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Styrelsen for Nordic Growth Market NGM AB

DISCIPLINNAMNDENS AVGORANDE

Disciplinnamnden finner att Smart Energy Sweden Group AB (publ), org. nr 556756-4611, har
brutit mot punkterna 2.2.9, 2.2.12,4.1.1,4.1.2,4.2.4,4.2.8, och 4.2.11 i NGM-boérsens “Regler
for bolag vars aktier ar listade pa Nordic MTF” samt beslutar att bolagets aktier ska avnoteras
fran Nordic SME. Bolagets aktier ska avnoteras senast den 17 juli 2020.

Inledning

Arendet avser Smart Energy Sweden Group AB (publ), org. nr 556756-4611 ("Smart Energy”
eller ”Bolaget”). Bolagets aktier ar sedan den 8 december 2017 noterade pa Nordic Growth
Market NGM AB:s ("NGM-borsen”) multilaterala handelsplattform Nordic MTF. Den 3
februari 2020 registrerades bolagssegmentet pa Nordic MTF som en tillvaxtmarknad for sma-
och medelstora féretag. | samband darmed &ndrades namnet pa marknaden till Nordic SME.
Ett av de bolag som handlas pa Nordic SME ar Smart Energy. | samband med det dndrades
dven namnet pa det tillimpliga regelverket till “Regler for bolag vars aktier dr noterade pa
Nordic SME”.

Smart Energy undertecknade den 6 december 2017 ett tagande om att félja vid var tid géllande
regelverk for bolag vars aktier &r listade pa Nordic MTF. De overtradelser som aktualiseras i
arendet &r i allt vasentligt hanforliga till tiden fore den 3 februari 2020, d.v.s. under den tid da
Bolaget varit bundet av ”Regler for bolag vars aktier dr noterade pa Nordic MTF”, géllande
fran och med den 1 januari 2019 ("Regelverket”).

NGM-borsens anmalan

| detta drende 6nskar NGM-bdrsen att disciplinndmnden prévar huruvida Bolaget brutit mot
vissa angivna bestdammelser i Regelverket om skyldighet att informera om héndelser i Bolagets
verksamhet. Dessa pastadda brott mot Regelverket behandlas nedan under skilda rubriker.

Ofullstéandig informationsgivning vid offentliggérande av riktad emission

Den 1 augusti 2019 offentliggjorde Capital Conquest AB (publ) (”Capital Conquest™) att
Capital Conquest hade forvarvat ytterligare 6 932 896 aktier i Bolaget och att innehavet saledes



uppgick till totalt 130 094 033 aktier, vilket motsvarade 18,39 % av samtliga aktier. Vidare
framgick att Capital Conquest darmed blivit enskilt storsta aktiedgare i Bolaget.

Klockan 11:10 den 5 augusti 2019 offentliggjorde Bolaget att styrelsen fér Bolaget, med st6d
av ett bemyndigande fran bolagsstamman den 30 april 2019, hade fattat beslut om att emittera
177 275 000 aktier i en riktad nyemission till en grupp om fyra privata investerare. Totalt
inbringade emissionen 25 527 600 SEK fore emissionskostnader. De nya aktierna emitterades
till en kurs om 0,144 SEK, och berattigade till utdelning fran och med innevarande
rakenskapsar. Emissionskursen 0,144 SEK ska jamforas med aktiekursen per den 2 augusti,
som stangde pa 0,16 SEK. Den riktade emissionen gjordes saledes med en rabatt om tio (10)
procent. Genom emissionen 0kade antalet aktier i Bolaget med 25 %.

Pressmeddelandet inneholl ingen information rérande identiteten pa investerarna. NGM-bdrsen
tog kort efter offentliggérandet kontakt med Bolaget och erhdll information om att 173 500 000
av aktierna, d.v.s. en dvervaldigande majoritet av aktierna, tecknades av Capital Conquest.
Bolaget uppmanades da att offentliggora ett nytt kompletterande pressmeddelande med
information om detta forhallande. Klockan 12:45 den 6 augusti 2019 offentliggjorde Smart
Energy ett pressmeddelande med rubriken “Fortydligande kring gardagens PM om riktad
nyemission” i vilket det angavs att Capital Conquest tecknade 173 500 00 aktier i emissionen.

NGM-borsen kan konstatera att Bolaget inte foljde Regelverket vid offentliggérandet av
pressmeddelandet den 5 augusti 2019, eftersom vasentlig information utelamnades. Vart att
notera &r aven att Capital Conguests VD och huvudédgare Glenn Renhult den 7 augusti 2019,
d.v.s. tva dagar efter offentliggérandet av emissionen, valdes in i styrelsen i Smart Energy.
Hade detta styrelseval skett tva dagar tidigare hade den riktade emissionen traffats av de sa
kallade LEO-reglerna. Det hade inneburit att emissionen maste godkannas pa bolagsstamma
enligt ett sarskilt beslutsforfarande. Det hade saledes inte varit en emission som styrelsen kunnat
besluta om.

Uteblivet offentliggérande roérande placering i preferensaktier och missvisande
informationsgivning rérande Bolagets forvaltning av likviditet

| ett pressmeddelande som offentliggjordes den 16 augusti 2019 angav Smart Energy féljande:
”3. Fortydligande kring ranteplaceringar

Bolaget har alltid periodvis en hog kassalikviditet i koncernen och for att fa basta mojliga
avkastning pa detta kapital sa véljer bolaget att placera delar av denna likviditet i olika
ranteplaceringar som har en kort bindningstid och idag anvander bolaget 4-5 olika
placeringsalternativ for att fa basta avkastning pa koncernens 6verlikviditet. ”

Foretradare for Smart Energy har i mail till NGM-borsen, den 9 december 2019, som svar pa
direkta fragor rérande Bolagets finansiella tillgangar, uppgett féljande:



”"SMART Energy placerar lopande 6verskottslikviditet for forrantning som en del av
bolagets normala verksamhet. Inom ramen for medelsférvaltningen har SMART Energy
genom den davarande styrelsen den 3 augusti 2019 tecknat sig for preferensaktier i CC for
att sakerstalla langsiktiga intakter till moderbolaget. Aktierna ar placerade i bolagets
kapitalforvaltning och kommer inom kort att forvaltas av Nordnet kapitalférvaltning dar
bolaget avser att hantera alla sina ranteplaceringar i framtiden. Da transaktionen endast
utgjorde en ny ranteplacering av bolaget sd ansdg bolaget att inte nagon
kommunikationsskyldighet utgar kring transaktionen/ranteplaceringen. ”

Fragan avser en post om 25 miljoner kronor, vilket enligt NGM-bdrsen &r en post av vasentlig
storlek. Eftersom det ror sig om teckning av vérdepapper utgivna av Bolagets huvudagare ar
transaktionen kénslig och av stort intresse for marknaden. Bolaget borde dérfor ha informerat
marknaden om transaktionen.

Bolaget anger vidare att den aktuella placeringen &r en del av dess ranteplaceringar och Bolaget
har i pressmeddelande den 16 augusti 2019 angett att man placerar likviditeten i olika
ranteplaceringar som har kort bindningstid. NGM-bdrsen har svart att forena denna beskrivning
med det faktum att Smart Energy investerat 25 miljoner kronor av Bolagets kassa i onoterade
preferensaktier utgivna av Bolagets huvudagare. Bolaget har darmed brutit mot Regelverket
genom att informationen som offentliggjordes inte varit fullstandig, korrekt, relevant och tydlig.

Missvisande information i pressmeddelande om riktad emission

Den 30 december 2019 offentliggjorde Smart Energy ett pressmeddelande med rubriken ”Smart
Energy genomfor en riktad nyemission till strategisk investerare i USA om cirka 8,5 MSEK. |
pressmeddelandet anges att:

”Smart Energy Sweden Group AB (publ) ("Bolaget™) meddelar idag, den 30 december
2019, att styrelsen, med stod av bemyndigande fran arsstamman den 30 april 2019, fattat
beslut om att emittera 70 000 000 aktier i en riktad nyemission till en strategisk investerare
i USA med en teckningskurs om 0,122 kr per aktie. Den riktade nyemissionen genomfors
primart for att knyta till sig en strategisk investerare som har en affarsrelation med
Bolagets affarsbank i USA och i detta stérka koncernens balansrakning genom att 6ka
Bolagets primarkapital med motsvarande belopp.

Vi ser positivt pa att fa in internationella investerare i Bolaget och vi jobbar &ven aktivt
med att fa institutioner och fonder att bli delagare i Bolaget da vi tror att detta langsiktigt
skapar ett okat mervarde for samtliga aktiedgare i Bolaget, sdger Glenn Renhult,
Styrelseordférande i Smart Energy Sweden Group AB (publ). Emissionen kommer att dka
bolagets aktiekapital med 7 000 000 kr till totalt 106 488 532,90 kr och ¢ka antalet aktier
i bolaget med 70 000 000 stycken till totalt 1 064 905 329 stycken vilket motsvarar en
aktieutspadning om totalt 7,03 % for befintliga aktiedgare.

Bolaget tillférs darmed kontant en emissionslikvid om ca 85 MSEK fére
emissionskostnader. Styrelsen har bland annat beaktat det vagda kursgenomsnittet for
Bolagets aktie under de senaste tva manaderna vilket var (0,124SEK) och det ar darfor



styrelsens bedémning att den riktade emissionen sker till marknadsmaéssiga villkor &ven
om emissionskursen i denna period 6verstiger den nuvarande marknadskursen. ”

Aktiekursen for Smart Energy var fore offentliggdrandet ca 0,095 SEK men steg direkt efter
offentliggérandet med ca 10 % och stangde sedan dagen pa 0,101 SEK, upp 6,3 % fran
offentliggdrandet. Glenn Renhult registrerade den 7 januari 2020 ett stort antal transaktioner i
Finansinspektionens insynsregister som genomforts under hosten 2019. Dér anges att Glenn
Renhult lanade ut 50 miljoner aktier i Smart Energy den 25 september 2019 och 50 miljoner
aktier den 4 oktober 2019 fér 0,122 SEK. Vidare framgar att Glenn Renhult aterfick 70 miljoner
aktier den 13 februari 2020 for 0,122 SEK. NGM-borsen har stallt fragor till Glenn Renhult
rorande detta. Av ett mailsvar framgar att ’utbokning av aktier till placeraren har redan gjorts
via aktieldn fran mitt investmentbolag”. NGM-bdrsen har noterat att en utlandsk aktor nettosalt
70 miljoner aktier i Smart Energy under perioden 4 oktober 2019 (dvs. dagen for den sista
utlaningen) till den 19 december 2019. Snittpris vid forsaljningarna har varit 0,1379 SEK.

Det ar for NGM-borsen tamligen uppenbart att Glenn Renhult via Capital Conquest har lanat
ut i vart fall 70 miljoner aktier till den aktuella aktdren, varpa aktoren salt aktierna i Smart
Energy i marknaden under perioden mellan aktielanen och den riktade emissionen till ett
genomsnittspris om 0,1379 SEK. Né&r sedan Smart Energy riktar en emission till investeraren
kan denne anvanda de tecknade aktierna till att aterlamna lanet. Notera att bade de aktuella
utlaningarna, den riktade emissionen och aterlamningen av lanen sker till kursen 0,122 kr.

Detta medfor att n&r Smart Energy anger att emissionen genomférs primart for att knyta till
sig en strategisk investerare” och nir Smart Energy anger att Vi ser positivt pa att fa in
internationella investerare i Bolaget och vi jobbar dven aktivt med att fa institutioner och
fonder att bli delégare i Bolaget” ér detta gravt missvisande da denna investerare, enligt NGM-
borsens beddmning, inte avser att vara langsiktig delagare i Smart Energy utan endast avser att
anvanda aktierna till att reglera det tidigare aktielanet. Detta styrks av att det i Smart Energys
agarforteckning per den 31 mars 2020 inte finns nadgon strategisk investerare” med en aktiepost
om 70 miljoner aktier. Ingen aktor har heller salt ndgon post av denna storlek i marknaden
mellan arsskiftet 2019/2020 och den 31 mars 2020. Att emissionen gjordes till en hogre kurs
an den vid tidpunkten da gallande aktiekursen forefaller ha tolkats positivt av marknaden men
forefaller for NGM-borsen inte ha med investerarens tilltro till Smart Energy som bolag att géra
utan vara en ren konsekvens av laneavtalet. Sammantaget var Smart Energys pressmeddelande
om den riktade emissionen missvisande och brét mot punkten 4.1.2 i Regelverket.

Utebliven information rérande atergang av forséljning av aktier i dotterbolag

Den 30 september 2019 offentliggjorde Smart Energy ett pressmeddelande rdrande en
forsaljning av 758 000 aktier i det pa First North noterade dotterbolaget Pallas Group AB
(’Pallas). Denna forséljning av aktier innebar att Smart Energys dgande minskade till 14,34
% av aktierna och 47,32 % av rosterna. | pressmeddelandet angavs inte att forsaljningen var
forenad med nagra villkor. Av advokatfirman Glimstedts konkursbouppteckning for Pallas



framgick att Smart Energy fortfarande &gde 51 % av bolaget. NGM-bdrsen stéllde darfor en
fraga till Smart Energy varpa Bolaget angav att forsaljningen hade varit villkorad av att Pallas
aven fortsattningsvis skulle vara noterat pa First North. Nar Pallas forsattes i konkurs beslutade
Smart Energy att inte slutfora forsaljningen av aktierna. NGM-bdrsen anser att Smart Energys
pressmeddelande om forsaljningen av aktier i Pallas brét mot punkten 4.1.2 i Regelverket
genom att de villkor som var kopplade till affaren inte redogjordes for i pressmeddelandet.
Villkoren maste anses varit vasentliga i sasmmanhanget da affaren drogs tillbaka pa grund av
dem. NGM-borsen anser dven att Smart Energy borde ha informerat om nér forsaljningen av
de ifrdgavarande aktierna avbréts eftersom marknaden hade informerats om férséljningen via
ett pressmeddelande. Forandras information som Bolaget kommunicerat pa detta satt, ska
marknaden informeras om forandringen i samma ordning.

Bristande och felaktig information i finansiella rapporter

NGM-borsen hade lopande kontakt med foretradare for Smart Energy fran borjan av augusti
2019. | det ssmmanhanget framférde NGM-bérsen krav pa att Bolagets kommande Q2-rapport
skulle granskas av Bolagets revisor. En revisorsgranskning skedde emellertid inte utan
rapporten offentliggjordes den 28 augusti 2019 utan nagon granskningsrapport fran revisorn.
NGM-borsen uppmarksammade Bolaget pa vissa brister (bland annat avsaknad av
kvartalsinformation for resultatrakning och kassafloddeanalys samt otydliga prognoser) och
senare samma dag offentliggjorde Smart Energy en kompletterad Q2-rapport. NGM-bdrsen
kravde dock fortsatt att rapporten skulle granskas av Bolagets revisor och denna process drog
ut kraftigt pa tiden. Inte forran den 29 november 2019 (samma dag som Q3-rapporten
publicerades) offentliggjordes en korrigerad Q2-rapport. Den korrigerade rapporten skiljde sig
fran den ursprungliga pa ett stort antal punkter. Resultatet fore skatt uppgick exempelvis i den
ursprungliga rapporten till + 12 209 Tkr och i den korrigerade rapporten till —21 741 Tkr.

Punkten 4.2.4 i Regelverket innehaller de formkrav som géller for finansiella rapporter. Den
ursprungliga Q2-rapporten uppfyllde inte kraven i denna punkt. Exempelvis saknade rapporten
resultatrdkning och kassaflédesanalys for det senaste kvartalet med jamforelsesiffror for
motsvarande period foregaende ar samt upplysning om redovisningsprinciper.

Utover detta framgar det av Q2-rapporten att Smart Energy-koncernen inte hade uppfyllt sin
reduktionsplikt® for det forsta halvaret 2019. Dar anges foljande:

L For att framja anvandningen av biodrivmedel har regeringen infort reduktionsplikt for bensin och diesel. Det
innebdr att alla drivmedelsleverantorer varje ar maste minska véaxthusgasutslappen fran bensin och diesel med en
viss procentsats. Skattskyldiga aktorer, sdsom Smart Energy-koncernen, ska tillse att reduktionsplikten uppnas for
bensin och diesel och pa sa sétt bidra till en viss minskning av klimatpaverkan. Branschen ska uppna detta genom
att gradvis 6ka inblandningen av biodrivmedel. F6r 2019 ar reduktionsnivan 2,6 procent for bensin och 20 procent
for dieselbrénsle.



“Under forsta halvaret 2019 har Smart Energy-koncernen inte uppnatt sitt krav pa
reduktionsplikt. Bolaget har darfor gjort en avsattning pa 7,1 mkr for att tacka forvantad
kostnad for forhojd inblandning under andra halvaret 2019 och/eller férvarv av
utslappsreduktion. En avsiktsforklaring har tecknats med ett annat bolag inom samma
bransch omférvarv av utslappsreduktion. Slutligt overlatelseavtal kan dock ingds forst
under 2020, vilket innebar en osakerhet. Om inte kravet pa iblandning uppnas utgar en
avgift till Energimyndigheten. Styrelsen har darfér beslutat att 6ka inblandningen under
andra halvaret. Férvantad kostnad for detta samt eventuellt férvéarv av utslappsreduktion
uppgar till ca 12,5 mkr. Maximal kostnad, om inte inblandning genomférs och ingen
utslappsreduktion kan forvarvas, uppgar till 41 mkr for forsta halvaret. For Smart-
koncernen foreligger darfor en eventualforpliktelse pa ca 33,8 mkr per 30 juni 2019.”

Som framgar ovan sa belastades Bolagets resultat under Q2 med en avsattning pa 7,1 miljoner
kronor och det gjordes dven en anteckning om en eventualforpliktelse pa 33,8 miljoner kronor
per 30 juni 2019. NGM-borsen stallde i samband med den korrigerade rapporten och Q3-
rapporten fragor till Bolaget rérande reduktionsplikten for HVO. | sitt svar anger Bolaget bland
annat foljande:

“Under perioden 1/7 - 30/9 sa uppgick omséattning i Smart Energy Sweden Fuels som
hanterar HVO kostnaderna till ca 171 Mkr och redovisade samtidigt en rorelseférlust om
-8,1 mkr vilket ska jamforas med tidigare ar 2018 da bolaget hade en omséttning pa 171,5
mkr och redovisade ett rérelseresultat om beloppet +17,8 mkr. Forlusten i dotterbolaget
beror enbart pa HVO justeringar och vi kommer i framtiden alltid att kostnadsfora bolagets
reduktionskostnader per kvartal. ”

Som framgar av beskrivningen ovan har Bolaget under Q3 fatt ta stora extrakostnader for
inblandning av HVO da korrekta kostnader ej belastat forsta halvaret. Kraven i punkten 4.2.1 i
Regelverket att offentliggjord information ska vara fullstandig, korrekt, relevant och tydlig
géller dven en finansiell rapport. NGM-borsen anser att Bolagets ursprungliga Q2-rapport inte
uppfyllde detta krav mot bakgrund av det stora antalet korrigeringar som behdvde genomforas
i rapporten. Detta galler sarskilt fragan om kostnader for inblandning av HVO.

Smart Energys bokslutskommuniké for ar 2019 offentliggjordes den 26 februari 2020. | denna
angavs pa ett flertal stallen att Bolaget i samrad med KPMG” genomfort utredningsatgirder
rorande exempelvis samtliga storre transaktioner under 2019. Det angavs &ven att:

“Bolaget har under 2019 pd begdiran av NGM-borsen genomfort en intern granskning av
verksamheten for de forsta 6 manaderna under 2019 da bolaget genomgatt bade stora
finansiella som organisatoriska forandringar under och efter denna period. Denna
granskning har bedrivits av revisionsbolaget KPMG Sverige som nyligen sammanstallt och
lamnat in en granskningsrapport till NGM dar KPMG inte haft nagot att anméarka pa
gallande bolagets halvdrsrapport 2019.”



Smart Energy uppmarksammades av KPMG pa att revisorn inte ansag att Bolaget kunde
uttrycka sig pa detta satt och Bolaget andrade da i rapporten som fanns pa Bolagets hemsida
dar ett flertal referenser till KPMG stroks. Citatet ovan andrades aven till:

“Bolaget har under 2019 pad begdran av NGM-borsen genomfort en intern granskning av
verksamheten for de forsta 6 manaderna under 2019 da bolaget genomgatt stora finansiella
som organisatoriska forandringar under och efter denna period. Bolagets revisor har
oversiktligt granskat delarsrapport som avlamnades den 20 november 2019.
Granskningsrapporten framlade att delarsrapporten i all vasentlighet, ar upprattad i

’

enlighet med drsredovisningslagen.’

Forst den 9 mars 2020 offentliggjorde Bolaget en korrigerad rapport dar man bland annat angav:
“Bolagets revisor, KPMG, har inte oversiktligt granskat bokslutskommunikén 2019. Efter deras
genomlasning av rapporten har styrelsen i samrad med KPMG valt att omformulera textmassor
kring legala tvistearenden, da bolagets revisor ar oberoende till foretagsledning och styrelse. ”

NGM-bdrsen anser att de korrigeringar som Smart Energy genomférde skulle ha offentliggjorts
omedelbart och inte forst tva veckor efter offentliggorandet av den ursprungliga rapporten. Mot
bakgrund av alla de andringar som genomfdrdes i den korrigerade Q2-rapporten, anser NGM-
borsen dven att Bolagets ursprungliga beskrivning att ’KPMG inte haft ndgot att anméarka pa
gallande bolagets halvarsrapport 2019 varit uppenbart missvisande.

Utover bristerna enligt ovan har NGM-bdrsen lamnat papekanden for andra mindre brister i
Q3-, och Q4-rapporterna i forhallande till punkten 4.2.4 i Regelverket. For Q3-rapporten
handlade bristerna om att Smart Energy i sd kallade bullets i rapportens inledning inte
redogjorde for den prognos som lamnades senare i rapporten, viket ar ett krav enligt punkten
4.2.4 i Regelverket. | kassaflodesanalysen saknades &ven uppgifter for kvartalet och fel antal
aktier i Bolaget uppgavs i rapporten. Bolagets VD tillskrevs om dessa brister och han svarade
att ”’vi tar med oss detta till nasta rapporttillfalle”. Rorande Q4-rapporten uppmérksammade
dock NGM-borsen att prognos aterigen saknades och att jamforelsetal for resultat per aktie
saknades i bullets. Vidare saknades information om planerad dag for arsstamma och
arsredovisning.

Bristande rutiner for finansiell rapportering

Av Regelverkets punkt 2.2.12 framgar féljande.

”Emittenten ska ha infort och fortlopande upprdtthalla erforderliga rutiner och system for
informationsgivning, inkluderande system och procedurer for ekonomistyrning och
finansiell rapportering. Detta ligger till grund for att sdkerstélla att kravet betraffande
Bolagets skyldighet att forse marknaden med korrekt, relevant och tydlig information i
enlighet med Bérsens regler uppfylls”.



Vidare framgar av Regelverkets punkt 2.2 att ovanstaende krav géller saval vid
noteringstillfallet som fortlopande sa lange som Bolagets aktier ar noterade.

NGM-borsen anser mot bakgrund av ovanstdende framstéllning att Bolaget inte uppfyller
noteringskravet i punkten 2.2.12. | enlighet med NGM-borsens beskrivning ovan har Bolaget
vid flera tillfallen brustit i sin informationsgivning i sddan omfattning att det ar tydligt att
Bolaget inte har erforderliga rutiner och system for informationsgivning.

Lamplighet rérande bolagsforetradare

Enligt artikel 19 i EU:s marknadsmissbruksforordning® ("MAR”) &r personer i ledande
stallning hos en emittent, och dem narstdaende personer, bl.a. skyldiga att anméla sina
transaktioner i aktier eller skuldinstrument som &r utgivna av emittenten. Anmaélan ska goras
till bl.a. Finansinspektionen utan drojsmal, senast tre handelsdagar (i MAR “affirsdagar”) efter
transaktionsdagen.

Smart Energys styrelseordférande Glenn Renhult ar VD och huvudégare i Capital Conguest,
som i sin tur ar huvudédgare i Smart Energy.

Av Finansinspektionens insynsregister framgar att Glenn Renhult den 7 januari 2020 registrerat
ett sjuttiotal transaktioner som genomforts under en period av ett antal manader (efter den 28
augusti 2019) men som inte rapporterats i enlighet med géllande regelverk ovan. Denna typ av
overtradelse har historiskt sett resulterat i kraftiga sanktionsavgifter fran Finansinspektionen.
Finansinspektionen offentliggjorde den 3 juni 2020 ett beslut som innebar att Capital Conquest
ska betala sanktionsavgift pa 25 miljoner kronor for underlatenhet att inom foreskriven tid
anmaéla transaktioner med aktier i Smart Energy till Finansinspektionen.

Den 13 januari 2020 offentliggjorde Aktiemarknadsndmnden ("AMN?”) uttalande 2020:1 som
rér en framstéllning fran Capital Conquest rérande tolkning av och eventuell dispens fran
takeover-reglerna. Bakgrunden &r att kop som genomforts enligt de ovan beskrivna
transaktionerna har foranlett att Capital Conquests egna innehav av aktier i Smart Energy
tillsammans med de aktier som finns pa Capital Conquests kapitalforsakring per den 31
december 2019 uppgick till sammanlagt 31,89 % av aktierna i Bolaget, vilket Gverstiger
géllande budpliktgrans som motsvarar 30 % av rgsterna i Smart Energy. AMN anger i uttalandet
att forvarven har skett av Avanza inom ramen for Capital Conquests kapitalforsakring. Nagot
narstaendeforhallande i takeover-reglernas mening foreligger inte mellan Capital Conquest och
Avanza. Enligt forsakringsvillkoren far inte heller Avanza ut6va rostrétt for aktierna. Budplikt
uppkommer med hénsyn till vad nu sagts inte till féljd av forvarvet. AMN tog hansyn till bl.a.

2 Europaparlamentets och Radets férordning (EU) nr 596/2014



vad som i framstéllningen sagts om dagarstrukturen i Smart Energy och den begransade storleken
pa Avanzas forvarv och fann att forvarvet i detta fall inte stred mot god sed pa aktiemarknaden.

Den 14 april 2020 offentliggjorde AMN uttalande 2020:13. Arendet behandlar det faktum att
Capital Conquest under perioden 2-3 april 2020 har utokat sitt innehav i Smart Energy till att
omfatta 43,79% av aktierna. AMN angav i uttalandet att de genomférda forvéarven utgor ett
“flagrant kringgaende av budpliktsreglerna”. Vidare anges att ”God sed pa aktiemarknaden
kraver att Capital Conquest inom fyra veckor fran forvarven lamnar ett uppkopserbjudande till
ovriga aktiedgare i Smart Energy i enlighet med budpliktsreglerna”.

Av punkten 2.2.9 i Regelverket framgar att Bolaget, dess styrelse och dess ledning ska uppfylla
borsmassiga krav pa sundhet. Kravet géller fortlopande, jfr punkten 2.2. Mot bakgrund av ovan
beskrivning ifragasatter NGM-borsen om Smart Energys foretradare kan anses vara lampliga
som foretradare for ett noterat bolag.

Uteblivet offentliggdérande rérande utgivande av och utnyttjande av teckningsoptioner

Den 6 maj 2020 offentliggjorde Smart Energy ett VD-brev for maj 2020. Av brevet framgick
bland annat foljande.

”Bolaget tecknade under juli 2019 ett teckningsoptionsavtal med Capital Conquest AB
(publ) dar Capital erholl teckningsoptioner i dotterbolaget Smart Energy Sweden AB
(publ). Det primara syftet var att dela ut detta holdingbolag till moderbolagets aktiedgare
da bolaget endast har bedrivit en mycket liten forvaltningsverksamhet som inte har nagon
direkt baring pa koncernens priméra verksamhet under de senaste aren, men nagon
sakutdelning har inte genomforts under 2019. Capital har sedan valt att utnyttja en del av
sina teckningsoptioner och har darfor tecknat 125.000.000 A-aktier vilket tillférde bolaget
7.5 MSEK och de nya aktierna ar nu registrerade pa Bolagsverket. Mot bakgrund av att
emissionen nu ar registrerad pa bolagsverket sa klassificeras nu dotterbolaget om till ett
intressebolag da Smart-koncernens andel understiger 50% i rostandel. ”

Smart Energy hade fram till offentliggérandet av VD-brevet den 6 maj 2020 inte offentliggjort
nagon information alls rérande forekomsten av teckningsoptionerna i dotterbolaget Smart
Energy Sweden AB. NGM-borsen har efterfragat och erhallit det aktuella avtalet.
Teckningsoptionerna utnyttjades av Capital Conquest och verkstélldes genom att Smart Energy
pa en bolagsstamma den 4 april 2020 beslutade om en riktad emission av aktier till Capital
Conquest. Smart Energy vantade darmed nastan 10 manader med att offentliggora information
om forekomsten av teckningsoptioner till marknaden och en manad med att informera om
utnyttjandet av teckningsoptionerna. Av en balansrakning for dotterbolaget, som alltsa fore
utnyttjandet av teckningsoptionerna var ett dotterbolag till Smart Energy, framgar att
dotterbolagets huvudsakliga tillgdngar bestar av 25 miljoner SEK i ”andra langfristiga
véardepappersinnehav” och ca 24 miljoner SEK i ”6vriga fordringar”. NGM-borsen har stéllt
fragor till Smart Energy om vem som ar motparten till dessa poster men har annu inte fatt
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bekréftat fran Smart Energy att motparten i bada fallen &r Capital Conquest, dock tyder allt pa
att sa ar fallet.

Som NGM-borsen forstar handelseforloppet har alltsa Smart Energy gett vederlagsfria
teckningsoptioner till Capital Conguest som detta bolag sedan utnyttjat for att komma 6ver
majoriteten av rosterna i dotterbolaget Smart Energy Sweden AB. Det har fatt till foljd att
dotterbolaget klassificeras som dotterbolag till Capital Conquest. Dotterbolagets huvudsakliga
tillgangar utgors av finansiella vardepapper utgivna av Capital Conquest och lan till detta bolag.
Det & for NGM-borsen inte uppenbart att denna vederlagsfria Overlatelse av
teckningsoptionerna gagnar dvriga aktiedgare i Smart Energy.

Smart Energy har brutit mot punkten 4.1.1 i Regelverket genom att inte informera marknaden
om nér avtalet om teckningsoptionerna tecknades samt mot punkten 4.2.11 i Regelverket
genom att inte informera marknaden om nér beslut togs om en riktad emission genom vilken
teckningsoptionerna utnyttjades. Vid denna emission, med Bolagets huvudégare som tecknare,
gick dotterbolaget Smart Energy Sweden AB fran att vara ett dotterbolag till ett intressebolag.
Det utgor en narstaendetransaktion som skulle ha offentliggjorts i enlighet med punkten 4.2.11
ovan. Av protokollet 6ver bolagsstamman i dotterbolaget Smart Energy Sweden AB den 4 april
2020 framgar dven att Bolagets styrelseordférande, tillika Capital Conquests storsta agare,
Glenn Renhult justerade protokollet trots att Capital Conquest var den som tecknade aktier i
den riktade emissionen. Notera att protokollet inte anger att Capital Conquest var tecknaren i
emissionen utan att det anges att avtalet tecknats med ”investerare”.

NGM-borsen anser att Bolaget i denna del har brutit mot savél punkten 4.1.1 som punkten
4.2.11 i Regelverket.

NGM-bdrsens beddmning

Sammanfattningsvis anser NGM-bdrsen att Bolaget har brutit mot saval punkten 2.2.12 som
punkterna 4.1.1, 4.1.2, 4.2.4 och 4.2.8 och 4.2.11 i Regelverket. Det kan ocksa ifragasattas om
Bolagets foretradare uppfyller kravet i punkten 2.2.9.

Av avsnitt 5 i Regelverket framgar foljande.

"dsidosditter Bolaget lag, annan forfattning, Borsens regler eller god sed pd
vardepappersmarknaden far Borsen, om Gvertradelsen ar allvarlig, besluta om avnotering
av Aktierna eller, i andra fall, féreldgga Bolaget ett vite om hogst 1 miljon kronor. Vid
bestdmmande av vitets storlek ska hansyn tas till 6vertradelsens omfattning och
omstandigheterna i dvrigt. Ar asidosattandet mindre allvarligt eller urséktligt, kan Borsen
i stallet for att forelagga vite meddela Bolaget varning. Fraga om bestammande av pafoljd
enligt denna punkt avgors av Borsens disciplinndmnd.”
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Mot bakgrund av ovanstaende hemstéaller NGM-borsen att disciplinndmnden prévar om en
pafoljd ska dlaggas Smart Energy. Mot bakgrund av att Bolagets brister ar allvarliga anser
NGM-borsen att Bolagets aktier ska avnoteras fran Nordic SME.

For arendets behandling finner NGM-bdrsen det relevant att aktierna i Smart Energy handlats
under observation sedan den 7 augusti 2019. NGM-bdrsen placerade aktierna under observation
da det foreldg en vasentlig osakerhet rérande Bolaget. Enligt Regelverkets punkt 3.1 ska en
placering under observation ske under begrénsad tid. NGM-borsen anser att det bland annat
mot bakgrund av ovanstaende handelser fortsatt rader en vasentlig osakerhet rérande Bolaget
och att denna osékerhet inte forefaller kunna undanréjas i nartid. Aven av denna anledning
forordar NGM-borsen att disciplinndmnden beslutar om avnotering av Smart Energys aktier
fran Nordic SME.

Smart Energys svaromal

Smart Energy vidgar de faktiska omstandigheterna men bestrider att de i flertalet fall skulle
innebara ett brott mot Regelverket. En stor del av de férhallanden som NGM-borsen upptar i
sin anmaélan avser tidpunkter for informationsgivning déar Bolaget offentliggjort information
senare an den tidpunkt som NGM-bdrsen menade var den korrekta. Bolagets foretradare var
nya pa sin befattning sedan sommaren 2019 och har upprepat under hosten 2019 efterfragat
mojligheten att fa den erbjudna utbildningen hos NGM-borsen rérande offentliggdrande av
information. NGM-borsen har tyvarr inte sett anledning att méjliggora sadan utbildning.

Observationsnotering

Bolagets aktie har varit placerad under observation sedan augusti 2019 utan — i vart fall sedan
KPMG:s utredning — att det savitt Bolaget uppfattar forelegat sadana skal som foranleder
observationsnotering. NGM:s forfarande har fororsakat en negativ kursutveckling som inte
aterspeglar Bolagets finansiella formaga. Observationsnoteringen har inneburit minskad
attraktion for Smart Energy som bolag till nackdel for dess mojlighet till finansiering hos
leverantdrer saval som hos investerare. Bolagets styrelse har darfor beslutat att pabdrja en
avnoteringsprocess. Av det skélet motsatter sig inte Bolaget att dess aktie avnoteras.

Disciplinnamndens beddomning

Till NGM-bdrsens anmalan finns fogade ett stort antal handlingar som styrker NGM-b6rsens
pastaenden om vad som har forekommit i Smart Energy. Bolaget har ocksa vidgatt de faktiska
omstandigheterna.  Disciplinndmnden lagger darféor NGM-borsens redogorelser for
héndelseforloppet till grund for sin provning av huruvida Smart Energy brutit mot regelverket.
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Ofulistandig informationsgivning vid offentliggdrande av riktad emission

Klockan 11:10 den 5 augusti 2019 offentliggjorde Bolaget att styrelsen hade fattat beslut om
att emittera 177 275 000 aktier i en riktad nyemission till en grupp om fyra privata investerare.
173 500 000 av aktierna, d.v.s. en dvervaldigande majoritet av aktierna, tecknades av Capital
Conquest. Pressmeddelandet innehdll emellertid ingen information rérande identiteten pa
investerarna. Bolaget brét darmed mot punkten 4.2.8 i Regelverket. Att Bolaget pafoljande dag
utfardade ett korrekt pressmeddelande om emissionen befriar inte Bolaget fran ansvar for
regelbrottet. Detsamma géller Bolagets invéndning att Bolagets verkstallande direktor var ny i
sin befattning och inte fatt utbildning av NGM-borsen om regelverket.

Uteblivet offentliggbrande rdérande placering i preferensaktier och missvisande
informationsgivning rérande Bolagets forvaltning av likviditet

Smart Energy har angett att Bolaget 16pande placerar dverskottslikviditet for forrantning som
en del av Bolagets normala verksamhet. Inom ramen for medelsférvaltningen tecknade sig
Smart Energy for preferensaktier i Capital Conquest for 25 miljoner kronor. 1 ett
pressmeddelande som offentliggjordes den 16 augusti 2019 lamnade Smart Energy féljande
fortydligande kring sina rénteplaceringar: ”Bolaget har alltid periodvis en hog kassalikviditet i
koncernen och for att fa basta mojliga avkastning pa detta kapital sa véljer bolaget att placera
delar av denna likviditet i olika ranteplaceringar som har en kort bindningstid och idag
anvander bolaget 4-5 olika placeringsalternativ for att f4 basta avkastning pa koncernens
overlikviditet.”

Smart Energy hade alltsa investerat 25 miljoner kronor av sin kassa i onoterade preferensaktier
utgivna av Bolagets huvudégare. Transaktionen var kanslig och av stort intresse for marknaden.
Bolaget borde darfor ha informerat marknaden om transaktionen. Den information som Bolaget
offentliggjorde var emellertid varken fullstandig, korrekt, relevant eller tydlig. Bolaget brot
darmed mot punkten 4.1.2 i Regelverket.

Missvisande information i pressmeddelande om riktad emission

Den 30 december 2019 offentliggjorde Smart Energy ett pressmeddelande med rubriken ”Smart
Energy genomfor en riktad nyemission till strategisk investerare i USA om cirka 8,5 MSEK”. |
pressmeddelandet angavs att det var fraga om att emittera 70 000 000 aktier i en riktad
nyemission till en strategisk investerare i USA med en teckningskurs om 0,122 kr per aktie.
Den riktade nyemissionen genomférdes enligt meddelandet primart for att knyta till sig en
strategisk investerare som har en affarsrelation med Bolagets affarsbank i USA och i detta
starka koncernens balansrékning genom att 6ka Bolagets primarkapital med motsvarande
belopp.

Glenn Renhult registrerade den 7 januari 2020 i Finansinspektionens insynsregister ett stort
antal transaktioner som genomforts under hosten 2019. Av registret framgar att Glenn Renhult
lanade ut 50 miljoner aktier i Smart Energy den 25 september 2019 och 50 miljoner aktier den
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4 oktober 2019 for 0,122 SEK. Vidare framgar att Glenn Renhult aterfick 70 miljoner aktier
den 13 februari 2020 for 0,122 SEK. Glenn Renhult har uppgett att “utbokning av aktier till
placeraren har redan gjorts via aktielan fran mitt investmentbolag”. NGM-bdrsen har noterat
att en utlandsk aktor nettosalt 70 miljoner aktier i Smart Energy under perioden 4 oktober 2019
(dvs. dagen for den sista utlaningen) till den 19 december 2019. Snittpris vid forsaljningarna
har varit 0,1379 SEK.

Smart Energy har medgivit att informationen om investerarens sannolika avsikt med
investeringen i Bolaget ar missvisande satillvida att investeraren inte avsag att vara langsiktig
agare. Den felaktiga informationen saknar dock enligt Bolaget betydelse for beddmning av
informationens betydelse for Bolaget, dess finansiella stallning eller priset pa aktierna, vilket
aven NGM-borsen synes konstatera enligt dess kommentar kring kursrorelser i samband med
informationen.

Disciplinnamnden noterar att Smart Energy inte lamnat nagra uppgifter i disciplindrendet om
den pastadde strategiske investeraren i USA.

Det ar for NGM-bdrsen och disciplinndmnden uppenbart att Glenn Renhult via Capital
Conquest har lanat ut i vart fall 70 miljoner aktier till den aktuella aktéren, varpa aktoren salt
aktierna i Smart Energy i marknaden under perioden mellan aktielanen och den riktade
emissionen till ett genomsnittspris om 0,1379 SEK. Nar sedan Smart Energy riktar en emission
till investeraren kan denne anvanda de tecknade aktierna till att aterlamna lanet. Det &r vart att
notera att bade de aktuella utlaningarna, den riktade emissionen och aterlamningen av lanen
sker till kursen 0,122 kr.

Detta medfor att ndr Smart Energy anger att emissionen ’genomfors primért for att knyta till
sig en strategisk investerare” och nir Smart Energy anger att Vi ser positivt pa att fa in
internationella investerare i Bolaget och vi jobbar &ven aktivt med att fa institutioner och
fonder att bli delagare i Bolaget” ar detta gravt missvisande dé denna investerare, enligt NGM-
borsens och disciplinnamndens bedémning, inte avser att vara langsiktig delagare i Smart
Energy utan endast avser att anvanda aktierna till att reglera det tidigare aktielanet. Detta styrks
av att det i Bolagets dgarforteckning per den 31 mars 2020 inte finns nadgon strategisk
investerare” med en aktiepost om 70 miljoner aktier. Ingen aktor har heller salt nagon post av
denna storlek i marknaden mellan arsskiftet 2019/2020 och den 31 mars 2020. Att emissionen
gjordes till en hogre kurs an den vid tidpunkten da gallande aktiekursen forefaller ha tolkats
positivt av marknaden men det har inte med investerarens tilltro till Smart Energy som bolag
att gora utan ar en ren konsekvens av laneavtalet. Sammantaget var Bolagets pressmeddelande
om den riktade emissionen enligt disciplinnd&mndens bedémning missvisande och brét mot
punkten 4.1.2 i Regelverket.
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Utebliven information rérande atergang av forséljning av aktier i dotterbolag

Den 30 september 2019 offentliggjorde Smart Energy ett pressmeddelande rérande en
forséljning av 758 000 aktier i det pa First North noterade dotterbolaget Pallas Group AB.
Denna forsaljning av aktier innebar att Smart Energys dgande minskade till 14,34 % av aktierna
och 47,32 % av rosterna. | pressmeddelandet angavs inte att forsaljningen var foérenad med
nagra villkor trots att forsaljningen hade varit villkorad av att Pallas Group aven fortséttningsvis
skulle vara noterat pa First North. Nar Pallas Group forsattes i konkurs beslutade Smart Energy
att inte slutfora forsaljningen av aktierna.

Smart Energy har anfort att anledningen till att Bolaget inte gick ut med ett kompletterande
pressmeddelande om atergangen var att transaktionen inte hade nagon storre resultatpaverkan i
Smart Energy.

Smart Energy har vidare anfort att NGM-borsen har anvisat hur rattelse ska ga till for att
informationsbristen rérande avyttringen av aktierna i Pallas Group ska lakas, varfor saken inte
ska vara foremal for provning i disciplinnamnden. Smart Energy anfor vidare att det framgar
av NGM-bdrsens svar att informationsbristen uppenbarligen inte var sa allvarlig att den innebar
att det inte gick att mojliggora en “beddmning av informationens betydelse for Bolaget, dess
finansiella stéllning eller priset pa aktierna”. Avslutningsvis anfor Smart Energy att i annat fall
hade NGM givetvis klargjort nddvandigheten av ett omedelbart korrigerande offentliggdrande.

Disciplinndamnden finner att Smart Energys forséljning av 758 000 aktier i Pallas Group var av
betydande intresse for aktiemarknaden eftersom den innebar att Smart Energys &gande i bolaget
minskade till mindre an héaften av rosterna. Smart Energy har inte upplyst om hur stor
resultatpaverkan i Smart Energy som forséljningen skulle ge. Att forséljningen var villkorad av
att Pallas Group dven fortsattningsvis skulle vara noterat pa First North visar emellertid att
affaren var viktig for Smart Energy och darmed ocksa for aktiemarknaden.

Vad galler Smart Energys invandning att Bolaget efter NGM-borsens papekande vidtagit
rattelse som borsen anvisat och att saken darefter inte kan bli foremal fér prévning i
disciplinnamnden sa lamnar disciplinnamnden den invandningen utan avseende. NGM-bdrsen
ar skyldig enligt lag att fortldpande 6vervaka emittenternas informationsgivning. | de fall brister
eller overtradelser av tillampliga regler uppmarksammas sa ska NGM-borsen soka forma
bolagen att vidta rattelse. Det innebér sjalvfallet inte att NGM-bdrsen ar forhindrad att darutdver
inleda ett tillsynsarende for samma dvertradelse, eller att hénskjuta samma 6vertradelse till
disciplinndmnden.

Disciplinnamnden finner att Smart Energys pressmeddelande om forséljningen av aktier i Pallas
Group AB brot mot punkten 4.1.2 i Regelverket.
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Bristande och felaktig information i finansiella rapporter

Smart Energys Q2-rapport 2019 offentliggjordes den 28 augusti 2019. NGM-borsen
uppmarksammade Bolaget pa att rapporten saknade kvartalsinformation for resultatrakning och
kassaflodeanalys samt att vissa prognoser var otydliga. NGM-borsen kravde att rapporten
skulle granskas av Bolagets revisor och denna process drog ut kraftigt pa tiden. Inte forran den
29 november 2019 offentliggjordes en korrigerad Q2-rapport som skiljde sig fran den
ursprungliga pa ett stort antal punkter. Resultatet fore skatt uppgick exempelvis i den
ursprungliga rapporten till + 12 209 Tkr och i den korrigerade rapporten till —21 741 Tkr.

Punkten 4.2.4 i Regelverket stéller upp de formkrav som galler for finansiella rapporters
innehall. Den ursprungliga Q2-rapporten uppfyllde inte kraven i punkten 4.2.4 i Regelverket i
och med att den exempelvis saknade resultatrdkning och kassaflodesanalys for det senaste
kvartalet med jamforelsesiffror for motsvarande period foregaende ar samt upplysning om
redovisningsprinciper.

For att framja anvéndningen av biodrivmedel har regeringen infort reduktionsplikt for bensin
och diesel (HVO). Det innebar att alla drivmedelsleverantorer varje ar maste minska
vaxthusgasutslappen fran bensin och diesel med en viss procentsats. Under forsta halvaret 2019
har Smart Energy-koncernen inte uppfyllt sin reduktionsplikt. Bolaget har darfor gjort en
avsattning pa 7,1 mkr for att tacka forvantad kostnad for forhojd inblandning under andra
halvaret 2019 och/eller forvarv av utslappsreduktion.

Kraven i punkten 4.2.1 i Regelverket att offentliggjord information ska vara fullstandig,
korrekt, relevant och tydlig géller dven en finansiell rapport. Disciplinndmnden finner att
Bolagets ursprungliga Q2-rapport inte uppfyllde detta krav mot bakgrund av det stora antalet
korrigeringar som behdvde genomfdras i rapporten. Detta galler sarskilt kostnaderna for
inblandning av HVO.

Bristande rutiner for finansiell rapportering

Som framgar av vad som anférts ovan har Smart Energy vid flera tillfallen brustit i sin
informationsgivning. Det ar tydligt for disciplinndmnden att Smart Energy inte har erforderliga
rutiner och system for informationsgivning.

Lamplighet rérande bolagsforetradare

Enligt artikel 19 i EU:s marknadsmissbruksforordning &r personer i ledande stéllning hos en
emittent, och dem narstaende personer, skyldiga att anmala sina transaktioner i aktier eller
skuldinstrument som &r utgivna av emittenten. Anmalan ska goras till bl.a. Finansinspektionen
utan dréjsmal, senast tre handelsdagar efter transaktionsdagen.

Smart Energys styrelseordférande Glenn Renhult & VD och huvuddgare i Capital Conquest,
som i sin tur &r huvudégare i Smart Energy.
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Av Finansinspektionens insynsregister framgar att Glenn Renhult den 7 januari 2020 registrerat
ett sjuttiotal transaktioner som genomforts efter den 28 augusti 2019 men som inte rapporterats
i enlighet med gallande regelverk.

Den 14 april 2020 offentliggjorde AMN uttalandet 2020:13. Arendet handlar om budplikt:
Capital Conquest hade under perioden 2-3 april 2020 utdkat sitt innehav i Smart Energy till att
omfatta 43,79% av aktierna. AMN angav i uttalandet att de genomférda forvarven utgjorde ett
“flagrant kringgaende av budpliktsreglerna”.

Av punkten 2.2.9 i Regelverket framgar att Bolaget, dess styrelse och dess ledning ska uppfylla
borsmassiga krav pa sundhet. Kravet galler fortlopande, jfr punkten 2.2. Regelverket riktar sig
till bolag vars aktier ar noterade pa NGM-borsen. Enskilda personer tréaffas inte av dessa regler.
Glenn Renhult &r darfor inte part i disciplinnamndens arende och disciplinndmnden har inte gett
honom tillfalle att yttra sig. Disciplinnamnden kan darfor inte prova fragan om han ska paforas
nagon pafoljd for brott mot Regelverket.

Smart Energy ar emellertid skyldigt att utse ledamoter av styrelsen och Bolagets ledning i évrigt
som uppfyller bérsmassiga krav pa sundhet. Bolaget har uppenbara svarigheter att forbiga
Glenn Renhult nér det galler att utse bolagsfunktionarer med hénsyn till att han &ger majoriteten
av Bolagets aktier. Dessa svarigheter befriar emellertid inte Smart Energy fran skyldigheten att
utse bolagsfunktionarer som uppfyller de borsmassiga kraven pa sundhet.

Med héansyn till att Glenn Renhult, som det verkar, systematiskt asidosatt sin skyldighet att
registrera sina aktieforvarv och forsummat att iaktta sin budpliktsskyldighet finner
disciplinnamnden att Glenn Renhult inte kan anses uppfylla Regelverkets krav pa
bérsmassighet hos ett noterat bolags styrelse och ledning. Smart Energy har darfor brutit mot
punkten 2.2.9 i Regelverket.

Uteblivet offentliggérande rérande utgivande av och utnyttjande av teckningsoptioner

Smart Energy tecknade under juli 2019 ett teckningsoptionsavtal med Capital Conquest dar
Capital Conquest skulle erhalla teckningsoptioner i Smart Energys dotterbolag Smart Energy
Sweden AB. Capital Conquest har sedan utnyttjat en del av sina teckningsoptioner till att teckna
125.000.000 A-aktier. Smart Energy véntade nastan 10 manader med att offentliggora
information om optionsavtalet och ytterligare en manad med att informera om att
teckningsoptionerna utnyttjats.

Disciplinnamnden finner att Smart Energy brutit mot punkten 4.1.1 i Regelverket genom att
inte informera marknaden om nar avtalet om teckningsoptionerna tecknades samt mot punkten
4.2.11 i Regelverket genom att inte informera marknaden om nér beslut togs om en riktad
emission genom vilken teckningsoptionerna utnyttjades.



17

Val av paféljd

Aktierna i Smart Energy har handlats under observation sedan den 7 augusti 2019. NGM-bdrsen
placerade aktierna under observation da det forelag en vasentlig osakerhet rérande Bolaget.
Enligt Regelverkets punkt 3.1 ska en placering under observation ske under begrénsad tid.
NGM-borsen anser att det fortsatt rader en vasentlig osakerhet rérande Bolaget och att denna
osédkerhet inte forefaller kunna undanrdjas i nartid. Disciplinndmnden gor samma bedémning.

Smart Energy har anfort att NGM-borsens forfarande att placera Bolagets aktie under
observation har fororsakat en negativ kursutveckling som inte aterspeglar Bolagets finansiella
formaga. Smart Energy anfor vidare att observationsnoteringen har varit till nackdel for
Bolagets majlighet till finansiering hos saval leverantorer som investerare. Bolagets styrelse
har darfor beslutat att paborja en avnoteringsprocess. Av det skélet motsatter sig inte Smart
Energy att dess aktie avnoteras.

Smart Energy har alltsa inget emot att Bolaget avnoteras. Men fragan om en frivillig avnotering
av ett bolag kan inte provas av disciplinndmnden. Disciplinndmnden &r inte behorig att besluta
om att avnotera Smart Energy annat &n om Bolaget pa ett allvarligt satt dsidosatt lag, férordning,
annan forfattning, Borsens regler eller allmant accepterad god sed pa vardepappersmarknaden.
Disciplinnamnden bortser darfor fran Bolagets egen installning i pafoljdsfragan.

Disciplinnamnden har i det féregdende under atta olika rubriker funnit att Smart Energy har
brutit mot saval punkterna 2.2.9 och 2.2.12 som punkterna 4.1.1, 4.1.2, 4.2.4, 4.2.8, och 4.2.11
i Regelverket. Det ar inte fraga om enstaka “olycksfall” i verksamheten utan speglar det
forhallandet att Smart Energy systematiskt och aterkommande Gverskrider dessa granser.
Bolaget har brutit mot Regelverket pa ett sa allvarligt satt att Smart Energy maste alaggas en
strangare pafoljd an vite.

Pa grund av det anforda ska Bolagets aktier avnoteras fran Nordic SME. Bolagets aktier ska
avnoteras senast den 17 juli 2020.

Pa disciplinngmndens végnar
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Bo Svensson

I namndens avgorande har deltagit f.d. justitieradet Bo Svensson, ordforande, f.d. justitieradet
Severin Blomstrand, advokaten Anders Ackebo, f.d. chefsjuristen UIf Lindgren och advokaten
Fredrik Palm.



