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Detta uttalande ar meddelat av Aktiemarknadsnamnden med stod av delegation fran Fi-
nansinspektionen (se FFFS 2007:17). Uttalandet offentliggjordes 2021-06-18.

BESLUT

Aktiemarknadsndmnden medger, under i framstallningen angivna forutsattningar, Van Herk
Investments B.V. undantag fran den budplikt som annars skulle kunna uppkomma som en
foljd av det aktielanearrangemang som kan komma att anvandas vid emissionen av aktier i

Immunicum AB.

ARENDET
Till Aktiemarknadsnamnden inkom den 15 juni 2021 en framstéllning fran
Advokatfirman Cederquist som ombud for Van Herk Investments B.V. (“VHI”). Fram-
stallningen ror dispens fran budplikt enligt lagen (2006:451) om offentliga uppkdpserbju-
danden pa aktiemarknaden (LUA).

FRAMSTALLNING

Immunicum AB &r ett bolag vars aktier ar noterade pa Nasdaq Stockholm. Immunicum ar ett

biofarmaceutiskt bolag som utvecklar immunterapier mot solida tumorer.
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Immunicums verksambhet &r kapitalintensiv och bolaget har for narvarande ett kapitalbehov
for att finansiera sin verksamhet. Immunicum planerar darfor att genomfora en riktad emiss-

ion till utvalda svenska och internationella institutionella investerare.

Immunicum planerar att genomféra den emissionen som en kvotvéardesemission, det vill séga
pa det séttet att medverkande bank initialt tecknar sig for aktierna och erlagger ett belopp mot-
svarande de nyemitterade aktiernas kvotvarde for att mojliggora att de nyemitterade aktierna
kan registreras snabbt hos Bolagsverket och darmed levereras till investerarna enligt sedvan-
ligt likvidschema. Bolaget har blivit informerat om att handlaggningstiderna for registrering
av aktiekapitalokningar hos Bolagsverket under de senaste dagarna blivit betydligt langre &n
tidigare och att det darfor ar osakert om verket kommer att kunna registrera aktierna i sadan

tid att leverans till investerarna kan ske enligt tidplan.

Mot bakgrund av ovanstaende har de banker som medverkar som radgivare i emissionen
framstallt ett 6nskemal om att VHI, i egenskap av huvudagare i Immunicum, lanar ut aktier i
Immunicum till en av bankerna for leverans till investerarna. VHI innehar for nérvarande ca
44 % av aktierna och rosterna i Immunicum. Aktielanet skulle innebéra att VHI:s innehav till-
falligt minskar, dock inte under 30 procent av aktierna och résterna i bolaget, for att sedan
aterga till det nu befintliga innehavet i samband med att aktierna aterlamnas. Den medver-
kande bank som kommer lana aktier av VHI kommer under den korta period som utlaningen

sker inte att utdva nagon rostratt for aktierna.

Hemstallan

VHI hemstaller att Aktiemarknadsnamnden meddelar undantag fran budplikt som annars

skulle uppkomma for VHI enligt LUA till foljd av aktielanet.



OVERVAGANDEN

I 3 kap. LUA finns bestammelser om budplikt. Finansinspektionen far enligt 7 kap. 4 respek-
tive 5 § LUA efter ansokan ge besked om huruvida budplikt galler och medge undantag fran

budplikt. En ansokan kan goras av den som har ett beréttigat intresse i saken.

Finansinspektionen har med stdd i 7 kap. 10 § LUA samt 8 och 9 88 forordningen (2007:375)
om handel med finansiella instrument overlatit till Aktiemarknadsnamnden att ge besked om

huruvida budplikt géller och besluta i fragor om undantag fran budplikt (FFFS 2007:17).

Budplikt intrader enligt 3 kap. 1 § LUA nér nagon, ensam eller tillsammans med nagon som
ar narstaende enligt 5 §, genom forvarv av aktier uppnar en agarandel som uppgar till eller
Overstiger tre tiondelar av rostetalet for samtliga aktier i ett svenskt aktiebolag vars aktier ar
upptagna till handel pa en reglerad marknad eller en motsvarande marknad utanfor

Europeiska ekonomiska samarbetsomradet.

Om det finns sarskilda skal, far enligt 7 kap. 5 8§ LUA undantag medges fran bestaimmelserna
om budplikt. Undantag far forenas med villkor. I kommentaren till bestimmelsen har som ex-
empel pa skal som bor kunna motivera undantag anforts bl.a. att omstandigheterna i vissa fall

kan vara sadana att nagot kontrollagarskifte de facto inte kan ségas ha skett.

I det nu aktuella fallet innehar VHI omkring 44 procent av totalantalet aktier och roster i
Immunicum. Innehavet etablerades genom deltagande i en apportemission dar aktierna ifraga
utgjorde betalning for VHI:s aktier i ett annat bolag. Namnden beviljade darfor VHI dispens
fran den budplikt som annars skulle ha uppkommit genom transaktionen (AMN 2020:57). |
dispensbeslutet konstaterades att, om VVHI genom forvarv av aktier ytterligare tkar sin
rostandel, dvs till mer &n 44 procent, uppkommer budplikt. Det faktum att dispensen
beviljades for just den aktuella transaktionen (apportemissionen) innebar vidare att VHI inte
kan minska och dérefter 6ka sitt innehav i intervallet 30 — 44 procent utan att budplikt som ut-
gangspunkt uppkommer. Omstandigheterna i det enskilda fallet kan emellertid motivera att

dispens lamnas aven for en sadan ckning av innehavet.



| forevarande situation avser VHI att i ett pa aktiemarknaden allmént vedertaget arrangemang
lana ut en del av sina aktier i Immunicum for att underlatta genomfdérandet av en nyemission i
bolaget. Darigenom kommer VHI:s kapital- och réstandel att minska och, néar VHI sedermera
far tillbaka de utlanade aktierna, att vara densamma som fore utlaningen. For ett sadant ar-
rangemang bor dispens fran budplikt (jfr bl.a. AMN 2018:08).

Ansokan om dispens fran budplikt ska mot denna bakgrund bifallas.

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

marknaden behandlats av namndens ordforande.

Pa Aktiemarknadsnamndens vagnar

Marianne Lundius
/Rolf Skog

Hur man éverklagar

Beslutet om dispens fran budplikt kan dverklagas hos Finansinspektionen av den som beslutet
angéar, om beslutet har gatt honom eller henne emot. Overklagandet ska goras skriftligt. I skri-
velsen ska klaganden ange vilket beslut som 6verklagas och vilken andring som begérs. Skri-
velsen med dverklagandet ska ha kommit in till Aktiemarknadsnamnden inom tre veckor fran
den dag da klaganden fick del av beslutet. Om beslutet éverklagas av annan &n sokanden, ska

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



