utstéllda konvertibeln till Baulos Capital.

FoOr att kunna finansiera bl.a. prekliniskt proof of concept for behandling och diagnostik av
havandeskapsforgiftning och prekliniskt proof of concept for akuta njurskador avser A1M
Pharma att under maj 2014 genomfora en foretradesemission om cirka 24 MSEK fordelat pa
9 223 125 nya aktier vid fulltecknad nyemission. Foretradesemissionen dr planerad att vara
sakerstalld pa forhand till ett belopp om cirka 20 MSEK genom teckningsforbindelser och

garantiataganden.

For att skapa forutsattningar for en framgangsrik foretradesemission ar det Baulos Capitals
avsikt att stotta A1M Pharma genom att acceptera en riktad kvittningsemission for att kvitta
tidigare lamnat konvertibelldan om 15 MSEK. Kvittningsemissionen ska ske till samma teck-
ningskurs som i planerad foretrddesmission. Harutdver har Baulos Capital utfast sig att lamna
en teckningsforbindelse med stod av teckningsratter om 5 MSEK i foretradesemissionen for
att kvitta lamnat brygglan pa motsvarande belopp. Baulos Capitals deltagande i ovan beskri-
ven kvittnings- och foretradesemission ar villkorat av att bolaget erhaller undantag fran
budplikt fran Aktiemarknadsnamnden. Baulos Capital kommer att vederlagsfritt stalla reste-
rande teckningsratter till styrelsens férfogande, som ett led i ALM Pharmas styrelses arbete
for att kunna sakerstélla foretradesemissionen.

Genom deltagande i kvittnings- och foretrddesemissionen bedoms Baulos Capital ge ALM
Pharma en avg0Orande forutsattning att genomféra den planerade kapitaliseringen for att finan-
siera A1M Pharmas fortsatta utveckling.

Vid kvittning av lamnat konvertibellan och infriande av teckningsforbindelse i foretrades-
emissionen 6kar Baulos Capitals &garandel i ALM Pharma med sammanlagt 7 692 306 nya
aktier, innebarandes att Baulos Capital’s dgarandel (inklusive nérstaende bolag) okar till cirka
39 procent av aktierna och rosterna i ALM Pharma, forutsatt fulltecknad foretradesemission.

Styrelsen i A1M Pharma planerar saledes att foresla den extra bolagsstamman i A1M Pharma
att besluta om en separat riktad kvittningsemission om 15 MSEK till Baulos Capital samt om
en foretradesemission till samtliga aktiedgare om cirka 24 MSEK, bada till samma tecknings-
kurs. Baulos Capitals tecknade aktier i kvittningsemission kommer inte att ge foretradesratt i

foretradesemissionen. Besluten om emissionerna kommer att vara villkorade av att Baulos



Capital erhaller undantag fran budplikt fran Aktiemarknadsnamnden.

Information om hur stor kapital- och rostandel Baulos Capital (inklusive narstaende bolag)
hogst kan komma att fa genom Baulos Capitals ataganden i den planerade kvittnings- och

foretradesemissionen kommer att framga i kallelsen till bolagsstamman. Vidare ska emiss-
ionsbesluten bitradas av aktiedgare som representerar minst tva tredjedelar av saval de av-
givna rosterna som pa stamman foretradda aktierna, varvid man ska bortse fran aktier som

innehas och pa stamman foretrads av Baulos Capital och narstaende bolag till Baulos Capital.

Baulos Capital avser inte att forvérva ytterligare aktier i A1M Pharma efter att den planerade

kvittnings- och foretradesemissionen genomforts.

Baulos Capital - som inte har for avsikt att férvarva samtliga aktier i ALM Pharma - ansoker
darfor om dispens fran den budplikt som uppkommer pa grund av den planerade kvittningse-
missionen och infriande av teckningsforbindelsen i foretradesemissionen. Baulos Capitals
aktieinnehav uppgar redan till strax under 30 procent och kommer genom de planerade atgér-
derna att 6ka till 6ver 30 procent. Vidare star det samtliga aktieagare fritt att teckna aktier i
foretradesemissionen och darmed begransa 6kningen av Baulos Capital &garandel. Slutligen
beddéms det vara till fordel saval for ALM Pharma som aktiedgarna att Baulos Capital forbin-
der sig att teckna i den planerade foretrddesemissionen och kvitta tidigare tillskjutet konverti-
bellan istallet for att begara aterbetalning av detsamma. Vidare gors beddmningen att en begé-
ran om aterbetalning av det konvertibla lanet skulle vasentligen forsvara genomforandet av
den planerade foretradesemissionen. En misslyckad kapitalisering beddms vésentligt skada
A1M Pharmas utveckling och darigenom dven &ventyra bolagets verksamhet och dess aktieé-

gares varden.



OVERVAGANDEN

Kollegiet for svensk bolagsstyrning ("Kollegiet”) har utfardat s regler rérande offentliga upp-
kopserbjudanden avseende aktier i svenska aktiebolag vilkas aktier handlas pa vissa handels-
plattformar (2012-03-27). Reglerna ger inom sitt tillimpningsomrade uttryck for god sed pa
den svenska aktiemarknaden.

Av punkten 111.1 i Kollegiets regler féljer att budplikt intrader nar nagon genom férvarv av
aktier uppnar en dgarandel som uppgar till eller 6verstiger tre tiondelar av rostetalet for samt-
liga aktier i ett aktiebolag vars aktier handlas pa AktieTorget.

Reglerna om budplikt &r avsedda att skydda dvriga aktiedgare i samband med ett kontroll-
agarskifte. Den som forvarvar aktier i ett bolag pa AktieTorget i sadan omfattning att kontroll
— minst tre tiondelar av rostetalet — uppnas, ska erbjuda sig att forvarva aven resterande aktier
till ett i reglerna pa visst satt angivet pris. For 6vriga aktieagare innebar budplikten en indivi-
duell ratt att bli erbjuden mojligheten att lamna bolaget genom att Gverlata sina aktier till kon-
trollagaren.

Aktiemarknadsndmnden kan enligt punkten 1.2 i Kollegiets regler ge besked om hur reglerna
ska tolkas och tillampas samt medge undantag fran reglerna, om sarskilda skal foreligger. |
kommentaren till regeln ges exempel pa omstandigheter som kan motivera att dispens lamnas
fran budplikt. En sadan omstandighet ar att innehavet har uppkommit till foljd av att en ak-
tiedgare har utnyttjat sin foretradesratt att teckna aktier i en nyemission.

Aktiemarknadsnamnden beviljar enligt fast praxis dispens fran den budplikt som kan upp-
komma pa grund av att en aktiedgare utnyttjar sin foretradesratt att teckna aktier i en nyemiss-
ion. Sadana dispenser forenas i allmanhet inte med nagra villkor. Vid riktade emissioner ar
det daremot en forutsattning for dispens att aktiedgarna i det emitterande bolaget infor bolags-
stdmmans beslut om den riktade emissionen &r informerade om hur stor kapital- respektive
rostandel som aktiedgaren hogst skulle kunna fa genom att teckna aktier. Dessutom maste
emissionen stddjas av en stor majoritet bland 6vriga aktie&gare.



I det nu aktuella fallet ska Baulos Capital, som ett led i en nédvandig kapitalforstarkning i
A1M Pharma, férvéarva nya aktier i ALM Pharma dels i en foretradesemission, dels i en kvitt-
ningsemission. Kvittning ska ske med utnyttjande av en fordran (konvertibel) som Baulos
Capital har pa A1M Pharma. Nagra skal som med tillracklig styrka talar emot att i det fallet

och pa ovan namnda villkor lamna undantag fran budplikt kan inte anses foreligga.

Pa grund av det anforda ska dispens fran budplikt medges Baulos Capital.

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

marknaden behandlats av namndens ordforande.

Pa Aktiemarknadsnamndens vagnar
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