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Marknadsévervakningen vid Nordic Growth Market NGM AB

Overvakningsrapport: januari - mars 2020

Emittent- och medlemsarenden

Under kvartalet har inga formella informationsarenden avslutats med kritik.

Rapporterade arenden till Finansinspektionen

Under perioden har fem &renden rapporterats till Finansinspektionen (FI) i enlighet med
borsens lagstadgade rapporteringsplikt avseende missténkta fall av marknadsmissbruk.
Samtliga arenden avsag misstankt marknadsmanipulation.

Observationsnoteringar

Aktierna i Net Trading Group NTG AB (”Bolaget”) placerades under observation den 24 januari efter
att Bolaget 2020 offentliggjorde att det beslutat att avsluta verksamheten i MaxGodis och att Bolaget
fatt ett bud pa det norska dotterbolaget Net Trading Norway AS, MaxSnus.no. Bolaget meddelade
aven att dess vd kommer att avga och att styrelsen évervager kontrollerad likvidation, alternativt
avnotering.

Aktierna i MultiDocker Cargo Handling AB (”Bolaget™) placerades under observation den 27 februari
2020 efter att Bolaget offentliggjort att dess styrelse hade funnit skél att anta att det egna kapitalet
understiger halften av det registrerade aktiekapitalet och Bolaget darefter vidtagit atgarder for att
uppratta kontrollbalansrékning.

Den 20 juli 2018 placerades aktierna i IQS Energi Komfort AB (”Bolaget”) under observation
eftersom Bolaget samma dag offentliggjorde ett avtal om ett betydande forvarv av Sustainable Energy
Solutions Sweden AB, vilket innebar att Bolagets aktiedgare kommer att 4ga 10 % av det
sammanslagna bolaget. Affaren genomfordes efter godkdnnande av bolagsstdmma i Bolaget den 31
augusti 2018 och Bolaget bytte samtidigt namn fran 1QS Energi Komfort AB till Sustainable Energy
Solutions Sweden Holding AB. Den 14 februari 2020 beslutades att aterfora aktierna till ordinarie
notering efter att Bolaget genomgatt en ny noteringsgranskning och offentliggjort ett
listningsmemorandum som beskriver den nya koncernens verksamhet.
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Nya noterade bolag

Aktierna i TCECUR Sweden AB noterades den 5 februari pa Nordic SME. Aktierna var
tidigare noterade pa First North Growth Market Stockholm.

Medlemmar/Emittenter

Inga nya medlemmar under perioden.

Ovrigt

Marknadsdvervakningens arsrapport for 2019 publicerades den 15 januari. | denna rapport
sammanfattas alla aktiviteter inom ramen for NGM-borsens marknadsovervakning under
2019. Rapporten aterfinns pA NGM-bdrsens hemsida www.ngm.se under fliken
Marknadsovervakning.

Den 3 februari 2020 lanserades Nordic SME, Nordic Growth Markets tillvaxtmarknad for
sma- och medelstora foretag. Samtliga aktier och aktierelaterade vardepapper som handlades
pa Nordic MTF:s aktiesegment flyttades fran och med mandagen den 3 februari 2020 till den
nya SME-marknaden Nordic SME under MIC-koden NSME. Registreringen som en
tillvaxtmarknad for sma- och medelstora foretag innebar att de noterade bolagen forvantas
kunna ta del av ett antal lattnader som ska inforas som ett led i EU-kommissionens arbete med
att skapa en kapitalmarknadsunion. Dessa lattnader &r i nuldget inte betydande men mot
bakgrund av de diskussioner som pagar inom EU rorande att underlatta for SME bolag att
notera sig sa finns det en forhoppning om att mer substantiella lattnader kan komma att
implementeras fram@ver. Nordic MTF (MIC: NMTF) kommer fortsattningsvis att anvandas
for handel med vérdepapperiserade derivat (ETP:er) och vissa strukturerade produkter.

Marknadsvolatiliteten har under kvartalet varit enormt stor, vilket inneburit en kraftigt 6kad
handel i derivatinstrument och sarskilt de instrument som stiger vid en nedgang pa marknaden
(sa kallade BEAR-instrument). Den kraftiga volatiliteten har dven inneburit att antalet
omrakningar av certifikat okat mycket kraftigt. Toppen naddes den 9 mars da nastan 900
certifikat rdknades om under en enskild handelsdag och flera av dessa raknades om flera
ganger under dagen. Ett certifikat omraknas intradag nar instrumentets underliggande har rort
sig en viss procent i ’fel” riktning. Det ar certifikatets motsvarighet till en knock-out for en
Turbowarrant eller en Mini Future. Certifikaten slas dock normalt inte ut som fér knock-out
produkterna utan raknas om vid en niva som kan skilja sig lite a mellan olika utgivare. Detta
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sker dock alltid innan instrumentet fallit 100 %. Exempelvis kan en X18 réknas om nar
underliggande rort sig 5 % 1 ”fel” riktning. Instrumentet har da gatt ner 90 % och om
certifikatet inte raknades om skulle det bli vardelost om det underliggande foll 0,555 % till.
Nér ett certifikat raknas om sétts ett nytt referensvérde (en simulering av en ny dag
genomfors) och alla prisforandringar raknas darefter fran det nya referensvérdet och inte fran
gardagens slutkurs som brukligt &r. Om exempelvis startkursen pa instrumentet ar 100 sa
skulle den omraknade referenskursen i exemplet ovan vara 10. Att certifikatet raknas om &r en
skyddsbarriar som forhindrar att det forfaller helt utan varde sasom exempelvis ar fallet med
en Turbo-BEST knockwarrant nar denna natt sin knock-out niva.

En omrakning gor dock att volatiliteten och potentialen i certifikatet minskar kraftigt pa grund
av att forandringarna i det underliggande instrumentet efter omrakningen jamfors med det
omraknade vérdet (10 i exemplet ovan) och inte gardagens referenskurs (100 i exemplet
ovan). Detta gor att instrumentet inte aterhamtar sig alls sa snabbt om det underliggande
vander upp efter att omréakningen intréffat som det skulle ha gjort om ingen omrékning skett.
Det forefaller som att manga investerare inte har uppmarksammat hur dessa omrakningar
paverkar priset pa denna typ av instrument. Detta framgick bland annat av de fragor som
inkommit till NGM-borsen. Vart att notera for en investerare &r &ven att dessa certifikat kan
raknas om aven om det inte pagar nagon handel i instrumentet (detta pa samma satt som en
knock-out produkt kan knockas utanfor handelstiderna for instrumentet) om det pagar handel i
det underliggande instrumentet. Detta innebar exempelvis att om certifikatets underliggande ar
amerikanska index eller olja sa kan certifikatet raknas om och priset pa produkten kan
paverkats kraftigt efter att handeln pa NGM-borsen avslutats. Detta gor att det inte endast gar
att titta pa prisforandringen fran nar instrumentet handlades den senaste handelsdagen for att
forsta utvecklingen, utan hansyn behover dven tas till hur utvecklingen for det underliggande
har sett ut da efter att handeln avslutades. Sedan en tid tillbaka pagar handeln med ETP:er
fram till 20:00 pA NGM-borsen men flera underliggande till derivatinstrument handlas senare
an sa.

Fragor rérande denna rapport kan stéllas via e-post: marknadsovervakningen@ngm.se
eller telefon 08-566 390 55.
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