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ARENDET

Till Aktiemarknadsnamnden inkom den 12 december 2015 en framstéllning fran Nasdaq
Stockholm AB. Framstallningen rér god sed vid en emission i Nordic Mines AB.

FRAMSTALLNING

I framstéllningen till ndmnden anfors féljande.

Av Nasdag Stockholms regelverk for emittenter ("Regelverket”) framgar att Nasdag Stock-
holm AB (”Borsen”) far besluta om sanktion mot bolaget om bolaget asidoséatter god sed pa
vardepappersmarknaden. Det ankommer pa Aktiemarknadsnamnden att uttala sig om vad som
utgor god sed. Varje atgard av ett svenskt aktiebolag som utgivit aktier vilka ar noterade vid
Nasdaq Stockholms huvudmarknad och som avser eller kan vara av betydelse for en aktie i ett

sadant bolag kan bli foremal for namndens bedémning.

Med hénvisning till fragestallningen nedan ombeds Aktiemarknadsnamnden att uttala sig om
huruvida Nordic Mines AB (”Nordic Mines” eller "Bolaget™) kan anses ha agerat i strid mot
god sed.

Aktiemarknadsnamnden, Vapnargatan 8, 114 51 Stockholm
E-post: info@aktiemarknadsnamnden.se Hemsida: www.aktiemarknadsnamnden.se




Bakgrund

Den 21 september 2015 offentliggjorde Bolaget ett pressmeddelande med information om att
det natt en villkorad principoverenskommelse med Bolagets langivare om aterkop av utesta-
ende skuld genom att képa langivarnas samtliga fordringar pa koncernbolag enligt befintligt
projektfinansieringsavtal for en kdpeskilling om cirka 5 milj. euro. Av pressmeddelandet
framgick att Bolaget avsag att finansiera kopet genom en eller flera nyemissioner. Samma dag
offentliggjorde Bolaget en kallelse till extra bolagsstamma for beslut om godké&nnande av
styrelsens beslut om (i) en nyemission med foretradesrétt for aktiedgarna ("Foretradesemiss-
ionen™) och (ii) en riktad nyemission till pa férhand vidtalade langsiktiga investerare, med
bemyndigande for styrelsen att besluta om de slutliga villkoren for sddana nyemissioner, samt

(iii) dértill horande formaliabeslut.

Den 16 oktober 2015 offentliggjorde Bolaget ett pressmeddelande med information om att
styrelsen faststallt de slutgiltiga villkoren for Foretradesemissionen och samtidigt beslutat att
aterkalla den riktade nyemissionen. Enligt pressmeddelandet skulle antalet aktier kunna
komma att dkas med hogst 540 304 320 aktier till en teckningskurs om 20 ére per aktie.
Teckningstiden skulle 16pa 26 oktober - 9 november 2015. Av pressmeddelandet framgick
aven att Foretradesemission var villkorad av (i) att Bolaget och koncernens langivare traffade,
enligt styrelsens bedomning, erforderliga 6verenskommelser avseende samtliga fordringar pa
koncernbolag enligt befintligt projektfinansieringsavtal och att 6verenskommelserna, enligt
styrelsens bedémning, kunde forvantas genomforas pa avsett satt, samt (ii) att en tillracklig
anslutningsgrad i Féretradesemissionen enligt styrelsens beddmning kunde uppnas. Vidare
framgick att Foretradesemissionen vid full teckning skulle tillféra Bolaget drygt 108 milj. kr
fore emissionskostnader. FOr att anslutningsgraden skulle bedémas som tillracklig behévde
Foretradesemissionen, enligt styrelsens uppfattning, tillfora Bolaget minst omkring 80 milj. kr

fore lopande emissionskostnader.

Vid extra bolagsstémma den 21 oktober 2015 godkéndes styrelsens beslut om Foretrades-

emissionen. Borsen noterar att styrelsens beslut om nyemissionerna inte tycks ha offentlig-

! Motsvarade en rabatt om cirka 24 procent jamfort med den teoretiska aktiekursen efter avskiljandet av teckningsratter,
baserat pa stangningskursen for Bolagets aktie den 15 oktober 2015 pa Nasdaq Stockholm. | férhéllande till den volym-
vagda genomsnittliga betalkursen de 30 senaste handelsdagarna fér Bolagets aktie pa Nasdaq Stockholm fram till och med
den 15 oktober 2015 angavs att teckningskursen motsvarade en rabatt om cirka 79 procent.



gjorts genom pressmeddelande. Bolagsstdmman beslutade dven i enlighet med styrelsens for-
slag om ett emissionsbemyndigande for styrelsen, vars giltighet villkorades av att Foretrades-

emissionen inte skulle komma att genomforas, bilaga 1 (utesluten har).

Den 23 oktober 2015 offentliggjordes ett prospekt avseende Foretradesemissionen.

Den 30 oktober 2015 offentliggjorde Bolaget sin rapport for tredje kvartalet 2015 och med
anledning harav publicerades den 2 november 2015 ett tilldggsprospekt.

Den 9 november 2015 offentliggjorde Bolaget att det traffat ett slutligt avtal med sina langi-
vare om att forvarva langivarnas samtliga fordringar pa koncernbolag enligt befintliga pro-
jektfinansieringsavtal. Med anledning harav offentliggjorde Bolaget samma dag ett andra

tillaggsprospekt.

Den 13 november 2015 offentliggjorde Bolaget ett pressmeddelande, bilaga 2 (utesluten har),

med information om att teckningsanmélningar motsvarande cirka 80 milj. kr inkommit i FOre-
tradesemissionen samt att styrelsen darvid gjort bedomningen att forutsattningarna for att na
en tillrécklig anslutningsgrad i FOretraddesemissionen var goda och att samtliga villkor for
Foretradesemissionen borde kunna uppfyllas. Nordic Mines skulle da aven kunna fullg6ra
sina ataganden enligt det avtal som Bolaget ingatt med sina langivare om forvarv av langivar-

nas samtliga fordringar.

Av pressmeddelandet den 13 november framgar att Bolaget ingatt avtal med Lau Su Holding
AB (”Lau Su”) som atagit sig att teckna nya aktier for ett sammanlagt belopp om 46,7 milj. kr
I FOoretradesemissionen och att Lau Su skulle komma att bli ny huvudégare i Bolaget efter
genomforande av emissionen. Enligt uppgift fran Bolagets VD, Eva Kaijser, den 17 november
2015 fick Lau Su, sasom tilldelningsprinciperna beskrivs i prospektet (s. 28), tilldelning i
andra hand dvs. Inom kategorin “6vriga personer som anmaélt sig for teckning utan foretréades-
ratt”. Vidare framgar av pressmeddelandet att Lau Su enligt avtalet parterna emellan skulle
erhalla vederlag for atagandet att teckna aktier i form av en aktiebaserad ersattning ("Erséatt-



ningen”) som skulle komma att erlaggas genom kvittning mot ytterligare aktier i samband
med Foretradesemissionens slutférande. Efter genomford Foretradesemission, exklusive Er-
sattningen, skulle Lau Sus agarandel komma att uppga till 51,7 procent av det totala antalet
aktier och roster i Bolaget. Efter kvittning av Ersattningen skulle Lau Sus dgarandel komma
att 0ka till totalt 61,5 procent.

Med anledning av utfallet i FOretradesemissionen och att Bolaget, om emissionen skulle slut-
foras i enlighet med utfallet, skulle komma att fa en ny huvudagare offentliggjorde Bolaget
den 16 november 2015 ett tredje tillaggsprospekt, bilaga 3 (utesluten har). Av detta framgick

att Erséttningen motsvarade ett varde om ca 22,9 milj. kr.

Den 17 november 2015 dgde ett telefonmdte rum mellan Borsen och Bolagets VD, vilket fo-
regatts av flera kontakter mellan Bérsen och Bolaget, med avseende pa Bolagets informat-
ionsgivning kring Foretradesemissionen. Vid motet framforde Borsen att det av Bolagets of-
fentliggjorda pressmeddelanden bland annat inte framgick hur tilldelningen i Foretrades-
emissionen gatt till, det vill sdga hur Lau Su som extern investerare kunnat teckna sig foér mer
an 50 procent av det totala antalet aktier i Bolaget. Borsen framforde &ven att det inte heller
framgick hur Ersattningen bestamts eller hur kvittningsmomentet av denna fordran skulle dga

rum.

Bolagets VD meddelade att Lau Su under en langre period tittat pa olika strukturer for en
eventuell investering i Nordic Mines, daribland bud och en riktad emission. N&r Bolaget i
september 2015 ingick avtal med sin bank kring forvarv av utestaende fordringar valde Lau
Su att stalla sig utanfor ytterligare diskussioner med Bolaget da Lau Su tidigare sjalvt forsokt
forvarva bankens fordringar. Enligt VD hade Lau Su tecknat aktier i FOretrddesemissionen
utan foretradesratt och efter teckningsperiodens formella slut (ndgot som savitt Borsen kan se
skett utan formellt stod) och salunda inte i egenskap av garant. Det fanns vid den aktuella tid-
punkten ingen mojlighet att gora en formell forldngning av teckningstiden mot bakgrund av
Bolagets anstrangda finansiella situation. Enligt VD tecknade Lau Su aktier i Foretrades-
emissionen forst efter att det for Bolaget statt klart att anslutningsgraden i Foretradesemiss-
ionen skulle komma att betydligt understiga de 80 milj. kr som krévdes enligt villkoren for att
fullfolja emissionen. VD forklarade att upplagget vid den relevanta tidpunkten bedémdes vara



det mest fordelaktiga alternativet for Bolaget givet dess finansiella situation.

Den 18 november 2015 offentliggjorde Bolaget, efter uppmaning fran Borsen, ett pressmed-
delande med information om bland annat avtalet med Lau Su, dess atagande att teckna aktier
och Erséattningen. | pressmeddelandet fortydligades &ven att Bolaget inte hade tillrackligt med
rorelsekapital for att bedriva verksamhet under de kommande tolv manaderna och att under-
skottet bedomdes uppsta innan arsskiftet om Foretradesemissionen inte skulle genomforas.

Samma dag offentliggjorde Aktiemarknadsnamnden, pa begaran av Lau Su, uttalandet AMN
2015:35 rorande fraga om dispens fran budplikt. Av uttalandet framgar att Lau Su medgivits
undantag fran den budplikt som enligt 3 kap. 1 § lagen (2006:451) om offentliga uppkdpser-
bjudanden pa aktiemarknaden annars skulle uppkomma om bolaget tecknade aktier i Foretra-
desemissionen. Av uttalandet framgick vidare att arendet avvek nagot fran av Aktiemark-
nadsnamnden tidigare behandlade sa kallade raddningsaktioner, da Foretradesemissionen re-
dan var initierad och budplikten skulle uppkomma genom att Lau Su i allra sista stund, nérm-
ast som en garant, forvarvade de aktier som det vid teckningsperiodens slut visat sig att inte
aktiedagare eller andra tecknat i Foretrddesemissionen. Darmed fanns det enligt Aktiemark-
nadsnamnden inte ndgon majlighet att uppfylla de villkor pa stammobehandling med mera
som namnden normalt uppstéller i dessa sammanhang. Pa grund av de speciella omstandig-
heterna, med bland annat ett enligt framstallningen 6verhdngande konkurshot om Foretrades-
emissionen skulle misslyckas, ansag emellertid Aktiemarknadsnamnden att dispens anda

skulle beviljas.

Enligt Borsens uppfattning kan det starkt ifragasattas huruvida Lau Sus atagande gar att jam-
stalla med ett garantidtagande nar Lau Su genom sitt atagande aldrig har tagit sadan risk som
annars kannetecknar en emissionsgarants atagande. Lau Su har i ett mycket sent skede, forst
efter teckningstidens utgang, atagit sig att teckna aktier. Lau Su far vid teckningstillfallet aven
anses ha haft ett informationsovertag i forhallande till Bolagets aktiedgare da Lau Su uppen-
barligen ké&nde till det negativa utfallet av emissionen samt var vél informerad om Bolagets
anstrangda finansiella situation. Detta stods av Bolagets uppgifter om att Lau Su inte tecknat
aktier i egenskap av garant utan att tilldelning skett i andra hand mot bakgrund av teckning
utan foretradesratt.



Borsen konstaterar saledes att aktieteckningen inte inneburit nagot risktagande for Lau Su.
Det &r for Borsen oklart vad som motiverat den hdga Erséattningen om ca 22,9 milj. kr, vilket
motsvarar cirka 49 procent av Lau Sus totala atagande om teckning av aktier respektive mer
an 21 procent av den totala emissionslikviden vid full teckning. Enligt Borsen bor Erséttning-

en till Lau Su snarare betraktas som en osedvanligt hdg emissionsrabatt.

Borsen anser att Lau Sus teckning i Foretraddesemissionen till det, i praktiken, kraftigt rabatte-
rade priset &r att likstalla med en riktad emission varvid Kollegiet for svensk bolagsstyrnings
rekommendation avseende riktade emissioner av den 21 november 2014 ska iakttas. | sam-
manhanget bor beaktas att Bolaget och Lau Su sedan tidigare fort diskussioner om tankbara
forvarvsstrategier dér bland annat en riktad emission har diskuterats. Borsen noterar dessutom
att Bolagets styrelse initialt beslutat om en riktad emission villkorad av bolagsstdmmans efter-
foljande godkannande men att styrelsen “efter att ha utvéarderat forutsattningarna for kapital-
anskaffningen” beslutat att aterkalla den riktade emissionen. Vad som menas med “efter att ha
utvarderat forutsattningarna for kapitalanskaffningen” ar for Borsen oklart och det framgar
heller inte av offentliggjord information till vem eller vilka den riktade emissionen var tankt.
Borsen kan dock konstatera att Lau Sus teckning i FOretradesemissionen resulterat i att Lau
Su har blivit ny huvudégare i Bolaget, med de facto kontroll 6ver Bolaget, som om en riktad

emission genomforts.

Den extra bolagsstdmma som holls den 21 oktober 2015 har inte givits mojlighet att ta stall-
ning till det med Lau Su 6verenskomna upplagget, inklusive Ersattningen, eftersom ingen
information offentliggjorts om detta férran genom pressmeddelandet den 13 november 2015,
dvs. efter avtalets ingaende. Aktiedgarna har heller inte, nar de pa stamman godkande styrel-
sens beslut om Foretradesemissionen, kunnat forutse att Bolaget skulle komma att fa en ny
majoritetsdgare som skulle komma att forvarva mer an 60 procent av aktierna och résterna i
Bolaget, dessutom till ett kraftigt rabatterat pris. | sammanhanget kan det noteras att endast
cirka 1,19 procent av det totala antalet aktier och roster i Bolaget var representerade vid den

extra bolagsstamman.

Savida tilldelningen till Lau Su inte kan anses likstallas med en riktad emission kan Ersatt-
ningen enligt Borsen ifragasattas mot bakgrund av vad Aktiemarknadsnamnden uttalat i AMN



2015:02, ndmligen att det under normala omstandigheter inte kan anses forenligt med god sed
pa aktiemarknaden att ett bolag betalar ersattning till en aktiedgare for ett teckningsatagande.
Dartill, &ven om Ersattningen som sadan inte anses strida mot god sed, menar Borsen att stor-
leken pa Ersattningen, i ljuset av ovan namnda rekommendation om riktade emissioner, svar-
ligen kan bedémas som forsvarlig gentemot Ovriga aktiedgare eller marknadsmaéssigt séker-
stélld.

Fragestallning

Mot bagrund av ovanstaende ombeds Aktiemarknadsnamnden uttala sig om huruvida Nordic
Mines har agerat i strid med god sed pa aktiemarknaden nar Lau Su har erbjudits att teckna
aktier i Bolaget efter teckningsperiodens utgang mot en osedvanligt hog ersattning.

NORDIC MINES YTTRANDE OVER FRAMSTALLNINGEN

Nordic Mines har beretts tillfalle att yttra sig 6ver framstallningen och har darvid anfort i hu-

vudsak foljande.

Inledning

Foretradesemissionen och de dvriga atgarder som Bolaget genomforde under hosten 2015,
och som &r foremal for Framstallan, ska ses bland annat mot bakgrund av att Bolaget under en
langre tid befunnit sig i en mycket anstrangd finansiell situation. Denna var bland annat foran-
ledd av att uppstarten av koncernens enda driftstdlle, Laivagruvan, visat sig mer kapitalinten-
siv &n vad som initialt forutskickades. Sammantaget ar projektet inte lonsamt vid dagens
guldpris. Som noteras i det prospekt som upprattades i samband med Foretradesemissionen
har Bolaget sedan det grundades 2005 annu inte gatt med operativ vinst.

Under 2013 var Bolagets ekonomiska situation sadan att Bolaget (tillsammans med samtliga
icke vilande koncernbolag) ansdkte om foretagsrekonstruktion. Efter bland annat omférhand-
ling av det laneavtal som koncernen ingatt 2011 med vissa internationella langivare (’Projekt-
finansieringsavtalen”) tillsammans med en kapitalanskaffning genom nyemission som inled-
des under varen 2014 kunde foretagsrekonstruktionerna avslutas under tredje kvartalet 2014.
Det finska dotterbolaget, Nordic Mines Oy, slutforde foretagsrekonstruktionen genom fast-



stallande av en ackordsplan (saneringsprogrammet) som I6per fram till och med 2019. Om
Nordic Mines Oy inte fullgjorde sina skyldigheter enligt ackordsplanen skulle bolagets bor-
genéarer (daribland koncernens langivare enligt Projektfinansieringsavtalen) och den sérskilt
utsedda 6vervakaren ha réatt att, pa vissa grunder, anséka om forfall av ackordsplanen. Om
den finska ackordsplanen skulle upphora, fanns en 6verhangande risk att bade Nordic Mines

Oy och Bolaget skulle forsattas i konkurs.

Narmare om utvecklingen under 2015

Under varen 2015 identifierade Bolaget att ett ytterligare rorelsekapitalbehov, vilket seder-
mera faststalldes till i storleksordningen 12 milj. euro utover befintlig kassa, forelag for att
omgaende ateruppta driften vid Laivagruvan.? Koncernens langivare meddelade ocksa Bola-
get att koncernen pa ett antal punkter brét mot Projektfinansieringsavtalen och begarde darut-
over aven fortydliganden fran Bolaget avseende Bolagets finansiering. Mot bakgrund hérav

inleddes diskussioner med langivarna.

Som en foljd av Bolagets finansiella situation under varen 2015 vidtog Bolaget ett antal at-

garder.

Den 4 maj 2015 offentliggjordes att styrelsen utsett en ny VD med specifik kompentens for
uppdraget att sékerstélla finansiering i syfte att mojliggora en uppstart av Laivagruvan.
Bolaget inledde ocksa ett intensivt arbete tillsammans med sina finansiella radgivare, Evli
Bank och PWC Corporate Finance Debt & Capital Advisory, for att identifiera alternativa
likviditetsstarkande atgarder. De alternativ som undersoktes var bland annat olika former av
kapitalanskaffning, vilket inbegrep nyemissioner, ytterligare upplaning, refinansiering av
fordringarna under Projektfinansieringsavtalen exempelvis genom obligationer, konvertibel-
lan eller andra former av mezzaninlan bade sakerstallda och icke sékerstéllda. Under detta
arbete togs initiala kontakter med dels Bolagets storre aktiedgare, dels drygt 40 andra potenti-
ella finansiella- och industriella investerare i enlighet med sedvanliga procedurer for sadana

kontakter inbegripandes rutiner fér hantering av insider information.

2 Bolagets behov av ytterligare extern finansiering beskrivs bland annat i Bolagets Arsredovisning 2014 (se sar-
skilt avsnittet Likviditetsrisk samt not 25) samt Bolagets finansiella rapporter for perioderna januari—juni 2015

och januari-september 2015. | Arsredovisningen 2014 samt i Bolagets finansiella rapport fér perioden januari—
september 2015 aterfinns dven i revisionsberattelsen under rubriken Upplysningar av sarskild betydelse uttalan-
den som faster uppmarksamheten pd att Bolaget 4r beroende av ytterligare extern finansiering.



Den 29 maj 2015 offentliggjordes kallelsen till Bolagets arsstimma. Mot bakgrund av de dis-
kussioner som da fordes med potentiella investerare bedomde Bolaget att det kunde finnas en
mojlighet att genomfora en kapitalanskaffning i storleksordningen 12 milj. euro for aterstart

av Laivagruvan. Kallelsen inkluderade darfor forslag till beslut avseende nyemissioner.

Den 25 juni 2015 offentliggjorde Bolaget information om att Bolagets radgivare SRK Consul-
ting UK Ltd identifierat negativa avvikelser i den detaljerade s.k. brytplanen. Mot bakgrund
darav och efter ytterligare genomgang av mineralreserven hade Bolaget bland annat gjort be-
domningen att det skulle krévas ett hogre guldpris, jamfort med tidigare gjorda antaganden,
for att sakerstélla en tillrackligt god lonsamhet for aterstarten av Laivagruvan. Bolaget tog
darfor beslutet att ytterligare avvakta med produktionsstarten och aterkallade genom press-

meddelandet forslagen om nyemission.

Givet den nya informationen som offentliggjordes den 25 juni 2015 blev diskussionerna med
potentiella investerare an svarare. Sammantaget visade sonderingar att de ataganden som be-
fintliga aktiedgare kunde gora inte var tillrdckliga. Sonderingarna med ovriga potentiella inve-
sterare ledde fram till fordjupade diskussioner i nagra fall. Genomgaende stallde sig dock in-
vesterarna skeptiska till en investering delvis beroende pa Bolagets och koncernens kapital-
struktur, bland annat foranledd av atagandena under Projektfinansieringsavtalen och den
finska ackordsplanen som begransade maéjligheterna till ytterligare upplaning och omstruktu-
rering av verksamheten, och som dérmed i sin tur begréansade méjligheterna till 16nsam gruv-

drift med davarande guldpris.

Overenskommelse med koncernens langivare

Utover diskussioner med potentiella investerare forde Bolaget under varen 2015 aven diskuss-
ioner med koncernens langivare. Dessa diskussioner ledde slutligen fram till den i Framstéllan
namnda principdverenskommelsen som offentliggjordes den 21 september 2015 avseende
Bolagets forvarv av fordringar enligt Projektfinansieringsavtalen. Principdverenskommelsen
ledde till ett slutligt avtal vilket offentliggjordes genom pressmeddelande den 9 november
2015. Avtalet med langivarna innebar bland annat att:

e Bolaget forvarvade langivarnas samtliga fordringar pa koncernbolag enligt Projektfi-
nansieringsavtalen for en kopeskilling om cirka 5 milj. euro (vilket motsvarade en yt-
terligare nedskrivning med omkring 10 milj. euro). Forvarvet inkluderade aven utesta-
ende teckningsoptioner som innehades av langivarna och dartill hérande skuldebrev.



e Avtalet inneholl vissa uppségningsgrunder, déribland om Bolaget senast den
10 november 2015 inte hade sdkrat nytt kapital motsvarande kopeskillingen (dvs. cirka
5 milj. euro) och det inte foreldg omstandigheter for att anta att nytt kapital skulle sak-
ras senast den 13 november 2015. For det fall avtalet sades upp hade Bolaget atagit sig
gentemot langivarna att samarbeta for ett upphorande av den finska ackordsplanen.

Beslut om kapitalanskaffning

Bolaget skulle genom forvérvet av fordringarna aterfa full kontroll ver de tillgangar som &r
pantsatta enligt Projektfinansieringsavtalen och skulle &ven i allt vasentligt vara skuldfritt. |
och med detta bedomde Bolaget att det fanns nya mojligheter att ga tillbaka till samtliga de
potentiella investerare som tidigare kontaktats och ateruppta de da avbrutna diskussionerna.
Mot bakgrund av bland annat det krav som uppstalls i avtalet med langivarna avseende nar
nytt kapital behovde vara pa plats offentliggjorde Bolaget redan den 21 september 2015 (dvs.
samma dag som principdverenskommelsen med langivarna offentliggjordes) kallelse till en
extra bolagsstdmma den 21 oktober 2015 (”Bolagsstdmman’) for beslut om att godkanna ny-
emissioner. Syftet med kapitalanskaffningen var att mojliggéra for Bolaget att forvarva ford-
ringarna, aterta kontrollen éver pantsatta tillgangar och sakerstalla att Bolaget erholl tillrack-
lig likviditet for fortsatt skotsel, underhall, miljétillsyn och l6pande administration under de

kommande tolv manaderna.

Det ska noteras att de diskussioner som Bolaget och Bolagets finansiella radgivare fort med
potentiella intressenter vid den har tidpunkten inte i nagot fall hade lett fram till konkreta av-
tal eller ataganden. Att notera ar ocksa att Bolaget vid kallelsetidpunkten inte hade erhallit
nagra avsiktsforklaringar fran storre aktieagare och att Bolaget gjorde bedémningen att nagon
tillganglig marknad for att upphandla en emissionsgaranti inte fanns for Bolaget.

Mot bakgrund av den stora osakerhet som da styrelsen publicerade kallelsen® forelég kring
hur kapitalanskaffningen skulle genomforas forsokte styrelsen skapa maximalt handlings-
utrymme i det fortsatta arbetet genom att i kallelsen inkludera férslag till beslut om att god-
ké&nna dels Foretradesemissionen, dels en riktad nyemission (”Riktade nyemissionen”). Sam-

¥ Kallelsen till en extra bolagsstamma for beslut avseende kapitalanskaffningen offentliggjordes genom ett
pressmeddelande den 21 september 2015. Bolagsstdmman holls den 21 oktober 2015 i centrala Stockholm med
narvaro fran bland annat Sveriges Aktiesparares Riksforbund. Vid Bolagsstimman redogjorde Bolagets verkstal-
lande direktér bland annat for de dvervéganden Bolaget gjort kring kapitalanskaffningen, Bolagets nuvarande
aktiviteter och Bolagets strategi framéver.



tidigt inneholl beslutsforslagen bemyndigande for styrelsen att aterkomma med vissa emiss-
ionsvillkor narmare Bolagsstamman. | kallelsen forbehdll sig styrelsen dven ratten att ater-
kalla ett eller flera av arendena pa dagordningen infor Bolagsstamman om dessa atgarder se-

nare skulle visa sig inte vara erforderliga.

| syfte att skydda aktieagarna fran att tillfora kapital till Bolaget i en situation dar kapitalan-
skaffningen misslyckades var Foretradesemissionen villkorad bland annat av att en tillracklig
anslutningsgrad enligt styrelsens bedomning kunde uppnas. | ett pressmeddelande den 23 ok-
tober 2015 och i emissionsprospektet angavs att styrelsens uppfattning var att for att anslut-
ningsgraden skulle bedomas som tillracklig var Foretraddesemissionen tvungen att tillfora Bo-
laget omkring 80 milj. kr. Av dessa var cirka 50 milj. kr 6ronmarkta till aterkopet av fordring-
arna under Projektfinansieringsavtalen medan resterande medel skulle ga till Iopande kostna-
der avseende skoétsel, underhall, miljotillsyn och l6pande administration.

Som framgar av Framstallan offentliggjordes genom pressmeddelande den 16 oktober 2015
de slutliga villkoren for Foretradesemissionen samtidigt som forslaget att Bolagsstdmman
skulle godkénna den Riktade nyemissionen drogs tillbaka. Bakgrunden till aterkallandet var
att det vid den tidpunkten dels konstaterats att de férnyade kontakterna med potentiella intres-
senter resulterat i att dessa forklarat sig ovilliga att investera i Bolaget eller att de ville av-
vakta en eventuell konkurs eller annat avvecklingsforfarande for Bolaget pa vilken de da
kanske skulle komma att agera for att pa sa satt kunna forvarva samtliga aktier i Bolaget och
aven omforhandla den finska ackordsplanen, dels att styrelsen gjorde bedémningen att de pa-
rallella emissionssparen skapade en onddig osakerhet for befintliga aktiedgare vad avsag deras
beddmning av eventuell utspaddningseffekt. Det ska darfor betonas att det huvudscenario som
Bolaget arbetade med vid den har tidpunkten var att fa Foretradesemissionen fulltecknad ge-
nom befintliga aktiedgare och att nagra stérre konkreta externa intressenter da inte
fanns.Koncernens langivare var under hela processen aktiva och kravde bland annat full insyn
i Bolagets kapitalanskaffning. Langivarna kravde dven att Bolaget aktivt och parallellt sokte
alternativa finansieringslosningar i syfte att honorera kopeskillingen enligt den ingangna prin-

cipdverenskommelsen.

Sedan anmalningsperioden i Foretradesemissionen 16pt ut den 9 november 2015 kunde styrel-
sen konstatera att de teckningsanmalningar som inkommit inte var tillrackliga for att styrelsen
skulle kunna forklara emissionsvillkoren uppfyllda och déarmed slutfora Foretradesemission-



en. Efter slutlig sammanrékning konstaterades att inkomna teckningsanmalningar motsvarade
ca 30 milj. kr av maximalt ca 110 milj. kr, vilket alltsa bekraftade styrelsens initiala uppfatt-
ning. For det fall Foretradesemissionen inte genomfordes fanns en 6verhangande risk att lan-
givarna, som redogors for ovan, skulle férsoka avsluta den finska ackordsplanen och att Bola-
get i enlighet med parternas avtal skulle behéva samarbeta for att astadkomma detta och att
detta i sin tur medférde en Overhédngande risk for att Nordic Mines Oy respektive Bolaget

skulle forsattas i konkurs.

Efter att utfallet i Foretradesemissionen stod klart for styrelsen inleddes ett nytt arbete med att

kontakta potentiella investerare.

Lau Sus atagande

Pa kvéllen den 10 november 2015 férde Evli Bank och Lau Su en diskussion initierad av Evli
Bank vid vilken det framkom att Lau Su eventuellt var intresserat av att teckna aktier i Foret-
radesemissionen. Bolaget hade fram till den tidpunkten uppfattat att investerarna bakom Lau
Su inte varit intresserade av att delta i en nyemission av aktier i Bolaget. Dédremot hade dessa
investerare, tillsammans med ett antal andra investerare pa sétt som redogors for ovan, under
en langre period tittat pa olika alternativa investeringsstrukturer vilket aven inkluderade en
transaktion direkt med koncernens langivare. Forhandlingarna mellan parterna pagick fram
till kvallen den 12 november 2015 da ett bindande atagande om att teckna nya aktier i Foret-
radesemissionen (”Atagandet™) ingicks. Som framgar av Framstéllan offentliggjordes Ata-
gandet innan borsens 6ppning dagen darpa, dvs. den 13 november 2015. Avtalet innebar
bland annat att Lau Su under férutsattning att Lau Su infriade sina skyldigheter enligt Ata-
gandet &gde ratt till en ersattning ("Ersattningen™). Bolaget &tog sig enligt Atagandet att, for
det fall de kriterier som uppstalls i 13 kap. 41 § aktiebolagslagen ansags uppfyllda, tillse att
Lau Su tilldelades ytterligare nya aktier i FOretradesemissionen och medge att dessa betalades
genom kvittning av Lau Sus fordran pa Ersattningen (dvs. fraga var om s.k. kvittning i efter-

hand). Sadan kvittning kom ocksa att ske.
I pressmeddelandet den 12 november 2015 offentliggjordes aven slutligt utfall av Foretrades-
emissionen och det redogjordes for hur stor andel av aktierna som tecknats med foretradesratt

respektive utan foretradesrétt.

Med anledning av att Lau Su genom infriandet av Atagandet skulle komma att bli ny huvuda-



gare i Bolaget (med en dgarandel om 61,5 procent av aktier och roster) hade Lau Su ansokt
om och av Aktiemarknadsnamnden pa kvallen den 12 november 2015 erhallit dispens fran
budplikt (AMN 2015:35, "Dispensen”). Da Bolaget ansag det betydelsefullt att Aktiemark-
nadsnamndens beslut offentliggjordes hade Bolaget pa kvéllen den 12 november 2015 hos
Lau Sus legala radgivare efterfragat nar Dispensen skulle offentliggoras.

Sedan emissionslikviden betalats in, vilket pressmeddelades den 1 december 2015, kunde
Foretradesemissionen slutligt registreras den 8 december 2015 och forvérvet av fordringarna
enligt Projektfinansieringsavtalen slutforas.

Dialog med Borsen

Vad géller dialogen med Borsen kring Bolagets rorelsekapitalbehov noterar Bolaget att dessa
diskussioner inleddes redan den 5 november 2015, dvs. under pagaende teckningsperiod, och
avsag da huruvida det fanns ett behov av att observationsnotera Bolagets aktie. Bolaget upp-
fattade det som att en eventuell observerationsnotering var foranledd av Borsens uppfattning
att Bolagets ekonomiska situation var mycket riskfylld och att ett 6verhdngande konkurshot
forelag for det fall Foretradesemissionen misslyckades. Inget beslut om observationsnotering
fattades dock vid denna tidpunkt utan istallet Gverenskoms att fortsétta dialogen da utfallet
fran Foretradesemissionen klarnat. Kontakten aterupptogs den 13 november 2015 varvid Bo-
laget redogjorde for Dispensen (vilken Borsen da inte hade tagit del av) och informerade dven
om att ett ytterligare tillaggsprospekt avseende Atagandet hade lamnats in fér godkéannande
till Finansinspektionen. Déarefter fordes en fortsatt transparent dialog fram till dess Bolaget, pa
Borsens begéaran, offentliggjorde ett ytterligare pressmeddelande den 18 november 2015 med
information dels om att Borsen beslutat att tillfalligt observationsnotera Bolagets aktie, dels
kring Atagandet. Bolagets uppfattning &r att informationen om Atagandet redan var publice-
rad genom det pressmeddelande som publicerats den 13 november 2015 (se stycket ovan)
samt genom emissionsprospektet tillsammans med de offentliggjorda tillaggsprospekten. Bo-
laget noterar att observationsnoteringen har tagits bort sedan emissionslikviden betalats in.

Lau Sus deltagande i Féretradesemissionen

Borsen gor i Framstallan géllande att det sétt pa vilket Lau Su erbjudits att teckna aktier i Fo-
retradesemissionen dar att betrakta som en "fortackt riktad emission”.



Bolaget konstaterar inledningsvis att Lau Su, vilket har redogjorts for ovan, inte forrén i tiden
efter Bolagsstamman och forst pa kvallen den 10 november 2015, dvs. efter teckningspe-
riodens utgang, visat intresse av att teckna aktier i en nyemission i Bolaget.

Till foljd av att det slutliga avtalet med langivarna bland annat inkluderade ett atagande fran
Bolaget att under vissa forutsattningar samarbeta med langivarna for att dstadkomma ett upp-
horande av den finska ackordsplanen®, med sannolik konkurs som féljd, genomférdes kapital-
anskaffningen under tidspress. Saledes hade inte Bolaget mojlighet att sedan Lau Su uttryckt
ett intresse av att teckna aktier i Bolaget kalla till en ny bolagsstdmma, med minst fyra veck-
ors kallelsefrist, for beslut om en riktad nyemission till Lau Su eftersom Bolaget inte hade
rorelsekapital for att klara en sadan fordrojning som det hade inneburit att pabdrja en ny
emissionsprocess. Bolaget noterar att Aktiemarknadsndmnden i Dispensen yttrar, mot bak-
grund av forfarandets karaktar av raddningsaktion, att:
"Darmed [fanns] det inte nagon mojlighet att uppfylla de villkor pa stammobehand-
ling m.m. som ndmnden normalt uppstaller i dessa sammanhang. Pa grund av de
speciella omsténdigheterna i fallet, med bl.a. ett enligt framstallningen dverhang-
ande konkurshot om emissionen misslyckas, anser emellertid namnden att dispens

anda ska beviljas.”

Bolaget konstaterar vidare att tilldelning i FOretradesemissionen, enligt det av bolagsstdimman
fattade beslutet darom, skulle ske enligt foljande:

”Samtliga aktiedgare i Bolaget ska ha foretrddesratt att teckna de nya aktierna i for-

hallande till det antal aktier de ager. /.../

Om inte samtliga aktier tecknats med stod av teckningsrétter (primar teckningsrétt),
ska styrelsen besluta om tilldelning av aktier tecknade utan teckningsrétter. Tilldel-

ning ska darvid ske enligt féljande:

| forsta hand ska tilldelning ske till dem som anmélt sig for teckning och tecknat
aktier med stod av teckningsratter, oavsett om tecknaren var aktiedgare pa avstam-
ningsdagen eller inte, och vid éverteckning, pro rata i férhallande till det antal
teckningsratter som sadana personer har utnyttjat for teckning av aktier och i den

* Se vidare Tillaggsprospekt 2 for en narmare beskrivning av avtalet.



man detta inte kan ske, genom lottning.

I andra hand ska tilldelning ske till 6vriga personer som anmaélt sig for teckning
utan foretradesratt och, vid dverteckning, pro rata i forhallande till det antal aktier
som anges i respektive teckningsanmalan och i den man detta inte kan ske, genom

lottning.

I sista hand ska eventuella aterstaende aktier tilldelas personer som garanterat
emissionen i enlighet med deras garantiataganden, for det fall sadana garantiata-

ganden har gjorts.”

Lau Su tecknade alltsa aktierna i enlighet med tilldelningsprinciperna som beslutades av Bo-

lagsstamman.

Som ndmns ovan tecknades med foretradesrétt aktier endast for cirka 30 milj. kr av maximalt
cirka 110 milj. kr. Givet detta och tilldelningsprinciperna beskrivna ovan har det saledes inte

funnits ndgon konkurrens gentemot befintliga aktieagare kring de aktier som Lau Su tilldelats.

Av utfallet i Foretradesemissionen star klart att befintliga aktiedgares vilja att satsa pengar i
Bolaget alltsa inte varit tillracklig for att de pa egen hand skulle kunna ha genomfort kapital-
anskaffningen och déarmed undvika en ny féretagsrekonstruktion, konkurs eller annan av-

veckling av Bolaget.

Styrelsen gjorde, mot bakgrund av vad som redogjorts for ovan, bedémningen att det satt pa
vilket Lau Su tillats att delta i FOretradesemissionen var det enda alternativ som med tillrack-

lig grad av sakerhet skulle sakerstalla att Bolaget undvek en sannolik konkurs.

Av emissionsbeslutet framgar att styrelsen var bemyndigad att om det behdvdes forlanga
teckningstiden samt att Foretradesemissionen var en s.k. hogsta-emission. Som konstateras
ovan fanns inte nagon konkurrens om de aktier som Lau Su tilldelades. Styrelsen gjorde dar-



med bedémningen att det var férenligt med aktiebolagslagen och god sed pa aktiemarknaden

att tilldela av Lau Su tecknade aktier pa sa sétt som skedde.

Noterbart ar ocksa att respektive offentliggérande av tillaggsprospekten inneburit att aktiea-
gare och andra som anmaélt sig for teckning av aktier i Foretradesemissionen getts mojlighet
att angra sig och ta tillbaka sin teckning av nya aktier. Saledes hade de som tecknat aktier

bland annat majlighet att angra sig under perioden 16-18 november 2015, vilket var i tiden

efter det att Atagandet, Ersattningen och Lau Sus dgarandel blivit kand.

Oaktat att Bolaget inte anser att det ror sig om en “fortackt riktad emission”, konstaterar Bo-
laget ocksa att Bolaget infor Bolagsstamman sammantaget har lamnat information om att Bo-
laget inte hade uteslutit mojligheterna att stérka Laivaprojektet genom samarbeten och struk-
turaffarer med andra aktorer samt att Bolaget hade hjalp av finansiella radgivare for att forbe-
reda en optimal finansieringslésning.” Vid beslutet att godk&nna Foretradesemissionen var
aktiedgarna saledes informerade om att Bolaget pa grund av den utsatta finansiella situationen
utvarderade ett antal finansieringslosningar tillsammans med sina radgivare.

Bolaget kan saledes inte i dessa hanseenden anses ha handlat i strid med god sed pa aktie-

marknaden genom det sétt pa vilket Lau Su erbjudits att teckna aktier i Foretradesemissionen.

Ersattningen till Lau Su enligt Atagandet

Borsen har i Framstallan vidare anfort att, for det fall Foretradesemissionen inte skulle vara
att betrakta som en “fortéckt riktad emission”, Ersattningen skulle vara oférenlig med god sed
pa aktiemarknaden i forsta hand eftersom, som det far forstas, Lau Su erholl Ersattning sdsom
aktiedgare. For det fall Ersattningen som sadan inte skulle strida mot god sed vill Borsen fa

provat om Erséttningens storlek strider mot god sed.

Vad géller Borsens pastaende att Lau Su erholl Ersattning sasom aktiedgare konstaterar Bola-
get att ratten till Ersattningen uppstod forst sedan Lau Su uppfyllt sin del av Atagandet, dvs.
tecknat sig for nya aktier. Sedan det konstaterats att sa var fallet fanns inte nagon diskretionar
ratt for Bolaget att hélla inne Ersattningen. Atagandet méste, till skillnad frén vad Bérsen gor
géllande, betraktas som en helhet (dvs. tilldelningen av aktierna som omfattades av Lau Sus

atagande och tilldelningen av aktierna som harrér sig fran utbetalningen av Erséattningen ska

® Se exempelvis pressmeddelande daterat 21 oktober 2015,



ses sammantaget och var del i en Overenskommelse som sléts innan Lau Su blev aktiedgare i
Bolaget). Att aktierna tilldelades vid olika tidpunkter foljde ocksa av emissionstekniska skal
for att mojliggéra den ovan beskrivna kvittningen. Av det sagda foljer enligt Bolaget att Lau
Su inte kan anses ha erhallit Ersattningen sasom en befintlig aktieagare.

Givet det foregaende och att Lau Sus deltagande i Foretradesemissionen inte var att jamstélla
med deltagande i en riktad nyemission, blir det av Borsen aberopade uttalandet AMN 2015:02
"Eniro” (som primart gallde teckningsataganden) inte direkt tillampligt pa bedomningen av
vad som ska anses vara marknadsmassig ersattning.® Inte heller Kollegiet for svensk bolags-
styrnings rekommendation om riktade kontantemissioner blir direkt tillamplig. Ersattningens
marknadsmassighet ska darfor bedémas med utgangspunkt i de Aktiemarknadsnamndsutta-
landen som rér emissionsgarantier. Denna klassificering stammer ocksa éverens med vad som
kommer till uttryck i Dispensen dar Aktiemarknadsnamnden noterar att Lau Su trddde in i

Foretradesemissionen ’narmast som en garant”.

Harvidlag ar att konstatera att Bolagets riskniva, bade vad avser operationell och finansiell
risk, vid tidpunkten for ingendet av Atagandet och dven savitt kunde beddmas framat maste
betraktas som hdg. Har kan bland annat pekas pa bakgrunden till observationsnoteringen av
Bolagets aktier som redogors for ovan liksom det faktum att Bolagets aktiedgare endast till en
mindre del valt att utnyttja sin foretradesratt i Foretradesemissionen. Lau Su visste ocksa att
Lau Su skulle behova teckna de nya aktierna, medan en sedvanlig garant langtifran alltid be-
hover infria sitt atagande. Som namnts ovan hade, for det fall Foretradesemissionen inte ge-
nomforts, avtalet med langivarna fallit vilket i sin tur med stor sannolikhet hade medfort att
Bolaget gatt i konkurs. Nagon ytterligare tid for att géra om kapitalanskaffningen genom att
kalla till ny bolagsstamma stod, som namnts ovan, inte till Bolagets férfogande. Aven det
faktum att Bolaget och Bolagets radgivare under lang tid bedrivit ett omfattande arbetet for att
forsoka identifiera investerare maste beaktas. | det arbetet ingick bland annat att hitta sedvan-
liga emissionsgaranter till Foretradesemissionen men ocksa alternativ finansiering och till Lau
Su alternativa investerare. Detta arbete var dock som beskrivits ovan utan nagon framgang.
Aven i denna fréga har styrelsen, mot bakgrund av vad som redogjorts for ovan, gjort bedém-

ningen att Ersattningen var nodvandig for att med tillracklig grad av sékerhet kunna slutfora

® Bolaget noterar dock att det av detta avgérande féljer att ersattning till befintliga aktiedgare for ingangna teck-
ningsataganden i vissa situationer kan vara forenliga med god sed. | det refererade fallet dar forfarandet inte
ansags sta i strid med god sed hade bolaget for det fall emissionen inte kunde genomféras riskerat att hamna i en
omdelbar finansiell kris.



Foretradesemissionen och sakerstélla att Bolaget undvek en an djupare finansiell kris och att
nagra andra till buds staende alternativ inte fanns for Bolaget. Bolaget ar darfér sammantaget

av uppfattningen att Ersattningen inte stred mot god sed pa aktiemarknaden.

NASDAQ OMX STOCKHOLMS AVSLUTANDE KOMMENTAR

Nasdaq Stockholm AB har i en avslutande kommentar anfort foljande.

Borsen ifragasatter inte att Bolaget befunnit sig i en mycket besvarlig finansiell situation.

Forutom att Borsen anser att Bolaget inte pa ett tillrackligt transparent satt har informerat ak-
tiedgarna och marknaden om hur prekar den finansiella situationen faktiskt var, menar Borsen
att ett noterat bolag inte ens under sadana forhallanden helt kan bortse fran vad som faststéllts
utgdra god sed pa den svenska vardepappersmarknaden. Det riskerar att skada fortroendet for

saval sjalvregleringen som for den svenska vardepappersmarknaden i allmanhet.

Borsen anser aven, betraffande den aktuella tilldelningen och erséttningen till Lau Su, att Bo-
laget inte heller i detta avseende har varit tillrdckligt transparent i sin informationsgivning.
Bolaget informerade aktiedgarna och marknaden om motiven till att betala erséttning till Lau
Su for tecknandet i nyemissionen samt hur marknadsmassigheten i ersattningen sékerstallts,
forst efter Borsens uppmaning darom. Aven denna information, vilken tillhandahélls genom
ett pressmeddelande den 18 november 2015, ar enligt Borsen otillracklig med avseende pa

fullstdndighet och substans.

Avslutningsvis papekar Borsen att den inte i nagot sammanhang gjort nagon bedémning
kring, eller uttalat sig om, huruvida det forelag ett eventuellt konkurshot for Bolaget. Det an-
kommer inte pa Borsen att gora en sadan beddomning dven om omstandigheten i sig &r rele-

vant for ett beslut om observationsnotering.

OVERVAGANDEN



Aktiemarknadsnamnden kan gora uttalanden i fragor om god sed pa aktiemarknaden rérande
bolag som ar upptagna till handel pa en reglerad marknad i Sverige. Nasdaqg Stockholms hu-

vudmarknad ar en sadan marknad.

| framstéllningen till ndmnden ifragasatts om Nordic Mines, vars aktier ar upptagna till handel
pa Nasdaq Stockholms huvudmarknad, handlade i enlighet med god sed pa aktiemarknaden
nar Lau Su tillats att, pa i framstéllningen beskrivet satt och beskrivna villkor, teckna aktier i
den foretradesemission som bolaget genomférde i november 2015.

N&mnden gor foljande beddmning.

Det &r ostridigt att Nordic Mines hosten 2015 befann sig i en allvarlig finansiell situation och
att syftet med den aktuella emissionen var att kunna latta bolagets skuldbdrda och undvika en
annars sannolik konkurs. Styrelsens bedomning var att detta skulle kunna ske om bolaget fick
in minst 80 milj. kr i emissionen, som kunde tillféra bolaget hogst 110 milj. kr.

Vid teckningsperiodens utgang den 9 november 2015 konstaterade styrelsen att gjorda aktie-
teckningar skulle komma att tillféra bolaget endast 30 milj. kr. N&r férhandlingar nésta dag,
den 10 november, inleddes med Lau Su befann sig bolaget i, eller hade mycket snabbt kunnat
hamna i, en akut ekonomisk kris dar en konkurs inte var avlagsen. Styrelsen gjorde i det laget
enligt framstéllningen bedomningen att det skulle vara forenligt med savél aktiebolagslagen
som god sed att lata Lau Su, trots att teckningsperioden gatt ut men dar det rérde sig om en
s.k. hdgstaemission och styrelsen i grunden hade ett bemyndigande att férlanga teckningspe-
rioden, teckna aktier i emissionen och att betala en erséttning for detta. Huruvida det &r aktie-
bolagsrattsligt invandningsfritt att tillata en aktieteckning som sker efter teckningsperiodens
utgang ankommer inte pa namnden att bedéma, men forfarandet ar enligt vad som upplysts
namnden inte ovanligt vid hogstaemissioner och kan inte i sig anses utgora nagon overtra-

delse av god sed.

Vad darefter géller villkoren for Lau Sus aktieteckning kan forst erinras om att ndmnden vid
flera tillfallen har konstaterat att det fran synpunkten av god sed pa aktiemarknaden inte finns
skal att ifragasatta anvandandet av emissionsgarantier eller det forhallandet att ett emitterande
bolag betalar en marknadsmassig ersattning for garanternas risktagande (se bl.a. AMN



2005:07). | det nu aktuella fallet var det emellertid inte fraga om en garanti i egentlig mening,
dvs. en eventualforpliktelse som ingas innan teckningsperioden borjar 16pa och dar garanten
tar risken att aktiekursen forsdmras under teckningsperioden. Det, till det yttre, garantilik-
nande arrangemanget innebar i praktiken att Lau Su utan sadan "garantirisk” fick teckna ak-
tier till en vasentligt lagre kurs &n Ovriga aktietecknare i emissionen. Darmed kan mojligen
den aktiebolagsrattsliga likhetsprincipen anses ha satts at sidan. Huruvida saken ska betraktas

pa det sattet ankommer dock inte pa namnden att bedéma.

Med ett annat synsétt skulle det kunna havdas att arrangemanget med Lau Su i praktiken in-
nebar att Nordic Mines gjorde en till Lau Su riktad, rabatterad emission, varvid det ar av be-
tydelse att bolagsstdamman i Nordic Mines den 21 oktober 2015 inte bara godkénde foretra-
desemissionen, utan ocksa gav styrelsen ett bemyndigande — utan sarskilt angivna begrans-
ningar i fraga om emissionsvolym eller emissionsvillkor — att som ett alternativ till foretra-
desemissionen besluta om en riktad emission. En sadan emission hade emellertid bl.a. forut-
satt att styrelsen avbrutit foretrddesemissionen och att Lau Su, i forekommande fall jamte
andra investerare, varit berett att teckna aktier i sadan utstrackning att bolaget tillforts hela det
enligt bolaget erforderliga beloppet, dvs. 80 milj. kr. Sa skedde inte, utan Lau Su fick teckna
aktier inom ramen for foretradesemissionen, vilken darmed kom att genomféras med vad som
de facto var tva olika teckningskurser, en for Lau Su och en, vésentligt hégre, for 6vriga ak-
tietecknare. Ett sddant forfarande kan inte anses vara forenligt med god sed pa aktiemark-
naden. Den ratt som Ovriga aktietecknare hade att under tva arbetsdagar fran tillaggsprospek-

tets offentliggérande aterkalla sina aktieteckningar andrar inte denna bedémning.

Det kan ibland godtas att ett bolag som befinner sig i en finansiell krissituation vidtar en viss
atgard utan iaktagande av sadana, i forhallande till framfor allt aktiebolagslagen, mer langtga-
ende krav som annars foljer av god sed pa aktiemarknaden. Det innebar emellertid inte alla
slags forfaranden ar godtagbara och det &r i sddana situationer vidare sarskilt viktigt att bola-
get vinnlagger sig om att ldmna adekvat information till sina aktiedgare. Den information som
Nordic Mines, efter borsen uppmaning, l&mnade i pressmeddelandet den 18 november borde
darfor ha lamnats redan i pressmeddelandet den 13 november 2015.

I namndens uppdrag ingdr inte att uttala sig om huruvida Nordic Mines uppfyllt sin informa-

tionsskyldighet enligt emittentreglerna.



Aktiemarknadsnamnden finner sammanfattningsvis att bolagets agerande dels lamnar ut-
rymme for diskussion fran aktiebolagsrattsliga utgangspunkter, dels ar i strid med god sed pa

aktiemarknaden.

I behandlingen av detta &rende har deltagit Johan Munck (ordforande),
Ossian Ekdahl, Wilhelm Luning, Robert Ohlsson, Carl-Johan Pousette och Erik Sjoman.

Pa Aktiemarknadsnamndens vagnar

Johan Munck

Rolf Skog



