DISCIPLINKOMMITTEN VID BESLUT
AKTIETORGET 2017-04-10

AktieTorget
Interfox Resourses AB

Beslut

Disciplinkommittén beslutar att aktierna i Interfox Resourses AB (publ) ska avforas fran
handel pa AktieTorget med sista handelsdag den 12 juni, vilket ar drygt tvd manader fran
dagen for detta beslut.

Bakgrund

Interfox Resourses AB (publ) ("Interfox™ eller "Bolaget™) ar verksamt inom olje- och
gasutvinning i Ryssland. Bolaget har varit noterat pa AktieTorget sedan januari 2014.

[ tva disciplindrenden under ar 2016 rérande Interfox, har AktieTorgets disciplinkommitté
(Disciplinkommittén) den 22 februari respektive den 8 juli 2016 1 flera avseenden riktat kritik
mot Bolaget och rekommenderat AktieTorgets styrelse att tilldela Bolaget en erinran
respektive en allvarlig erinran.

Med anledning av att AktieTorget har bedomt att det fortsatt rader stor osikerhet kring
Bolagets informationsgivning samt dess formaga att uppfylla de grundliggande krav som
giller for ett noterat bolag och att dirfor fortsatt handel skulle riskera att allvarligt skada
investerarnas intressen och fortroendet for aktiemarknaden, har AktieTorget den 21 november
2016 stoppat handeln 1 bolagets aktie tills vidare. Dessforinnan hade handeln stoppats
tillfalligt den 16 november 2016.

Hemstillan m.m.

Disciplinkommittén har fran AktieTorget erhéllit en skriftlig anmélan avseende Overtridelser i
tiden efter den 4 juli 2016 med begéran om att Disciplinkommittén ska bedéma huruvida
Interfox har brutit mot AktieTorgets noteringsavtal. AktieTorget har i anmélan yrkat att

Disciplinkommittén beslutar att Bolagets aktie ska avnoteras fran AktieTorget.

Interfox har motsatt sig bifall till AktieTorgets yrkande och skriftligen yttrat sig 6ver
AktieTorgets anmailan. AktieTorget har bemétt yttrandet.
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Ingen av parterna har begirt sammantrdde, utan ansett att drendet kan avgoéras pa
handlingarna.

Parterna har aberopat omfattande dokumentation samt ett antal ljudfiler frAn mdten och
telefonsamtal mellan representanter for AktieTorget och Bolaget. Disciplinkommittén har
tagit del av all dokumentation i drendet och avlyssnat ljudupptagningarna.

AktieTorget och Interfox har i detta drende riktat allvarliga anklagelser mot varandra rérande
respektive sidas agerande infor och i drendet hos Disciplinkommittén. Interfox har gjort
gillande att AktieTorget agerat partiskt, och Bolaget har framfort dnskemél om att
Disciplinkommittén uttalar riktlinjer for hur disciplinprovningar, utifrdn kommitténs
perspektiv, bor goras.

Nigra processuella frigor med avseende pa ett disciplinirende samt
Disciplinkommitténs roll och arbete

Samtliga marknadsplatser 1 Sverige har en disciplinndmnd eller en disciplinkommitté, vars
uppgift det dr att hantera disciplindrenden vid marknadsplatsen. Borser dr enligt lagen
(2007:528) om virdepappersmarknaden (VpmL) skyldiga att ha en sddan ndmnd, medan de
institut som driver en handelsplattform har detta som en frivillig ordning.

Av 11 kap. 6 § VpmL framgér det att den som har sina virdepapper listade pa en
handelsplattform fortlopande ska informera det vardepappersinstitut som driver
handelsplattformen om sin verksamhet och @ven i dvrigt ldmna institutet de upplysningar som
det behover for att kunna fullgora sina uppgifter enligt VpmL och andra forfattningar. Enligt
11 kap. 8 § ska den som driver en handelsplattform fortlépande kontrollera att en utgivare av
virdepapper fullgor sin informationsskyldighet enligt VpmL.

Marknadsplatsernas kontroll av de listade eller noterade bolagen sker inom ramen for mark-
nadsplatsens marknadsévervakning. Om det vid denna kontroll skulle visa sig att det finns
anledning att missténka att ett bolag har brutit mot en eller flera av de regler som giller vid
marknadsplatsen ska marknadsdvervakningen gora en utredning for att utréna om sé ér fallet.
Normalt sker detta genom en skriftvixling med bolaget, varvid marknadsévervakningen i ett
slutskede tillstdller bolaget ett s.k. anmérkningspastdende for yttrande. Nir bolaget har limnat
ett sidant yttrande gor marknadsévervakningen en beddmning av om det finns anledning att
limna drendet vidare till marknadsplatsens disciplinkommitté for bedomning och
bestaimmande av eventuell pafoljd, eller om drendet ska hanteras pd annat sitt.

I detta fall har Interfox inte velat yttra sig till AktieTorgets marknadsovervakning. Bolaget har
andé fatt mojlighet att yttra sig genom att gora detta direkt till Disciplinkommittén. Det
normala forfarandet ar annars att, om marknadsévervakningen funnit anledning att 6verlimna
ett drende till Disciplinkommittén, detta sker genom en s.k. éverlamnandeskrift. I denna
redogdr marknadsdvervakningen for vad som har framkommit under utredningen samt den
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beddmning marknadsiévervakningen har gjort. Overlamnandeskriften kommuniceras sedan av
Disciplinkommittén med bolaget for yttrande.

Processen infor Disciplinkommittén kan vara skriftlig eller muntlig, beroende pa bolagets
dnskemdl. I detta fall har Interfox foredragit ett skriftligt handlaggningsforfarande. Processen
infor Disciplinkommittén har karaktér av ett tvapartsforfarande, dir AktieTorget genom
marknadsovervakningen har att styrka sitt pastdende om att bolaget har gjort sig skyldigt till
en eller flera regelovertradelser. Det sagda innebir att det dligger AktieTorget att presentera
vilka konkreta omstindigheter som AktieTorget menar utgér regelovertridelser. Bolaget ska
dérefter ges mojlighet att redogéra for sin uppfattning och limna forklaringar till det som
laggs bolaget till last.

Det ankommer inte pad Disciplinkommittén att tala om for parterna vilken bevisning som bor
aberopas.

Disciplinkommittén &r ett organ inom AktieTorget, men handlar helt oberoende frin Aktie-
Torget. Det ar Disciplinkommittén som fattar det slutliga beslutet i ett drende som har dver-
limnats till kommittén for provning. Disciplinkommitténs behorighet framgdr av det note-
ringsavtal som bolaget tecknat med AktieTorget.

Disciplinkommitténs bedémning

Séavitt Disciplinkommittén kan forstad dr upprinnelsen till detta disciplinirende i huvudsak att
parterna har olika stindpunkter i informationsfragor m.m., dels i anledning av en pigéende
process mellan Interfox och ett annat bolag avseende eventuell avyttring av samtliga aktier i
ett av Interfox helédgt dotterbolag, dels i anledning av Bolagets finansiella situation och ett
utav Interfox upptaget lan.

Enligt AktieTorget uppfyller Interfox inte grundliggande forutsattningar for att vara ett
noterat bolag. Till stod for detta pastaende och ddrmed yrkandet om avnotering har
AktieTorget anfort omsténdigheter av tva olika slag; det dr dels fraga om ctt antal
Overtriddelser av noteringsavtalets informationskrav mot savil marknaden som AktieTorget,
dels friga om uttalanden i samband med ett mote mellan foretradare for parterna den 14
december 2016.

Interfox har bestritt att Bolaget inte uppfyller noteringskraven och har gjort gillande att
AktieTorget 1 drendet agerar efter en 6nskan att Bolaget ska avnoteras av andra skil 4n
Bolagets misskotsamhet.



Uttalandena vid métet den 14 december 2016

AktieTorget har anfort bl.a. foljande

Eftersom Bolagets aktie var handelsstoppad sedan den 21 november 2016 beslutade Bolaget
och AktieTorget att vid ett fysiskt mote den 14 december 2016 diskutera forutsittningarna for
att ateruppta handeln i Bolagets aktie.

Under motet forsokte Bolagets huvudigare och styrelseordforande, Max Renard, framtvinga
ett 16fte frdn AktieTorget om att inte forhandsgranska ett pressmeddelande, som Bolaget
avsiga att offentliggdra. Nar AktieTorget vigrade att ldmna sddant 16fte och upplyste om
hemstéllan till Disciplinkommittén, 6vergick Max Renard till att framfora vad AktieTorgets
foretradare uppfattade som personliga hot. De upplevda hoten bestod bl.a. av anklagelser om
att AktieTorgets foretradare var kriminella samt att fem av foretrddarna kommer att fangslas i
annat (icke namngivet) vanskapligt vistland inom kort. Bl.a. yttrades till chefen for
marknadsoévervakningen frasen “jag tror att du ska hejda dig lite och tinka pa vad du gett dig
in pa och da ndr du sitter pd julafton och tittar pa din lilla dotter som jag hort skrika i
bakgrunden ndr vi talats vid en gang”.

De uppfattade hoten har uttryckts under sddana omsténdigheter att det maste uppfattas som att
syftet varit att AktieTorget skulle underlata att granska eller ifrdgasitta information av
kursdrivande karaktér samt att hdva det handelsstopp som rader. Skadan for de enskilda
aktorerna pa marknaden hade kunnat bli mycket omfattande, om AktieTorget pa grund av hot
inte kunnat genomfora sin forhandsgranskning samt ként sig tvingat att hiva handelsstoppet.

Interfox har anfort bl.a. féljande.

Bolaget fornekar att nagot hot skulle ha framf6rts vid métet den 14 december 2016 eller i
ndgot annat sammanhang. Det finns inga omstédndigheter som styrker pastaendet att nagot som
Max Renard eller ndgon annan foretradare for Bolaget skulle ha sagt syftade till att

framtvinga ett offentliggérande av pressmeddelande av kursdrivande karaktir samt hiava det
handelsstopp som réader.

Trots att tonen vid métet hade varit lite hard kom Max Renard pé att han kanske borde
informera om en omstiandighet som kommit till hans kéinnedom genom en advokat som
foretrdder en aktiedgare i USA. Mot bakgrund av den stora insats som Bolaget hade gjort for
att efterkomma AktieTorgets krav och den nonchalans som Bolaget mottes av, kdnde han sig
emellertid frustrerad vid métet och tonen blev darfor skarpare én han ténkt.

Disciplinkommittén gér foljande bedémning

Disciplinkommittén har avlyssnat ljudinspelningen fran moétet den 14 december 2016 ett
flertal gdnger. Kommittén kan konstatera att Max Renards uttalanden foljer direkt pa



AktieTorgets information om att AktieTorget har anmarkningar pa Interfox och att Bolaget
kommer att fa dessa for synpunkter samt att drendet darefter kommer att 6verldmnas till
Disciplinkommittén. Det ar enligt kommittén inte méjligt att uppfatta uttalandena som annat
an fortackta hot om foljder for AktieTorgets foretradare.

Uttalandena dr uppseendevickande och av mycket allvarligt slag. Det dr helt oacceptabelt att
den yttersta foretrddaren for ett noterat bolag uttalar sig pa sitt som skett mot foretradare {or
den marknadsplats dir bolaget dr noterat, oavsett vad som ligger till grund for uttalandena.
Mot bakgrund av vad Disciplinkommittén anférde 1 rekommendationen den 8 juli 2016, i
anslutning till den 6vriga kritik som kommittén da riktade mot Bolaget, om det oacceptabla 1
det sdtt pd vilket Bolagets foretrddare 1 skrift ifragasatt AktieTorgets uppfattning, ar det &n
mer anmdrkningsvért att den yttersta foretrddaren dterkommer med sadant upptridande som
nu r i fraga.

Aven om Disciplinkommittén inte i alla delar kan stilla sig bakom AktieTorgets bedomningar
i friga om informationskraven, dr det med hénsyn till Max Renards uttalanden vid métet den
14 december 2016 uteslutet att lata Bolaget fortsittningsvis vara listat hos AktieTorget. |
sammanhanget har Disciplinkommittén dven beaktat att Bolaget efter métet inte vidtagit nagra
atgdrder for att markera avstdnd fran Max Renards agerande.

Med hénvisning till punkt 3 1 noteringsavtalet beslutar Disciplinkommittén att aktierna ska
avforas fran handel tva manader fran Disciplinkommitténs beslut. Det sagda forutsitter ocksa
att AktieTorget snarast hiver handelsstoppet 1 Bolagets aktier.

Péa Disciplinkommitténs vignar
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I Disciplinkommitténs avgdrande har deltagit advokaten Anders Ackebo (ordforande),
justitieradet Ann-Christine Lindeblad och advokaten Bjorn Wendleby



