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Disciplinndmnden aldgger Greater Than AB att till Nasdaq Stockholm betala ett vite
motsvarande fem arsavgifter.

Hemstéllan

Aktierna i Greater Than AB (”Greater Than” 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 gédllande regelverk for
Nasdaq First North Growth Market (“Regelverket”).

Borsen har anfort att Bolaget overtrétt Regelverket genom att inte ha offentliggjort
insiderinformation i enlighet med vad som krévs enligt EU:s marknadsmissbruksfoérordning
och Regelverket, samt genom att inte ha tillhandahallit information till Borsen i enlighet med
vad Regelverket kriver.

Bolaget har bestritt dvertriddelserna av Regelverket.

Sammantréde 1 drendet har dgt rum infor disciplinndmnden den 17 april 2026, varvid Borsen
har foretritts av Principal, Regulatory Compliance Peter Olivecrona, Specialist, Regulatory
Compliance Emilia Hjers, och Specialist, Regulatory Compliance Andreas Wérdh. Bolaget
har foretrétts av styrelseordféranden Bjorn Ulvgarden, tilltrddande verkstéllande direktéren
Johanna Forseke, samt advokaterna Aksel Ahlqvist och Ola Ahman.



Skal for beslutet

Regelverket

Enligt punkt 4.1.1 i Regelverket ska en emittent offentliggora 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 mdjligt informera allménheten om insiderinformation som
direkt beror emittenten. Insiderinformationen ska offentliggdras pa ett sitt som ger allménheten en snabb tillgang
till informationen och mojlighet till en fullstdndig och korrekt beddmning av denna i rétt tid.

Enligt punkt 6.1.1 i Regelverket ska en emittent, pa begédran av Borsen, tillhandahalla Borsen all information
som krévs for bedomning eller 6vervakning av emittenten.

Overviiganden
Bolagets pressmeddelande den 18 augusti 2025

Den 18 augusti 2025 offentliggjorde Bolaget ett pressmeddelande med information om att
Bolaget ingatt en avsiktsforklaring om ett nytt licensavtal med en vérldsledande
mobilitetsorganisation. Av pressmeddelandet framgick att den uppskattade
bruttoomséttningen fran avtalet uppgick till 1,4 miljarder euro baserat pa berdkningar for
produktens livscykel med en antagen livsldngd pa étta ar och en upptrappningsfas éver fem
ar. Vidare framgick att parterna hade som gemensamt mal att na en arlig omséattning pa cirka
100 miljoner euro inom tre &r och 275 miljoner euro inom fem ar. Pressmeddelandet inneholl
en hanvisning till att informationen var sddan som Bolaget var skyldigt att offentliggdra enligt
MAR. Den 20 augusti 2025 offentliggjorde Bolaget sin rapport for det forsta halvaret 2025.
Enligt rapporten omsatte Bolaget cirka 3 miljoner kronor under det forsta halvéret 2025.

Borsen har anfort. Av information ldmnad av Bolaget framgar att parterna i
avsiktsforklaringen [...] successivt [ska] 6ka omséittningen fram till ar fem da omséttningen
ska uppga till 275 miljoner euro, dvs. motsvarande den méalsattning parterna kommit fram till.
Bolaget har dock inte presenterat ndgra bindande avtal med kunder eller ndgra avtalade
minimivolymer eller andra kommersiella dtaganden som skulle kunna styrka den
prognostiserade omsédttningen. Av det som har framkommit av Bolagets informationsgivning
eller utredningen i 6vrigt kan Borsen heller inte utldsa att det foreligger nédgot konkret
underlag till stod for den av Bolaget genomforda vérderingen. Det far saledes anses klarlagt
att viardet som angavs i1 pressmeddelandet den 18 augusti 2025 har berdknats utifrdn Bolagets
och motpartens gemensamma malsittning. Borsen bedomer foljaktligen att det saknats
underlag som kunnat motivera uttalandet att virdet pa avsiktsforklaringen uppgick till 1,4
miljarder euro. De av Bolaget valda uttryckssétten, att avtalet hade ett visst uppskattat vérde
och att viss omsittning forvintades, ger intrycket av att beloppen grundar sig pad bedémningar
om verklig kommande forséljning. Pressmeddelandet kan dérfor inte anses ha mojliggjort en
fullstdndig och korrekt bedomning av informationen 1 rétt tid enligt artikel 17.1 1 MAR.
Bolaget har ddrmed brutit mot artikel 17.1 i MAR, och dédrigenom mot punkt 4.1.1 1
Regelverket. Borsen ser sdrskilt allvarligt pd Bolagets 6vertrddelse mot bakgrund av dels det
vésentliga vérdet pd avsiktsforklaringen i forhallande till Bolagets finansiella stéllning, dels
den kraftiga kursreaktion som pressmeddelandet gav upphov till. Stingningskursen for
Bolagets aktie den 18 augusti 2025 var 60 kr, motsvarande en uppgéng om 482,52 %.
Aktiekursen sjonk redan foljande dag med cirka 33 % och var den 18 december cirka 16,5
kronor.



Bolaget har anfort: Greater Thans uppfattning ér att Bolagets informationsgivning
mojliggjorde en fullstindig och korrekt beddmning av insiderinformationen. Det fanns inte,
som Borsen menar, ndgot uttalande “att virdet pd avsiktsforklaringen uppgick till 1,4
miljarder euro”. I pressmeddelandet den 18 augusti 2025 angav Bolaget i syfte att beskriva
avsiktsforklaringens potentiella finansiella effekter i stillet genomgéende att
avsiktsforklaringen hade en “uppskattad bruttoomséttning”. Den uppskattade
bruttoomséttningen som angavs i pressmeddelandet den 18 augusti 2025 hade vidare, som
framgick av pressmeddelandet, berdknats utifrdn den mellan parterna i avsiktsforklaringen
overenskomna affarsplanen. Det framgick av pressmeddelandet att den uppskattade
bruttoomséttningen var baserad pa “berdkningar” av produktens livscykel med en viss
“antagen” livslangd och upptrappningsfas. Av pressmeddelandet framgick att en arlig
omsittning om cirka 100 miljoner euro inom tre ar och 275 miljoner euro inom fem ar var
“parternas gemensamma mal” och att detta var i enlighet med affarsplanen”. Det framgick
vidare att produkten hade en ”antagen livsldngd pa atta ar”. Enbart fran dessa uttryckliga
uppgifter som angavs i pressmeddelandet framgick sdledes att parterna 6verenskommit om en
affarsplan som innebar en uppskattad bruttoomsittning om 1,3 miljarder euro. Bolaget
bedomde vidare att en fornuftig investerare dels inte skulle rdkna med helt utebliven
omsittning de forsta tva aren, dels sannolikt inte heller skulle rdkna med att omséttningen
mellan ar tre och fem skulle forbli oférandrad. Darmed beddmde Bolaget infor
offentliggdrandet att en fornuftig investerare, utifran de uppgifter som lamnades i
pressmeddelandet, kunde bedoma avsiktsforklaringens potentiella finansiella effekter genom
att gora samma utrdkning som Bolaget for att forsta den uppskattade bruttoomsittning som
Bolaget uppgav. Darutover bor noteras att den ytterligare information och de siffror som
Bolaget ldmnat till Borsen hdrror fran den detaljerade affarsplan som 6verenskommits mellan
parterna och som hénvisas till i avsiktsforklaringen. Oaktat att det var frdga om en
avsiktsforklaring var flera delar av den bindande for parterna, inklusive den 6verenskomna
affarsplanen. Som angavs i pressmeddelandet var avsiktsforklaringen dgnad att mojliggdra
”snabbare lansering fore slutliga avtalet &r pa plats™. Avsiktsforklaringen mojliggjorde saledes
for parterna att paborja forsiljning av produkten redan innan det slutliga avtalet var pd plats
och inkluderade darfor, forutom villkor om hur produkten skulle utformas, lanseras och siljas,
dven viss reglering for det fall att forséljning paborjades innan det efterfoljande avtalet
undertecknades. Av pressmeddelandet framgick vidare att det var friga om en
avsiktsforklaring avseende ett licensavtal” och att produkten planerades komma att lanseras
av “mobilitetsorganisationen, som har ett starkt globalt distributionsnitverk™. Det var séledes
inte frdga om att Greater Than ska ingd avtal direkt med slutkunder under samarbetet, utan det
ska 1 stéllet ske genom Bolagets motpart. Mot denna bakgrund &r beskrivningen i
pressmeddelandet rittvisande och mdjliggor en fullstindig och korrekt bedomning av
insiderinformationen om avsiktsforklaringen. Bolaget delar inte Borsens bedomning att de
valda uttryckssétten gav intryck av att beloppen grundar sig pa beddmningar om verklig
kommande forsdljning. I stéllet formedlar pressmeddelandet att det ar fraga om en uppskattad
kommande forséljning, och det ligger i sakens natur att uttalanden om uppskattad” framtida
omsittning inte dr sdkra utan beror pa en mangd faktorer.

Disciplinndmnden konstaterar att rubriken pa Bolagets pressmeddelande den 18 augusti 2025
16d ”’Greater Than tillkinnager avsiktsforklaring om ett nytt licensavtal med en vérldsledande
mobilitetsorganisation, med uppskattad omsittning 6ver produktens livscykel pa 1,4 miljarder
euro”. Nér en emittent tillkdnnager uppskattningar om langsiktiga framtida intdkter som &r av
sé extraordinir magnitud som i detta fall, s méaste emittenten sdrskilt vinnldgga sig om att
nyansera pressmeddelandet och gora tydliga reservationer betrdffande uppskattningarnas



karaktér. Pressmeddelandets 6vriga innehall nyanserar dock inte det intryck som rubriken ger,
utan starker det om ndgot. Disciplinndmnden finner dérfor att pressmeddelandet inte
mojliggjort en fullstindig och korrekt bedomning av informationens betydelse for Bolaget.
Vid sin beddmning faster disciplinndmnden sérskild vikt vid att det belopp som angavs i
pressmeddelandet dr mycket stort, sérskilt sett 1 relation till Bolagets begrénsade storlek och
marknadsvirde. Bolaget har darfor brutit mot artikel 17.1 i MAR, och dérmed &ven mot punkt
4.1.1 1 Regelverket.

Bolagets dterkoppling till Bérsen angdende pressmeddelandet den 18 augusti 2025

Den 4 september 2025 skickade Borsen ett brev till Bolaget med fragor avseende Bolagets
pressmeddelande den 18 augusti 2025 dér Borsen bl.a. efterfragade att Bolaget skulle
redogora for hur det berdknat avsiktsforklaringens varde samt bifoga eventuellt relevant
berdkningsunderlag som Bolaget anvént till stod for sitt estimat. Borsen begérde samtidigt in
en kopia av avsiktsforklaringen. Bolaget fick fram till den 18 september 2025 pa sig att svara
pa Borsens frdgor och tillhandahélla avtalet. Den 8 september 2025 meddelade Bolaget att det
inte var villigt att dela dokumentet digitalt eller som fysisk kopia, men erbjod sig att tréffa
Borsen for granskning. Borsen svarade dagen dirpa att Bolaget kunde maila in dokumentet
eller komma till Borsens lokaler, men att en kopia av avsiktsforklaringen behdvde ldmnas.
Den 17 september 2025 svarade Bolaget pa Borsens fragor. Bolaget lamnade emellertid inte
in avsiktsforklaringen. Den 1 oktober 2025 informerades Bolaget om att dokumentet skulle
tillhandahéllas senast den 8 oktober 2025. P4 kvillen den 8 oktober 2025 meddelade Bolaget
att det kunde dela dokumentet via Google Drive. Borsen upprepade sin stindpunkt dagen
efter, att dokumentet skulle mailas in eller 6verlimnas fysiskt. Den 10 oktober 2025
bekréftade Bolaget att avsiktsforklaringen skulle 6verldmnas pa Borsens kontor den 15
oktober 2025.

Bérsen har anfort: Bolaget gav in avsiktsforklaringen till Borsen fyra veckor efter utsatt
deadline, totalt nidstan fem veckor efter Bolagets forsta svar till Bérsen. Punkt 6.1.1 1
Regelverket anger inte ndgon exakt tidsram for att tillhandahélla begérd information till
Borsen. Av disciplinndmndens beslut 2023:10 framgar emellertid att upplysningar ska ldmnas
utan oskiligt drojsmél. Borsen kan i sammanhanget inte se att det funnits ndgon omstandighet
som berittigat att Bolaget drojt sa lange med att 1dmna in avsiktsforklaringen. Bolaget har
dérfor brutit mot sin skyldighet att tillhandahalla information till Bérsen enligt punkt 6.1.1 1
Regelverket.

Bolaget har anfort. Greater Thans uppfattning dr att Bolaget har efterlevt sina skyldigheter
enligt punkt 6.1.1 i Regelverket genom att aktivt kommunicera med Borsen i syfte att
tillhandahélla materialet pa ett informationssékert sétt utan onddigt drojsmal.
Avsiktsforklaringen innehdll kommersiellt mycket kénslig information for Bolaget, och
Bolaget bedomde att det var forenat med stor risk for Bolaget om den informationen hade
blivit offentlig. Utover denna specifika risk méste Bolaget hantera alla kundavtal med stor
sekretess och med hog informationssdkerhet. Bolaget har genomgéaende och vid samtliga
tillfallen inkommit med svar till Borsen i enlighet med av Borsen utsatta tidsgrianser. Som
Borsen papekar fick Bolaget inledningsvis till och med den 18 september 2025 pa sig att
tillhandahalla en kopia av avsiktsforklaringen. Bolaget svarade Borsen redan den 8 september
2025, dvs. 1 god tid fore utsatt tidsgrins, och erbjod Borsen att ta del av avsiktsforklaringen
for genomgéng den 15, 16 eller 17 september 2025. Bolaget har saledes sokt att tillhandahalla
den efterfrdgade informationen till Borsen, samtidigt som Bolaget av kommersiella skél som
anges ovan velat minimera risken for att informationen skulle bli offentlig. Punkt 6.1.1 1



Regelverket anger inte pa vilket sitt ett bolag ska tillhandahélla information till Borsen, utan
endast att sddant tillhandahéllande ska ske. Disciplinndmnden har konstaterat att
tillhandahéllande ska ske utan onddigt dréjsmal, men har inte tagit stillning till formen for
tillhandahallandet. Som framgér ovan har Bolaget erbjudit sig att tillhandahélla informationen
inom av Borsen utsatt tid och ddrmed utan onddigt drojsmal. I avsaknad av uttryckliga
formkrav i Regelverket kan Bolaget ddrmed inte anses ha brutit mot sina skyldigheter i punkt
6.1.1. Bolaget erbjod sig ocksa att tillhandahalla avtalet elektroniskt om Borsen informerade
om sina rutiner for IT- och informationssékerhet pa sitt som upplevdes som betryggande. Den
av Bolaget efterfragade informationen dr rutinméssig och motsvarar sddan information som
Bolagets kunder i sin tur regelméssigt ber Bolaget att tillhandahélla innan kunderna delar
material med Bolaget. Bolaget erholl dock inte nagon konkret aterkoppling fran Borsen 1
fragan, utan Borsen uppgav endast att ”Vad géller bolagets fragor kring véra interna system
kan ndmnas att vi, givet karaktdren pa det arbete vi utfor, dagligen hanterar kanslig
information och f6ljaktligen har adekvata system pa plats.” I och med detta besked ar
Bolagets uppfattning att Borsen med latthet hade kunnat besvara Bolagets fragor om
informationssikerheten, t.ex. genom att hénvisa till efterlevnad av relevanta ISO-standarder.
Borsen lamnade inte sddan information, utan begérde 1 stéllet att Bolaget skulle inkomma med
en kopia av avsiktsforklaringen senast den 8 oktober 2025. Birsen uppgav inte ndgon séker
16sning for digital 6verforing av materialet. Trots de uteblivna svaren fran Borsen
tillgéngliggjorde Bolaget en digital kopia av avsiktsforklaringen pa kvéllen den 8 oktober
2025, genom en tjanst for sdker informationsdelning (Google Drive). Bérsen meddelade
dagen dirpa att Borsens interna sékerhetsrutiner (vilka Bolaget enligt ovan tidigare stallt
frdgor om som inte besvarats) inte tilldt Borsen att ta emot information via Google Drive.
Borsen meddelade samtidigt att Bolaget direfter hade en vecka pa sig att tillhandahalla
avsiktsforklaringen antingen via mail eller genom att limna en fysisk kopia hos Borsen.
Bolaget erbjod sig att [dmna in en sadan kopia vid tre olika tillfdllen, samtliga inom den av
Borsen utsatta tidsfristen om en vecka. Borsen meddelade att Bolaget var vilkommet vid det
senaste av de tre tillfdllena, vilket till sist innebar att Bolaget kunde dverldmna en kopia av
avsiktsforklaringen till Bérsen den 15 oktober 2025.

Disciplinndmnden konstaterar att punkt 6.1.1 1 Regelverket foreskriver att en emittent pa
begdran av Borsen ska forse Borsen med all information som den behover for utvérdering och
overvakning av emittenten. I punkten foreskrivs, som Bolaget anfor, inte 1 vilken form ett
sadant tillhandahallande ska ske. Av punktens och Regelverkets syfte dr det dock enligt
disciplinnimndens mening uppenbart att ett sadant tillhandahallande som utgdngspunkt ska
ske pé det sétt Borsen anvisar. Att den information Bolaget skulle 1&dmna till Bérsen var
affarsméssigt kinslig for Bolaget dr inte en sdidan omsténdighet som kan motivera att Bolaget
inte lamnar informationen i det av Borsen anvisade formatet. Att information ar affarsméssigt
kinslig torde inte sdllan vara fallet betrdffande information Borsen begér fran en emittent med
hénvisning till punkt 6.1.1 1 Regelverket, och en emittent som valt att notera sina finansiella
instrument maste i allménhet rdkna med att all information av relevans for noteringen eller
prisbildningen i emittentens finansiella instrument kan behdva lamnas till Borsen, 4ven om
informationen dr kénslig. Enligt disciplinndmndens mening utesluter Regelverket visserligen
inte att en emittent soker dialog med Borsen angéende 1dmpliga former for 6verlimnande av
kinslig information, men det méste 1 sé fall ske mycket skyndsamt. Regelverket kan inte
anses ldmna utrymme fOr emittenten att stdlla upp egna krav pa Borsens informationssikerhet
eller avkrdava Borsen svar pa sdkerhetsfragor som en forutsittning for att fullgora sin
forpliktelse att forse Borsen med efterfragad information pa anvisat sétt. Bolaget har ddrmed
brutit mot punkt 6.1.1 1 Regelverket. En 6vertrdadelse av det nu aktuella slaget, som ocksa
inneburit att emittentens informationsgivning till Borsen fordrdjts vésentligt, ér till sin art av



sddant allvar att den foranleder ett hogt vite eftersom skyldigheten att tillhandahélla
information enligt punkt 6.1.1 4r avgorande for att Borsen ska kunna fullgéra sin
overvakningsfunktion. Samtidigt kan 1 nigon mén beaktas att Bolagets dréjsmal i det nu
aktuella fallet delvis berodde pé otydliga krav fran Borsens sida.

Disciplinndmnden konstaterar att Bolaget brutit mot artikel 17.1 1 MAR och dirmed dven mot
punkt 4.1.1 i Regelverket, samt mot punkt 6.1.1 i Regelverket. Overtridelserna av
Regelverket ar allvarliga, varfor vite ska utgé som pafoljd. Disciplinnimnden bestimmer vitet
till fem arsavgifter.

P& disciplinndmndens vignar

Petter Asp

I ndmndens avgorande har deltagit justitieradet Petter Asp, f.d. auktoriserade revisorn Svante
Forsberg, advokaten Wilhelm Liining, direktoren Kristina Schauman och justitierddet Erik
Sjoman.

Sekreterare: professor Erik Lidman



