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Disciplinndmnden aldgger Acenta Group AB att till Nasdaq Stockholm betala ett vite
motsvarande sex arsavgifter.

Hemstallan

Aktierna i Acenta Group ("Acenta” eller "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 gédllande att Bolaget vid tva tillfdllen brutit mot Regelverket genom att inte
offentliggora insiderinformation pa ratt sitt.

Bolaget har bestritt dvertrddelserna 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?”).

Begreppet insiderinformation definieras i artikel 7.1 i MAR som information som (i) &r av specifik natur, (ii)
som inte har offentliggjorts, (iii) direkt eller indirekt ror en eller flera emittenter eller ett eller flera finansiella
instrument och (iv), om den offentliggjordes, sannolikt skulle ha en visentlig inverkan pé priset pa dessa
finansiella instrument.

Enligt artikel 17.1 i MAR ska emittenten sa snart som mdjligt informera allmédnheten om insiderinformation som
direkt ber6r emittenten. Insiderinformationen ska offentliggoras pa ett sitt som ger allménheten en snabb tillgdng
till informationen och méjlighet till en fullstdndig och korrekt beddmning av denna i ratt tid.

Overviganden
Pressmeddelandet den 8 april 2025

Den 8 april 2025 offentliggjorde Bolaget ett pressmeddelande med information om att
Bolaget ingitt ett laneavtal om 5 MSEK. Av pressmeddelandet framgick att 1&net ”loper 6ver
9 ménader och har marknadsmaéssiga villkor”. Pressmeddelandet innehdll en hdnvisning till
att informationen var sddan som Bolaget var skyldigt att offentliggora enligt MAR.

Bdérsen har anfort: Pressmeddelandet den 8 april saknade information om rédntesatsen for
lanet. Pressmeddelandet den 8 april 2025 inneholl skrivelser om att l&net hade ingétts pé
“marknadsmaéssiga villkor”. Borsen konstaterar att &ven om réntan var marknadsmaéssig, ar
det viktigt for marknaden att fa kinnedom om réntesatsen eftersom den dr av direkt betydelse
for Bolagets kostnader for lanet och for att ge marknaden mojlighet att bedoma huruvida
ridntan var osedvanligt hog eller osedvanligt 1ag. Bolaget var saledes skyldigt att inkludera
information om réntesatserna i de aktuella pressmeddelandena. Genom att inte inkludera
information om réntesatsen uppfyllde inte offentliggdrandet kravet pd att insiderinformation
ska offentliggoras pé ett sitt som ger allménheten en snabb tillgang till informationen och
mdjlighet till en fullstindig och korrekt bedomning i rétt tid. Bolaget har ddrmed brutit mot
artikel 17.1 1 MAR, och dérigenom punkt 4.1.1 i Regelverket.

Bolaget har anfort: 1 pressmeddelandet informerade Bolaget om att laneavtal hade ingatts.
Det idr sjilva sékrandet av finansiering — lanebelopp och dess betydelse for Bolagets
finansiering — som typiskt sett kan vara prisrelevant. For lanet provades om den exakta
rintesatsen i sig var prisrelevant. Bedomningen var att marknadens mojlighet till en korrekt
helhetsbedomning i forsta hand berodde pé att finansiering sékrats. Den exakta rintesatsen —
inom ett for de aktuella kredittypernas sedvanliga spann — dndrade inte beddmningen av
Bolagets finansiella stéllning pa ett sitt som motiverade publicering av respektive rédnta i
pressmeddelandena. Genom att i pressmeddelandet uttryckligen ange att lanet ingétts pa
“marknadsmaéssiga villkor” tydliggjorde Bolaget att lanevillkoren 14g i nivd med vad som
typiskt giller for Bolagets riskprofil.

Disciplinndmnden konstaterar att Bolaget bedomt att informationen i det nu aktuella
pressmeddelandet utgjorde insiderinformation, och disciplinndmnden utgér enligt sin fasta
praxis fran denna beddmning. Disciplinndmnden har tagit del av det aktuella l&neavtalet av
vilket framgar att rantan for lanen uppgar till 1,75 procent per ménad. Med hénsyn till
Bolagets ekonomiska stillning beddmer disciplinndmnden att rdntan &r av sadan storlek att



information om réntan dr sddan som &dr nédvéndig for att mojliggora en fullsténdig och
korrekt bedomning av informationen om det aktuella l&net. Genom att inte offentliggora
information om réntesatsen har Bolaget brutit mot artikel 17.1 i MAR, och ddrmed mot punkt
4.1.1 1 Regelverket.

Pressmeddelandet den 25 juli 2025

Den 25 juli 2025 offentliggjorde Bolaget ett pressmeddelande med information om att
Bolaget hade beslutat att ingé ett 1dneavtal om 5,5 MSEK. Av pressmeddelandet framgick
bland annat att det aktuella 14net forfaller till betalning den 31 mars 2026 och att det lan som
aviserades av Bolaget den 8 april 2025 forléngts fram till och med den 31 mars 2026.
Pressmeddelandet innehdll en hdnvisning till att informationen var sddan som Bolaget var
skyldigt att offentliggéra enligt MAR. I avtalet avseende det aktuella lanet framgick att
Bolaget avser genomfora en foretrddesemission bland annat for att dterbetala 1dnet samt att en
finansiell radgivare engagerats for emissionen. Vidare framgick att teckningsfoérbindelser har
ingatts med Bolagets VD samt tvd storsta aktiedigare avseende en foretridesemission om
minst 20 miljoner kronor under 2025. Bolaget atog sig ocksa enligt avtalet att, for det fall
lanet inte till fullo ar aterbetalt pa den utsatta forfallodagen, inom 14 kalenderdagar kalla till
extra bolagsstimma for beslut om ytterligare en foretradesemission pd vissa angivna villkor
avseende bland annat teckningspris, med rétt for langivarna att agera garant for emissionen.

Bdérsen har anfort: 1 likhet med pressmeddelandet den 8 april saknade pressmeddelandet den
25 juli 2025 information om den aktuella rintesatsen for lanet, vilket enligt Borsen, pd samma
satt som ndr det géller det tidigare pressmeddelandet, strider mot artikel 17.1 i MAR och
punkt 4.1.1 i Regelverket. Borsen konstaterar vidare att information om att ett bolag avser
genomfora en foretradesemission i regel utgér insiderinformation sa snart informationen &r av
specifik natur. Det &r Borsens bedomning att omstdndigheterna att lanet enligt avtalet skulle
aterbetalas genom foretrddesemissionen, att utbetalning av lanet var villkorad av att
teckningsforbindelser ingicks med Bolagets VD och de tvd storsta dgarna under 2025 samt att
det framgar att Bolaget hade anlitat en finansiell rddgivare infor foretrddesemissionen visar att
Bolagets planer pa att genomfora en foretraddesemission var information som var av specifik
natur. Vidare giller att det av 1dneavtalet framgér att om inte l&net till fullo &r dterbetalt per
forfallodagen, ska Bolaget inom 14 kalenderdagar efter forfallodagen kalla till en extra
bolagsstimma for beslut om ytterligare en foretrddesemission i1 enlighet med vissa pé forhand
bestimda villkor som framgar av laneavtalet. Mot bakgrund av ovan konstaterar Borsen 1
denna del att avtalsvillkoren, enligt vilka Bolaget i praktiken atog sig att genomfora en
foretradesemission om minst 20 MSEK under 2025 samt — ifall l&net inte &r aterbetalt vid
forfallodatum — ytterligare en foretrddesemission, medfor visentliga effekter for Bolaget och
dess aktiedgare. Det var dérfor av sérskild vikt for marknaden att fa kinnedom om
avtalsvillkoren i syfte att ge allmdnheten mojlighet till en fullstdndig och korrekt bedomning
av denna i ratt tid. Sammanfattningsvis bedomer Borsen i denna del att eftersom Bolaget inte
offentliggjorde informationen om lanets faktiska beskaffenhet och avtalsvillkoren har Bolaget
underlatit att uppfylla sin skyldighet att offentliggora insiderinformation pa ett sétt som ger
allménheten en snabb tillgdng till informationen och mdjlighet till en fullstdndig och korrekt
beddmning i rétt tid. Bolagets pressmeddelande den 25 juli 2025 har darfor dven 1 detta
hénseende brutit mot artikel 17.1 1 MAR, och dirigenom punkt 4.1.1 i Regelverket.

Bolaget har anfort: Betriffande angivande av rinta i pressmeddelandet den 25 juli 2025 &r
Bolagets instillning samma som betrdffande pressmeddelandet den 8 april 2025. Betraffande
emissionerna gor Bolaget bedomningen att informationen om en eventuell foretradesemission



1 1dneavtalet inte utgjorde insiderinformation vid tidpunkten for pressmeddelandet den 25 juli
2025, och att det ddrmed inte foreldg ndgon skyldighet enligt artikel 17.1 MAR att inkludera
sadan information i pressmeddelandet. I 1dneavtalet angavs att Bolaget avség att genomfora
en foretradesemission for att aterbetala lanet och vidare kapitalisera Bolaget. Denna
formulering uttrycker endast en avsikt eller ett 6nskemal, inte ett konkret beslut eller en
héndelse som rimligtvis kan forvéntas intrdffa. For att information ska anses vara av specifik
natur krévs att den anger omstiandigheter som “rimligtvis kan komma att foreligga” eller en
héndelse som rimligtvis kan forvéntas intrdffa”. Av laneavtalet framgér att lanet ska
aterbetalas senast den 31 mars 2026 samt att Bolaget dger ritt att, vid valfri tidpunkt,
aterbetala hela eller delar av 14net i fortid. Lanet kunde aterbetalas pa flera olika sitt, till
exempel genom rorelseintékter, annan finansiering eller en eventuell emission. Att en
foretradesemission ndmndes som en mojlig dterbetalningsvég innebar inte att den var den
enda eller ens den mest sannolika vigen. En foretrddesemission ansags inte som ett realistiskt
alternativ som skulle bli verklighet och dérav gjordes beddmningen att det inte fanns en
skyldighet att informera om villkoret i l&neavtalet. Som Acenta &ven offentliggjort den 22
oktober 2025 har en annan 16sning 4n foretradesemission identifierats och genomforts for att
aterbetala lanet, dvs. en riktad emission av aktier, dar delar av likviden fran den riktade
emissionen kommer att anvdndas for att 16sa laneavtalet. Bestimmelsen i det andra
laneavtalet avseende skyldigheten att efter forfallodagen kalla till bolagsstimma for beslut om
foretradesemission utgor en sdkerhetsventil for ldngivarna i hdndelse av utebliven
aterbetalning, inte ett dtagande att genomfora en emission under 2025. Vidare kan nimnas att
laneavtalets struktur med formuleringen om att genomfora en foretradesemission ar
langivarens standardavtal och har av Acenta setts som det sista alternativet. Efter laneavtalets
undertecknande har bolaget aktivt sett 6ver bolagets kapitalstruktur for att hitta andra
16sningar for att aterbetala ldnet. Utbetalning av lanet var villkorat av att
teckningsforbindelser hade ingétts med Bolagets VD samt tva storsta aktiedgare. Att det
ingicks teckningsforbindelser kan inte anses innebéra att det blir mer sannolikt att en
foretrddesemission genomfors. P4 samma sdtt som ovan utgor teckningsforbindelserna en
sakerhetsventil for 1dngivarna i hindelse av utebliven aterbetalning, och kan inte anses
innebdra att foretrddesemissionen rimligtvis kunde forvintas intréffa pd det sétt som foljer av
MAR. For att information ska anses vara insiderinformation kréavs dven att den sannolikt
skulle ha en vésentlig inverkan pé priset pd emittentens finansiella instrument. Information
som sannolikt skulle ha en visentlig inverkan pa priset avser information som en fornuftig
investerare sannolikt skulle utnyttja som en del av grunden for sitt investeringsbeslut. En
fornuftig investerare skulle vid tidpunkten for pressmeddelandet den 25 juli 2025 inte ha
tillmétt informationen om en eventuell foretraidesemission vésentlig betydelse eftersom
informationen i l&neavtalet saknade vésentliga detaljer som skulle krévas for att bedoma en
foretradesemissions potentiella effekt pa aktiekursen, bland annat var ingen teckningskurs
faststélld, ingen emissionsvolym var beslutad (endast ett minimibelopp om 20 MSEK), ingen
tidpunkt var bestdmd, ingen emissionsstruktur var fastlagd och inga villkor for genomférande
var beslutade.

Disciplinndmnden konstaterar att rantan i det aktuella 1&net uppgick till 1,65 procent per
manad efter att ha tagit del av det relevanta laneavtalet, och finner inte anledning att géra en
annan beddmning &n avseende information om réinta i pressmeddelandet den 8 april 2025.
Pressmeddelandet den 25 juli 2025 har séledes varit bristfélligt pd samma sétt som
pressmeddelandet den 8 april 2025. Betriffande informationen om vad som i laneavtalet
foreskrivs om nyemissionerna konstaterar disciplinndmnden f6ljande. En nyemission av aktier
innebdr en sdvil ekonomisk som rostmissig utspiddning for aktiefigarna i ett bolag. Redan pé
denna grund f6ljer att information om att ett bolag planerar en nyemission i princip alltid



madste anses vara sddan information som ett bolag har en skyldighet att offentliggéra enligt
MAR. I det nu aktuella fallet har Bolaget i ett 1dneavtal angivit att "Bolaget avser genomfora
en foretradesemission” samt atagit sig att genomfora ytterligare en foretradesemission under
vissa omstidndigheter. Bolagets invdndningar om att en foretradesemission av Bolaget inte
ansdgs “’som ett realistiskt alternativ som skulle bli verklighet” framstar enligt
disciplinndimndens mening som en efterhandskonstruktion givet avtalets lydelse.
Informationen om de emissioner som behandlas i1 laneavtalet borde sdledes ha offentliggjorts
for att mojliggora en fullstandig och korrekt beddmning av informationen om det aktuella
lanet och de i avtalet behandlade emissionerna. Genom att inte offentliggdra informationen
har Bolaget ddrmed brutit mot artikel 17.1 i MAR, och dédrigenom punkt 4.1.1 i Regelverket.

Sammantaget har Bolaget vid tva tillfdllen brutit mot artikel 17.1 i MAR, och dirigenom
punkt 4.1.1 i Regelverket. Disciplinnimnden beddémer dvertriddelserna som allvarliga, varfor
vite ska utgd som péfoljd. Disciplinndmnden bestdmmer vitet till sex arsavgifter.

Pa disciplinndmndens vignar

Marianne Lundius

I ndimndens avgorande har deltagit f.d. justitierddet Marianne Lundius, justitieradet Petter
Asp, f.d. auktoriserade revisorn Svante Forsberg, advokaten Wilhelm Liining, samt direktéren
Kristina Schauman.

Sekreterare: professor Erik Lidman



