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YRKANDEN M.M.

Impact Coatings AB yrkar och for fram detsamma som 1 férvaltningsrétten
med bland annat foljande tillsigg och fortydliganden.

Avtalspartens identitet utgdr inte insiderinformation i det aktuella fallet och
informationen har inte varit missvisande. Avtalspartens identitet skulle inte __
ha méjliggjort en mer precis bedémning av informationen i R
pressmeddelandet eftersom ordern var av engéngskaraktér och med ett fast
avtalat ordervirde. Det fanns inget samarbetsavtal eller ndgon annan oy
overenskommelse som innebar att det fanns potential i att 1ngsiktigt f3 fler
bestéllningar frin motparten. Det vésentliga i ordern var att den inte kom

fran en motpart med oséker finansiell stéllning eller en ok&nd motpart frén

ett land med problematiska verkstéllighetsmdjligheter. De ekonomiska
effekterna for bolaget var kortsiktiga. Det saknar betydelse att ordern i

sjdlva verket kom frin den vilkénda klocktillverkarens heldagda dotterbolag.

Bristerna i dokumentationen av det uppskjutna offentliggtrandet och
informationsgivningen till Finansinspektionen 4r administrativa brister och
péverkar inte giltigheten av beslutet att skjuta upp offentliggdrandet.
Bristerna i insiderforteckningen har inte forsvarat Finansinspektionens
tillsyn och fér anses ringa eller ursiéktliga. Sanktionsavgiften ar helt

oproportionerlig och oskélig. -

Finansinspektionen anser att 6verklagandet ska avslas, hanvisar till det

som tidigare forts fram och tilldgger bland annat f6ljande.

Bolaget har varit skyldigt att offentliggdra information om avtalspartens
identitet. Nér insiderinformétion uppstatt med anledning av ett traffat avtal
| bor det krivas att offentliggérandet innefattar information om avtalspartens

identitet oavsett avtalstyp. Detta for att mojliggtra en fullstindig och
korrekt bed6mning av avtalet. Om endast vissa kdnner till avtalspartens

identitet och kan bedéma dennes kreditvirdighet och mojligheterna till
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framtida orderavtal riskerar det att leda till informationsasymmetrier. I vart
fall har bolaget i det hér fallet varit skyldigt att offentliggéra avtalspartens
identitet. Det var fraga om ett orderavtal med en aterkommande kund och

avtalets ordervirde var hogt sett till bolagets &rsomsattning. For det fall en

alternativ beskrivning av avtalsparten ska tillatas ska det genom en sadan

beskrivning vara mojligt att identifiera avtalsparten eller atminstone ringa in
motparten som en av ett fatal aktérer med sinsemellan sma skillnader.
Bolagets beskrivning av motparten ar inte tillracklig for att det ska vara
mojligt att bedoma det aktuella avtalets betydelse for bolaget, den dr

dessutom missvisande.

Eftersom bolaget inte har uppfyllt kraven pé att skjuta upp offentliggtrandet
skulle bolaget ha offentliggjort informationen sé snart som mojligt. En
insiderforteckning innebér inte att ett beslut om uppskjutet offentliggdrande
har fattats. Bristerna i insiderf6rteckningen har inneburit svéirigheter att
utldsa bland annat om kretsen av personer med tillgéng till
insiderinformationen har begrénsats. Bristerna &r inte ringa eller ursiktliga.

Det finns inga skél att sétta ned sanktionsavgiften ytterligare.

SKALEN FOR KAMMARRATTENS AVGORANDE
Fragorna i malet

Kammarrétten ska ta stédllning till om Impact Coatings AB har agerat i strid
med artikel 17 eller 18 i marknadsmissbruksférordningen’.
Forvaltningsrétten och Finansinspektionen har bedomt att bolaget agerat i
strid med bestdimmelserna genom att den information som offentliggjordes i
ett pressmeddelande i september 2018 inte var tillrdcklig for att ge
allménheten tillgang till insiderinformation, att kraven for att skjuta upp
offentligg6randet inte var uppfyllda och att tillrackligt med uppgifter i

insiderforteckningen inte angavs. Beroende pé utgédngen i den delen &r

1 Fsrordning (EU) nr 596/2014 om marknadsmissbruk (marknadsmissbruks-
forordningen).
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frégan direfier om det finns skél att avsta fran att pafora sanktionsavgift

och, om sa inte &r fallet, om det finns skal att sétta ned sanktionsavgiften.
Offentliggorande av insiderinformation

Den fraga som kammarritten ska ta stdllning till & om Impact Coatings AB
genom det aktuella pressmeddelandet, i enlighet med artikel 17 1 ’
marknadsmissbruksforordningen, har informerat allménheten om den L
insiderinformation som uppstod i bolaget i och med det ingangna avtalet.

Avgorande vid bed6mningen av vad som utgjort insiderinformation och
som bolaget varit skyldigt att offentliggéra &r om informationen sannolikt
skulle ha en visentlig inverkan pé bolagets aktie. Med sadan information
avses information som en fornuftig investerare sannolikt skulle utnyttja som

en del av grunden for sitt investeringsbeslut.

Fragan om vilken information Impact Coatings AB behdvde offentliggéra
ska beddmas i det enskilda fallet. Vid bedomningen ska hénsyn bland annat
tas till avtalets beskaffenhet och betydelse for bolaget, vilken typ av
avtalspart som avtalet ingatts med och vilken 6vrig information som ¢

offentliggjorts.

Det aktuella avtalet &r ett orderavtal med en motpart som bestéllt en » J
liknande maskin tv4 ér tidigare. Virdet pa den aktuella orden var ca 700 000
euro vilket kan jamf6ras med att Impact Coatings AB:s omséttning var

20 miljoner kronor &r 2018 och 49 miljoner kronor &r 2019. Med hénsyn till
ordervérdet och att avtalet var ett av bolagets st6rsta ordrar under 2018

anser kammarrétten att avtalet kan antas spela en betydande roll i en
investerares virdering av bolagets aktier. Det medfor att det stélls hogre

krav pa offentliggérandet av informationen &n om det rort sig om ett avtal

med lagre ordervérde i forhallande till bolagets omséttning.
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I pressmeddelandet finns det inte nagon information om avtalspartens
identitet. I stéllet anges att det &r en klocktillverkare som gjort bestillningen
och som #r Impact Coatings AB:s kund. Enligt kammarréttens mening &r
utgangspunkten att det i vart fall &r den part som bolaget har ingétt avtalet
med som ska anges eller beskrivas i pressmeddelandet, i det har fallet
dotterbolaget som tillverkar klockvisare. Bolagets formulering i
pressmeddelandet, att kunden &r en klocktillverkare, anser kammarrétten 4r
en missvisande beskrivning eftersom avtalsparten inte tillverkar klockor
utan klockvisare. Informationen om aWalspaﬁens verksamhet hade gett mer
information om vad Impact Coating AB:s maskin skulle anvéndas till. Att
det i pressmeddelandet dven anges att klocktillverkaren dr vilkind” nér
avtalsparten &r ett dotterbolag i en stor koncern ger sken av att avtalsparten

dr koncernbolaget. Dotterbolaget kan inte beskrivas som ett vélként foretag.

Kammarritten anser att beskrivningen av avtalsparten i pressmeddelandet
inte var tillrdckligt tydlig och korrekt for att ge sddan information som en
fornuftig investerare sannolikt skulle utnyttja som grund for sitt
investeringsbeslut, t.ex. for att beddma mdéjligheten att leverera fler
produkter till samma bolag eller framtida leveranser inom samma bransch.
Det var inte mojligt att gdra en bedémning av avtalets betydelse f6r Impact
Coatings AB baserat p& informationen i beskrivningen. Bolaget har dérfor
inte uppfyllt kravet pa offentliggtrande av insiderinformation genom

pressmeddelandet.
Uppskjutet offentliggérande av insiderinformation

Fragan i den hir delen &r om Impact Coatings AB har agerat 1 strid med
artikel 17 i marknadsmissbruksférordningen genom att inte offentliggtra
insiderinformationen om avtalet s& snart som mdjligt. Insiderinformationen i
Impact Coatings AB om det aktuella avtalet uppstod den 13 augusti 2018.
Bolaget publicerade den 3 september 2018 pressmeddelandet dar
information om avtalet offentliggjordes.
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Huvudregeln enligt artikel 17.1 i marknadsmissbruksférordningen &r att en
emittent s& snart som mdjligt ska informera allménheten om
insiderinformation som direkt bertr den emittenten. Ett undantag fran detta
anges i artikel 17.4. Enligt undantaget fir en emittent pa eget ansvar skjuta
upp offentliggérandet av insiderinformation om vissa i bestdmmelsen
angivna forutsittningar ar uppfyllda. Om en emittent har skjutit upp ett
offentliggorande ska denne omedelbart efter det att informationen ’
offentliggjorts for allménheten informera Finansinspektionen om s
uppskjutandet. P4 begéran av Finansinspektionen ska en skriftlig forklaring
lamnas om hur villkoren for att skjuta upp offentliggdrandet uppfylides, det. -
framgar av artikel 17.4 och 2 kap. 2 § kompletteringslagen?. I artikel 4 i -
' genomfdrandefSrordningen? anges vilken information som ska framg4 av ett

beslut om uppskjutet offentliggtrande.

Kammarritten konstaterar att impact Coatings AB inte har f61jt de regler

som &r en forutséttning for att skjuta upp ett offentliggérande av
insiderinformation. Det skriftliga beslutet som uppréttades néstan ett halvar
for sent visar inte att ett beslut om uppskjutande fattats vid tidpunkten eller

att forutséttningarna for ett sddant beslut var uppfyllda. Att bolaget, i strid
med artikel 17.4 1 marknadsmissbruksférordningen, inte heller meddelade ,;)

Finansinspektionen talar for slutsatsen att ett beslut i enlighet med

forordningen inte har fattats.

Impact Coatings AB tﬁr fram att beslutet om uppskjutet offentliggdrande
och dppnandet av insiderforteckningen &r avhingiga varandra och att
oppnandet av insiderforteckningen visar att ett beslut om uppskjutande
fattades den 13 augusti 2018. Kammarrétten konstaterar att syftet med en

insiderf6rteckning inte &r detsamma som syftet med att dokumentera ett

2 Lagen (2016:1306) med kompletterande bestimmelser till EU:s marknadsmissbruks-
forordning,.

3 Genomforandeforordning (EU) 2016/1055 om faststillande av tekniska standarder vad
giller de tekniska villkoren for lampligt offentliggérande av insiderinformation och for
uppskjutande av offentliggtrandet av insiderinformation i enlighet med férordning (EU)
or 596/2014.
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beslut om att skjuta upp ett offentliggérande. Att bolaget upprittade en
insiderforteckning kan dérfor inte ersétta ett beslut om uppskjutande. Inte
heller vittnesuppgifterna i forvaltningsritten visar att ett korrekt beslut om

att skjuta upp offentliggtrandet fattades den 13 augusti 2018.

Sammantaget innebér det att forutséttningarna for att skjuta upp
offentliggtrandet inte var uppfyllda. Impact Coatings AB skulle dérfor ha
offentliggjort insiderinformationen den 13 augusti 2018 nér informationen
uppstod i bolaget och bolaget har dérfor agerat i strid med artikel 17.1 1
marknadsmissbruksférordningen.

Insiderférteckningen

Kammarritten gor i denna del ingen annan bedémning &n den som
forvaltningsritten har gjort. Impact Coatings AB har d4rfor agerat i strid
med artikel 18 i marknadsmissbruksforordningen och det finns skl att
ingripa mot bolaget.

Finns det skil att avsta fran ingripande?

Kammarritten gor i denna del ingen annan bedémning &n den som
forvaltningsratten har gjort. Det finns darfor skl att ingripa mot bolaget.

Riétten anser dven att det finns grund for att besluta om sanktionsavgift.

Sanktionsavgiftens storlek

Impact Coatings AB for fram att den paforda sanktionsavgiften &r
oproportionerlig och oskilig mot bakgrund av vertradelsernas
administrativa karaktir, samt avsaknad av konkreta och potentiella effekter

pa marknaden.

Hogsta forvaltningsdomstolen har i HFD 2022 ref. 23 uttalat sig om hur

storleken pa sanktionsavgiften ska bestdmmas i ett fall som ror en annan
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artikel 1 marknadsmissbruksforordningen &n de som &r aktuella i det hér
malet.

Kammarritten anser att 6vertrddelserna 1 sig &r allvarliga, sérskilt att
insiderinformationen inte var tillrdckligt tydlig och att informationen
offentliggjordes tre veckor for sent, detta samtidigt som avtalet avsﬁg en

stor order for Impact Coatings AB. Genom att insiderinformationen inte \
offentliggjordes pé rétt sétt har aktieigare och marknadens aktorer inte fatt !
tillgang till korrekt informationen 1 ritt tid vilket innebar en potentiell risk

for skada eftersom investerare inte haft tillréicklig information om avtalet. -
Att insiderinformation inte offentliggtrs i enlighet med bestéimmelserna i {
marknadsmissbruksférordningen anser kammarrétten dven med{or
potentiella effekter pa det finansiella systemet, t.ex. en risk for ett minskat
fortroende frén aktrerna pd marknaden. Att nigra konkreta effekter pa det
finansiella systemet har uppstatt har dock inte kommit fram, det har inte

heller kommit fram att skada uppkommit f6r tredje man eller marknaden.

Det #&r Impact Coatings AB som ansvarar for utformningen av
pressmeddelandet, for att insiderinformationen inte offentliggj ordes i ratt tid
och for avsaknaden av uppgifter i insiderforteckningen. Med hénsyn till *J
transaktionens storlek och bolagets omséttning anser kammarratten vid en
sammantagen bedémning att den sanktionsavgift som Finansinspektionen

har beslutat inte 4r oproportionerlig. C
Sammanfattning

Kammarrétten anser att Impact Coatings AB har agerat i strid med artikel
17 och 18 i marknadsmissbruksférordningen genom att inte ange tillréckligt
tydlig information i pressmeddelandet, inte ha offentliggjort
insiderinformation sa snart som mdjligt och inte ha angett samtliga
uppgifter i insiderforteckningen. Sanktionsavgiften ska inte sattas ned.
Overklagandet ska dirfor avslas.
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HUR MAN OVERKLAGAR, se bilaga B (formulir 1).

el fece e

Charlotta Lokrantz Sandbérg Cecilia Bohlin  Joh A
kammarrittsrad kammarrittsrad  ag
ordférande
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YRKANDEN M.M.

Finansinspektionen beslutade den 4 november 2020 att Impact Coatings AB
(bolaget) ska betala en sanktionsavgift pa 1 100 000 kr enligt lagen
(2016:1306) med kompletterande bestimmelser till EU:s marknadsmiss-
bruksforordning (KompL). Skélen for beslutet var i korthet att bolaget gjort
overtridelser av Europaparlamentets och rddets forordning (EU) nr
596/2014 av den 16 april 2014 om marknadsmissbruk (marknadsmissbruks-
forordning) och om upphéivande av Buropaparlamentets och radets direktiv
2003/6/EG och kommissionens direktiv 2003/124/EG, 2003/125/EG och
2004/72/EG, (nedan kallad MAR), med de tillhdrande genomforandeférord-
ningarna 2016/1055" och 2016/347%. Beslutet finns i bilaga 1.

Bolaget yrkar 1 forsta hand att sanktionsavgiften ska s#ttas ned till ett belopp
om totalt 50 000 kronor och i andra hand att sanktionsavgiften ska séttas ned
till ett skéligt belopp understigande 1 100 000 kronor. Till stod for sin talan
for bolaget fram bl.a. foljande. Varken av MAR eller Nasdaq Stockholm
AB:s regelverk framgér att en emittent har en skyldighet att inkludera
motpartens namn i ett offentliggérande av insiderinformation. Inte heller
foljer nigon sddan presumtion av tilldmpliga réttskéllor. Beskrivningen av
motparten i pressmeddelandet &r tillréckligt utforlig for att i enlighet med
MAR méjliggora en fullstindig och korrekt bedomning av avtalet samt dess
betydelse for bolaget och dess finansiella instrument. Den har inte varit
missvisande. Enligt pressmeddelandet kom ordern frén en vélkénd

schweizisk klocktillverkare. Att den de facto kom frin den vilkinda

! Kommissionens genomfrandefdrordning (EU) 201671055 av den 29 juni 2016 om
faststillande av tekniska standarder vad géller de tekniska villkoren for 1dmpligt
offentliggbrande av insiderinformation och for uppskjutande av offentliggérandet av
insiderinformation i enlighet med Europaparlamentets och radets forordning (EU) nr
596/2014.

2 Kommissionens genomfrandefSrordning (EU) 2016/347 av den 10 mars 2016 om
faststillande av tekniska standarder for genomfrande 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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klocktillverkarens heldgda dotterbolag 4r helt ovésentligt for en investerare.
Mot bakgrund av marknads- och bolagsspecifika omsténdigheter skulle ett
inkluderande av motpartens namn 1 det hir fallet inte mojliggjort en mer

- precis bed6mning av informationen i pressmeddelandet. Det har inte méarkts
nagra spekulationer eller ndgon prispaverkan pa bolagets aktier med
anledning av den offentliggjorda informationen. Brister i dokumentationen
av det uppskjutna offentliggdrandet och i informationsgivningen till
Finansinspektionen péverkar inte giltigheten av bolagets besiut att skjuta
upp offentliggdrandet av den aktuella insiderinformationen. Villkoren i
artikel 17.4 MAR var uppfylida nir bolaget fattade beslut om uppskjutande
och nér villkoren for ett uppskjutande inte lingre foreldg offentliggjorde
bolaget insiderinformationen s& snart som mojligt 1 enlighet med artikel 17.1
MAR. Bristerna nir det géller dokumentation av det uppskjutna offentlig-
gorandet, liksom det forsenade meddelandet till Finansinspektionen om att
informationen varit foremal for uppskjutet offentliggérande, utgdr enbart
administrativa brister. Bristerna i insiderfSrteckningen kan inte anses ha
forsvérat Finansinspektionens tillsyn och méaste anses ringa eller urséktliga.
Mot bakgrund av §vertrddelsernas administrativa karaktér, samt avsaknaden
av konkreta och potentiella effekter pa det finansiella systemet, ar sanktions-
avgiften helt oproportionerlig och oskilig. Overtridelserna bér anses ringa
eller urséktliga, bl.a. med anledning av att bolaget medverkat till att under-

litta F inansinspektionens utredning.

Finansinspektionen anser att 6verklagandet ska avslds och for bla. fram
foljande. Motpartens namn far anses ha varit vidsentligt for bedomningen av
den publicerade informationens betydelse for bolaget och dess finansiella
mstrument. Uppgiften om vilket foretag som tecknar en andra order till ett
hogt vérde &r information som &r av intresse for personer som kan tdnkas
investera i bolaget. Den fornuftige investeraren fér till exempel antas beakta,
utover de kortsiktiga ekonomiska konsekvenserna av ett avtal, bolagets

mdjlighet att Jdngsiktigt motta ytterligare ordrar frin motparten. Det har
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utifrén den alternativa beskrivningen inte varit méjligt att identifiera
motparten eller begrinsa potentiella motparter till en grupp aktorer med
sinsemellan obetydliga skillnader. En grundf6rutséttning for att Finans-
inspektionen ska kunna gora en beddmning av om en emittents beslut att
skjuta upp ett offentliggbrande var korrekt 4r att beslutet och de dvervig-
anden som emittenten gjorde vid beslutstillfdllet finns dokumenterade. Ett
av skilen till att en emittent ska anvénda sig av vissa tekniska medel &dr for
att mojliggdra for behoriga myndigheter att bedoma om de villkor som
anges i MAR for uppskjutande har uppfylits. Det dokument som bolaget
gett in till Finansinspektionen uppréttades i efterhand och kan darfor inte
anvdndas som grund for att bedoma om det fanns forutséttningar for ett
uppskjutet offentliggérande den 13 augusti 2018. Bolaget har inte
underléttat utredningen pé ett sddant sétt att det kan beaktas som en
formildrande omsténdighet och inte heller de vidtagna atgérderna for att

forhindra att bristerna upprepas kan beaktas i den riktningen.

Forvaltningsritten har den 24 angusti 2021 hallit muntlig férhandling i
malet. Vid forhandlingen har Peter Hogfeldt horts som vittne pa bolagets
begdran och di uppgett bla. foljande. Han &r ansvarig for affdrsutveckling
och kommunikation pa bolaget. Den 10 augusti 2018 holls ett méte for
uppstart av forhandlingsprocessen géllande det aktuella avtalet. Inom
bolaget 4r de generellt sett noggranna med att vara sakliga i sina pressmed-
delanden och se till att investerare fir relevant information. Avtalet géllde
produktionsteknik som anvénds langt bak i produktionskedjan. Alla.
tillverkare av hogkvalitetsklockor har den typen av teknik som ordern
gillde. Det nya for bolaget i detta fall var att bolaget inte tidigare varit aktivt
inom klockindustrin. Det var en kvalitetsstimpel att f2 ordern. Motparten &r
okénd och dess identitet helt irrelevant. Vardet i nyheten var att bolaget
ingétt ett avtal med den aktuella koncernen. Eftersom motparten var ett
beldgt dotterbolag till den vélkinda klo cktillverkaren fanns mgen risk att

investerare pa marknaden skulle gora felbeddmningar.
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Var motpartens identitet insiderinformation?
Tillémpliga bestimmelser m.m.

Enligt artikel 17.1 MAR ska en emittent s snart som mojligt informera
allmédnheten om insiderinformation som direkt berér emittenten. Av artikel
7.1 a) MAR framgér bl.a. att med insiderinformation avses 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
sannolikt skulle ha en visentlig inverkan pa priset pa dessa finansiella

instrument eller pa priset pé relaterade finansiella derivatinstrument.

I artikel 7.4 MAR anges bl.a. att artike] 7.1 MAR tar sikte pa information
som sannolikt skulle ha en vésentlig inverkan pa priset pa finansiella
instrument och som en fornuftig investerare sannolikt skulle utnyttja som en

del av grunden for sitt investeringsbeslut.

Av skdl 14 MAR framgér bl.a. féljande. Fornuftiga investerare baserar sina
mvesteringsbeslut pd information som de redan har tiligang till, alltsd till-
géanglig forhandsinformation. Dérfor bor frigan om en fornuftig investerare,
i samband med ett investeringsbeslut, rimligtvis skulle beakta en viss
uppgift utvirderas pd grundval av den tillgingliga férhandsinformationen.
En s&dan beddmning méste ta hinsyn till de forvintade effekterna av dessa
uppgifter 1 [juset av den berdrda emittentens verksamhet som helhet,
informationskéllans tillforlitlighet och alla andra marknadsvariabler som

kan forvéntas paverka de finansiella instrumenten.

Kammarritten i Stockholm har i dom den 9 november 2016 i mal nr 315-16
uttalat bla. foljande. Uppgifter om att ett bolag ingér samarbete och tecknar
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avtal med ett annat bolag ar typiskt sett av intresse for personer som kan
tinkas investera i det forstnimnda bolaget och som dérmed utgdr
information som erfarenhetsmissigt &r dgnad att paverka priset pé ett bolags
aktier. Uppgiften om identiteten p& samarbetspartnern &r ocksé en sddan
uppgift som typiskt sett dr dgnad att visentligt paverka priset pa bolagets
aktier.

Forvaltningsrdttens bedémning

I pressmeddelandet som bolaget gick ut med angavs att bolaget mottagit en
order av en icke namngiven vélkénd schweizisk klocktillverkare. I press-
meddelandet angavs vilken produkt som hade bestillts, en viss s.k.
beldggningsmaskin, samt hur stort ordervérdet var, nér leverans skulle ske
och att kunden var ”en schweizisk klocktillverkare” och ”en vdlkdnd
klocktillverkare”. Av pressmeddelandet framgick vidare att samma ocksa

kund under 2016 bestallt en beldggningsmaskin frén bolaget.

Att ordern gett upphov till insiderinformation har inte ifrégasatts av bolaget.
Fragan i denna del dr om informationen i pressmeddelandet ar tillricklig for
att bolaget ska anses ha informerat allménheten om insiderinformationen
som uppstatt i och med ordern. Avgdrande for den beddmningen &r om den
beskrivning av motparten bolaget limnat var tillrdcklig for att en formuftig
investerare skulle kunna gora en korrekt beddmning av orderns varde for

bolaget.

Forvaltningsritten anser som utgéngspunkt, mot bakgrund bl.a. av ovan
nimnd kammarrittsdom, att namnet eller identiteten pa en kund som i det
aktuella fallet &r sddan information som i regel har betydelse for den
fornuftige investeraren. Att det dessutom, som enligt den information
bolaget l&mnat i sitt pressmeddelande, &r en motpart som ar valkénd medfor

att en fornuftig investerare far anses ha sérskilt intresse av att kénna till
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vilken kund det ér friga om for att ges mdjlighet att avgora véirdet av ordern
frambver for bolaget. Av underlaget i mélet, vilket inte har ifrdgasatts av
bolaget, framgér att det finns ett stort antal vilkinda schweiziska klocktill-
verkare. Det &r snarast uteshutet att samtliga dessa klocktillverkare bedriver
verksamhet i s& pass liknande omfattning att det helt saknar betydelse for en
fornuftig investerare vilken av dem som &terkommande har bolaget som
kund. Forvaltningsritten anser att det ddrmed, &ven om sjélva namnet pa
motparten under vissa omstdndigheter skulle ha kunnat uteslutas, framstar
som tydligt att pressmeddelandet inte innehaller tillricklig information for

att insiderinformationen ska ha offentliggjorts. Forutom att beskrivningen av

motparten varit alltfor allmént hallen har det dessutom kommit fram att den -

sakligt sett varit felaktig eftersom motparten i sjélva verket var ett heldgt
dotterbolag till den vélkdnda schweiziska klocktillverkaren i friga. Om
informationen varit mer uttémmande hade det sannolikt haft en vésentlig

‘ paverkan pé priset pa bolagets aktier. I detta sammanhang boér det vidare
ocksa beaktas att den bors dér bolagets aktier handlas kritiserat bolaget och
som skal for det angett att beskrivningen av motparten i pressmeddelandet
inte varit tillrdcklig for att identifiera motparten eller begrénsa tdnkbara
motparter till en grupi) med sinsemellan obetydliga skillnader.

Den beskrivningen bolaget ldmnat i pressmeddelandet var alltsé inte
tillrécklig for att ge allménheten tillgéng till insiderinformationen. Det
bolaget fort fram om att det stdrsta vardet av ordern, enligt bolagets uppfatt-
ning, inte var knutet till kunden i sig utan istéllet mojligheten att leverera
produkter till en ny bransch, d.v.s. klockindustrin, medfor ingen annan
beddmning. Genom att inte ge en tillrdckligt tydlig och rittvisande
beskrivning av motparten har bolaget gjort sig skyldigt till en dvertridelse
av artikel 17.1 MAR.
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Har bolaget brustit vid beslutet om uppskjutet offentliggérande?
Tillimpliga bestimmelser m.m.

Enligt artikel 17.4 forsta stycket MAR fir en emittent pa eget ansvar skjuta
upp offentliggdrande av insiderinformation om villkoren i samma bestam-
melse dr uppfylida. Av samma artikel fSljer att emittenten, omedelbart efter
att informationen offentliggjorts, ska informera behérig myndighet om att
offentliggérandet hade skjutits upp och skriftligen forklara hur villkoren

uppfylldes.

Av artikel 4.1 genomf6randeforordning 2016/1055 framgér bl.a. f6ljande.
For att skjuta upp offentliggdrandet av insiderinformation i enlighet med
artikel 17.4 MAR tredje stycket ska emittenter anvénda sig av tekniska
medel som garanterar att viss information, bl.a. datum och tidpunkter for nir
insiderinformation forsta gangen fanns hos emittenten, ar tillginglig, l&sbar

och gar att bevara i ett varaktigt medium.
Forvaltningsrittens bedomning

Bolaget har inte ifrdgasatt att det brustit i dokumentationen av beslutet om
uppskjutande av offentliggérandet av insiderinformationen och inte heller
att det ldmnat in ett i efterhand uppréttat dokument gillande uppskjutandet
till Finansinspektionen. Bolaget anser dock att ett beslut om att skjuta upp
offentliggdrandet &nda fattats den 13 augusti 2018 ndr informationen |
uppstod och att det faktum att insiderforteckningen upprittades den aktuella
dagen visar det. Finansinspektionen menar att bolagets tillvigagangssétt
inneburit att det inte fattats ett godtagbart beslut om uppskjutande, och att
utredningen under alla forhallanden inte ger stod for att ett beslut fattats vid
angiven tidpunkt.
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Artikel 4.1 genomf6randeforordning 2016/1055 foreskriver vad en aktdr ska
gora for att skjuta upp ett offentliggdrande av insiderinformation. Bolaget

' bar inte agerat i enlighet med denna bestdimmelse da det pastadda beslutet
om uppskjutande av offentliggdrande inte dokumenterats. Utifran de aktu-
ella artiklarnas utformning bedémer forvaltningsritten att detta innebér att
ett giltigt beslut om uppskjutande av offentliggdrandet inte fattats. Bolaget
har dérmed gjort sig skyldigt till dvertrddelse av nimnda bestimmelse och
darmed dven artikel 17.4 forsta stycket MAR.

Det &r dven utrett att bolaget inte efterlevt kravet pé att 1 samband med
- offentliggtrandet meddela Finansinspektionen att det hade skjutits upp,
vilket utgdr en dvertrddelse av artikel 17.4 tredje stycket MAR.

Har insiderforteckningen innehéllit brister?

Den insiderforteckning bolaget uppréttat i samband med att insiderinfor-
mationen uppstod innehd1l brister bla. i friga om uppgifter om varfor vissa
personer tagits upp i forteckningen. Bolaget har medgett bristerna.
Forvaltningsritten anser mot den bakgrunden att bolaget gjort sig skyldigt
till dvertradelser av genomfdraﬂdefdrordning 2016/347 och artikel 18 MAR.

Finns det skiil att avsti frin ingripande?

Av 5 kap. 17 § KompL framgér bl.a. att Finansinspektionen fir avsta fran
ingripande om §vertrédelsen &r ringa eller ursiktlig eller det annars finns
sarskilda skal.

Av forarbetena (prop. 2016/17:22 5. 226 f. och s. 391 £) framgar bl.a.
foljande. Med ringa dvertradelser bor forstas dvertrddelser som framstar
som bagatellartade. Vidare bor en Gvertrddelse kunna vara ursdktlig om det
t.ex. dr uppenbart att dvertriddelsen begétts av forbiseende. Mojligheten att
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avstd frin ingripande pa grund av att det annars finns sérskilda sk&l kan
anvindas exempelvis om det &r friga om att en underérig har 6vertritt MAR

och det forefaller orimligt att besluta om en sanktion mot denne.

Ingen av dvertriddelserna kan enligt forvaltningsritten anses bagatellartad.
Aven om &vertridelserna i viss mén forefaller ha begétts av misstag frin
bolagets sida kan de, med hénsyn till bolagets bristande rutiner avseende
insiderinformationen, inte anses ha varit rena forbiseenden. Overtridelserna
ar ddrmed av sddan karaktir och sadant allvar att de inte kan betraktas som
ringa eller urséktliga. Det har inte heller framkommit att det annars finns
sdrskilda skil att avsta fran ingripande. Nér det géller 6vertrddelserna av
artike] 18 MAR och genomforandeférordning 2016/347 anser forvaltnings-
ratten att bestdmmelserna avseende innehéllet i insiderforteckningen &r s
pass klart och tydligt utformade att &ven sma avvikelser som utgdngspunkt
ska innebéra att det finns skél for ingripande. Finansinspektionen har dérfor

haft skil att ingripa mot bolaget.
Var Finansinspektionens ingripande korrekt?
Tillampliga bestdmmelser m.m.

Av 5 kap. 2 § 2 KompL framgér bl.a. att Finansinspektionen ska ingripa mot
den som hér asidosatt sina skyldigheter enligt MAR genom att 14ta bli att
uppfylla det som anges om offentliggdrande av insiderinformation till all-
ménheten i artikel 17.1, 17.2 och 17.8. Enligt p. 4 samma bestdmmelse ska
Finansinspektionen &ven ingripa mot den som &sidosatt sina skyldigheter
enligt MAR genom att lata bli att upprétta, uppdatera eller bevara en insidér-
forteckning eller att i 6vrigt uppfylla de krav som stélls i artikel 18.1-18.6
MAR.
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15 kap. 3 § forsta stycket 6 KompL anges att sanktionsavgift &r en form av
ingripande. I 5 kap. 7 och 8 §§ samma lag regleras hur stor sanktions-
avgiften kan vara och av 5 kap. 15 och 16 §§ framgér vad som ska beaktas
vid valet av ingripande. I de fall kraven i MAR har preciserats i genom-
forandeforordningar kan Finansinspektionens ingripa dven vid

asidosdttanden av genomf6randeférordningarna (prop. 2016/17:22 s. 383).

1lagens forarbeten (prop. 2016/17:22 s. 390) anges bl.a. foljande. Vid
faststdllande av sanktionsavgiftens storlek ska det ske en sammanvigd
bedémning av omstéindigheterna i det enskilda fallet. De omsténdigheter
som anges i lagtexten 4r exemplifierande och utgdr inte hinder for att ta
hénsyn till andra omsténdigheter. EU-domstolen (EU-domstolens dom den
27 mars 2014 i mal C-565/12, LCL Le Crédit Lyonnais, p. 45 och EU-
domstolens dom den 9 november 2016 i mal C-42/15, Home Credit
Slovakia, p. 63) har vidare uttalat att sanktionernas stréinghet ska vara
anpassad till hur allvarliga de 6vertrddelser 4r som beivras, och att det
sérskilt ska sikerstéllas att sanktionerna verkligen har en avskrickande

verkan samtidigt som proportionalitetsprincipen iakttas.
Férvaltningsrittens bedomning

Forvaltningsratten instdmmer i Finansinspektionens beddmning att

ingripande ska ske genom sanktionsavgift.

Utredningen i mélet ger inte stdd {or att bolaget i visentlig utstrickning
underléttat Finansinspektionens utredning genom samarbete. Tvirtom
framgér a;tt bolaget upprittat handlingar i efterhand och inte informerat
Finansinspektionen om det. Den omstdndigheten att bolaget, senare nir
bristerna uppmérksammats, &ndrat sina interna rutiner avseende insider-
information &r inte tillrickligt for att i nAgon ndmnvird utstrdckning paverka

sanktionsavgiften. Bolagets finansiella stillning ger inte heller skil for
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minskad sanktionsavgift. Ddremot framstar det som rimligt att vid
bestdimmande av sanktionsavgiftens storlek beakta det faktum att Nasdaq
Stockholm AB redan vidtagit en dtgédrd mot bolaget i form av att rikta kritik

mot det.

Overtrédelserna av bide artikel 17 och 18 MAR &r sammantaget att betrakta
som allvarliga. Utover att den information som offentliggjorts varit otill-
racklig hade bolaget bristande rutiner for sin hantering av informationen.
Finansinspektionen har inte p&visat ndgon konkret uppkommen skada, men
det r utrett att forseelserna haft dtminstone potentiella effekter p4 mark-
paden. Det finns ocksd anledning att i férsvﬁfande riktning ta hinsyn till att
bolaget till Finansinspektionen inkommit med ett i sammanhanget centralt
dokument som uppriéttats i efterhand och utan att ge ndgon information om
det forrdn myndigheten fragade. Mot bakgrund av utredningen i mélet
beddmer forvaltningsrétten att den sanktionsavgift om 1 100 000 kr som
Finansinspektionen kommit fram till &r vil avvigd. Sammantaget innebér

det att Overklagandet ska avslas.

HUR MAN OVERKLAGAR, se bilaga 2 (FR-03).
Gustav Granholm

Forvaltningsréttsfiskal

Nimndeménnen Carl Henrik Carlstrom, Marie-Louise Béck Freij och

Annmarie Pettersson Palvall har ocksa deltagit i avgorandet.

Forvaltningsréttsnotarien Oskar Kiianlinna har foredragit mélet.
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Sanktionsavgift enligt lagen (2016:1306) med kompletterande
bestimmelser till EU:s marknadsmissbruksforordning FORVALTNINGSRATTEN ]
I STOCKHOLM o
Finansinspektionens beslut Avdelning 30 N
INKOM:  2020-11-25
Impact Coatings (556544-5318) ska betala en sanktionsavgift pa 1 100 000 L%%EIRL:_ 315828’20
kronor. E :
(5 kap. 2 § 2 och 4 lagen [2016:1306] med kompletterande bestimmelser till
EU:s marknadsmissbruksférordning)
Hur man 6verklagar, se bilaga 1.
Sammanfattning
Impact Coatings AB (Impact Coatings eller bolaget) 4r ett svenskt aktiebolag
vars aktier handlas pda MTF-plattformen First North Sweden.
Finansinspektionen har genomfort en undersdkning med syfte att utreda s
misstéinkta Gvertriddelser av artiklarna 17 och 18 i EU:s marknads-
missbruksforordning! (Mar). Myndigheten har granskat Impact Coatings
hantering av informationsgivningen i samband med att bolaget fick en
bestéllning fran en schweizisk tillverkare av klockdelar. NV

Finansinspektionen har funnit att Impact Coatings har sidosatt kraven pa
offentliggdrande av insiderinformation i artikel 17 Mar genom att dels inte
offentliggdra insiderinformation, dels inte offentliggdra insiderinformationen s
snart som mdjligt. Bolaget har dirutdver &sidosatt sina skyldigheter 1 artikel 18 i
Mar genom att inte fora en korrekt insiderférteckning.

! Buropaparlamentets och rddets forordning (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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Vid en sammanvigd bedémning av omstindigheterna i drendet anser
Finansinspektionen att Gvertradelserna av artiklarna 17 och 18 i Mar motiverar
sanktionsavgifter p4 1 100 000 respektive 100 000 kronor, sammanlagt

1 200 000 kronor.

Niér Finansinspektionen bestdmmer storleken pé sanktionsavgiften finns det dock
anledning att beakta den atgird som Nasdaq Stockholm AB har vidtagit mot
Impact Coatings. Finansinspektionen finner att avgiften for dvertrddelserna av
artikel 17 1 Mar pa den grunden kan séttas ned till 1 000 000 kronor.

Finansinspektionen bestdmmer d4rfor den sammanlagda sanktionsavgiften till
1 100 000 kronor.

1 Bakgrund

Impact Coatings AB (Impact Coatings eller bolaget) ar ett svenskt aktiebolag
vars aktier handlas pd MTF-plattformen First North Stockholm. Enligt artikel
2.1 b i EU:s marknadsmissbruksforordning? (Mar) &r férordningen tillamplig pé
bland annat finansiella instrument med vilka handel bedrivs pa en MTF-
plattform. Mar &r dérfor tillimplig p& Impact Coatings aktier, och de
bestdmmelser som enligt forordningen géller for emittenter &r tillimpliga pa
Impact Coatings.

Finansinspektionen har genomfdrt en undersdkning med syfte att utreda
misstinkta Gvertrddelser av artiklarna 17 och 18 1 Mar. Myndigheten har
granskat Impact Coatings hantering av informationsgivningen i samband med att
bolaget fick en bestillning frén en schweizisk tillverkare av klockdelar.

Enligt 5 kap. 11 a § Finansinspektionens foreskrifter (FFFS 2007:17) om
verksamhet pd marknadsplatser ska en bdrs informera Finansinspektionen
snarast efter att borsen har inlett en process for att utreda om en konstaterad
overtridelse av informationsskyldigheten enligt artikel 17 i Mar ska leda till en
atgird mot en emittent.

Nasdaq Stockholm AB (Nasdaq) har informerat Finansinspektionen om sitt
beslut att rikta kritik mot bolaget for dess informationsgivning i samband med att
bolaget ingick avtalet med klockdelstillverkaren. Finansinspektionen har tagit
del av Nasdags utredning.

Finansinspektionen inledde den 31 januari 2019 en undersékning mot Impact
Coatings och begirde att bolaget skulle komma in med underlag till
myndigheten. Bolaget kom in med ett svar samma dag och kom in med
kompletterande information den 5, 6 respektive 7 februari 2019. Pa

2 Europaparlamentets och ridets forordning (EU) nr 596/2014 av den 16 april 2014 om
marknadsmissbruk (marknadsmissbruksférordning) och om upphévande 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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Finansinspektionens begéran ldmnade dven bolaget in en insiderforteckning den
31 januari 2019.

Finansinspektionen skickade den 14 mars 2019 en avstimningsskrivelse till
Impact Coatings. I avstdmningsskrivelsen redogjorde Finansinspektionen f6r
sina iakttagelser och preliminéra bedémningar. Bolaget svarade pa
avstdmningsskrivelsen den 1 april 2019. Den 19 november 2019 skickade
Finansinspektionen ut en begéran om yttrande till bolaget dir det framgick att
Finansinspektionen dvervigde ett ingripande mot bolaget. Bolaget svarade pa
denna begéran den 9 december 2019.

2 Tillimpliga bestimmelser

Finansinspektionen redogdr ndrmare for de bestimmelser som myndigheten
tilldmpar vid provningen av detta drende i1 bilaga 2. I avsnitt 4 redogdrs for
tillimpliga bestimmelser om ingripande.

3 Finansinspektionens bedémning
3.1 Insiderinformation
Arendet

Av Finansinspektionens utredning framgér att Impact Coatings den 3 september
2018 offentliggjorde ett pressmeddelande med uppgifter om att bolaget mottagit
en order av en icke namngiven vilkind schweizisk klocktillverkare. Press-
meddelandet innehdll en hénvisning till att informationen var sédan som bolaget
var skyldigt att offentliggtra enligt Mar. Finansinspektionen har noterat att det
forekom spekulationer pa ett aktieforum om motpartens identitet i samband med
offentliggérandet.

Mot bakgrund av pressmeddelandet kontaktade Nasdags bolagsdvervakning
Impact Coatings Certified Adviser’, Redeye AB, och bad om Impact Coatings
syn pé att pressmeddelandet saknade ndrmare information om motparten.
Bolaget uppgav att det inte var mdjligt att offentliggéra namnet p& motparten
eftersom bolaget gentemot motparten atagit sig att inte gora det. Impact Coatings
uppgav dven att motparten av konkurrensskal inte tillat offentliggdrande av dess
namn. Impact Coatings papekade dock att det av pressmeddelandet framgér
vilken produkt som hade bestéllts, hur stort ordervéardet var, nér leverans skulle
ske och att motparten var ”en schweizisk klocktillverkare” och “en vélkand
klocktillverkare”. Impact Coatings argumenterade for att namnet p& motparten
inte hade paverkat marknadens bedomning av den offentliggjorda informationen
och att den information som gavs i pressmeddelandet var tillrdcklig. Nasdaq

3 Emittenter vars aktier handlas p4 First North Sweden maste anlita en Certified Adviser, som 4r
ett foretag som har till uppgift att stotta emittenten och Gvervaka att den foljer de regler som
handelsplattformen har stéllt upp.
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riktade i en stutskrivelse den 6 november 2018 kritik mot Impact Coatings med
anledning av informationsgivningen i pressmeddelandet.

Av Finansinspektionens utredning framgar att motparten &r en schweizisk
tillverkare av klockdelar, som ingér i samma koncern som en schweizisk
klocktillverkare. Vidare framgar att avtalet mellan Impact Coatings och
motparten undertecknades den 29 respektive 30 augusti 2018. Enligt avtalet var
ordern inte bindande om inte Impact Coatings bekraftade ordern inom atta dagar.
Ordern bekriéftades av Impact Coatings p& morgonen den 3 september 2018.

Impact Coatings har till Finansinspektionen uppgett 1 huvudsak féljande. Mar
uppstiller inte ndgot krav pa att motpartens namn ska anges vid ett
offentliggtrande, i stéllet fir det avgdras 1 varje enskilt fall om tillracklig
information har limnats. Namnet pé tillverkaren av klockdelar utgjorde 1 sig inte
insiderinformation mot bakgrund av den dvriga information som l&mnades i
pressmeddelandet. Informationen som ldmnades var tillricklig fér att bedéma
vérdet av det aktuella avtalet och uppfyllde kriterierna for att vara korrekt,
relevant och tydlig. Motparten &r ett heldgt dotterbolag till en vélkdnd schweizisk
Klocktillverkare. Att utforma informationen som att ordern kom fran en
schweizisk tillverkare av klockdelar, vilket &r ett heldgt dotterbolag till en
vilkénd schweizisk klocktillverkare, skulle inte ha tillfort marknaden ndgon
ytterligare information av virde. Bolaget har inte fatt nigra fragor eller sett nigra
spekulationer om vilka klocktillverkare som avses. Inte heller har bolaget sett
négon prispéverkan pa bolagets aktier avseende den offentliggjorda
informationen.

Finansinspektionens bedomning

Uppgifter om att ett bolag tecknar ett avtal med ett annat bolag &r uppgifier som
typiskt sett dr av intresse for personer som kan tinkas investera i det forstndmnda
bolaget och som ddrmed utgdr information som erfarenhetsmassigt 4r dgnad att
péverka priset pa ett bolags aktier. Uppgiften om identiteten pa samarbets-
partnern dr en sddan uppgift som typiskt sett dr dgnad att vésentligt paverka
priset pé bolagets aktier (Kammarritten i Stockholms dom den 9 november 2016
1mél nr 315-16).

Det aktuella avtalet avsag en enskild order av en beldggningsmaskin.
Ordervirdet var hogt sett till bolagets arsomsattning for 2018. Av
pressmeddelandet framgick dven att motparten tidigare hade bestéllt en likadan
beldggningsmaskin. Mot bakgrund hérav beddmer Finansingpektionen att
motpartens namn fir anses ha varit visentligt for bedomningen av den
publicerade informationens betydelse for bolaget och dess finansiella instrument.
Motpartens identitet bedoms ddrmed som insiderinformation enligt artikel 7 1
Mar.

Impact Coatings har inte offentliggjort motpartens identitet i pressmeddelandet.
Finansinspektionen beddémer att Impact Coatings beskrivning av motparten som
en vilkénd schweizisk klocktillverkare — nir motparten i sjélva verket dr en
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schweizisk tillverkare av klockdelar som r ett dotterbolag till en vilkind
schweizisk klocktillverkare — inte &r tillricklig for att beddma det aktuella
avtalets betydelse for bolaget. Den information som ldmnats 1 pressmeddelandet
har darfor inte utgjort en sddan alternativ beskrivning som méjliggjort for
investerare att bedoma avtalens betydelse pd samma sitt som om motpartens
namn hade angetts utan har tvart om varit missvisande. Marknaden har séledes
inte fatt del av den information som den har haft ritt till.

Finansinspektionen beddmer foljaktligen att Impact Coatings, genom att
uteldmna motpartens namn eller att inte ge en tillrackligt tydlig och rittvisande
beskrivning av motparten i pressmeddelandet den 3 september 2018, inte har
offentliggjort insiderinformationen och att bolaget ddrmed har 4sidosatt sina
skyldigheter enligt artikel 17.1 i Mar. Detta har gjort det svart for en investerare
att gora en fullstdndig och korrekt beddmning av orderns faktiska betydelse for
bolaget.

3.2 Tidpunkten for offentliggorande
Arendet

Impact Coatings har uppgett att insiderinformationen kring avtalet med
motparten uppstod i bolaget den 13 augusti 2018 ki. 11.00. Bolaget har vidare
uppgett att ett beslut om att skjuta upp offentliggdrandet av insiderinformationen
kring avtalet med motparten fattades vid samma tidpunkt. Beslutet fattades enligt
uppgifter frén bolaget av den verkstéllande direktdren, ekonomichefen och
chefen for IR-kommunikation.

Av utredningen i drendet framgar att beslutet om att skjuta upp offentliggdrandet
av insiderinformationen inte dokumenterades vid tidpunkten for beslutet. Av fil-
informationen fér det dokument som bolaget har gett in till Finansinspektionen
framgar att dokumentet uppréttades forst den 5 februari 2019. Av
undersokningen har det dven framkommit att bolaget inte har skickat nigot
meddelande till Finansinspektionen om att den insiderinformation som
offentliggjordes den 3 september 2018 hade varit foremél for uppskjutet
offentliggtrande.

Bolaget har medgett att det brustit i sina interna rutiner att skriftligt dokumentera
beslutet samt att informera Finansinspektionen 1 samband med offentliggérandet
av informationen. Enligt bolaget &r ett skél till att rutinerna brustit 1 detta fall den
personalomséttning som hade skett 1 bolaget.

Finansinspektionens bedémning

Som konstaterats ovan offentliggjorde bolaget uppgifter om det aktuella av
avtalet den 3 september 2018. Bolaget har hdvdat att ett beslut om att skjuta upp
offentliggbrandet fattades i samband med att insiderinformationen uppstod, men
har medgett att beslutet inte dokumenterades. Det dokument som bolaget har gett
in till Finansinspektionen uppréttades i efterhand (den 5 februari 2019) och kan
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dérfor inte anvindas som underlag for att bedoma om det fanns forutséttningar
for ett uppskjutet offentliggérande. Finansinspektionen beddmer ddrmed redan
pa den grunden att bolaget inte uppfyllt kraven for att skjuta upp ett
offentliggtrande enligt artikel 4.1 i kommissionens genomforandefdrordning
2016/1055* (genomforandeférordning 2016/1055).

I samband med offentliggérandet av insiderinformationen skickade bolaget inte
heller ndgot meddelande till Finansinspektionen om att offentliggérandet hade
skjutits upp, vilket &r ett krav enligt artikel 4.2 i genomf6randeforordning
2016/1055. Bolaget har ddrmed brustit 4ven i detta avseende.

Bolaget har saledes, genom att inte dokumentera beslutet om uppskjutet
offentliggdrande eller meddela Finansinspektionen att offentliggdrandet hade
skjutits upp, inte uppfylit de krav som stélls for att skjuta upp ett
offentliggdrande av insiderinformation enligt artikel 17.4 1 Mar. Eftersom
bolaget inte har uppfyllt kraven pé att skjuta upp offentliggérande har det i stéllet
haft att offentliggora informationen sa snart som mdjligt. Det har bolaget inte
gjort. Mot bakgrund hérav har bolaget Gvertritt artikel 17.1 1 Mar.

3.3 Insiderforteckningen
Arendet

Av Finansinspektionens utredning framgar att Impact Coatings upprittade en
insiderforteckning den 13 augusti 2018 kl. 11.00. Anledningen var bolagets
kontakter med avtalsmotparten. Vidare framgér att insiderforteckningen inte
foljer formatet for insiderforteckningar som framgar av kommissionens
genomfdrandeforordning 2016/347° (genomfdrandefdrordning 2016/347). 1 flera
fall saknas uppgifter om anledningen till varfér personerna &r upptagna pa
insiderforteckningen. Dérutdver saknas foretagsadresser, uppgifter om nér
msiderforteckningen senast uppdaterades samt uppgifter om nér insider-
informationen upphdrde.

Impact Coatings har uppgett 1 huvudsak foljande. Avvikelserna i insider-
forteckningen &r utan betydelse mot bakgrund av insiderforteckningens syfte.
Formatavvikelserna ar obetydliga och alla relevanta avsnitt finns med.
Forteckningen innehaller vésentliga uppgifter om vilka personer som erhéllit
insiderinformationen och vid vilken tidpunkt de erhéllit densamma. Nr det
géller adresser till bolagets anstillda kan detta inte vara en visentlig avvikelse.
De uppdateringar som har skett av insiderforteckningen &r daterade.

# Kommissionens genomforandefdrordning (EU) 2016/1055 av den 29 juni 2016 om faststillande
av tekniska standarder vad giller de tekniska villkoren for lampligt offentliggrande av
insiderinformation och for uppskjutande av offentliggérandet av insiderinformation i enlighet
med Europaparlamentets och radets forordning (EU) nr 536/2014.

5 Kommissionens genomforandeforordning (EU) 2016/347 av den 10 mars 2016 om faststillande
av tekniska standarder for genomférande med avseende pé det exakta formatet for
insiderforteckningar och for uppdatering av insiderforteckningar i enlighet med
Europaparlamentets och rddets forordning (EU) nr 596/2014.
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Insiderinformationen upphdrde i samband med pressmeddelandet. Nar det fanns
ett sddant generellt, externt pavisbart bevis om nér insiderinformationen
upphorde ansags det obehdvligt att anteckna det i loggboken.

Finansinspektionens bedomning

Skyldigheten for emittenter att uppratta insiderforteckningar syftar till att skydda

marknadsintegriteten. Genom att granska insiderforteckningar, i den utstrickning

sadana finns, 4r det mdjligt for Finansinspektionen att avgdra om kretsen av

personer med tillgang till insiderinformation har begrénsats pa ett sddant sitt att

informationen inte 1dmnats till fler &n vad som anses vara nddvéandigt. Insider- ,
forteckningarna dkar dven sparbarheten och kan vara ett anvandbart verktyg for b
savil Finansinspektionen som brottsutredande myndigheter att identifiera alla

personer som har tillgéng till insiderinformation och den tidpunkt da de fick

sédan tillgang.

Finansinspektionen beddmer att den upprittade insiderforteckningen innehéller
brister betrdffande adressuppgifter och uppdateringar. Avseende vissa personer
saknas det dven uppgifter om av vilken anledning de tagits upp pa forteckningen.
Bristerna i Impact Coatings insiderforteckning har inneburit svarigheter att utlésa
bland annat om kretsen av personer med tillgang till insiderinformation har
begrinsats pé ett sddant sétt att informationen inte 1&mnats till fler &n vad som
anses vara nddvandigt. Insiderforteckningen uppfyller sdledes inte de krav som
stills betrdffande formatet for uppréttande och uppdatering av insider-
forteckningen enligt artikel 18 i Mar och genomforandeforordning 2016/347.

4 Ingripande
4.1 Tillimpliga bestimmelser

Av 5 kap. 2 § 2 lagen (2016:1306) med kompletterande bestdmmelser till EU:s L
marknadsmissbruksfSrordning (kompletteringslagen) framgér att
Finansinspektionen ska ingripa mot den som har &sidosatt sina skyldigheter
enligt Mar genom att 1ata bli att uppfylla det som anges om offentliggdrande av
insiderinformation till allmé&nheten i artikel 17.1, 17.2 och 17.8. ; Y
o
Enligt 5 kap. 2 § 4 kompletteringslagen ska Finansinspektionen ingripa mot den

som har asidosatt sina skyldigheter enligt Mar genom att 14ta bli att uppritta,

uppdatera eller bevara en insiderforteckning eller att i dvrigt uppfylla de krav

som stills i artikel 18.1-18.6.

I de fall kraven i Mar har preciserats i genomforandeforordningar omfattar
Finansinspektionens mdjlighet att ingripa &dven &sidosittanden av genomforande-
forordningarna (jfr prop. 2016/17:22 s. 383).

Det &r den som har dvertrétt forordningens bestdmmelser som kan bli féremal {6r
‘ingripande. Om en dvertrddelse har skett inom ramen f6r en juridisk persons
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verksambhet dr det den juridiska personen som har dvertratt férordningen (prop.
2016/17:22 s. 383).

Vilka sanktioner eller andra atgirder som Finansinspektionen kan besluta om vid
en Overtrddelse framgér av 5 kap. 3 § kompletteringslagen. Vid valet av
ingripande ska Finansinspektionen ta hénsyn till bland annat hur allvarlig
Overtridelsen ar och hur lange den har pagatt, 5 kap. 15 och 16 §§
kompletteringslagen. 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
tillamplig vid 6vertrddelsen, framgar att for en Svertrddelse som anges 12 § 1-3
ska sanktionsavgiften for en juridisk person som hogst faststéllas till det hdgsta
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, i forekommande fall,
koncernens omséttning ndrmast foregéende rikenskapsér,
c) tre ginger den vinst som den juridiska personen, eller nigon annan,
erhallit till foljd av regelovertradelsen, om beloppet gér att faststélla, eller
d) tre ganger de kostnader som den juridiska personen, eller nigon annan,
undvikit till £61jd av regeldvertradelsen, om beloppet gér att faststilla.

Av 5 kap. 8 § forsta stycket 1 kompletteringslagen, i den lydelse som var
tillamplig vid vertrddelsen, framgar att for en Gvertréidelse som angesi2 § 4-8
ska sanktionsavgiften for en juridisk person som hogst faststillas till det hdgsta
av
a) ett belopp som per den 2 juli 2014 i svenska kronor motsvarande 1 miljon
euro,
b) tva procent av den juridiska personens eller, i férekommande fall,
koncernens omséttning nirmast foregdende rikenskapsar,
c¢) tre génger den vinst som den juridiska personen, eller négon annan,
erhallit till foljd av regeldvertradelsen, om beloppet gir att faststilla, eller
d) tre génger de kostnader som den juridiska personen, eller nigon annan,
undvikit till £f6ljd av regelovertradelsen, om beloppet gér att faststilla.

Nir sanktionsavgiftens storlek ska faststillas, ska sérskild hansyn tas till bland
annat sddana omsténdigheter som anges i 5 kap. 15 och 16 §§ kompletterings-
lagen samt till den berdrda personens finansiella stéllning, 5 kap. 18 § samma
lag. De omstandigheter som avses &r bland annat hur allvarlig dvertrddelsen &r
och hur ldnge den har pagitt, Gvertrddelsens konkreta och potentiella effekter pa
det finansiella systemet samt skador som uppstatt och graden av ansvar. I
formildrande riktning ska bland annat beaktas om den som har begatt
Gvertrddelsen i visentlig utstrickning genom ett aktivt samarbete har underléttat
utredningen.

Finansinspektionen fir avsté fran ingripande, om dvertrddelsen &r ringa eller
ursaktlig, personen i fraga gor réttelse, ndgot annat organ har vidtagit atgérder
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mot personen och dessa &tgarder bedoms tillrdckliga, eller det annars finns
sdrskilda skil enligt 5 kap. 17 § kompletteringslagen.

4.2 Bolagets yttrande

Avseende de brister som Finansinspektionen har pétalat avseende insider-
forteckningen har Impact Coatings anfort att dessa inte paverkar det faktum att
det gér att utldsa vilken insiderinformation som funnits i bolaget och vilka som
har haft tillgang till den. Med beaktande av bristernas art anser bolaget att dessa
inte kan anses ha forsvarat Finansinspektionens tillsyn varfor en eventuell
Overtridelse ska beddmas som ursiktlig.

Impact Coatings har anfort att bolaget aktivt har medverkat till att underlatta
Finansinspektionens utredning, genom att skyndsamt och utforligt besvara fragor
och utlimna all dokumentation som efterfrigats. Bolaget har vidare forbittrat
sina interna rutiner for att sdkerstélla att bolaget efterlever skyldigheterna enligt
Mar. Impact Coatings uppfattning &r att bolaget har visat pd dokumentation om
de nya rutiner som bolaget har implementerat. Bolaget for vid svara
dvervdganden en god dialog med borsens emittentdvervakning. Mar-hanteringen
skots numera via ett srskilt verktyg. Impact Coatings anser att dessa
omstandigheter ska beaktas i formildrande riktning vid valet av ingripande.

4.3 Bedomning av dvertriidelserna, val av ingripande och sanktionsavgift

Impact Coatings har dsidosatt kraven pa offentliggdrande av insiderinformation i
artikel 17.1 i Mar genom att dels inte offentliggéra insiderinformation, dels inte
offentliggdra informationen sa snart som mdojligt. Bolaget har ocksa &sidosatt
sina skyldigheter enligt artikel 18 i Mar genom att inte f6ra en korrekt
insiderforteckning. Finansinspektionen ska darfor, enligt 5 kap. 2 §
kompletteringslagen, ingripa mot bolaget.

Finansinspektionen far emellertid avsta frén att ingripa, om 6vertrddelsen ar
ringa eller ursiktlig, personen i fraga gér rittelse, nidgot annat organ har vidtagit
atgirder mot personen och dessa atgarder beddms tillrdckliga, eller det annars
finns sérskilda skal.

Mot bakgrund av ¢vertrddelsernas karaktir och allvar kan Finansinspektionen
inte anse dessa vara ringa eller ursiktliga. Det har heller inte framkommit att det
annars finns sérskilda skél for att avstd frén ingripande.

Som framgatt 1 avsnitt 3 har Nasdaq vidtagit atgdrder mot Impact Coatings
genom att i en slutskrivelse rikta kritik mot bolaget for informationsgivningen 1
pressmeddelandet den 3 september 2018. Finansinspektionen har i drendet
konstaterat att Impact Coatings inte heller offentliggjort insiderinformationen sa
snart som mdjligt. Dessutom har insiderforteckningen varit bristféllig.
Finansinspektionen anser att §vertridelserna &r sa pass allvarliga att den tidigare
kritiken fran Nasdaq inte &r tillracklig for att Finansinspektionen ska avsta frin
att ingripa.
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Sammanfattningsvis finner Finansinspektionen att det saknas skal for att avsta
fran att ingripa mot Impact Coatings.

Sédana omstéindigheter som Finansinspektionen ska beakta nér myndigheten
véljer ingripande och bestimmer storleken p4 en sanktionsavgift anges i
kompletteringslagen. Dér finns en exemplifierande upprékning, och
utgéngspunkten 4r att Finansinspektionen ska gdra en sammanvigd beddmning
av de olika omstindigheterna i det enskilda fallet (prop. 2016/17:22 s. 390).

Mot bakgrund av dvertradelsernas karaktir och allvar anser Finansinspektionen
att ingripande bor ske genom beslut om sanktionsavgift.

Av 5 kap. 7 § forsta stycket 1 kompletteringslagen, 1 den lydelse som var
tilldmplig vid dvertrddelsen, framgér att sanktionsavgiften for dvertrddelserna av
artikel 17 i Mar som hdgst kan faststéllas till 2,5 miljoner euro. Vidare framgér
av 8 § forsta stycket 1 samma kapitel att sanktionsavgiften for dvertrddelsen av
artikel 18 i Mar som hdgst kan faststéllas till 1 miljon euro.

I det hir fallet ror det sig om flera vertrddelser, av bade artikel 17 och artikel 18
i Mar. Overtridelserna har haft potentiella effekter p4 marknaden d& en
investerare inte har kunnat géra en fullstindig och korrekt beddmning av
innehéllet 1 pressmeddelandet. Bristerna dr dock inte lika allvarliga som de hade
kunnat vara om informationen om avtalet helt hade uteblivit. Brister i en
insiderforteckning &r dgnade att forsvéra Finansinspektionens tillsyn. Impact
Coatings har dessutom en hog grad av ansvar for Overtrddelserna da ett bolag
vars aktier handlas pd en handelsplattform &r skyldigt att kinna till och f6lja
regelverket.

Vid en bedémning av omstindigheterna i drendet anser Finansinspektionen att
overtridelserna av artiklarna 17 och 18 i Mar motiverar sanktionsavgifter pa

1 100 000 kronor respektive 100 000 kronor, eller sammanlagt 1 200 000 kronor.
Finansinspektionen har i forsvérande riktning beaktat att Impact Coatings gett in
ett dokument till Finansinspektionen som skapats i efterhand. Forst efter att
Finansinspektionen stéllt frégor om detta har bolaget bekréftat att dokumentet
skapats i ett senare skede. Finansinspektionen ser allvarligt pa detta agerande och
anser att denna omstindighet motiverar en hdgre sanktionsavgift for
Overtradelserna av artikel 17.

For att ett samarbete ska beaktas som en formildrande omsténdighet enligt

5 kap. 16 § andra stycket 1 kompletteringslagen krévs att det &r friga om ett
samarbete av visentlig betydelse och att den ansvarige sjdlvmant for fram viktig
information som Finansinspektionen inte redan foérfogar dver (prop. 2016/17:22
s. 391). Samarbetet frén Impact Coatings sida har inte varit av sddan karaktér att
det uppfyller dessa krav. Impact Coatings har redogjort for att det har vidtagit
organisatoriska fordndringar i syfte att sdkerstilla att bolaget efterlever de
skyldigheter som framgér av Mar. Impact Coatings har inte kunnat visa pa

10

frs
‘1’0]1“"



NS
ot »

Q\NA]V

FI Dnr 19-2368

n%

tillrdcklig dokumentation avseende de nya rutinerna. Finansinspektionen anser
dérfor att inte heller detta kan beaktas 1 formildrande riktning.

Finansinspektionen har funnit att det forhéllandet att Nasdaq har vidtagit en
atgird mot Impact Coatings inte utgor skil for myndigheten att avsta fran att
ingripa mot bolaget. Finansinspektionen anser ddremot att det finns anledning att
beakta Nasdaqs atgérd nér storleken pd sanktionsavgiften bestims och finner att
avgiften for overtrddelserna av artikel 17 i Mar pé den grunden kan séttas ned till
1 000 000 kronor.

Betriffande Impact Coatings finansiella stillning kan det utifrin
arsredovisningen for 2019 konstateras att bolaget hade en nettoomsittning pa
cirka 49 miljoner kronor och cirka 20,2 miljoner kronor &r 2018. Vidare framgér
att bolagets likvida medel vid slutet av heléret 2019 uppgick till drygt 78,8
miljoner kronor. Mot denna bakgrund saknas det anledning att sitta ned
sanktionsavgiften med hinsyn till Impact Coatings finansiella stillning.

Finansinspektionen bestimmer dérfor den sammanlagda sanktionsavgiften
till 1 100 000 kronor.

FINANSINSPEKTIONEN

Tobias Bjorklund -

Tillférordnad avdelningschef

Kapitalmarknadsritt
Fredric Sjoqvist
Jurist

08-408 98 869
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