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Kan information som dokumenteras vid uppskjutet
offentliggérande bli offentlig?

Ndr emittenter pa Nasdaq First North Growth Market skjuter upp offentliggérandet av
insiderinformation bor de noggrant dokumentera att villkoren for att skjuta upp offentliggérandet
ar uppfyllda. Vanligtvis sker detta direkt i den digitala insiderlistan (loggboken) som emittenten
anvander. Nar insiderinformationen sa smaningom offentliggors ska emittenten omedelbart anmala
till Finansinspektionen att informationen varit féremal for uppskjutet offentliggérande. Fragan som
vi gar igenom nedan ar vilken dokumentation som skickas till Finansinspektionen i denna anmalan
och i vilken utstrackning de uppgifter som skickas till Finansinspektionen blir offentliga eller
omfattas av sekretess.

Offentliggorande av insiderinformation

Enligt artikel 17.1 i marknadsmissbruksforordningen (596/2014) ska en emittent sa snart som mojligt
informera allmdanheten om insiderinformation som direkt berér emittenten. Under vissa
omstandigheter finns dock en mdjlighet for emittenten att skjuta upp offentliggérandet av
insiderinformationen. Foljande villkor maste, enligt artikel 17.4 i marknadsmissbruksférordningen,
vara uppfyllda for att offentliggdrandet ska kunna skjutas upp:

e ett omedelbart offentliggérande skulle sannolikt kunna skada utgivarens legitima intressen,
e det ar inte sannolikt att ett uppskjutet offentliggdérande vilseleder allmanheten, och
e emittenten kan sakerstalla att informationen forblir konfidentiell.

Om nagot av de ovanstaende villkoren inte ar uppfyllt ska emittenten sa snart som mojligt offentliggéra
insiderinformationen. Den bedomningen maste emittenten géra lopande.

Dokumentationskrav — olika regler for olika marknader

Av artikel 4 i EU:s genomforandeférordning (2016/1055) foljer en skyldighet for emittenter upptagna
pa en reglerad marknad att genom tekniska medel dokumentera information som har baring pa
uppskjutandet av offentliggérandet. | praktiken sker det ofta med hjalp av en digital insiderlista.
Dokumentationskravet innefattar dels de uppgifter som omedelbart ska lamnas in till FI nar den
insiderinformation som varit féremal for uppskjutet offentliggérande offentliggors, dels bevis om att
forutsattningarna for ett uppskjutet offentliggérande var uppfyllda vid tidpunkten fér beslutet. De
senare uppgifterna behdver dock bara lamnas in till Fl om myndigheten begér det (se nedan).

Genom ett undantag i artikel 17.4 fjarde stycket i marknadsmissbruksforordningen behdver inte
emittenter pa en tillvaxtmarknad for sma och medelstora foretag (sasom Nasdaq First North Growth
Market) bevara dokumentation avseende forklaringen under forutsattning att emittenten kan
motivera sitt beslut att skjuta upp offentliggérandet. | praktiken behéver emittenterna dnda noggrant
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dokumentera och bevara information som har baring pa uppskjutandet av offentliggérandet, eftersom
det annars kan vara svart att motivera beslutet i efterhand. Dokumentationen kan ocksa underlatta
om exempelvis ledningen i bolaget skulle bytas ut.

Anmalan till Fl avseende uppskjutet offentliggérande

Nar informationen offentliggdrs ska emittenten omedelbart anmala till FI att offentliggérandet har
skjutits upp. Av praxis framgar att en anmalan som ldmnats in férst en timma efter offentliggbrandet
inte uppfyller kravet pa att anmalan ska géras omedelbart.

Av anmalan ska framga uppgifter om

e namn och kontaktuppgifter pa personen som skickar informationen,

e rubrik pa offentliggérandet och eventuellt referensnummer,

e datum och tid for offentliggérandet,

e datum och tid for beslutet att skjuta upp offentliggérandet samt

e identiteten pa de personer som var ansvariga for beslutet att skjuta upp offentliggérandet.

FI har skapat en mall for anmalan som finns tillgénglig pa myndighetens hemsida och som ger uttryck
for kraven i marknadsmissbruksférordningen.! De uppgifter som loggboksverktygen skickar till FI nar
informationen offentliggérs motsvarar kraven i mallen.?

Finansinspektionen kan krava en skriftlig férklaring i efterhand
FI kan senare begara in en skriftlig forklaring fran emittenten om hur villkoren i artikel 17.4 i
marknadsmissbruksférordningen var uppfyllda vid beslutet om att skjuta upp offentliggérandet.

Omfattningen av den skriftliga férklaringen kan variera fran fall till fall. Forklaringen ska vara sa
informativ att Fl kan bedéma om villkoren for att skjuta upp offentliggérandet har varit uppfyllda. Det
innebar att korta, mer allmdnna beskrivningar av hur forutsattningarna varit uppfyllda inte &ar
tillrackliga. Hanvisar emittenten till interna rutiner i sin forklaring ska de bifogas till eller beskrivas
tydligt i forklaringen.

Omfattas uppgifterna som skickas in till Finansinspektionen av sekretess eller ar de offentliga?

Den dokumentation som emittenten skickar in till Fl blir en allman handling nar den kommer in till
myndigheten. Fragan dr da om de uppgifter emittenten lamnat blir offentliga eller om de omfattas av
sekretess. Har ar det svart att ge ett bestamt svar for samtliga fall. Enligt 30 kap. 4 § i offentlighets- och
sekretesslagen kan det namligen variera beroende pa vilka uppgifter det rér sig om. Uppgifter om
emittentens affars- eller driftsférhallanden ar som utgangspunkt offentliga, om inte ett réjande av
uppgifterna kan antas skada emittenten. For Ovriga uppgifter, exempelvis rérande emittentens
motparter, rader som utgangspunkt sekretess. Sddana uppgifter far alltsa normalt inte lamnas ut.

L https://www.fi.se/sv/blanketter/#Marknadsmissbruk.
2 Bekréftat per e-post av flera stérre tillhandahallare av loggbokstjinster.
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Sammanfattning

Nar emittenter pa Nasdaq First North Growth Market skjuter upp offentliggérandet av
insiderinformation bér de dokumentera att villkoren for att skjuta upp offentliggérandet ar uppfyllda.
De uppgifter som da dokumenteras kan vara av kanslig natur. Informationen som ska skickas till FI vid
anmalan om ett uppskjutet offentliggérande ar dock begransad och innehaller inte forklaringen. Det
ar forst om FlI kraver en séarskild forklaring fran emittenten rérande hur villkoren fér uppskjutandet
varit uppfyllda som det kravs att emittenten skickar in ytterligare information.

Genom ett undantag i marknadsmissbruksférordningen har emittenter pa en tillvaxtmarknad for sma
och medelstora foretag (sasom Nasdaq First North Growth Market) inte en skyldighet att dokumentera
sin forklaring under forutsattning att emittenten kan motivera sitt beslut att skjuta upp
offentliggorandet. Det ar dock att rekommendera att emittenten i praktiken noggrant dokumenterar
sin forklaring. Detta eftersom emittenten har en skyldighet att lamna en skriftlig forklaring till FI dar
emittenten motiverar sitt beslut att skjuta upp offentliggérandet om Fl begéar det. Den information
emittenten ldmnar om den egna verksamheten i en sadan forklaring blir som utgangspunkt offentlig
medan information om motparter omfattas av sekretess.
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