Disciplinkommitténs rekommendation angdende Rubicon Life Science AB (publ)
2015-12-16

Bakgrund

AktieTorgets disciplinkommitté ("Disciplinkommittén”) har fran AktieTorget erhallit en
skriftlig anmélan med begdran om att Disciplinkommittén ska bedéma huruvida Rubicon
Life Science AB (publ) ("RLS” eller “Bolaget”) har brutit mot AktieTorgets
anslutningsavtal och anslutningsvillkor savitt avser Bolagets skyldighet att sikerstélla att

information som lédmnas till marknaden ar korrekt, relevant och fullstandig.

Om Disciplinkommittén skulle finna att RLS har 8sidosatt ndmnda regler har kommittén
aven ombetts att ge AktieTorgets styrelse en rekommendation om vilken eventuell

disciplindtgard som bér vidtas mot Bolaget.

Utveckling av sakomstdndigheter

AktieTorget har anfért i huvudsak féljande.

1. Information rorande utgivande av personaloptioner
RLS noterades pa AktieTorget den 4 maj 2012.

Den 15 augusti 2014 kallade Bolaget till extra bolagsstdmma som skulle hallas den 12
september 2014. Av kallelsen framgar dels att stdmman foéreslogs besluta om &ndring av
bolagsordningens granser for aktiekapitalet, dels att man skulle besluta om ett
optionsprogram riktat till styrelsen och ledande befattningshavare i Bolaget. Det totala
antalet aktier som skulle kunna utges enligt optionsprogrammet skulle inte éverstiga fem
procent av antalet utestdende aktier i Bolaget. Syftet med optionsprogrammet och skélet
till avvikelsen fran aktiedgarnas foretradesratt uppgavs vara att motivera styrelsen eller
annan kvalificerad person i Bolaget. Av kallelsen framgdr inga narmare villkor fér
optionsprogrammet (sdsom teckningsberéattigade, teckningskurs, teckningstid, 16senpris

och 16ptid m m).

Av kommunikén fran extrastimman den 12 september 2014 framgar att "styrelsen”
beslutade om dels att &ndra bolagsordningens granser for aktiekapitalet dels att utfarda
ett optionsprogram riktat till anstéllda i Bolaget. Optionsprogrammet skulle ge anstéllda

en ratt att i framtiden forvarva aktier i Bolaget till ett i forvdg bestdmt pris. Det totala
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totala antalet aktier som kunde utges enligt optionsprogrammet skulle inte dverstiga fem
procent av antalet utestaende aktier i Bolaget. Nagra dagar senare, den 15 september
2014, offentliggjorde Bolaget en korrigerad kommuniké, dar det framgar att det var

stamman (och inte styreisen) som hade beslutat om optionsprogrammet.

Aktietorget har inhdmtat protokollet fr&n extrastdmman. Inte heller har framgar de
narmare villkoren fér optionsprogrammet. I protokoliet anges dock att stamman i sjalva
verket beslutade om att ge ett bemyndigande for styrelsen att utfarda ett
optionsprogram. (Sagda protokoll &r ingivet till Bolagsverket den 6 oktober 2014
tillsammans med en &ndringsanmaélan avseende andring av aktiekapitalgréanserna i
bolagsordningen. Ndgon blankett “Bemyndigande fér emissioner” synes inte ha ingivits
till Bolagsverket. Bemyndigandet - eller ndgot annat beslut ang. emission av optioner -
frdn extrastimman den 12 september 2014 synes salunda inte ha registrerats hos

Bolagsverket.).

Av ett protokoll benamnt “Styrelsens beslut om utgivande av teckningsoptioner”, som &r
dagtecknat samma dag, den 16 februari 2015, framgér att styrelsen hade beslutat att,
med stéd av bemyndigande frén bolagsstdmman den 12 september 2014, utge 445 000
teckningsoptioner till VD och tre anstéllda (tillika insynspersoner) i Bolaget. Det framgar
att varje teckningsoption ger ratt att tidigast den 31 mars 2018 och senast den 30 juni
2018 teckna nya aktier i Bolaget till ett pris om 3,00 kr. Vid samma tillfélle beslutade
styrelsen om en foretradesemission, enligt vilket Bolaget skulle férséka ta in ca 7 mkr.
Teckningskursen i emissionen var 1,50 kr och teckningstiden skulle I6pa mellan 16 mars
och den 31 mars 2015.

Bolaget har inte offentliggjort emissionsbesluten den 16 februari i anslutning till att
besluten togs. Beslutet om foretraddesemissionen offentliggjordes den 3 mars 2015 och

beslutet om optionsemissionen forst den 31 augusti 2015.

I det emissionsmemorandum som upprattades for féretrddesemissionen berérs
optionsprogrammet mycket allméant. Det anges har endast att styrelsen tidigare har
beslutat om ett optionsprogram som ger optionsrétter att i framtiden fa férvarva aktier

till ett i forvag bestamt pris, med en utspadningseffekt om hoégst fem procent.

Bolaget har sedermera traffat avtal med tecknarna i optionsemissionen. I avtalen, som ar
daterade den 31 mars 2015, anges att RLS har dverldtit (vilket far antas vara en
felskrivning) teckningsoptioner i Bolaget till respektive tecknare fér 0,18 kr per

optionsratt. Képeskillingen skulle enligt avtalen erldggas kontant senast den 31 maj 2015
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och teckning skulle ske i samband med betalning. Bolaget offentliggjorde inte ndgon

information kring detta i anslutning till att avtalen upprattades.

Den 31 augusti 2015 offentliggjorde Bolaget information kring optionsprogrammet. Det
kan noteras att det anges att teckning pa teckningslista har skett “fére den 31 mars
2015”, vilket inte synes dverensstdamma med uppgifterna i avtalet om dverlatelse av

teckningsoptioner.

Bolaget har beklagat det sena offentliggérandet med hanvisning till att man “avvaktat
formalian” hos Bolagsverket. Ndgon narmare férklaring till varfér det har dréjt sex
manader fran det att styrelsebeslutet togs till dess att informationen offentliggjordes har

inte lamnats.

Bolaget har uppgett att det &r sjalvkritiskt och inser att det borde ha offentliggjort
villkoren for optionsprogrammet i anslutning till att beslutet togs. Bolaget upplever dock
att det har varit tydligt med optionsprogrammets existens, eftersom detta framgick i
kallelsen till den extra stamman som offentliggjordes den 15 augusti 2014. Bolaget har
aven namnt optionsprogrammet i memorandumet i samband med nyemissionen under
varen 2015.

Bolaget har vidare anfért att ingen av de ndrstdende, som incitamentsprogrammet riktar
sig till, p& ndgot séatt forsékt “sko sig” pa aktiedgarnas bekostnad. Optionsprogrammet &r
av relativt blygsam omfattning; det innefattar samtliga anstéllda och vid fullt utnyttjande

skulle det motsvara 0,9 procent av aktierna i Bolaget.
Bolaget kommer fére julen 2015 att kalla till en extra stdmma for att |3ta aktiedgarna
komma till tals om optionsprogrammet och bestdmma villkoren for detsamma - nu med

krav pa nio tiondelars majoritet.

AktieTorgets bedémning

Att uteldmna villkoren fér optionsprogrammet i kallelsen till den extra bolagsstamman
strider mot savél noteringsavtalet som aktiebolagslagen (” ABL"). I noteringsavtalet,
bilaga 2 punkten 19 framgar att kallelsen ska innehalla agendan samt de huvudsakliga
forslagen under varje punkt i agendan. Av 7 kap. 24 § ABL andra stycket framgar det
huvudsakliga inneh3llet i varje framlagt férslag ska anges, om férslaget inte rér en fraga
av mindre betydelse for Bolaget. Att utfarda ett optionsprogram kan inte betraktas som

nagot av mindre betydelse for Bolaget. Kallelsen till extra bolagsstdmma var salunda
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ofullstandig. I kommunikén fran staimman framgar inte att styrelsen har fatt ett
bemyndigande att utfarda ett optionsprogram. Genom att inte informera korrekt i dessa

delar har Bolaget brutit mot noteringsavtalet.

Styrelsens beslut den 16 februari 2015 om att utféarda optionsprogrammet med stod av
bemyndigandet fran den 12 september 2014 har inte offentliggjorts i ratt tid. Beslut om
nyemissioner ar av grundldggande vikt fér varderingen av ett noterat bolag och for
bedémningen av maktférhallandena i Bolaget. Det féljer darfér av AktieTorgets
noteringsavtal, bilaga 2, punkt 24, att emissionsbeslut ska offentliggéras sa snart som
méjligt. Att offentliggéra beslutet om optionsprogrammet sex méanader efter att beslutet

togs utgor en allvarlig 6vertradelse av AktieTorgets noteringsavtal.

Vidare borde Bolaget ha offentliggjort information om éverlatelseavtalen i anslutning till
att dessa undertecknades (jfr att avtalen enligt sin ordalydelse har tecknats under
féretradesemissionens teckningsperiod). Bolaget borde dven ha informerat om
teckningen av optionerna i anslutning till att den skedde. Tydligare information om
optionsprogrammet borde dven ha funnits med i Bolagets emissionsmemorandum (jfr
kravet pa att ett emissionsmemorandum ska ge en relevant bild av bolaget, vilket enligt
AktieTorgets pricklista for emissionsmemorandum ska omfatta redogorelse for

utestaende optioner med angivande av villor fér inlésen).

Ett beslut om att utge teckningsoptioner till anstéllda omfattas av den s.k. Leo-lagen (16
kap. 2 § ABL). Enligt Leolagen ska beslut om emission av teckningsoptioner alltid fattas
eller godkénnas av bolagsstamman i det emitterande bolaget om emissionen riktas till
narstaende. Emissioner far enligt detta kapitel inte beslutas av styrelsen med stéd av
bemyndigande. Bolagsstdmman far salunda inte bemyndiga styrelsen att besluta om
antalet teckningsoptioner som ska ges ut, vilket belopp som ska betalas fér varje

teckningsoption, teckningskursen m.m.

Detta forbud hindrar emellertid inte att stimman uppdrar at styrelsen att verkstélla ett
emissionsbeslut, vars materiella innehall har faststélls av stimman. Stdmman maste da
tydligt specificera emissionsvillkoren. Personkretsen som emissionen riktas till maste
definieras sd att styrelsen inte ges ndgot egentligt mandverutrymme. Om styrelsen i strid
med paragrafen fattar ett emissionsbeslut ar beslutet ogiltigt (se kommentaren II till
Aktiebolagen 16:6 av Andersson m.fl., 2013). Stdmman har i férevarande fall givit
styrelsen ett generellt bemyndigande och darmed ett eget mandverutrymme att utforma
optionsprogrammet, vilket inte kan anses vara forenligt med Leolagens bestédmmelser.
Styrelsebeslutet fran den 16 februari 2015 bér darfér betraktas som ogiltigt. Genom att
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bryta mot Leolagen har Bolaget enligt AktieTorget brutit mot vardepappersmarknadens
krav pa sundhet och dérmed &ven mot AktieTorgets noteringsavtal, se bilaga 1, punkt 1 i
avtalet.

2. Information rérande styrelsens beslut om foretréddesemission

Som framgatt ovan fattades beslutet om féretradesemissionen den 16 februari 2015 men

offentliggjordes forst den 3 mars 2015.

Aktietorgets bedémning

Beslut om nyemissioner ar av grundl&ggande vikt fér vérderingen av ett noterat bolag
och fér bedémningen av maktférhallandena i bolaget. Det féljer darfor av AktieTorgets
noteringsavtal, bilaga 2, punkt 24, att emissionsbeslut ska offentliggéras sa snart som
mojligt. I férevarande fall har RLS vantat fér 1ang tid (15 dagar) med att offentliggéra
beslutet om féretradesemissionen, vilket far anses strida mot AktieTorgets

noteringsavtal.

Bolaget har havdat att tidsférskjutningen berodde pa att det var sportlov och att inga
dtgarder vidtogs innan styrelseprotokollet var signerat samt att Bolagets administrator

var bortrest pa en ladngre resa.

Som forbattringsatgérd har nu Bolaget anstallt en ekonomichef som hadanefter kommer

att handlagga arenden av den har typen.
AktieTorgets sammanfattande synpunkter

Sammanfattningsvis kan konstateras att Bolaget har brutit mot AktieTorgets
informationsregler och {genom att ha agerat i strid med Leolagen) mot AktieTorgets
sundhets- och fértroendeprincip. Bolaget har visserligen lamnat forklaringar till varfor
misstagen begicks och &ven visat goda intentioner pé att vilja férhindra att det intraffade
aterupprepas. Emellertid frantar detta inte det allvarliga i det intraffade. AktieTorget

anser darfor att dessa Overtradelser motiverar att Bolaget tilldelas en allvarlig erinran.

LS har, utéver att lamna den information om Bolagets instélining som redovisats ovan,

gjort féljande tillagg.



Bolaget har en begrénsad bemanning och har nyligen anstéllt en CFO for att fa mer
stabilitet i Bolaget. Infor bolagstdmman anlitades en advokatbyra, som informerades om
att Bolaget ville genomfora ett optionsprogram och ta beslut om detta p& en extra
bolagsstdmma. Advokatbyrdn skulle utforma kallelse samt kérschema fér stimman.
Bolaget utgick fran att byrdn skulle se till att Bolaget skulle agera enligt regelverket. P8
sjélva stamman diskuterades optionsprogrammet ingdende. Infor beslutet valde
stdmman att, pa férslag fran Gunnar Ek, endast rikta programmet till anstallda och att
inte inkludera styrelsen. Att omfattningen skulle vara max fem procent av antalet aktier i
Bolaget fastslogs. Beslutet var enhalligt. Med detta beslut som bas, har Bolaget under
2015 lanserat att optionsprogram, riktat till alla anstéllda, som omfattar 0,9 procent av

antalet aktier i Bolaget.

RLS kommer nu att ta fram ett liknande program fér 2016 och kommer att kalla till en
extra bolagstdmma i bérjan av aret. Denna gdng kommer en annan advokatbyrd att

anlitas.
Disciplinkommitténs bedémning
Infedning

Ett grundlaggande syfte med aktiemarknadens informationsregler &r att de som handlar
med aktier i ett marknadsnoterat bolag ska kunna géra detta utifrén en rattvisande bild
av bolaget. Om sa inte sker &r risken stor att allménhetens fértroende for bolaget och
vardepappersmarknaden skadas. Det ar darfor av stérsta vikt att den information som
ett marknadsnoterat bolag offentliggér &r sa tydlig, relevant, korrekt och fullstdndig som

maojligt.

AktieTorget har framfért att RLS brutit mot de regler som omnédmnts i féregaende stycke.

Disciplinkommittén gor féljande bedémning.
Information rérande utgivande av personaloptioner

Disciplinkommittén delar Aktietorgets bedémning att utelamnandet av villkoren for
optionsprogrammet i kallelsen till den extra bolagsstamman strider mot saval
noteringsavtalet som ABL. Till detta kommer att beslutet om optionsprogrammet har

skett i strid med LEO-lagen. Bolagets bristande informationsldmnande och bristande



efterlevnad av Leolagen har fatt till féljd att Bolaget har brutit mot 6ppenhetsprincipen,

vardepappersmarknadens krav pa sundhet och AktieTorgets noteringsavtal.

Vidare ar det utrett att Bolaget genom ett styrelsebeslut den 16 februari 2015 fattat
beslut om att utge teckningsoptioner. Genom att inte informera om detta beslut férran
den 31 augusti 2015 har Bolaget brutit mot 6ppenhetsprincipen och noteringsavtalet.
Darutoéver borde Bolaget, som Aktietorget har anfért, ha offentliggjort information om
éverlatelseavtalen i anslutning till att dessa undertecknades. Tydligare information om

optionsprogrammet borde dven ha funnits med i Bolagets emissionsmemorandum.
Information rérande styrelsens beslut om foretrédesemission i februari 2015

Som AktieTorget har anfért &r beslut om nyemissioner av grundldggande vikt for
varderingen av ett noterat bolag och fér bedémningen av maktférhdllandena i bolaget.
Det foljer darfér ocksa av AktieTorgets noteringsavtal att beslut om emission ska
offentliggéras sa snart som mojligt efter beslutet. Vidare ska utfallet i emissioner

offentliggéras s& snart det ar kant.

I forevarande fall &r det utrett att Bolaget genom ett styrelsebeslut den 16 februari 2015
fattat beslut om en féretrddesemission. Denna typ av information &r av vésentlig
betydelse fér den som handlar med aktier i Bolaget. Genom att inte informera om dessa
omsténdigheter férrdan den 3 mars 2015 har Bolaget brutit mot éppenhetsprincipen och

noteringsavtalet.
Sammanfattning

Sammanfattningsvis har Disciplinkommittén funnit anledning att rikta kritik mot RLS. Det
ar enligt kommittén klarlagt att RLS under en ldngre period vid ett flertal tillfallen
overtratt sin skyldighet att I&mna information till aktiemarknaden pé ett korrekt och
fullstandigt satt och att lamnad information till marknaden &r korrekt, relevant och

tillférlitlig. Till detta kommer att Bolaget aven har brutit mot LEO-lagen.

Overtradelserna &r enligt Disciplinkommittén vid en samlad bedémning s3 allvarliga att
de motiverar en stréang sanktion. Omfattningen av évertrddelserna och dess art medfér
att det starkt kan ifrdgasattas om Bolaget har férmaga att uppfylla de krav som stélls pa
informationsgivningen i ett listat bolag. Rekryteringen av en ny ekonomichef tyder dock

pa att Bolaget har insett behovet av att férstirka organisationen.
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Bolaget har bl.a. anfért att det avseende optionsprogrammet frlitat sig pd att de r3d de
erhallit fran en advokatbyra. Enligt Disciplinkommittén bér dock, som disciplinkommittén
anfort i andra drenden, en eventuell bristféllig hantering av en legal radgivare gentemot
Bolaget inte paverka kommitténs rekommendation. Rekommendationen bor grundas pa
en bedémning av hur allvarlig évertradelsen &r utifrdn marknadens behov av korrekt,
relevant och tillférlitlig information. Ansvaret fér att detta behov tillgodoses bér Bolaget
inte kunna undandra sig genom att peka pa annans delaktighet i Bolagets bristfélliga

hantering.

Mot denna bakgrund har Disciplinkommittén funnit skél att rekommendera en allvarlig

erinran.
Disciplinkommitténs rekommendation

Disciplinkommittén rekommenderar AktieTorgets styrelse att tilldela Rubicon Life Science

AB (publ) en allvarlig erinran pd grund av ovan redovisade brister i
informationsgivningen.

Anders Ackebo (ordférande) \/eg‘n ers Brostrom Bjorn Wendleby




