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Ansokningstidpunkten enligt Mar

EU:s marknadsmissbruksforordning nr 596/2014 (Mar) ska tilldimpas pa
bland annat finansiella instrument, for vilka en ans6kan om att de ska tas
upp till handel pa en reglerad marknad eller en multilateral handelsplattform
(MTF-plattform), har limnats in.

Tidpunkten for nér en ansdkan ska anses vara inldmnad 4r avgdrande for nar
skyldigheten uppstér for marknadsplatsoperatdrer att anméla att en ans6kan
har ldamnats in till en handelsplats som de driver (artikel 4.1). Denna
tidpunkt dr dven avgdrande for nir exempelvis anmélningsskyldigheten for
personer i ledande stillning och deras nérstdende intrdder (artikel 19.1).

Finansinspektionen har analyserat frigan i syfte att ge vigledning till
handelsplatser, emittenter och enskilda i frigan om ndr en ansdkan enligt
Mar ska anses vara inldmnad.

Fragan har provats i ett mél i Kammarrétten i Stockholm (dom den

20 november 2020, mal nr 4468-19). Domen dverklagades till Hogsta
forvaltningsdomstolen, som den 7 februari 2022 beslutade att inte bevilja
provningstillstdnd. Finansinspektionen kan ddrmed konstatera att
kammarréttens dom nu star fast.

Kammarritten konstaterar i sin dom att Mar blir tillimplig nér en ansdkan
om upptagande till handel har ldmnats in, och att férordningen inte inne-
héller nagot undantag som innebér att den inte ska tillimpas om en ansdkan
inte dr komplett. Kammarratten framhaller att det méste finnas en
forutsebarhet 1 tillampningen av regelverket for att forordningens syfte om
okad oppenhet och fortroende for marknaderna ska uppnés. Att
forordningen blir tillimplig redan under ansdkningsforfarandet 6kar, enligt
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domstolen, mdjligheten till insyn och minskar risken fér marknadsmissbruk.
Vidare anfor kammarrétten, att om det vore upp till varje handelsplats att
avgOra ndr en ansdkan om upptagande till handel ska anses vara inlimnad,
skulle det kunna leda till olika bedomningar. Det skulle i sin tur medfora en
osdkerhet for marknadens aktorer. Vidare skulle det kunna leda till att
transaktioner med finansiella instrument som sker under
ansOkningsforfarandet riskerar att falla utanfér Finansinspektionens
kontroll.

Med hénvisning till det nu anforda konstaterar kammarritten att de
bestimmelser i Mar som ir aktuella i malet ska tillimpas dven under den tid
som en ansOkan behandlas. Vidare slar kammarrétten fast att den handling
som var relevant 1 malet var en ansokan i férordningens mening. Darmed
var Mar tillamplig fran det datum da denna handling ldmnades in till
handelsplatsen.

Med anledning av kammarréttens dom vill Finansinspektionen framhalla
vikten av att handelsplatserna ser 6ver sina regelverk och ser till att
bestimmelserna om vad som utgdr en ansékan om upptagande till handel
enligt dessa dverensstimmer med géllande ritt. Det dr upp till handels-
platserna att sékerstélla att de tillampar processer och rutiner som &r
forenliga med Mar.

Utifrdn domen anser Finansinspektionen att det stér klart att en ansdkan har
ldmnats in om en emittent har skickat in de handlingar till handelsplatsen
som krivs for att denna ska kunna pabdrja sin materiella provning av om
noteringskraven ar uppfyllda. Vidare dr det enligt Finansinspektionen
uppenbart att tidpunkten for nir en ansdkan ska anses ha ldmnats in infaller
betydligt tidigare 4n i direkt anslutning till att aktierna tas upp till handel.

Mot bakgrund av att det nu finns ett lagakraftvunnet avgoérande fran
kammarrétten som ger ledning om ansdkningstidpunkten enligt Mar,
avslutar Finansinspektionen arbetet med att analysera fragan.
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