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Detta uttalande dr meddelat av Aktiemarknadsndmnden med stod av delegation fran

Finansinspektionen (se FFFS 2007:17). Uttalandet offentliggjordes 2025-11-24.

BESLUT

Aktiemarknadsndmnden medger, under de i framstédllningen angivna forutsattningarna, Van
Herk Investments B.V. undantag fran den budplikt som kan uppkomma om bolaget tecknar

sin andel 1 den planerade riktade emissionen i Mendus AB, pa villkor

1) att aktiefigarna infor den bolagsstimma i Mendus AB som ska fatta
emissionsbeslutet informeras om hur stor kapital- respektive rostandel som Van Herk Invest-

ments B.V. hogst kan fa genom att teckna aktierna 1 friga, samt

2) att bolagsstimmans beslut bitrdds av aktiedgare som representerar minst tva tredjedelar av
savil de avgivna rosterna som de aktier som dr foretrddda pd stimman, varvid man ska bortse

frén aktier som innehas och pa stimman foretrdds av Van Herk Investments B.V.

Om Van Herk Investments B.V. forvérvar ytterligare aktier och dérigenom 6kar sin rostandel

1 Mendus AB uppkommer budplikt.
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ARENDET

Till Aktiemarknadsndmnden inkom den 19 november 2025 en framstillning fran Advokat-
firman Delphi pé uppdrag av Van Herk Investments B.V., org.nr 59055057, (“VHI”). Fram-
stallningen ror dispens frn budplikt enligt lagen (2006:451) om offentliga uppkdpserbjudan-
den pé aktiemarknaden (LUA).

FRAMSTALLNINGEN

I framstdllningen till nimnden anfors 1 huvudsak foljande.

Mendus AB, org. nr 556629-1786, ir ett foretag verksamt inom omradet biofarmaka. Bolaget
har ett registrerat aktiekapital om 52 mkr och dess aktier dr upptagna till handel pad Nasdaq
Stockholm.

VHI har varit aktiedgare 1 Mendus 1 ndrmare fem ar och innehar f6r nérvarande cirka 34,51
procent av samtliga aktier och roster i bolaget. VHI har tidigare beviljats dispens frén budplikt
i samband med att Mendus (tidigare Immunicum) férviarvade DCPrime B.V. genom en
apportemission (AMN 2020:57). VHI blev genom emissionen dgare till cirka 44 procent av
aktierna och rosterna i bolaget. Enligt det dispensbeslutet uppkommer budplikt om VHI for-
vérvar ytterligare aktier och dirigenom okar sin rostandel i Mendus. Vidare har VHI beviljats
dispens fran budplikt avseende aktieldnearrangemang, se bl.a. AMN 2021:34. Av det beslutet
framgar att VHI inte kan minska och dérefter 6ka sitt innehav 1 intervallet 30-44 procent utan

att budplikt som utgangspunkt uppkommer.

Mendus har under slutet av 2025 haft en ohallbar finansiell situation. For att sékra bolagets
fortsatta drift har bolaget genomfort en kapitalanskaffning, se nedan. Mot bakgrund av att
Mendus ér ett forsknings- och utvecklingsbolag som dnnu inte lanserat nagon produkt pa
marknaden har bolaget inte genererat nagra betydande intikter historiskt och forvéntas inte
heller gora det pé kort sikt. Den tillgdngliga likviditeten som fanns innan kapitalanskaffningen

rackte endast for att finansiera verksamheten till forsta kvartalet 2026. Bolaget har dérfor varit



1 akut behov av kapital for att kunna fortsétta att bedriva sin verksamhet. Om ytterligare kapi-
tal inte omedelbart hade kunnat sékerstillas skulle bolaget i januari 2026 kunnat befinna sig i

en akut finansiell kris och saknat betalningsformaga.

Styrelsen for Mendus har noga f6ljt den finansiella utvecklingen och regelbundet utvirderat

olika finansieringsalternativ. I syfte att sikerstélla fortsatt drift av bolagets verksamhet beslu-
tade styrelsen den 18 november 2025 om en emission av aktier motsvarande en emissionslik-
vid om 52,5 mkr riktad till, bland annat, svenska och internationella institutionella samt andra
kvalificerade investerare. Emissionen, som genomfordes genom ett accelererat bookbuilding-
forfarande, beslutades dels med stod av ett bemyndigande som ldmnades av arsstimman i maj
2025 (Tranch 17), dels av styrelsen under forutsittning av godkénnande av en extra bolags-

stimman den 16 december 2025 (”Tranch 2”).

Infor emissionsbeslutet gjorde styrelsen en samlad beddmning och dvervigde noggrant maj-
ligheten att anskaffa kapital genom en foretrddesemission. Som skl till avvikelsen frén ak-
tiedgarnas foretradesritt angavs att (i) en foretrddesemission skulle ta vésentligt langre tid att
genomfora och medfora en hogre risk for en vasentlig negativ paverkan pa aktiekursen, (ii) en
Onskan att diversifiera och stérka bolagets aktiedgarbas med svenska och internationella inve-
sterare, samt att stirka likviditeten i aktien, (iii) att en riktad nyemission kan ske till lagre
kostnader och med mindre komplexitet &n en foretradesemission. Styrelsen gjorde ocksa be-
démningen att en foretrddesemission skulle riskera att inte bli fulltecknad eller medfora behov
av betydande garantidtaganden, vilket skulle medfora ytterligare kostnader och/eller ytterli-

gare utspadning beroende pa typen av erséttning for saidana garantidtaganden.

Den riktade emissionen dr vidare en forutséttning for en ldnefacilitet som behdvs for att finan-
siera bolagets rorelsekapital under de kommande tolv manaderna. Mendus styrelse beslutade
den 18 november 2025 om en sddan en l&nefacilitet om totalt 50 mkr. Lénefaciliteten omfattar
tva trancher dér bolaget har mgjlighet att dels erhédlla 30 mkr att nyttjas innan den 31 januari
2026, dels 20 MSEK att nyttjas under det tredje kvartalet 2026. Lénet forfaller till betalning
den 31 januari 2027.



VHI tecknade och tilldelades ca 3 miljoner aktier i Tranch 1, vilket innebér att VHI bibehaller
sin nuvarande dgarandel i Mendus. VHI har vidare for avsikt att teckna ca 1,3 miljoner aktier i
Tranch 2, motsvarande cirka 6,7 mkr. [ Tranch 2 ska dven bolagets VD samt vissa styrelsele-
damdéter ("LEO-gruppen”) teckna aktier. Genom deltagande 1 Tranch 2 kommer VHI att 6ka
sitt innehav frén cirka 34,51 procent till cirka 35,73 procent av totalantalet aktier och rdster i

bolaget.

Avsikten med den riktade emissionen och lanefaciliteten &r att sikra bolagets finansiering och
drift under kommande tolv ménader. I samband med forberedelserna infér samt genomforan-
det av det accelererade bookbuilding-forfarandet for den riktade emissionen stod det klart att
bolaget inte genom andra investerare skulle kunna erhalla nodvandigt kapital for att sékra bo-
lagets finansiering och drift f6r kommande tolv ménader. Bolaget och VHI hade da en dialog
varvid VHI accepterade att teckna aktier i den riktade emissionen. Mendus beddmde att det
inte var mojligt att 16sa den akuta finansiella situationen som bolaget befann sig i den 18 no-
vember 2025 genom att inhdmta mindre rorelsekapital 4n vad som inhdmtas genom den rik-
tade emissionen och lanefaciliteten. En forutséttning for investerarnas deltagande 1 den riktade
emissionen och ldngivarens vilja att stélla ut lanefaciliteten var att Mendus sikrade rorelseka-

pital for atminstone kommande tolv manader.

Den riktade emissionen och lanefaciliteten utgor bolagets enda realistiska mojlighet att bed-

riva sin verksamhet efter januari 2026.

Sammanfattningsvis anser VHI att det foreligger sarskilda skil for att bevilja VHI dispens
frdn budplikt som annars kan uppkomma till f6ljd av att VHI tecknar aktier i den riktade
emissionen och darmed okar sin d4garandel i Mendus frén cirka 34,51 procent till cirka 35,73

procent av aktierna och rosterna i Mendus.



Hemstdllan

I framstéllan hemstélls att Aktiemarknadsndmnden, under de i framstéllningen angivna forut-
sdttningarna, medger VHI undantag frdn den budplikt som kan uppkomma till f61jd av att

VHI tecknar aktier i den planerade riktade emissionen av aktier i Mendus.

OVERVAGANDEN

I 3 kap. lagen (2006:451) om offentliga uppkopserbjudanden pa aktiemarknaden (LUA) finns
bestimmelser om budplikt. Finansinspektionen fér enligt 7 kap. 4 respektive 5 § LUA efter
ansOkan ge besked om huruvida budplikt géller och medge undantag frdn budplikt. En anso-

kan kan goras av den som har ett beréttigat intresse 1 saken.

Finansinspektionen har med stdd 1 7 kap. 10 § LUA samt 5 och 6 §§ forordningen (2007:375)
om handel med finansiella instrument dverlatit till Aktiemarknadsndmnden att ge besked om

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

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

Europeiska ekonomiska samarbetsomradet.

Om det finns sérskilda skél, far enligt 7 kap. 5 § LUA undantag medges fran bestimmelserna
om budplikt. I lagens forarbeten uttalas att ett sddant skil kan vara att aktieinnehavet uppkom-
mit genom en emission av aktier som utgor ett erforderligt led i rekonstruktionen av ett bolag
med betydande ekonomiska svérigheter. I forevarande fall ar fraga om dispens fran den
budplikt som kan uppkomma till f6ljd av att VHI forvarvar aktier genom en riktad emission i

Mendus.

Enligt ndmndens praxis dr en forutséttning for dispens med hénvisning till att aktieinnehavet
uppkommit genom en emission av aktier som utgor ett erforderligt led i rekonstruktionen av

ett bolag med betydande ekonomiska svarigheter, att det av framstéllningen framgar dels att



bolaget dr i sddana ekonomiska svérigheter att det motiverar ett dsidoséttande av budpliktsreg-
lerna, dels att den planerade emissionen &r den 1 praktiken enda realistiska mojligheten att
komma till riatta med situationen, se bl.a. AMN 2018:26 och 2022:51. Aktiemarknadsndmn-
den har ocksa vid en rad tillfallen provat fraigor om dispens pd den grunden, se bl.a. AMN
2025:37.

Enligt ndimndens mening uppfyller den nu aktuella framstéllningen de ndmnda kraven med
avseende pa den riktade emissionen av aktier i Mendus. VHI bor sdledes beviljas dispens fran
den budplikt som annars skulle uppkomma genom att teckna de emitterade aktierna i Tranch
2. T enlighet med ndmndens praxis bor dock dispensen villkoras av att aktiedgarna i Mendus
infor stéimmans behandling av emissionsfragan ar informerade om hur stor kapital respektive
rostandel som VHI kan komma att uppna genom den riktade emissionen samt att emissionen

stdds av en stor majoritet bland de ovriga aktiedgarna.

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

marknaden behandlats av nimndens ordforande.

P& Aktiemarknadsnimndens viagnar

Sten Andersson

/Rolf Skog

Hur man overklagar

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

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