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Sanktionsavgift enligt lagen (2016:1306) med kompletterande
bestaimmelser till EU:s marknadsmissbruksforordning

Finansinspektionens beslut

Starbreeze AB (556551-8932) ska betala en sanktionsavgift pa 250 000
kronor.

(5 kap. 2 § 3 lagen [2016:1306] med kompletterande bestimmelser till
EU:s marknadsmissbruksforordning)

Hur man 6verklagar, se bilaga 1.
Sammanfattning

Starbreeze AB (Starbreeze eller bolaget) ar ett svenskt aktiebolag vars aktier
handlas pa Nasdaq Stockholm AB:s reglerade marknad.

Finansinspektionen har genomfort en undersokning i syfte att granska bolagets
anméilningar avseende uppskjutet offentliggérande enligt artikel 17.4 1 Mar.
Finansinspektionen har funnit att Starbreeze har asidosatt kraven i artikel 17.4
Mar genom att inte omedelbart informera den behdriga myndigheten (Finans-
inspektionen) efter att insiderinformation offentliggjorts for allménheten.

1 Bakgrund

Starbreeze AB ér ett svenskt aktiebolag vars aktier handlas pa4 Nasdaq
Stockholm AB:s reglerade marknad. Enligt artikel 2.1 a i EU:s marknads-
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missbruksforordning! (Mar) dr férordningen tillimplig pa bland annat finan-
siella instrument med vilka handel bedrivs pd en reglerad marknad. Mar &r
dérfor tillamplig pd Starbreezes aktier, och de bestimmelser som enligt forord-
ningen giller for emittenter &r tilldimpliga pa Starbreeze.

Finansinspektionen uppmirksammade i den 16pande tillsynen over tilldmp-
ningen av Mar att Starbreeze inkommit sent med anmélningar avseende upp-
skjutet offentliggérande av insiderinformation enligt artikel 17.4 1 Mar. Finans-
inspektionen inledde darfor en undersdkning i syfte att granska bolagets anmil-
ningar avseende uppskjutet offentliggdrande.

Den 13 september 2019 skickade Finansinspektionen ut en avstdmnings-
skrivelse till Starbreeze dér inspektionen redogjorde for sina iakttagelser och
sin prelimindra beddmning. Bolaget kom in med ett svar pa avstimnings-
skrivelsen den 26 september 2019. Den 5 maj 2021 skickade Finansinspek-
tionen ut en begdran om yttrande till bolaget dar det framgick att man Gver-
vagde ett ingripande mot bolaget. Bolaget svarade pa denna begédran den 24
maj 2021.

2 Tillimpliga bestimmelser

Enligt artikel 17.4 1 Mar far en emittent pa eget ansvar skjuta upp
offentliggdrande av insiderinformation, forutsatt att foljande villkor &r
uppfyllda:

a) Omedelbart offentliggdrande skadar sannolikt legitima intressen for
emittenten eller deltagaren pa marknaden.

b) Det dr inte sannolikt att ett uppskjutet offentliggdrande vilseleder
allménheten.

c) Emittenten kan sdkerstilla att informationen forblir konfidentiell.

I artikelns tredje stycke anges vidare att om en emittent har skjutit upp offent-
liggdrandet av insiderinformation enligt denna punkt, ska denne omedelbart
efter det att informationen offentliggjorts for allmdnheten informera den be-
horiga myndigheten om att offentliggdrandet av informationen hade skjutits
upp och ge en skriftlig forklaring till hur villkoren som faststills 1 denna punkt
uppfylldes. Enligt 1 kap. 2 § lagen (2016:1306) med kompletterande bestam-
melser till EU:s marknadsmissbruksforordning (kompletteringslagen) ar det
Finansinspektionen som &dr behorig myndighet. Av 2 kap. 2 § samma lag fram-
gér att den som skjutit upp offentliggdrandet av insiderinformation ar skyldig

! Europaparlamentets och radets férordning (EU) nr 596/2014 av den 16 april 2014 om
marknadsmissbruk (marknadsmissbruksforordning) och om upphivande av
Europaparlamentets och radets direktiv 2003/6/EG och kommissionens direktiv 2003/124/EG,
2003/125/EG och 2004/72/EG.
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att pa begéran av Finansinspektionen ldmna en forklaring enligt artikel 17.4
tredje stycket 1 Mar hur villkoren for att skjuta upp offentliggérandet upp-
fylldes.

Av 5 kap. 2 § 3 kompletteringslagen framgar att Finansinspektionen ska
ingripa mot den som &sidosatt sina skyldigheter enligt marknadsmissbruks-
forordningen genom att lata bli att informera Finansinspektionen om ett for-
senat offentliggdrande 1 enlighet med det som anges i artikel 17.4 1 Mar.

Det dr den som har overtritt forordningens bestimmelser som kan bli foremal
for ingripande. Om en Gvertradelse har skett inom ramen for en juridisk per-
sons verksamhet édr det den juridiska personen som har dvertritt forordningen
(prop. 2016/17:22 s. 383). Vilka sanktioner eller andra atgirder som Finans-
inspektionen kan besluta om vid en 6vertradelse framgéar av 5 kap. 3 § kom-
pletteringslagen. Vid valet av ingripande ska Finansinspektionen enligt 5 kap.
15 och 16 §§ kompletteringslagen ta hdnsyn till bland annat hur allvarlig 6ver-
tradelsen dr och hur linge den har pagatt. Hur stor sanktionsavgift som kan
komma i friga framgér av 5 kap. 7-9 §§ kompletteringslagen.

Enligt 5 kap. 7 § forsta stycket 1 kompletteringslagen, 1 den lydelse som var
tillimplig vid overtradelsen, framgar att for en Overtrddelse som anges 12 § 1—
3 ska sanktionsavgiften for en juridisk person som hogst faststéllas till det
hogsta av

a) ett belopp som per den 2 juli 2014 1 svenska kronor motsvarade

2,5 miljoner euro,

b) tva procent av den juridiska personens eller, 1 forekommande fall,
koncernens omsédttning ndrmast foregédende rakenskapsér,

c) tre ganger den vinst som den juridiska personen, eller nagon annan,
erhéllit till f61jd av regelovertradelsen, om beloppet gar att faststilla, eller
d) tre ganger de kostnader som den juridiska personen, eller ndgon annan,
undvikit till foljd av regelovertrddelsen, om beloppet gar att faststilla.

Nér sanktionsavgiftens storlek ska faststéllas, ska sérskild hansyn tas till bland
annat sddana omsténdigheter som anges i 5 kap. 15 och 16 §§ kompletterings-
lagen samt enligt 5 kap. 18 § samma lag till den berdrda personens finansiella
stdllning. De omstidndigheter som avses dr bland annat hur allvarlig 6vertridel-
sen &r och hur ldnge den har pagatt, Gvertradelsens konkreta och potentiella
effekter pa det finansiella systemet samt skador som uppstatt och graden av an-
svar. I formildrande riktning ska bland annat beaktas om den som har begétt
overtradelsen 1 vésentlig utstrdckning genom ett aktivt samarbete har under-
lattat utredningen.

Finansinspektionen fér enligt 5 kap. 17 § kompletteringslagen avsta fran
ingripande om &vertrddelsen &r ringa eller ursiktlig, personen 1 friga gor
rittelse, ndgot annat organ har vidtagit atgérder mot personen och dessa
atgarder bedoms tillrdckliga, eller det annars finns sirskilda skil.
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3 Finansinspektionens bedomning
3.1 Anmdilningarna

Av Finansinspektionens utredning framgér att inspektionen av Starbreeze har
mottagit 32 anmélningar om uppskjutet offentliggérande av insiderinformation
enligt artikel 17.4 i Mar. Av dessa har 16 anmélningar, vilka framgar av tabel-
len nedan, inkommit med dréjsmal fran drygt en timme efter tidpunkten for
offentliggdrandet till upp till fem dagar.

Tvé uppskjutna offentliggéranden forekommer emellertid tva génger i listan
varfor det ror sig om totalt 14 anmélningar som nu dr féremal for bedomning.

NS
o' l)é

N 4
AR
4’01L~)
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Diarienr Det uppskjutna offentliggérandet avser Avsindare/mottagare | Datum for offentliggorande | Datum for anmiilan

19-17962 Starbreeze AB (publ) deldrsrapport Q2 2019 Starbreeze AB 2019-08-20 06:00 00 UTC 2019-08-20 08:41

19-17961 Starbreeze AB (publ) delarsrapport Q2 2019 Starbreeze AB 2019-08-20 06:00 00 UTC 2019-08-20 08:40

19-10714 Starbreeze AB (publ) delérsrapport Q1 2019 Starbreeze AB 2019-05-07 06:00 00 UTC 2019-05-12 18:31

19-8167 Acer Inc. pakallar konvertering av tidigare utstéllt Starbreeze AB (publ) 2019-04-04 13:30 00 UTC 2019-04-08 11:15
konvertibellan

19-3236 Starbreeze sdljer tillbaka forlagsréttigheterna for Starbreeze AB (publ) 2019-02-11 17:50 00 UTC 2019-02-11 22:49
”System Shock 3” till OtherSide Entertainment

18-22928 Styrelsen i Starbreeze fattar beslut om VD-byte Starbreeze AB (publ) 2018-12-03 07:00 00 UTC 2018-12-03 09:45

18-22925 Starbreeze AB (publ) samt fem svenska dotterbolag Starbreeze AB (publ) 2018-12-03 07:00 00 UTC

har idag ansokt om foretagsrekonstruktion

2018-12-03 09:44

18-22921 Styrelsen i Starbreeze fattar beslut om VD-byte Starbreeze AB (publ) 2018-12-03 07:00 00 UTC 2018-12-03 09:48

18-22303 Starbreeze ser 6ver kostnader och fokuserar pa Starbreeze AB (publ) 2018-11-23 07:00 00 UTC 2018-11-24 17:08
karnverksamhet

18-20612 Starbreeze AB (publ) Interim report Q3 2018 Starbreeze AB (publ) 2018-11-06 07:00 00 UTC 2018-11-06 11:18

18-15431 Starbreeze delarsrapport Q2 2018 Starbreeze AB 2018-08-21 06:30 00 UTC 2018-08-23 14:44

18-6145 Starbreeze sdljer rattigheterna till dead by daylight for | Starbreeze AB 2018-03-21 19:30 00 UTC 2018-03-26 08:58

16 musd till behaviour

18-3481 Starbreeze Bokslutskommuniké 2017 Starbreeze AB 2018-02-15 07:00 00 UTC

2018-02-15 14:09

17-19582 Starbreeze AB (publ) delérsrapport 1 januari 2017 — Starbreeze AB 2017-11-16 06:00 00 UTC
30 september 2017

2017-11-17 10:46

17-18035 Starbreeze partner Acer steps up financing of the Starbreeze AB 2017-10-24 08:00 00 UTC
StarVR joint venture

2017-10-25 08:55

17-16288 Nya finansiella mél under framtagande som nu antogs | Starbreeze AB (publ) 2017-09-29 15.30

och offentliggjordes med pressmeddelande

2017-09-29 16:47
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3.2 Bolagets yttrande
Bolaget har 1 sitt svar pd avstdmningsskrivelsen uppgett i huvudsak foljande.

Det finns ett antal réttsliga oklarheter betrdffande artikel 17.4 1 Mar. Den
svenska Oversittningen av Mar skiljer sig 1 utformningen betraffande omedel-
barhetskravet jamfort med den engelska originaltexten i vilken omedelbarhets-
kravet dr kopplat till den skriftliga forklaringen for skilen for uppskjutande.
Den svenska lagstiftaren har valt att utnyttja undantagsmojligheten, vilket
innebadr att den skriftliga forklaringen endast behdver skickas till Finansinspek-
tionen pa begédran. Nagot omedelbarhetskrav finns inte for meddelandet till den
behoriga myndigheten enligt den engelsksprakiga ordalydelsen.

Vidare finns det inte ndgon ndrmare viagledning om vad omedelbarhetskravet i
artikel 17.4 innebdr. Nadgot omedelbarhetsrekvisit foljer inte av lagtexten, och
ndgon narmare végledning ges inte heller i forarbeten. Syftet med artikel 17.4
och den svenska implementeringen far antas vara att Finansinspektionen ska
kunna vidta utredningsatgérder gentemot en emittent, sdsom att begéira in det
fullstdndiga beslutet om uppskjutet offentliggdrande eller bolagets insider-
forteckning. For att dessa atgirder ska kunna vidtas foreligger inget omedel-
barhetsbehov.

Finansinspektionen behandlar inte heller inkomna meddelanden om uppskjutet
offentliggdrande med négon skyndsamhet. [ avsaknad av ndrmare vigledning,
och mot bakgrund av att omedelbarhetskravet inte har nigot sérskilt specifi-
cerat syfte mer &n att tillse att den behoriga myndigheten erhéller informa-
tionen 1 tillrdckligt nédra anslutning till offentliggdrandet av den insiderin-
formation som varit foremél for uppskjutet offentliggdrande for att vid behov
kunna begdra ytterligare information fran emittenten eller vidta andra ut-
redningsétgarder, far det anses tillrdckligt att informera Finansinspektionen
samma dag eller de ndrmaste dagarna efter emittentens offentliggérande.

Bolaget har i de flesta fall gjort en anmélan till Finansinspektionen samma dag
som ett pressmeddelande har offentliggjorts och anser att det inte har gjort sig
skyldigt till ndgra overtrddelser. For det fall en sddan 6vertrddelse trots allt an-
ses ha skett 1 ett enskilt fall ska den anses ringa, inte minst eftersom den beror
pa en oklarhet om réttsreglernas innebord. Finansinspektionen har inte heller
sarskilt informerat marknaden om sin tolkning av kravet pd meddelande till
myndigheten. En eventuell dvertradelse har inte haft nigra konkreta eller
potentiella effekter pa det finansiella systemet, inga skador har uppstatt, och
ingen vinst har uppstatt eller kostnad undvikits for emittenten.

Orsaken till att meddelanden avsénts vid olika tillféllen beror pa den turbulenta
situationen for Starbreeze med bl.a. foretagsrekonstruktion, vilket lett till en
okad personalomséttning. Bolaget har nu vidtagit atgérder for att tillse att fa en
fast organisation nér det géller administrativ hantering, for att pa sé sitt tillse
att meddelanden till Finansinspektionen om att offentliggjord information varit
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foremal for uppskjutet offentliggorande dversinds omedelbart efter offentlig-
gorandet, oavsett om detta har stdd 1 Mar eller inte.

3.3 Overviiganden

Anmiélan till Finansinspektionen om att ett beslut fattats att skjuta upp
offentliggdrande av insiderinformation ska ske omedelbart efter att insider-
informationen har offentliggjorts och ddrmed upphort vara insiderinformation.
En anmélan om uppskjutet offentliggérande dr en mycket enkel dtgird som
gors via e-post till Finansinspektionen. Att anmélan ldmnas skyndsamt ér
viktigt for Finansinspektionens marknadsévervakning och for att mojliggora
upptickt av avvikande handelsmdnster, ndgot som inte pa samma sétt later sig
goras vid en fordrojning. Kravet i artikel 17.4 pa att anmélan ska goras
omedelbart skiljer sig fran exempelvis kravet 1 artikel 17.1 att offentliggérande
ska goras sda snart som maojligt. Det innebér att det, till skillnad frén kravet 1
artikel 17.1, dir emittenten tilldelas en viss tid att forbereda och administrera
offentliggdrandet, inte foreligger lika stor tolerans for fordrdjning. Finans-
inspektionen anser att detta innebér att en anmélan ska lamnas till inspektionen
1 direkt anslutning till offentliggérandet. Anmélningar som inkommit forst en
timme efter offentliggdrandet har inte gjorts 1 direkt anslutning till
offentliggdrandet och har ddrmed inte gjorts omedelbart. Detsamma géller
anméilningar som kommit in 4nnu senare.

Finansinspektionen delar inte bolagets uppfattning att det i den engelska ori-
ginaltexten till Mar saknas omedelbarhetskrav kopplat till meddelandet till den
behoriga myndigheten. Begreppet immediately 1 den engelska sprakversionen
syftar, precis som motsvarande begrepp i den svenska sprikversionen, péd sdvil
anmadlan till den behdriga myndigheten som, i forekommande fall, den skrift-
liga forklaringen. Den svenska lagstiftarens val att utnyttja mojligheterna till
undantag fran det annars obligatoriska kravet pé skriftlig forklaring om hur vil-
lkoren for uppskjutandet har uppfyllts (se prop. 2016/17:22 s. 186) innebir inte
att kravet pa att omedelbart anmaéla det uppskjutna offentliggorandet till
Finansinspektionen faller bort. Finansinspektionen anser, som framgar ovan,
att redan en timmes fordrdjning innebdr att kravet pd omedelbarhet inte har
iakttagits. Att informera myndigheten de ndrmaste dagarna efter emittentens
offentliggdrande kan under inga omsténdigheter anses tillrackligt for att leva
upp till kraven pad omedelbarhet.

De anmilningar som framgar av tabellen ovan har saledes kommit in for sent.
Genom de upprepade forseningarna har Starbreeze brustit i sina skyldigheter

att omedelbart anmaéla till Finansinspektionen att det tidigare fattats ett beslut
om att skjuta upp offentliggérandet och att informationen nu offentliggjorts.
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4 Ingripande

Starbreeze har &sidosatt kraven pd anmaélningar av uppskjutet offentliggérande
enligt artikel 17.4 i Mar genom att inte omedelbart informera Finansinspek-
tionen om att offentliggdrandena av information hade skjutits upp. Finans-
inspektionen ska darfor, enligt 5 kap. 2 § kompletteringslagen, ingripa mot bo-
laget. Finansinspektionen far avst frén att ingripa, om Overtrddelsen &r ringa
eller ursdktlig, personen 1 fraga gor réttelse, ndgot annat organ har vidtagit 4t-
gérder mot personen och dessa atgérder bedoms tillrickliga, eller det annars
finns sérskilda skal.

Vilka omsténdigheter som Finansinspektionen ska beakta nir myndigheten vél-
jer ingripande och bestimmer storleken pa en sanktionsavgift anges i komplet-
teringslagen. Dér finns en exemplifierande upprakning, och utgdngspunkten ar
att Finansinspektionen ska gora en sammanvigd bedomning av de olika om-
standigheterna i det enskilda fallet (prop. 2016/17:22 s. 390). Mot bakgrund av
overtriddelsernas karaktér och allvar anser Finansinspektionen att ingripande
bor ske genom beslut om sanktionsavgift.

Mot bakgrund av antalet 6vertriddelser kan Finansinspektionen inte anse dessa
vara ringa eller ursiktliga. Det har heller inte framkommit att det annars finns
sdrskilda skal for att avsté frn ingripande.

I det aktuella fallet ror det sig om ett stort antal 6vertriddelser av artikel 17.4 1
Mar. Overtridelserna har forsvarat Finansinspektionens tillsyn. Sena anmil-
ningar innebdr forsimrade mojligheter for Finansinspektionen att 6vervaka
marknaden och forhindra och uppticka marknadsmissbruk. Vissa av fordrdj-
ningarna fir i sammanhanget betraktas som mycket 1dnga, det stora flertalet &r
emellertid relativt kortvariga. Finansinspektionen anser att de fordrojningar
som varat langre ska medfora en hogre avgift 4n de fordrojningar som varat
endast en kortare tidsperiod. Sammantaget bor de aktuella dvertradelserna
medfora avgifter pad mellan 10 000 och 40 000 kr.

Mot denna bakgrund anser Finansinspektionen att dvertrddelserna av artikel
17.4 1 Mar motiverar en sanktionsavgift pd sammanlagt 290 000 kronor.

Betriffande Starbreezes finansiella stidllning kan det utifrén arsredovisningen
for 2020 konstateras att bolaget hade en nettoomséttning pa cirka 118 miljoner
kronor och 280 miljoner kronor ar 2019. Vidare framgér att bolagets likvida
medel vid slutet av helaret 2020 uppgick till drygt 157 miljoner kronor. Mot
denna bakgrund saknas det anledning att sdtta ned sanktionsavgiften med
hénsyn till Starbreezes finansiella stdllning.

Det ska emellertid dven beaktas att handldggningen hos Finansinspektionen
under en period pé drygt ett och ett halvt ar varit helt passiv. Finansinspek-
tionen finner att detta av proportionalitetsskél bor foranleda en reducerad avgift
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for bolaget. Finansinspektionen bestimmer dérfor den sammanlagda
sanktionsavgiften till 250 000 kronor.

FINANSINSPEKTIONEN

Susanne Ellegard
Bitrddande avdelningschef

Therese Lilliehook
Jurist

08-408 984 29

Dokumentet dr elektroniskt undertecknat

Bilaga

1. Hur man 6verklagar
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