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Styrelsen f6r Nordic Growth Market NGM AB

Nexar Group AB

DISCIPLINNAMNDENS AVGORANDE

Disciplinndmnden finner att Nexar Group AB, org. nr 556899 - 2589, har brutit mot punkten
4.1.1 i NGM-bbrsens “Regler for bolag vars aktier ir noterade p& Nordic SME?, artiklarna 17
och 18 i MAR samt artikel 2 i EU-kommissionens GenomfSrandefsrordning (EU) nr
2016/1055 och 4lagger enligt kapitel 5 i nimnda Regelverk Bolaget att betala ett vite om
etthundratusen (100 000) kronor.

Hemstiillan om disciplinnimndens provning och beslut

Aktierna i Nexar Group AB med org. nr 556899-2589 (nedan “Bolaget”) #r noterade pé
Nordic Growth Market NGM AB:s (nedan "NGM? eller “Bérsen”) tillvixtmarknad for sma
och medelstora foretag, Nordic SME. Bolaget har genom sin notering &tagit sig att f5lja
“Regler for bolag vars aktier dr noterade pa Nordic SME” (nedan Regelverket”).

I en hemstillan till disciplinndmnden har NGM i huvudsak anfort filjande.

Inledning

Bolaget har sedan flera ar arbetat med visionen att bli en stark leverantér av kreativa
egenutvecklade medieformat for digitala kanaler, TV och radio samt att utveckla
internationella spelar management verksamheter. Under 2021 fattade Bolaget beslut om att
koncentrera sig p& TV-formatet Football Dreamz och agentverksamheten i Afrika som
beddmts ha stor potential,

Bolaget grundades under 2012 och har sitt huvudkontor i Stockholm. Aktierna i Bolaget dr
sedan den 18 maj 2017 godkénda f6r handel pA Nordic SME.




NGM har vid en genomgéng av frdn Bolaget offentliggjord information funnit att Bolaget inte
har offentliggjort information i enlighet med EU:s marknadsmissbruksférordning! (framéver
"MAR?”) och Regelverket vid ett tillfille.

Bolaget har tillstilits ett anmirkningspastdende den 18 augusti 2022, vilket Bolaget besvarade
den 29 september 2022,

Bolaget har déarefter tillstillts ett antal kompletterande frdgor den 12 oktober 2022, vilka
Bolaget besvarade den 7 november 2022.

Bakgrund

NGM har vid genomgang av Bolagets offentliggjorda information uppmérksammat
nedanstiende hindelseforlopp.

Den 12 augusti 2022 klockan 09:00 offentliggjorde Bolaget pressmeddelandet
”Genombrottsorder for Nexar Football”. Av ingressen till pressmeddelandet framgick att
Nexar Football har tecknat ett feméarsavtal till ett samlat vérde pa 10 miljoner USD. Vidare
framgick det bland annat att Bolaget tecknat ett femarsavtal géllande det egenutvecklade TV-
reality formatet Football Dreamz med den nigerianska delstaten Ogun State Government,
Ministry of Youth and Sports, till ett véirde av 2 miljoner USD per ar. Det angavs dven att
Bolaget tecknat ett TV-distributionsavtal med det statliga nigerianska TV-bolaget Television
Enterprises Ltd géllande Football Dreamz till ett virde om cirka 1 MSEK.

Eftersom pressmeddelandet fick en visentlig kurspaverkande effekt tog NGM kontakt med
Bolaget, varefter Bolaget offentliggjorde ett pressmeddelande samma dag kl. 10:08
“RATTELSE: Saknad MAR - etikett i tidigare pressmeddelande "GENOMBROTTSORDER
FOR NEXAR FOOTBALL”,

Infor offentliggtrandet av pressmeddelandet k1. 9:00 var senast betalt 0,649 kronor for
Bolagets aktie. Efter offentliggérandet av nyheten handlades Bolagets aktie upp med som
mest 111 %. Uppgangen skedde under stor omséttning och aktien sténgde vid handelsdagens
slut pa 1,10 kronor, motsvarande en uppging pa 69 %.

1 EUROPAPARLAMENTETS OCH RADETS FORORDNING (EU) nr 596/2014 av den 16 april 2014 om marknadsmissbruk {marknadsmissbruksfirordning) och om
upphiavande av Europaparlamentets och ridets direktiv 2003/6/EG och kommissionens direktiv 2003/124/EG. 2003/125/EG och 2004/72/EG
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Prisforindringen innebar att Bolagets borsvirde steg frdn 16 miljoner kronor till 27 miljoner
kronor. NGM anser att den offentliggjorda informationen dérmed fér anses ha haft en
viisentlig inverkan pé priset pa Bolagets noterade aktier.

NGM:s bedomning

Tillimpliga bestimmelser
Bolag vars aktier dr noterade vid NGM #r skyldiga att f6lja MAR och Regelverket.

Marknadsmissbruksférordningen
Enligt punkt 4.1.1 ("Generalklausulen™) i Regelverket ska insiderinformation i enlighet med
artikel 17 i MAR offentliggéras sé snart som mdjligt.

Insiderinformation definieras i artikel 7.1 1 MAR som information som (i) 4r av specifik
natur, (ii) inte har offentliggjorts, (iii) direkt eller indirekt rér en eller flera emittenter eller ett
eller flera finansiella instrument och (iv), om den offentliggjordes, sannolikt skulle ha en
viisentlig inverkan pé priset pd dessa finansiella instrument.

Av artikel 7.2 i MAR foljer att i friga om en $ver tiden pagdende process som syftar till att
forverkliga, eller som resulterar i, vissa omsténdigheter eller en hiéndelse, kan dven de
mellanliggande stegen i processen vara specifik information.

Enligt artikel 7.4 i MAR avser insiderinformation sddan information som en fornuftig
investerare sannolikt skulle utnyttja som en del av grunden for sitt investeringsbeslut.

Enligt artikel 17.1 i MAR ska emittenten si snart som mdjligt informera allméinheten om
insiderinformation som direkt berdr den emittenten. Insiderinformationen ska offentliggoras
pA ctt sitt som ger allméinheten en snabb tillging till informationen och mdjlighet till en
fullstindig och korrekt beddmning av denna 1 ritt tid.

Enligt artikel 17.4 i MAR kan emittenten, pa eget ansvar, skjutd upp ctt offentliggérande av
insiderinformation, forutsatt att alla villkor enligt MAR &r uppiyllda:

(i) Ett omedelbart offentliggirande skadar sannolikt legitima intressen fér emittenten.
(ii) Det #r inte sannolikt att ett uppskjutet offentliggérande vilseleder allméinheten.
(iii) Emittenten kan sékerstilla att informationen forblir konfidentiell.

Entigt artikel 18 1 MAR ska ctt bolag utan drGjsmal uppriitta en forteckning dver alla personer
som har tillging til! insiderinformation, och som arbetar fér dem, genom anstéllningskontrakt
eller pa annat vis utfér uppgifter genom vilka de har tillgang till insiderinformation, en s
kallad insiderforteckning eller loggbok.



Enligt artikel 2 i Kommissionens genomforandeférordning (EU) nr 2016/1055 av den 29 juni
2016 ("Genomforandeforordningen”) ska det vid en emittents offentliggdrande av
insiderinformation, tydligt gé att utlisa att informationen ifrdga #r insiderinformation.

Regelverket
Enligt punkt 4.1.1 ("Generalklausulen™) i Regelverket ska insiderinformation i enlighet med
artikel 17 i MAR offentliggtras sa snart som mdjligt.

NGM:s bedomning

Reglerna om informationsgivning for noterade bolag syftar till att sikerstilla ait samtliga
intressenter ges mojlighet att handla pa lika villkor for att hirigenom forbéttra investerarnas
skydd pa och fortroende for finansmarknaden. Den som handlar med finansiella instrument 1
ett noterat bolag ska kunna gora det utifrén en réttvisande bild av bolaget. Det & dirfor av
storsta vikt att ett noterat bolag foljer reglerna om informationsgivning, i annat fall 4r risken
stor att allméinhetens fortroende for bolaget, viirdepappersmarknaden och NGM skadas.

Bolaget har i pressmeddelandet "RATTELSE: Saknad MAR - etikett i tidigare
pressmeddelande "GENOMBROTTSORDER FOR NEXAR FOOTBALL" den 12 augusti
2022 kl. 10:08 angett att informationen som offentliggjorts samma dag kl. 9:00 utgjorde
insiderinformation.

NGM anser att informationen kring avtalet i pressmeddelandet den 12 augusti 2022 kl. 9:00
generellt sett utgor insiderinformation enligt definitionen i MAR 7 da det &r information som
en fornuftig investerare sannolikt skulie utnyttja som en del av grunden for sitt
investeringsbesiut. Speciellt i det aktuetla fallet dé det sammanlagda avtalsvirdet var 10
miljoner USD visentligt dversteg Bolagets redovisade omséttning 2021 om 2,9 MSEK. Den
forindring av Bolagets borsvirde som skedde vid offentliggrandet, fran 16 miljoner kronor
till 27 miljoner kronor, talar &ven for att marknaden vérderade avtalet som betydelsefulit for
Bolaget. NGM:s samlade bedémning #r att den offentliggjorda informationen dérmed far
anses ha haft en vésentlig inverkan pa priset pd Bolagets noterade aktier.

Mot bakgrund av det ovan framf6rda anser NGM det vara klarlagt att informationen i
pressmeddelandet den 12 augusti k1. 9:00 utgjorde insiderinformation enligt definitionen i
artikel 71 MAR.

Ett noterat bolag ska enligt artikel 17 i MAR offentliggtra insiderinformation s snatt som
mdjligt. Det #r alitid Bolagets ansvar att 1 rétt tid offentliggora insiderinformation till
aktiemarknaden. Av Bolagets svar att dma utgjorde avtalsférhandlingen i det aktuella fallet
en Gver tiden pagdende process frin dess att diskussionerna med Ogun State intensifierades
under viren 2022 med mellanliggande steg till dess slutresultatet i processen uppniddes nir
parterna triffade en Sverenskommelse om att ing ett avtal vilket, enligt uppgift frén Bolaget,
skedde pé eftermiddagen den 11 augusti 2022, Oavsett om det undertecknade avtalet inte
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motsvarade den senaste avtalsversionen, fir det anses ha forelegat faktiska utsikter for att det
fram{orhandlade avtalet skulle undertecknas och att insiderinformation séledes senast
uppstod den 11 augusti 2022. Att Bolagets interna rutiner stipulerar ait styrelsen ska
informeras och en genomgang ska hllas med den operativa ledningen innan
offentliggorandet eller att den korrekta avtalsversionen erholis forst den 12 augusti 2022
anser NGM inte paverkar Bolagets ansvar att offentliggora insiderinformation sa snart som
mdjligt frén dess att insiderinformationen uppstod.

Den tidsutdritkt som uppstod fran dess att avtalet ingicks den 11 augusti och
offentliggsrandet den 12 augusti kan inte anses uppfylla kravet pd offentliggdrande av
insiderinformation s snart som méjligt.

Bolaget har, enligt dess egna uppgifter, inte heller fattat beslut om uppskjutet
offentliggtrande, trots att Bolaget har beddmt att informationen utgjorde insiderinformation,
eller fort en insiderforteckning dver de personer som hade tillgang till insiderinformationen.

Avslutningsvis konstaterar NGM att pressmeddelandet som offentliggjordes den 12 augusti
2022 kl. 9:00 saknade hinvisning till att informationen i friga var sddan som Bolaget var
skyldigt att offentliggéra enligt MAR trots att informationen uppenbart utgjorde
insiderinformation. Bolaget brot ddrmed dven mot artikel 2 i Genomfdrandeftrordningen.
Sammantaget anser NGM att bestutet att inte offentliggtra insiderinformationen sa snart som
mojligt efter det att den uppstod, alternativt, i det fall forutsitiningarna for delta forelag,
besluta om att skjuta upp offentliggdrandet till en senare tidpunkt, strider mot
bestdmmelserna 1 MAR.



NGM har hirefter pa begiiran av disciplinnimnden kompletterat sin anmélan med, sivitt nu &
i fraga, eft fortydligande enligt foljande.

Enligt uppgift frin Bolaget , triffade parterna redan den 11 augusti 2022 en 6verenskommelse
om att ingd ett avial. Bolaget offentliggjorde emellertid insiderinformationen {orst den 12
augusti 2022 kl. 9:00, da Bolaget offentliggjorde pressmeddelandet “Genombrottsorder for
Nexar football”. Ett noterat bolag ska enligt artikel 17 i MAR offentliggéra insiderinformation
s& snart som mojligt. Den tidsutdrikt som uppstod fran dess att avtalet ingicks den 11 augusti
och offentliggérandet den 12 augusti kan inte anses uppfylla kravet pa offentliggérande av
insiderinformation sd snart som méjligt. NGM anser att Bolaget i det aktuella fallet skulle ha
offentliggjort insiderinformationen om Overenskommelsen antingen den 11 augusti 2022
alternativt fattat beslut om att skjuta upp offentliggtrandet om forutsittningarna enligt artikel
17.4 i MAR forelag. Bolaget kom att offentliggtra insiderinformationen den 12 augusti 2022
kl. 9:00 utan formellt beslut om uppskjutet offentliggérande dessforinnan hade fattats och inte
fort en forteckning Gver de personer som hade tillgang till insiderinforimationen, en s.k.
loggbok/insiderférteckning., Sammantaget anser NGM att Bolaget inte upprittade en
loggbok/insiderforteckning Svet dem som hade tillgdng till insiderinformationen néir den
uppstod den 11 augusti 2022,

NGM har sdsom NGM slutligen bestimt sina ansvarspastdenden angett att Bolaget har brutit
mot;

(1) artikel 17 i MAR och punkt 4.1.1 i Regelverket genom att inte ha offentliggjort
insiderinformation sé snart som mdjligt,

(2) artikel 18 i MAR genom att inte ha uppriittat en loggbok/insiderforteckning, och

(3) artikel 2 i Genomférandeférordningen genom att i det forsta pressmeddelandet den 12
augusti 2022 kl. 9:00 inte hanvisat till att informationen som sédan var sidan som
Bolaget var skyldigt att offentliggéra enligt MAR trots att informationen uppenbart
utgjorde insiderinformation.

Hemstéllan

Mot bakgrund av ovanstiende, hemstéller NGM med hénvisning till avsnitt 5 i Regelverket
att Disciplinndgmnden prévar Gvertradelserna mot MAR och Regelverket samt faststéller
lamplig pafoljd.



Mot bakgrund av bestimmelserna i lagen (2007:528) om viirdepappersmarknaden kapitel 23
§ 2 och Finansinspektionens foreskrifter FFFS 2007:17 Verksamhet pd marknadsplatser
kapitel 5 § 11 a kommer NGM informera Finansinspektionen om att &rendet har dverldmnats
till NGM:s disciplinndmnd. Finansinspektionen kommer dérvid dven att tillstéillas all
dokumentation i drendet.

Bolagets instiilining

I svar som Bolaget lamnat till NGM under NGMs handléggning av drendet har Bolaget savitt
nu dr 1 friga anfort bland annat foljande.

Bolagets svar avser fragor rérande (i} hindelseutvecklingen och niir insiderinformationen de
facto ansags utgdra insiderinformation, (ii) hur avtalsprocessen sett ut och varfor kriterier for
insiderinformationen inte uppfylldes redan i ett tidigare skede och (iii) varfor
offentliggtrandet skedde forst pd morgonen den 12 augusti 2022 utan att Bolaget
dessfsrinnan bestutat om ett uppskjutet offentliggdrande av insiderinformation.

Insiderinformation uppstod i Bolaget under sen eftermiddag den 11 augusti 2022 nér Nexar
per shipping mottog ett av Ogun State undertecknat avtal avseende inspelning av det
egenutvecklade TV-realityformatet Football Dreamz. Forst vid denna tidpunkt gjorde Bolaget
bedémningen att informationen var av sédan karaktdr att samtliga kriterier enligt artikel 7 1
EU:s marknadsmissbruksférordning ("MAR”) var uppfyllda. Diskussioner med Ogun State
initierades under varen 2022, samtidigt som det fordes flera parallella diskussioner med andra
afrikanska delstater. Ett forsta avtalsutkast skickades av Bolaget till Ogun State i juni 2022.
Direfter foljde diskussioner om det materiella innehéllet vilket resulterade i ett flertal
avtalsutkast som delades mellan parterna. Enbart utifrn den omstidndigheten att Nexar
inledde forhandlingar med Ogun State och utvixlade avtalsutkast innebar dock inte att det
forelag ndgon indikation p& om och nér ett avtal kommer att ingés. Frén den afrikanska
delstatens sida var flertalet parter inblandade i avtalsprocessen, savil politiker; guvernorer,
kommissionérer och olika departement, samt legala ombud. Processen f0r en
avtalsforhandling mot den afrikanska marknaden inklusive godkéinnanden som kréivs firin
diverse parter pa motsidan avviker avsevért fran den visterlandska processen. Fram till dess
att det finns ett undertecknat avtal pa plats #4r osikerheten i forhallande till att ett avtal de
facto ska komma pa plats s8 pass hdg att informationen om processen inte sannolikt skulle ha
en visentlig inverkan pa priset pi Bolagets aktier. Detta innebér att kriterierna for |
insiderinformation enligt artikel 7 i MAR inte kunde beddmas vara uppfyllda vid en tidigare
tidpunkt &n sen eftermiddag den 11 augusti ndr delstaten skickade ett undertecknat avtal till
Nexar. Bolaget vill dven framhélla att ett letter of intent eller ndgon liknande
avsiktsforklaring aldrig har diskuterats eller ingétts mellan parterna.

Omedelbart efter att det undertecknade avtalet mottagits och Nexar konstaterat att
insiderinformation uppstétt, men innan Bolaget hann offentliggtra genombrottsordern,
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noterades att det undertecknade avtalet inte motsvarade den mellan parterna senast
cirkulerade avtalsversionen. Givet avtalsprocessen och flertalet parter involverade pa
motpartens sida beddmde Bolaget att det fanns en icke osannolik risk att avtalsinnehéllet
hade férindrats. Bolaget vidtog dérfr omedelbart dtgirder for att sdkerstilla att
avtalsinnehallet Sverensstimde med det mellan parterna tidigare Gverenskomna och att det
inte hade vidtagits nigra materiella foréindringar som skulle paverka Bolagets vilja eller
méjlighet att fullfslja ingdendet av avtalet med Ogun State. Nexars avsikt var hela tiden att
offentliggdra pressmeddelanden sd snart som mojligt, men ytterligare analys krivdes for att
stkerstilla avtalsinnehallet och Bolaget agerade s snabbt som situationen krédvde med hogsta
prioritet. Analysen var vikiig or att inte riskera att vilseleda marknaden genom att vare sig
dverdriva eller forminska paverkan av det mottagna undertecknade avtalet och viss tid lades
dirfor pa detta,

S4 snart styrelsen pa morgonen den 12 augusti kunde konstatera att det mottagna avtalet
materiellt $verensstimde med parternas intentioner beslutades att offentliggtra
genombrottsordern. Pressmeddelandet hade mot angiven bakgrund och den nédviindiga
administrativa processen inte kunnat offentliggéras vid ett tidigare skede och Bolagets
bedémning #r foljaktligen att insiderinformationen har offentliggjorts si snart som mojligt
enligt MAR.

[ den ovintade situation som uppstod under sen eftermiddag den 11 augusti, nér Nexar blev
tyunget att vidta atgirder for att sikerstilla korrekt avtalsinnehall, missade Bolaget
olyckligtvis att Sppna en loggbok avseende insiderinformationen och besluta om uppskjutet
offentliggdrande. Orsaken var aft et offentliggérande hela tiden var pa ging, och att det
skulle ta sa lang tid som till nésta dag att bli firdig var inget man riknade med. Nexar vill
framhalla att det endast var ett fital personer i Bolaget som hade tillging till
insiderinformationen i friga och att det inte skedde néagot lickage som ledde till en
aktielurspaverkan innan offentliggdrandet av det aktuella pressmeddelandet p& morgonen
den 12 augusti 2022. Bolagets misstag har ddrfor inte féranlett nigon pévisbar skada {6r
marknaden.

Olyckligtvis missade Nexar dven att mérka det aktuella pressmeddelandet med en MAR-
legend, vilket tiittades av Bolaget si snart som mdjligt efter att Bolaget fick kéinnedom om
felaktigheten. Nexar efterstriivar alltid en korrekt och tydlig kommunikation med marknaden
och ett naturligt led i det dr att fullgora skyldigheten i enlighet med MAR. Bolaget tar dérfor
héindelserna pa stdrsta allvar och har haft en genomgéing av det intrédffade. Bolaget har anlitat
legal radgivare for vigledning i borsrittsliga fragestallningar som, dven om Bolaget sedan
tidigare har upparbetade rutiner och interna riktlinjer for att sikerstilla att
informationsgivningen sker i enlighet med MAR, kommer att gbra en genomsyn av dessa
interna rutiner for att minimera risken for att nagot liknande hinder igen.



Bolaget har under handlidggningen hos disciplinndmnden angivit ati det inte har négot
ytterligare att tilldgga.

Disciplinnimndens bedémning

Disciplinndmnden delar NGMs beddmning att informationen i pressmeddelandet den 12
augusti kl. 9:00 utgjorde insiderinformation enligt definitionen i artikel 7 i MAR, och att detta
forhéllande uppstétt pa eftermiddagen foregéende dag. Det har d4 dlegat Bolaget att
offentliggéra informationen si snart som mgjligt, om Bolaget inte utnyttjat mojligheten att
fatta beslut om ett uppskjutet offentliggdrande enligt artikel 17.4 1 MAR (om grund dértill
hade forelegat), Nagot sidant beslut har Bolaget emellertid inte fattat, vilket Bolaget uppger
berott pa ett misstag.

Genom att inte offentliggdra informationen sé snart som majligt har Bolaget brutit mot punkt
4.1.1 i Regelverket och artikel 17 i MAR. Bolaget har inte forklarat varfér kontrollen av
avtalet skulle behova ta tid. Ett krav pa styrelsegodkinnande kan emellertid enligt
disciplinndmndens uppfattning énd4 inte fa fordroja ett offentliggdrande av
insiderinformation och kan saledes inte godtas som en ursikt for drojsmélet.

Enligt artikel 18 i MAR ska ett bolag utan drojsmal uppritta en forteckning 6ver alla personer
som har tiflgang till insiderinformation, och som arbetar for bolaget eller pa nagot annat sitt
utfor uppgifter genom vilka de har tillgdng till insiderinformation (en si kallad loggbok).
Eftersom s3 inte har skett i detta fall har Bolaget ocksa brutit mot denna bestéimmelse.

Bolaget har vidare i det forsta pressmeddelandet den 12 augusti underlatit att ange att
informationen i pressmeddelandet utgjorde insiderinformation. Detta innebiér ett brott mot
artikel 2 i GenomfOrandeforordningen.

For de évertrddelser som Bolaget har gjort sig skyldigt till bor Bolaget ldggas att betala ett
vite om 100 000 kronor.

P4 disciplinndmndens vignar
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Anders Ackebo, ordférande
I ndmndens avgorande har deltagit f.d. advokaten Anders Ackebo, ordftrande, f.d.

justitierddet Severin Blomstrand, f.d. hovrittsassessorn Bernt Magnusson, konsulten Anna
Ramel samt advokaten Fredrik Palm.



