DISCIPLINNAMNDEN VID NORDIC GROWTH MARKET NGM AB

Beslut 2023:1
2023-02-10

Styrelsen for Nordic Growth Market NGM AB

Safe Lane Gaming AB

DISCIPLINNAMNDENS AVGORANDE

Disciplinndgmnden finner att Safe LLane Gaming AB, org. nr 556671-3607, har brutit mot
punkterna 4.1.1 och 4.2.6 i NGM-borsens “Regler for bolag vars aktier #r noterade pd Nordic
SME” samt meddelar bolaget en varning enligt kapitel 5 1 nimnda regler.

Hemstéillan om disciplinniimndens provning och beslut

Aktierna i Safe Lane Gaming AB org. nr 556671-3607 (nedan “Bolaget”) #r noterade péd
Nordic Growth Market NGM AB:s (nedan "NGM?” eller "Bérsen™) tillviixtmarknad {6r sma
och medelstora foretag, Nordic SME, Bolaget har genom sin notering &tagit sig att félja “Regler
for bolag vars aktier dr noterade pa Nordic SME” (nedan "Regelverket”).

I en hemstilian till disciplinnd#mnden har NGM i huvudsak anfért féljande.

Inledning

Bolaget #r verksamt inom mobilspelsindustrin med Over tio spel i portféljen. Utdver
spelutveckling fokuserar Bolaget pa strategiska forvirv och organisk tillviixt. Bolaget forvirvar
och férvaltar spel for samtliga plattformar (framst iOS och Android). Huvudkontoret &r beldget
i Stockholm. Aktierna i Bolaget 4r sedan den 18 februari 2021 godkéinda f6r handel pd Nordic
SME.

Bolaget har den 30 augusti 2022 tillstillts ett anmérkningspastiende, som Bolaget besvarade
den 21 september 2022.
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NGM har vid en genomgang av frén Bolaget offentliggjord information funnit att Bolaget inte
har offentliggjort information i enlighet med EU:s marknadsmissbruksférordning' (framéver
"MAR?”) och Regelverket vid ett tillfille.

Bakgrund
NGM har vid sin genomgéng av Bolagets offentliggjorda information uppmérksammat
nedanstaende handelseforlopp.

Den 25 februari 2022 offentliggjorde Bolaget i dess bokslutskommuniké 2021 nedanstiende
prognos;

[...] Prognos

I Bolagets halvarsrapport 2021 kommunicerade Bolaget en mélsdtining for kommande
sex manader, om ett EBITDA i spannet 30-35 MSEK. Bolaget lyckades inte riktigt na
hela vigen, utan landade pa ett EBITDA om 26,8 MSEK.

Malsdittning for heldret 2022 dr att uppna ett EBITDA genom organisk tillvdxt i spannet
40--60 MSEK exkiusive nya forvdrv.

Tidigare malsdttning for 2023 kvarstar om et EBITDA 200 MSEK. Maisdttningen
baserar sig pd en kombination av organisk tillvixt och en fortsatt forvirvsdriven
verksamhet. [...]

Den 19 maj 2022 offentliggjorde Bolaget dess delarsrapport for forsta kvartalet 2022, varvid
det angavs:

[...] Prognosen om ait na ett EBITDA om 40-50 MSEK pa heldret gdller fortsatt. Detta
da vi ser att var kdrnverksamhet Ioper pa vdl och att vi har en hel del nya spel i
prototypstadiet som skall testas och tas ut i marknaden under dret. [...]

Den 25 augusti 2022 klockan 08:30 offentliggjorde Bolaget dess halvarsrapport for 2022, T vd-
ordet angavs:

[...] Med hdnvisning till bolagets nya satsning och osdkerheten i att forutspd
kommande resultat har bolaget beslutat att inte lamna ndgra prognoser framdver och

1 FORORDNINGAR EUROPAPARLAMENTETS OCH RADETS FORORDNING (EU) nr 596/2014 av den 16 april 2014 om marknadsmissbruk
(marknadsmissbruksfirordning) och om upphiivande 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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ddrmed dra tillbaka tidigare given prognos om ett EBITDA pd 40-50 MSEK for heldret
2022, [...]

Av resultatrikningen framgick att EBITDA uppgick till 10,5 MSEK under forsta halvaret 2022.
Pressmeddelandet innehdll en hdnvisning till att informationen var sddan som Bolaget var
skyldigt att offentliggéra enligt MAR.

I'ére offentliggérandet av halvarsrapporten var senast betalt 0,027 kronor i Bolagets aktie. Efter
offentliggtrandet av halvarsrapporten f6ll Bolagets aktie som mest med 26 %. Nedgéingen
skedde under en tio glnger stérre omséttning &n dagen innan, och aktien stingde vid
handelsdagens slut pa 0,022 kronor, motsvarande en nedgang pé 18 procent,

Pristordndringen innebar att Bolagets borsvérde sjonk fran 72 Mkr till 59 miljoner kronor.
NGM anser att den offentliggjorda informationen déirmed fir anses ha haft en visentlig
inverkan pa priset pa Bolagets noterade aktier,

NGM:s bedomning
Tillampliga bestdmmelser
Bolag vars aktier #r noterade vid NGM #r skyldiga att folja MAR och Regelverket.

Marknadsmissbruksférordningen

Enligt punkt 4.1.1 ("Generalklausulen™) 1 Regelverket ska insiderinformation i enlighet med
artikel 17 i MAR offentliggtras sé snart som mojligt.

Insiderinformation definieras i artikel 7.1 i MAR som information som (i) 4r av specifik natur,
(if) inte har offentliggjorts, (iii) direkt eller indirekt r6r en eller flera emittenter eller ett eller
flera finansiella instrument och (iv), om den offentliggjordes, sannolikt skulle ha en visentlig
inverkan pé priset pa dessa finansiella instrument.

Enligt artikel 7.4 1 MAR avser insiderinformation sddan information som en fornuftig
investerare sannolikt skulle utnyttja som en del av grunden for sitt investeringsbeslut.

Enligt artikel 17.1 1 MAR ska emittenten s snart som mdojligt informera allménheten om
insiderinformation som direkt berr den emittenten. Insiderinformationen ska offentliggiras
pé eft sétt som ger allminheten en snabb tillgéng till informationen och mdjlighet till en
fullstindig och korrekt bedémning av denna i ritt tid,

Enligt artikel 17.4 i MAR kan emittenten, pd eget ansvar, skjuta upp ett offentliggdrande av
insiderinformation, forutsatt att alla villkor enligt MAR #r uppfyllda:

(i) Ett omedelbart offentliggbrande skadar sannolikt legitima intressen for emittenten.
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(ii) Det dr inte sannolikt att ett uppskjutet offentliggdrande vilseleder allménheten.



(1if) Emittenten kan sikerstilla att informationen forblir konfidentiell,

ESMA har uttalat sig om omstindigheter som typiskt sett kan leda till att allménheten vilseleds
enligt punkt (ii) ovan:

Vid tillimpningen av artikel 17.4 b i MAR inkluderas tminstone foljande omstindigheter i de
situationer dir ett uppskjutet offentliggérande av insiderinformation sannolikt vilseleder
allméinheten.

a) Den insiderinformation vars offentliggbrande emittenten avser skjuta upp avviker
vésentligt fran emittentens tidigare offentliggjorda meddelanden om den friga som
insiderinformationen avser.

b) Den insiderinformation vars offentliggbrande emittenten avser skjuta upp giller det
faktum att emittentens finansiella mal troligtvis inte kommer att uppnés, om dessa mél
tidigare har meddelats offentligt.

c¢) Den insiderinformation vars offentliggérande emittenten avser skjuta upp stér i strid
med marknadens forvintningar, om siddana forvintningar baseras pd signaler som
emittenten tidigare har skickat till marknaden till exempel i intervjuer, vid
presentationsméoten (roadshows) med investerare eller 1 andra typer av kommunikation
som hérrér fran eller har godkénts av emittenten,

Om en emittent ldmnat en prognos och det visar sig att det sker viisentliga avvikelser, 1 positiv
eller negativ mening, frin prognosen &r det friga om insiderinformation. Om emittenten skjuter
upp ldmnande av avvikelseinformation genom en prognosjustering eller att prognosen tas bort
i sidana fall innebér det att allménheten vilseleds enligt artikel 17.4 punkt ii).?

Regelverket
Enligt handledningstexten till punkt 4.1.1 i Regelverket ska bedémningen av om information

dr insiderinformation gtras bolagsspecifikt. Exempel p4 sidan information kan vara prognoser
och prognosforindringar.

Enligt punkt 4.3.3 1 Regelverket ska Bérsen omedelbart informeras om det skett ett uppskjutet
offentliggbrande av information 1 enlighet med MAR. Enligt handledningstexten till punkt
4.3.3 behover Borsen dock inte underrittas for det fall beslutet géller uppskjutande i samband
med uppréttande av delarsrapport.

2 Riktlinjer om MAR. Uppskjutet offentliggtrande av insiderinformation, 20/10/2016 ESMA/2016/1478 SV, s.
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Enligt punkt 4.2.6 i Regelverket ska en prognos innehélla information om de forutsittningar
och villkor som ligger till grund fér prognosen. Prognosen ska si ldngt det dr mojligt
presenteras pd ett tydligt och enhetligt sitt. Aven andra framatblickande uttalanden ska
presenteras pa ett motsvarande sitt. Om bolaget har anledning att forviinta sig att dess
finansiella resultat eller stéllning kommer att avvika vésentligt frin en tidigare offentliggjord
prognos och en sédan avvikelse sannolikt har en viisentlig inverkan pa prisct pd aktierna, ska
bolaget offentliggéra information om avvikelsen.

NGM:s bedomning

Reglerna om informationsgivning for noterade bolag syftar till att sdkerstilla att samtliga
intressenter ges mdjlighet att handla pé lika villkor for att hiirigenom férbéttra investerarnas
skydd pé och foriroende for finansmarknaden. Den som handlar med finansiella instrument i
ett noterat bolag ska kunna gora det utifrén en rittvisande bild av bolaget. Det dr dérfér av
storsta vikt att ett noterat bolag féljer reglerna om informationsgivning, I annat fall 4r risken
stor att allménhetens fortroende for bolaget, virdepappersmarknaden och NGM skadas.

NGM konstaterar inledningsvis att det inte foreligger ndgot krav att ett noterat bolag ska
publicera en prognos, men att i de fall ett bolag viljer att géra si utgdr information om en
prognos eller justering av tidigare ldmnad prognos insiderinformation enligt definitionen i
MAR artikel 7. Detta da informationen &r av specifik natur, som inte var kiind av marknaden
sedan innan, och utgdr information som en férnuftig investerare sannolikt skulle utnyttja som
en del av grunden for sitt investeringsbeslut. I det aktuella fallet angav prognosen den 25
februari 2022, som sedan aterupprepades den 19 maj 2022, tydliga monetira belopp: ett
EBITDA pé& 40-50 MSEK for helaret 2022, vilket enligt NGM talar {or att prognosen utgjorde
insiderinformation. Informationen fér siledes enligt NGM anses vara av sé pass specifik natur
att en fornuftig investerare skulle beakta den vid sitt investeringsbeslut. Mot bakgrund av det
ovan framforda anser NGM det vara klarlagt att den tidigare offentliggjorda prognosen den 25
februari 2022 utgjorde insiderinformation enligt definitionen i artikel 7 1 MAR.

Information om att en tidigare offentliggjord prognos, som i sig klassificerats som
insiderinformation, dras tilibaka eller justeras &r typiskt sett av specifik natur och normalt sidan
information som en formuftig investerare sannolikt skulle utnyttja som en del av grunden for
sitt investeringsbeslut. Informationen utgér séledes insiderinformation som ska offentliggoras
s& snart som mojligt enligt artikel 17 1 MAR

Det 4r av stor vikt att ett noterat bolag i det fall en hindelse eller omstindighet intriffar som
medfor att tidigare offentliggjord information vésentligt ndras i ndgot avscende sa snart som
méjligt offentliggdr information om detta,

Mot bakgrund av det anférda anser NGM att Bolaget i vart fall senast vid tidpunkten for
styrelsens beslut den 24 augusti 2022 kl. 20:30 att dra tillbaka prognosen skulle ha klassificerat



beslutet som insiderinformation och offentliggjort informationen till marknaden si snart som
mdjligt. Men skyldigheten aft offentliggtra insiderinformationen uppstod troligtvis tidigare,
redan den 23 augusti 2022, nir Bolagets ledning paborjade diskussioner kring den tidigare
offentliggjorda prognosen. Utifrin det ovan refererade uttalandet frdn ESMA anser NGM att
Bolaget inte hade nagon r#tt att skjuta upp offentliggérandet av insiderinformationen till
samma tidpunkt som da delarsrapporten f6r andra kvartalet offentliggjordes. Detta da det var
frdga om sédan information avseende en viisentlig avvikelse i negativ mening som en fornuftig
investerare sannolikt skulle utnyttja som en del av grunden for sitt investeringsbeslut. Att inte
offentliggtra information om en prognosjustering, alternativt att prognosen tas bort i sin helhet,
innebér att allménheten vilseleds eller kan vilseledas enligt artikel 17.4 punkt (ii). Nigot
offentliggtrande skedde dock inte s& snart som mdjligt, utan kom att ansta till den 25 augusti
2022 klockan 08:30.

Bolaget har vidare anfort att beslutet att dra tillbaka den tidigare prognosen fattades mot
bakgrund av den satsning som gjorts pd Hyper-Casual Gaming som innebar en stérre oséikerhet
gillande nér intdkter infaller pa kot sikt. Styrelsen var, liksom ledningen, inte av uppfattningen
att prognosen inte kommer att nds, men att det var béttre for Bolaget att dra tillbaka prognosen.
NGM konstaterar 1 denna del att offentliggdrandet av halvarsrapporten hade en viisentlig
paverkan pé priset pd Bolagets noterade aktier, d& aktien foll med 18 procent den 25 augusti
2022, Enligt resultatrikningen uppgick EBITDA till 3,7 MSEK under andra kvartalet och till
10,5 MSEK under forsta halvaret 2022, Mot bakgrund av att omséttningen minskade kraftigt
under det andra kvartalet (frtdn 14,5 MSEK under forsta kvartalet till 11,6 MSEK i andra
kvartalet) anser NGM att den tidigare offentliggjorda prognosen om ett EBITDA pé 40-50
MSEK {61 heléret 2022 framstér som svar att nd.

Mot bakgrund av de riktlinjer som ESMA l&mnade 20/10/2016 &r det heller inte mojligt att
skjuta upp offentliggtrandet av en prognosjustering eller borttagande av prognos eftersom ett
uppskjutande av informationen skulle innebéra att allménheten vilseleddes enligt artikel 17.4

ii).

Sammantaget anser NGM att beslutet att dra tiflbaka den tidigare givna prognosen fran den 25
februari 2022 utgjorde insiderinformation och att insiderinformationen skulle ha offentliggjorts
s& snart som mdjligt, och 1 vart fall senast vid tidpunkten d styrelsen fattade beslutet den 24
augusti 2022. Genom att inte ha offentliggjort insiderinformationen i denna ordning har
Bolaget brutit mot artikel 17 i MAR och punkterna 4.1.1 och 4.2.6 i Regelverket.



Bolagets instiillning

I ett svar som Bolaget lamnat till NGM under NGMs handldggning av drendet har Bolaget
savitt nu dr i friga anfort f6ljande,

Den 25 augusti 2022 klockan 08:30 offentliggjorde Bolaget ett pressmeddelande med sin
halvarsrapport f6r 2022. Den 18 angusti 2022 klockan 09:00, i samband med konsolideringen
av halvarssiffrorna, beslutade Bolaget att uppriitta en insiderforteckning och skjuta upp
offentliggtrandet av halvarsrapporten fram till det datum som angivits i Bolagets finansiella
kalender. Den 23 augusti paborjades en diskussion i ledningen kring tidigare utgiven prognos.
Prognosen offentliggjordes forsta gdngen den 25 februari 2022 (PM: Bokslutskommuniké
2021) och har sedan aterupprepats i efterfoljande deldrsrapport den 19 maj 2022 (PM:
Delarsrapport 1 2022). Sedan dess har Bolaget kommunicerat sin nya satsning, Hyper-Casual
Gaming, 2022-07-05 (PM: Safe Lane Gaming delger verksamhetsuppdatering). I PM:et
beskrivs att Hyper-Casual segmentet #r ett segment som viixer starkt globalt och att Bolagets
syn dr aft segmentet gar en ljus framtid till métes. Bolaget beskriver ocksd att man redan har
vilbeprdvade processer pa plats for att pa ett effektivt sitt kunna gé frén idé till lansering pa
mindre #n ett par ménader. Vidare anges att Bolaget har 3 spel under utveckling/test fas samt
att Bolagets uppfattning &r att det rdcker med en superhit for att skapa signifikant
aktiefigarviirde Gver natten. Med utgdngspunkt fran det som beskrivits ovan handlade
diskussionen om prognosen inte om att Bolaget inte skulle uppna prognosen, det dr
fortfarande Bolagets syn att det & md&jligt. Diskussionen handlade i stillet om att satsningen
péa Hyper-Casual Gaming innebir stdrre osiikerhet gillande nér intékter infaller pé kort sikt
och Bolaget gynnas ddrmed inte av att ha en EBITDA prognos. Den 24 augusti hill Bolaget
ell styrelsemoéte dér godkdnnandet av Bolagets halvarsrapport var en av agendapunkterna.
Nér delarsrapporten diskuterades kom dven frégan om prognosen upp, di denna skulle
kommenteras i rapporten. Styrelsen var, precis som ledningen, inte av uppfattningen att
prognosen inte kommer att nas, men delade ledningens uppfattning om att det vore bitire for
Bolaget att dra tillbaka prognosen. Diskussionen resulterade i att Bolaget klockan 20:30
fattade beslut om att dra tillbaka den tidigare utgivna prognosen och dérmed justera
halvérsrapporten for att delge denna information pé ett tydligt och transparent sitt. Den 25
augusti, klockan 08:30 offentliggjordes halvéarsrapporten genom ett pressmeddelande,
insiderforteckningen stingdes och Anmélan om uppskjutet offentliggérande av
insiderinformation enligt Mar artikel 17.4 skickades till Finansinspektionen, Som angivits
ovan har ett uppskjutet offentliggérande for beslutet nyttjats. Bolaget har ansett att beslutet
om att dra tillbaka den tidigare utgivna prognosen omfattades av beslutet om uppskjutet
offentliggtrande géllande halvérsrapporten. Bolaget upprittade ingen separat
insiderforteckning for tillbakadragandet av prognosen dé Bolaget inte ansig att det handlade
om en prognosjustering som maste offentliggtras omedelbart. Bolaget sig det i stiillet som en
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del av halvarsrapporten da Bolaget sedan tidigare anvént rapporttilifillena for att
kommunicera och kommentera prognosen.

Bolaget ser allvarligt pé de synpunkter som NGM framfért och ldgger stor vikt vid att folja
gdllande regelverk. For att sikerstilla god regelefterlevnad har den nytilltrddda vdn Arvid
Klingstrém pé eget initiativ nyligen genomgatt utbildning hos Amudova AB. Bolaget har
dven uppdaterat sina rutiner och arbetar just nu om sin informationspolicy, samt kommer att
ga dver till MCL Logg for hantering av insiderforteckningar for att sékerstélla att Bolaget
foljer gillande regelverk.

Disciplinnimndens bedémning

Disciplinndmnden delar NGMs beddmning att styrelsens beslut att dra tillbaka den tidigare
léimnade prognosen utgdr insiderinformation, och att Bolaget dédrfoér har varit skyldigt att
offentliggdra beslutet s& snart som méjligt. Som framgar av de riktlinjer som ESMA ldmnade
20/10/2016 dr det inte mojligt att skjuta upp offentliggérandet av en prognosjustering eller
borttagandet av en prognos, eftersom ett uppskjutande av sddan information skulle innebéra att
allméinheten vilseleddes enligt vad som anges 1 MAR artikel 17.4 ii). Bolaget skulle dérfér ha
offentliggjort beslutet att dra tillbaka prognosen snarast méjligt efter klockan 20:30 den 24
augusti 2022, da styrelsen fattat sitt beslut. Bolagets bristfilliga hantering 1 detta hénseende
kan inte réttfirdigas av att Bolaget senare inkluderade informationen i den uppskjutna
deléarsrapport som lamnades klockan 08:30 den 25 augusti 2022.

Bolaget har alltsd Overtrdatt Regelverkets bestdimmelse om att insiderinformation ska
offentliggoras sa snart som mojligt. Denna bestdimmelse &r av grundldggande natur och &r
avsedd att bidra till att fértroendet for virdepappersmarknaden och bérsen uppritthélls hos
allminheten. Overtridelsen #r dock av sidan art att det enligt disciplinnimndens mening r
tillridckligt att meddela Bolaget en varning.

P4 disciplinndmndens végnar
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I ndmndens avgtrande har deltagit f.d. advokaten Anders Ackebo, ordférande, f.d.
justitierddet Severin Blomstrand, f.d. hovriittsassessorn Bemt Magnusson, konsulten Anna
Ramel samt advokaten Alf-Peter Svensson.
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