DISCIPLINNAMNDEN VID BESLUT 2023-06-07
SPOTLIGHT STOCK MARKET

Spotlight Stock Market
Tendo AB

Beslut

Disciplinnamnden alagger Tendo AB, att till Spotlight Stock Market betala ett vite om
60 000 kronor.

Hemstallan m.m.

Disciplinndmnden vid Spotlight Stock Market (’Spotlight”) har fran Spotlight erhallit en
skriftlig anméalan med begéaran att disciplinnamnden ska besluta om en eventuell paféljd for
Tendo AB for dvertradelse av Spotlights regelverk.

Bolaget har skriftligen yttrat sig éver Spotlights anmalan.

Bakgrund
Tendo AB ar sedan den 6 april 2022 upptaget till handel pa Spotlight och lyder saledes
under Spotlights vid var tid géllande regelverk ("Regelverket”).

Spotlight har anfért i huvudsak foljande:

Den 30 mars 2023 kl. 13:02 offentliggjorde Tendo AB pressmeddelandet “Tendo beviljas
bidrag fran Vinnova for klinisk validering samt utveckling av generisk version av Tendo
OneGrip infor CE-markning”. | pressmeddelandet framgick i huvudsak att bolaget beviljats
ett bidrag pa 3 miljoner kr.

Pa begéaran fran Spotlight inkom Tendo AB med en kopia pa beslutsmeddelandet fran
Vinnova. | beslutsmeddelandet anges bland annat att det beviljade bidraget om maximalt
3 miljoner kr fordelas med 2 702 515 kr till Tendo AB och 297 485 kr till Sigma
Lundinova AB, att utbetalningsperioden &r ett drygt ar samt att bidraget &r villkorat av
vissa motprestationer fran Tendo AB:s sida.



Sammantaget gjorde Spotlight bedémningen, givet att informationen bedémdes som
insiderinformation och darmed ska offentliggdras pa ett satt som ger allmanheten maéjlighet
till en fullstdndig och korrekt bedémning, att Tendo AB behdvde ratta och komplettera det
forsta pressmeddelandet. Detta kommunicerades till bolagets VD.

Den 30 mars 2023 Kkl. 16:27 offentliggjorde Tendo AB pressmeddelandet “Rattelse: Tendo
beviljas bidrag fran Vinnova for klinisk validering samt utveckling av generisk version av
Tendo OneGrip infér CE-mérkning”.

Saval det forsta som det andra pressmeddelandet inneh6ll hanvisning till att informationen var
sadan som Tendo AB var skyldig att offentliggora enligt EU:s marknadsmissbruksforordning
("MAR”).

Spotlight anser att den information som Tendo AB presenterade i pressmeddelandena utgor
insiderinformation. Vart att tillagga &r att vid tidpunkten for offentliggorandet pagick
teckningsperioden i bolagets foretradesemission om initialt ca 9,4 miljoner kr, vilken
sedermera tillférde Tendo AB ca 4,4 miljoner kr efter emissionskostnader. Ett bidrag i
storleksordningen 3 miljoner kr ar saledes ett for Tendo AB betydande belopp och
informationen om ett sadant bidrag fran Vinnova &r nagot en fornuftig investerare sannolikt
skulle l&gga till grund for sitt investeringsbeslut.

Det forsta pressmeddelandet ar formulerat pa ett sadant satt att det uppfattas

som att Tendo AB erhaller hela bidraget om 3 miljoner kr utan nagra krav pa motprestation
i form av uppnadda delmal. Vidare saknas det information om nar bidraget ska erhallas,
vilket tolkas som att bolaget far dessa pengar nu.

Rattelsen innehaller dock tillrackliga detaljer och fakta for att den ska anses uppfylla kraven
pa att offentliggora korrekt, relevant och tydlig information som ger allmanheten majlighet till
en fullstandig samt korrekt bedémning. Exempelvis framgar att beloppet 3 miljoner kr ar
uppdelat med 2 702 515 kr till Tendo AB och resterande 297 485 kr till samarbetspartnern
Sigma Lundinova AB. Vidare framgar att utbetalningarna av bidragen ligger forhallandevis
langt fram i tiden och betalas ut under forutsattning att uppnadda delmal rapporteras till
Vinnova samt att bidraget maximalt far tacka 35% av de stodberattigande kostnaderna. De
fullstéandiga villkoren for bidraget &r sarskilt betydelsefulla nér det satts i relation till Tendo
AB:s finansiella situation. Bolaget listades den 6 april 2022 och tillfordes i
noteringsemissionen ca 12,85 miljoner kr. Som redogjorts fér ovan genomférde Tendo AB
nyligen ytterligare en emission vilken tillforde bolaget ca 4,4 miljoner kr. Av Tendo AB:s
bokslutskommuniké for 2022 framgar att bolaget vid utgangen av 2022 hade 6,67 miljoner kr
i likvida medel samt ett negativt kassafléde om ca 3,3 miljoner kr under Q4 2022. Bolagets
forsaljning har annu inte kommit i gang och omsattningen ar saledes forsumbar.

Mot bakgrund av ovanstaende anser Spotlight att ett kapitaltillskott i storleksordningen
3 miljoner kronor ar véldigt betydelsefullt for Tendo AB och eventuellt &ven for
sékerstéllandet av bolagets fortsatta 6verlevnad, varfér d&ven samtliga villkor och



omsténdigheter rorande detta ar betydelsefulla for att mojliggéra en fullstandig och
korrekt bedémning av Tendo AB.

Det &r Spotlights beddmning att Tendo AB vid offentliggdrandet av det forsta
pressmeddelandet inte uppfyllde bestammelserna i Artikel 17 i MAR samt Regelverket 3.4
och 3.8. Avsaknaden av villkoren och detaljerna rérande bidraget fran Vinnova ledde till att
informationen som Tendo AB offentliggjorde inte var korrekt, relevant och tydlig och
mojliggjorde inte for allmanheten en fullstandig och korrekt bedémning i rétt tid.

Det bor i sammanhanget ndmnas att det i dialogen med Tendo AB och i den skriftliga
korrespondensen inte har framkommit nagot som talar for att bolaget uppsatligen
kommunicerat till marknaden med avsikt att vilseleda, utan att de av Spotlight upplevda
bristerna i informationsgivningen snarare grundar sig i en viss oforstaelse for vikten av
samtliga detaljer och omstandigheter vid offentliggérandet av denna nyhet.

Tendo AB har anfort i huvudsak foljande:

Relativt till pagaende nyemission och kostnadsbas var bidraget fran Vinnova en betydande
summa och VD och ordférande bedémde darfor att bidraget skulle kunna paverka
investerarnas beddmning av Tendos aktie. Bidraget sakrar en delvis finansiering av en klinisk
studie och andra CE-maérkes forberedande aktiviteter och ¢kar sannolikheten for att bolaget
kan na dessa milstolpar. Vidare innebar det faktum att Vinnova efter granskning finner
potentialen i Tendos produkt intressant och bidragsvardig en extern verifiering som ger 6kat
fortroende for bolaget och produktens potential. Sammantaget ansag bolaget att bidraget var
av sadan karaktar att det innebar en betydande finansiell fordel for foretaget och dess framtida
verksamhet, vilket kunde paverka aktiekursen och att det darfor utgjorde insiderinformation.

Nar Tendo AB mottog beslutet fran Vinnova skickade bolaget beslutsmeddelandet till Shark
Communication som assisterade Tendo AB med att forfatta pressmeddelandet. Tendo AB
mottog ett forslag till pressmeddelande som sedan godkéndes och publicerades pa Cision. |
det forsta pressmeddelandet framgick det vad bidraget skulle anvandas till och vilket
totalbelopp det 1ag pa. Tendo AB &r huvudansvarig for projektet samt dr den part som har
lamnat in ansdkan och ar darmed &ven mottagare av samtliga utbetalningar, vilka Tendo AB i
sin tur formedlar vidare till Lundinova baserat pa Lundinovas arbetsinsats. Darfor ansag
Tendo AB forst inte att texten ”Bolaget har beviljats ett bidrag pa 3 000 000 kronor” var
missvisande. Eftersom det angavs i pressmeddelandet vilka aktiviteter bidraget skulle
anvandas till och att bolaget &r huvudansvarigt for projektet samt mottagare av
utbetalningarna, bedémde Tendo AB vid den aktuella tidpunkten att informationen var
korrekt och tillracklig. Efter att ha talat med Spotlight, insag bolaget att en mer detaljerad
beskrivning av situationen var nddvandig och att samtliga villkor behévde inkluderas for att
undvika eventuella missforstand fran marknadens sida.



For att sakerstalla att informationsgivningen sker pa ett tillfredsstallande sétt framgent
kommer bolaget att vidta féljande atgarder.

e Noggrant granska eventuella villkor i mer detalj och vara mycket tydliga med att
samtliga detaljer kring nyheten framgar.

e Be konsulterna som bistar bolaget med forfattandet av pressmeddelanden att nyttja en
konsult med mycket god erfarenhet av regelverket nér de assisterar Tendo vid
framtagande av utkast till pressmeddelanden som innehaller insiderinformation.

e Tendo AB kommer framgent att sjalvt beddma Sharks/konsulternas arbete mer Kkritiskt
for att sakerstalla att pressmeddelandet &r korrekt och inte till fullo lita pa konsulternas
kompetens.

Detta kommer att bidra till att sdkerstélla hogsta mojliga kvalitet och noggrannhet i Tendo
AB:s informationsgivning till marknaden.

Disciplinnamndens bedémning

Inledning

Enligt artikel 17 i MAR ska ett bolag offentliggora insiderinformation sa snart som majligt.
Denna skyldighet framgar dven av Spotlights regelverk. Insiderinformation definieras i artikel
7.1 1 MAR som 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 vasentlig inverkan pa priset pa instrumenten eller pa
relaterade finansiella instrument.

Av punkt 3.4 i Regelverket framgar att den information som offentliggors ska vara korrekt,
relevant och tydlig samt far inte vara vilseledande. Informationen maste vara tillrackligt
utforlig for att mojliggdra en beddmning av informationens betydelse for Bolaget och dess
aktier. Av punkt 3.8 i Regelverket framgar att Bolaget ska offentliggéra insiderinformation i
enlighet med artikel 17 i MAR och tillhdrande réattsakter.

Disciplinndmndens prévning av omstandigheterna i arendet

Disciplinnamnden delar saval Tendo AB:s som Spotlights bedémning att beslutsmeddelandet
fran Vinnova utgjorde insiderinformation.

Det forsta pressmeddelandet férmedlar bilden att Tendo AB fran Vinnova, utan krav pa
narmare motprestation, har fatt utbetalt ett bidrag pa 3 miljoner kr som Tendo AB ska
anvanda for att utfora den forsta kliniska valideringen av Tendo OneGrip samt for att
genomfora en teknisk utveckling mot en generisk produktversion och CE-markning.



Disciplinndmnden anser det uppenbart att pressmeddelandet inte innehdll tillréckligt med
information for att mojliggora en korrekt bedomning av beslutets betydelse for Tendo AB och
dess aktier. Det &r en tydlig brist att pressmeddelandet saknar ndrmare information om att ett
annat bolag har beviljats en del av bidraget, att bidraget maximalt far tacka 35 % av de
stodberattigade kostnaderna, att utbetalning kommer att ske med delbelopp under ett ars tid
och att utbetalningarna &r villkorade av att Tendo AB f6ljer projektplanen och rapporterar
enligt Vinnovas anvisningar.

Med hansyn till att bidraget utgjorde ett vasentligt belopp for bolaget och att det beviljades
under den tid dd Tendo AB genomforde en foretradesemission var det sarskilt viktigt att
bolagets informationsgivning var korrekt, relevant och tydlig.

Mot denna bakgrund finner disciplinndmnden att Tendo AB genom bristerna i det forsta
pressmeddelandet har brutit mot bestammelserna i Artikel 17 i MAR samt punkterna 3.4 och

3.8 i Regelverket.

Disciplinndmndens samlade beddémning

Ett korrekt offentliggorande av insiderinformation &r av central betydelse for uppratthallandet
av fortroendet for vardepappersmarknaden. Detta ar av sarskild betydelse nar sadan
information presenteras under genomférandet av en emission sa att det sékerstélls att samtliga
potentiella investerare ges mojlighet att handla bolagets aktier pa lika villkor. Ett noterat
bolag maste ha erforderliga rutiner for att kunna uppfylla de krav som stélls pa
informationsgivningen och det ar alltid bolaget som bar det fulla ansvaret for att
informationen ar korrekt, relevant och tydlig.

Disciplinnamnden ser darfor allvarligt pa Tendo AB:s évertradelse — och det &ven med
beaktande av att bolaget publicerade ett nytt och tillrackligt tydligt pressmeddelande i néra
anslutning till att Spotlight papekat behovet av rattelse samt att bolaget har redovisat atgarder
for att sékerstélla att informationsgivningen fortsattningsvis hanteras i enlighet med géllande
regelverk.

Tendo AB kan darfor inte undga en disciplinpafoljd i form av vite. Overtradelsen ska enligt
disciplinndmndens bedémning h&nforas till allvarlighetsgrad tre enligt den tiogradiga skala
som &r upptagen i avsnitt 7 i Regelverket. Med beaktande av bolagets marknadsvérde innebér
detta att vitet ska bestdmmas till 60 000 kr.



Pa disciplinnamndens vagnar
B b
-m \‘\. -e\/\ ¢
Bjorn Wendleby

| disciplinndmndens avgdrande har deltagit advokaten Bjorn Wendleby (ordférande),
justitieradet Stefan Johansson, Christina Ploom, Markus Ramstrém och Helene Willberg.



