From: Olof Sundberg <Olof.Sundberg@ngm.se>

Sent: den 29 oktober 2018 11:40

To: FI Remissvar; FI FMA V

Cc: Roger Peleback; Philip Meijer; Marknadsdvervakningen; Notering
Subject: Fi2018/02700/V - Nordic Growth Market NGM AB

Remiss — Kompletterande bestimmelser till EU:s prospektférordning (Fi2018/02700/V)

Nordic Growth Market NGM AB ("NGM”) har beretts tillfalle att yttra sig om rubricerad promemoria
och far med anledning darav anfora foljande.

NGM anser att viss forsiktighet ar pakallad att utan empiriskt stod satta likhetstecken mellan
upprattande av prospekt och ett stirkt investerarskydd. Aven om det inte dr méjligt att veta hur stor
andel av alla investerare som i forekommande fall laser prospektet, sa misstanker NGM att andelen
ar relativt 1ag, i vart fall bland privatkunder. Dokumentet har i praktiken dessvarre i allt storre
omfattning kommit att fungera som en ansvarsfriskrivning for styrelsen. Denna utveckling ar forvisso
logisk, eftersom styrelsen enligt lag ar ansvarig for informationen i prospektet. Styrelsen kommer
darfor i princip att ha ett intresse av att informationen i prospektet ar sa uttdmmande som maoijligt,
vilket i och for sig minskar risken for att information medvetet ska undanhallas i ett prospekt. |
manga fall kan dock méangden information som en investerare forvantas tillgodogora sig fore en
eventuell investering utgora ett problem genom att det blir svarare att finna den verkligt relevanta
informationen bland all tillgdnglig information.

| lagforslagen syns tecken pa en rattsutveckling som tyder pa att man stravar mot att i viss
omfattning mojliggora prospekt som ar nagot enklare; t.ex. for tillvaxtbolag. Det ar en rattsutveckling
som NGM stéller sig bakom. NGM menar daremot dven att troskelvardet for att prospektskyldighet
ska utlésas bor hojas till 8 MEUR, i likhet med t.ex. Finland och Danmark, eftersom NGM menar att
en annan ordning riskerar att snedvrida konkurrensen om kapital. Inforstadd med att
marknadsplatsernas regler om upprattande av informationsmemorandum, i de fall
prospektskyldighet inte utléses, kan innehalla materiella variationer, anser NGM dock att en
forutsattning for att genomfora ett erbjudande pa upp till 8 MEUR utan att uppratta prospekt, bor
vara att emittentens aktier noteras pa en handelsplattform i Sverige. For att skapa ett incitament att
inte undanhalla information i informationsmemorandumet, bor det dessutom krévas att styrelsen,
genom underskrift, dtagit sig personligt ansvar for informationen i informationsmemorandumet.
NGM anser att ovanstaende |dsning vore en rimlig avvagning mellan behovet av investerarskydd och
intresset av att bibehalla Sverige som ett ledande land for tillvdaxt inom SME-segmentet.

| promemorian anges att det faktum att den nuvarande troskeln pa 2,5 MEUR ska behallas i svensk
ratt innebar att férordningen i denna del inte far ndgra konsekvenser for Sverige. Samtidigt anges att
cirka hélften av de godkdnda prospekten 2015-2017 avsett erbjudanden av aktier till allmdnheten
under atta miljoner euro. Enligt NGM:s mening kan man inte bortse fran konsekvensen som bestar i
uteblivna besparingar fér SME-bolag motsvarande kostnaden for hilften av samtliga de prospekt som
godkanns.

Med vanlig halsning
Olof Sundberg

Olof Sundberg
Head of Legal
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Nordic Growth Market (NGM) is an authorized Exchange operating in Sweden, Norway, Finland and
Denmark.

The company was founded in 1984 and is today a wholly-owned subsidiary of Borse Stuttgart, the
leading retail exchange in Germany. NGM offers a complete marketplace for exchange traded
products and listed companies.

For more information about NGM, visit www.ngm.se.
Follow us on LinkedIn and Twitter #ngmexchange.
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