DISCIPLINNAMNDEN VID NORDIC GROWTH MARKET NGM AB

Beslut 2025:2

2025-05-07

Styrelsen for Nordic Growth Market NGM AB

TopRight Nordic Aktiebolag (publ)

DISCIPLINNAMNDENS AVGORANDE

Disciplinndmnden finner att TopRight Nordic Aktiebolag (publ.), org. nr 556898-6482,
har brutit mot punkterna 2.2.12, 4.1.1,4.1.6,4.2.1,4.2.2, 4.2.3 och 4.2.9 i NGM-
borsens “Regler for bolag vars aktier &r noterade pa Nordic SME”, samt mot artikel 17 1
EUROPAPARLAMENTETS OCH RADETS FORORDNING (EU) nr 596/2014 av den 16
april 2014 (MAR), och beslutar med stod av punkten 5 i borsens regler i dess lydelse fore
den 16 oktober 2024, att TopRight Nordic ska betala ett vite om 300.000
(trehundratusen) kronor.

Arendet har foretagits till avgérande vid en muntlig forhandling infor disciplinndmnden
den 9 april 2025. NGM (”’NGM?” eller ”Bérsen”) har dérvid foretritts av Head of
Market Surveillance, Jimmy Kvarnstrom, Senior Legal Counsel Rasmus Nordfildt
Laws och Senior Analyst vid Issuer Surveillance, Martin von Diiben.

Foretradare for TopRight Nordic AB (”TopRight” eller "Bolaget™) har varit
verkstillande direktéren Alexander Varnis samt forutvarande verkstillande direktéren
Anders Myrbick.

Hemstiillan om disciplinnimndens prévning och beslut

Borsen har i huvudsak anfort foljande.

Aktierna i TopRight Nordic Aktiebolag (publ), dr sedan den 15 december 2017 noterade
pad NGMs tillvixtmarknad for smé och medelstora foretag, Nordic SME. Bolaget har
genom sin notering atagit sig att folja ”Regler for bolag vars aktier dr noterade pdé Nordic
SME” ("Regelverket”).

Bakgrund

NGM har vid en genomgéng av fran Bolaget offentliggjord information sedan den 24 maj
2024 funnit att Bolaget vid flera tillfillen inte har offentliggjort information i enlighet
med EU:s marknadsmissbruksférordning och  Regelverket.  Bristerna i
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informationsgivningen avser offentliggorandet av foljande: (i) é&rsredovisningen
inklusive revisionsberittelsen for 2023, (ii) uttrddet av Bolagets tidigare revisor Baker
Tilly MLT, och (iii) konkursbeslut av tingsrdtten avseende dotterbolaget Topright
Sverige. Vidare har Bolaget inte (iv) tillgéngliggjort publicerade pressmeddelanden pa
sin hemsida fran den 13 mars 2024 fram tills NGM péatalade bristen den 16 december
2024. Bristerna i informationsgivningen, i kombination med revisorns ldmnade
anmirkningar pa &rsredovisningen for 2023, innebér att (v) Bolaget under ldngre tid
saknat kapacitet for informationsgivning.

Med anledning av dvertriddelserna har NGM tillstdllt Bolaget ett antal frdgebrev. Den 2
september 2024 skickades det forsta brevet som avsag arsredovisningen och uttrddet av
revisorn (punkterna (i) och (ii)). Fragebrevet besvarades den 17 september 2024. Ett antal
kompletterande fragor pd samma tema stiilldes den 14 oktober 2024, som Bolaget
besvarade den 8 november 2024. Den 2 december 2024 uppmanade NGM Bolaget att s&
snart som mdjligt meddela &rsredovisningen for 2023 samt informerade Bolaget om sin
avsikt att §verlimna drendet till disciplinndmnden.

Konkursen av Topright Sverige och bristerna i hanteringen av hemsidan (punkterna (iii)
och (iv)) hanterades genom fragebrev den 16 december 2024. Bolaget besvarade
fragebrevet den 3 januari 2025. Slutligen stélldes den 28 januari 2025 ytterligare frdgor
med anledning av revisorns anmérkningar pa arsredovisningen (punkten (v)), vilka
Bolaget besvarade den 10 februari 2025.

Grund och yrkande

Bolaget har genom att inte tillrickligt snabbt offentliggtra arsredovisningen och uttrédet
av Bolagets tidigare revisor Baker Tilly MLT brutit mot 4.2.2 och 4.2.3 Regelverket
respektive  4.2.9 Regelverket. Konkursbeslutet betriffande Topright Sverige
offentliggjordes 6ver ett dygn efter att tingsrétten meddelade beslutet, vilket enligt NGM
inte ar si snart som mdjligt enligt artikel 17 MAR och séledes strider mot 4.1.1
Regelverket. Att Bolaget inte tillhandahallit pressmeddelanden pa sin hemsida strider mot
4.1.6 Regelverket. Sammantaget innebér dessa dvertrddelser, i kombination med de
anmirkningar revisorn limnat p& Bolagets arsredovisning for 2023, att Bolaget under en
lsingre tid saknat kapacitet for informationsgivning enligt 2.2.12 Regelverket.

Formagan att efterleva informationsgivningsreglerna dr av grundldggande betydelse for
aktiemarknadens funktion och dvertridelserna riskerar att skada fortroendet for NGM och
virdepappersmarknaden i1 allménhet.  Bolaget  har  &ven  brustit i
informationsgivningsreglerna historiskt, se Disciplinndmndens beslut 2018:2 och 2023:3.
I formildrande riktning talar att Overtrddelsen relaterande till forseningen av
arsredovisningen delvis dr utom Bolagets kontroll samt att Bolaget genomfort
organisatoriska forindringar sedan Overtridelserna och bedomer att nuvarande
organisation har erforderlig kapacitet for informationsgivning. Mot den bakgrunden yrkar
NGM pa att Bolaget alédggs att betala ett hogre vite.

Utveckling av talan

Arsredovisningen for 2023 och revisorns uttride

Den 24 maj 2024 meddelade Bolaget att moderbolagets arsredovisning for 2023 inte
hinner firdigstéllas med anledning av hog arbetsbelastning hos revisorn Baker Tilly MLT
KB. Enligt pressmeddelande den 26 juni 2024 avgick Baker Tilly MLT som Bolagets
revisor. Enligt svarsskriften frén Bolaget den 16 september 2024, erholl dock Bolaget



information om avregistreringen fran Bolagsverket i samband med registreringen av
dndringen den 14 juni 2024 samt &ven genom ett brev frén revisorn den 7 juni 2024 med
en avsikt om uttride. Kallelse for val av ny revisor publicerades genom pressmeddelande
den 3 september 2024, och den 18 september 2024 offentliggjordes att stimman beslutade
att vilja Johan Kaiser som ny auktoriserad revisor. Den 15 januari 2025 offentliggjordes
kallelse till arsstimman for 2023, och den 23 januari 2025 offentliggjordes
arsredovisningen inklusive revisionsberittelsen for 2023.

Arsredovisningen offentliggjordes for sent

Enligt punkt 4.2.2 Regelverket ska bolaget uppritta och offentliggdra en arsredovisning
arligen. Enligt punkt 4.2.3 Regelverket ska Bolaget offentliggtra arsredovisning med
revisionsberittelse senast nér handlingarna ska héllas tillgéngliga for aktiefigarna enligt
tillamplig lag. Enligt 7 kap. 10 § aktiebolagslagen ska inom sex ménader frin utgéngen
av varje rikenskapsér en arsstimma héllas dér styrelsen ska ldgga fram &rsredovisningen
och revisionsberittelsen. Dessa handlingar ska enligt 7 kap. 56 b § aktiebolagslagen héllas
tillgingliga senast tre veckor innan &rsstimman. Bolaget har kalenderér som rékenskapsér
och borde siledes ha offentliggjort redovisningshandlingarna senast den 9 juni 2024.
Genom att offentliggora redovisningshandlingarna forst den 23 januari 2025 har Bolaget
brutit mot punkt 4.2.2 och 4.2.3 Regelverket.

Uttrddet av Bolagets revisor offentliggjordes for sent

Enligt punkt 4.2.9 Regelverket ska en dndring av stimmovald revisor offentliggéras.
Offentliggdrandet ska enligt 4.2.1 Regelverket ske p& samma sétt som insiderinformation.
Bolaget borde atminstone offentliggjort uttrddet den 14 juni 2024 i samband med att
Bolaget erhll registreringen om uttrdde frén Bolagsverket. Genom att ha véntat till den
26 juni 2024 har Bolaget brutit mot 4.2.9 Regelverket.

Konkursbeslutet av dotterbolaget Topright Sverige offentliggjordes inte sa snart
som mdajligt

Enligt 4.1.1 Regelverket ska insiderinformation offentliggoras i enlighet med artikel 17
MAR. Enligt artikel 17 MAR ska insiderinformation som direkt berér Bolaget
offentliggdras si snart som mojligt. Den 10 december kl. 09.12. meddelade Goéteborgs
tingsritt att Bolagets dotterbolag Topright Sverige forsatts i konkurs. Informationen
offentliggjordes av Bolaget den 11 december kl. 18:30. Pressmeddelandet inkluderade en
s.k. MAR-etikett, inneb#rande att Bolaget bedémde att informationen utgjorde
insiderinformation. Insiderinformationen uppstod dock i samband med tingsréttens beslut
och borde ha offentliggjorts si snart som méjligt dérefter. Genom att vénta till den 11
december kl. 18.30 med offentliggérandet har artikel 17 MAR och 4.1.1 Regelverket
Overtrétts.

Brister i hanteringen av Bolagets hemsida

Enligt 4.1.6 Regelverket ska Bolaget ha en egen hemsida dir all offentliggjord
information ska finnas tillgénglig under minst fem &r fran datumet for offentliggtrandet.
Bolaget har inte tillgingliggjort publicerade pressmeddelanden pé sin hemsida sedan den
13 mars 2024, vilket patalades av NGM i fragebrevet den 16 december. Direfter har
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Bolaget uppdaterat hemsidan s& att historiska pressmeddelanden aterigen finns
tillgingliga. Genom att inte kontinuerligt tillhandahdlla pressmeddelanden p& hemsidan
har Bolaget brutit mot punkt 4.1.6 Regelverket.

Bolaget har under Lingre tid saknat kapacitet for informationsgivning

Den 23 januari 2025 offentliggjorde Bolaget arsredovisningen for 2023 samt meddelade
att Bolagets revisor riktar kritik mot Bolaget. Angdende kritiken framgér av
revisionsberittelsen att revisorn ej anser att arsredovisningen upprittats i enlighet med
arsredovisningslagen och inte ger en réttvisande bild av moderbolagets och koncernens
finansiella stillning per den 31 december 2023 varfor revisorn avstyrker bolagstimman
att faststiilla resultatrikningen och balansrikningen f6r moderbolaget och koncernen. De
nidrmare skiillen for detta framgar av revisionsberittelsen. Dessutom har bokslutet
upprittats langt efter bokslutsdatum, vilket revisorn bedémer beror pé stora brister i den
interna kontrollen.

Enligt 2.2.12 Regelverket ska Bolaget ha infort och fortlopande upprétthalla erforderliga
rutiner och system for informationsgivning, inkluderande system och procedurer for
ekonomistyrning och finansiell rapportering. Anmérkningarna frén revisorn innebér att
Bolaget saknat kapacitet for informationsgivning i samband med upprittandet av
rsredovisningen for  2023. Aven  Overtrddelserna  beskrivna ovan  av
informationsgivningsreglerna i MAR och Regelverket visar att Bolaget saknat kapacitet
for informationsgivning enligt 2.2.12 Regelverket under en lédngre period. Bolaget uppger
emellertid i sitt svar den 10 februari 2025 att atgérder vidtagits, inklusive organisatoriska
forandringar for att forbdttra ekonomistyrningen, och att Bolaget numera uppfyller
kravet. NGM har ingen anledning att ifrdgasétta detta.

Hemstéallan

Mot bakgrund av ovanstdende har NGM, med hénvisning till avsnitt 5 i Regelverket,
hemstillt att disciplinnimnden provar §vertrddelserna mot MAR och Regelverket samt
faststiller limplig pafoljd.

Bolagets instillning

Bolaget har i svar till NGM och till disciplinnimnden med anledning av NGMs
anmirkningspastdenden samt vid sammantridet infor disciplinndmnden anfort 1
huvudsak f6ljande.

Bolaget har under drendets handldggning redovisat och inkommit med svar till NGM pa
stgirder som  vidtagits for  att  sdkerstdlla  efterlevnad  av EUs
marknadsmissbruksforordning och Regelverket. Bolaget har brustit i efterlevnaden av
flera orsaker som redovisats. Under 2025 s& har ocksé ett antal &tgérder som tidigare
aviserats fatt genomslag och skapar stabila processer for att sikerstilla att efterlevnad av
regelverket kommer ske framover.

Efter det att tidigare VD Anders Myrbéck ldmnat rollen som VD pa grund av allvarlig
sjukdom har bolaget lagt stort fokus pa successionsfragor. Ny interims VD, Alexander
Varnis, har sedan sitt tilltride i TopRight Nordic kommit vél in i rollen och arbetar nu
mot den plan som styrelsen satt for ren 2025 och 2026.
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Omstéllningen av koncernen efter stalbadet som paborjades 2023 pavisar nu en
finansiell stabilitet i koncernen.

Den finansiella styrning som tidigare forklarats f6ljer planen och uppfoljning sker
l1opande varje vecka. Cashflow, betalningar och inbetalningar ligger i bolagets cashflow.

Ansvar och rutiner for att séikerstélla informationsgivningen &r ocksé satt under Q1
2025. En ny roll, marknadsansvarig, &r satt och funktionen/personen ansvarar bland
annat for att hemsidan fyller kraven och skéts enligt géllande regelverk. En ny hemsida
lanseras den 28 mars. En ny layout, nya ap:ier mot externa sidor sdsom MFN (Modular
Finance) och dess Insiderverktyg for att hantera och presentera pressmeddelanden och
annan finansiell information dér kraven pa informationsgivning som regelverket
stipulerar gors.

Styrelsen och bolaget medger intriaffade brister i bolagets styrning och efterlevnad av
MAR och Regelverket. Tidigare aviserade &tgérder och resultatet av dessa gor att
styrelsen tagit till sig den allvarliga kritik som framkommit och visat pé ett stort antal
atgirder vilket sdkerstéller efterlevnaden av MAR och Regelverket framéver. Bolaget
har &ven tagit till sig aterkopplingarna frdn NGM och agerat for att forstérka och
kontinuerligt utvérdera sin forméga.

Disciplinniimndens bedémning

En grundldggande forutséttning for att ett noterat bolag ska &tnjuta allménhetens och
marknadens fortroende 4r att bolaget har en vil fungerande organisation for
informationsgivning. En korrekt information - sévél till utformning som nér det géller
tidpunkten for dess offentliggérande - &r av avgorande betydelse for att investerare och
andra marknadsakt6rer ska kunna fatta valgrundade beslut betrdffande det noterade
bolaget och dess finansiella instrument. Detta kommer bland annat till uttryck i artikel
17 1 MAR, dir det anges att en emittent s snart som méjligt ska informera allménheten
om insiderinformation som direkt berér den emittenten. NGM har 1 sin ansdkan till
disciplinndmnden nidrmare redogjort for grunderna for detta synsétt och for de regler
som dérvid giller. Disciplinndmnden ansluter sig till vad NGM har anfort 1 det
sammanhanget.

Disciplinndgmnden delar ocksé den bedémning av Bolagets regeldvertréadelser som
NGM har gjort. Savitt framgér av materialet i &rendet har inte heller Bolaget ndgon
avvikande mening i detta hénseende. Det ska i sammanhanget samtidigt noteras, att
Bolaget vid tva tidigare tillféllen har drabbats av sanktioner frén disciplinndmnden for
overtridelser av Regelverket — huvudsakligen da till f61jd av bristfillig
informationsgivning.

De regelovertradelser som Bolaget nu har gjort sig skyldigt till &r av allvarlig art. Det
har inte varit fraga om brister i enstaka fall, utan det &r frdga om Svertrddelser som har
forekommit generellt i flera skilda ssmmanhang. Det &r darfor tydligt att Bolaget inte
har haft de rutiner och system for informationsgivning som forutsétts i punkt 2.2.12 i
Regelverket.
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Savitt framgér av utredningen har visserligen de dvertrddelser som ér relaterade till
forseningen av arsredovisningen delvis sin grund i omstédndigheter som Bolaget inte har
kunnat kontrollera. NGM har ocksa som férmildrande omsténdigheter framhallit att
Bolaget har genomf6rt organisatoriska foréindringar efter de overtradelser som skett, och
bedémer att den nuvarande organisationen har erforderlig kapacitet for
informationsgivning. Disciplinndmnden ser i och for sig positivt pa dessa forhéllanden,
men finner dnda att Svertriddelserna har varit av sa allvarlig karaktdr och omfattning, att
Bolaget inte kan undgé ett hogt vite.

Vid bestimmande av vitesbeloppet har disciplinndmnden tillimpat avsnitt 5 i NGMs
regelverk i dess lydelse fore de dndringar som har genomforts den 16 oktober 2024,
eftersom flertalet av 6vertradelserna har skett fore nimnda datum.

Pé disciplinndmndens végnar

Ly Telabn

Anders Ackebo

I nimndens avgoérande har deltagit f.d. advokaten Anders Ackebo, ordforande, f.d.
hovrittsassessorn Bernt Magnusson, verkstillande direktoren Christina Ploom,
konsulten Anna Ramel samt advokaten Alf Peter Svensson.




