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Spotlight Stock Market
Alteco Medical AB

Beslut

Disciplinnimnden &ligger Alteco Medical AB att till Spotlight Stock Market betala ett vite pa
sextiotusen (60 000) kr.

Hemstillan m.m.,

Disciplinndmnden vid Spotlight Stock Market (”Spotlight™) har fran Spotlight erhallit en
skriftlig anmélan med begiran att disciplinndmnden ska besluta om en pafoljd for Alteco
Medical AB ("Alteco” eller “Bolaget”) for overtridelse av Spotlights regelverk.

Alteco har skriftligen yttrat sig dver Spotlights anmélan.

Ingen av parterna har begirt muntligt sammantréde, utan ansett att arendet kan avgoras pa
handlingarna.

Bakgrund

Altecos aktier har varit foremal for handel pa Spotlight sedan den 12 mars 2014. 1 samband
med notering undertecknade Bolaget en forbindelse om att f5lja Spotlights vid var tid
gillande regelverk ("Regelverket”) sa linge Bolagets aktie handlas pa Spotlight.

Bolaget ér verksamt inom medicinteknik. [ dag sker forskning och utveckling av produkter
riktade mot sepsis (blodférgiftning). Produkterna anvénds for att identifiera och fanga diverse
bakteriegifter som orsakar majoriteten av blodforgiftningsfallen.

Spotlight har anfort i huvudsak foljande:

A



Spotlight har vid en genomgéng av frdn Alteco offentliggjord information funnit att Bolaget
inte har offentliggjort information i enlighet med EU:s Marknadsmissbruksforordning
("MAR™) och Regelverket.

Den 6 augusti 2020 k1 08:08 offentliggjorde Alteco pressmeddelandet “Alteco Medical AB —
Framgangsrik behandling av COVID-19 patient i Ryssland”. Av pressmeddelandet framgick
blLa. att ett ryskt sjukhus framgéngsrikt behandlat en patient diagnosticerad med COVID-19,
dir Alteco LPS Adsorber hade varit en deli behandlingen. Pressmeddelandet innehdll inte en
hanvisning till att informationen var sddan som Bolaget var skyldigt att offentliggdra enligt
MAR. Under f6rmiddagen den 6 angusti 2020 noterade Spotlight en kraftig uppgéng i volym
och omsittning for Bolagets aktie i férhillande till tidigare nivier. Kursen pd aktien steg
ocksa kraftigt, som mest med drygt 470 procent.

Den 6 augusti 2020 k1 13:03 offentliggjorde Bolaget — pa uppmaning fran Spotlight —
pressmeddelandet ”Alteco Medical AB — Fortydligande av tidigare pressmeddelande gillande
Framgangsrik behandling av COVID-19 patient 1 Ryssland”. Av pressmeddelandet framgick
bla. att Alteco LPS Adsorberinte behandlade Covid-19, utan end otoxiner som ar en
foljdeffekt av infektioner i kroppen. Vidare angavs att marknaden uppenbarligen hade tolkat
nyheten felaktigt och att marknadens reaktion inte motsvarade vad som framkommit i den
ryska rapporten. Pressmeddelandet innehdll inte en hénvisning till att informationen var sddan
som Bolaget var skyldigt att offentliggtra enligt MAR.

Bolag vars aktier handlas via Spotlight ar skyldiga att folja MAR och dértill horande rétts-
akter. Av artikel 17 i MAR f6ljer att bolag ska offentliggora insiderinformation sd snart som
mdjligt och pa ett sddant sétt att allmdnheten ges méjlighet till en fullstindig och korrekt
beddmning i rétt tid. Insiderinformation definieras i artikel 7 i MAR som information av
specifik natur som inte har offentliggjorts, som direkt eller indirekt ror ett eller flera
finansiella instrument och som, om den offentliggjordes, sannolikt skulle ha en visentlig
inverkan pé priset pa dessa finansiella instrument. Av kommissionens genomforandefor-
ordning (EU) 2016/1055 artikel 2.1 b) framgar att det vid offentliggtrande av insiderinfor-
mation tydligt ska gi att utldsa att informationen i friga ir insiderinformation.

Av punkt 3.4 i Regelverket framgar att den information som offentliggtrs ska vara korrekt,
relevant, tydlig och inte vilseledande. Informationen som offentliggdrs méste vara tillrdckligt
utforlig for att mojliggdra en beddmning av informationens betydelse for bolaget. Vidare
framgar att pressmeddelanden ska ha en rubrik som tydligt sammanfattar innehéllet.

Reglerna i MAR och Regelverket om informationsgivning syftar bl.a. till att sdkerstélla att
samtliga intressenter pa virdepappersmarknaden ges korrekt information och mojlighet att
handla pa lika vililkor. Den som handlar med finansiella instrument 1 ett noterat bolag ska
kunna gora det utifrn en réttvisande bild av bolaget. Det dr darfor av storsta vikt att ett
noterat bolag foljer tillimpliga bestdmmelser. I annat fall &r risken stor att allménhetens
fortroende for bolaget, virdepappersmarknaden och Spotlight skadas.
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Informationen i det forsta pressmeddelandet kl. 08:08 framstélldes pa ett sddant sétt att den
kunde tolkas som att produkten haft en icke ovésentlig del i behandlingen av Covid-19.
Utifrin marknadens reaktion verkar det ocksa vara sa Bolagets pressmeddelande uppfattades.
Forst i det andra pressmeddelandet ki. 13:03 framgick pa ett tydligt sétt att Bolagets produkt
mte behandlade Covid-19, utan enbart tog bort endotoxin som dr en foljdeffekt av infektioner
i kroppen, och att Bolagets produkt varit en del i 6vrig behandling, sdsom mediciner och
andningshjilp. Den informationen var visentlig for att méjliggora en fullstindig och korrekt
bedomning av Bolaget och dess finansiella instrument och den informationen skulle saledes
ha inkluderats i det forsta pressmeddelandet.

Spotlight anser — givet den radande pandemin— att information om att ett bolags produkt
framgéngsrikt har medverkat vid behandlingen av en patient med Covid-19 ér av stort intresse
och kan valla uppstandelse pd aktiemarknaden, varfor sddan information méiste offentliggdras
med stor varsamhet och precision for att inte riskera att vilseleda aktiemarknaden. Mot bak-
grund dirav ska marknaden fa grundliggande uppgifter om hur produkten har medverkat vid
behandlingen och vilken specifik paverkan produkten har haft pd utgéngen av behandlingen,
for att sikerstilla att marknaden kan ta stéllning till informationens betydelse fér Bolaget.
Informationen ska &dven spegla bolagets verkliga férhallande och far dérfor inte vara
missvisande eller pa annat sétt vilseledande. Dartill maste pressmeddelandets rubrik likvil
som Gvrig information i pressmeddelandet vara anpassad till och inriktad péd den faktiska
hindelse som foranlett offentliggrandet.

Savil rubriken som den efterf6ljande texten i det forsta pressmeddelandet dr att betrakta som
missvisande, eftersom Bolaget inte ndrmare redogjorde for hur produkten hade medverkat vid
behandlingen och vilken specifik paverkan Bolagets produkt hade pa utgéngen av denna, dvs.
att den tog bort endotoxin som ar en foljdeffekt av infektioner i kroppen. Tvirtom ger savél
rubrik, ingress som inledningen i pressmeddelandet intrycket av att Altecos produkt varit en
icke ovisentlig del i behandlingen av Covid-19. Informationen i pressmeddelandet mojlig-
gjorde dérférinte en fullstindig och korrekt bedémning av informationens betydelse for
Bolaget.

Alteco har inte i det forsta pressmeddelandet angett att informationen utgjorde
insiderinformation, eftersom pressmeddelandet inte innehdll en hianvisning till att
informationen var sidan som Bolaget var skyldigt att offentliggora enligt MAR. Enligt
Bolagets uppgifter i drendet utgjorde informationen insiderinformation. Bolagets avsikt var
ocksa att pressmeddelandet skulle ha en hinvisning till att det innehdll sidan information som
Bolaget var tvunget att offentliggdra enligt MAR, men hénvisningen 61l bort vid
offentliggbrandet. Eftersom det inte gick att utkisa att informationen i pressmeddelandet var
insiderinformation blev pressmeddelandet vilseledande.

Sammanfattningsvis anser Spotlight att Alteco har brutit mot artikel 17 i MAR vid ett tillfalle,
punkt 3.4 i Regelverket vid ett tillfalle och artikel 2.1 b) i genomférandefdrordningen vid ett
tillfalle.

Alteco har anfort 1 huvudsak foljande.



Alteco mottog en rapport via Bolagets distributér i Ryssland om en person som diagnostise-
rats med Covid-19 och dubbelsidig lunginflammation, dar Bolagets produkt varit en del av
behandlingen.,

Mot bakgrund av den information Folkhilsomyndigheten presenterat har Alteco ut gétt frin att
det dr allmint ként att Covid-19 patienter inte avlider av viruset i sig, utan av f6ljdsjukdomar
och av att allméntilistandet kraftigt forsidmras. Det ir ocksé allmént kint att det inte finns
ndgot enskilt botemedel mot Covid-19 utan att alla behand lingar syftar till att minska risken
for foljdsjukdomar och att férbittra patientens allméntillstand.

Péd grund av den ositkerhet som omger den ridande pandemin ir det inte méjligt att pa forhand
faststiilla de exakta grinserna for tillrdcklig varsamhet och precision samt vilken information
som ska inkluderas i ett offentliggérande for att aktiemarknaden inte ska misstolka budskap
relaterade till Covid-19. En bed5mning méste goras 1 det enskilda fallet. Alteco anser att det
tydligt framgér av det forsta pressmeddelandet k. 08:08 att produkteni friga (Alteco LPS
Adsorber) angriper den bakomliggande orsaken till Covid-19 genom att filtrera bort
endotoxiner (gifter) ur patientens blod. Hur Altecos produkt kan medverka vid behandlingen
av patienter med Covid-19 framgar iven av citatet i pressmeddelandet,” Timely and adequate
detoxification sessions with Alteco columns can prevent undesivable consequences of
intoxication during COVID-19, including application of ventilaiors and other complications”,
Altecos bedomning #r att pressmeddelandet mdjliggjorde fér marknaden att géra en
fullstéindig och korrekt bedémning i den mening som avses i artikel 17 i MAR samt att den
information som har offentliggjorts ir korrekt, relevant och tydlig samt inte vilseledande i
enlighet med punkt 3.4 i Regelverket. Informationen iir tillrdckligt utforlig for att majliggdra
en beddmning av informationens betydelse for Alteco och dess aktier. Bolaget bor dirmed
inte lastas for en marknadsutveckling som snarare beror pé spekulation &n pa en rationell
analys av det faktiska innehallet i pressmeddelandet. — Det i riktigt att upplysningen om att
det vara friga om insiderinformation oavsiktligt f5ll bort i pressmeddelandet.

Alteco forde en dialog med Spotlights Overvakningsenhet efter det att pressmeddelandet
offentliggjordes. Bolagets uppfattning 4r att $vervakningsenheten vid det tillfillet gjorde en
korrekt tolkning av huvudbudskapet ipressmeddelandet. Det fordes inte négra diskussioner
kring ett eventuellt handelsstopp av Bolagets aktier pd grund av den pastidda informations-
bristen. Négot beslut om handelsstopp meddelades inte heller, vilket Bolaget uppfattar beror
pa att situationen inte var sidan att ett handelsstopp var pakallat.

Disciplinnéimndens bedémning

Enligt artikel 17 i MAR ska ett bolag offentliggora insiderinformation s snart som mdjligt.
Denna skyldighet framgir dven av Regelverket. Insiderinformation definieras i artikel 7.1 i
MAR som information av specifik natur som inte har offentliggjorts, som direkt eller indirekt
101 en eller flera emittenter eller ett eller flera finansiella instrument och som, om den
offentliggjordes, sannolikt skulle ha en visentlig inverkan p4 priset pa instrumenten eller pa
relaterade finansiella instrument,



Disciplinndmnden konstaterar att Spotlight och Alteco i huvudsak ar Overens om de faktiska
omstandigheterna. Parterna ir ocksa 6verens om att den information som limnades i det forsta
pressmeddelandet var insiderinformation, men att pressmeddelandet inte innehéll nigon
upplysning om det. Parterna har emellertid olika uppftattning i frigan huruvida det férsta
pressmeddelandet uppfylide kraven pa informationsgivning enligt MAR och Regelverket.

Alteco har som sin uppfattning framfort att det var allmént ként att det inte finns négot enskilt
botemedel mot Covid-19, utan att alla behandlingar syftar till att minska risken for foljdsjuk-
domar och att f6rbittra patientens allméintillstand. Disciplinndgmnden anser f6r sin del —
oavsett aliméinhetens eventuella kéinnedom om enskilda botemedel — att utformningen av
innehallet i det forsta pressmeddelandet gav intrycket att Altecos produkt faktiskt dr en del av
behandling mot Covid-19. Informationen kan darfor inte anses uppfylla kraven i Regelverket
pé att vara tydlig och inte vilseledande. Bestimmelsemna i Regelverket i aktuella avseenden,
vilka har sin grund bl.a. i MAR och i kommissionens genomforandefdrordning, har till syfte
att sékerstilla bla. att aktorerna pé virdepappersmarknaden ges mojlighet att handla pa lika
villkor. Ett korrekt offentliggérande av insid erinformation &r av central betydelse for
uppritthéllandet av fortroendet fér virdepappersmarknaden.

Sammantaget finner disciplinnimnden att Alteco har brutit mot artikel 17 i MAR, punkt 3.4 i
Regelverket och artikel 2.1 b) i genomfdrandefrordningen.

Mot bakgrund av vad som anférts i det foregdende kan Bolaget inte undgi en disciplinpafslid
iform av vite. Overtridelserna ska enligt disciplinnimndens bedémning hiinféras till
allvarlighetsgrad tre enligt den tiogradiga skala som ér upptagen i avsnitt 7 i Regelverket.
Med beaktande av Bolagets marknadsvirde innebir detta att vitet ska bestdmmas till 60 000
kr.

Pa disciplinndmndens vignar
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Anders Ackebo

I disciplinndmndens avgorande har deltagit f.d. advokaten Anders Ackebo (ordforande),
Justitierddet Ann-Christine Lindeblad, advokaten Bjorn Wendelby och Christina Ploom,



