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Medfield Diagnostics AB (publ) FI dnr 21-2994

Att: Verkstillande direktdren Delgivning nr 2

Medicinaregatan 8 B

413 90 Gt')teborg Finansinspektionen

Box 7821

103 97 Stockholm

Tel +46 8 408 980 00
finansinspektionen@fi.se
www.fi.se

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

Finansinspektionens beslut

Medfield Diagnostics AB (publ) (556677-9871) ska betala en sanktionsavgift
pa 1 350 000 kronor.

(5 kap. 2 § 2 och 4 lagen [2016:1306] med kompletterande bestimmelser till
EU:s marknadsmissbruksforordning)

Hur man overklagar, se bilaga 1.

Sammanfattning

Medfield Diagnostics AB (publ) (Medfield eller bolaget) ar ett svenskt
aktiebolag vars aktier sedan den 2 maj 2012 har varit godkénda for handel pa
MTF-plattformen Spotlight Stock Market (Spotlight).

Finansinspektionen har genomfort en undersokning 1 syfte att utreda misstankta
overtridelser av artiklarna 17 och 18 i EU:s marknadsmissbruksférordning!
(Mar) i samband med att Medfield den 27 oktober 2019 kl. 21:16 offentliggjort
information om att bolaget avsag att genomfora en sékerstilld
foretradesemission samt kalla till extra bolagsstdmma.

Finansinspektionen har funnit att Medfield har asidosatt kraven pa
offentliggdrande av insiderinformation 1 artikel 17 1 Mar genom att inte ha
offentliggjort insiderinformation sa snart som mojligt. Bolaget har darutover
asidosatt sina skyldigheter 1 artikel 18 1 Mar genom att inte fora en korrekt
insiderforteckning.

! Europaparlamentets och radets férordning (EU) nr 596/2014 av den 16 april 2014 om
marknadsmissbruk (marknadsmissbruksforordning) och om upphivande av
Europaparlamentets och rédets direktiv 2003/6/EG och kommissionens direktiv 2003/124/EG,
2003/125/EG och 2004/72/EG.
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Vid en sammanvigd beddmning av samtliga omstdndigheter 1 d&rendet har
Finansinspektionen ansett att overtrddelserna av artiklarna 17 och 18 1 Mar
motiverar sanktionsavgifter pa 1 000 000 kronor respektive 450 000 kronor,
sammanlagt 1 450 000 kronor. Finansinspektionen har efter skélig avrundning
satt ned avgiften avseende overtrddelsen av artikel 17 1 Mar med 100 000
kronor. Nedséttningen har gjorts med anledning av att bolaget redan har
forpliktats att betala vite om 90 000 kronor avseende dvertradelsen av artikel
17 1 Mar, enligt beslut fran disciplinnimnden vid Spotlight.

Den sammanlagda avgiften uppgar dédrmed till 1 350 000 kronor.

Bakgrund

Medfield &r ett svenskt aktiebolag vars aktier sedan den 2 maj 2012 har varit
godkinda for handel p4 MTF-plattformen Spotlight. Medfield ar ddirmed att
betrakta som en emittent enligt artiklarna 17 och 18 i Mar och dessa
bestimmelser dr tillampliga pa bolaget (jfr artiklarna 2.1 b, 3.1.21, 17.1 tredje
stycket och 18.7 i Mar).

I april 2020 informerade Spotlight (i enlighet med bestimmelsen i 6 kap. 9 § 1
Finansinspektions foreskrifter om verksamhet pd marknadsplatser, FFFS
2007:17) Finansinspektionen om att Spotlight hade inlett en process for att
utreda om en Overtradelse av artikel 17 i Mar skulle leda till en &tgérd mot
Medfield. Spotlight 1imnade dven 6ver dokumentation som horde till
utredningen till Finansinspektionen.

I oktober 2020 overlamnade Spotlight en kopia av det beslut som
disciplinndmnden vid Spotlight meddelat den 14 oktober 2020. Av beslutet
framgar att Medfield dlagts att betala ett vite p4 90 000 kronor for en
konstaterad overtradelse av artikel 17 1 Mar. Disciplinnimnden beddémde att
insiderinformation uppstod i Medfield den 29 augusti 2019, nir bolagets
styrelse fattade beslut att starta en process for att sikra foretagets likviditet och
ge Partner Fondkommission i uppdrag att dterkomma med forslag pé strategi.
Disciplinndmnden ansag det uppenbart att bolagets beslut var ett sadant
“mellanliggande steg” som avses 1 artikel 7.2 i Mar. Disciplinndmnden fann att
Medfield hade overtritt artikel 17 1 Mar genom att inte s& snart som mojligt ha
offentliggjort den insiderinformation som uppstatt i bolaget den 29 augusti
2019. Disciplinndmnden beddmde att overtriddelsen var av allvarlig art, &ven
om bolaget skulle ha kunnat motivera ett uppskjutet offentliggérande fram till
den 27 oktober 2019.

Sedan Finansinspektionen tagit del av Spotlights utredning och Spotlights
disciplinndmnds beslut inledde myndigheten i mars 2021 en undersékning mot
Medfield. Undersokningen avsdg misstankar om dvertrddelser av artiklarna 17
och 18 i Mar i samband med att Medfield den 27 oktober 2019 kl. 21:16
offentliggjort information om att bolaget avsag att genomfora en sékerstélld
foretradesemission samt kalla till extra bolagsstimma. Finansinspektionen
underrittade bolaget den 4 mars 2021 om att Finansinspektionen utredde om
myndigheten skulle ingripa mot bolaget med anledning av de misstdankta
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overtradelserna och begérde samtidigt att bolaget skulle komma in med visst
underlag till myndigheten. Medfield kom in med svar och underlag den 9 mars
2021.

I april 2021 skickade Finansinspektionen en avstimningsskrivelse till bolaget. |
avstamningsskrivelsen redogjorde Finansinspektionen for sina iakttagelser och
prelimindra bedomningar. I avstimningsskrivelsen bedomde
Finansinspektionen preliminért att bolaget hade gjort sig skyldigt till
Overtridelser av artiklarna 17 och 18 1 Mar.

Medfield ldmnade den 19 april 2021 sina synpunkter pa avstimningsskrivelsen.
Den 9 september 2021 skickade Finansinspektionen en begédran om yttrande till
bolaget dér det framgick att Finansinspektionen dvervégde att ingripa mot
bolaget med hinsyn till prelimindra bedomningar om bolagets overtradelser av
artiklarna 17 och 18 1 Mar. Bolaget yttrade sig den 20 september 2021 med
anledning av Finansinspektionens begéran.

Tillimpliga bestimmelser

Finansinspektionen redogdr ndrmare for de bestimmelser som myndigheten
tillimpar i detta drende 1 bilaga 2.

Overtridelser av artiklarna 17 och 18 i Mar

Insiderinformationen och tidpunkten for offentliggorandet (artikel 17 i Mar)
Arendet
Av det skriftliga underlaget i drendet framgar foljande.

Medfield bedriver utveckling, tillverkning och forsiljning av medicinsk teknik
avsedd for diagnostik och behandling.

Den 27 oktober 2019 kl. 21:16 offentliggjorde bolaget ett pressmeddelande av
vilket framgick att bolaget avsag att genomfora en sékerstélld
foretradesemission om 16,7 miljoner kronor och kalla till extra bolagsstimma.
Det framgick dven att den sdkerstdllda emissionen skulle genomforas for att
finansiera den l6pande verksamheten och rekrytering samt etablering av sélj-,
marknads- och eftermarknadsorganisation. Vidare framgick tidplanen f6r den
planerade nyemissionen och att den var sikerstilld till 100 procent genom
teckningsforbindelser fran befintliga aktiedgare och externa investerare samt
emissionsgarantier. Pressmeddelandet inneholl en hénvisning till att
informationen var sddan som bolaget var skyldigt att offentliggéra enligt Mar.

Medfield hade dessforinnan inte beslutat om nagot uppskjutet offentliggérande
1 enlighet med artikel 17.4 i Mar.

I yttrande till Spotlight uppgav Medfield att bolagets styrelse den 29 augusti
2019 hade beslutat att starta en process for att sékra foretagets likviditet, utan
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att ange kapitalbehovets storlek. Partner Fondkommission fick i uppdrag att
aterkomma med forslag pa strategi. Den 23 september 2019 aterkom Partner
Fondkommission med konkreta finansieringsalternativ. Den 1 oktober 2019
godkinde styrelsen avtalet med Partner Fondkommission och gav ledningen i
uppdrag att inga detsamma, vilket skedde de ndrmaste dagarna. Partner
Fondkommission genomforde direfter en marknadssondering mellan den 15
och 27 oktober 2019, varvid Partner Fondkommission uppréttade en
insiderforteckning. Med start den 27 oktober 2019 ingick bolaget avtal med
garanter och de som ldmnat teckningsataganden.

Bolagets instillning, som férmedlades till Spotlight, var att
insiderinformationen som offentliggjordes genom pressmeddelandet uppstod
pa kvéllen den 27 oktober 2019. Medfield anforde till Spotlight att bolaget
befann sig i en expansiv fas dér det bedrevs produktutveckling for
diagnosticering av stroke- och huvudtraumapatienter. Bolaget framhdll att
behovet av kapital ar konstant under tillvaxtfaser. Enligt bolaget var
kapitalbehovet som uppstod i bolaget inte orsakat av en sérskild héndelse och
kunde dérfor inte hinforas till ett specifikt datum. Bolaget hanvisade dven till
att det framgick av pressmeddelandet om emissionen att kapitalet skulle
anvindas i savél den 16pande verksamheten som for expansion och rekrytering.
Medfield papekade dven att information om bolagets finansiella situation,
bland annat avseende kassaflode och kapitalbehov, var information som var
publikt tillgidnglig den 29 augusti 2019.

Av bolagets yttranden till Finansinspektionen framgér harutover foljande.

Medfield utvecklar diagnostisk utrustning for den initiala delen av en
sammansatt vardkedja. De produkter som foretaget utvecklar bygger pa ny
anvindning av i vissa delar befintlig teknik, pé ett sitt som &r nytt for
akutmedicin. Det dr allmént kant att bolag som, i likhet med Medfield, &r 1 en
stark produktutvecklings- och forskningsfas mer eller mindre kontinuerligt har
ett visst kapitalbehov. Det framgick ocksa av offentliggjord finansiell
information avseende Medfield. Mot den bakgrunden bedémde Medfield
initialt att forekomsten av ett visst kapitalbehov inte utgjorde
insiderinformation den 29 augusti 2019.

Medfield har i yttrandet till Finansinspektionen 1 april 2021 vidgétt att
insiderinformation sannolikt uppstod i bolaget den 1 oktober 2019 och att
bolaget darfor inte offentliggjort insiderinformationen sa snart som mojligt.

I yttrande till Finansinspektionen i september 2021 har bolaget anfort att
information om ett standigt kapitalbehov for foretag i samma fas som bolaget
inte dr information av specifik natur och att bolaget saknade uppfattning om
savil kapitalbehovets storlek som hur kapitalbehovet skulle anskaffas. Bolaget
har dven pa nytt framhallit att forekomsten av bolagets kapitalbehov var
information som var allmént kind.
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Finansinspektionens bedomning

Enligt artikel 17.1 1 Mar ska en emittent offentliggora insiderinformation som
direkt ror den emittenten sa snart som mojligt. En emittent kan dock, péd eget
ansvar, vilja att 1 stillet fatta ett beslut om att skjuta upp offentliggdrande av
informationen under forutsittning att det finns legitima skl for det, att det inte
ar sannolikt att ett uppskjutet offentliggérande vilseleder allménheten samt att
bolaget kan sdkerstdlla att informationen forblir konfidentiell (artikel 17.4 1
Mar).

Insiderinformation definieras i artikel 7.1 a 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 vésentlig inverkan pa priset pa
instrumenten eller pa relaterade finansiella instrument. Informationen anses
vara av specifik natur om den anger omstdndigheter som foreligger eller
rimligtvis kan komma att foreligga och om denna information ér tillrackligt
specifik for att gora det mojligt att dra slutsatser om omstédndigheterna eller
héndelsens potentiella effekt pa priserna pa finansiella instrumenten (artikel
7.2). Endast diffus eller allmin information som inte mojliggor ndgon slutsats
avseende dess potentiella effekt pa priset pa de aktuella finansiella
instrumenten utesluts fran att utgdra specifik information (EU-domstolens dom
1 Lafonta, C-628/13, EU:C:2015:162). Nér det dr fraga om en Over tiden
pagaende process som syftar till att forverkliga — eller som resulterar 1 — vissa
omsténdigheter eller en hindelse, kan dven mellanliggande steg i processen
enligt artikel 7.2 1 Mar anses vara sddan specifik information som avses i
artikel 7.1 1 Mar. Enligt artikel 7.3 1 Mar kan mellanliggande steg i en 6ver
tiden padgdende process anses vara insiderinformation om det, i sig sjilvt,
uppfyller kriterierna for insiderinformation.

Artikel 7.4 1 Mar tydliggdr att vid tillimpningen av artikel 7.1 ska information
som, om den offentliggjordes, sannolikt skulle ha en visentlig inverkan pa
priset pa finansiella instrument avse information som en fornuftig investerare
sannolikt skulle utnyttja som en del av grunden for sitt investeringsbeslut.

Som det far forstas har Medfield i sitt yttrande till Finansinspektionen i april
2021 ifrdgasatt om informationen som fanns i bolaget den 29 augusti 2019
utgdr insiderinformation. Finansinspektionen har uppfattat det som att bolaget
sarskilt har ifrdgasatt om informationen om bolagets kapitalbehov har varit
’icke offentliggjord” och om informationen har varit av specifik natur.

I drendet ar utrett att Medfields styrelse den 29 augusti 2019 beslutade att starta
en process for att sikra bolagets likviditet och ge Partner Fondkommission 1
uppdrag att aterkomma med forslag pa strategi. Finansinspektionen anser att
informationen som fanns 1 Medfield den 29 augusti 2019 om detta
styrelsebeslut, da styrelsen beslutat att starta processen for att sédkra bolagets
konstaterade likviditetsbehov och involvera ett raddgivande bolag i processen, &r
att bedoma som insiderinformation. Finansinspektionen anser att denna
information &r ett sddant mellanliggande steg i en pagéende process som i sig
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sjalvt utgor insiderinformation. Det dr utrett att informationen om styrelsens
beslut inte hade offentliggjorts. Enligt Finansinspektionen kan Medfields
argument om att informationen av bolagets kapitalbehov varit allméant ként
redan pd grund av att bolaget befann sig i en utvecklings- och forskningsfas
inte godtas. Medfield har inte fortydligat vilken information om bolagets
kapitalbehov som bolaget menar var offentliggjord vid tillfillet. Aven om viss
information om bolagets kassaflode och bolagets kapitalbehov varit
offentliggjord anser Finansinspektionen att den information som fanns 1
bolaget med anledning av styrelsens beslut — da styrelsen konstaterat att
kapitalbehovet var av sadant slag att det fanns skél att besluta att starta en
process for att sdkra bolagets likviditetsbehov och i den involvera ett
radgivande bolag i processen — har utgjort icke offentliggjord information.
Vidare anser Finansinspektionen att den informationen har avsett sidana
konkreta omstdndigheter eller hindelser som avses i artikel 7.2 1 Mar och som
varit av specifik natur. Det forhallandet att det vid tidpunkten for styrelsens
beslut inte var kédnt exakt hur stort bolagets kapitalbehov var eller pé vilket sétt
kapitalet skulle anskaffas paverkar inte denna beddémning. Vidare anser
Finansinspektionen att den information som fanns i bolaget den 29 augusti
2019 &r av sadant slag som sannolikt skulle ha en vésentlig inverkan pé priset
pa bolagets finansiella instrument och sdledes information som en fornuftig
investerare sannolikt skulle utnyttja som en del av grunden for sitt
investeringsbeslut. Information om att ett bolag har startat en process for att fa
in ytterligare kapital i1 syfte att sdkra bolagets likviditet &r &ven information
som typiskt sett dr kurspaverkande.

Medfield har inte fattat nagot beslut om att skjuta upp offentliggérandet av den
insiderinformation som uppstod i bolaget den 29 augusti 2019. Detta innebér
att det har alegat bolaget att offentliggdra insiderinformationen ”’s& snart som
mojligt” efter styrelsens beslut den 29 augusti 2019. Med hinsyn till att
insiderinformationen inte offentliggjordes forrdn den 27 oktober 2019, dvs. 59
dagar efter att den uppstod, har bolaget gjort sig skyldig till en dvertriadelse av
artikel 17.1 i Mar som &r att bedoma som allvarlig.

Insiderforteckning (artikel 18 i Mar)

Arendet

Medfield har inte uppréttat ndgon hiandelsestyrd insiderforteckning med
anledning av den insiderinformation som uppstod i bolaget den 30 augusti
2019. Bolaget har till Finansinspektionen inkommit med en forteckning som
Partner Fondkommission har uppréttat och som upptagit de personer som fran
och med den 15 oktober 2019 har tagit emot marknadssonderingen fran detta
bolag.

Medfield har i yttrande till Finansinspektionen i april 2021 uppgett att bolaget
borde ha upprittat en hiandelsestyrd insiderforteckning den 1 oktober 2019 vid
sidan av en permanent insiderforteckning. Enligt Medfield var en bidragande
orsak till att bolaget inte upprittade en sddan héndelsestyrd insiderforteckning
att bolaget utgick fran att Partner Fondkommissions uppdrag omfattade dven
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detta. Medfield har dock uppgett sig vara inforstatt med att bolaget bér det
slutliga ansvaret i fragan.

Medfield har i yttrande i september 2021 uppgett att bolaget genom Partner
Fondkommission har uppréttat en insiderforteckning. Bolaget har d&ven
framhallit att samtliga personer som har tagit del av icke offentliggjord
information antingen har omfattats av bolagets permanenta
insiderforteckningen eller Partner Fondkommissions hiandelsestyrda
insiderforteckning. Ingen handel i bolagets aktier har skett av de personer som
betraktas som insider och ingen skada har skett.

Finansinspektionens bedomning

Enligt Finansinspektionen dr det utrett att Medfield med anledning av den
insiderinformation som uppstod i bolaget den 29 augusti 2019, avseende
styrelsens beslut att inleda en process for att sikra bolagets likviditetsbehov
och anlita Partner Fondkommission att vara behjilplig i denna process, var
skyldigt att upprétta en hindelsestyrd insiderforteckning. Av den
hindelsestyrda insiderforteckningen skulle det bland annat ha framgétt vilken
insiderinformation som fanns i bolaget vid given tidpunkt, vilka personer —
bade inom bolaget och utanfér — som férfogade 6ver insiderinformationen och
under vilken tid personerna forfogade ver denna information (artikel 18.3 i
Mar och kommissionens genomforandefoérordning (EU) 2016/347 av den 10
mars 20162).

Finansinspektionen anser att Partner Fondkommissions forteckning inte
uppfyller kraven pa en sddan hindelsestyrd insiderforteckning som det har
alegat Medfield att uppritta. Forutom att forteckningen fran Partner
Fondkommission har uppréttats vid ett senare tillfdlle &n nér
insiderinformationen i Medfield uppstatt har den inte uttommande redovisat
vilka som har fatt del av den insiderinformation som fanns i bolaget sedan den
29 augusti 2019. En permanent insiderforteckning, som bestar av endast en
begrinsad krets personer som har regelbunden tillgang till insiderinformation
till f61jd av sin funktion eller befattning hos emittenten, kan inte heller uppfylla
kraven pa en héndelsestyrd insiderforteckning. Det har siledes inte varit
mojligt att med ledning av en permanent insiderforteckning som bolaget
upprittat eller av den forteckning som Partner Fondkommission uppréttat att
folja vilken insiderinformation som har funnits i bolaget sedan den 29 augusti
2019, vilka personer som har férfogat 6ver denna information eller under vilka
tidpunkter de har forfogat 6ver insiderinformationen. Sammanfattningsvis har
bolaget asidosatt sina skyldigheter enligt artikel 18 i Mar.

Kravet pa upprittande och uppdatering av insiderforteckningar har som
grundlidggande syfte att virna marknadens integritet och i forlingningen
fortroendet for de finansiella marknaderna. Hiandelsestyrda

2 Kommissionens genomforandeforordning (EU) 2016/347 av den 10 mars 2016 om
faststéllande av tekniska standarder for genomférande med avseende pa det exakta formatet for
insiderforteckningar och for uppdatering av insiderforteckningar i enlighet med
Europaparlamentets och radets forordning (EU) nr 596/2014.
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insiderforteckningar 6kar dven sparbarheten och kan vara ett anvindbart
verktyg for savil Finansinspektionen som brottsutredande myndigheter att
identifiera alla personer som har tillgéng till insiderinformation och den
tidpunkt da de fick denna tillgang. Aven for emittenter dr hindelsestyrda
insiderforteckningar anviandbara for att kontrollera den information i foretaget
som kan vara insiderinformation och vilka som har tillgang till den vid varje
tidpunkt.

Att Medfield helt har saknat en handelsestyrd insiderforteckning innebér en
allvarlig 6vertradelse av artikel 18 1 Mar.

Ingripande
Bolagets instdllning

Medfield har framhallit att det 4r av hogsta vikt for bolaget att géllande
regelverk efterlevs och att bolaget uppritthaller sitt goda renommé. Medfield
har med anledning av det intrdffade vidtagit ett antal atgirder for att forhindra
att liknande situationer kan uppstd i framtiden. Bland annat har bolaget tagit
fram en tydligare policy avseende Mar och informationshantering, utsett
ansvarig personal avseende informationshantering, vidareutbildat personal i
ledande stdllning 1 hur ett digitalt verktyg ska anvéndas och vilka funktioner
detta innehaller.

Finansinspektionens bedomning

Medfield har asidosatt kraven pé offentliggdrande av insiderinformation 1
artikel 17.1 i Mar genom att inte offentliggéra insiderinformation sa snart som
mojligt. Bolaget har ocksa dsidosatt sina skyldigheter enligt artikel 18 i Mar
genom att inte fora en korrekt hdndelsestyrd insiderforteckning.
Finansinspektionen ska dérfor, enligt 5 kap. 2 §, punkten 2 respektive 4 lagen
(2016:1306) med kompletterande bestimmelser till EU:s
marknadsmissbruksforordning (kompletteringslagen), ingripa mot bolaget.

Finansinspektionen far avsta fran att ingripa om Overtradelsen ar ringa eller
urséktlig, personen i fraga gor rittelse, ndgot annat organ har vidtagit dtgarder
mot personen och dessa atgirder bedoms tillrickliga, eller det annars finns
sarskilda skal (5 kap. 17 § kompletteringslagen).

Av forarbetena till kompletteringslagen framgér att med ringa dvertradelse bor
forstas overtradelser som framstar som bagatellartade. Som exempel pa
urséktliga fall anges i samma forarbeten att det &r uppenbart att Gvertrddelsen
begatts av forbiseende. Mojligheten att avsta fran ingripande pa grund av att
det annars finns sdrskilda skil kan anvindas exempelvis om det &r fraga om att
en underdrig har overtrdtt marknadsmissbruksférordningen och det forefaller
orimligt att besluta om en sanktion mot denne. (Prop. 2016/17:22 s. 226 f. och
s. 391 f.) Hogsta forvaltningsdomstolen har i réttsfallet HFD 2019 ref. 72, p.
24, uttalat att det finns skél for en restriktiv tillimpning av dessa undantag i 5
kap. 17 § kompletteringslagen. Av forarbetena till bestimmelsen framgér ocksa
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att Finansinspektionen har mojlighet att avstd frn ingripande om emittenten
har asidosatt sin skyldighet att offentliggora information enligt artikel 17 1 Mar
och inspektionen bedomer att emittenten, for samma overtradelse, har paforts
en tillrdckligt ingripande civilrittslig sanktion (a. prop., s. 192 ff., 227 och
392).

Enligt Finansinspektionen &r ingen av dvertrddelserna bagatellartade och de
kan inte bedomas som ringa. Omsténdigheterna kring offentliggérandet av
insiderinformationen och uppréttandet av insiderforteckningarna ér heller inte
sddana att 6vertradelserna kan anses ursdktliga. Det &r inte uppenbart att
Medfield av forbiseende har begétt Gvertrddelserna.

Finansinspektionen anser vidare att den civilrittsliga sanktion som Spotlights
disciplinndmnd har beslutat om inte ar tillrdckligt kdnnbar med hinsyn till
allvaret i bolagets Overtradelse av artikel 17 1 Mar. Det forhdllandet att
disciplinndmnden har dlagt Medfield vite for Gvertradelsen av artikel 17 1 Mar
bedoms ddrmed inte utgdra skil for Finansinspektionen att avsta fran att
ingripa mot bolaget for denna dvertrédelse. Finansinspektionen dterkommer till
frigan om det finns skal att sdnka avgiften med hinsyn till disciplinndmndens
beslut.

Finansinspektionen anser att det inte heller 1 6vrigt har framkommit négra
sdrskilda skil att avstd fran ingripande.

Detta innebér att Finansinspektionen ska ingripa mot bolagets nu konstaterade
overtrdadelser av Mar. Sddana omstédndigheter som Finansinspektionen ska
beakta nir myndigheten véljer ingripande och bestimmer storleken pa en
sanktionsavgift anges i 5 kap. 15, 16 och 18 §§ kompletteringslagen. Dér finns
en exemplifierande upprakning av omstiandigheter att beakta, men hinsyn kan
tas dven till andra omstédndigheter. Finansinspektionen ska gora en
sammanvigd bedomning av omstindigheterna i det enskilda fallet (prop.
2016/17:22 s. 223 och 390). Med hénsyn till 6vertradelsernas karaktédr och
allvar anser Finansinspektionen att ingripande ska ske genom beslut om
sanktionsavgift.

Av 5 kap. 7 § forsta stycket 1 i kompletteringslagen framgar att
sanktionsavgiften for Medfields dvertradelse av artikel 17 i Mar som hogst kan
faststillas till 2,5 miljoner euro. Vidare framgér av 8 § forsta stycket 1 samma
kapitel att sanktionsavgiften for bolagets dvertriddelse av artikel 18 i Mar som
hogst kan faststdllas till 1 miljon euro.

Nir det giller overtrddelsernas allvar och hur linge de har pagétt,
overtradelsens konkreta och potentiella effekter pa det finansiella systemet
samt skador som uppstétt och graden av ansvar gor Finansinspektionen
foljande overvaganden.

Medfields konstaterade dvertrddelse av artikel 17 1 Mar innebar att marknaden
och dess aktorer forst efter 59 dagar efter det att insiderinformationen uppstod i
bolaget, fick information av betydelse for bedomningen av virdet pa dess

NS
o 2

ANA

R

4)01,“7\@



FI dnr 21-2994

finansiella instrument. Marknaden far anses ha lidit skada av att dess aktorer
inte 1 ratt tid fatt denna information (jfr prop. 2016/17:22 s. 223 och 390).
Overtriidelsen har i vart fall haft potentiella effekter pA marknaden. Bolaget har
inte beslutat att skjuta upp offentliggérandet av insiderinformationen. Det
saknas ddrmed anledning for Finansinspektionen att prova fragan om det
funnits forutsdttningar for bolaget att skjuta upp offentliggérandet.

Av 5 kap. 18 § kompletteringslagen framgér att sirskild hansyn ska tas till den
juridiska personens finansiella stéllning. Medfields omsittning uppgick ar 2019
till 1 200 000 kronor, ar 2020 till 854 000 kronor och under de forsta nio
manaderna av ar 2021 till 400 000 kronor. Bolagets eget kapital uppgick vid
utgangen av tredje kvartalet 2021 till drygt 64 miljoner kronor och bolagets
likvida medel uppgick till drygt 13 miljoner kronor vid utgdngen av samma
period. Med beaktande av detta bor sanktionsavgiften bestimmas till ett belopp
1 den nedre delen av den skala som f6ljer av de ovan nimnda bestimmelserna i
5 kap. 7 och 8 §§ kompletteringslagen. EU-domstolen har dock uttalat att
sanktionernas stringhet ska vara anpassad till hur allvarliga 6vertradelserna
som beivras dr och att det sdrskilt ska sékerstéllas att sanktionerna verkligen
har en avskrickande effekt samtidigt som proportionalitetsprincipen iakttas
(EU-domstolens dom den 9 november 2016 i mal C-42/15, p. 63 och EU-
domstolens dom den 27 mars 2017 1 mal C-565/12, p. 45).

Som angetts ovan dr den Gvertriddelse av artikel 17.1 1 Mar som Medfield gjort
sig skyldigt till av allvarligt slag. Mot denna bakgrund anser
Finansinspektionen att sanktionsavgiften for bolagets dvertriddelse av artikel 17
1 Mar som utgdngspunkt ska bestdimmas till 1 000 000 kronor.

Finansinspektionen anser emellertid att det finns skél att sdtta ned
sanktionsavgiften for Medfield med hénsyn till att bolaget genom beslutet fran
disciplinndmnden vid Spotlight har forpliktats att betala vite med 90 000
kronor avseende den nu konstaterade dvertradelsen av artikel 17 i Mar.
Sanktionsavgiften for bolagets dvertriddelse av artikel 17 1 Mar sétts ned med
ett belopp som motsvarar vitesbeloppet skiligen avrundat till 100 000 kronor
pa denna grund. Sanktionsavgiften for 6vertridelsen avseende artikel 17 i Mar
faststills saledes till 900 000 kr.

Nir det giller bolagets Overtrdadelse av artikel 18 1 Mar beaktas att bolaget inte
alls har uppréttat en hdandelsestyrd insiderforteckning. Det har varit frdga om en
saddan overtradelse av artikel 18 1 Mar som har medfort att det inte har gatt att
utldsa vilken insiderinformation som har funnits i bolaget och vilka personer
som har haft den. Detta dr dgnat att pé ett patagligt sétt forsvara for
Finansinspektionens tillsyn. Vid en bedomning av omstdndigheterna i drendet
anser Finansinspektionen att Gvertradelsen av artikel 18 i Mar motiverar en
sanktionsavgift pa 450 000 kronor.

Den sammanlagda sanktionsavgiften for bolaget 6vertradelser av artiklarna 17
och 18 i Mar ska séledes faststéllas till totalt 1 350 000 kronor.
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Finansinspektionen ser i och for sig positivt pa de atgarder som bolaget har
vidtagit for att sdkerstélla att bolaget uppfyller sina aligganden enligt
marknadsmissbruks-forordningen. Finansinspektionen anser dock att Medfield
inte har visat att det har vidtagit dtgirder for att forhindra att 6vertradelsen
upprepas 1 sddan omfattning att det motiverar en nedsittning av
sanktionsavgiften.

Det har 1 6vrigt inte framkommit ndgra formildrande omstédndigheter och det
finns darfor inte skil att ytterligare sétta ned avgiftens storlek.

Mot denna bakgrund och vid en sammanvéigd bedomning av samtliga
omstidndigheter 1 d&rendet anser Finansinspektionen saledes att den samlade
sanktionsavgiften for overtriddelserna av artiklarna 17 och 18 i Mar ska
faststillas till 1 350 000 kronor. Denna avgift beddms proportionerlig i
forhallande till 6vertrddelsernas allvar och 6vriga omstédndigheter.

FINANSINSPEKTIONEN

Karin Werner
Senior jurist
Kapitalmarknadsratt

Fredric Sjoqvist

Jurist
08-408 988 69

Dokumentet dr elektroniskt undertecknat.
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Hur man overklagar

Om ni anser att beslutet &r felaktigt kan ni 6verklaga det genom att skriva till
forvaltningsritten. Stdll 6verklagandet till Forvaltningsritten i Stockholm, men
skicka eller 1dmna det till Finansinspektionen, Box 7821, 103 97 Stockholm.

Ange foljande 1 dverklagandet:

e Namn, personnummer eller organisationsnummer, postadress,
e-postadress och telefonnummer

e Vilket beslut ni 6verklagar och drendets nummer

e Vilken dndring ni vill ha och varfor ni anser att beslutet ska &ndras.

Om ni anlitar ett ombud, ska ni ange ombudets namn, postadress, e-postadress
och telefonnummer.

Overklagandet ska ha kommit in till Finansinspektionen inom tre veckor fran
den dag ni fatt ta del av beslutet.

Om overklagandet har kommit in i rétt tid kommer Finansinspektionen att
prova om beslutet ska éndras och sedan skicka dverklagandet, handlingarna i
det 6verklagade drendet och eventuellt nytt beslut till Forvaltningsrétten i
Stockholm.
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Tillimpliga bestimmelser

Offentliggorande av insiderinformation

Enligt artikel 17.1 i Mar ska emittenter sa snart som mojligt informera
allménheten om insiderinformation som direkt berdr den emittenten.
Offentliggdrandet ska goras pa ett sddant sitt som ger allménheten snabb
tillgang till informationen och méjlighet till en fullstindig och korrekt
bedomning av innehéllet i ratt tid. Vidare ska emittenten under en period om
minst fem ar pa sin webbplats ldgga ut och lata vara tillgénglig all
insiderinformation som emittenten &r skyldig att offentliggora.

Artikel 2 1 kommissionens genomforandeforordning (EU) 2016/1055 av den 29
juni 2016 anger medel for offentliggérande av insiderinformation. Enligt
artikel 2.1 b 1 samma forordning ska det tydligt gd att utlésa att den formedlade
informationen dr insiderinformation och vad som ar @mnet for
insiderinformationen.

En emittent kan i stillet for att offentliggdra insiderinformation sa snart som
mojligt enligt artikel 17.1 1 stéllet — pa eget ansvar — vilja att fatta beslut om ett
uppskjutet offentliggérande av informationen under forutséttning att det finns
legitima skal for det, att det inte dr sannolikt att ett uppskjutet offentliggorande
vilseleder allmidnheten samt att emittenten kan sékerstilla att informationen
forblir konfidentiell (artikel 17.4 forsta stycket).

Nar det géller en 6ver tiden pagaende process som sker i flera steg och som
syftar till att en viss omsténdighet ska intréffa eller som resulterar i en viss
omstidndighet eller viss hindelse, far en emittent pa eget ansvar skjuta upp
offentliggdrandet av information relaterad till denna process med forbehéll for
att forutsdttningarna for att skjuta upp beslutet dr uppfyllda (artikel 17.4 andra
stycket).

For att skjuta upp offentliggdrandet av insiderinformation i enlighet med artikel
17.4 1 Mar ska emittenter och deltagare pa marknaden for utslappsritter

bland annat anvinda sig av tekniska medel som garanterar att foljande
information dr tillganglig, ldsbar, och gar att bevara i ett varaktigt medium 1
enlighet med vissa formkrav som anges 1 artikel 4.1 1
genomforandeforordningen.

Enligt 1 kap. 2 § kompletteringslagen dr Finansinspektionen behdorig
myndighet. Av 2 kap. 2 § samma lag framgar att den som skjutit upp
offentliggdrandet av insiderinformation &r skyldig att pa begéiran av
Finansinspektionen ldmna en forklaring enligt artikel 17.4 tredje stycket i Mar
hur villkoren for att skjuta upp offentliggérandet uppfylldes.

Insiderinformation definieras i artikel 7.1 i Mar, som information av specifik
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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 visentlig inverkan pa priset pa
instrumenten eller pa relaterade finansiella instrument.

Enligt artikel 7.2 i Mar ska information anses vara av specifik natur om den
anger omstiandigheter som foreligger eller rimligtvis kan komma att foreligga
eller en hindelse som har intréffat eller som rimligtvis kan forvéntas intréffa
och om denna information ar tillrdckligt specifik for att gora det mojligt att dra
slutsatser om omstdndigheternas eller hindelsens potentiella effekt pd priserna
pa finansiella instrument. Enligt artikel 7.3 1 Mar kan ett mellanliggande steg 1
en utdragen process anses vara insiderinformation om den, i sig sjélvt,
uppfyller kriterierna for insiderinformation. I artikel 7.4 1 Mar anges att vid
tillampning av punkten 1 i samma artikel ska information som, om den
offentliggjordes, sannolikt skulle ha en visentlig inverkan pa priset pa
finansiella instrument, avse information som en fornuftig investerare sannolikt
skulle utnyttja som en del av grunden for sitt investeringsbeslut.

Insiderforteckning

Enligt artikel 18 i Mar ska emittenter eller personer som handlar pa deras
véagnar eller for deras rdkning uppritta en forteckning Gver alla personer som
har tillgang till insiderinformation och som arbetar for dem. Enligt artikel 18.5
1 Mar ska forteckningen sparas i minst fem 4r efter det att den upprittades eller
uppdaterades.

Vilken information som ska ingd i en insiderforteckning framgar av artikel 18.3
1 Mar och av kommissionens genomforandeforordning (EU) 2016/347 av den
10 mars 2016. Genomf6randeforordningen innehaller detaljerade krav kring
format och mallar for insiderforteckningen. Information som ska ingé i
forteckningen ar bland annat identiteten pa de personer som har tillgang till
insiderinformation samt skélen till att en person forts upp pa
insiderforteckningen.

Insiderforteckningen ska uppdateras utan drojsmal enligt artikel 18.4 i Mar.
Varje uppdatering ska specificera datum och klockslag for den dndring som
foranledde uppdateringen.

Enligt artikel 2.1 i genomforandeforordningen ska insiderforteckningen vara
uppdelad i separata avsnitt for varje typ av insiderinformation som finns hos
emittenten.

Emittenten fér enligt artikel 2.2 i genomforandeférordningen besluta om att
upprétta och uppdatera ett tilliggsavsnitt i insiderforteckningen, som kallas for
avsnitt med personer som har permanent tillgéng till insiderinformation. Om ett
sadant avsnitt uppréttas ska det innehalla uppgifter om vilka personer som
alltid har tillgéng till all insiderinformation.
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Av artikel 2.3 och 2.4 1 genomforandeforordningen framgar att
insiderforteckningen ska uppréttas i ett elektroniskt format som bland annat ska
sékerstédlla noggrannhet i frdga om den information som finns i
insiderforteckningen.

Ingripande

Av 5 kap. 2 § 2 kompletteringslagen framgar att Finansinspektionen ska
ingripa mot den som har asidosatt sina skyldigheter enligt Mar genom att lata
bli att uppfylla det som anges om offentliggérande av insiderinformation till
allméinheten i artikel 17.1, 17.2 och 17.8 i Mar.

Enligt 5 kap. 2 § 4 kompletteringslagen ska Finansinspektionen ingripa mot
den som har asidosatt sina skyldigheter enligt Mar genom att lata bli att
upprétta, uppdatera eller bevara en insiderforteckning eller att 1 6vrigt uppfylla
de krav som stélls i artikel 18.1-18.6 1 Mar.

I de fall kraven i Mar har preciserats i genomforandeférordningar omfattar
Finansinspektionens mojlighet att ingripa dven asidoséttanden av
genomforandeforordningarna (jfr prop. 2016/17:22 s. 383).

Det dr den som har overtritt forordningens bestimmelser som kan bli foremal
for ingripande. Om en overtriddelse har skett inom ramen for en juridisk
persons verksamhet dr det den juridiska personen som har dvertrétt
forordningen (a. prop., s. 383).

Finansinspektionen fér avsta fran ingripande, om overtrddelsen ér ringa eller
ursdktlig, personen i fraga gor rittelse, ndgot annat organ har vidtagit atgiarder
mot personen och dessa atgérder bedoms tillrickliga, eller det annars finns
sarskilda skal enligt 5 kap. 17 § kompletteringslagen.

Vilka sanktioner eller andra atgidrder som Finansinspektionen kan besluta om
vid en dvertradelse framgar av 5 kap. 3 § kompletteringslagen. Vid valet av
ingripande ska Finansinspektionen ta hdnsyn till bland annat hur allvarlig
overtradelsen dr och hur ldnge den har pagatt, 5 kap. 15 och 16 §§
kompletteringslagen. Hur stor sanktionsavgift som kan komma i fraga framgér
av 5 kap. 7-9 §§ kompletteringslagen.

Enligt 5 kap. 7 § forsta stycket 1 kompletteringslagen framgér att for en
Overtrdadelse som anges 12 § 1-3 (dvs. bland annat 6vertradelse av artikel 17.1 1
Mar) ska sanktionsavgiften for en juridisk person som hogst faststéllas till det
hogsta av

a) ett belopp som per den 2 juli 2014 i svenska kronor motsvarade 2,5 miljoner
euro,

b) tva procent av den juridiska personens eller, i forekommande fall,
koncernens omséttning nirmast foregaende rakenskapsar, eller

c) tre gdnger den vinst som den juridiska personen, eller ndgon annan, erhéllit
till f6ljd av regelovertradelsen, om beloppet gér att faststilla.
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Av 5 kap. 8 § forsta stycket 1 kompletteringslagen, i den lydelse som var
tillamplig vid dvertradelsen, framgar att for en dvertrddelse som angesi2 § 4—
8 (dvs. bland annat for en Overtrdadelse av artikel 18 1 Mar) ska
sanktionsavgiften for en juridisk person som hogst faststéllas till det hogsta av
a) ett belopp som per den 2 juli 2014 i svenska kronor motsvarande 1 miljon
euro,

b) tvéd procent av den juridiska personens eller, 1 forekommande fall,
koncernens omsittning ndrmast foregadende rakenskapsar,

¢) tre ganger den vinst som den juridiska personen, eller ndgon annan, erhallit
till f61jd av regelovertradelsen, om beloppet gér att faststilla.

Niér sanktionsavgiftens storlek ska faststdllas, ska sarskild hdnsyn tas till bland
annat sddana omstidndigheter som anges i 5 kap. 15 och 16 §§
kompletteringslagen samt till den berdrda personens finansiella stillning,

5 kap. 18 § samma lag. De omsténdigheter som avses ér bland annat hur
allvarlig overtradelsen &r och hur ldnge den har pagatt, 6vertradelsens konkreta
och potentiella effekter pd det finansiella systemet samt skador som uppstatt
och graden av ansvar. I formildrande riktning ska bland annat beaktas om den
som har begatt overtriddelsen 1 visentlig utstrickning genom ett aktivt
samarbete har underldttat utredningen.
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