Disciplinkommitténs rekommendation angdende Global Gaming Factory X AB
2009-09-08

Bakgrund

AktieTorgets disciplinkommitté har fran AktieTorget erhallit en skriftlig anméalan med
begdran om att disciplinkommittén ska bedoma huruvida Global Gaming Factory X AB
(GGF, Global Gaming eller bolaget) har brutit mot AktieTorgets anslutningsvillkor och
anslutningsavtal, savitt avser kravet om att bolaget ska inse och uppfylla sin skyldighet
att informera marknaden om férhallanden som paverkar bilden av bolaget och att
sakerstalla att informationen ar korrekt, relevant och tillférlitlig ("6ppenhetsprincipen").
Om disciplinkommittén skulle finna att bolaget har asidosatt 6ppenhetsprincipen har
kommittén daven ombetts att ge AktieTorgets styrelse en rekommendation om vilken

eventuell disciplinatgérd som bér vidtas mot bolaget.

I samband med disciplinkommitténs sammantrade har AktieTorget gjort ndgra smarre
fortydliganden, tilldgg och inskrankningar till sin anmalan. Global Gaming har genom sin
VD saval skriftligen som, vid disciplinkommitténs sammantrade, muntligen yttrat sig éver
AktieTorgets anmalan.

Utveckling av sakomstandigheter

AktieTorget respektive Global Gaming har i relevanta delar anfért i huvudsak féljande.

Information om slutférhandlingar med global rattighetsinnehavare

Bakgrund fr8n AktieTorget: Bolaget har enligt uppgift for avsikt att géra nedladdningar
fran The Pirate Bay lagliga vilket kraver éverenskommelser med réttighetsinnehavare.
Den 30 juli 2009 meddelade bolaget att det befann sig “i slutférhandlingar med en global
aktor om ett fildelaravtal * vilket férvantas fungera som en mall for
underhaliningsindustrin”. Vid ett méte den 26 augusti 2009 begérde AktieTorget att fa ta
del av skriftlig information om dessa slutférhandlingar. Bolaget visade d& ett "deal
memo” fran ett valkdnt musikférlag, vilket dven onekligen &r en global aktér. Det
framgick att detta "memo” inte var ett slutférhandlat dokument, utan en plattform fér
fortsatta diskussioner. Det framgick @ven att bolaget redan vid undertecknandet skulle
betala 16 miljoner Euro (och darutéver avgifter fér nedladdad musik). Bolaget skulle

dven garantera ett visst antal abonnenter pa nedladdningstjénsten vid vite av ett belopp



som senare skulle bestdmmas. Det var vilseledande av bolaget att pasta sig vara i
slutférhandlingar med en “global aktér” nar detta inte var sant och nar bolaget varken
hade de nddvandiga pengarna eller hade informerat marknaden om att det behévdes
minst 16 miljoner Euro fér att ett undertecknande skulle bli aktuellt. Bolaget gav fér
aktiemarknaden sken av att ha kommit betydligt ldngre i genomférandet av sina planer

an vad som var fallet.

Innan pressmeddelandet slapptes den 30 juli 2009 stod bolagets aktiekurs i 0,08 SEK for
att sedan under dagen handlas upp till som hdgst 0,16 SEK. Stangningskurs blev 0,15
SEK.

Global Gaming: 1 VDs égon &r férhandlingarna i ett slutférhandlingsskede och s& har
situationen dven uppfattats av VDs konsulter och radgivare. Det “deal memo” som
forvisades for AktieTorget har forhandlats i flera manader. Bolaget har nu fatt en sista
version, som man i princip skulle kunna signera. Det &r praxis och ett valkant férhallande
i branschen att férskott av den aktuella typen utgdr. Att férskottet inte ndmnts just i
pressmeddelandet berodde dels pa att bolaget inte ville avsldja avtalsvillkoren innan
avtalet var klart, dels pa att summan, pa 16 miljoner Euro, var n%got man skulle kunna
forvanta sig som forskottsbelopp. Som jamférelse kan ndmnas att Spotify har fatt géra
en kapitalanskaffning pd 30 miljoner Euro som férskott till musikbolagen och har &dven
fatt ge ut en stor andel aktier till musikbolagen. Det kommer att krévas betydande
belopp for att legalisera The Pirate Bay. De belopp som omnamns i avtalsutkastet kan

verka stora men &r i sammanhanget i sjalva verket relativt sma.

Disciplinkommitténs bedémning: Med hansyn till bolagets syfte med det planerade
forvarvet av The Pirate Bay, dvs att med bolagets egna ord “pa Pirate Bay lansera nya
affarsmodeller som mdjliggér kompensation till innehallsleverantérer och upphovsrétts-
innehavare”, &r det uppenbart att informationen om pagaende slutférhandlingar - om den
var korrekt - skulle ha paverkat bilden av bolaget. Att sa blev fallet vinner stdd av den
kurspaverkan nyheten har haft, 1at vara att kursékningen ocksa delvis far antas ha

foranletts av dvriga nyheter i pressmeddelandet.

Det ligger i sakens natur att det inte ar méjligt att exakt definiera begreppet
slutférhandling. Ordets innebdrd &r dessutom i ndgon man subjektivt - i den meningen
att en av parterna i en férhandling kan uppfatta att slutférhandlingar pagdr medan
motparten inte gér det. Slutférhandling far dock normalt anses innebéra att parterna ar

Overens om, eller relativt nara en éverenskommelse om, avtalets viktigaste rattigheter



och forpliktelser, sdval i fraga om de varor/tjanster som ska levereras/utféras som det

vederlag (eller annan typ av motprestation) som ska utga.

Nar det, som i detta fall, galler information av grundldggande betydelse fér bilden av ett
listat bolag maste det stallas héga krav pa att bolaget har sakerstallt att informationen &r
korrekt, relevant och tillforlitlig. Detta géller inte minst da det géller ett begrepp med sa
6ppen innebdrd som “slutférhandling”. Det kan i sammanhanget noteras att bolaget i
pressmeddelandet inte utvecklade omstandigheterna kring vare sig féorhandlingarna eller
fildelaravtalets innehall (ddremot sigs mycket allmént och i positiva ordalag, men utan
nagon motivering, att avtalet “férvéntas fungera som en mall fér underhallinings-
industrin”). Informationen kan darfér knappast ha uppfyllt de krav pa tydlighet som bor

stillas pa offentliggjord kurspaverkande information.

Disciplinkommittén kan inte utifr@n befintliga uppgifter med sakerhet fastsld om det &r
korrekt eller inte att det den 30 juli 2009 pagick slutférhandlingar med den aktuella
globala aktdren. (Att avtalet &nnu inte &r klart synes dock tala emot att sd varit fallet.)
Kommittén kan dock konstatera att det “deal memo” som bolaget har hanvisat till inte
specificerar vilka tjanster bolaget ska erbjuda sina kunder - en uppgift som rimligen
maste varit central vid ett avtalsférhallande mellan parterna. Det har framgatt att
bolaget vid tidpunkten inte hade méjlighet att betala de 16 miljoner Euro som skulle
betalas redan vid avtalets undertecknande. Disciplinkommittén finner inte att bolaget,
genom detta dokument och vad som i évrigt har anférts, har visat att man haft rimligt
fog for att informera marknaden pa det sétt som skett. Bolaget har darmed pa ett

allvarligt sett asidosatt anslutningsavtalets 6ppenhetsprincip.

Information om bud pa bolaget

Bakgrund fr8n AktieTorget: 1 ett pressmeddelande den 31 juli 2009 meddelade bolaget

att “informella” bud pa bolaget hade kommit fran tva hall, dels frdn en av grundarna av
Napster, dels fran ett ryskt bolag. Det senare budet uppgick enligt pressmeddelandet till
120 MSEK. Enligt pressmeddelandet hade bada buden avvisats.

Under motet den 26 augusti 2009 begdrde AktieTorget information som bekraftade att
sadana bud verkligen framférts. Bolagets VD kunde inte underbygga sina pastaenden
med nagot skrivet material, t ex e-mail. P3a férfragan fran AktieTorget har Wayne Rosso
(som enligt pressmeddelandet formedlat budet) per telefon férnekat att han férmedlat
ndgot bud. Napstergrundaren har till media férnekat att han lagt ndgot bud. Denna punkt

ar oklar. Napstergrundaren och bolagets VD verkar sedermera ha blivit ovanner. Det &r



tankbart att Napstergrundaren har sagt nagot till bolagets VD - tminstone ett fysiskt
mote tycks ha férekommit - som av bolagets VD kanske kan ha tolkas som en antydan
om ett bud. Det tycks dock inte ha intrédffat nagonting som var tillréckligt starkt och

tillforlitligt for att motivera uttalandena i pressmeddelandet.

N&r det galler det ryska budet finns ingen som helst substans. Pa direkta fragor kunde
bolagets VD inte ndmna ens namnet pa den ryss eller det ryska bolag som skulle ha hért
av sig. Uppenbarligen har inget intraffat som kunnat utgéra ett rimligt stéd for
pastaendena i pressmeddelandet. Bolaget verkar atminstone delvis instdmma och skriver
foljande i ett pressmeddelande den 27 augusti 2009: "GGF medger att det var ett

misstag att skicka ut pressmeddelandet nar GGF inte sakerstallt trovardigheten i buden.”

N&gra timmar senare samma dag offentliggjorde bolaget &nda féljande: "Global Gaming
Factory X AB meddelar att det informella bud och samtliga uppgifter som redovisats i
pressmeddelandet den 31 juli 2009 och ifrdgasatts, styrktes skriftligen i natt svensk tid

for Aktietorgets ledning av en betydelsefull person pa konfidentiell basis.”

AktieTorget erholl den 26 augusti 2009 en kopia av ett e-mail i vilket en person uppger
till bolagets VD att han kan dra sig till minnes att Wayne Rosso for honom bekraftat att
John Fanning lagt ett informellt bud pd USD 10 miljoner fér att ta éver The Pirate Bay

fran Global Gaming.

AktieTorget har annu i skrivande stund inte erhallit ndgon information om det ryska
budet.

Fore offentliggdrandet den 31 juli om de informella buden stod kursen i 0,2 SEK.
Pressmeddelandet drev upp kursen till 0,27 SEK som hdgst. Stangningskurs blev 0,19
SEK.

Global Gaming: Informella bud fr&n bade Napstergrundaren och en rysk motpart har
mottagits. John Fannings bud lades i samband med att bolagets VD traffade John
Fanning pa en restaurang i London for att diskutera om John Fanning ville samarbeta
med bolaget och eventuellt investera i det. Efter en stund markte dock VD att John
Fanning var mer intresserad av att veta vilka tankar VD hade kring The Pirate Bay och
vad det skulle kosta att forvarva The Pirate Bay fran bolaget. Helt plétsligt dok Wayne
Rosso upp. Savitt VD da kande till var John Fanning och Wayne Rosso inte bekanta med
varandra. I samband med att John Fanning talade i telefon sade Wayne Rosso att John
Fanning ville képa The Pirate Bay fér 10 MUSD. VD forklarade d3 att bolaget maste fa ett



skriftligt bud om minst 30 MUSD. Efter avvisandet blev Wayne Rosso negativt installd

mot bolaget.

Att John Fanning lade ett bud har verifierats av flera journalister som var i kontakt med
saval Wayne Rosso som John Fanning for att underséka problemet som hade uppstatt
mellan dessa tva och bolagets VD. Ingen av de tva férnekade budet i kontakterna med
journalisterna. Att Wayne Rosso pa AktieTorgets férfragan, ca 6 dagar fore stimman,
fornekade budet &r inte konstigt med hansyn till att han da fatt en fientlig instéllining till
bolaget och hade egna intressen i det. Den som bekraftade budet i e-mailet den 26
augusti 2009 var grundaren av en valkand websida fér nyheter kring fildelning. Denne
har dven bekraftat for bolagets VD att han hade gett John Fanning kontaktuppgifter till
en person med kopplingar till The Pirate Bay (disciplinkommitténs anmérkning:
kommittén har informerats om namnet p& websidan och personerna men valt att

utelamna dem har).

Betraffande det ryska budet fick VD ett telefonsamtal fran en rysk grupp som uppgav att
de var villiga att betala 120 MSEK for The Pirate Bay. Efter detta blev VD intervjuad av
ett ryskt TV-team. VD har skt TV-teamet for att ta reda pa vilket bolag det var som
hade lagt budet och fér att héra sig fér om det var seriést etc. Aven det ryska budet

omnamndes i Los Angeles Times och p& www.torrentfreak.com.

Det saknas dokumentation om det ryska budet, vilket var ett misstag. VD kan darfor
forsta kritiken att beskrivningen i pressmeddelandet vilar pa alltfér 16s grund. VD arbetar

med att verifiera detta bud och tror sig kunna géra det.

Det bér beaktas att VD faktiskt uttalade att det rérde sig om indikativa bud. VD anser att

det kan stéllas mildare krav pa ett indikativt bud &n ett formelit.

Pressmeddelandet gjordes med anledning av att Wayne Rosso gjorde negativa
uttalanden om Global Gaming samtidigt som Wayne Rosso berattade for flera journalister
att han arbetade med intressenter som kunde férvarva The Pirate Bay. Avsikten med

pressmeddelandet var inte att hdja aktiekursen.

Disciplinkommitténs bedémning: 1 det aktuella pressmeddelandet anges att "John
Fanning, en av grundarna till Napster, fort diskussioner med Hans Pandeya, och lagt ett
informellt bud 24 juli 2009 i London via Wayne Rosso pa USD 10m pa The Pirate Bay
vilket avvisades”. Det talas ocksd om att "Styrelsen i GGF har .... mottagit ett informellt
bud pa8 120 MSEK fér The Pirate Bay av ett rysk bolag vilket avvisats”.



Innebérden i uttrycket “informella bud” far anses vara tamligen oklart. Ordet “informella”
antyder att omstandigheterna kring budet kan ha varit okonventionella, t ex genom att
budet har lamnats muntligen eller har Ilamnats vid ett mdéte av mer personlig karaktar an
brukligt etc. Detta fértar dock inte intrycket av att ett "informellt bud” i férsta hand boér
tolkas sa som att det handlar om ett bindande anbud. Detta géller atminstone sa lange
det - som i detta fall - varken anges nagra omstandigheter kring budet som talar for
motsatsen eller anges att budet &r villkorat p@ nagot satt. De bagge buden omfattade
mycket betydande belopp, ca 120 Mkr, och ett av dem skulle ha lamnats av en person
som av marknaden kunde foérvantas uppfattas som strategiskt lamplig agare.
Informationen har haft stor betydelse féor marknadens bild av bolaget och var kraftigt
kurspdverkande - nagot som visas tydligt av kursutvecklingen under dagen. Detta bér

eller i vart fall borde statt alldeles klart for bolaget.

AktieTorget har den 26 augusti 2009 erhallit en kopia av ett e-mail i vilket en person
uppger till bolagets VD att han kan dra sig till minnes att Wayne Rosso fér honom har
bekréftat att John Fanning lagt ett informellt bud pd USD 10 miljoner for att ta dver The
Pirate Bay fran Global Gaming. AktieTorget har & sin sida uppgett att Wayne Rosso, per

telefon, tillbakavisat att han férmedlat nagot bud.

Det kan konstateras att uppgiften om budet i namnda e-mail ar en andrahandsuppgift
som lamnats ganska langt efter det att pressmeddelandet offentliggjordes.
Uppgiftslamnaren uttalar sig inte sakert (“As I recall from my conversation with Wayne
Rosso..”) om vad som skett. Namnda e-mail ger darfér knappast tillrackligt stdéd for
pastaendet i pressmeddelandet. Inte heller vad som uppgetts om bolagets VDs méte
med John Fanning och Wayne Rosso har gett bolaget rimligt fog fér att informera
marknaden om att John Fanning lagt ett informellt bud pa USD 10m. Det kan dven
noteras att budet (liksom det ryska budet) skulle avse The Pirate Bay. Texten ger alltsd
narmast intryck av att Global Gaming ager, eller i vart fall har ratt att féretrada, The
Pirate Bay, vilket i sig ar tamligen vilseledande. Det kan tilldggas att nyheten, om den
varit korrekt, i vart fall har [dAmnats foér sent. Sammantaget innebar detta att bolaget

allvarligt har brutit mot anslutningsavtalets 6ppenhetsprincip.

Betraffande det ryska budet ar det mycket anmarkningsvart att bolaget har lamnat den
vasentliga och kurspaverkande uppgiften om ett informellt bud endast med stéd av att
ett okant ryskt bolag ringt upp bolagets VD och, sdvitt framkommit, pa ett allmant satt

sagt sig vara villigt att kopa The Pirate Bay. Oavsett om det i efterhand skulle g3 att



pavisa att uppgiften ar riktig och vad bolaget heter sa har agerandet utgjort en flagrant

och allvarlig évertradelse anslutningsavtalets 6ppenhetsprincip.

Information om att képeskillingen avseende The Pirate Bay skulle vara sakerstalld

Bakgrund fr8n AktieTorget: 1 pressmeddelandet den 19 augusti 2009 skrev bolaget
foljande: "Ett konsortium av privata investerare har Ianat ut kdpeskillingen i ett rantefritt
I&n till GGF. Lanet kommer att kvittas genom en riktad emission av aktier mot detta
konsortium.” Vidare angavs att GGF skall betala kdpeskillingen om 60 MSEK i kontanter

till Reservella Ltd (&garen till The Pirate Bay)

Vid ett moéte med AktieTorget den 26 augusti 2009 medgav bolaget:

e att bolaget inte hade képeskillingen, 60 MSEK, pa konto,

e att ndgot konsortium som lanat ut pengar aldrig funnits, utan bara ett antal
uppenbarligen muntliga utfastelser om pengar,

e att dessa muntliga utféstelser, i den man de funnits, nyligen har dragits tillbaka,

e att bolagets VD avsdg att genomféra kdpet trots att pengar/utfistelser, saknades
och att han nu darfor bérjat salja ett antal bostadsratter, samt

o att kopet skulle ske med en mindre andel kontanter och resterande del i form av

€n revers.

AktieTorget anser att marknaden p& denna punkt blivit férd bakom ljuset. Bolaget verkar
atminstone delvis instdmma och skriver féljande i ett pressmeddelande den 27 augusti
2009: "Aktietorget papekar att GGF inte kunnat visa investerarkonsortiets laneférbindels-
er som uppfyller villkoren foér att rattféardiga formuleringen i pressmeddelandet. GGF
anser att kritiken ar befogad”. Trots detta rapporterades i tidningar att VD senare samma

dag ater pastod att konsortiet fanns och pengarna var pa plats.

Pressmeddelandet den 19 augusti 2009 drev kursen fran 0,19 SEK till som hégst 0,22

SEK, vilket ocksa var stdngningskurs for dagen.

Global Gaming: Det fanns inte nagra l&neférbindelser utan endast dtaganden om att
teckna aktier i den nyemission som enligt plan skulle genomféras under augusti eller
september 2009. Teckningskursen skulle motsvara den genomsnittliga aktiekursen under
de fem bdrsdagar som fdljde narmast efter emissionsbeslutet. Nyemissionen férutsatte
ett godkannande fran bolagsstamma eller styrelseméte och investerarnas ataganden var
villkorade av (bl a) stammans/styrelsens godkannande. Eftersom teckningskursen inte

var kand var det inte méjligt att i pressmeddelandet skriva att investerarkonsortiet hade



tecknat sig. Nagra pengar hade inte betalats in fran investerarna till bolaget den 19

augusti 2009. Investerarkonsortiet har funnits hela tiden och finns alltjamt idag.

Bolaget medger att den aktuella skrivningen har varit nagot missvisande. Det var dock
underforstatt att pengarna skulle betalas till bolaget forst sedan stimman godkant
emissionen. Det ar valkant att emissioner av denna typ inte formellt kan sakras forran
efter stammans godkannande. Saledes kan kraven pa finansiering endast grunda sig pa
ungefarliga utfastelser, som i detta fall. Hartill kommer att finansieringen var klar - bl a
genom huvudagarens utfastelse att tacka eventuella underskott, vilken framgick
beslutsunderlaget till extrastamman - och detta daven om det aktuella konsortiet inte
skulle komma att bidra med pengar. Nyss namnda omstandigheter goér att det finns
mindre anledning att betrakta formuleringen som felaktig och férsumlig &n det annars
skulle finnas. Att stélla hogre krav p@ Global Gaming &n pa andra bolag i néringslivet &r
orimligt och detta bor AktieTorget beakta i sin bedémning. Bolaget och dess VD medger
sammantaget att VD kanske varit alltfér optimistisk och i nagot fall naiv, vilket VD
medger varit ett misstag. VD har inte férsokt vilseleda eller dupera ndgon person utan

har végletts av sin tro pa och kdnnedom om investerarna.

(Disciplinkommitténs anmérkning: Bolaget har dberopat ett flertal omsténdigheter samt
aven dokumentation som enligt bolaget ger stdd for att finansieringen var klar samt foér
att investerarkonsortiet har funnits och alltjamt finns. D3 dessa férhallanden har saknat
betydelse for disciplinkommitténs bedémning, (se nedan under avsnittet Disciplin-

kommitténs bedémning, tredje stycket), har de inte refererats har.)

Disciplinkommitténs bedémning: Informationen i pressmeddelandet den 19 augusti 2009
om att bolaget hade erhallit képeskillingen, dvs 60 MSEK, genom ett rantefritt [an var
uppenbart en kraftigt kurspaverkande nyhet. Informationen ar klar och tydlig och kan
inte misstolkas - |anet hade verkstillts och bolaget hade erhallit pengarna. Aven i évrigt
framstélls det i pressmeddelandet som ett underférstatt faktum att Ianet var klart och
bolaget hade tagit emot pengarna, bland annat genom att det pa flera stéllen talas om
att 13net ska kvittas mot nyemitterade aktier. Uppgifter om att tillskottet av pengar var
villkorat eller preliminart etc saknas, liksom information om att det rérde sig om nagot

annat &n ett 1an.

Det har framgatt att det som i pressmeddelandet bendmns réntefritt 1an i sjalva verket
syftade pa villkorade teckningsférbindelser i en planerad, men inte beslutad, nyemission,
samt vidare att bolaget (féljaktligen) inte hade erhdllit ndgra pengar i anledning av detta.

Bolaget har alltsd har lamnat oriktig information om en fér bolaget mycket central - och



darmed aven kurspdverkande - uppgift. Bolaget har dven i detta avseende pa ett
anmarkningsvart satt agerat i strid mot anslutningsavtalets 6ppenhetsprincip. Denna
bedémning andras inte av att finansieringen, sdsom bolaget hivdar, skulle ha varit
sakrad (genom ataganden fran huvudagaren eller pa andra satt) &ven om det angivna
investerarkonsortiet inte skulle komma att skjuta till pengar. Tvartom skulle bolagets

underldtenhet att informera om detta i sig vara ett brott mot informationsplikten.

Med hansyn till att uppgifterna om réntefritt 13n och erhallna pengar varit missvisande
saknar det fér kommitténs bedémning sjalvstandig betydelse om det funnits nagot
konsortium av investerare eller inte. Disciplinkommittén har d&rfor inte provat om

bolaget haft rimligt fog fér att lamna den uppgiften.

Ovriga handelser

Information till styrelsen

Bakgrund frén AktieTorget: Pressmeddelandet den 30 juli 2009 om de informella buden
var undertecknat i styrelsens namn utan att styrelsen hade blivit informerad.
Styrelseordféranden har for AktieTorget uppgett att han befann sig i Spanien och sdkte
VD for att fa bekraftelse pa buden men att VD hade gjort sig ondbar. Ej heller senare

hade styrelseordféranden enligt egen uppgift kunnat f& den begérda informationen.

Global Gaming: Bolagets styrelse har varit passiv och inte deltagit i arbetet med
pressmeddelanden och har inte heller kommenterat dessa. VD har visat
pressmeddelanden foére offentliggérandet for styrelse eller efter offentliggérande om
styrelsen varit oantraffbar eller pga tidsbrist. VD anser att rutinen varit bristfallig och ar
helt oacceptabel. VD har aldrig haft ont uppsat. Av e-mail (Disciplinkommitténs
anmaérkning: Kommittén har inte funnit nagra sadana e-mail i bolagets ingivna

dokument.) framgar att de informella buden har diskuterats med ordféranden.

Information om styrelseordférandens avgdng

Bakgrund fr8n AktieTorget: Styrelseordféranden avgick den 21 augusti 2009 vilket

bolaget annu inte har offentliggjort.

Global Gaming har inte kommenterat denna punkt.
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Offentliggérande av halv8rsrapport

Bakgrund fr8n AktieTorget: Bolaget skulle ha offentliggjort sin halvarsrapport den 28
augusti 2009. Rapporten har annu inte offentliggjorts.

Global Gaming: AktieTorget tar upp saker som uppkommit efter det att anmalan
inlamnats till disciplinkommittén. Bolaget har det svart pga det fortsatta handelsstoppet
och har dverésts av oroliga aktiedgare. Det misstroende mot bolaget som AktieTorgets
ledning 6ppet ventilerar i media har férsvarat situationen. N&r fortsatt handelsstopp
beslutades var det inte lampligt av bolaget att fortsatta sin informationsgivning vars
otillforlitlighet anges som skal till handelsstopet. Bolaget och dess ledning ar (darfor)
orolig for att informationen (om den skulle skickas ut innan kommitténs rekommendation
offentliggérs) inte skulle aterges korrekt av media som har fortsatt ta upp det som
AktieTorgets ledning anser &r inkorrekt information och har dven utsatt bolagets ledning
for krankande behandling. Bolaget skulle ha fortsatt med sin informationsgivning om
handelsstoppet hade havts. Nar AktieTorget anmaler bolaget for att inte fortsdtta sin
informationsgivning &r det som om AktieTorget egentligen anser att bolaget har férmaga
att informera pa ett korrekt, relevant och tillférlitligt satt. Bolaget har valt att inte
kommunicera ndgot férran disciplinkommittén l&mnat sin rekommendation. Bolaget tar
inte 1att pa att informationen ar férsenad. Férseningen, som beror pa att bolaget har valt

att inte kommunicera, ar inte mer an négra dagar.

Information om finansieringen av férvéarv av Peerialism

Bakgrund fr8n AktieTorget: Bolaget offentliggjorde genom ett pressmeddelande den 30
juni 2009 att det skulle férvarva bolaget Peerialism fér 50 MSEK i kontanter och
motsvarande 50 MSEK i aktier. “Genom férvérvet sdkerstills tillgangen till den nya
tekniken” — med andra ord grunden till den nya affarsmodellen som skulle finansiera
legaliseringen av fildelning. Bolaget har inte p@ ndgot satt informerat sina aktiedgare
(eller ens infér den stamma som skulle fatta beslut om férvarvet av The Pirate Bay) hur

finansieringen av detta forvarv skulle ga till.

Global Gaming: AktieTorget var néjda med beslutsunderlaget nar det skickades ut den 19
augusti 2009. Pressmeddelandet den 30 juni 2009 hade arbetades fram av en
marknadsjurist pa en av Sveriges ledande advokatbyraer. En féretrédare fér bolaget som

hade flera méten med AktieTorget.
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Offentliggérande av stdmmokommuniké

Bakgrund fr8n AktieTorget: Bolaget har &nnu inte offentliggjort kommuniké fran den

extrastamma som avhdlls den 27 augusti 2009.

Global Gaming: Bolaget hanvisar har till sitt svar ovan om offentliggérande av

halvarsrapport.

Disciplinkommitténs bedémning: AktieTorget och Global Gaming har lamnat skilda
uppgifter om vilken information bolaget och dess VD har [amnat till bolagets styrelse.
Varken AktieTorget eller Global Gaming har i denna del féretett nagot skriftligt material.
Med héansyn till detta och da fragan i vart fall &r av mindre betydelse fér kommitténs
samlade bedémning och rekommendation (se nedan) har kommittén valt att inte prova

denna fraga.

Betraffande 6vriga nu angivna punkter finner disciplinkommittén att bolaget har brutit
mot anslutningsavtalet och sina forpliktelser som listat bolag. Bolagets underldtenhet att
inte offentliggéra halvarsrapport, kommuniké fran extra bolagsstamma samt
styrelseordférandens avgang utgér var for sig relativt allvarliga évertradelser. Bolagets
motivering till att halvarsrapport och kommuniké inte har offentliggjorts visar pa en rent
hapnadsvéackande brist pad savél kunskap som insikt om och férstaelse fér bolagets mest

centrala forpliktelser.

Bolagets organisation och bemanning

Global Gaming har infor disciplinkommittén redogjort for bland annat féljande planerade
andringar i bolagets organisation och bemanning: Bolaget kommer inom kort kalla till en
ny stdmma pa vilken en ny styrelseordférande och minst en ny styrelseledamot ska
véljas in. Tva nya tjanster, en Chief Operating Officer (COO) med ansvar fér den
operativa delen av verksamheten, samt en ansvarig for marknadskommunikation ska
tillsattas och bemannas med mycket kompetenta personer. Den som tilltrader
kommunikationstjansten har varit bl a informationschef pa ett stort bérsbolag.
(Disciplinkommitténs anmérkning: bolaget har informerat kommittén om namn och
bakgrund fér dessa personer.) VD kommer att helt kopplas bort fran
marknadskommunikationen, som istallet ska skétas av COO och den kommunikations-
ansvarige. Den sistndmnda anstélls pa konsultbasis sa snart disciplinkommittén har

l[amnat sin rekommendation.
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Disciplinkommitténs slutsats och rekommendation

Disciplinkommitténs slutsats

Ett grundlaggande syfte med aktiemarknadens informationsregler ar att de som handlar
med aktier i ett listat bolag ska kunna géra detta utifran en rattvisande bild av bolaget.
Om s3 inte sker &r risken stor att allmédnhetens fértroende fér viardepappersmarknaden
skadas. Det ar darfor av storsta vikt att den information som ett listat bolag offentliggér

ar sa tydlig, relevant, korrekt och fullstandig som méjligt.

Global Gaming har i tre fall pa ett allvarligt satt évertratt anslutningsavtalets
"dppenhetsprincip”, dvs just kravet pa att bolaget ska saval informera marknaden om
forhallanden som paverkar bilden av bolaget, som sékerstélla att informationen varit
korrekt, relevant och tillférlitlig. Harutéver har bolaget aven i de évriga fall som
AktieTorget pekat pa in sin anmalan agerat i strid mot avtalets regler om

informationsgivning.

De namnda tre Overtradelserna ar, som framgé’]tt under respektive punkt ovan, redan
sedda var for sig av allvarlig karaktar. Sammantaget har bolaget pa ett grovt och
anmarkningsvart satt asidosatt sina forpliktelser som listat bolag. Férutom att bryta mot
AktieTorgets 6ppenhetsprincip har bolaget genom sitt agerande aven visat att det inte
haft féormaga att uppfylla grundldggande krav pa sundhet. Hartill kommer att
dvertradelserna narmast kan karaktériseras som typfall pa agerande som riskerar att

skada fortroendet fér vardepappersmarknaden.

Enligt AktieTorgets anslutningsavtal far AktieTorget utesluta ett listat bolag om det
allvarligt dsidosatter anslutningsavtalet eller i vasentligt avseende inte langre uppfyller

kraven for anslutning till AktieTorget.

Som nyss ndmnts har bolaget allvarligt asidosatt anslutningsavtalet. Ett grundldggande
krav pa ett listat bolag, och darmed fér anslutning till AktieTorget, ar att bolaget har
formaga att uppfylla sin informationsskyldighet. De aktuella dvertriddelserna medfér att
det starkt kan ifragasattas om bolaget har férmaga att uppfylla de krav som stélls pa
informationsgivningen hos listade bolag. Detta intryck har férstarkts av bolagets

kommentarer pa AktieTorgets anmalan.
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Det kan sjalvklart inte uteslutas att bolaget framdeles skulle kunna forbattra
informationsgivningen. Bolaget har presenterat vissa planer pd dndrad bemanning och
organisation som pekar i den riktningen. Planerna har dock inte genomférts annu och har
darfor inte kunnat beaktas av disciplinkommittén. En forutsattning for att marknaden ska
kunna férlita sig pa att bolaget har kapacitet att agera som listat bolag &r enligt
disciplinkommittén att sddan kapacitet styrks genom en omfattande och noggrann

genomgang av bolagets funktioner.

Som skal mot uteslutning brukar anféras att en sadan kan vara olamplig fran allméan
synpunkt, fraimst med tanke pa att en uteslutning kan skada bolaget (i detta fall
exempelvis genom att forutsattningarna for de planerade férvarven férsamras) samt att
befintliga och presumtiva aktiedgare inte langre kan handla med aktien pa
marknadsplatsen. De angivna dvertradelserna har varit allvarliga. De ger ett systematiskt
intryck av bristande ansvarstagande och av en narmast lattvindig och aningslds
instéllning till bl a informationsreglerna. Mot bakgrund av detta, och d& kommittén
ifr@gasétter bolagets formaga att informera pa ett korrekt sétt, finner disciplinkommittén

vid en samlad bedémning att bolaget bér uteslutas fran handeln.

Disciplinkommitténs rekommendation

Disciplinkommittén rekommenderar AktieTorgets styrelse att utesluta Global Gaming

Factory X AB fran den av AktieTorget anordnade aktiehandeln.

Ordférande, Sigvard Berglof Anders Brostrém Jonas Myrdal



