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Nasdaq Stockholm
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BESLUT

Disciplinndmnden aldgger VIMAB Group AB (publ) att till Nasdaq Stockholm betala ett vite
motsvarande nio arsavgifter.

Hemstallan

Aktierna i VIMAB Group AB (publ) ("VIMAB?” 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 i fem hénseenden dvertrétt Regelverket genom att inte ha
offentliggjort insiderinformation i enlighet med vad som krévs enligt EU:s
marknadsmissbruksférordning och Regelverket.

Bolaget har bestritt dvertrddelserna av Regelverket.

Ingen av parterna har begért muntlig férhandling. Disciplinndmnden har tagit del av
handlingarna i drendet.



Skal for beslutet

Regelverket

Enligt punkt 4.1.1 i Regelverket ska en emittent offentliggdra insiderinformation i enlighet med artikel 17 i
Europaparlamentets och radets forordning (EU) nr 596/2014 av den 16 april 2014 ("MAR”).

Med insiderinformation avses enligt artikel 7.1 i MAR information av specifik natur, som inte har
offentliggjorts, som direkt eller indirekt ror en eller flera emittenter eller ett eller flera finansiella instrument och
som, om den offentliggjordes, sannolikt skulle ha en vésentlig inverkan pa priset pa dessa finansiella instrument.

Med information som sannolikt skulle ha en vésentlig inverkan pa priset avses enligt artikel 7.4 i MAR sadan
information som en fornuftig investerare sannolikt skulle utnyttja som en del av grunden for sitt
investeringsbeslut.

Enligt artikel 17.1 i MAR ska emittenten som huvudregel sa snart som mdjligt informera allmdnheten om
insiderinformation som direkt ber6ér emittenten. Insiderinformationen ska offentliggoras pa ett sétt som ger
allménheten en snabb tillgang till informationen och méjlighet till en fullstindig och korrekt bedomning av
denna i rétt tid. Emittenten ska inte kombinera offentliggérande av insiderinformation for allménheten med
marknadsforing av sin verksamhet.

Overviganden
Avsiktsforklaringarna offentliggjorda den 3 oktober 2024 och den 19 mars 2025

Den 3 oktober 2024 offentliggjorde Bolaget ett pressmeddelande med rubriken ’Vimab
Group 1 affér till ett virde av 825 MSEK — Europeisk solkraftsanldggning ska kdpa
batterisystem for 825 MSEK”. Av pressmeddelandet framgick att Bolagets dotterbolag Vimab
BESS AB (numera VIM Energy Systems AB) hade erhallit en avsiktsforklaring frén ett
statligt affdrsverk i ett kontinentaleuropeiskt land avseende 110 battericontainrar, att affédren
hade ett virde om cirka 825 miljoner kronor och att den skulle bli ’den storsta ordern i
bolagets historia”. Vidare angavs att ”’[l]Jeverans och betalning sker med start under tredje
kvartalet 2025 och fortsdtter under 2026 samt att [a]ffdren fOrutsétter att ett slutligt *supply
agreement’ kan signeras”. Pressmeddelandet inneh6ll en hdnvisning till att informationen var
sadan som Bolaget var skyldigt att offentliggora enligt MAR. Bolagets aktie steg kraftigt efter
offentliggorandet och avslutade handelsdagen med en uppgéng om cirka 118 procent.

Den 19 mars 2025 offentliggjorde Bolaget ett pressmeddelande med rubriken ”Vimab Group i
storsta affdren 1 bolagets historia — Afrikanska solkraftsanldggningar ska kopa batterisystem
for 866 MSEK”. Av pressmeddelandet framgick att samma dotterbolag hade erhallit en
avsiktsforklaring fran ett “fullt finansierat projekt i ett afrikanskt land avseende 106
battericontainrar kopplade till solkraftsanlédggningar” till ett virde om 866 miljoner kronor, att
affaren var den storsta i Bolagets historia och att det var ”den andra affdren i miljardklass som
Vimab BESS erhiller pa kort tid”. Aven i detta pressmeddelande angavs att leverans och
betalning skulle ske med start under 2025 och fortsétta under 2026 samt att ’[a]ffaren
forutsitter att ett slutligt *supply agreement’ signeras”. Pressmeddelandet innehdll en
hénvisning till att informationen var sddan som Bolaget var skyldigt att offentliggdra enligt
MAR. Bolagets aktie inledde handelsdagen med en uppgéng om som mest cirka 70 procent,
for att dérefter successivt falla och avsluta handelsdagen med en nedgéng om cirka 2,6
procent.

Koncernens omséttning uppgick enligt Bolagets bokslutskommuniké for 2025 till cirka 313
miljoner kronor. Nagot slutligt leveransavtal har inte tréffats avseende ndgon av
avsiktsforklaringarna och négra battericontainrar har inte levererats.



Bérsen har anfort: Bolaget har i sitt svar till Borsen bekréftat att slutliga leveransavtal inte
har tecknats avseende de aktuella avsiktsforklaringarna som offentliggjordes den 3 oktober
2024 respektive den 19 mars 2025 och att Bolaget inte har levererat ndgra battericontainrar.
Bolaget har angett att forseningarna orsakats av omstiandigheter utanfor Bolagets kontroll,
inklusive byrakratiska hinder, politiska faktorer, geopolitiska forhallanden och administrativ
turbulens inom den amerikanska administrationen. Vidare har Bolaget i sitt svar angett att
Bolaget har kommunicerat den information som Bolaget hade avseende respektive
avsiktsforklaring vid tidpunkten da Bolaget offentliggjorde att respektive avsiktsforklaring
erhallits. Borsen konstaterar att pressmeddelandena frén den 3 oktober 2024 respektive den 19
mars 2025 avsag transaktioner av vésentlig ekonomisk betydelse, vilka presenterades som de
storsta affdrerna i Bolagets historia. Eftersom det av pressmeddelandena framgick att
betalning och leverans skulle ske med start under 2025 och fortsitta under 2026, gav detta
intryck av att affarerna var i det nirmaste sikerstdllda, med betalningar som skulle pabdrjas
inom den av Bolaget angivna tidsperioden. Pressmeddelandena angav visserligen att affarerna
forutsatte tecknande av slutliga leveransavtal, men innehéll inga reservationer om att
projekten var beroende av ytterligare omstindigheter som lag utanfor Bolagets kontroll eller
annan information som nyanserade intrycket. Bérsen bedomer att de av Bolaget anforda
omstandigheterna utgoér sadan visentlig information som, i enlighet med artikel 17.1 i MAR,
inte fir uteldmnas vid offentliggdrande av insiderinformation, sirskilt avseende transaktioner
av fundamental ekonomisk betydelse for Bolaget. Mot denna bakgrund bedomer Borsen att
pressmeddelandena, genom att inte redogéra for de osdkerhetsfaktorer som var forknippade
med transaktionerna, formedlade en felaktig bild av affdrernas verkliga beskaffenhet och
sannolikhet for fullf6ljande. Enligt Borsens bedomning kan pressmeddelandena darfor inte
anses ha mojliggjort en fullstédndig och korrekt bedomning av informationen i ritt tid. Bolaget
har ddrmed vid tva tillfallen brutit mot artikel 17.1 i MAR, och didrigenom mot punkt 4.1.1 1
Regelverket.

Bolaget har anfort: 1 bada de aktuella pressmeddelandena angavs explicit att affarerna
forutsatte att ett slutligt ”supply agreement” kunde signeras. Denna reservation utgjorde ett
tydligt uttalande om att transaktionerna inte var vare sig slutférda eller garanterade, och att
det ddrmed kvarstod ytterligare steg innan affdrerna kunde genomforas. En fornuftig
investerare, som enligt artikel 7.4 1 MAR utgor mattstocken for beddmningen av vilken
information som sannolikt skulle ha vdsentlig inverkan pa priset, kunde saledes sluta sig till
att transaktionerna inte var sékerstéllda. Det framgér av skél 14 i MAR:s ingress att
bedomningen av vad en fornuftig investerare sannolikt skulle beakta ska goras utifran
forhandstillgéinglig information, inte i efterhand. Mattstocken “’fornuftig investerare”
forutsétter en investerare med rimlig marknadskunskap och forméga att bedoma sedvanliga
affdrsrisker. En saddan investerare maste rimligen forsta att en avsiktsforklaring inte ar
bindande och innebér osékerhet, i synnerhet om det explicit anges att affdren forutsétter
ingdende av ett slutligt avtal, vilket i sin tur fOrutsétter att motparten signerar sddant avtal. Att
kréva att Bolaget ska spekulera i vilka eventuella specifika omsténdigheter som dérvid kan
paverka motpartens beslut eller avtalsingdendet i 6vrigt saknar stdd i MAR:s systematik och
skulle 1 praktiken vara omgjligt att uppfylla.

Kravet pa att offentliggérandet ska mdjliggora en “fullstidndig och korrekt bedomning” i
artikel 17.1 i MAR maste vidare tolkas i ljuset av regelverkets syfte och praktiska
tillampbarhet. Enligt Borsens handledning for offentliggérande av insiderinformation ska
bedomningen av vad som utgor tillrdcklig information avgoras i det enskilda fallet — en rimlig
metodik &r att utgéd fran kdrnan i insiderinformationen for att darefter ta stdllning till vilka
nirmare uppgifter som maste inkluderas. Bolaget kommunicerade de visentliga villkoren i



avsiktsforklaringarna — belopp, tidsramar och det uttryckliga villkoret om slutligt avtal —
baserat pd den information som fanns tillgéinglig. Att i efterhand, med kdnnedom om
forseningar, konstatera att ytterligare reservationer “hade kunnat” inkluderas innebér inte att
pressmeddelandena stred mot MAR. Det kan vidare konstateras att forseningar 1 princip alltid
torde vara aktuella som riskmoment i sammanhang dér ett slutligt avtal foregas av ett
forhandsavtal. Att dlagga bolag att inkludera information om saddana och andra dylika
standardmaéssiga riskvariabler riskerar att skapa en praxis kring pressmeddelanden som gor
dessa svarlésta pd grund av irrelevant dverskottsinformation. Borsens hallning ger uttryck for
en bedomning som riskerar att skapa en situation dér bolag avhéller sig frén att offentliggora
information om preliminéra avtal, avsiktsforklaringar eller andra viktiga affarsmissiga
héndelser av rddsla for att inte kunna forutse alla tdnkbara hinder. Finansinspektionen har
understrukit att skyldigheten att offentliggdra insiderinformation aligger emittenten och att det
inte dr mojligt att pd forhand faststilla exakta tidsmissiga eller innehdllsméssiga ramar i varje
enskilt fall. Det som Bolaget redogjort for i sin tidigare skrivelse far ndrmast betraktas som
rena sjilvklarheter i friga om omsténdigheter som utgor risker for ingdende av slutligt avtal
med statliga motparter (dvs. t.ex. politiska faktorer och geopolitiska forhallanden). Det maste
finnas ett rimligt utrymme for bolag att kommunicera visentliga affarshéndelser utan att i
efterhand kritiseras for aktualiserandet av omstindigheter som inte var kénda eller ens
rimligen kunde forutses vid offentliggérandet, men som fér anses utgora allmdnna risker som
ar mer eller mindre aktuella i varje fall, sdsom risk for krigsutbrott och liknande.

Slutligen har Bolaget uppdaterat marknaden om tidplaneforskjutningar genom sina
kvartalsrapporter. Med beaktande av avsiktsforklaringarnas icke-bindande natur har Bolaget
inte bedomt att tidplaneforskjutningarna utgjorde insiderinformation. Bolagets uppfattning ar
att tidplaneforskjutningar snarare ér regel an undantag for denna typ och storlek av projekt.
Bolaget har dock 16pande informerat marknaden om status i projekten genom VD-orden i sina
kvartalsrapporter.

Disciplinndmnden konstaterar att en emittent som offentliggdr insiderinformation om en
forestdende affarshdndelse inte dr skyldig att i pressmeddelandet redovisa varje tankbar
omstandighet som skulle kunna hindra att affaren fullf6ljs. Kravet i artikel 17.1 1 MAR pa att
offentliggdrandet ska ge mojlighet till en fullstindig och korrekt beddmning av informationen
i rétt tid innebér emellertid att offentliggérandet maste ge en nyanserad och réttvisande bild
betriffande de omsténdigheter och hindelser som informationen avser. I de nu aktuella
pressmeddelandena anvédndes formuleringar och tempus betridffande avtalens ingdende som
enligt disciplinndmndens mening férmedlade en grad av sdkerhet betriffande affdrernas
forverkligande som Bolaget sjdlvt angett inte foreldg, sdsom att det var frdga om den storsta
affdren i bolagets historia”, att motparten ska kdpa batterisystem, att projekten var
fullfinansierade med specifika leveransvolymer och varden, specifika uppgifter om var
battericontainrarna ska produceras, att affirerna var “resultatet av flera ars forhandling”, att
affdrerna “erhallits”, med mera. Pressmeddelandena var dirigenom, trots att det ocksé angavs
att affdrerna forutsatte att ett slutligt avtal kunde signeras, utformade sa att en lésare fick
intrycket att det redan foreldg i det ndrmaste slutliga bestdllningar som skulle komma att
levereras och betalas enligt en fastlagd tidsplan, vilket, sirskilt med hinsyn till
avsiktsforklaringarnas virden i relation till Bolagets storlek, enligt disciplinndmndens mening
inte har mojliggjort en fullstindig och korrekt bedomning av informationens betydelse for
Bolaget och dess finansiella instrument. Bolaget har dirigenom vid tva tillfallen brutit mot
artikel 17.1 i MAR och ddrmed mot punkt 4.1.1 i Regelverket.






Bolagets pressmeddelande den 13 mars 2026

Den 13 mars 2026 offentliggjorde Bolaget ett pressmeddelande med information om att
Bolaget, via sitt dotterbolag VIM Energy Systems AB, hade ingétt ett elhandelsavtal med “en
av de storsta industriella elkonsumenterna i Sverige [...]”. Av pressmeddelandet framgick att
det aktuella dotterbolaget nu var en av landets tio storsta elhandlare och att det hanterade
cirka 2 terawattimmar om &ret, vilket “representerar ca. 1,9 miljarder SEK”. Av
pressmeddelandet framgick vidare att ”[u]nder forsta halvaret 2026 raknar VIM Energy
Systems med att omsattningen uppgar till ca. 55 MSEK, vilket kan jimforas med ca. 900
TSEK forsta halvaret 2025 och efter en helarsomséttning 2025 pé ca. 56 MSEK”.
Pressmeddelandet innehdll en hinvisning till att informationen var sddan som Bolaget var
skyldigt att offentliggdra enligt MAR.

Pressmeddelandet innehdll vidare foljande text:

VIM Energy Systems har en unik position pa marknaden d4 man har skalbara och avancerade
system for handel och optimering mellan batterisystem, sol, och vindkraftverk samt for alla olika
industriella konsumentkategorier. Detta innebér att bolaget i dagsldget ar enda aktor pa
marknaden att erbjuda en kombination av tjédnster och produkter som skapar stora
intéktsokningar for producenter av héllbar energi samt stora kostnadsbesparingar for industrins
energi-konsumenter.

Bérsen har anfort: Bolaget har genom pressmeddelandet den 13 mars 2026 brutit mot
Regelverket i tre olika hinseenden.

For det forsta konstaterar Borsen att motparten i det aktuella avtalet utgors av Kubikenborg
Aluminium AB (“Kubal”). Enligt avtalet dtar sig Bolaget ansvar for Kubals elforvaltning,
innefattande hantering av samtlig handel p4 Nord Pool for Kubals rikning. Kubal utgor ett
helédgt dotterbolag till det ryska bolaget Rusal, dir en av huvudédgarna dr Oleg Deripaska som
ar foremal for EU-sanktioner. Vidare pagér en forundersdkning avseende misstinkt grovt
sanktionsbrott betrdffande tva personer i Kubals ledning, ddribland den verkstéllande
direktoren, for handelser under 2023. Under 2018 stidngdes Kubal tillfdlligt av frdn handeln pa
Nord Pool, i samband med att Rusal blev foremal for sanktioner. I augusti 2025 rapporterade
svensk media om att Kubals bank Nordea hade sagt upp kundrelationen med Kubal. Mot
denna bakgrund och Bolagets begrinsade storlek bedomer Borsen att information om
identiteten pa motparten &dr av vésentlig betydelse for marknaden. Borsen bedomer att
information om motpartens identitet utgdr insiderinformation enligt artikel 7.1 och 7.4 i MAR
1 sig, och 1 vart fall utgjorde sddan information som Bolaget behovde inkludera i sitt
pressmeddelande for att anses ha mojliggjort en fullstdndig och korrekt beddmning av
informationen 1 rétt tid. Genom att inte gora detta har Bolaget brutit mot artikel 17.1 i MAR,
och dirigenom mot punkt 4.1.1 1 Regelverket.

Borsen konstaterar for det andra att Bolaget i sitt pressmeddelande inte redogjorde for
ersdttningsvillkoren i avtalet. Som framgér av avsnitt 4 i avtalet erhaller Bolaget erséttning
enligt en komplex struktur som innefattar bade fasta och rorliga komponenter, vilka dr direkt
kopplade till den faktiska elhandelns omfattning och resultat. Av sirskild betydelse ér att
ersdttningsmodellen innehdller vésentliga riskfaktorer och osékerhetsmoment som paverkar
Bolagets faktiska intiktspotential frén avtalet. Dessa erséttningsvillkor utgor central
information for att bedoma avtalets verkliga ekonomiska virde och innebir att de faktiska
intékterna kan variera betydligt. Bolagets pressmeddelande beskrev ett avtal omfattande
mycket stora virden. I pressmeddelandet fanns ocksd en uppgift om att VIM Energy Systems
AB riknar med en omséttning om cirka 55 miljoner kronor under forsta halvaret 2026,



jamfort med 900 000 kronor samma period 2025, men det framgick inte om detta helt eller
delvis avser uppskattade intékter frdn avtalet med Kubal. Bolaget har uppgett att Bolagets
faktiska intékter frdn avtalet med Kubal kan variera betydligt och alltsa dr svarbedémda i
forvdg. Bolaget var under dessa omstdndigheter skyldigt att nyansera bilden av avtalets
betydelse och gora tydliga reservationer avseende mdjligheterna att uppskatta vilka intékter
avtalet kommer att leda till for Bolaget for att anses ha mojliggjort en fullstindig och korrekt
bedomning av informationen i ritt tid. Bolaget brot dirmed mot artikel 17.1 i MAR, och
dédrigenom mot punkt 4.1.1 i Regelverket.

For det tredje bedomer Borsen att uttalandena om att VIM Energy Systems AB har en unik
position pd marknaden” och att Bolaget i dagsléget &r enda aktor pd marknaden” utgor
marknadsforing. Genom att kombinera offentliggdrandet av insiderinformation med
marknadsforing av sin verksamhet har Bolaget handlat i strid med artikel 17.1 i MAR.
Bolaget har ddrmed brutit mot artikel 17.1 i MAR och dérigenom mot punkt 4.1.1 i
Regelverket.

Bolaget har anfort: Betriffande vad Borsen anfort om offentliggorande av avtalsmotpartens
identitet uppfyller inte en sddan identitet automatiskt rekvisiten for insiderinformation i artikel
7.1 1 MAR. Disciplinndmnden har i sin praxis konstaterat att anonymisering av en motpart ar
tillaten forutsatt att tillrdcklig information offentliggdrs som mdjliggor en likvardig
bedomning, samt att motpartens namn inte behdver anges om 6vrig information ar tillracklig
samt att bedomningen gors pa olika sétt beroende pa om det kurspaverkande momentet utgdrs
av avtalets materiella innehdll eller av sjélva avtalsrelationen och motpartens identitet. Det nu
aktuella avtalet hanfor sig till den forstndmnda kategorin: avtalets kurspdverkande element
bestar i dess finansiella effekter och inte i motpartens identitet. Bolaget klargjorde under alla
forhallanden i pressmeddelandet att motparten var ’en av Sveriges storsta industriella
elkonsumenter”, vilket uppfyller de krav som stills i ndmnda avgéranden. Kubal &r inte
foremal for sanktioner. Ett aktiebolag utgdr en separat juridisk person, skild frin sina dgare.
Kubal &r ett svenskt aktiebolag som bedriver reguljér industriell verksamhet i Sverige. EU:s
sanktioner omfattar Oleg Deripaska personligen men inte Kubal, eftersom hans personégande
understiger 50 procent och han saknar operativt inflytande. De forhallanden Borsen hinvisar
till avser Kubals indirekt associerade dgarstruktur genom Rusal och dess dgare — inte Kubal
som juridisk person och avtalspart. En forundersdkning innebir enligt 23 kap.
rittegangsbalken endast att det finns anledning att anta att brott har begatts, inte att brott ar
styrkt, och oskuldspresumtionen i artikel 48 1 EU:s rittighetsstadga giller fram till
lagakraftvunnen dom. Att en forundersdkning pagér avseende personer i Kubals ledning &r en
omstandighet som primirt berdr dessa personer och mdjligen Kubal, men inte Bolaget. Sddan
information ar dartill foremal for forundersdkningssekretess. Bolaget offentliggjorde avtalet
den 13 mars 2026, det vill siga mer &n en manad innan Bolaget den 17 april 2026 via media
fick del av informationen om att foretrddare for Kubal utreds for sanktionsbrott. Bolaget
genomforde en noggrann beddmning fore ingdendet av avtalet och konstaterade att avtalet
kunde ingds utan att tillimpliga sanktionsregler 6vertraddes.

Betraffande vad Borsen anfort om erséttningsvillkoren i avtalet 4r omséttningspaverkan och
marginaler svara att bedoma, eftersom de bland annat beror pa elpriserna och vilka obalanser
som uppstér. Insiderinformation fér inte offentliggdras pa ett vilseledande sitt. Avtalet
innehaller en kombination av fasta avgifter, rérliga komponenter och prestationsbaserad
ersdttning som &r direkt kopplad till marknadsforhéllanden som inte kan forutses. En
forenkling — exempelvis att ange ett uppskattat intéktsintervall — hade varit mer vilseledande
in att, som Bolaget gjorde, hénvisa till den férvintade omsdttningsdkningen utan att



specificera marginaler. Bolaget gjorde ddrmed en avvigning i enlighet med MAR:s krav pa
korrekt information utan vilseledande element.

Betriaffande vad Borsen anfort om att det aktuella pressmeddelandet innehdll marknadsforing
avsag uttalandena i pressmeddelandet att ge investerare relevant kontext for att forstd varfor
avtalet var betydelsefullt for Bolaget och dess framtidsutsikter. Information om ett bolags
konkurrensposition och erbjudande utgor normalt relevant bakgrundsinformation i ett
pressmeddelande. Forbudet mot marknadsforing i samband med insiderinformation syftar till
att forhindra att emittenter utnyttjar offentliggérandet som en plattform for marknadsforing av
emittentens virdepapper, ren produktmarknadsforing eller aggressiv forséljning. De aktuella
uttalandena var av informativ natur, och avsag faktiska och verifierbara forhéllanden
avseende Bolagets konkurrensposition.

Disciplinndmnden konstaterar att det varken av MAR eller av Regelverket foljer att en
emittent har en sdrskild skyldighet att offentliggdra namnet péd en avtalsmotpart.
Beddmningen ska goras i det enskilda fallet med hénsyn till samtliga relevanta
omstandigheter, ddribland avtalstyp, avtalets betydelse for emittenten, vem motparten &r, hur
marknaden &r beskaffad och vilken information om avtalet som i 6vrigt offentliggors. Sérskild
vikt bor laggas vid om avtalet dr kurspaverkande pa grund av sitt materiella innehéll,
exempelvis ett enskilt orderbelopps storlek, eller om kurspdverkan 1 hogre utstrackning ar
kopplad till sjélva avtalsrelationen och motpartens identitet. I det senare fallet bor motpartens
identitet som utgangspunkt offentliggoras, om det inte ges en alternativ beskrivning av
motparten som i det enskilda fallet mdjliggor en beddmning av avtalets betydelse for
emittenten pa samma sétt som om namnet hade angetts (se bl.a. disciplinndmndens beslut
2018:05 och 2020:05).

Det nu aktuella avtalet avser inte vissa pa forhand specificerade ordrar och enligt vad Bolaget
angett dr det vidare svart att tillskriva avtalet ett specifikt viarde. Avtalet innebér ett 16pande
tjansteuppdrag enligt vilket Bolagets dotterbolag for motpartens rdkning bland annat ska
hantera motpartens samlade elférbrukning och svara for balansansvaret. Avtalets betydelse
var ddrmed 1 vésentlig mén hanforlig till den specifika avtalsmotpartens verksamhet. Darmed
ar utgangspunkten att avtalsmotpartens identitet borde ha offentliggjorts. Givet denna
bakgrund, samt givet den aktuella avtalsmotpartens ryska dgande och det padgdende kriget
med dess potentiella implikationer for avtalsrelationen, kan den alternativa beskrivningen av
avtalsmotparten i pressmeddelandet inte anses ha mojliggjort en fullstdndig och korrekt
bedomning av avtalets betydelse for Bolaget och dess finansiella instrument. Bolaget har
dérmed brutit mot artikel 17.1 i MAR och mot punkt 4.1.1 i Regelverket.

Vad dérefter géller uppgifterna i pressmeddelandet om avtalets ekonomiska betydelse gor
disciplinndmnden foljande beddmning. I pressmeddelandet angavs att den hanterade volymen
“representerar ca. 1,9 miljarder SEK” och att VIM Energy Systems AB ridknar med en
omsittning om cirka 55 miljoner kronor under forsta halvéret 2026 jamfort med cirka 900 000
kronor samma period foregdende 4r. Aven om disciplinnimnden har forstielse for att
ersdttningsstrukturen i avtalet var for komplicerad for att Bolaget i pressmeddelandet med
exakthet skulle kunna redogdra for avtalets ekonomiska betydelse for Bolaget, har Bolaget
emellertid ett ansvar att, s& langt mojligt, ge en rittvisande bild av avtalets ekonomiska
betydelse for Bolaget. Bolaget har sjilvt anfort att marginalerna i och omsittningspaverkan av
avtalet var svara att beddma, vilket enligt disciplinnimndens mening dr viktig information for
marknaden for att forsté avtalets ekonomiska betydelse, och denna osékerhet aterspeglas over
huvud taget inte i det aktuella pressmeddelandet. Pressmeddelandet har ddrmed inte
mdjliggjort en fullstdndig och korrekt bedomning av informationens betydelse for Bolaget



och dess finansiella instrument. Bolaget har dirmed brutit mot artikel 17.1 i MAR och
dérigenom dven mot punkt 4.1.1 i Regelverket.

Borsen har slutligen gjort géllande att Bolaget kombinerat offentliggérandet av
insiderinformation med marknadsforing av sin verksambhet i det aktuella pressmeddelandet. I
artikel 17.1 andra stycket i MAR anges att en emittent inte ska kombinera offentliggdrande av
insiderinformation med marknadsforing av sin verksambhet. I det forevarande fallet har
Bolaget tagit med information om VIM Energy Systems marknadsposition och
marknadsstillning i pressmeddelandet. Sddan generell information om en emittent finns ofta i
pressmeddelanden fran noterade bolag. Normalt presenteras dock sddan information pa ett
avskilt sitt som gor det tydligt for ldsare av pressmeddelanden vad som utgdr information
som emittenten offentliggdr enligt artikel 17.1 i MAR och vad som utgdr annan information. I
det nu aktuella pressmeddelandet har informationen om VIM Energy Systems
marknadsposition och marknadsstéllning placerats direkt efter ingressen i pressmeddelandet,
vilket gor det svarare for en ldsare att urskilja vad som utgér den insiderinformation som
pressmeddelandet avser formedla frdn den dvriga informationen. Placeringen framstér for
disciplinndmnden som mindre 1dmplig, men mot bakgrund av innehallet i det aktuella stycket
och det kortfattade pressmeddelandets utformning i 6vrigt strider pressmeddelandet enligt
disciplinndimndens mening inte i detta hanseende mot artikel 17.1 1 MAR.

Disciplinndmnden har funnit att Bolaget i fyra hdnseenden brutit mot artikel 17.1 i MAR och
dirmed dven mot punkt 4.1.1 i Regelverket. Overtriidelserna #r allvarliga, varfor vite ska utgé
som pafoljd. Mot bakgrund av att dvertrddelserna inneburit att marknaden fatt en missvisande
bild av flera for Bolaget sarskilt vésentliga hindelser, bestimmer disciplinndmnden vitet till
nio arsavgifter.

Pa disciplinndmndens vignar

Marianne Lundius

I ndimndens avgorande har deltagit f.d. justitierddet Marianne Lundius, justitierddet Johan
Danelius, f.d. auktoriserade revisorn Svante Forsberg, direktdren Anders Oscarsson och
justitierddet Erik Sjoman.

Sekreterare: professor Erik Lidman



