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

Finansinspektionens beslut

Finansinspektionen beslutar att AA ska
betala en sanktionsavgift pa 500 000 kronor for underlitenhet att inom
foreskriven tid anmaila transaktion med aktier i Truecaller AB till
Finansinspektionen.

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

Hur man 6verklagar, se bilaga 2.

Arendet

AA har den 28 oktober 2021 anmélt att han dr en person 1
ledande stillning 1 Truecaller AB (Truecaller) och att han den 8 oktober 2021
avyttrat 1 956 413 aktier a 52 kronor 1 bolaget.

Finansinspektionen har den 4 maj 2022 tagit upp frdgan om

AA asidosatt sin skyldighet enligt artikel 19 1 marknads-
missbruksforordningen (EU) nr 596/2014 (Mar) och om Finansinspektionen
darfor ska ingripa mot honom.

AA har 1 yttranden anfort i huvudsak f6ljande. Truecallers

aktie togs upp till handel pa Nasdaq Stockholm (Nasdaq) den 8 oktober 2021.
Infor noteringen ingick Truecaller tillsammans med vissa aktiedgare,
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déribland honom sjdlv, ett avtal med ett antal banker om placering av aktier
(placeringsavtalet). I samband med det avyttrade han 1 956 413 aktier i
Truecaller. Han skrev under placeringsavtalet pa kvéllen den 7 oktober 2021.

Han &r i egenskap av BB och medlem av bolagsledningen
att betrakta som en person i ledande stédllning i1 bolaget. Han har saledes varit
skyldig att anmila transaktionen till Finansinspektionen. Overtridelsen ir dock
att betrakta som ursdktlig da det vid tidpunkten for avyttringen rddde osdkerhet
kring fradgan nér 1 noteringsprocessen som Mar ska borja tillimpas. Att
rittslaget var osdkert gav dven Finansinspektionen uttryck for i ett uttalande pa
sin webbplats 1 februari 2021. I samband med att myndigheten meddelade att
den skulle inleda en fordjupad analys av handelsplatsernas noteringsprocesser i
Sverige uppgavs bl.a. att det saknas en enhetlig tolkning om nir Mar blir
tillamplig. Analysen var fardigstilld forst 1 februari 2022, dvs. efter det att
transaktionen hade dgt rum. Eftersom det saknades béade rattspraxis frén
domstolar och uttalanden frén Finansinspektionen var det en besvérlig uppgift
att avgora nir Mar skulle borja gilla. Hans uppfattningen var dock att Mar, i
enlighet med Nasdags eget regelverk, blev tillimplig forst ndr Truecallers
ansdkan om upptagande till handel var att betrakta som komplett. Det var den
inte nér transaktionen dgde rum eftersom négot spridningsintyg dnnu inte hade
kommit in till Nasdaq vid den tidpunkten. Sa fort han insdg att
Finansinspektionen kunde vara av instéllningen att anmélningsplikt forelag gav
han in en anmilan. Aven om Mar ska anses ha varit tillimplig vore det oskiligt
att besluta om en sanktionsavgift eftersom han har efterlevt det som foreskrevs
1 Nasdags regelverk. Finansinspektionen utdvar tillsyn 6ver Nasdaq och har
dérmed haft kinnedom om nér en ansdkan anses inkommen enligt
handelsplatsen. Det skulle dven strida mot legalitetsprincipen att utfdarda en
sanktionsavgift.

Fort det fall Finansinspektionen beslutar att meddela sanktionsavgift bor
Finansinspektionen franga sina schabloniserade riktlinjer vid bestimmande av
sanktionsavgiftens storlek. De skil for nedsdttning som foreldg i HFD 2022 ref.
23 gor sig gillande dven 1 detta fall. Ingen har lidit skada till f6ljd av
overtradelsen eller gjort ndgon vinst till foljd av den. Det har heller aldrig
funnits ndgon intention att dolja transaktionen. Fullstandig information om
transaktionen ldmnades till marknaden genom ett prospekt som godkédndes av
Finansinspektionen den 29 september 2020. Att insynsrapporteringen inte fick
ndgon medial uppmirksambhet eller paverkade bolagets aktiekurs ger ocksé
stod for att marknaden redan hade informerats om transaktionen. Mot den
bakgrunden vore det oproportionerligt av Finansinspektionen att meddela en
schabloniserad sanktionsavgift.

AA har kommit in med avrdkningsnota och placeringsavtal.

Finansinspektionens bedomning

Tillampliga bestimmelser framgar av bilaga 3.
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Mar var tillamplig vid tidpunkten for transaktionen

Av artikel 2.1 a 1 Mar framgar att forordningen ska tillimpas pa finansiella
instrument som &r upptagna till handel pé en reglerad marknad eller for vilka
en ansokan om upptagande till handel har lamnats in. Enligt artikel 19.4 a 1
Mar ska artikel 19 1 forordningen tillimpas péd emittenter som har ansékt om
upptagande till handel pa en reglerad marknad.

Kammarrétten i Stockholm har i flera domar slagit fast att bestimmelserna 1
Mar ska tillimpas dven under den tid som en ans6kan om upptagande till
handel behandlas av en handelsplats (Kammarréttens domar den 20 november
2020 1 méal nr 4468-19 och den 1 juli 2022 i mal nr 4207-21). Av domarna
framgar dven att skyldigheten i artikel 19 1 Mar géller {for transaktioner som
skett nir den aktuella aktien dnnu inte hade tagits upp till handel. Det kan
poidngteras att ansokningarna inte 1 nagot av fallen var att betrakta som
kompletta enligt de aktuella handelsplatsernas regelverk vid tidpunkten for de
respektive transaktionerna.

Truecaller-aktien togs upp till handel pa Nasdaq den 8 oktober 2021. En
ansOkan om upptagande till handel hade séledes ldmnats in till Nasdaq nagon
gang dessforinnan. Av utredningen i1 drendet framkommer att transaktionen
gjordes den 8 oktober 2021. Det stir ddrmed klart att Mar var tillimplig pa den
aktuella transaktionen.

Grund for att ingripa och val av ingripande

AA ar en person i ledande stéllning i bolaget. Han ar ddrmed
skyldig att till Finansinspektionen anmila transaktioner avseende bolagets
aktier, skuldinstrument och andra finansiella instrument som &r utgivna av
bolaget. Den anmélningspliktiga transaktionen dgde rum den 8 oktober 2021
och en anmélan skulle ha kommit in till Finansinspektionen senast den

13 oktober 2021. AA s anmélan kom emellertid in till
Finansinspektionen forst den 28 oktober 2021. Det foreligger darfor grund for
Finansinspektionen att ingripa mot AA . Med hénsyn till

ordalydelsen 1 Mar kan ett ingripande inte anses sta i strid med
legalitetsprincipen.

Finansinspektionen har enligt 5 kap. 17 § lagen (2016:1306) med
kompletterande bestimmelser till EU:s marknadsmissbruksfoérordning
(KompL) mojlighet att avsta frén att ingripa om en dvertradelse dr ringa eller
ursdktlig, réttelse har skett eller om det annars finns sérskilda skél. Det dr den
anmilningsskyldiges ansvar att hélla sig informerad om de regler som géller
for rapportering till Finansinspektionens insynsregister och se till att anmélan
sker 1 ratt tid. Att AA bedomde att det var svart att bedoma om
Mar skulle tilldimpas vid tidpunkten for transaktionen medfor inte att
overtradelsen kan betraktas som ursdktlig, sdrskilt inte mot bakgrund av att
transaktionen gjordes samma dag som aktien togs upp till handel.
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Transaktionens storlek och forseningens ldngd medfor inte att Gvertrddelsen
kan anses vara ringa. Overtridelsen kan inte heller ses som ringa p4 grund av
vad som framkommit av Truecallers noteringsprospekt. Det har 1 6vrigt inte
framkommit nagra sérskilda skl for att avsta frin ingripande.

Vid sévil valet av ingripande som vid faststillandet av storleken pa en
sanktionsavgift ska det goras en sammanvigd bedomning av samtliga
omstdndigheter i det enskilda fallet. Utgangspunkten f6r denna bedémning ska
vara dvertrddelsens allvar och varaktighet (se 5 kap. 15 § KompL). Sérskild
hinsyn ska tas till 6vertrddelsens konkreta och potentiella effekter pa det
finansiella systemet, skador som uppstétt och graden av ansvar. Utdver det ska
aven forsvarande och formildrande omsténdigheter 1 det enskilda fallet beaktas
samt den berdrda personens finansiella stéllning och, om det gér att faststélla,
den vinst som den anmélningsskyldige, eller ndgon annan, har gjort till foljd av
regelovertradelsen (se 5 kap. 16 och 18 §§ KompL).

Med hinsyn till 6vertrddelsens allvar och karaktér ska ingripande ske genom
beslut om sanktionsavgift.

Sanktionsavgiftens storlek

Vid faststillandet av sanktionsavgiftens storlek anvander Finansinspektionen
en metod som faststéllts genom interna riktlinjer. Dessa riktlinjer har till syfte
att sikerstilla sdvil en enhetlig rattstillimpning som att de omstindigheter som
framgar av KompL beaktas. Metoden bestar av fem steg. I det forsta steget
berdknas en grundavgift, vilken baseras pa transaktionens storlek, upp till ett
visst maxbelopp, och forseningens lingd. I steg tv4 till fyra beaktar
Finansinspektionen andra omstdndigheter som &r relevanta for det specifika
arendet och gor en beddmning av om dessa foranleder att den grundavgift som
tagits fram i steg ett ska hojas respektive sénkas. Slutligen, i steg fem, gors en
proportionalitetsbedomning.

Av utredningen i drendet framgar att ersdttningen vid transaktionen har uppgétt
till ca 101,7 miljoner kronor och att forseningen varade i tvd veckor.

Baserat pd dessa omstidndigheter uppgar grundavgiften for aktuell overtriddelse
till 500 000 kronor. Finansinspektionen har inom ramen for denna berékning
beaktat att anmilan gjorts pa eget initiativ innan Finansinspektionen
underrittade AA om misstinkt overtradelse.

Nér det kommer till overtrddelsens allvar beaktar Finansinspektionen att den
for arendet aktuella transaktionen avsag en stor volym av aktier och att vérdet
var mycket hogt. For en transaktion i denna storleksordning beddms
grundavgiften om 500 000 kronor inte fullt ut dterspegla dvertradelsens allvar.
Detta talar for en héjning av grundavgiften. Som AA har
papekat framgick det dock av Truecallers noteringsprospekt att han i samband
med borsintroduktionen skulle avyttra en del av sitt innehav. Att marknaden
fatt denna information medfor att 6vertrddelsen kan ses som mindre allvarlig
an om marknaden inte fitt ndgon information alls om den kommande
forsdljningen. De uppgifter som framgar av ett prospekt dr nimligen sddan
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information som marknaden kan forvintas ta del av. Dock kan det konstateras
att storleken av forsdljningen var beroende av i vilken utstrickning aktier
tecknades 1 erbjudandet infor borsintroduktionen, och att det ddrmed inte varit
mojligt for marknaden att utifrdn prospektet utldsa exakt hur manga aktier som

AA skulle avyttra. En rapportering till insynsregistret har
saledes fyllt en viktig funktion dven med beaktande av innehallet i prospektet.
Sammantaget talar omstdndigheterna for att allvarlighetsgraden av
Overtrddelsen dr sadan att sanktionsavgiften bor bestimmas till ett belopp
motsvarande grundavgiften.

AA bar ensamt ansvaret for att anmélan inte har skett pa ett
korrekt sétt. Det foreligger 1 6vrigt inte nagra sirskilda omsténdigheter som
paverkar graden av ansvar. Varje dvertridelse av anmélningsskyldigheten far
anses medfora potentiella effekter pa det finansiella systemet (se HFD 2019
ref. 72). Det har inte framkommit att den nu aktuella 6vertradelsen har haft
ndgra konkreta effekter pa det finansiella systemet eller att det har uppstatt
ndgra skador for tredje man eller marknaden.

Det har inte heller framkommit nigra formildrande eller forsvéarande
omstdndigheter i d&rendet som paverkar sanktionsavgiftens storlek.

Vid en samlad beddmning av omstdndigheterna i drendet anser
Finansinspektionen att sanktionsavgiften ska bestimmas till 500 000 kronor.

Finansinspektionen kommer att fakturera avgiften nér beslutet har vunnit laga
kraft. Denna avgift dr proportionerlig och vél avvigd.

FINANSINSPEKTIONEN

Marie Eiderbrant
Senior jurist

Eva Claso

Jurist
08-408 988 32

Dokumentet dr elektroniskt undertecknat.
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