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Styrelsen for Nordic Growth Market NGM AB

Transiro Holding AB

DISCIPLINNAMNDENS AVGORANDE

Disciplinndmnden finner att Transiro Holding AB, org. nr 559048-9620. har brutit mot
punkterna 4.1.1 och 4.1.2 i NGM-borsens “Regler for bolag vars aktier &r noterade pa Nordic
SME” samt meddelar bolaget en varning enligt kapitel 5 i nimnda regler.

NGMs anmiilan

Aktierna i Transiro Holding AB, org. nr 559048-9620 (nedan ”Bolaget™) &r noterade pa
Nordic Growth Market NGM ABs (nedan "NGM? eller "Borsen”) tillvixtmarknad for sma
och medelstora foretag, Nordic SME. Bolaget har genom sin notering &tagit sig att f6lja
”Regler for bolag vars aktier dr noterade pa Nordic SME” (nedan "Regelverket™).

Inledning

Bolaget dr verksamt inom digital orderhantering for transportbranschen dér det erbjuder
18sningar som okar effektiviteten och minskar miljopéverkan vid transporter. Bolagets kunder
aterfinns inom en rad olika sektorer och huvudkontoret dr beldget i Stockholm. Aktierna i
Bolaget dr sedan den 13 december 2016 godkénda for handel pd Nordic SME.

NGM har vid en genomgang av frdn Bolaget offentliggjord information funnit att Bolaget
inte har offentliggjort information i enlighet med Regelverket och EU:s
marknadsmissbruksforordning' (framver "MAR?) .

1 FORORDNINGAR EUROPAPARLAMENTETS OCH RADETS FORORDNING (EU) nr 596/2014 av den 16 april 2014 om marknadsmissbruk
(marknadsmissbruksforordning) och om upphivande av Europaparlamentets och rédets direktiv 2003/6/EG och kommissionens direktiv 2003/124/EG, 2003/125/EG och
2004/72/EG



Bakgrund
NGM har vid genomgéng av Bolagets offentliggjorda information uppmérksammat

nedanstdende hidndelsefsrlopp.

Den 27 december 2021 kl. 15:40 offentliggjorde Bolaget pressmeddelandet ”Transiro tecknar
avial med Colorama”. Av pressmeddelandet framgick bland annat:

— att Bolaget ingétt ett avtal med Colorama AB (nedan ”Colorama”) om att forvirva
Coloramas afférssystem, och

— att Bolaget blir I'T partner och leveranttr av affidrssystemet till Colorama under
kommande tio r samt att avtalsvirdet berdknas till 200 miljoner kronor.

I pressmeddelandet 1mnades inte information om storleken pa kopeskillingen eller hur och
nér betalningen skulle ske. Pressmeddelandet innehdll en hédnvisning till att informationen var
saddan som Bolaget var skyldigt att offentliggéra enligt MAR.

Efter offentliggbrandet noterades en kursuppgéng i Bolagets aktie fran 11,5 ore till 16,2 ore,
en uppgang pa 40,9 procent. Bolagets borsvirde steg samtidigt frén 87 miljoner kronor till
123 miljoner kronor.

Mot bakgrund av den offentliggjorda informationen kontaktades Bolagets fretrddare, varvid
Bolaget uppmanades offentliggora ett fortydligande avseende forvirvskopeskillingen.
Bolagets foretrddare framforde till NGM att Bolaget inte kunde offentliggéra uppgifter om
kopeskillingen eftersom Bolaget ingétt ett avtal med motparten om att inte offentliggora
informationen.

Den 27 december 2021, klockan 15:54 offentliggjorde Bolaget pressmeddelandet *Transiro
ingdr avtal med Colorama, blir ledande inom affdirssystem”. Av pressmeddelandet framgick
inte kopeskillingen. Bolaget har tillstéllt NGM en kopia pa avtalet.

NGMs bedémning

Tillimpliga bestimmelser

Bolag vars aktier dr noterade vid NGM ér skyldiga att folja Regelverket och MAR.

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



(U%)

Enligt punkt 4.1.2 i Regelverket ska information som offentliggors vara fullstdndig, korrekt,
relevant och tydlig och fér inte vara vilseledande. Information rorande beslut, fakta och
omsténdigheter maste vara tillrackligt utforlig for att mojliggora en bedomning av
informationens betydelse for bolaget, dess finansiella resultat och stidllning eller priset pa
aktierna. Av handledningstexten till 4.1.2 framgér att utelimnande av information kan
innebdra att informationsgivningen blir felaktig och missvisande.

Marknadsmissbruksférordningen

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

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 sa snart som mgjligt informera allménheten om
insiderinformation som direkt berdr den emittenten. Insiderinformationen ska offentliggtras
pa ett sétt som ger allménheten en snabb tillgang till informationen och mgjlighet till en
fullstédndig och korrekt bedomning av denna i rétt tid.

Enligt artikel 17.4 i MAR kan emittenten, pa eget ansvar, skjuta upp ett offentliggérande av
insiderinformation, forutsatt att alla villkor enligt MAR é&r uppfyllda:

1) Ett omedelbart offentliggérande skadar sannolikt legitima intressen for emittenten.
2) Det &r inte sannolikt att ett uppskjutet offentliggdrande vilseleder allménheten.
3) Emittenten kan sdkerstilla att informationen forblir konfidentiell.

NGMs bedéomning

Reglerna om informationsgivning for noterade bolag syftar till att sdkerstilla att samtliga
intressenter ges mojlighet att handla pa lika villkor for att hdrigenom forbéttra investerarnas
skydd pé och fortroende for finansmarknaden. Den som handlar med finansiella instrument i
ett noterat bolag ska kunna gora det utifran en rittvisande bild av bolaget. Det &r darfor av
storsta vikt att ett noterat bolag foljer reglerna om informationsgivning, i annat fall &r risken
stor att allménhetens fortroende for bolaget, virdepappersmarknaden och NGM skadas.

Ett noterat bolag ska enligt MAR offentliggora insiderinformation sa snart som mdojligt.
Bolaget har i pressmeddelandet ”7Transiro tecknar avtal med Colorama” den 27 december
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2021 kl. 15:40 angett att informationen utgjorde insiderinformation, genom att en sé kallad
MAR-legend infogats. Bolagets foretrddare har ocksa framfort att informationen var att
bedéma som insiderinformation.

NGM anser att informationen kring forvarvskopeskillingen och finansieringen i
pressmeddelandet den 27 december 2021 utgor insiderinformation enligt definitionen i artikel
71 MAR, da det 4r information som en férnuftig investerare sannolikt skulle utnyttja som en
del av grunden for sitt investeringsbeslut.

Av pressmeddelandet den 27 december 2021 kl. 15:40 framgick att Bolaget ingatt ett avtal
med Colorama om att forvérva dess affirssystem, och att Bolaget blir IT partner samt
leverantor av affirssystemet till Colorama under kommande tio ir. Avtalsvirdet angavs till
200 miljoner kronor. I pressmeddelandet limnades dock ingen uppgift om kopeskillingen for
forvdrvet eller hur och nér betalningen skulle ske.

Initialt hdivdade Bolagets foretrddare vid kontakt med NGM att uppgiften om kopeskilling
inte kunde anges enligt en sekretessklausul. Aven om Bolaget i sitt kompletterande svar
medgav att klausulen inte var tillamplig pa information som Bolaget har en skyldighet att
offentliggtra enligt tillimpliga marknadsplatsregler vill Borsen i sammanhanget erinra om att
informationsreglerna i MAR och Regelverket inte dr dispositiva, varfor ett noterat bolag inte
kan undgé tillimpning av reglerna genom att ingé sekretessavtal med en motpart i
affirssammanhang. Dirutdver har NGM, efter att ha tagit del av avtalets klausul om
konfidentialitet, kunnat konstatera att klausulen inte &r tillimpbar pa information som Bolaget
har en skyldighet att offentliggora enligt tillimpliga marknadsplatsregler.

Insiderinformationen ska, i enlighet med artikel 17 i MAR, inte bara offentliggdras s snart
som mdjligt, den ska ocksé offentliggdras pé ett sétt som ger allménheten mojlighet till en
fullstdndig och korrekt bedémning av denna i rétt tid. Skyldigheten att offentliggtra
fullstéindig, korrekt och inte vilseledande information framgar &ven explicit av Regelverket
punkt 4.1.2.

NGM anser att den uteldimnade informationen kring forvérvskopeskillingen och
finansieringen den 27 december 2021 &r information som &r av avgérande betydelse for en
investerare eftersom det #r information som sannolikt har en visentlig paverkan pa Bolagets
resultat och stéllning samt priset pa aktierna. Uppgift om ett framtida ordervirde kan vara
relevant information men ersitter inte uppgiften om képeskilling. Att uteldimna information
om kopeskilling innebir att informationsgivningen blir felaktig och missvisande. Information
om kopeskilling méste anges for att en enskild investerare ska kunna bedéma ordervérdets
betydelse, i detta fall uppgéende till 200 miljoner kronor.

NGM gor beddomningen att den utelimnade informationen kring férvirvskopeskillingen och
finansieringen den 27 december 2021 4r information som dr av avgdrande betydelse for en



investerare eftersom det &r information som sannolikt har en vésentlig paverkan pa Bolagets
resultat och stdllning samt priset pa aktierna. Genom att pressmeddelandet ”Transiro tecknar
avtal med Colorama” den 27 december 2021 kl. 15:40 inte innehdll ndgon information om
kopeskillingen har informationen i pressmeddelandet inte uppfyllt kravet p4 att vara korrekt,
relevant och tydlig, och har inte varit tillrickligt utforlig for att mojliggéra en beddmning av
informationens betydelse for Bolaget och dess finansiella instrument. NGM anser att Bolaget
dérmed har brutit mot MAR artikel 17 och punkten 4.1.2 i Regelverket.

NGM vill framfora att Bolaget har varit samarbetsvilligt under utredningen vilket har
underléttat for NGM:s utredning av drendet.

Transiros stindpunkt

Marknadsovervakningen vid NGM har gjort géllande att Transiro i ett fall brutit mot Borsens
vid var tid géllande regelverk for emittenter ("Regelverket”) och Europaparlamentets och
rédets forordning (EU) nr 596/2014 av den 16 april 2014 om marknadsmissbruk ("MAR”).

Bolaget bestrider NGM:s rubricering av Bolagets pastddda overtrddelse av MAR och
Regelverket att inte ha offentliggjort information i enlighet med reglerna. Bolaget har ddremot
inga invindningar mot NGM:s beskrivning av de sakforhéllanden som ldmnats i ansokan till
disciplinndmnden. Bolaget vill dock uppmérksamma disciplinndgmnden p4 att det mellan NGM
och Bolaget &dr ostridigt att affiiren ror ett affdrssystem, och inte forvérv av ett bolag eller en
verksamhet. Bolaget har dessutom i fyra andra pressmeddelanden sedan den 2 juli 2021
offentliggjort information om afféiren i friga och séledes varit konsekvent transparent avseende
denna.

Transiro vill ocksa i fortydligande syfte sdrskilt anfora fSljande.

Bolaget har uppfyllt kravet p& att offentliggdra insiderinformation pa ett fullstidndigt och
korrekt sitt, i enlighet med artikel 17.1 i MAR, genom att i pressmeddelande den 27 december
2021 ha beskrivit avtalet, som avser samarbete med tillhérande forvérv av ett affirssystem, och
dess ekonomiska inverkan. Bolaget har inte i det aktuella pressmeddelandet angett
kopeskillingen eftersom detta beddmdes vara av mindre betydelse och dessutom, i ett
hénseende, sedan tidigare redan offentliggjorts. I det pressmeddelandet offentliggjorde Bolaget
att affdren inte &r en kontantaffir utan finansieras genom en revers som amorteras med del av
intdkterna fran affiren under de nirmsta tio aren.

Reversen kommer att 16pa helt utan rinta och har ddrmed ingen péverkan pa Bolagets resultat
pé sidant sdtt som NGM anfort. Reversen borjar amorteras forst om drygt tva ar och ska
dérefter inom fem &r vara helt aterbetald.



NGM:s anforande att uppgift om kopeskilling sannolikt har en vésentlig pdverkan pa Bolagets
resultat och aktiekurs, och att detta har avgtrande betydelse for en fornuftig investerare. 4r i
sammanhanget inte rdttvisande. Att ange uppgift om kopeskillingen ger visserligen mer
information om affidren, men &r i detta fall inte av sddan betydelse for aktiemarknaden att det
skulle kunna anses vara missvisande att inte offentliggtra denna. Bolaget har dessutom inte
fatt nagra fragor frdn marknaden avseende kopeskillingen. Informationen i pressmeddelandet
har séledes inte varit felaktig, ofullsténdig eller missvisande.

NGM-boérsens genmiile

Borsen delar inte Bolagets bedomning att marknaden utifrén tidigare oftentliggjord
information skulle ha insett informationens betydelse for Bolaget nér det offentliggjorde
information om det ingéngna avtalet den 27 december 2021. I det fall vésentlig information
har offentliggjorts vid en tidigare tidpunkt ska hinvisning till den tidigare offentliggjorda
informationen infogas i pressmeddelandet for att ddrigenom uppmérksamma marknaden om
informationen. NGM konstaterar att det i det aktuella fallet inte fanns ndgon sédan
hénvisning till tidigare offentliggjord information i pressmeddelandet den 27 december 2021.
Bolagets argument att uppgift om finansiering framgick i ett VD-brev den 20 juli 2021 har
sdledes ingen relevans emedan det i pressmeddelandet den 27 december 2021 inte angavs
ndgon hdnvisning till VD-brevet i fraga.

NGM anser ddrmed att information om kopeskilling och att reversen 16per réntefritt samt ar
amorteringsfri de forsta tva dren och att den ska vara helt dterbetald inom fem ar skulle ha
inkluderats vid offentliggtrandet den 27 december 2021. Det kan &ven tillaggas att det av
VD-brevet, offentliggjort den 20 juli 2021 kl. 11:06, framgick att Bolaget avsig dterkomma
med uppgift om kopeskilling, vilket inte har skett.

Disciplinniimndens bedomning

Disciplinndmnden delar NGMs uppfattning att Transiro i pressmeddelandet den 27 december
2021 skulle ha tagit in uppgift ocksd om kdpeskillingen och de 6vriga villkor som géllde for
affidrens genomforande. Det ricker i ett sédant sammanhang inte med att viss information har
offentliggjorts redan tidigare, om inte hénvisning till ett sddant offentliggbrande pa ett tydligt
sétt sker i det nya pressmeddelandet. Uppgift om kpeskilling och hur den ska finansieras &r
att betrakta som information som en fornuftig investerare sannolikt skulle utnyttja som en del
av grunden for sitt investeringsbeslut och dr alltsé att betrakta som insiderinformation enligt
MAR. Genom att uteldimna dessa uppgifter har Bolaget brutit mot punkterna 4.1.1 och 4.1.2 i
Regelverket.



Eftersom transaktionen inte har avsett ett traditionellt forvérv av ett bolag eller en verksamhet
utan ett samarbete med tillhdrande forvérv av ett affirssystem. dér afféiren inte &r en
kontantaffér utan finansieras genom en revers som amorteras med del av Transiros intikter
fran affdren under de ndrmaste &ren, och da Transiro I6pande har limnat viss information,
anser Disciplinndmnden att regel6vertradelsen &r mindre allvarlig och att sanktionen for
Transiro dérfor ska stanna vid en varning.

Pa disciplinndmndens végnar

OISR ol

Anders Ackebo

I ndmndens avgorande har deltagit f.d. advokaten Anders Ackebo, ordférande, advokaterna
Fredrik Palm och Alf-Peter Svensson, f.d. hovrittsassessorn Bernt Magnusson samt
verkstillande direktdren Christina Ploom.



