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Beslut

AA FI dnr 25-14881 Finansinspektionen

. . Box 7821
Delgivning nr 3 103 97 Stockholm
Tel +46 8 408 980 00
finansinspektionen@fi.se
www.fi.se

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

Finansinspektionens beslut

Finansinspektionen beslutar att AA ska betala
sanktionsavgift med 1 600 000 kronor for underlatenhet att inom foreskriven
tid anmaéla transaktioner med aktier i Valuno Group AB till
Finansinspektionen.

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

Hur man 6verklagar, se bilaga 1.

Arendet
AA ar en person 1 ledande stillning i Valuno Group AB (Valuno).

Finansinspektionen har uppmérksammat att AA den 22 december
2023 och den 14 april 2025 genomfort transaktioner med aktier i Valuno som
han inte har anmalt till Finansinspektionens insynregister. Vid bada tillfdllena
har det rort sig om transaktioner om 2 950 000 aktier.

Finansinspektionen underrittade den 15 maj 2025 AA om missténkt
overtrddelse av artikel 19 1 marknadsmissbruksfoérordningen (EU) nr 596/2014
(Mar) avseende transaktionen den 14 april 2025. Den 13 juni 2025 skickade
Finansinspektionen en kompletterade underréttelse om missténkt overtradelse
av artikel 19 1 Mar avseende transaktionen den 22 december 2023.
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AA anmilde de aktuella transaktionerna till Finansinspektionen den
16 juni 2025.

AA har yttrat sig och anfort i huvudsak f6ljande.

Han har aldrig dgt aktierna trots att de 1ag pd hans depd. Aktierna registrerades
heller aldrig i ndgra publika kanaler. Bakgrunden &r att bolaget som dgde
aktierna inte lyckades skaffa en depa i Sverige, samtidigt som aktierna var
tvungna att flyttas frin emissionsinstitutets depd. Det finns ett avtal mellan
honom och det bolaget som reglerar att bolaget dger aktierna men haller dessa
pa hans depa under en period tills en permanent 16sning hade hittats. Han hade
ingen kontroll 6ver aktierna.

Det finns en avrikningsnota dér bolaget som dgde aktierna séljer dessa till hans
nérstdendebolag. Det var forst efter det som han fick flytten fran den privata
depan till niarstdendebolagets depa godkind av banken.

Han har agerat i god tro att allt skottes rétt och har i alla andra sammanhang
registrerat alla handelser inklusive de i nédrstaendeforhllande till honom.

I och med att han i samband med emissionen dven gjorde en egen investering
som registrerades, tror han inte heller att denna héndelse skulle ha paverkat
marknaden. Den senaste transaktionen dir hans nirstdendebolag de facto
forvirvade aktierna har inte heller haft nigon storre pdverkan pa marknaden
och aktiekursen.

Han &r dngerfull 6ver att det kanske inte gatt rétt till och med facit i hand borde
han ha rddgjort med Finansinspektionen redan i december 2023. Han beklagar
det intrdffade som inte kommer hénda igen. Det dr dock viktigt att pdpeka att
inget har skett for hans egen vinnings skull utan var enbart ett sétt att 16sa ett
problem som uppstod.

AA har kommit in med avrikningsnotor.
Finansinspektionens bedomning

Rattsliga utgangspunkter

Tillampliga bestimmelser framgar av bilaga 2.

Personer i ledande stéllning i1 en emittent och deras nérstaende ar skyldiga att
till Finansinspektionen anméla varje transaktion som har genomforts for deras
egen rikning avseende bland annat aktier som emitteras av den emittenten.
Sadana anméilningar ska goras utan dréjsmal och senast tre handelsdagar efter
det datum som transaktionen gjordes.

Om en person som dr skyldig att anméla en transaktion till Finansinspektionens
insynsregister kommer in med en anmélan for sent, eller ger in en felaktig
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anmdlan, ska Finansinspektionen ingripa mot personen. Ingripande kan ske
genom beslut om sanktionsavgift. Finansinspektionen har mojlighet att avsti
frén att ingripa om en Overtriddelse dr ringa eller urséktlig, rittelse har skett
eller om det annars finns sérskilda skal.

Vid savil valet av ingripande som vid faststidllandet av storleken pé en
sanktionsavgift ska en sammanvigd bedomning goras av samtliga
omstandigheter 1 det enskilda fallet. Utgangspunkten for denna bedémning ska
vara Overtradelsens allvar och varaktighet. Sérskild hdansyn ska tas till
overtradelsens konkreta och potentiella effekter pa det finansiella systemet,
skador som har uppstétt och graden av ansvar. Utover detta ska dven
forsvarande och formildrande omsténdigheter 1 det enskilda fallet beaktas samt
den berdrda personens finansiella stillning och, om det gér att faststélla, den
vinst som den anmélningsskyldige, eller ndgon annan, har gjort till f61jd av
regelovertradelsen.

Grund for att ingripa

AA var vid transaktionstidpunkterna styrelseordférande, och
ddrmed en person i ledande stillning, 1 Valuno. Han var siledes skyldig att
utan drdjsmal och senast inom tre handelsdagar anméla transaktioner som han
har genomfort med aktier som emitterats av Valuno till Finansinspektionen.

Av transaktionsunderlag som Finansinspektionen tagit del av framgar att AA
genomforde transaktioner med aktier 1 Valuno den 22 december 2023
och den 14 april 2025 da 2 950 000 aktier 6verfordes till, respektive fran, AA
depa. AA anmélde de aktuella transaktionerna den 16 juni
2025.

Utgangspunkten enligt artikel 19.1 i Mar &r att personer i ledande stéllning i en
emittent dr skyldiga att anmaila varje transaktion som genomforts for deras
egen rikning avseende aktier eller skuldinstrument som emitterats av den
emittenten. Anmaélningsskyldigheten géller ett brett spektrum av verksambheter.
For att underlitta uppnaendet av fullstindig transparens vid transaktioner som
utfors av personer i ledande stéllning och deras nirstdende, samt for att minska
risken for att anmélningsskyldigheten kringgas, finns en vittomfattande icke-
uttdbmmande lista 1 artikel 10 1 kommissionens delegerade férordning (EU)
2016/522! 6ver sdrskilda typer av anmélningspliktiga transaktioner. Av denna
framgar bland annat att anmélningsskyldigheten enligt artikel 19 i Mar inte &r
begrénsad till transaktioner med aktier och andra finansiella instrument dér ett
vederlag for en dverforing av finansiella instrument har utgatt, eller dir en

I Kommissionens delegerade forordning (EU) 2016/522 av den 17 december 2015 om
komplettering av Europaparlamentets och radets forordning (EU) nr 596/2014 vad giller
undantag for vissa tredjelédnders offentliga myndigheter och centralbanker, indikatorer pa
marknadsmanipulation, troskelvérden for offentliggdrande, den behdriga myndigheten for
anmaélningar av uppskjutna offentliggdranden, tillstdnd att handla under sténgda perioder och
typer av anmilningspliktiga transaktioner for personer i ledande stéllning.
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verklig fordndring skett i innehavet. Exempelvis omfattas dven rent benefika
transaktioner och aktielan.?

AA har uppgett att bakgrunden till de aktuella transaktionerna &r att
han tillfalligt skulle férvara aktierna pa sin depd. Finansinspektionen
konstaterar att AA hade aktierna pa sin depd, och ddrmed rddigheten
over dessa, 1 drygt ett &r och tre manader. Att ndgot vederlag for aktierna inte
utgatt 1 samband med transaktionerna medfor inte att dessa inte ar
anmadlningspliktiga. Inte heller den omsténdighet att bolaget som uppgetts vara
de verkliga dgarna till aktierna har en fordran pa AA motsvarande
det antal aktier som Overforts till hans konto medfor att transaktionerna inte dr
anmadlningspliktiga. Finansinspektionen konstaterar att &ven om de
transaktioner AA har genomfort inte fullstdndigt motsvarar ndgon
av de transaktionstyper som finns i1 den icke-uttdmmande listan dver
transaktioner i artikel 10 1 kommissionens delegerade forordning (EU)
2016/522 har AA genomforda transaktioner motsvarande
egenskaper och ér av liknande karaktdr. De bakomliggande skélen till
anmalningsskyldigheten gor sig ocksé gillande for de transaktioner AA

genomfort. Det saknas alltséd skél att géra ndgon annan bedémning dn
att de aktuella transaktionerna omfattas av anmilningsskyldighet.

Eftersom AA inte anmaélt de aktuella transaktionerna i tid bedémer
Finansinspektionen darfor att det foreligger grund for att ingripa mot honom
for dessa Overtradelser.

Val av ingripande

Finansinspektionen beddmer med beaktande av transaktionernas storlek och
forseningarnas langd att Gvertrddelserna inte kan betraktas som ringa. Den
omstandigheten att AA var i god tro om att allt skotts korrekt
innebdr inte att dvertrddelserna &r ursdktliga. Det dr den anmilningsskyldiges
ansvar att upprétthalla och folja de regler som géller for rapportering till
Finansinspektionens insynsregister och att anmélan sker i rétt tid. Det har inte
heller 1 6vrigt framkommit négra sérskilda skal for att avstd fran ingripande.

Med hinsyn till 6vertrddelserna allvar ska ingripande ske genom beslut om
sanktionsavgift.

Storlek pa sanktionsavgiften

Vid bestimmande av sanktionsavgiftens storlek tillimpar Finansinspektionen
en metod som faststéllts av interna riktlinjer (FI dnr 23-14507). Dessa riktlinjer
har till syfte att sékerstélla sdvél en enhetlig réttstillimpning som att de
omstindigheter som framgar av KompL beaktas. Metoden bestar av fem steg. I
det forsta steget berdknas ett grundbelopp, vilken baseras pa transaktionens
storlek, upp till ett visst maxbelopp. I de fall anmélan gjorts sjdlvmant men {for
sent av den anméilningsskyldige beaktas dven forseningens langd genom ett

2 Se artikel 10 p. 2 k och p i kommissionens delegerade forordning (EU) 2016/522.
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avdrag. I de fall den anmélningsskyldige inte gjort ndgon anmilan innan
Finansinspektionen uppmérksammat denne om Gvertradelsen gors inte nagot
sadant avdrag. I steg tv4 till fyra beaktar Finansinspektionen andra
omstindigheter som &r relevanta for det specifika drendet och gor en
beddmning av om dessa foranleder att det grundbelopp som tagits fram 1 steg
ett ska hojas respektive sénkas. Slutligen, 1 steg fem, gors en
proportionalitetsbedomning.

Av HFD 2022 ref. 23 framgar att avgiften normalt bor vara lagre for en fysisk
an for en juridisk person. Finansinspektionen har dirfor i sin berdkning av
grundbeloppet beaktat att AA ir en fysisk person. AA

har den 22 december 2023 och den 14 april 2025 genomfort transaktioner om
sammanlagt 5 900 000 (2 950 0000+ 2 950 000) aktier i Valuno via sin depa
utan att ndgot vederlag erlagts. Med berdkning av aktiens stingningskurs?
respektive dag har transaktionernas virde uppgétt till 3 392 500 kronor och

7 345 500 kronor. Enligt riktlinjerna utgér Finansinspektionen aldrig fran ett
hogre transaktionsvérde dn 5 000 000 kronor for en enskild transaktion for en
fysisk person, vilket innebér att grundbeloppet for de samlade dvertrddelserna
uppgér till 1 678 400 kronor (678 400 + 1 000 000 kronor). Transaktionerna
anmaldes inte till Finansinspektionen forrdn Finansinspektionen underréttat om
de uteblivna anmélningarna. Nagon nedséttning av grundbeloppet for egen
anmadlan ska darfor inte goras.

I friga om omstindigheter 1 drendet som ska beaktas i bedomningen av
overtradelsernas allvar konstaterar Finansinspektionen att en overtradelse av
anmaélningsskyldigheten normalt medfor potentiella effekter pd det finansiella
systemet. Genom att anmélan inte har skett i tid har aktiedgare och marknadens
aktorer inte fatt tillgéng till fullstdndig och korrekt information 1 tid i det
register dir sddan information ska finnas. Savitt framkommit har det emellertid
1 detta fall inte uppstétt nagra konkreta effekter pa det finansiella systemet eller
skador. Det har inte framkommit nadgot som tyder pa att dvertriddelserna har
gjorts med avsikt att undanhdlla information fran marknaden. Varken AA
eller ndgon annan forefaller heller ha gjort ndgon vinst till 61jd av att
anmélan inte gjorts i tid. Enligt Finansinspektionen ar allvarlighetsgraden av
overtradelserna sadan att den samlade sanktionsavgiften for de nu aktuella
Overtriddelserna bor bestimmas till ett belopp som motsvarar grundbeloppet.

Det har inte framkommit négra forsvarande eller férmildrande omsténdigheter
som paverkar sanktionsavgiftens storlek. Det har vidare inte framkommit nagot
avseende AA finansiella stéllning som medfor att det finns
anledning att sdtta ned avgiften.

Vid en sammanvdgd beddmning av de dvervdganden som framgér ovan anser
Finansinspektionen att sanktionsavgiften for AA for overtriadelserna
ska bestdmmas till 1 600 000 kronor. Denna avgift beddms proportionerlig i
forhéllande till 6vertradelsernas allvar och 6vriga omstindigheter.

3 Aktiens stangningskurs var 1,15 kr den 22 december 2023 och 2,49 kr den 14 april 2025.
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Finansinspektionen kommer att fakturera avgiften nir beslutet har vunnit laga
kraft.

FINANSINSPEKTIONEN

Marie Eiderbrant
Tf enhetschef
Kapitalmarknadsratt

Charlotte Eliasson
Senior jurist
Kapitalmarknadsratt

Dokumentet dr elektroniskt undertecknat.
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