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Marknadsévervakningen vid Nordic Growth Market NGM AB

Overvakningsrapport: januari - mars 2021

Emittent- och medlemsarenden

Ett bolag pa Nordic SME kritiserades for att bolaget inte inkluderat all den information som
kravs enligt regelverket da bolaget offentliggjorde information rérande en riktad emission.
Bolaget inkluderade exempelvis inte information om att ett flertal stora aktiedgare tecknat
aktier i emissionen. Pa uppmaning av NGM-barsen offentliggjorde bolaget kompletterande
information rérande den riktade emissionen.

Ett bolag pa Nordic SME kritiserades for att bolaget lamnat potentiellt kurspaverkande
information rérande en intéktsprognos vid en investerarkonferens utan att samtidigt ha
offentliggjort informationen i enlighet med gallande regelverk.

Ett bolag pd Nordic SME kritiserades for att det felaktigt inkluderat en sa kallad MAR?-
stampel i ett pressmeddelande som angav att den aktuella informationen hade klassats som
insiderinformation av bolaget. Nar NGM-bdrsens stéllde fragor om meddelandet angav
bolaget att den aktuella informationen inte skulle ha angetts som information av denna typ.

Rapporterade arenden till Finansinspektionen

Under perioden har 17 drenden rapporterats till Finansinspektionen (”F1”) i enlighet med
borsens lagstadgade rapporteringsplikt avseende misstankta fall av marknadsmissbruk. 12
arenden avsag misstankt marknadsmanipulation och fem arenden misstéankt insiderhandel.

Antalet rapporterande &renden rérande marknadsmissbruk var rekordhodgt under kvartalet och
har sin bakgrund i att marknadsdvervakningen har noterat en stor 6kning i méngden
kurskdrningar i de noterade bolagens aktier som inte foregatts av nagra offentliggjorda nyheter
fran bolagen. I ett flertal fall har en trader kopt aktier pa ett mycket aggressivt satt for att
forsoka initiera en kursuppgang med intentionen att sélja sina aktier sa snart andra aktorer

1 Enligt artikel 2 i kommissionens genomférandeférordning (EU) 2016/1055 av den 29 juni 2016
(”Genomférandeférordningen™) ska det, vid en emittents offentliggérande av insiderinformation, tydligt ga att
utlésa att den formedlade informationen &r insiderinformation.
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kommit in pa kopsidan i aktien. Detta beteende kallas "momentum ignition” och/eller pump
and dump” och marknadsdvervakningen har limnat in ett antal anmalningar rérande ett sddant
beteende. | manga av fallen har det rort sig om personer som fram till det intraffade har gjort
begransat med affarer pA NGM. Det ar av vikt att alla som handlar med aktier laser pa och tar
del av de informationsmaterial som finns hos medlemmarna sa att de kan observera vilken typ
av handelsbeteenden som strider mot reglerna for att undvika att bryta mot dessa. Det ar
tankbart att en del oerfarna traders inte vet skillnaden pa normala handelsmonster och vad som
klassas som fall av marknadsmanipulation.

Ett av de informationsarenden som redogors for ovan rapporterades till FI i enlighet med den
rapporteringsplikt som anges i FFFS 2007:17 rorande &renden dar boérsen konstaterat en
overtradelse av artikel 17 i MAR.

Regulatoriska handelsstopp

Den 2 mars 2021 klockan 11:08 stoppades handeln i aktierna MultiDocker Cargo Handling
AB. Den 4 mars informerade bolaget om att det hade ansdkt om konkurs. Bolagets aktier
handlades under observation sedan den 27 februari 2020 pa grund av vasentlig finansiell
osakerhet. Aktierna avnoterades fran Nordic SME den 5 mars efter att Tingsratten i
Norrkdping godként bolagets konkursansgkan. Det intraffade ar blott den tredje konkursen
som intraffat pA NGM-borsen under de senaste 10 aren (de tva dvriga ar Scandinavian
Organics AB 2017-04-07 och Panaxia AB 2012-09-05).

Observationsnoteringar

Aktierna i CloudRepublic AB ("CR”) placerades under observation den 18 januari 2021 mot
bakgrund av att bolaget informerat om att det tecknat ett avtal om att sélja sina rorelsedrivande
dotterbolag till BrandBee Holdings AB. CR informerade vidare om att det avsag att dela ut de
aktier i motparten som erhalls som vederlag, att ett namnbyte ska genomforas och att bolaget
forbereds for annan verksamhet. Nér en sadan verksamhet ar pa plats kommer bolaget att
genomga en ny noteringsgranskning.

Den 29 juli 2019 placerades aktierna i Goldblue AB under observation efter att ha informerat
om en forséljning av sina rorelsedrivande dotterbolag. Den 10 juni 2020 informerade bolaget
om ett omvant forvarv av Coegin Pharma AB och observationsstatusen uppdaterades rérande
att det nya bolaget skulle genomga en omnoteringsprocess. Den 18 januari 2021 flyttades
aktierna tillbaka till ordinarie position efter att process avslutats.
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Den 15 februari 2021 placerades aktierna och teckningsoptionerna i Lumito AB under
observation efter att bolaget offentliggjort planer pa ett listbyte till First North. Den 25
februari 2021 informerade dock bolaget att det, mot bakgrund av den kritik som framforts i
media mot bolaget hade beslutat sig for att dra tillbaka bolagets ansékan om avnotering och
bolagets finansiella instrument aterférdes till ordinarie notering.

Den 30 augusti 2019 placerades aktierna i Three Gates AB under observation pa grund av att
bolaget hade forbrukat halva aktiekapitalet. Den 26 februari 2021 aterfordes bolagets aktier till
ordinarie notering efter att bolaget offentliggjort att man genomfért kapitalanskaffningar som
sakerstallt tillrackligt kapital for bolagets drift de kommande 12 manaderna.

Den 1 mars 2021 flyttades aktierna i Grangesberg Exploration AB ("GE”) tillbaka till
ordinarie notering efter att ha genomgatt en ny noteringsgranskning. Det blev slutpunkten pa
den langsta placeringen under observation som forekommit pa NGM-borsen da aktierna i
Metallvarden i Sverige AB ursprungligen placerades under observation den 25 augusti 2017
pa grund av finansiell osékerhet. Sedan uppdaterades placeringen under observation vid ett
flertal tillfallen, bland annat den 30 september 2020 da bolaget offentliggjorde ett omvéant
forvarv av GE.

Aktierna i Net Trading Group NTG AB placerades under observation den 24 januari 2020
efter att Bolaget offentliggjorde att det beslutat att avsluta dess huvudsakliga verksamhet. Den
14 september 2020 uppdaterades observationsstatusen da bolaget offentliggjort ett omvant
forvarv av Lightcircle AS. Bolaget skulle da genomga en omnoteringsprocess. Innan denna
process hade hunnit slutféras offentliggjorde bolaget den 15 mars 2021 ytterligare ett omvant
forvarv av Rock Energy Group Ltd och observationsstatusen uppdaterades aterigen. Om detta
forvarv genomfors kommer det sammanslagna bolaget genomga en omnoteringsprocess.

Nya noterade bolag

Aktierna i Game Chest Group AB noterades den 10 februari pa Nordic SME och aktierna i
Safe Lane Gaming AB (”SLG”) noterades den 18 februari pa Nordic SME. Bada dessa aktier
var tidigare noterade pa Spotlight Stock Market (”’SSM”). Observera att aktierna i SLG var
placerade under observation pa SSM med avseende pa ett omvant forvarv och kommer att
vara sa dven pa NGM-borsen till dess att bolaget genomgatt en omnoteringsprocess.

Ovrigt

Marknadsovervakningens arsrapport for 2020 publicerades den 13 januari. | denna rapport
sammanfattas alla aktiviteter inom ramen for NGM-borsens marknadsovervakning under
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2020. Rapporten aterfinns pa NGM-borsens hemsida www.ngm.se under fliken
Marknadsovervakning.

Aktiehandeln nadde under kvartalet rekordnivaer och ett stort antal rekord slogs (bland annat
flest antal avslut i enskild aktie under en dag (Coegin Pharma AB), flest avslut pa en dag pa
Nordic SME, flest avslut pa Nordic SME pa en manad mm). Som en del av rekordhandeln har
enligt ovan en storre méngd kraftiga kursrorelser observerats. Detta &r inte en foreteelse som
ar begransad till handeln pd NGM-borsen utan har iakttagits pd manga marknadsplatser och
borser under kvartalet. Den mest omtalade har varit handeln i GameStop Corporation
("GME”) dér aktiekursen steg tusentals procent under mycket intensiv handel efter att ha
uppmarksammats pa det amerikanska forumet Reddits aktiedel Wall Street Bets. Handeln
ledde till att internetméklaren Robin Hood i perioder begrénsade sina kunder till att endast
kunna kopa en aktie i bolaget. Det ar sannolikt att vi kommer att se ett 6kat antal liknande
hé&ndelser i framtiden.

Den 21 februari offentliggjorde FI en rapport rérande kryptotillgangar som var starkt kritisk
till omradet, bade till krypto som tillgang men dven mot finansiella instrument med krypto
som underliggande. FI angav bland annat att denna typ av produkter inte ar lampade for de
flesta — kanske alla — investerare. NGM-bdrsen kommer noga att folja den regulatoriska
miljon for den har typen av produkter framover.

Den 8 mars 2021 publicerades ”Interpellation 2020/21:539” dar Riksdagens utredningstjanst
("RUT”) undersokt Finansinspektionens tillsyn dver de noterade tillvaxtforetagen. Rapporten
finns att tillgd har https://data.riksdagen.se/fil/19917B86-28E0-4323-B833-9BF4E66E97B6
RUT var i samband med arbetet av rapporten i kontakt med alla marknadsplatser for SME-
bolag i Sverige och NGM-borsen och Spotlight bidrog till utredningen genom att redogéra for
sin syn pa den aktuella frdgan. NGM-borsen framforde bland annat féljande punkter till
utredningen:

« Det faktum att insiderinformation ska offentliggoras sa snart som majligt
innebar att en mycket kort tid ska forflyta fran dess att informationen uppstar
till att den offentliggdrs. Det innebér enligt MAR att ett tillvaxtbolag, som ofta
har begransade personalresurser, maste kunna offentliggora information dven
pa kvallar, natter och helger (nar marknadsplatserna inte ar 6ppna). Det ar
kostsamt for bolag att ha den typen av bemanning och det drabbar SME-bolag
proportionellt mycket vérre an storre borsbolag. Sa lange bolaget haller
informationen konfidentiell sa finns inte nagot storre behov pa marknaden av
att den offentliggors under exempelvis helgen nér marknaden ar stangd. NGM-
bérsen menar darfor att den tidigare géllande ordningen — att offentliggérande i
forekommande fall skulle ske i god tid fore bérsens 6ppning — ar proportionell
och rimlig for SME-bolag.


http://www.ngm.se/
https://data.riksdagen.se/fil/19917B86-28E0-4323-B833-9BF4E66E97B6
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o Det faktum att artikel 2.1 i MAR anger att MAR kan bli tillamplig redan nar en
ansbkan om notering har lamnats in ar olyckligt. Det &r oftast inte lampligt att
tillampa MAR i ett alltfor tidigt skede innan en aktie faktiskt ar foremal for
allmén omséttning (d.v.s. fore forsta dag for handel) eftersom samma
skyddsintressen inte gor sig géllande fore den tidpunkten. Det ar rent av mojligt
for ett bolag att starta en noteringsprocess flera ar innan en notering ager rum.
Fragan om nar MAR blir tillamplig har nyligen provats av Kammarritten i
Stockholm (Mal nr 4468-19) och domen har 6verklagats till Hogsta
Forvaltningsdomstolen. Dessvarre har inte Kammarrétten inhamtat ett
forhandsavgorande fran EU-domstolen. NGM-bdrsen tror inte att andra EU-
lander i sin tillsyn tillampar en tolkning av MAR som innebar att MAR blir
tillampligt langt fore forsta dag for handel.

« Finansinspektionen anser nagot forenklat att skyldigheten att offentliggora
insiderinformation innebér att bolag sa gott som alltid ar skyldiga att
offentliggdra motpartens namn i samband med att affarsviktiga avtal ingas.
Denna syn kommer till uttryck i sanktionsarenden mot Hoylu (FI Dnr 18-6639)
och Impact Coatings (Fi Dnr 19-2368). NGM-bdrsen anser att denna tolkning
star i strid med hur regelverket har tolkats pa marknaden, i enlighet med tva
beslut frin NASDAQ:s disciplinnamnd (DC 2018:5 och 2020:5) som pa ett bra
sétt speglade praxis i marknaden. Sanktionsarendet mot Hoylu har éverklagats
(Forvaltningsratten i Stockholm Mal nr 16255-19). Forvaltningsratten domde
sedan inte i enlighet med Finansinspektionens tolkning. Tyvérr har
Finansinspektionen valt att dverklaga beslutet, varfor rattslaget f.n. ar osakert.
Den tolkning som Finansinspektionen har gjort ar skadlig for svensk
aktiemarknad och NGM-bdrsen har bland annat stott pa ett fall dar ett mindre
onoterat bolag undersokt mojligheten till att notera sig i Tyskland istéllet for i
Sverige och som huvudanledning till detta pekat pa Finansinspektionens
tolkning rérande information om motpart. NGM-bdrsen anser att de ovan
namnda disciplinndmndsbesluten &r en mycket rimlig avvagning mellan
marknadens behov av information for att vardera de noterade aktierna och de
mindre bolagens mojligheter att driva sin verksamhet.

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