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Fragor och svar om EU:s marknadsmissbruks-
forordning

Detta dokument har utarbetats av Mannheimer Swartling och Vinge i samrdd med
Svenska Fondhandlareféreningen. Bakgrunden é&r att det féreligger manga fragor om
hur kraven i EU:s marknadsmissbruksférordning ("MAR’) ska tilldmpas. Dokumentet
férsGker besvara nagra av dessa.

Lasaren bér uppmdérksamma att svaren kan komma aftt paverkas av eventuell
ytterligare végledning fran t.ex. EU-kommissionen, ESMA eller Finansinspektionen.
Aven om ambitionen &r att frén tid till annan uppdatera dokumentet, kan svaren vid var
tid komma att vara inaktuella eller 6verspelade av sadan ytterligare végledning eller
andra omsténdigheter. Dokumentet ska inte uppfattas som eller férlitas pa som
radgivning fran nagondera av de ovan angivna upphovsméannen och ersétter sdledes
inte rddgivning i det enskilda fallet.

Dokumentet riktar sig primért till emittenter av aktier som tagits upp till handel pa
Nasdaq Stockholms huvudmarknad, samt till personer i ledande stéllning i sadana
bolag, men é&r i stora delar relevant aven fér andra emittenter.

1. Vilka ar personer i ledande stallning?

11 Ar externrevisorer personer i ledande stillning?

Nej. Lokutionen "administrative, management or supervisory body” anvands i ett flertal
EU-rattskallor. Med supervisory body (som omvaxlande 6versatts till "tillsynsorgan”
respektive “kontrollorgan”) asyftas Overstyrelsen enligt tysk modell. Detta framgar av
andra sprakversioner av MAR samt andra EU-rattsakter och tolkningen av dessa vid
implementeringen.

1.2 Ar den interna compliance-funktionen ett kontrollorgan?

Nej. En eventuell compliance-funktion ar inget kontrollorgan (och éverhuvudtaget inget
bolagsorgan). Se vidare 1.1 ovan. Detsamma galler en eventuell internrevisions-
funktion.

1.3 Ar koncernledningen alltid omfattad?

Ja, som utgangspunkt. | sarskilda fall kan man dock ténka sig att personer i
koncernledningen inte omfattas. Avgérande for denna bedémning ar om personen,
forutom att ha regelbunden tillgang till insiderinformation, aven har befogenhet att fatta
beslut pa ledningsniva som paverkar bolagets framtida utveckling och affarsutsikter.
Bedomningen av vem som ska betraktas som person i ledande stallning ar beroende
av det enskilda bolagets organisation, verksamhet och storlek, vilket innebar att
beddmningen avilar det enskilda bolaget. Styrelseledaméter (inklusive eventuella
suppleanter) samt VD (inklusive eventuell vice VD) ar dock enligt Finansinspektionen
alltid personer i ledande stallning.
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1.4 Vem utanfor koncernledningen kan anses ha befogenhet att fatta beslut
pa ledningsniva i ett foretag och darigenom vara person i ledande
stéllning?

Som utgangspunkt omfattas inte personer utanfér koncernledningen. En bedémning far
dock goras i varje enskilt fall om en person uppfyller kriterierna for att anses vara en
person i ledande stallning. Se vidare 1.3 ovan.

2. Fragor och svar for personer i ledande stéllning

21 Vilka ar mina skyldigheter?

1. Du ska anmala dina transaktioner i finansiella instrument som givits ut av
emittenten (och i instrument som ar kopplade till sddana instrument) (nedan
emittentinstrument). Anmalan ska goras till bade Finansinspektionen och
emittenten.

2. Du ska skriftligen underratta dina narstdende om att de ar narstaende till dig
och att de ska anmala sina transaktioner i emittentinstrument till bade
Finansinspektionen och emittenten.

3. Du ska bevara kopior av underrattelserna.

4. Du ska informera emittenten om vilka som ar narstdende till dig och om
forandringar i kretsen av narstaende.

Det kan noteras att det inte finns vare sig en skyldighet for en emittent att rapportera in
insynspersoner till Finansinspektionen eller en skyldighet fér personer i ledande
stallning att rapportera sitt innehav till Finansinspektionen (rapporteringsskyldigheten
avser endast transaktioner). Se vidare avsnitt 4 for fragor och svar om s.k. stangda
perioder.

2.2 Vilka fysiska personer ar narstaende till dig?

1. Din maka/make eller person som betraktas som likstalld med maka/make enligt
svensk ratt. Finansinspektionen har uttalat att den anser att dven sambor ar
narstaende enligt denna punkt.

2. Barn som du har vardnaden om.

3. En slakting, som har delat hushall med dig under atminstone ett ar. Det saknas
vagledning om vad som avses med “slakting”. Du kan dock utga fran att
slaktingar ar personer som du har genetiska band till, vilket utesluter personer
med vilka du t.ex. ar besvagrad. Exempel pa slaktingar som omfattas kan vara
hemmaboende myndiga barn eller om du har foraldrar som bor hos dig.
Adoptivférhallanden torde ha samma verkan som slaktskap. Om slaktingen inte
langre delar hushall med dig ar han eller hon inte langre narstaende till dig pa
den har grunden.
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2.3 Vilka juridiska personer ar narstaende till dig?

Enligt definitionen i MAR (artikel 3.1.26 d) ar foljande juridiska personer narstaende till
en person i ledande stallning. Juridiska personer (inkl. stiftelser, féreningar och
handelsbolag)

1. vilkas ledningsuppgifter utférs av en person i ledande stéllning eller av en fysisk
person som ar narstaende till en person i ledande stallning, eller

2. som direkt eller indirekt kontrolleras av en person i ledande stallning eller en
fysisk person som ar narstaende till en person i ledande stéllning, eller

3. som upprattats till forman for en person i ledande stéllning eller en fysisk person
som ar narstaende till en person i ledande stallning, eller

4. vars ekonomiska intressen huvudsakligen motsvarar intresset hos en person i
ledande stéllning eller en fysisk person som ar narstaende till en person i
ledande stallning.

Ovanstaende narstdendekriterier ar alternativa vilket innebar att det inte langre ar en
forutsattning att du (eller en dig narstaende fysisk person) bade utfér ledningsuppgifter
i en juridisk person och har en dgarandel eller annat ekonomiskt intresse i den juridiska
personen for att den juridiska personen ska vara narstaende till dig.

Finansinspektionen har pa sin hemsida meddelat viss vagledning rérande hur punkt 1
ovan ska tolkas. Nagot forenklat innebar Finansinspektionens tolkningsbesked att:

e En juridisk person ar narstaende till dig om du, eller en dig narstaende fysisk
person, utfor ledningsuppgifterna i den juridiska personen, aven om du och dina
narstaende helt saknar &garandel eller annat ekonomiskt intresse i den juridiska
personen.

o Du inte anses utféra ledningsuppgifterna i ett aktiebolag om du endast ar en av
flera styrelseledamoter i detta bolag. Daremot anses du utféra ledningsuppgifterna i
ett bolag om du exempelvis ar (i) VD, (i) vice VD (som registrerats hos
Bolagsverket), eller (iii) en styrelseledamot som fatt behdrighet att foretrada bolaget
inom ramen for den I6pande verksamheten.

Ett exempel pa en styrelseledamot som fatt behdrighet att foretrada bolaget inom
ramen for den l6pande verksamheten ar en s.k. arbetande styrelseordférande, ett
annat exempel ar en styrelseledamot med uppdrag att genomféra transaktioner i
finansiella instrument for bolagets rakning. En befattningshavare som har
firmateckningsratt anses inte enbart pa den grunden utféra ledningsuppgifterna i
bolaget, utan det kravs enligt var uppfattning att befattningshavaren darutéver har ett
uppdrag att féretrada bolaget inom ramen for den I6pande verksamheten.

Som utgangspunkt torde vidare en ensam styrelseledamot anses utfora
ledningsuppgifterna i bolaget. Huruvida en suppleant till en ensam styrelseledamot ska
anses utféra  ledningsuppgifter ska  enligt  underhandskontakter  med
Finansinspektionen avgoras utifran omstandigheterna i det enskilda fallet, med hansyn
tagen till bl.a. om suppleanten narvarar vid styrelsemoéten, suppleantens tiligang till
information om bolaget och om suppleanten i dvrigt ar aktiv i bolaget.

Aven “innehavare av annan ledande befattning” i ett aktiebolag kan omfattas av
kategorin. Detta torde dock krava att sadan befattningshavare har en stallning
motsvarande den som ovan ndmnda befattningshavare har, vilket ar ovanligt i svenska
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aktiebolag. Ett exempel pa en annan befattning som kan grunda narstaendeskap ar en
"koncernchef” som inte ocksa ar verkstallande direktdr i moderbolaget.

Finansinspektionen har vid underhandskontakter uttalat att medlemmar av ett
styrelseutskott i vissa fall kan anses utféra ledningsuppgifterna i bolaget. Det har da
rort sig om andra typer av utskott an sedvanliga revisions- och ersattningsutskott.
Denna uppfattning kan enligt var mening ifragasattas. Det ar svart att se varfér en av
flera medlemmar i ett styrelseutskott, som har mindre omfattande beslutsbefogenheter
an styrelsen, skulle anses utféra ledningsuppgifterna i ett bolag, nar en av flera
styrelseledaméter inte anses goéra det.

Det saknas vagledning om vad som avses med ”direkt eller indirekt kontrolleras” i
punkt 2 ovan. Tills vidare kan du dock utga fran att punkt 2 omfattar alla juridiska
personer i vilka du, och/eller en dig narstaende fysisk person, innehar eller pa annat
satt kontrollerar (t.ex. genom aktiedgaravtal) mer an 50 procent av résterna eller i vilka
du, och/eller en dig narstaende fysisk person, har ratt att utse mer an halften av
styrelseledaméterna (aven om varken du eller dig narstaende person innehar nagon
befattning i den juridiska personen). Eftersom aven indirekt kontrollerade juridiska
personer omfattas, ar normalt samtliga foretag i en koncern narstaende till dig om du
eller en dig narstaende fysisk person kontrollerar moderbolaget.

Punkt 3 och 4 torde ta sikte pa exempelvis "truster” enligt anglosaxiska rattsordningar
eller stiftelser. Dessa punkter bor i flertalet fall konsumeras av punkt 2 och darfér sallan
aktualiseras fran ett svenskt perspektiv. Om du och/eller en dig narstdende fysisk
person ar ensam dodsbodelagare, eller har ett ekonomiskt intresse i dodsboet som
Overstiger 50 procent, kan du utga fran att dodsboets ekonomiska intressen
huvudsakligen motsvarar intresset hos dig och/eller den dig néarstdende fysiska
personen. | annat fall far fragan huruvida dddsboet ska anses narstaende till dig
beddmas med utgangspunkt i punkten 1 ovan. Detta innebar att dédsboet bor anses
narstaende till dig om du eller en dig narstaende fysisk person ar boutredningsman
eller har fatt en fullmakt fran évriga dédsbodelagare att foretrada dédsboet.

24 Om jag utfor ledningsuppgifter (och darmed ar en person i ledande
stdllning) i det noterade bolaget A och darutover utfor
ledningsuppgifter i A:s heldgda dotterforetag B och C, ska jag da
underritta A, B och C om att de ar narstaende till mig?

Finansinspektionen har underhand givit uttryck for uppfattningen att du, i egenskap av
person i ledande stélining i A, ska underratta B och C om att dessa bolag ar
narstaende till dig. Daremot ar inte A narstdende till dig i denna din egenskap. Enligt
var mening strider Finansinspektionens uppfattning mot syftet med reglerna om
genomlysning av transaktioner utférda av personer i ledande stallning. Varken A, B
eller C borde anses vara dina narstdende i din egenskap av person i ledande stallning i
A. En annan sak ar att du, om du ocksa ar en person i ledande stallning i det noterade
bolaget D, ska underratta saval A som B och C om att dessa bolag ar narstaende till
dig i din egenskap av person i ledande stallning i D.

2.5 | vilken form ska du underritta dina narstaende?

Du ska underratta dina narstaende skriftigen och bevara en kopia av underrattelsen.
Underrattelser via e-post anses ha skett skriftligen.
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2.6 Hur underrattar du juridiska personer som ar narstaende till dig?

Underrattelsen ska skickas till en behorig stallféretradare for den juridiska personen.
VD, styrelseledaméter och sarskilda firmatecknare anses alltid vara behoriga
foretradare. Underrattelsen kan alltsa alltid skickas till VD, styrelseledamot eller en
sarskild firmatecknare i den juridiska personen. Aven t.ex. finanschefen eller
chefsjuristen ar genom sin stallning normalt behdrig att motta en underrattelse for den
juridiska personens rakning.

2.7 Hur underrattar du underarig narstaende?

Om en person i ledande stallning har en underarig narstaende ska den underariges
vardnadshavare fullgéra anmalningsskyldigheten for den underariges rakning. Om den
underarige har tva vardnadshavare ar, enligt prop. 2016/17:22, det naturliga att den
vardnadshavare som i férekommande fall utfort transaktionen anmaler densamma.

Den praktiska konsekvensen av denna ordning ar troligen att du ska underratta den
underariges (andra) vardnadshavare. Du behdver daremot inte skicka en underrattelse
direkt till den underarige. Om du &r ensam vardnadshavare behdver nagon
underrattelse inte skickas eftersom MAR inte kan anses innebara att du behdver skicka
en underrattelse till dig sjalv. Du maste dock under alla omstandigheter informera
emittenten om att barnet ar narstaende till dig. Jfr aven 2.8 nedan.

2.8 Hur underrattar du en narstdende som du ensam foretrader?

Om du ar ensam styrelseledamot i ett bolag som inte har nagon VD (vilket kan vara
fallet ifrdga om ett av dig helagt bolag) behdver du inte skicka nagon underrattelse till
bolaget; du behéver med andra ord inte skicka en underrattelse till dig sjalv. Notera
dock att du maste informera emittenten om att bolaget &r narstaende till dig.

Om bolaget daremot har mer an en styrelseledamot (dvs. minst en ledamot utéver dig
sjalv) eller en VD, bér du underratta nagon av dessa.

2.9 Hur informerar du emittenten om vilka som ar dina narstaende?

Antingen skickar du emittenten en kopia av underrattelserna till dina narstaende eller
sa skickar du helt enkelt emittenten en lista éver dina narstaende. Listan behdver inte
upprattas enligt nagot sarskilt format. Det racker med att namnen pa dina narstdende
framgar.

210 Vad ska anmalas till Finansinspektionen?

Du ska anmala varje transaktion du gor i emittentinstrument. Det finns en troskel for
anmalningsskyldigheten pa 5.000 EUR per kalenderar, vilket innebar att den
transaktion som medfér att troskeln uppnas eller dverskrids samt alla efterféljande
transaktioner ska anmalas. Troskeln pa 5.000 EUR ska beréknas utan nettning, dvs.
beloppen i samtliga transaktioner ska adderas oavsett om transaktionerna avser
forvarv eller avyttring av finansiella instrument.

Det ar frivilligt att tillampa troskeln pa 5.000 EUR, dvs. det gar bra att anmala
transaktioner aven om vardet av dessa understiger 5.000 EUR.
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Troskeln ar inte gemensam for dig och dina narstaende, utan den tillampas separat for
respektive anmalningsskyldig person.

211 Hur anmaler du dina transaktioner till Finansinspektionen?

Anmalan ska ske elektroniskt i enlighet med anvisningar pa Finansinspektionens
webbplats. FOr att gora anmalan kravs att du har e-legitimation eller bank-id. For
utlandska medborgare som inte har e-legitimation eller bank-id finns det aven méjlighet
att fa en tillfallig kod fran Finansinspektionen for att kunna fullgéra anmalan. Du kan
aven ge fullmakt till nagon annan att géra anmalan for din rakning. En sadan fullmakt
kan lamnas genom att en elektronisk fullmakt l&dggs upp via Finansinspektionens
system fér anmalan.

Anvisningarna pa Finansinspektionens webbplats avseende anmalan finns pa svenska
och engelska.

212 Nar ska anmalan goras?

Anmalan ska goras senast tre affarsdagar efter att transaktionen gjordes.

213 Vem ska anmala en narstaendes transaktion?

Det ska den narstdende gora, inte du (om underariga narstdende, se dock 2.7 ovan).
Det finns dock inte nagot hinder mot att du som person i ledande stallning far fullmakt
att géra anmalan for din narstdendes rakning (se aven 2.11 ovan).

214 Hur informerar du emittenten om dina transaktioner?

Nar du anmalt en transaktion pa Finansinspektionens webbplats, kommer du att erhalla
ett kvitto pa din anmalan. Ett fullgott satt att informera emittenten ar att skicka detta
kvitto till emittenten, vilket kan ske per e-post.

215 Vad kan emittenten hjalpa dig med?

Det ar helt i sin ordning att emittenten for din rékning skickar underrattelser till dina
narstdende. Ansvaret for att sa sker ligger dock pa dig. Om du onskar uppdra at
emittenten att skicka underrattelser fér din rakning bér du férvissa dig om att emittenten
accepterar ett sadant uppdrag samt tillse att emittenten erhaller erforderliga
kontaktuppagifter till dina narstaende. Eftersom du ar skyldig att bevara en kopia av dina
underrattelser, maste du aven tillse att emittenten forser dig med kopior av
underrattelserna. Om du uppdrar at en befattningshavare hos emittenten att for din
rakning skicka dina underrattelser behdver detta inte formaliseras i en skriftlig fullmakt;
det viktiga ar att befattningshavaren férstar vad dennes uppdrag omfattar och att
uppdraget utfors. Eventuella forandringar avseende narstdende ska omgaende
meddelas emittenten.

| den utstrackning emittenten bistar i samband med anmalan av transaktioner till
Finansinspektionen maste emittenten i god tid erhalla all relevant information for att
kunna g6ra anmalan inom tre affarsdagar.
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Vilka skyldigheter avilar emittenten?

Vad ska bolaget ha gjort samband med att MAR bérjade att gélla?

Inrattat rutiner fér hantering av insiderinformation och uppskjutet
offentliggdérande, lampligen inom ramen for en reviderad insiderpolicy (eller
motsvarande).

Bedomt vilka personer som ingar i kretsen av "personer i ledande stallning” (se
1.1-1.4 ovan) samt sett till att samtliga dessa personer skriftigen underrattats
om sina skyldigheter enligt artikel 19 i MAR.

Inhamtat information om narstaende fran personer i ledande stallning.

Upprattat en forteckning over alla personer i ledande stélining i bolaget och
med dem narstaende personer.

Inrattat rutiner for hantering av loggbok (innefattande rutin for att inhdmta
bekraftelse fran loggade personer). Overvagt om méjligheten till avsnitt med
permanenta insiders bor utnyttjas.

Finns det nagot speciellt format som forteckningen 6ver personer i
ledande stéllning och med dem néarstaende personer maste foras i?

Nej, listan behdver bara ange namn, och lampligen befattning, pa personerna i ledande
stallning samt namn respektive firma avseende deras narstaende pa ett sddant satt att
man kan harleda vem som ar narstaende till vem.

3.3

Nej.

3.4

Ne;j.

3.5

Nej.

4,

4.1

Ar listan offentlig?

Har emittenten nagon skyldighet att kontrollera vilka som ar
narstaende eller om dessa har underrattats?

Maste emittenten gora nagot med de transaktionsanmailningar som
emittenten mottar?

Fragor och svar om stangd period (30-dagarsférbud)

Far handel ske direkt efter offentliggorande av en delarsrapport i och
med de dndrade reglerna?

Ja. Aven om det inte ar ett krav enligt MAR rekommenderar vi dock att borsen &r
Oppen minst en timme efter offentliggérandet innan handel sker.
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4.2 Galler handelsforbud a@ven infor Q1- respektive Q3-rapporter?

Eftersom emittenter inte ar skyldiga att offentliggéra Q1- och Q3-rapporter enligt lag
och eftersom Nasdaq Stockholms regelverk fér emittenter endast kraver
offentliggérande av en s.k. delarsredogdrelse rader det oklarhet om handelsférbudet
galler infér dessa rapporter. Till dess klargérande angaende detta lamnas boér dock
handelsforbud iakttas aven infér dessa rapporter.

5. Informationsgivning

5.1 Hur kan den nya ”’legendtexten” i pressmeddelanden se ut?

Offentliggbérande av insiderinformation ska sedan den 3 juli 2016 férses med en ny s.k.
etikett. Av EU-kommissionens genomférandeférordning (EU) 2016/1055 framgar bl.a.
att det ska framga vilken fysisk person som lamnat informationen for offentliggérande.
Forutsatt att det i pressmeddelandet anges en kontaktperson med namn och befattning
kan den nya etiketten utformas sa har (nedan antas att bolaget har kalenderar som
rakenskapsar):

Denna information &r sadan som [+ AB] &r skyldigt att offentliggéra enligt EU:s
marknadsmissbruksférordning.  Informationen ldmnades, genom ovanstaende
kontaktpersons férsorg, for offentliggérande den [+] 2017 kl. [+] CET.

This is information that [+ AB] is obliged to make public pursuant to the EU Market
Abuse Regulation. The information was submitted for publication, through the agency
of the contact person set out above, at [*] CET on [+] 2017.

Savitt avser offentliggébrande av en halvarsrapport (Q2) som innehaller
insiderinformation ska dock etiketten hanvisa till bade MAR och lagen om
vardepappersmarknaden. Sadan etikett kan utformas sa har:

Denna information &r sadan som [+ AB] &r skyldigt att offentliggéra enligt EU:s
marknadsmissbruksférordning och lagen om vérdepappersmarknaden. Informationen
ld&mnades, genom ovanstaende kontaktpersons férsorg, for offentliggérande den [+]
2017 kl. [+] CET.

This is information that [+ AB] is obliged to make public pursuant to the EU Market
Abuse Regulation and the Securities Markets Act. The information was submitted for
publication, through the agency of the contact person set out above, at [*] CET on [+]
2017.
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Vid offentliggérande av arsredovisningen, eller en halvarsrapport som inte innehaller
insiderinformation, ska etiketten endast hanvisa till lagen om vardepappersmarknaden.
Sadan etikett kan utformas sa har:

Denna information dr sadan som [+ AB] é&r skyldigt att offentliggéra enligt lagen om
vérdepappersmarknaden. Informationen ldmnades fér offentliggérande den [+] 2017 K.
[*] CET.

This is information that [+ AB] is obliged to make public pursuant to the Securities
Markets Act. The information was submitted for publication at [*] CET on [+] 2017.

Vid offentliggérande av en delarsrapport for forsta eller tredje kvartalet som inte
innehaller insiderinformation behdvs ingen etikett eftersom det inte finns nagot lagkrav
pa att offentliggéra sadana rapporter. Detsamma géaller vid offentliggérande av
pressmeddelande som inte innehaller insiderinformation men dar offentliggérande
anda kravs enligt avsnitt 3.3 i bérsens emittentregelverk.

Vid offentliggérande av 6kning eller minskning av det totala antalet aktier eller roster i
bolaget ska etiketten aven fortsattningsvis hanvisa till lagen om handel med finansiella
instrument. Sadan etikett kan utformas s har:

Denna information dr sadan som [+ AB] é&r skyldigt att offentliggéra enligt lagen om
handel med finansiella instrument. Informationen ldmnades for offentliggérande den [+]
2017 Kl. [+] CET.

This is information that [+ ABJ is obliged to make public pursuant to the Financial
Instruments Trading Act. The information was submitted for publication at [+] CET on
[] 2017.

5.2 Kan man skjuta upp offentliggérandet av information i en kommande
delarsrapport?

MAR innehaller inga sarskilda féreskrifter om detta och inte heller ESMA har publicerat
vagledning avseende denna fraga. Tills vidare kan emittenter utgd fran att det
foreligger ett legitimt intresse att skjuta upp offentliggérandet av informationen till den
foraviserade rapporttidpunkten, férutsatt att o6vriga villkor fér uppskjutet
offentliggérande (dvs. att allménheten inte riskerar att vilseledas och konfidentialitet
kan sdakerstallas) ar uppfyllda. (Om rapporten inte alls anses innefatta
insiderinformation  aktualiseras naturligtvis varken reglerna om uppskjutet
offentliggdrande eller loggbok.)
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5.3 Maste ett pressmeddelande som innehaller insiderinformation som
varit foremal for uppskjutet offentliggorande ange att informationen
varit foremal for just uppskjutet offentliggérande?

Nej.

54 Maste emittenten informera borsen i samband med ett beslut om att
skjuta upp offentliggorandet av insiderinformation?

Nej. Notera dock att emittenten enligt bérsens emittentregelverk kan vara skyldig att
forhandsinformera borsen i vissa situationer, t.ex. vid ett potentiellt bud pa emittenten.

5.5 Pa vilket sitt ska pressmeddelanden separeras pa hemsidan med
anledning av kravet att separera pressmeddelanden med
insiderinformation fran andra pressmeddelanden?

Det racker att pressmeddelanden som offentliggérs enligt MAR, svensk lag, bérsens
emittentregelverk  och  bolagsstyrningskodens  krav, kan separeras fran
pressmeddelanden som offentliggdrs i marknadsféringssyfte genom en sokfunktion
eller ett filter eller genom att detta pa annat satt gors tydligt.

5.6 Kan emittenten avvakta med att offentliggora insiderinformation till
ndsta handelsdag om marknadsplatsen har stangt vid tidpunkten for
hdandelsen?

Enligt praxis och med stéd i bérsens emittentregelverk i dess lydelse fram till den 3 juli
2016 har en emittent kunnat avvakta med att offentliggéra insiderinformation till nasta
handelsdag, i god tid fére borsens dppnande, nar det galler handelser som intraffat
efter borsens stangning féregaende dag eller under en helg. Det har varit oklart om
emittenterna fortsatt har kunnat forlita sig pa denna praxis aven efter MARs
ikrafttradande. Enligt bérsens egen vagledning (i deras FAQ
http://business.nasdaq.com/list/Rules-and-Regulations/European-rules/nasdaqg-
stockholm/fag/swedish/index.html#tcm:5044-35624) kan en emittent inte forutsatta att
tidigare praxis kan tillampas. Finansinspektionen har i sitt forum fér insynsrapportering
och insiderinformation den 24 januari 2017 (http://www.fi.se/sv/publicerat/fi-
forum/2017/insynsrapportering-och-insiderinformation/) uttalat sig pa ett liknande satt.
Forutsatt att allmanheten inte riskerar att vilseledas och att konfidentialitet kan
sakerstallas tills offentliggérande sker, ar det enligt var uppfattning inte andamalsenligt
att andra tidigare praxis, som ocksa uppfattats av emittenter, investerare och andra
marknadsaktérer som val fungerande. Med hansyn till bérsens och
Finansinspektionens nuvarande installning bor en emittent dock iaktta férsiktighet och i
varje enskilt fall dvervaga tidpunkten for offentliggdérande.

| forhallande till avgivande av delarsrapporter har boérsen i sin radgivning uttalat att om
en delarsrapport godkants av styrelsen efter bérsens stangning ar det acceptabelt att
offentliggdra rapporten morgonen darpa i god tid fore borsens éppnande. Bérsen anser
att offentliggérandet i sadant fall sker "sa snart som méjligt”. Finansinspektionen har
savitt vi kanner till inte lamnat nagon vagledning i den delen. For var del anser vi att en
emittent far skjuta upp offentliggérandet av informationen i en delarsrapport under
hanvisning till att emittenten har ett legitimt intresse av att offentliggéra informationen
vid den foéraviserade rapporttidpunkten och att detta legitima intresse foreligger aven
efter det att rapporten godkants av styrelsen. Vi delar saledes bérsens uppfattning att
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en emittent kan avvakta med offentliggérandet av en finansiell rapport till den
foraviserade rapporttidpunkten dag X, men anser att emittenten far avvakta med detta
offentliggérande dven om rapporten godkants av emittentens styrelse fére bérsens
stdngning dag X-1, férutsatt att dvriga villkor for uppskjutet offentliggérande (dvs. att
allmanheten inte riskerar att vilseledas och att konfidentialitet kan sakerstallas) ar
uppfyllda. Se vidare 5.2 ovan.

6. Fragor och svar angaende insiderforteckningen
(loggboken)
6.1 Vilka ar permanenta insiders?

En emittent kan valja att fora ett loggboksavsnitt éver s.k. permanenta insiders. Enligt
artikel 2.2 i Kommissionens genomférandeférordning (EU) 2016/347 ar permanenta
insiders ”/.../ personer som alltid har tillgang till all insiderinformation”. Fa
befattningshavare uppfyller normalt kraven i denna definition, men saken avilar det
enskilda bolaget att avgora i ljuset av hur verksamheten ar organiserad.

6.2 Vad ska anges i filtet "Foretagsnamn och foretagsadress”?

| ESMA:s “Final Report — Draft technical standards on the Market Abuse Regulation”
(28 september 2015) framgar att “These are key information to establish the identity of
an individual and to understand in what capacity he may have worked on the deal.
Having the address will enable competent authorities to identify the precise location of
the employee. This may assist in understanding in which branch or office the employee
works.” Man ska alltsd normalt ange det féretag i koncernen dar personen ifraga ar
anstalld samt adressen till den plats dar personen arbetar, t.ex. kontor eller
tjianstestalle.

6.3 Vad ska anges i filtet "Funktion och anledning till att personen har
tililgang till insiderinformation”?

| ESMA:s “Final Report — Draft technical standards on the Market Abuse Regulation”
(28 september 2015) framgar att “The information is important in order to know the
capacity in which the individual has access to inside information. This will help
competent authorities to know which role the person performed on the deal and may
enable them to understand the level of information that may be held by that person. For
example, a senior advisor would be likely to know far more information regarding a deal
than an individual working in the control room.” Detta innebar att det inte kravs att det i
detta falt anges vilken specifik insiderinformation en person har. Av logghoken kan
utldsas vilken information respektive loggboksavsnitt ror eftersom namnet pa den
affarsspecifika eller handelsebaserade insiderinformationen ska anges i rubriken.

6.4 Maste en skriftlig bekriftelse inhamtas varje gang en och samma
person upptas i loggboken?

Nej. Enligt ett nytt underhandsbesked fran Finansinspektionen ar det tillrackligt att en
bekraftelse inhamtas férsta gangen en person tas upp i loggboken avseende en viss
emittent. Enligt MAR ska emittenten vidta alla rimliga atgarder for att se till att alla
personer som tas upp i loggboken skriftligen bekraftar att de ar medvetna om de
rattsliga skyldigheter som detta fér med sig och om de sanktioner som ar tillampliga vid

11(12)



VERSION 3 — 28 juni 2017

insiderhandel och obehdrigt réjande. Om en person som tidigare har varit upptagen i
emittentens loggbok, och darvid lamnat sadan skriftlig bekraftelse, tas upp i ett nytt
avsnitt av loggboken behdver saledes inte en ny bekraftelse inhamtas utan det ar
tillrackligt att emittenten skickar en underréattelse till personen i fraga. Om den senaste
bekraftelsen avgivits i anledning av en underrattelse som endast upplyste om
sanktioner som gallde fére den 1 februari 2017, dvs. inte nu géallande sanktioner, bor
dock en ny bekraftelse inhamtas.

6.5 Maste loggboken i foregaende lydelse lagras nar en uppdatering av
loggboken gjorts?

Nej. Enligt ett nyligen lamnat underhandsbesked fran Finansinspektionen ar det
tillfyllest att I6pande féra in nya personer i loggboken och darvid, pa det satt som ar
foreskrivet, anteckna nar loggboken senast uppdaterades jamte datum och klockslag
for nar personer fick, respektive upphdrde, att ha insiderinformation. Inget hindrar
naturligtvis att langre gaende rutiner for arkivering och sparbarhet tillampas.

Kommissionens genomférandeférordning (EU) 2016/347 féreskriver att den som for
loggbok ska sakerstalla "tillgang till och atervinning av tidigare versioner” av loggboken.
Detta betyder bl.a. att inaktuella avsnitt i loggboken ska bevaras pa ett satt som
motsvarar kraven pa tillgang till aktuella avsnitt. Det betyder rimligen ocksa att i den
man en loggbok 6verfors i nytt format eller liknande sa ska den tidigare versionen
bevaras. Under férutsattning att emittenten enbart I6pande och pa foreskrivet satt for in
ny information i loggboken, finns dock endast en version av loggboken (inga "tidigare
versioner”), dar det pa ett vederbdrligt satt framgar hur personer tillkommit i takt med
att fler individer erhallit insiderinformationen i fraga.
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