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BESLUT

Disciplinndmnden aldgger Arctic Securities att till Nasdaq Stockholm betala ett vite om tva
miljoner kronor.

Hemstallan

Arctic Securities AS (“Arctic” eller ”Bolaget™) dr godkéint som Certified Adviser pa Nasdaq
First North Growth Market Sweden och dr skyldigt att f6lja reglerna for Certified Advisers 1
Nasdaq First North Growth Market Rulebook (‘“Regelverket”).

Borsen har anfort att Bolaget dvertrétt Regelverket genom att inte ha informerat Bérsen om
fordndringar avseende verksamheten som Certified Adviser samt genom att inte ha uppfyllt
kraven for denna verksamhet. Borsen har yrkat att disciplinndmnden dels ska upphéva Arctics
godkdnnande som Certified Adviser pa Nasdaq First North Growth Market Sweden, dels ska
aldgga Arctic att betala ett vite.

Bolaget har bestritt dvertrddelserna av Regelverket.

Muntlig forhandling i drendet dgde rum den 26 augusti 2024. Vid sammantrddet deltog for
Bolagets ridkning Liselotte Berglund (Branch Manager Sverige), Christian Falkenberg Kjode
(Chief Compliance Officer), Olof Pierrou (Head of Advisory, Investment Banking), Edvin
Steffensson (Investment Banking), och advokaten Bjorn Wendleby. For Borsens rdkning deltog
Christine Hult (Head of Enforcement and Investigations) och Peter Olivecrona (Lead
Regulatory Compliance).



Skal for beslutet

Regelverket

Av punkten 5.1.4 1 Regelverket foljer att en Certified Adviser ska vigleda, stodja och uppdatera
emittenten om dess skyldigheter enligt Regelverket och dvervaka emittentens uppfyllande av samma
regler.

En Certified Adviser ska enligt punkt 5.2.1 i Regelverket, kontinuerligt bl.a. (a) ha ett tillrackligt antal
kontaktpersoner, minst tva heltidstjénster, och (b) tillse att kontaktpersonerna uppfyller kraven i
Regelverket.

Enligt punkt 5.8.1 i Regelverket ska Certified Adviser underrétta Borsen om alla férdndringar som
paverkar dess mdjligheter att utfora sin roll som Certified Adviser, exempelvis personalforédndringar.

Enligt punkt 5.8.2 i Regelverket ska Certified Adviser omedelbart underrétta Bérsen om alla
forédndringar som ror kontaktpersoner.

Enligt 5.10.2 i Regelverket ska uppsigningstiden nér en Certified Adviser sdger upp sitt avtal med en
emittent vara minst tre ménader, om inte Borsen godkénner annat.

Overviganden

Den 11 mars 2024 kontaktade Arctic Borsen per mail med information om att Arctic ansag
sig behova avsluta sina uppdrag som Certified Adviser for tre bolag vars aktier handlades pé
Nasdaq First North Growth Market. Arctic uppgav att de tre anstdllda som av Borsen
godkénts att fungera som kontaktperson (Designated Contact Person) for dessa bolag och som
ocksé var de enda personerna som fullgjort uppdraget som Certified Adviser vid Arctic,
lamnat Arctic mellan den 22 och 27 februari 2024. Vidare framgick att Arctic inte hade sagt
upp avtalen med de berérda bolagen eller informerat dem om situationen. I ett uppfoljande
mail den 13 mars angav Bolaget att de tre kontaktpersonerna fortsatt var anstéllda hos Arctic
(under en uppsigningstid) men att de inte behovde jobba. Under en tid saknade personerna
tillgéng till sin arbetsmail.

Bdérsen har anfort: Av Arctics mail den 11 mars framgar att samtliga tre kontaktpersoner for
Arctics verksamhet som Certified Adviser sagts upp mellan den 22 och 27 februari 2024 och
att de dérefter var arbetsbefriade. Borsen bedomer att Arctics skyldighet att omedelbart
underritta Borsen enligt punkt 5.8.2 i Regelverket uppkom redan vid uppségningarna
eftersom personerna di ocksa arbetsbefriades. Forst den 11 mars underrittade Arctic Borsen
om detta 6ver huvud taget. Arctic har dirmed brutit mot punkt 5.8.2 i Regelverket. Av
Regelverket foljer att uppdraget som Certified Adviser innebér ett l0pande atagande att
vigleda och stddja emittenter samt vervaka emittentens uppfyllande av Regelverket. Av de
inledande kontakterna mellan Arctic och Borsen framgick tydligt att Arctic inte gett de
uppsagda kontaktpersonerna i uppdrag att fortsétta skota Arctics 16pande atagande som
Certified Adviser for de tre bolag Arctic varit Certified Adviser for. Arctic har dirmed brutit
mot punkt 5.1.4 i Regelverket. Samtliga tre kontaktpersoner har en uppsidgningstid som
alltjimt 16per, men de &r arbetsbefriade under uppsédgningstiden. Arctic har dérfor i vart fall
fran den 27 februari 2024 inte haft kontaktpersoner motsvarande minst tva heltidstjénster.
Arctic har ddrmed brutit mot punkt 5.2.1 (a) i Regelverket.



Bolaget har anfort: Arctic bestrider att bolaget brutit mot punkt 5.8.2 i Regelverket.
Kontaktpersonerna ir alltjamt anstéllda av Arctic och bestimmelsen ska som Arctic tolkar
den lésas tillsammans med bestimmelsen i punkt 5.8.1 1 Regelverket. Arctic har underréttat
Borsen om fordandringarna under berdrda personers uppsigningstid. Dérigenom bor syftet
med innehallet i de tv ndmnda bestimmelserna vara uppfyllt. Arctic bestrider dirmed ocksa
att bolaget brutit mot punkt 5.2.1 (a) i Regelverket. Arctic bestrider vidare att Bolaget i
februari 2024 de facto avslutat sitt uppdrag som Certified Adviser pd det sétt som Borsen
pastar eller att de tre berdrda bolagen under obestdmd tid i praktiken sttt utan en Certified
Adviser. Arctic har dessutom aktivt medverkat till att de tre berdrda bolagen ingatt avtal med
en ny Certified Adviser. Arctics kommunikation med kontaktpersonerna om deras skyldighet
att under uppsdgningstiden fortsatta att utfora sina uppgifter inom ramen for de tre Certified
Adviser-uppdragen har dock under en kortare period varit bristfallig. Arctic dverldmnar till
disciplinndmndens provning om Arctics hantering medfort att bolaget brutit mot punkt 5.1.4 1
Regelverket. Enligt Arctic har dock inga konkreta omstindigheter framkommit som visar att
de berdrda bolagen eller aktiemarknaden dsamkats nadgon skada.

Disciplinndmnden konstaterar att det 1 drendet &r tydligt att samtliga tre kontaktpersoner vid
Arctic mellan den 22 och 27 februari 2024 sagts upp. Vid det muntliga sammantridet infor
disciplinndmnden den 26 augusti 2024 uppgav Arctic att kontaktpersonerna var arbetsbefriade
fran andra arbetsuppgifter vid Arctic &n arbetsuppgifterna hanforliga till deras roll som
kontaktpersoner, men att de, i vart fall under merparten av uppsigningstiden, vid behov varit
tillgéngliga sdsom kontaktpersoner for de bolag Arctic varit Certified Adviser for. Enligt
punkten 5.1.4 Regelverket kravs emellertid inte enbart att en Certified Adviser ar tillgidnglig
vid behov, utan i rollen ligger ocksé ett 16pande ansvar att 6vervaka att de bolag som omfattas
av uppdraget som Certified Adviser uppfyller sina skyldigheter enligt Regelverket. Av vad
som anforts 1 drendet stir det enligt disciplinndmndens mening klart att Arctic under
kontaktpersonernas uppségningstid, &tminstone sedan den 27 februari 2024, inte uppfyllt detta
16pande ansvar. Arctic har dirmed brutit mot punkt 5.1.4 i Regelverket, samt mot punkt 5.8.2
1 Regelverket genom att inte underréitta Borsen om personalfordndringen som uppsdgningarna
1 praktiken innebar. Mot den bakgrunden ér det dven disciplinndmndens bedomning att Arctic
under kontaktpersonernas uppsagningstid inte uppfyllt kravet pa att ha minst tva
heltidsanstillda kontaktpersoner, och att Arctic dirmed dven brutit mot punkt 5.2.1 i
Regelverket.

Sammantaget konstaterar disciplinnimnden att Arctic under en lidngre tid inte uppfyllt de
grundldggande krav betréffande kontaktpersoner som Regelverket uppstiller for en Certified
Adviser, och inte heller informerat Bérsen om denna fordndring omedelbart.
Disciplinndmnden ser mycket allvarligt pd 6vertradelserna av Regelverket, varfor vite ska
utgd som pafoljd. I ljuset av att Arctic under perioden inte helt statt utan personal for sina
skyldigheter som Certified Adviser och att bristerna i Arctics verksamhet inte synes ha
paverkat de emittenter som anlitat Bolaget som Certified Adviser negativt, faststéller
disciplinndmnden vitet till tv miljoner kronor. Vidare upphéver disciplinndmnden Arctics
godkdnnande som Certified Adviser pa Nasdaq First North Stockholm med omedelbar
verkan.

Pa disciplinndmndens vignar



Marianne Lundius

I ndimndens avgorande har deltagit f.d. justitierddet Marianne Lundius, f.d. borschefen Carl
Johan Hogbom, advokaten Magnus Lindstedt, advokaten Wilhelm Liining, samt advokaten
Erik Sjoman.

Sekreterare: docenten Erik Lidman



