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Kort om mig
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Lite inledande fragor...

* Din sambo sitter i styrelsen i ett borsnoterat bolag. Du koper lite aktier i bolaget da
du kanner att det ar en bra investering.

- Vad bo6r du tanka pa?

e DuarVDi ett noterat bolag som producerar brod till matvarubutiker. Pa fredag
kvall kl 19:00 far du ett telefonsamtal om att bolagets huvudsakliga bageri drabbats
av en eldsvada. Detta kan skapa stora problem for produktionen och leveranser
framover beroende pa skadornas omfattning.

- Vad bor du tanka pa avseende information till marknaden?

* Du ar General Counsel for ett noterat bolag som har ingatt ett LOI i férhandlingarna
med en stor och viktig kund. Du bedomer att avtalet kommer paverka bolagets
aktiekurs om avtalet gar i hamn.

- Hur ska du agera kopplat till informationen att LOI har ingatts?
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Agenda

e Om MAR

 Begreppet Insiderinformation
 Offentliggdbrande av Insiderinformation
 Uppskjutet Offentliggbrande

e Om insiderforteckningar

* Ominsynsrapportering



Om MAR



MAR - Overblick

Marknadsmissbruksforordningen (EU) nr 596/2014 (*"MAR”)

* Tradde i kraft den 3 juli 2016

* Generell skarpning av tidigare gallande regelverk

* Forbud mot insiderbrott och marknadsmanipulation

* Krav pa offentliggorande av insiderinformation for noterade bolag

* Krav pa insiderforteckningar och rapportering av transaktioner
genomforda av personer i ledande stallning (insynsrapportering)
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MAR — Syfte

o Sakerstalla allmanhetens fortroende for
vardepappersmarknaden

e Starka marknadens funktionssatt och investerarskyddet

e Motverka insid

* Viktigt for sam
finansiering oc

erhandel och marknadsmanipulation
nallsekonomin - ekonomisk tillvaxt, tillgang till

N riskkapital



MAR - Omfattning

 Omfattar alla bolag som har vardepapper noterade pa MTF, OTF

eller reglerad marknad eller for vilka en ansékan om notering givits
in

e Galler aven finansiella instrument vars varde beror pa, eller har en
inverkan pa, vardet av ett noterat finansiellt instrument



MAR - Delad tillsyn och overvakning

Offentliggorande av insiderinformation - delat ansvar mellan Fl och handelsplatserna

* Handelsplatsernas marknadsovervakning overvakar bolagens informationsgivning och
disciplinndmnderna kan utdela sanktion pa civilrattslig grund

* Handelsplatserna overvakar kursrorelser, ryktesspridning och kan aven handels-
stoppa

* FI har tillsynsansvar som behorig myndighet och kan initiera egna utredningar och
utdela administrativa sanktioner

* Fl kan avsta fran ingripande om handelsplatsens sanktion ar tillracklig

Insiderbrott och marknadsmanipulationer - delat ansvar mellan Fl och EBM
* Fl utreder och sanktionerar ringa eller oaktsamma overtradelser
» Straffrattslig process for brott av normalgraden och grova brott


Presentatörsanteckningar
Presentationsanteckningar
FS FI och EBM - MP CA delen


MAR - Disposition

Artikel 1 - 6: Definitioner och tillampningsomraden

Artikel 7: Definition av insiderinformation

Artikel 8 - 9: Definition av insiderhandel och legitima beteenden
Artikel 10: Definition av olovligt réjande av insiderinformation
Artikel 11 Marknadssonderingar

Artikel 12 - 13: Definition av marknadsmanipulation

Artikel 14 - 15: Forbud mot insiderhandel och marknadsmanipulation
Artikel 16: Krav pa marknadsoévervakning

Artikel 17: Offentliggérande av insiderinformation

Artikel 18: Insiderférteckningar

Artikel 19: Insynsrapportering och handelsférbud fér PDMR
Artikel 20 - 21: Investeringsrekommendationer

Artikel 22 - 39: Krav pa myndigheter, befogenheter, sanktioner, ikrafttradandebestammelser m.m.
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Begreppet Insiderinformation



Vad ar ’insiderinformation™?

Definieras i artikel 7 i 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 dessa
finansiella instrument eller pa priset pa relaterade finansiella derivatinstrument.”

e Som direkt eller indirekt ror en eller flera emittenter
* Som inte har offentliggjorts
 Ar av specifik natur

* Och som sannolikt skulle ha en vasentlig prispaverkan pa bolagets finansiella

instrument
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Vasentlig kurspaverkan

"Sannolikt skulle ha en vasentlig inverkan pa priset...”

Rekvisitet ar uppfyllt om en "fornuftig investerare” sannolikt skulle
utnyttja informationen som grund for sitt investeringsbeslut (art 7.4).

Forvantan pa informationens effekt pa aktiepriset ar avgérande men
faktisk paverkan kravs inte.

Det kravs inte att man vet om priset ska ga upp eller ner (La fonta-
caset)

Hansyn tas till alla marknadsfaktorer — ar marknaden alltid fornuftig?
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Typfall av insiderinformation

Exempel pa information som vanligtvis utgor insiderinformation
* Storre order
- Riktvarde: 5 % av foregdende ars omsattning
* |nvesteringsbeslut och forvarv
e Delarsrapporter
* Vinstvarningar eller akut kapitalbehov
* Offentliga uppkopserbjudanden
— | princip alltid insiderinformation
— Vanligt typ-case for insiderbrott
* Nyemissioner och marknadssonderingar
- Tidigt i processen!

* Vasentliga forandringar i ledning och agare, "nyckelpersoner”

e Tidigare liknande information har paverkat priset vasentligt



Specifik natur — nar uppstar insiderinformation?

Information ar av specifik natur om informationen avser (art 7.3)

* enomstandighet/handelse som foreligger/intraffat eller rimligtvis kan komma att
foreligga/intraffa

* ett mellanliggande steg som syftar till att forverkliga en framtida handelse i sig kan
anses vara av specifik natur

* om informationen ar tillrackligt specifik for att gora det mgjligt att dra slutsatser om
omstandighetens /handelsens potentiella effekt pa priserna pa de finansiella
instrumenten

Insiderinformation kan alltsa uppsta redan innan en handelse har intraffat eller som ett
mellanliggande steg i ett pagaende handelseforlopp

(exempelvis avtalsforhandlingar, emissioner som ej offentliggjorts m.m.)
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Offentliggdérande av Insiderinformation



Offentliggdérande av insiderinformation

Artikel 17.1 MAR

"En emittent ska sa snart som mdjligtinformera allmanheten om insiderinformation
som direkt beror den emittenten. Emittenten ska se till att insiderinformationen

offentliggors pa ett satt som ger allmanheten en snabb tillgang till informationen
och mdjlighet till en fullstandig och korrekt bedémning i ratt tid och i
forekommande fall, genom den officiellt utsedda mekanism]|...]".

Insiderinformation ska alltsa offentliggoras
e Sa snart som mojligt

* Moajliggora for lasaren att gora en fullstandig och korrekt bedomning av
information och handelsen

* Offentliggoras genom en nyhetstjanst som medfor erforderlig spridning
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Offentliggorande av insiderinformation
”Sa snart som mojligt”

VAD INNEBAR BEGREPPET "SA SNART SOM MOJLIGT?
* Begreppet sa snart som majligt ska tolkas strikt
- Hogt stallda krav (nagra timmar)
* Hojd kravbild fran svensk praxis innan MAR
* Galler aven om handelsen sker under helg-, kvalls-, eller nattetid

* Vid forvantade handelser ska forberedelser for snabbt offentliggorande
goras

* Kraver effektiv och andamalsenlig organisation for informationsgivning
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* Relevanta beslutsfunktioner maste kunna sammankallas pa kort tid



Uppskjutet Offentliggérande



Nar insiderinformation uppstar har man tva val

Offentliggdrande genom

pressmeddelande sa snart som majligt

Insiderinformation Gl el i

Uppskjutet offentliggdrande Pressmeddelande

Insiderforteckning

Uppfylls samtliga
kriterier?*

Dokumentation

' II

* Lopande sakerstalla att forutsattningarna for ett uppskjutande ar uppfylida @ Institute



Uppskjutet offentliggérande

Enligt artikel 17.4 i MAR kan ett bolag skjuta upp ett offentliggorande

Foljande villkor maste samtliga vara uppfyllda

* Ett omedelbart offentliggorande skadar sannolikt legitima
intressen for bolaget

* Det arinte sannolikt att ett uppskjutet offentliggorande vilseleder
allmanheten

* Bolaget kan sakerstalla att informationen forblir konfidentiell



Uppskjutet offentliggérande - rekvisit

Exempel pa legitima intressen

Avtalsforhandlingar

Finansiella svarigheter dar ett offentliggorande skulle forsvara atgardandet

Godkannande fran myndighet kvarstar

Risk for tapp av immateriella rattigheter

Exempel pa nar ett offentliggorande riskera att vilseleda allmanheten

* Informationen avviker fran tidigare offentliggjorda prognoser eller pa annat satt
kommunicerad information

* Vinstvarning

° . oo o °
Risk for obestand @Inggggwgg



Dokumentation

* Beslutet att skjuta upp insiderinformation ska dokumenteras
skriftligen

* Man ska aven uppratta en skriftlig forklaring som visar att kraven ar
uppfyllda

* Dokumentationen ska upprattas vid tidpunkten for beslutet
* Beslutet och forklaringen ska sparas i ett "varaktigt medium”
* Fl kan begara ut den skriftliga forklaringen med mycket kort varsel

* Omedelbart efter offentliggorandet ska Fl informeras om att det
skjutits upp
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Kort om insiderférteckningar



Vad ar en "insiderforteckning” och vad ar syftet?

* Eninsiderforteckning ska 6ppnas nar insiderinfo uppstar

 Bade nar den ar foremal for ett uppskjutande och nar den
offentliggors sa snart som majligt

* Fodrteckning over alla hos bolaget som har insiderinfo
* Underlatta intern kontroll och externa utredningar

* Preventiv funktion - insiders gors medvetna att de har
insiderinformation

* Alla personer som tas upp pa en forteckning ska notifieras om att de ar
insiders och forbudet mot insiderhandel

Insiderforteckningen foljer sarskilt format enligt mall i Kommissionens
Genomférandeférordning (EU) 2016/347 @'nst'tute



Om insynsrapportering



Insynsrapportering

* Omfattar: Alla personer i ledande stallning ("insynspersoner”) i ett
noterat bolag och deras narstaende

* Skyldighet: De ska rapportera sina transaktioner i bolagets aktier
(eller andra relaterade vardeppaper) till Fl:s insynsregister

* Nar: Rapportering ska goras senast 3 handelsdagar efter
transaktionsdagen

e Uppstar efter transaktioner 6ver sammanlagt 5000 euro under ett
kalenderar

* Hoga sanktionsbelopp for sen, felaktig eller utebliven rapportering
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Sammanfattning



Sammanfattning

 MAR staller krav pa noterade bolag att hantera och offentliggora
insiderinformation

* Insiderinformation ska offentliggbras sa snart som mojligt

e Om det inte ar maojligt att besluta om ett uppskjutet
offentliggdbrande

* Nar insiderinformation uppstar ska en insiderforteckning oppnas
e Dar ”loggar” man alla som tagit del av insiderinformationen

 Viktigt for ledningspersoner och narstaende att ha koll pa sin
Insynsrapportering

 Hogt stallda krav, latt att gora fel och kontinuerligt ny praxis
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Fragor?



FOR INTERNAL USE

Marknadsmissbruksforordningen
- del 1 och del 2

Fredrik Styrlander och Jonas Myrdal, den 14 december respektive 12 mars.

Till dig som deltog pa dagens webbinarium erbjuder vi nu
20 % rabatt pa bada uppfoljningskurserna

Boka din plats senast den 3 november for att ta del av erbjudandet

Anvand rabattkod: mar20
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FOR INTERNAL USE

Lat oss veta vad du tycker!
Vi skulle uppskatta om du tog 30 sekunder till att fylla i var utvardering

Jag skulle kunna tanka mig en fordjupningskurs inom samma amne. *

Jag ar ndjd med webbinariet. *

1 = stammer inte alls. 5 = stdmmer helt. O Ja

O s O Nej

O 4

O s Ovriga kommentarer om webbinariet.
O 2

O 1 Ditt svar

Lank till utvarderingen finner du i chatten.



Tack for er uppmarksamhet!
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