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Nasdaq Stockholm
Hedera Group AB (publ)

BESLUT

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

Hemstallan

Aktierna i Hedera Group AB (publ) (Bolaget”) handlas pa den av Nasdaq Stockholm
("Borsen”) bedrivna handelsplattformen Nasdaq First North Growth Market. Bolaget har
undertecknat en forbindelse om att f6lja Borsens vid var tid gillande regelverk for Nasdaq
First North Growth Market ("Regelverket”).

Borsen har gjort gdllande att Bolaget brutit mot Regelverket genom att inte ha offentliggjort
insiderinformation sa snart som mojligt.

Bolaget har bestritt 0vertriddelsen av Regelverket.

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



Skal for beslutet

Regelverket

Enligt punkt 4.1.1 i Regelverket ska en emittent offentliggdra insiderinformation i enlighet med artikel 17 i
Europaparlamentets och radets forordning (EU) nr 596/2014 av den 16 april 2014 ("MAR?”).

Enligt artikel 17.1 i MAR ska emittenten sa snart som mojligt informera allmadnheten om insiderinformation som
direkt ber6r emittenten. Insiderinformationen ska offentliggoras pa ett sitt som ger allménheten en snabb tillgdng
till informationen och méjlighet till en fullstandig och korrekt bedomning av denna i rétt tid.

Enligt artikel 17.4 1 MAR far en emittent pa eget ansvar skjuta upp ett offentliggdrande av insiderinformation
under forutsattning att a) ett omedelbart offentliggérande sannolikt skadar legitima intressen for emittenten, b)
det inte &dr sannolikt att ett uppskjutet offentliggdrande vilseleder allmédnheten, samt att c¢) emittenten kan
sakerstélla att informationen forblir konfidentiell.

Overviganden

Den 14 november 2024 offentliggjorde Bolaget ett pressmeddelande med information om att
Bolaget mottagit tvé separata beslut om aterkrav av assistansersittning frén Forsidkringskassan
uppgéende till totalt till 26,8 MSEK. Pressmeddelandet inneholl en hianvisning till att
informationen var sddan som Bolaget varit skyldigt att offentliggdra enligt MAR. Dessa
aterkrav mottogs av Bolaget den 27 augusti respektive 31 oktober 2024, med belopp om 8,5
respektive 18,4 MSEK.

Bolaget har anfort: Bolaget mottog kravbrev frén Forsékringskassan avseende aterbetalning
av tidigare utbetalad assistanserséttning till Bolagets dotterbolag Livsanda Care AB
respektive Libra Assistans AB den 27 augusti 2024 respektive den 31 oktober 2024.
Information om det forsta aterkravet ansags av Bolaget inte utgéra insiderinformation med
hénsyn till det mindre beloppet, men nédr Bolaget mottog det andra aterkravet bedomde
Bolaget att detta, sammanlagt med det tidigare aterkravet, utgjorde insiderinformation.
Bolaget upprittade samma dag loggbok och fattade beslut om uppskjutet offentliggérande av
insiderinformation. Bolaget bedomde att grund for uppskjutet offentliggérande foreladg enligt
artikel 17.4 1 MAR eftersom den information som Bolaget inledningsvis fick om aterkraven
var ofullstidndig. Bland annat saknades underlag for berdkning av de belopp som lg till grund
for kraven och Bolaget kunde dérfor inte utesluta att kraven var grundldsa eller att storleken
pa de aterkridvda beloppen var felaktiga. Bakgrunden till Bolagets initiala instéllning till
kraven var att Bolaget aldrig tidigare mottagit aterkrav i denna storleksordning och att sddana
krav, bdde vad avser storlek och tidsperiod bakét i tiden, enligt Bolagets uppfattning ar
mycket ovanliga. Under dagarna efter att Bolaget mottog det andra aterkravet hade Bolaget
upprepade kontakter med Forsdkringskassan och undersokte dven verksamheten i sina
dotterbolag for att fa klarhet i grunderna for Forsakringskassans krav, och anlitade ombud for
att utreda rattsliga mojligheter. Bolaget forde dven dialog med sina revisorer for att avgora om
aterkraven, genom reservationer i bokslutet, skulle komma att paverka resultatet for 2024, och
fick besked att s inte var fallet. Det senare var i sammanhanget en avgérande fraga da en
reservering av aterkraven pa grund av beloppens storlek sannolikt skulle ha medfort att
Bolagets aktiekurs hade pdverkats mycket negativt, trots att sannolikheten for att terkraven
slutligen skulle innebdra aterbetalningsskyldighet enligt Bolaget beddmdes som 1ag. Bolagets
bild dr ndmligen att den dvervéldigande majoriteten av motsvarande dterkrav som provas i en
domstolsprocess inte slutligen medfor dterbetalningsskyldighet. Inhdmtande av information
enligt ovan var en nddvindig forutsittning for att forstd konsekvenserna av de aktuella



aterkraven och dédrmed for att kunna offentliggoéra informationen om dessa pd ett relevant och
tydligt sétt som gav mojlighet till en fullstdndig och korrekt bedomning av informationen.

Bdérsen har anfort: Vid bedomningen av om forutsittningar finns att skjuta upp ett
offentliggorande av insiderinformation med hénsyn till emittentens legitima intressen finns
viss ledning i ESMA:s riktlinjer till MAR. Dessa riktlinjer anger exempel pa fall som kan
foranleda att ett omedelbart offentliggdrande sannolikt kan komma att skada emittentens
legitima intressen. Exemplen tar sikte pd omstédndigheter dér det ror sig om en process som
emittenten dr del av och dir processens slutliga utgang dventyras av ett omedelbart
offentliggdrande. Borsen konstaterar att Bolaget forvisso kan anses ha varit del i en process
om aterkrav fran Forsékringskassan. Resultatet av denna dventyrades dock inte av att Bolaget
offentliggjorde mottagandet av dessa aterkrav. Bolaget gjorde vidare beddmningen att
Forsékringskassans dterkrav avseende Bolagets tva dotterbolag utgjorde insiderinformation
den 31 oktober 2024. Insiderinformationen rorde alltsa forhallanden som redan hade intréffat.
Informationen offentliggjordes av Bolaget tvd veckor senare, den 14 november 2024. Det &r
endast i mycket exceptionella fall och d& endast under en mycket begransad tid forsvarbart att
senareldgga offentliggorandet av insiderinformation om en héndelse som redan har intriffat.
Borsen anser inte att det rort sig om ett exceptionellt fall i forevarande situation, eller att
beslutet om att skjuta upp offentliggérandet skett under en begransad tid. Borsen konstaterar
slutligen att kravet pa att ett offentliggérande av insiderinformation ska ge mojlighet till en
fullstdndig och korrekt bedomning av informationen inte innebdr att all vésentlig information
méste vara klarlagd redan vid offentliggorandet. Eventuella oklarheter som foreligger vid
publicering fér i stéllet framhallas av emittenten. Det finns ingenting som hindrar en emittent
frén att i ett pressmeddelande formedla eventuella oklarheter och att sedan, nir dessa
oklarheter utretts, publicera ett nytt pressmeddelande med ytterligare information. Borsen
anser saledes att den omstandighet att Bolaget dnnu inte hade fullstédndig information
avseende bl.a. finansiella effekter eller berdkningsgrund for aterkravet inte kunde ligga till
grund for att skjuta upp informationen med hénvisning till att ett sddant offentliggérande
sannolikt skulle skada Bolagets legitima intressen. Genom att inte ha offentliggjort
insiderinformationen sé& snart som mojligt har Bolaget brutit mot artikel 17 i MAR och punkt
4.1.1 1 Regelverket.

Disciplinndmnden konstaterar att det ar ostridigt att den nu aktuella informationen rérande
aterkraven utgjort insiderinformation. Nar det géller huruvida Bolaget haft legitima skl att
skjuta upp offentliggérandet av informationen har Borsen inte gjort gdllande att ett uppskjutet
offentliggdrande skulle vilseleda allmidnheten, eller att Bolaget inte kunnat sékerstilla att
informationen skulle forbli konfidentiell under uppskjutandeperioden. Frigan ér saledes om
ett omedelbart offentliggérande av insiderinformationen sannolikt skulle ha skadat Bolagets
legitima intressen enligt artikel 17.4 a) i MAR. Som disciplinndmnden tidigare konstaterat i
beslut 2023:02 kan det i undantagsfall anses motiverat att en emittent beslutar om ett
uppskjutet offentliggérande av insiderinformation rérande en héndelse som inte bara kan
komma att intréffa, utan som faktiskt redan har intréffat. I férevarande fall har Bolaget anfort
att inneborden av aterbetalningskraven fran Forsdkringskassan och dess konsekvenser for
Bolagets resultat var osdkra och krdavde utredningar fran Bolagets sida, och att Bolaget darfor
har haft ratt att skjuta upp offentliggdérandet av insiderinformation till dess utredningarna
genomforts. Disciplinndmnden har forstielse for Bolagets instdllning att det forelegat
forutsattningar for ett réittsenligt beslut om uppskjutet offentliggérande av insiderinformation
under en begrédnsad tid. Enligt disciplinndmndens mening kan dock inte osékerhet avseende
informationen i det nu aktuella fallet anses motivera att Bolaget avvaktade hela tva veckor
med offentliggdrandet, utan att dver huvud taget offentliggéra nagon information om
aterbetalningskraven. Disciplinndmndens bedomning dr mot denna bakgrund att Bolagets



beslut att skjuta upp offentliggdrandet av den aktuella insiderinformationen inte varit forenligt
med artikel 17.4 1 MAR, och informationen har ddrmed inte offentliggjorts i rétt tid. Bolaget
har saledes brutit mot punkt 4.1.1 i Regelverket. Disciplinndmnden beddmer dvertradelsen
som allvarlig varfor vite ska utgd som pafoljd. Disciplinndmnden bestimmer vitet till tre
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, advokaten Wilhelm Liining, samt
direktoren Kristina Schauman.

Sekreterare: professor Erik Lidman



