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Disciplinndmnden aldgger Hedera Group AB (publ) att till Nasdaq Stockholm betala ett vite
motsvarande fyra arsavgifter.

Hemstallan

Aktierna i Hedera Group AB (publ) ("Hedera” eller "Bolaget”) dr upptagna till handel pa
Nasdaq Stockholms (Borsen”) handelsplattform Nasdaq First North Growth Market. Hedera
har undertecknat en forbindelse om att folja Borsens vid var tid gillande regelverk for
emittenter ("Regelverket”).

Borsen har gjort gédllande att Hedera brutit mot punkten 4.1 1 genom att inte ha offentliggjort
insiderinformation pa rétt sétt och har med hanvisning till avsnitt 6.3 i Supplement B i
Regelverket hemstillt att disciplinndmnden provar dvertriddelserna av Regelverket och
faststéller skilig pafoljd.

Hedera bestrider de av Borsen péstddda dvertradelserna av Regelverket.

Ingen av parterna har begért muntlig férhandling. Disciplinndmnden har tagit del av
handlingarna i drendet.



Skal for beslutet

Regelverket

Enligt punkt 4.1 i Nasdaq First North Growth Market Rulebook (”Regelverket”) ska en emittent
offentliggdra insiderinformation i enlighet med artikel 17 i Europaparlamentets och rédets forordning
(EU) nr 596/2014 av den 16 april 2014 ("MAR”).

Enligt artikel 17 i MAR ska emittenten sé snart som mdjligt informera allménheten om
insiderinformation som direkt ber6r emittenten. Emittenten ska se till att insiderinformation
offentliggdrs pa ett sitt som ger allménheten en snabb tillgang till informationen och mdjlighet till en
fullstandig och korrekt beddmning av denna 1 rétt tid.

Overviganden
Bakgrund

Den 3 december 2021 kl. 15.50 offentliggjorde Bolaget ett pressmeddelande med information
om att Bolaget ingétt ett villkorat avtal avseende forvarv av 53,6 procent av aktierna i Liv
thop AB ("Liv ihop”) ("Pressmeddelande 1”°). Villkoren for forvérvet beskrevs i
pressmeddelandet enligt foljande:

— Avtalet &r villkorat av att en uppgorelse med vissa fordringsidgare slutfors.

— Kopeskillingen uppgar initialt till 0,45 kronor per aktie, motsvarande cirka 2 mkr for
samtliga av huvudigarnas aktier.

— Entilldggskopeskilling om 4,55 kronor ska utga. Total kopeskilling motsvarar saledes
5 kronor per aktie.

— Hedera kommer att efter tilltrddet av 53,6 % av aktierna, genom ett publikt bud,
erbjuda ovriga aktiedgare mojligheten att sélja sina aktier eller att erhalla aktier 1
Hedera Group till samma villkor.

— Affdaren kommer att finansieras med en foretrddesemission och banklén.

I pressmeddelandet angavs att informationen i detta var sddan som Bolaget var skyldigt att
offentliggora enligt MAR.

Efter att ha tagit del av pressmeddelandet uppmanade Borsen Bolaget att till marknaden
offentliggora ett kompletterande pressmeddelande avseende forutsittningarna for
tillaggskopeskillingen samt priset i det planerade uppkopserbjudandet. Senare samma dag
offentliggjorde Bolaget ett kompletterande pressmeddelande dér bland annat f6ljande
framgick ("Pressmeddelande 27):

— Liv ihop AB ska na en 6verenskommelse om nedséttning av rekonstruktionsbolagens
skulder till Skatteverket for huvudsakligen coronaanstdndsbelopp.

— Liv ihop AB ska né en uppgorelse med befintlig bank vad géller refinansiering.

— Om dessa villkor ej uppfylls kommer kdpet ej att fullféljas av Hedera Group AB.

I pressmeddelandet angavs att informationen i detta var sddan som Bolaget var skyldigt att
offentliggora enligt MAR.

Efter att ha tagit del av Pressmeddelande 2 uppmanade Borsen Bolaget att ytterligare
fortydliga forutsattningarna for tilldggskopeskillingen samt priset i det planerade
uppkopserbjudandet. Den 8 december 2021 offentliggjorde Bolaget ett ytterligare



kompletterande pressmeddelande av vilket det bland annat framgick att ("Pressmeddelande
3”):

— Fullgorande av avtalet dr villkorat av att Skatteverket godkénner ett skatteackord
innebdrande en vésentlig nedsittning av rekonstruktionsbolagens skulder till
Skatteverket. Vid fullgérande av avtalet ska den initiala kopeskillingen om 0,45
kronor per aktie utga.

— Vid uppfyllande av ovan krav ska Hedera enligt avtalet och i enlighet med Kollegiets
takeoverregler for vissa handelsplattformar ldmna ett budpliktsbud om 5 kr per aktie
till ovriga aktiedgare.

— Nér acceptfristen avseende budpliktsbudet 16pt ut ska Hedera Group erligga
ytterligare 4,55 kronor per aktie som tilldggskopeskilling.

— En Overlatelse av aktierna kommer att inkludera en uppgorelse med befintlig bank
avseende refinansiering av Liv ihop AB. En uppgorelse med befintlig bank ar ddremot
inget villkor for avtalets fullgérande.

I pressmeddelandet angavs att informationen i detta var sddan som Bolaget var skyldigt att
offentliggora enligt MAR.

Bdérsen har anfort: Pressmeddelande 1, vad géller forutsittningarna for Bolagets forvérv av
53,6 procent av aktierna i Liv ihop, innehdll 1 korthet endast information om att férvirvet var
villkorat av att en uppgorelse med vissa fordringsdgare slutfors”. Offentliggdrandet inneholl
dérvid inte nadgon information om att en uppgorelse i sjdlva verket skulle behdva triaffas med
en fordringsdgare och att denna utgjordes av Skatteverket, och inte heller att uppgorelsen med
myndigheten skulle behdva nés av en tredje part, d.v.s. Liv ihop, och sdledes 14g utanfor
Bolagets kontroll. Vidare konstateras att kopeskillingen for forvérvet var uppdelad i tvd delar
— dels en initial kopeskilling, dels en tilliggskopeskilling — men att Pressmeddelande 1 inte
inneholl nagon forklaring kring under vilka forutséttningar som tillaggskopeskillingen skulle
komma att utgd. Darvid konstateras att den enda forutsittningen for tillaggskopeskillingen var
att Bolaget sjélvt, och i enlighet med ett dtagande i forvirvsavtalet, forst skulle lamna ett
offentligt uppkopserbjudande till 6vriga aktiedgare i Liv ihop. Det har saledes inte forelegat
ndgra egentliga, yttre villkor for tilliggskopeskillingen, vilken ddrmed svérligen
overhuvudtaget varit att betrakta som en sadan i begreppets rétta bemirkelse. Pa grund av
otydligheten avseende tillaggskopeskillingen gick det av pressmeddelandet inte heller att
utldsa vilket pris som Bolaget avsag att erbjuda i det planerade offentliga
uppkdpserbjudandet. Mot bakgrund av det ovan anforda dr det Borsens bedomning att
Bolagets offentliggérande under eftermiddagen den 3 december 2021 inte mdjliggjorde en
fullstdndig och korrekt bedomning av aktieforvirvet pa det sitt som foreskrivs i artikel 17 1
MAR. Bolaget brot dirmed ocksa mot punkt 4.1 i Regelverket. I friga om Pressmeddelande 2
konstaterar Borsen att detta, som var avsett att fortydliga villkoren enligt forvérvsavtalet,
inneholl tillkommande information om att ”Liv ithop AB ska na en uppgorelse med befintlig
bank vad géller refinansiering”. Da en sadan uppgorelse i sjidlva verket inte var ett villkor
enligt forvéirvsavtalet dr det Borsens beddmning att offentliggérandet i detta avseende var
missvisande och i strid med artikel 17 i MAR. Bolaget brot siledes genom detta
offentliggdrande ocksd mot punkt 4.1 i Regelverket.

Bolaget har anfort: Den for investerare védsentliga informationen i Pressmeddelande 1 var det
faktum att forvérvet av aktiemajoriteten i Liv ihop var villkorat, vilket tydligt framgick av
pressmeddelandet. Att en uppgorelse skulle behdva traffas med just Skatteverket som
fordringsdgare bor enligt Bolagets uppfattning i sammanhanget ha varit av mindre vikt.
Pressmeddelande 1 inneholl vidare information om att kopeskillingen for aktierna i Liv ihop



skulle erlaggas med 0,45 kronor initialt och med 4,55 kronor i tilliggskopeskilling. Skélet till
att Bolaget inte redogjorde for forutsattningarna for betalningen av tillaggskopeskillingen var
att det i villkoren 1 forvérvsavtalet endast angavs att denna skulle utga i samband med att
acceptfristen i det planerade uppkopserbjudandet 16pte ut. Eftersom Bolaget till foljd av
reglerna om budplikt var skyldigt att Iimna ett sddant bud fanns darmed ingen
osédkerhetsfaktor eller ytterligare omsténdighet som péaverkade huruvida tillaggskopeskilling
skulle utgé eller ej. Informationen i Pressmeddelande 1 var dirmed korrekt och fullstindig. I
frdga om informationen géllande vederlaget i det planerade uppkopserbjudandet angavs i
Pressmeddelande 1 att erbjudandet skulle ldmnas ’till samma villkor”, vilket endast syftade
att formedla att Ovriga aktiedgare i Liv ihop skulle erbjudas motsvarande ekonomiska villkor
som kopeskillingen per aktie i Bolagets forvirv av aktiemajoriteten i Bolaget, det vill sdga
fem kronor.

Betriaffande Pressmeddelande 2 innehéll detta information om att Liv thop som en del i
forvarvet skulle na en uppgorelse med befintlig bank vad gillde refinansiering. En sddan
uppgorelse var dock inte ett uttryckligt villkor enligt forvirvsavtalet. En uppgorelse med
banken var en viktig fraga for den fortsatta driften av verksamheten i Liv ihop och for att fa
till stdnd en uppgorelse med Skatteverket. Att nd en uppgorelse med banken var darmed
indirekt en forutsittning for Bolagets forvérv av aktiemajoriteten i Liv ihop, &ven om
forvdrvet inte uttryckligen var villkorat av en sddan uppgorelse. Bolaget instimmer 1 att
informationen i Pressmeddelande 2 kunde ha varit tydligare, men anser att den potentiella
skadan av denna otydlighet far anses ha varit begrinsad.

Disciplinndmnden konstaterar att Bolaget i samtliga av de nu aktuella pressmeddelandena
angivit att informationen utgjort sddan som Bolaget var skyldigt att offentliggéra enligt MAR,
dvs. insiderinformation. Bolagets korrigerande pressmeddelanden har avsett information
rorande dels kopeskillingen, dels fullféljandevillkor vars uppfyllelse legat utanfor Bolagets
kontroll. Det saknas skél att utgd frén annat &n att denna information utgjort visentlig
information i sammanhanget. Enligt sin praxis utgar ocksa disciplinndmnden frén en emittents
beddmning att viss information har utgjort insiderinformation. Bolaget har alltsé efter
Pressmeddelande 1 offentliggjort tva korrigerande pressmeddelanden som i bida fallen
innehallit insiderinformation om forvérvet av Liv ihop. Varken Pressmeddelande 1 eller 2 har
dérfor inneburit att insiderinformationen om forvarvet har offentliggjorts pa ett sétt som gett
allmédnheten mojlighet till en fullstdndig och korrekt beddmning i rétt tid. Varken
Pressmeddelande 1 eller 2 har ddrmed offentliggjorts i enlighet med artikel 17 i MAR, och
Bolaget har ddrmed brutit mot punkt 4.1 i Regelverket.

Disciplinndmnden konstaterar att Bolaget i tvd hinseenden brutit mot artikel 17 1 MAR och
ddarmed punkt 4.1 i Regelverket. Disciplinndmnden beddmer dvertrdadelserna som allvarliga,
varfor vite ska utgd som pafoljd. Disciplinndimnden bestimmer vitet till fyra arsavgifter.

Pa disciplinndmndens vignar



Marianne Lundius

I ndimndens avgorande har deltagit f.d. justitierddet Marianne Lundius, justitierddet Johan
Danelius, f.d. auktoriserade revisorn Svante Forsberg, direktdren Carl Johan Hogbom, och
advokaten Patrik Marcelius.

Sekreterare: docenten Erik Lidman



