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1. YRKANDEN M.M.

Finansinspektionen beslutade att Subgen Al AB (tidigare Magnasense AB,
dessforinnan AegirBio AB) ska betala en sanktionsavgift pa 12 000 000

kronor. Overklagat beslut med dess skl framgér av bilaga 1.

Subgen Al AB (bolaget) yrkar i forsta hand att 6verklagat beslut upphévs. I

andra hand att sanktionsavgiften sétts ned.

Finansinspektionen anser att verklagandet ska avslas.

2. VAD PARTERNA FOR FRAM

2.1 Bolaget

Finansinspektionens beddmning att bolaget vid totalt 16 tillfillen under aktuell
tidsperiod dvertritt artikel 17.1 i marknadsmissbruksforordning' #r felaktig.
Bolaget bestrider helt att det gjort sig skyldigt till de 1 dverklagat beslut anférda

Overtriadelserna.

2.1.1 Informationsgivningen om distributionsavtalet den 4 maj 2021

Aterkdpsatagandet ska ses i sitt sammanhang. Baserat pa den efterfrigan pé
antigentester som fanns vid den aktuella tidpunkten, det vill sdga mitt under
den pagdende Covid-19-pandemin i maj 2021, var en order om en miljon tester
1 sig ingen stor order. Hade en miljon tester vid tidpunkten varit fardig-

producerade hade NowMed sannolikt sélt allt direkt. Det fanns séledes ingen

! Europaparlamentets och radets forordning (EU) nr 596/2014 av den 16 april 2014 om
marknadsmissbruk (marknadsmissbruksforordning) och om upphévande av Europa-
parlamentets och radets direktiv 2003/6/EG och kommissionens direktiv 2003/124/EG,
2003/125/EG och 2004/72/EG.
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anledning att bedoma aterkopsdtagandet som nagon konkret risk for bolaget
och dirfor inte som ett vésentligt villkor vid tidpunkten for offentliggérandet
av distributionsavtalet. Om aterkopsatagandet mot formodan hade realiserats
hade bolaget dessutom kunnat silja testerna till en tredje part. Aterkops-
atagandet avsag vidare endast den initiala ordern. Att vid tidpunkten for
pressmeddelandet inkludera information om aterkdpsatagandet skulle enligt
bolagets uppfattning snarare riskerat att forvirra marknaden, da risken for att
aterkOpsatagandet skulle realiseras ansdgs som obefintlig vid tidpunkten for
distributionsavtalets ingdende. Bolaget har foljaktligen inte Overtrétt artikel
17.1 1 marknadsmissbruksforordningen genom att inte inkludera informationen

1 pressmeddelandet.

2.1.2 Informationsgivningen om ordern den 25 juni 2021

Det stammer inte att bolaget felaktigt uppgav att bestéllaren i1 forhéllande till
NowMed var en myndighet. Det var NowMeds lokala distribut6r i Thailand
(hérefter bendmnd den lokala distributéren) som enligt uppgift frin NowMed
mottog ordern fran en myndighet. Bestéllaren i1 forhdllande till NowMed var
alltsa den lokala distributéren som i sin tur skulle leverera till en myndighet.
Den lokala distributoren, som i pressmeddelandet bendmns som “"NowMeds
partner i regionen”, var ett nddvéandigt led for att kunna silja produkter till
slutkund 1 Thailand. Bolaget har aldrig uppgett att det var en myndighet som
var bestillare i1 forhallande till bolaget, vilket Finansinspektionens beslut ger
intryck av. Bolaget hade alltsd kinnedom om att ordern till NowMed var fran
annan dn en myndighet. Den som star som bestéllare i orderblanketterna var
NowMeds avtalspartner, alltsd den lokala distributdren. Bolaget fick
information frdn NowMed att slutkunden var en myndighet, d&ven om ordern till
NowMed kom frén den lokala distributoren. Bolaget hade inte mgjlighet eller

anledning att ndrmare verifiera uppgiften om vem slutkunden var.
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I pressmeddelandet ndmns ordet myndighet en gdng i en kommentar fran
bolagets davarande verkstillande direktdr. Last tillsammans med resten av
pressmeddelandet gér det av kommentaren fran bolagets ddvarande verk-
stillande direktor inte att utldsa att det var bolaget eller NowMed som fatt en
provorder direkt fran en myndighet. Vad avser betalningsvillkoren mellan
NowMed och den lokala distributoren var ordern fortfarande bindande mellan
parterna, dven om betalning inte erlades 1 enlighet med vad som avtalats dem

emellan.

2.1.3 Informationsgivningen om Ldkemedelsverkets beslut den 29 juni 2021

Likemedelsverkets beslut utgjorde inte insiderinformation. Aven om dispens
skulle ha beviljats for Sverige hade den under alla omstindigheter &ndé bara
varit giltig till och med den 31 juli 2021. Dispensprocessen i Sverige saknade
betydelse for bolagets mojligheter att sélja produkten i1 6vriga ldnder inom
EU/ESS. Liakemedelsverkets beslut att avsla bolagets ansékan om dispens den
29 juni 2021 hade ingen betydelse for bolagets mojligheter att fa sjilvtestet
slutligt CE-mérkt som sjdlvtest och paverkade foljaktligen inte bolagets mojlig-
heter att sélja produkten som sjdlvtest inom EU/EES. Den paverkade inte heller
bolagets méjligheter att silja produkten for professionellt bruk. Nér Like-
medelsverket den 29 juni 2021 meddelade sitt beslut hade ett godkédnnande haft
en obetydlig paverkan pa bolagets forsidljning eftersom dispensen endast hade
varit giltig 1 en dryg manad till. Bolaget var vidare 1 sluttampen av diskussioner
med Likemedelsverket, oaktat huruvida Likemedelsverket skulle besluta om

ett godkdnnande eller inte.

2.1.4 Informationsgivningen den 5 juli 2021 om bolagets produktionskapacitet

Bolagets produktionskapacitet eller faktiska produktion utgjorde inte insider-
information. Att ett bolag har en viss produktionskapacitet innebér inte att

bolaget de facto kommer att producera ett visst antal varor eller att ett visst
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antal varor kommer séljas och distribueras. Eftersom bolaget bedomde att det
pa mycket kort tid hade kunnat producera tester for att mota efterfragan var det
dven bolagets bedomning att information om hur den faktiska produktionen sag
ut just for tillfillet inte sannolikt skulle haft en vdsentlig inverkan pé aktie-
priset, dd informationen inte var sddan att en fornuftig investerare sannolikt
hade lagt den till grund for sitt investeringsbeslut. Av rubriken till press-
meddelandet framgar tydligt att vad som avses dr bolagets produktions-
kapacitet, och inte hur den faktiska produktionen for tillfallet sag ut. Den
dévarande verkstéllande direktorens kommentar att bolaget skalat upp
produktionen méste ldsas tillsammans med resten av pressmeddelandet, som
alltsa rorde bolagets kapacitet att producera tester. Informationen om bolagets
produktionskapacitet var korrekt. Redan fore juli manads utgang hade bolaget,
om det onskat, kunnat sékerstélla att tillrdckliga ravaror funnits pa plats.
Finansinspektionens uppfattning &r séledes grundlos. P4 samma sétt som att
produktionskapacitet inte har nagot att géra med faktisk produktion, har
erhéllna betalningar inte ndgot att géra med den produktionskapacitet som

funnits tillgénglig.

2.1.5 Utebliven betalning for ordern den 25 juni 2021

Status avseende betalning mellan NowMed och den lokala distributdren
utgjorde inte insiderinformation. Av samma anledning som bolaget inte
informerade marknaden i pressmeddelandet den 25 juni 2021 om de
betalningsvillkor som gillde mellan NowMed och den lokala distributdren gick
bolaget inte heller ut med information om status pé betalning vid detta tillfille.
Betalningsvillkoren for ordern géllde mellan NowMed och den lokala
distributoren. Négot sddant betalningsvillkor fanns inte mellan bolaget och
NowMed. Att informera marknaden om status avseende betalning, som i
forevarande fall inte ens rorde bolaget direkt, s& snart en betalning 4r en dag

forsenad skulle snarare riskera att ha en forvirrande effekt pd marknaden.
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2.1.6 Informationsgivningen om ordern den 9 juli 2021

Bolaget gav inte pa ndgot sitt genom pressmeddelandet den 9 juli 2021 uttryck
for att bestéllaren i forhdllande till bolaget var ndgon annan dn NowMed.
Bolaget har konsekvent och lopande informerat marknaden om de ordrar som
bolaget erhallit frain NowMed som i sin tur erhéllit ordrar fran den lokala
distributoren. I sin egenskap av distributor kopte och sdlde NowMed i eget
namn och pa egen risk, helt i enlighet med distributionsavtalet. Nagot annat var
inte Overenskommet i frdga om de ordrar som NowMed kom att ldgga for den
asiatiska marknaden. Som bolaget ocksa konstaterar ovan innebar den vid
tidpunkten uteblivna betalningen inte att ordern upphdrde att vara bindande.
Ordern var ett resultat av tidigare kommunicerad order. Att tester snarast skulle
levereras innebar inget annat &@n att tester skulle levereras sa snart som mojligt,

vilket ocksa var fallet.

2.1.7 Informationsgivningen om ordern den 16 juli 2021

Bestillare 1 forhallande till bolaget var alltjamt NowMed, vilket bolaget
konsekvent offentliggjorde information om. Av aktuellt pressmeddelande fram-
gar att det dr fraga om en tilliggsorder till ordern om 400 miljoner kronor som
offentliggjordes genom pressmeddelande den 9 juli 2021 dar NowMed var
bestillare i1 forhallande till bolaget, vilket ocksa framgér av det press-
meddelandet. NowMed kopte och salde fortsatt i eget namn och ordrarna
mellan NowMed och den lokala distributdren var fortsatt bindande. Oaktat att
den lokala distributoren inte var bolagets avtalspartner, utan NowMeds, hade
bolaget vid tidpunkten for pressmeddelandet alltjdmt ingen anledning att befara
att den lokala distributdren inte skulle betala NowMed for lagda ordrar.
Bolagets uppfattning var att ordrarna skulle forverkligas pé sa sitt som

beskrevs i1 pressmeddelandet.
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2.1.8 Utebliven betalning for ordrar den 9 och 16 juli 2021

Betalningsvillkoren mellan NowMed och den lokala distributoren utgjorde inte
insiderinformation. Som bolaget har redogjort for ovan innebar inte villkoret
om forskottsbetalning mellan NowMed och den lokala distributoren att
ordrarna upphorde att gilla bara for att betalning inte dnnu erlagts s snart tio
dagar 16pt fran ordern. Ordrarna var alltjimt bindande, oavsett om betalning
skett inom foreskriven tid. Bolaget fick vidare 16pande trovérdig information

om att ordrarna skulle forverkligas.

2.1.9 Informationsgivningen om leveranser av tester den 6 augusti 2021

Bolagets uppgifter om produktionskapacitet var inte insiderinformation.
Bolaget offentliggjorde inte information om dess faktiska produktion eftersom
bolaget vid tidpunkten for pressmeddelandet hade att utga fran att ordrarna
skulle forverkligas och att detta skulle ske snarast. Bolaget hade all avsikt att
leva upp till vad som meddelats marknaden, och ansdg foljaktligen inte att
information om aktuell status avseende leverans av tester vid tidpunkten
utgjorde insiderinformation. Det &beropade citatet ur pressmeddelandet den

6 augusti 2021 om att bolaget "levererar upp till 9 miljoner tester per manad”
innebar inte att bolaget de facto levererade nio miljoner tester per méanad,

utan att bolaget i augusti 2021 hade kapacitet att leverera s manga tester. Den
produktionskapacitet som bolaget tidigare pressmeddelat om var dairmed

anpassad for den forséljning som godkinnandet kunde innebéra.

2.1.10 Bristen pa likvida medel och ldnet fran den verkstdllande direktéren den
23 augusti 2021

Bolaget bedomde att dess finansiella stdllning var stabil. Att bolaget vid
tidpunkten hade tillféllig brist pé likvida medel 4r inte samma sak som att

bolaget hade finansiella svarigheter. Av styrelseprotokoll gér att utlidsa att
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bolagets bedomning av dess finansiella situation var ldngt ifrén att bolaget
befann sig i finansiella svdrigheter, utan tvirtom bedomde bolaget att dess
finansiella stdllning var stabil. Det faktum att det av det ingdngna skuldebrevet
framgick att 1dnet skulle aterbetalas inom en vecka fran styrelsemotet visar pa
att bolaget verkligen utgick fran att ordrarna skulle infrias inom kort och att
bolaget snart skulle ha likvida medel att tillgd. Lénet fran den ddvarande
verkstéllande direktoren maste ses i det sammanhang som foreldg vid styrelse-
sammantridet. Den blygsamma summan om fem miljoner kronor var 1 stort sett
obefintlig i forhallande till de belopp som berdknades inkomma till bolaget

inom kort.

2.1.11 Informationsgivningen om produktion, intdikter och leverans av tester

den 24 augusti 2021

Bolaget har medgett att ordvalet distribuerats” var olyckligt, och vad som
avsags formedlas 1 pressmeddelandet var att ordrarna resultatfors forst under
tredje kvartalet. Det var saledes tdnkt som en forklaring till varfor ordrarna inte

resultatfordes under andra kvartalet.

Bolaget hade betydande produktionskapacitet och fortsatte skala upp
produktionskapaciteten. Bolaget héller vidare inte med om att bolaget med
nddviandighet skulle behdvt producera nio miljoner tester fore augusti manads
slut, for att pastdendet om produktionskapacitet om nio miljoner tester fran

augusti skulle vara sant.

Bolaget vill understryka att det som ndmndes 1 artikeln i Dagens Industri
handlade om bolagets produktionskapacitet, och inte den faktiskt pdgdende
produktionen. Bolaget kan inte héllas ansvarigt for hur Dagens Industris
journalist valde att disponera den information som forekom 1 artikeln och

bolaget kan vare sig bekréfta eller dementera att det citat som faktiskt forekom
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i artikeln var korrekt dtergivet. Vad som inte framgér av den e-post-
korrespondens som Finansinspektionen forst 1dt bolaget ta del av &r att
journalistens redogorelse foregatts av ytterligare kontakt mellan myndigheten

och journalisten.

2.1.12 Bolagets fordndrade leveranstidpunkter for testerna frdan mitten av

augusti fram till den 1 september 2021

Leveranstidpunkterna utgjorde inte insiderinformation. Nér det géller
lakemedels/testtillverkning som den nu aktuella dr en tidsforskjutning pa tva—
tre veckor inte nddvandigtvis en stor forsening, utan en realitet som man vill
undvika men dnda maste acceptera. Bolaget har inte heller utlovat nagra skarpa
leveransdatum pé det sétt Finansinspektionen forefaller ldsa in i bolagets press-

meddelanden.

2.1.13 Informationsgivningen om den thaildndska myndighetens godkdnnande

samt om bolagets produktion och leveranser den 10 september 2021

Bolagets dédvarande verkstillande direktor rojde inte information om den
thailandska myndighetens godkidnnande. Det &r inte pa ndgot sétt visat att den
davarande verkstéllande direktoren réjde information om den thaildndska
myndighetens godkdnnande innan informationen hade offentliggjorts till
marknaden. Journalistens uppgifter kan inte viga tyngre dn ddvarande

verkstallande direktorens ord utifran vad som kommit fram.

Information om bolagets produktion och leveranser utgjorde vidare inte
insiderinformation. Av rubriken till pressmeddelandet framgér att bolagets
forsta stora leverans var genomford, vilket ocksa stimde. Aven om den miljon
tester som levererades till NowMed och dérefter till Bangkoks flygplats av
NowMed utgjorde en mindre del av vad bolaget hade for avsikt att leverera

inom kort, var det likvil friga om en for bolaget stor leverans. Inte heller
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uttalandet fran bolagets davarande verkstillande direktor att allt vi producerar
sdljs” eller dennes uttalande ”volymerna &r mycket lovande” var missvisande.
Efterfragan pa tester var vid den aktuella tidpunkten stor, och bolaget hade

mottagit flera omfattande ordrar.

2.1.14 Informationsgivningen om ordern den 7 oktober 2021

Som bolaget flera ganger angivit var ordrarna bindande, &ven om betalning
annu inte erlagts. Bolaget hade alltjaimt all anledning att utgé frén att ordrarna
skulle forverkligas. Aven om bolaget i efterhand kan konstatera att betalning
faktiskt inte kom att erldggas for majoriteten av de ordrar som marknaden
informerats om, hade bolaget vid tidpunkten att utgé fran att betalning skulle
ske inom kort. Bolagets pressmeddelande av den 7 oktober 2021 var att anse

som rattvisande.

Bolagets redovisning av dess omséttning var korrekt. Eftersom godset var
overlamnat till NowMeds transportor var godset avlimnat och risken for
leveransen hade ocksé overgatt till NowMed, 1 motsats till vad Finans-
inspektionen hdvdar. Det var saledes korrekt av bolaget att ta upp 40 miljoner

kronor som en intakt. Information om leveranser var rattvisande.

Betriffande informationen i pressmeddelandet som beror leveranser anges
endast att en forsta leverans om en miljon tester har levererats, vilket var
korrekt. Bolaget anser foljaktligen inte att nigon information som berér
leveranser i pressmeddelandet framstér som fel eller missvisande. Det ar
korrekt som Finansinspektionen papekar att leveransen om en miljon tester
aldrig hdmtades upp frdn Bangkoks flygplats. Godset hamtades dock endast
tillfalligt tillbaka till Sverige for att direfter kunna distribueras till den asiatiska
marknaden som det var tdnkt och i enlighet med vad bolaget tidigare

informerat marknaden om.
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Betréiffande den indiska ordern om 20 miljoner tester konstaterar bolaget 4n en
ging att bestillare i forhillande till bolaget var NowMed, vilket ar helt i

enlighet med vad bolaget tidigare informerat marknaden om.

2.1.15 Informationsgivningen om upphorandeavtalet den 25 oktober 2021

Det stammer som Finansinspektionen uppger att bolaget vid tiden for press-
meddelandet den 25 oktober 2021 arbetade med att dverta ordrar frén den
lokala distributoren. Finansinspektionen papekar att virdet och volymen av de
ordrar som togs upp i upphdrandeavtalet avvek fran de orderuppgifter som
tidigare hade kommunicerats till marknaden. Som bolaget tidigare uppgett i sin
svarsskrift till Finansinspektionen den 5 april 2024 stammer det att
upphorandeavtalet inte omfattade samtliga inneliggande ordrar fran Thailand.
Vid métet 1 Thailand mellan bolagets representanter och den lokala
distributorens stillforetradare kom parterna 6verens om att de skulle ha en
direktrelation utan NowMed. Bolaget hade ingen anledning att befara att den
lokala distributoren inte skulle uppfylla sina forpliktelser gentemot bolaget
med anledning av ordrarna, som alltjimt var bindande, och att betalning inte
skulle erldggas. Bolaget offentliggjorde foljaktligen inte information om att
ordrarna var osékra, eftersom det inte var bolagets beddmning att det forelag en

sadan osikerhet.

2.1.16 Beslutet att frakta tillbaka godset den 27 oktober 2021

Beslutet att tillfalligt frakta tillbaka godset till Sverige utgjorde inte insider-
information. Sett i sin kontext, ndmligen att syftet med att transportera tillbaka
godset var att tillfélligt 16sa ett logistiskt problem och sidkra godsets virde, var
det vid tidpunkten for tillbakafrakten av godset bolagets bedomning att
informationen inte sannolikt skulle haft en visentlig paverkan pd aktiepriset.

Godset himtades endast tillfdlligt tillbaka till Sverige for att direfter ater kunna
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distribueras till den asiatiska marknaden i enlighet med vad bolaget tidigare
informerat marknaden om. Tillbakafrakten av godset innebar dérfor inte att
tidigare publicerad information blev missvisande. Godset var alltjamt avsett for
den asiatiska marknaden. Det faktum att godset tillfdlligt skulle fraktas tillbaka
till Sverige pa grund av regulatoriska skél bedomde bolaget att en fornuftig

investerare inte hade lagt till grund for ett investeringsbeslut.

2.1.17 Ingripande och sanktionsavgiftens storlek

Bolaget har underléttat Finansinspektionens utredning och har vidtagit en rad
atgarder for att undvika potentiella framtida dvertradelser. Bolaget har under
utredningens gang aktivt verkat for att underldtta handldggningen hos Finans-
inspektionen genom att bland annat 6versénda begért material och utforligt
redogora for de hindelseforlopp som varit foremil f6r Finansinspektionens
granskning samt for bolagets instdllning. Bolaget har 1 dag en mer etablerad
organisation som genom omfattande nya forbattrade rutiner sikerstiller att dess
informationsgivning lever upp till tillamplig lagstiftning och géllande regel-

verk.

Bolaget ér vidare ett utvecklingsbolag med mycket svag finansiell stillning och
bolaget har aldrig gatt med vinst sedan dess verksamhet paborjades. En
sanktionsavgift om tolv miljoner kronor skulle ha en oproportionerligt stor
paverkan pa bolaget vars totala aktievirde per den 4 september 2025 ar cirka
16 miljoner kronor. Den foretraddesemission som bolaget genomforde varen
2025 tillforde forvisso bolaget cirka 15,3 miljoner kronor, dock innan avdrag

for kvittningar om cirka 5,8 miljoner kronor och emissionskostnader.

Nasdags disciplinndmnd har dven provat flera av hindelserna. Finans-
inspektionens ingripande och sanktionsavgiftens storlek innebér dubbel-
bestraftning och bristande proportionalitet. Beaktar man att disciplinndmndens

bedomningar omfattade inte bara tre utan sju av Finansinspektionens totalt
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16 punkter som enligt bada instanserna kan antas haft mest kurspaverkan kan
man inte komma fram till annat &n att bolaget tveklost dubbelbestraffas i och

med sanktionsavgiftens storlek.

Finansinspektionen for enbart fram omstandigheter som myndigheten ser som
forsvarande och, trots att sddana forekommer, avfirdar samtliga omsténdig-
heter som talar 1 formildrande riktning vid bestdimmande av sanktionsavgift.
Finansinspektionen forefaller vilja statuera exempel, med ett bolag som
tveklost redan ér pa fallrepet. Disciplinndmndens avgorande, de omfattande
organisatoriska fordndringar som Finansinspektionen sjdlv bekréftar att bolaget
genomfort, det faktum att bolaget sedan 2021 varit Ekobrottsmyndigheten,
Nasdaq Stockholm och Finansinspektionen synnerligen behjilpligt 1 alla
utredningar som forevarit kring hdndelserna maj—november 2021 eller bolagets
faktiska finansiella prekéra stillning ger enligt Finansinspektionen inte skal till

annat dn en mindre nedséttning av sanktionsbeloppet.

Utdver bristerna i fraga om dubbelbestraffning och proportionalitet borde
Finansinspektionen i sin helhetsbeddmning ocksé ha tagit hansyn till de extra-

ordindra omstédndigheter som pandemin innebar.

Sanktionsavgiften bor kraftigt sittas ned. Trots bolagets samarbete har Finans-
inspektionens handlaggning av drendet avsevirt dragit ut pa tiden. Som Finans-
inspektionen uppger har dess utredning saledes pagatt under tva ars tid och
tidsutdrédkten har inte orsakats av bolaget. Den langa tidsutdrakten har drabbat
bolaget oproportionerligt negativt genom att den visentligen forsvérat for
bolaget att anskaffa nya avtals- och samarbetspartners. Finansinspektionens
drojsméil har forsvarat och skadat bolagets mojligheter att bedriva och
finansiera sin verksamhet. Bolaget vill i denna del framhalla att &ven om tv4 ar
ar en mycket lang tid for Finansinspektionens utredning, &r det dnnu léngre tid
sedan hindelserna faktiskt intrdffade, nirmare bestdmt fyra ar sedan. De manga

atgdrder som bolaget vidtagit for att sékerstélla att dess informationsgivning
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lever upp till tillimplig lagstiftning och géllande regelverk, dess arbete for att
underlétta och delta i Finansinspektionens utredning precis som i dvriga
utredningar som foretagits som en foljd av huvudsakligen samma hindelse-
forlopp under extraordinidra omstandigheter 2020-2021, att bolaget redan
erlagt ett vite beslutat av disciplinndmnden, den langa tidsperiod som
utredningen pagatt samt bolagets svaga finansiella stéllning talar med styrka

for att en eventuell sanktionsavgift 1 vart fall bor séttas ned kraftigt.

2.2 Finansinspektionen

Ett offentliggdrande ska beddmas utifran ordalydelsen i respektive press-
meddelande, inte vad bolaget har asyftat att formedla. Enligt Finans-
inspektionen utgor information om att ett bolag har mottagit en storre order i
regel insiderinformation eftersom en stor order forvéntas generera stora
intdkter for ett bolag och darmed kan paverka bolagets véardering. Insider-
information ska bedémas objektivt och utifran verkliga forhallanden, inte
utifran bolagets forhoppningar eller spekulationer. I annat fall riskerar
marknaden att bli vilseledd och fa en felaktig bild av bolagets situation, nagot

som Finansinspektionen menar har skett 1 det aktuella fallet.

2.2.1 Forhallandet till NowMed och bestdllaren

Betalning frain NowMed, som saknade annan verksamhet &n att distribuera
bolagets tester, var avhingig att bestillaren erlade betalning till NowMed. Sett
till ordrarnas vérde skulle det innebéra forseningar eller hinder for bolaget att
fullgdra sin egen leverans om bestéllaren inte uppfyllde betalningsvillkoren,
vilket sedermera dven kom att ske. Bolaget har sjilv beskrivit att det saknade
mojlighet att erligga forskottsbetalning till tillverkningsforetaget for
produktionen av testerna pd grund av NowMeds of6rméga att erlidgga full

betalning till bolaget for leveranserna. For att marknaden skulle forstd bolagets
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forutséttningar att fullgora ordrarna och riskerna som var forknippade med
ordrarna var det nddvandigt for marknaden att fa information om vem
NowMed vid respektive order hade ingétt avtal med samt de betalningsvillkor

som gillde mellan NowMed och dess affarspartner.

2.2.2 Informationsgivningen om distributionsavtalet den 4 maj 2021

Finansinspektion bedomer alltjimt att informationen om villkoret om &ter-
kopsatagandet utgjorde ett vasentligt avtalsvillkor. Detta utgjorde den enda
order som bolaget vid tillfdllet hade fatt frain NowMed. Det var dven frdga om
en stor order. Ett forverkligande av villkoret hade fatt stora effekter pa bolaget
som da hade behovt ta tillbaka testerna for den enda order som bolaget hade
mottagit vid tidpunkten. Bolaget var darmed skyldigt att i sitt pressmeddelande
inkludera information om att avtalet inneholl ett villkor om ett aterkdps-
atagande for att mojliggora en fullstdndig och korrekt bedomning av avtalets

betydelse for marknaden.

2.2.3 Informationsgivningen om ordern den 25 juni 2021

Om bolaget syftade till att formedla att en myndighet var mottagare i ett senare
led, vilket bolaget argumenterar for, har uppgifterna i pressmeddelandet inte

redogjorts for pa ett réittvisande satt.

2.2.4 Informationsgivning om Likemedelsverkets beslut den 29 juni 2021

Aven om ett eventuellt godkiinnande frin Likemedelsverket skulle ha varit
tidsbegrinsat, paverkade beslutet bolagets mojlighet att sélja testerna for
hemmabruk inom Sverige. Beslutet var ddrmed av betydelse for marknaden att
kénna till. I bolagets sista pressmeddelande om beslutet anfor bolaget “Tittar vi
pa ovriga aktiviteter sa dr vi i1 sluttampen med diskussioner med ldkemedels-

verket och dess motsvarighet 1 Tyskland for att fa dispens for sjdlvtest...”. I
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motsats till vad bolaget hivdar, menar Finansinspektionen att ett sédant
uttalande ger intrycket av att ett beslut om att erhalla dispens var nédra

forestaende.

2.2.5 Informationsgivningen den 5 juli 2021 om bolagets produktionskapacitet

I motsats till vad bolaget anfor menar Finansinspektionen att informationen var
kurspaverkande, vilket stods av att aktiekursen steg efter offentliggérandet med
drygt 23 procent under dagen. En sadan faktor som borde beaktats var att
bolaget saknade mojlighet att finansiera en produktion av tester i sddan
omfattning som pastés i1 pressmeddelandet. Finansinspektionen anser darutover
att uppgiften om att bolaget hade skalat upp produktionen ordentligt” inte kan
lasas som enbart en mdjlig produktionskapacitet. Uttalandet ger snarare bilden
av att bolagets faktiska produktion hade 6kat. Eftersom bolaget vid tillfdllet
inte heller hade lagt nagon bestillning till tillverkningsforetaget sedan den

5 maj 2021, anser Finansinspektionen att det var missvisande av bolaget att

uttrycka att det “’skalat upp produktionen ordentligt™.

2.2.6 Uteblivna betalningar for ordrarna den 25 juni, 9 juli och den 16 juli
2021

Att betalningar till NowMed fran bestéllaren inte hade kommit in i tid kunde
paverka NowMeds utsikter att fullgéra betalningar till bolaget och darmed
bolagets mdjlighet att uppfylla sina dtaganden att producera och leverera
ordrarna. Genom att utelimna denna information gav bolaget marknaden en

ofullstdndig bild av de risker som bolaget stod infor.

2.2.7 Informationsgivning om ordern den 9 juli 2021

Sammantaget fanns det inte fog for bolaget att pasta att ndgon av ordrarna

skulle levereras ut snarast. Utredningen visar att ndgon leverans av tester inte
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kom att ske forrdn i slutet av juli 2021 (100 000 tester) och den 10 september
2021 (en miljon tester, som senare skickades tillbaka). Uttalandet var darfor

missvisande.

2.2.8 Informationsgivningen om leverans av tester den 6 augusti 2021

Bolagets argumentation att uttalandet “bolaget levererar nu upp till 9 miljoner
tester per manad” inte innebar att det de facto levererade nio miljoner tester per
manad &r svarforstaelig. Uttrycket “’levererar nu” kan inte tolkas pd annat sétt
an att det ar frdga om en pagéende insats. Vid tidpunkten hade endast en
leverans om 100 000 tester skett, vilket skedde i slutet av juli 2021. Uttalandet

stimde sdledes inte overens med de verkliga forhallandena.

2.2.9 Bristen pd likvida medel och lanet fran den verkstdllande direktéren den
23 augusti 2021

Att bolaget hade mottagit order innebar emellertid inte att bolaget i nértid
skulle erhalla betalning for mottagna order. Tvdrtom var omstiandigheterna
sadana att bolaget borde ha tagit den uteblivna betalningen fran bestéllaren pa
allvar. Som framgar av Finansinspektionens beslut uppgick bolagets skulder till
34 miljoner kronor enligt den vid tidpunkten senast faststdllda finansiella
rapporten och vid den tidpunkten hade bolaget erhallit betalning enbart for

100 000 tester, motsvarande 5,04 miljoner kronor. Sett till dessa omstandig-
heter anser Finansinspektionen att det behov av likvida medel som bolaget
identifierade inte kunde bedomas som en tillfallig brist vid tidpunkten for nir
lanet genomfordes. Bolagets marknadsvirde dr inte relevant for beddmningen
av bolagets likviditet. Mot bakgrund av de omstidndigheter som Finans-
inspektionen har redogjort for 1 sitt beslut, saknades skil for marknaden att tro
att bolaget var 1 behov av likvida medel. Information om att bolaget identifierat

en brist pd likvida medel samt att det upptog ett 1d&n om fem miljoner kronor
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var ddrmed av betydelse for marknaden for att utvérdera bolagets finansiella

situation.

2.2.10 Informationsgivningen den 24 augusti 2021 om produktion, intdikter och

leverans av tester

Avseende produktion och intékter vidhaller Finansinspektionen att anmérkt
uttalande var missvisande eftersom bolaget vid tidpunkten varken hade
kapacitet att producera tester eller mojlighet att leverera tester upp till en sddan
omfattning. Bolaget hade vid tidpunkten inte mojlighet att finansiera en sddan
produktion. Som Finansinspektionen har framhallit i sitt beslut hade bolaget
vid tidpunkten endast bestillt 3,05 miljoner tester av tillverkningsforetaget.
Gillande vd:ns uttalande gar av mejlkonversationen att utldsa att journalisten
har skickat utkastet till artikeln till verkstidllande direktdren varpa han svarar
”Ser bra ut!”. Finansinspektionen anser att det ddrmed &r visat att verkstdllande

direktéren godként den publicerade informationen.

2.2.11 Bolagets fordndrade leveranstidpunkter for testerna fran mitten av

augusti fram till den 1 september 2021

Finansinspektionen bedomer att informationen om att bolaget inte kunde
leverera tester 1 den utstrackning som tidigare hade offentliggjorts utgjorde
insiderinformation. Finansinspektionen anser att detta stod klart for bolaget 1
mitten av augusti da det enbart hade bestéllt och levererat en liten andel av de
tester som marknaden fatt information om. Under alla forhdllanden stod det
klart for bolaget den 1 september 2021 att det inte hade levererat upp till nio
miljoner tester sedan augusti som det tidigare hade meddelats till marknaden

att det skulle gora.
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2.2.12 Informationsgivningen om den thaildindska myndighetens godkdnnande

och bolagets produktion och leveranser den 10 september 2021

Avseende den thailindska myndighetens godkénnande kan bland annat
foljande foras fram. Journalistens beskrivning innehdller specifika uppgifter
om bland annat vilken fraga som den verkstdllande direktoren besvarade,
ndmligen om det stimde att Viraspec hade godkénts for hemmabruk 1 Thailand,
samt att den verkstédllande direktoren bekréftade att uppgiften stimde och
tillade att bolaget holl pé att ”’skicka ut information om det nu”. Vad géller
bolagets produktion och leveranser kan Finansinspektionen konstatera att en
transport av testerna endast hade skett till Bangkoks flygplats. Testerna var
saledes inte levererade eller pa vig ut till de thaildandska konsumenterna som
bolaget angav 1 sitt pressmeddelande. Inte heller hade ndgon betalning for
leveransen erlagts vid tidpunkten varfor uttalanden om att bolaget “far ett
positivt kassaflode” var missvisande. Finansinspektionen vill 1 detta samman-
hang dven framhalla att leveransen om en miljon tester senare skickades
tillbaka till bolaget pd grund av att den inte himtas upp av bestéllaren pa
flygplatsen. Bolaget menar vidare att uttalandena “allt vi producerar séljs” och
”volymerna dr mycket lovande” tog sikte pa antagandet om att order fortsatt

skulle inkomma pa grund av hog efterfrdgan pé tester.

2.2.13 Informationsgivningen om ordern den 7 oktober 2021

Vad giller informationen om bolagets order frdn Indien anser Finans-
inspektionen att det var av betydelse for marknaden att kdnna till vem som var
bestdllare av denna order. I pressmeddelandet anges Processen tog lingre tid
dn planerat, men den forsta leveransen pa 1 miljon tester har levererats”.
Uttalandet stimde inte dverens med de verkliga forhéllandena som forelag vid
tidpunkten. Vid tidpunkten hade testerna enbart fraktats till flygplatsen och var

kvarliggande ddr da de dnnu inte hade hdamtats upp av bestdllaren. Under
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saddana forhallanden var uttalandet i pressmeddelandet felaktigt. Finans-
inspektionen bedomer att informationen om att bolaget under tredje kvartalet
hade omsatt 40 miljoner kronor inte var korrekt. En vara anses vara omsatt vid
den tidpunkt foretaget har uppfyllt sin skyldighet gentemot kunden, vilket
innebdr att testerna har levererats. Det ar utrett att godset vid tidpunkten hade
overlamnats till transportdren men inte hade himtats upp pa flygplatsen av
bestillaren. Vid tidpunkten for pressmeddelandet hade bestéllaren inte hamtat
upp godset dnnu och NowMed, som saknade ekonomiska mojligheter att
erligga betalning till bolaget utan betalning frédn bestillaren, hade inte heller
erhallit betalning for ordern trots att tiden for betalningen hade passerat. Under
sddana osékra forhallanden anser Finansinspektionen att det inte var sannolikt
att bolaget skulle erhélla betalning for ordern. Det var dirfor fel av bolaget att

pastd att det hade omsatt 40 miljoner kronor.

2.2.14 Informationsgivningen om upphorandeavtalet den 25 oktober 2021

Pressmeddelandet innehaller inte nagon information om innebdrden av
upphorandeavtalet, vilka order som omfattades och vilka konsekvenser som
upphorandeavtalet hade for de mottagna order som bolaget hade pressmeddelat
om. Med hénsyn till anteckningen fran styrelsemoétet, insiderforteckningen som
uppréttades samt att bestillaren enbart hade erlagt en mindre betalning och inte
hamtat ut den senaste bestédllningen som hade levererats till Bangkoks flygplats
maste det dven ha varit osékert om bestéllaren stod kvar vid nagra av sina

ordrar och 1 sa fall vilka.

2.2.15 Beslutet att frakta tillbaka godset den 27 oktober 2021

Informationen om att testerna atertogs innebar att leveransen inte ldngre var
genomford, vilket 1 forlingningen dven paverkade bolagets intikter. Informa-
tionen om dtertagandet av testerna avvek frdn marknadens forvantningar och

var vasentlig information for marknaden att fa kdnnedom om.
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2.2.16 Ingripandet och sanktionsavgiftens storlek

Som Finansinspektionen har redogjort for i sitt beslut ar de atgirder som
bolaget vidtagit efter dvertradelserna for att forbéttra sin informationsgivning
inte tillrackliga for att de ska beaktas i formildrande riktning. Att ge in efter-
fragat underlag och inkomma med yttranden pa begéran fran en tillsyns-

myndighet dr ndgot som rimligen kan forvéntas av ett noterat bolag.

Handelsplatser har mdjlighet att initiera drenden riktade mot emittenter vid
misstdnkta overtradelser av artikel 17 1 marknadsmissbruksforordningen och
kan besluta om sanktioner mot emittenter for Gvertrddelser av de regler som
géller vid handelsplatsen. Handelsplatsernas regler inbegriper bland annat
atagandet for emittenten att offentliggéra insiderinformation i enlighet med
artikel 17 1 marknadsmissbruksforordningen. Sanktioner som handelsplatserna
beslutar om utgor alltsa civilrittsliga atgiarder. Civilréttsliga sanktioner utgor
inte straff i den mening som avses 1 Europakonventionen, varfor dubbel-
provningsforbudet inte aktualiseras med anledning av ingripanden fréan
disciplinndmnderna. Handelsplatserna har en skyldighet att informera Finans-
inspektionen snarast efter att en process har inletts for att utreda om en
konstaterad overtriddelse av informationsskyldigheten, enligt artikel 17 1

marknadsmissbruksforordningen, ska leda till en atgérd mot en emittent.

Nar Finansinspektionen tar emot drendet fran handelsplatsen gor inspektionen
en bedomning av handelsplatsens ingripande. Finansinspektionen fir enligt

5 kap. 17 § tredje stycket kompletteringslagen avsté frén ingripande om
inspektionen bedomer att bolaget, for samma Svertradelse, har paforts en
civilréttslig sanktion som &r tillrdckligt ingripande. I forarbetena till den
aktuella regleringen anges att det maste finnas utrymme for Finansinspektionen
att besluta om en administrativ sanktion for det fall inspektionen beddmer att
den civilrdttsliga sanktionen inte har varit tillrdckligt kinnbar eller att Gver-

tradelsen dr s allvarlig att den kréver ett offentligrittsligt ingripande.
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Finansinspektionen &r inte forhindrad att ingripa mot vare sig dessa eller andra
overtradelser som inspektionen har funnit att bolaget har gjort sig skyldig till.
Finansinspektionen har daremot i sinkande riktning beaktat det utdémda vitet
fran disciplinndimnden. Finansinspektionen bedomer darutdver alltjimt att
bolagets finansiella stéllning inte utgor tillrdckliga skél att sétta ned avgiften.
Bolagets borsvirde saknar relevans for bedomningen av bolagets finansiella

stdllning.

2.3 Bolaget

2.3.1 Informationsgivningen om distributionsavtalet den 4 maj 2021

Bolaget vidhaller att dterkopsatagandet maste ses i sitt sammanhang och att en
order om en miljon tester 1 sig inte var ndgon stor order. Hade en miljon tester
vid tidpunkten varit firdigproducerade hade NowMed sannolikt sélt allt direkt.
Det fanns vid tidpunkten ingen anledning for bolaget att bedoma aterkops-
atagandet som nagon konkret risk for bolaget varfor bolaget bedomde att det
inte utgjorde ett vasentligt avtalsvillkor. Mot bakgrund av just den stora efter-
frdgan pa antigentester hade bolaget, om aterkopsatagandet mot formodan hade
forverkligats, kunnat sélja testerna till tredje part. Ett forverkligande av
villkoret hade med andra ord inte alls fatt stora effekter for bolaget. Oaktat
detta bedomde bolaget att det var hogst osannolikt att aterkopsatagandet skulle

komma att forverkligas.

2.3.2 Informationsgivningen om ordern den 25 juni 2021

Det var aldrig nigra oklarheter att bestéllare 1 forhallande till bolaget var
NowMed, och att NowMed i sin tur hade egna avtalspartners som i sin tur
mottog ordrar. Bolaget vill 4&ven understryka att det inte hade mojlighet eller

anledning att ndrmare verifiera uppgiften om vem slutkunden var. Det fanns
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inte heller nagon sirskild anledning att ifragasétta uppgiften, eftersom anti-
gentest var eftertraktat av myndigheter vérlden over. I pressmeddelandet nimns
ordet myndighet endast en géng i en kommentar frén bolagets davarande
verkstéllande direktor. Last tillsammans med resten av pressmeddelandet gar
det av kommentaren fran den verkstédllande direktoren inte att utldsa att det var

bolaget eller NowMed som fatt en provorder direkt frdn en myndighet.

2.3.3 Informationsgivning om Likemedelsverkets beslut den 29 juni 2021

Vid beddmningen av vad som utgdr insiderinformation ska bland annat
beslutets eller hindelsens forvintade omfattning eller betydelse 1 relation till
hela bolagets verksamhet beaktas. Likemedelsverkets beslut att avsld bolagets
ansOkan om dispens den 29 juni 2021 hade ingen betydelse for bolagets
mojligheter att i sjdlvtestet slutligt CE-mérkt som sjdlvtest och paverkade
foljaktligen inte bolagets mojligheter att silja produkten som sjilvtest inom
EU/EES. Beslutet paverkade inte heller bolagets mojligheter att sédlja produkten
for professionellt bruk. Bolaget vill understryka att det pa grund av dispens-
regelverket alltsd inte hade kunnat silja produkten for sjdlvtest dnda fram till
det datumet, eftersom dispensen @nda endast hade géllt till den 31 juli 2021.
Bolaget var mycket riktigt i sluttampen 1 diskussioner med Likemedelverket i
syfte att fa dispens, vilket bolaget ger uttryck for 1 pressmeddelandet. Detta
innebar dock inte att utgangen var given, vilket bolaget inte heller uppger i det

aktuella pressmeddelandet.

2.3.4 Informationsgivning om ordern den 9 juli 2021

Bolaget vidhaller att det var korrekt att ange att ordern om 400 miljoner kronor
var ett resultat av den tidigare kommunicerade ordern om 100 miljoner kronor.
Att bolaget i pressmeddelande uttryckte att testerna i och med ordern om

100 miljoner kronor skulle levereras ut snarast” innebdr just att testerna skulle
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levereras ut snarast mdjligt och inte att tester ar fardigproducerade och redan

levererade.

2.3.5 Informationsgivningen om leverans av tester den 6 augusti 2021

Innebdrden var inte att bolaget de facto levererade nio miljoner tester per
manad, utan att bolaget i augusti 2021 hade kapacitet att leverera s& manga

tester.

2.3.6 Informationsgivningen den 24 augusti 2021 om produktion, intdkter och

leverans av tester

Bolaget har medgett att ordvalet var olyckligt, och vad som avsags var att
ordrarna inte skulle kunna resultatforas forrdn tidigast under tredje kvartalet.
Det var saledes tankt som en forklaring till varfor ordrarna inte resultatfordes
under andra kvartalet. Hade bolaget avsett uttala sig om hur manga tester som
faktiskt levererats hade det inte gjorts under rubriken “Intdkter” i en halvars-
rapport. Bolaget hade kapacitet att kunna leverera upp till nio miljoner tester

och utgick fran att det skulle kunna finansiera en sadan produktion.

Dévarande verkstillande direktor svarade pa journalistens e-post endast
cirka 15 minuter efter att meddelandet mottogs. Den verkstillande direktéren
sa dock inte att det producerades nio miljoner produkter i ménaden, och han
hade inte heller anledning att forvénta sig att uttalandet skulle tolkas pa det

sattet.

2.3.7 Informationsgivningen om den thaildndska myndighetens godkdnnande

och bolagets produktion och leveranser den 10 september 2021

Bolaget vill ater igen framhélla att journalisten limnade sin redogorelse dver

tva ar efter telefonsamtalet med den davarande verkstillande direktoren. Det
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enda faktiska citatet fran den verkstédllande direktoren i nyhetsnotisen &r just
Vi héller pé att skicka ut information om det nu”. Det dr ett 10sryckt citat som
varken bekriftar eller dementerar att ett godkdnnande for hemmabruk i
Thailand erhallits. Bolaget menar att det inte &r utrett att bolagets davarande
verkstillande direktor bekriftade informationen om godkidnnandet for

journalisten.

2.3.8 Informationsgivningen om ordern den 7 oktober 2021

Godset var 6verlamnat till NowMeds transportor, godset var avlimnat och
risken for leveransen hade ocksa 6vergétt till NowMed. Bolaget hade séledes
gjort vad som ankom pa det for att leverera testerna. Med den kunskap bolaget
hade vid tidpunkten hade det att utgd fran att bestdllaren skulle fullfolja sitt

atagande gentemot NowMed. Ordern var, som bekant, alltjamt bindande.

2.3.9 Informationsgivningen om upphérandeavtalet den 25 oktober 2021

Bolaget vill ater framhalla att upphorandeavtalet uppréttades pa mycket kort
tid. Pressmeddelandet avsag att klargora for marknaden att samtliga ordrar
skulle 6vertas av bolaget, vilket ocksa var syftet med upphorandeavtalet 4ven

om avtalet initialt inte omfattade alla ordrar.

2.3.10 Beslutet att frakta tillbaka godset den 27 oktober 2021

Som bolaget tidigare uppgett skulle det frin informationsgivningssynpunkt
snarare riskera att forvirra marknaden om bolag kontinuerligt gav upp-
dateringar betrdffande var i vérlden, rent geografiskt, en viss leverans befinner
sig. Sett 1 sin kontext, ndmligen att syftet med att transportera tillbaka godset
var att tillfalligt 16sa ett logistiskt problem och sékra godsets virde, var det vid
tidpunkten for tillbakafrakten av godset bolagets beddmning att informationen

inte sannolikt skulle haft en vdsentlig pdverkan pa aktiepriset. Godset himtades
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endast tillfdlligt tillbaka till Sverige for att dérefter ater kunna distribueras till
den asiatiska marknaden i enlighet med vad bolaget tidigare informerat
marknaden om. Tillbakafrakten av godset innebar darfor inte att tidigare
publicerad information blev missvisande. Godset var alltjimt avsett for

den asiatiska marknaden.

3. SKALEN FOR AVGORANDET

3.1 Reglering

3.1.1 Tillimpliga bestimmelser i marknadsmissbruksforordningen

I artikel 7.1 a 1 marknadsmissbruksforordningen anges att insiderinformation
avser bland annat 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

vasentlig inverkan pa priset pd dessa finansiella instrument.

Vid tillimpning av artikel 7.1 ska information anses vara av specifik natur om
den anger omsténdigheter som foreligger eller rimligtvis kan komma att
foreligga eller en hindelse som har intraffat eller som rimligtvis kan forvintas
intrdffa och om denna information &r tillrackligt specifik for att gora det
mojligt att dra slutsatser om omsténdigheternas eller hindelsens potentiella
effekt pé priserna pa finansiella instrument. I friga om en Gver tiden pagéende
process som syftar till att forverkliga, eller som resulterar i, vissa omstandig-
heter eller en héndelse, kan i detta hinseende de framtida omstindigheterna
eller den framtida hdndelsen och &dven de mellanliggande stegen i den
processen som dr knutna till forverkligandet av de framtida omsténdigheterna
eller den framtida hdndelsen anses vara specifik information. (Se artikel 7.2 1

marknadsmissbruksforordningen.)
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Vid tillampning av artikel 7.1 ska information som, om den offentliggjordes,
sannolikt skulle ha en vésentlig inverkan pé priset pé finansiella instrument,
avse information som en fornuftig investerare sannolikt skulle utnyttja som en
del av grunden for sitt investeringsbeslut. (Se artikel 7.4 i marknadsmissbruks-

forordningen.)

I artikel 17.1 1 marknadsmissbruksforordningen anges foljande avseende
offentliggdrande av insiderinformation. En emittent ska sa snart som mdjligt
informera allmédnheten om insiderinformation som direkt beror den emittenten.
Emittenten ska se till att insiderinformationen offentliggdrs pa ett sitt som ger
allménheten en snabb tillgdng till informationen och mdjlighet till en

fullstdndig och korrekt bedomning 1 ratt tid.

I skil 14 till marknadsmissbruksforordningen framkommer foljande.
Fornuftiga investerare baserar sina investeringsbeslut pa information som de
redan har tillgéng till, alltsa tillgdnglig forhandsinformation. Darfor bor fragan
om en fornuftig investerare, i samband med ett investeringsbeslut, rimligtvis
skulle beakta en viss uppgift utviarderas pa grundval av den tillgdngliga
forhandsinformationen. En sidan beddmning maste ta hiansyn till de forviantade
effekterna av dessa uppgifter 1 ljuset av den berdérda emittentens verksamhet
som helhet, informationskéllans tillforlitlighet och alla andra marknads-

variabler som kan forvintas paverka de finansiella instrumenten.

I skél 16 till marknadsmissbruksforordningen framgar foljande. Nér insider-
information ror ett forlopp som sker 1 etapper kan varje etapp i forloppet savil
som forloppet som helhet utgora insiderinformation. Ett mellanliggande steg i
en Over tiden pagiende process kan i sig utgéra omstindigheter eller en
héndelse som foreligger eller som det finns faktiska utsikter for att den kan
komma att foreligga eller intréffa, pa grundval av en dvergripande bedomning
av faktorer som foreligger vid den relevanta tidpunkten. Detta begrepp bor

emellertid inte tolkas sd att omfattningen av omstdndigheternas eller
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héndelsernas effekt pd priserna pa de berdrda finansiella instrumenten bor tas i
beaktande. Ett mellanliggande steg bor anses vara insiderinformation om det i
sig uppfyller de kriterier for insiderinformation som faststélls i denna

forordning.

I skél 17 till marknadsmissbruksforordningen framgar bland annat att
information som avser en hindelse eller omstédndigheter som utgor ett mellan-
liggande steg i en Over tiden pagéende process kan exempelvis hanfora sig till
laget 1 avtalsforhandlingar och villkor som provisoriskt godkénts 1 avtals-

forhandlingar.

I skil 71 till marknadsmissbruksforordningen framgér bland annat foljande.
Sanktioner som tilldimpas 1 specifika fall bor faststéllas med beaktande av, om
lampligt, faktorer som aterforing av alla identifierade ekonomiska vinster,
overtrddelsens allvarlighetsgrad och varaktighet, alla forsvarande eller
formildrande faktorer, det faktum att avgifter maste ha en avskridckande effekt
och, om ldmpligt, inkludera en rabatt for samarbete med den behdriga
myndigheten. Den faktiska storleken pa de administrativa sanktionsavgifter
som pafors i ett specifikt fall kan uppga till det hogsta belopp som faststills 1
denna forordning, eller det hogre belopp som faststills i nationell ratt, for
mycket allvarliga 6vertradelser, medan betydligt ldgre avgifter 4n maximi-

beloppet far tillimpas pad mindre overtrddelser eller vid forlikning.

3.1.2 Tillimplig bestimmelse i genomforandeférordningen’

I artikel 2.1 1 genomforandeforordningen anges bland annat foljande.

2 Kommissionens genomforandeforordning (EU) 2016/1055 av den 29 juni 2016 om fast-
stillande av tekniska standarder vad géller de tekniska villkoren for 1ampligt offentliggdrande
av insiderinformation och for uppskjutande av offentliggérandet av insiderinformation i
enlighet med Europaparlamentets och radets forordning (EU) nr 596/2014.
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Emittenter ska offentliggora insiderinformation med tekniska medel som

garanterar:

att insiderinformation sprids till en sa stor allmidnhet som mojligt pé ett
icke-diskriminerande sitt, gratis och samtidigt i hela unionen,

att insiderinformationen formedlas, direkt eller indirekt via tredje part,
till medier som atnjuter en rimlig niva av fortroende fran allménheten,
for att garantera dess effektiva spridning. Denna formedling ska ske via
elektroniska medel som garanterar att informationens fullstdndighet,
tillforlitlighet och sekretess upprétthélls under 6verforingen, och det ska
tydligt ga att utldsa att den formedlade informationen &r insider-
information, identiteten pd den emittent (fullstdndigt officiellt namn),
identiteten pd den person som utfor anmilan (namn, efternamn,
stillning hos emittenten), &mnet for insiderinformationen samt datum

och tidpunkt f6r kommunikation med media.

Emittenter ska utan dréjsmal garantera fullstdndighet, tillforlitlighet och

sekretess genom att tgérda alla avbrott eller storningar vid formedlingen av

insiderinformation.

3.1.3 Tillimpliga bestimmelser i lagen (2016:1306) med kompletterande

bestimmelser till EU:s marknadsmissbruksforordning (kompletteringslagen)

Finansinspektionen ska ingripa mot den som har asidosatt sina skyldigheter

enligt marknadsmissbruksforordningen, genom att lata bli att uppfylla det som

anges om offentliggdrande av insiderinformation till allménheten 1 artikel 17.1

och 17.2. (Se 5 kap. 2 § forsta stycket 2 kompletteringslagen.)

Finansinspektionen far, enligt 5 kap. 17 § kompletteringslagen, avsta fran

ingripande, om

1.

overtradelsen ar ringa eller ursiktlig,

2. personen i friga gor rittelse,



Sida 35

FORVALTNINGSRATTEN DOM 14846-25
I STOCKHOLM

Dok.Id 1995850

3. ndgot annat organ har vidtagit atgdrder mot personen och dessa atgirder
bedoms tillrickliga, eller

4. det annars finns sirskilda skil.

Ingripande enligt 5 kap. 2 § kan ske genom beslut om bland annat sanktions-

avgift. (Se 5 kap. 3 § forsta stycket 6 kompletteringslagen.)

I 5 kap. 7 § forsta stycket 1 och sista stycket kompletteringslagen anges
foljande. For en dvertradelse som anges 12 § 2 ska sanktionsavgiften som
hogst faststéllas till det hogsta av, for en juridisk person:

a) ett belopp som per den 2 juli 2014 1 svenska kronor motsvarade
2,5 miljoner euro,

b) tvé procent av den juridiska personens omséttning nirmast foregdende
rakenskapsér eller, 1 forekommande fall, motsvarande omséttning pa
koncernniva, eller

c) tre gdnger den vinst som den juridiska personen, eller ndgon annan,
gjort till f6ljd av regeldvertrdadelsen, om beloppet gér att faststilla.

Avgiften tillfaller staten.

Vid valet av ingripande ska Finansinspektionen ta hinsyn till hur allvarlig
overtrddelsen dr och hur ldnge den har pagétt. Sarskild hinsyn ska tas till
overtrdadelsens konkreta och potentiella effekter pa det finansiella systemet,
skador som uppstatt och graden av ansvar. (Se 5 kap. 15 § kompletterings-

lagen.)

I 5 kap. 16 § kompletteringslagen anges foljande. Utdver det som anges 1 15 §
ska det 1 forsvarande riktning beaktas om den som har begatt dvertriadelsen
tidigare har begétt en overtradelse. Vid denna beddmning bor sarskild vikt
fastas vid om Overtrddelserna dr likartade och den tid som har gatt mellan de
olika dvertriddelserna.

I formildrande riktning ska det beaktas om den som har begatt dvertradelsen
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1. 1vésentlig utstrickning genom ett aktivt samarbete har underléttat
utredningen,

2. har vidtagit atgérder efter Overtridelsen for att undvika att den
upprepas, och

3. fororsakas men till f61jd av att han eller hon pa grund av dvertridelsen
blir eller kan antas bli avskedad eller uppsagd fran anstéllning eller
drabbas av annat hinder eller synnerlig svarighet i yrkes- eller narings-

utdvning.

Niér sanktionsavgiftens storlek ska faststéllas, ska sérskild hdnsyn tas till
sadana omsténdigheter som anges i 5 kap. 15 och 16 §§ samt till den berérda
personens finansiella stdllning och, om det gar att faststélla, den vinst som
personen, eller ndgon annan, gjort till f6ljd av regelovertradelsen. (Se 5 kap.

18 § kompletteringslagen.)

3.2 Forvaltningsrittens bedomning

Vid bedémning av vilken information som utgjort insiderinformation som
skulle ha offentliggjorts méaste provas om det ar fraga om information som
sannolikt skulle ha haft en visentlig inverkan pa bolagets aktie och som darfor
skulle ha paverkat en fornuftig investerare att beakta informationen som en del
1 grunden fOr sitt investeringsbeslut (se Kammarrétten i Stockholms domar i

mal nr 8292-20 och 7830-21).

Exempel pa sddan insiderinformation som bor offentliggdras kan vara
information om avtal med hogt potentiellt ordervérde i forhallande till bolagets
omsittning. Viktig information, som kan utgdra insiderinformation, som ska
offentliggdras kan dven vara vilken avtalspart som avtal ingdtts med.
Information som kan ha betydelse for en fornuftig investerare ar exempelvis

sadan information som ror ett avtals konsekvenser och som darfor inte ska
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uteldmnas. Fraga om vilken typ av information som behdver offentliggdras ska
bedomas i varje enskilt fall. (Se Kammarrétten i Stockholms dom i mal nr

8292-20.)

Insiderinformation som anges i ett pressmeddelande ska vara tillrackligt tydlig
och fér inte ge sken av att kunna avse ndgot annat, exempelvis av vem som ar
avtalspart, och meddelandet ska avspegla rittvisande information som bedoms

viktig i sammanhanget (jfr Kammarrétten i Stockholms dom i mal nr 7830-21).

3.2.1 Informationsgivningen om distributionsavtalet den 4 maj 2021

Forvaltningsritten bedomer att berort avtal ror ett forhdllandevis hogt vérde.
Aterkopsitagandet var tvingande for bolaget under de forutsittningar som
avtalats och dterkop av aktuella tester utgjorde siledes en mojlig konsekvens
med anledning av avtalet. Atagandet kunde potentiellt medfora att hela affiren
skulle ga om intet. Avtalat dterkopsatagande far dirmed anses ha utgjort en
sadan potentiell risk att en fornuftig investerare borde velat ha kinnedom om
detta. Forvaltningsrétten instimmer 1 Finansinspektionens bedomning att
aterkdpsédtagandet utgjorde sddan insiderinformation som avses 1 marknads-

missbruksforordningen och dirfor borde ha offentliggjorts.

3.2.2 Informationsgivningen om ordern den 25 juni 2021

Forvaltningsritten instimmer 1 Finansinspektionens beddmning att den aktuella
informationen utgjorde insiderinformation. I pressmeddelandet anger bolagets
dévarande verkstéllande direktor bland annat foljande: ”Att f4 en provorder
fran en myndighet &r i sig ett erkénnande, att far [sic] en provorder pa

100 miljoner kronor visar dessutom att motparten &r serids.” Informationen kan
enligt forvaltningsréitten misstas for att en myndighet var avtalspart 1 berort

avtal, och inte annan aktor som eventuellt senare skulle séilja testerna vidare till
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en myndighet. Angivna betalningsvillkor far mot bakgrund av omsténdig-
heterna ocksa anses vara sddan information som en fornuftig investerare med
fog hade velat ha del av. Forvaltningsritten instimmer dérfor i Finans-
inspektionens bedomning att bolaget dvertréitt marknadsmissbruksforordningen

pa det sétt som anges i beslutet.

3.2.3 Informationsgivningen om Likemedelsverkets beslut den 29 juni 2021

I pressmeddelande av den 11 juni 2021 anger bolaget bland annat foljande.
“Tittar vi pa ovriga aktiviteter sd &r vi i sluttampen med diskussioner med ldke-
medelsverket och dess motsvarighet 1 Tyskland for att f4 dispens for sjélvtest
och vi for positiva diskussioner med FDA for att slutfora registreringen 1 USA.
Ett godkénnande hér bidrar sjalvklart till att forséljningen kommer att 6ka

signifikant.”

Den 29 juni 2021 avslog Liakemedelsverket sokt dispens.

Aven om sdkt dispens, om ansdkan godkints, endast skulle ha gillt i en manad
och da for hemmabruk i1 Sverige, fir beslutet &ndd anses ha haft betydelse for
investerare att kénna till, i synnerhet mot bakgrund av de positiva ordalag som
bolaget menar pa att ett bifall p4 ansdkan kunde ha fatt 1 pressmeddelandet av
den 11 juni 2021. Det hade saledes varit av vikt att folja upp pressmeddelandet
av den 11 juni med information om avslag pa dispensansdkan, detta &ven med
beaktande av vad bolaget for fram om att det inte hade behdvts. Forvaltnings-
rtten instimmer dérfor 1 Finansinspektionens beddmning att bolaget overtrétt

marknadsmissbruksforordningen.

3.2.4 Informationsgivningen den 5 juli 2021 om bolagets produktionskapacitet

I berort pressmeddelande av den 5 juli 2021 anges bland annat foljande.

”Aegirbio har tillsamman [sic] med tredjepartsleverantorer sikerstillt att man
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skall kunna leverera upp till 9 000 000 tester per manad med start i augusti.
Detta for att sdkerstélla att man skall kunna méta den stora efterfrdgan som just
nu finns pé bolagets produkter.” [...] ”Det dr otroligt viktigt for oss att sikra
upp produktionen, nu ndr efterfragan pd vdra tester dr sda enormt stor! Nu ndr
vi har skalat upp produktionen ordentligt, kan vi fokusera ytterligare pa att
verkligen scilja, siger CC , VD Aegirbio.”

I likhet med Finansinspektionen bedomer forvaltningsrétten att press-
meddelandet ger ett positivt intryck av bolagets leveransformaga, da list
tillsammans med tidigare pressmeddelanden om de stora ordrar som bolaget
fatt. Forvaltningsritten bedomer att informationen framstéllts pd ett
missvisande sétt 1 forhallande till de omstdndigheter som da forelag. Att
informationen, utifran vad som kommit fram, pé ett felaktigt sétt uppfattades
som mycket positiv av investerare aterspeglas vil av att bolagets aktie steg
kraftigt just den dag som berort pressmeddelande slidpptes. Forvaltningsrétten
bedomer att det inte kommit fram skél till annan beddmning dn den Finans-

inspektionen gjort 1 sitt beslut.

3.2.5 Utebliven betalning for ordern den 25 juni 2021

Forvaltningsritten konstaterar att berdrd order var av stort viarde, och dirmed
dven av stor betydelse for bolaget, sirskilt som forskottsbetalning synes ha
varit en forutsittning for att testerna skulle framstillas av producenten. Att
betalning enligt villkor mellan NowMed och den lokala distributdren uteblev
for aktuell order har sdledes varit sddan insiderinformation som bolaget skulle
ha meddelat marknaden sa snart som mdjligt. Skal till annan beddmning &n den

Finansinspektionen har gjort bedoms diarmed inte foreligga.
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3.2.6 Informationsgivningen om ordern den 9 juli 2021

I pressmeddelandet anges bland annat foljande. ”Aegirbio har tillsamman [sic]
med NowMed Sweden fatt en forsta ordern [sic] vérd drygt 400 miljoner

kronor for leverans till Asien.”

Forvaltningsritten bedomer att pressmeddelandet inte ar tillrdckligt tydligt 1
forhallande till kraven i marknadsmissbruksforordningen da bestéllare inte pa
ett klart sétt anges. Som en konsekvens av tidigare utebliven betalning for
tidigare order av samma bestéllare far det dven anses att information om
betalningsvillkor borde ha offentliggjorts. Att aktiekursen steg kraftigt till fo1jd
av denna information visar enligt forvaltningsrétten att investerare tog emot
nyheten alltfor optimistiskt 1 forhéllande till de omsténdigheter som foreldg vid
tidpunkten. Forvaltningsrétten instimmer dérfor 1 Finansinspektionens

beddmning.

3.2.7 Informationsgivningen om ordern den 16 juli 2021

Forvaltningsritten instdimmer 1 Finansinspektionens bedomning att press-
meddelandet inte var rittvisande och skulle ha innehdllit information om
bestillare och betalningsvillkor. Det har inte heller kommit fram skal att
ifrdgasétta Finansinspektionens beddmning om att anférd leveranstidpunkt 1
pressmeddelandet var missvisande mot bakgrund av de forhdllanden som radde
vid tidpunkten. Forvaltningsritten instimmer i Finansinspektionens

bedomning.

3.2.8 Utebliven betalning for ordrarna den 9 och 16 juli 2021

Forvaltningsrétten instimmer i1 Finansinspektionens beddmning att de
uteblivna betalningarna skulle ha offentliggjorts i1 enlighet med marknads-

missbruksforordningen pé det sétt som anges i 6verklagat beslut.
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3.2.9 Informationsgivningen om leveranser av tester den 6 augusti 2021

Av berort pressmeddelande av den 6 augusti 2021 anges bland annat foljande.
”Aegirbio dr forberett och som redan meddelats skalat upp produktionen och
levererar nu upp till 9 miljoner tester per manad. Bolaget undersdker nu

mojligheten att 6ka produktionstakten ytterligare.”

Utifran vad som kommit fram i utredningen kan pressmeddelandet inte anses
rittvisande utifran dess ordalydelse, vilket &r det som en fornuftig investerare
har att utgd ifran. Forvaltningsriatten bedomer i likhet med Finansinspektionen
att bolaget inte levt upp till marknadsmissbruksforordningen pa det sitt som

anges 1 Overklagat beslut.

3.2.10 Bristen pa likvida medel och lanet fran den verkstdillande direktoren den
23 augusti 2021

Forvaltningsritten gor ingen annan bedomning &n den Finansinspektionen gjort

1 denna del.

3.2.11 Informationsgivningen om produktion, intikter och leverans av tester

den 24 augusti 2021

Forvaltningsriatten bedomer att anmérkt information inte var réttvisande da
marknaden utifrén informationen inte hade kunnat bilda sig en klar uppfattning
av de faktiska omstdndigheterna avseende bolagets produktion, intékter och
leveranser av tester pa det sitt som marknadsmissbruksforordningen kréver.
Forvaltningsritten instimmer ddrmed i1 Finansinspektionens bedémning i

denna del.
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3.2.12 Bolagets fordndrade leveranstidpunkter for testerna frdn mitten av

augusti fram till den I september 2021

Utifrén omsténdigheterna som foreldg vid aktuell tidpunkt och den tidigare
information som bolaget limnat angaende leverans och produktion bedémer
forvaltningsratten att dndrade leveranstidpunkter for berdrd period, mitten av
augusti till 1 september 2021, var insiderinformation som marknaden skulle ha
informerats om i néra anslutning till tidsperioden. Da bolaget inte offentlig-
gjorde berord information tillrackligt skyndsamt, utan forst den 17 november
2021, har bolaget inte uppfyllt sina skyldigheter enligt marknadsmissbruks-
forordningen. Forvaltningsrétten instimmer déarfor 1 Finansinspektionens

beddmning.

3.2.13 Informationsgivningen om den thaildndska myndighetens godkdinnande

samt om bolagets produktion och leveranser den 10 september 2021

Det ar ostridigt 1 malet att den thailindska myndighetens godkénnande av
berorda tester for hemmabruk var insiderinformation. Av utredningen framgar
att bolaget, genom dévarande verkstillande direktor, bekréftat uppgifterna till
media innan informationen offentliggjordes genom ett Mar-markt press-
meddelande. Forvaltningsréatten bedomer, utifran den utredning som finns
tillgdnglig, inte skal att ifragasitta forloppet och att insiderinformationen inte
formedlats i enlighet med genomforandeforordningen och marknadsmissbruks-

forordningen.

Vad avser klandrat pressmeddelande av den 10 september 2021 bedomer
forvaltningsritten att informationen déri ger en felaktig och missvisande bild 1
forhallande till de verkliga forhdllandena vid berdrd tidpunkt, vilka inte

offentliggjordes och som beddms utgéra insiderinformation.
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Forvaltningsritten instimmer dérfor i Finansinspektionens bedomning av

héndelserna den 10 september 2021.

3.2.14 Informationsgivningen om ordern den 7 oktober 2021

Forvaltningsritten bedomer att det inte finns skél att géra annan beddmning &n

den Finansinspektionen gjort 1 denna del.

3.2.15 Informationsgivningen om upphorandeavtalet den 25 oktober 2021

Av utredningen framgér att forhdllandena vid tidpunkten for pressmeddelandet
var sddana att bolaget skulle ha redogjort for avtalet, dess villkor och
omfattning pa det sitt Finansinspektionen lyft fram. Skél till annan bedomning
an den Finansinspektionen gjort har inte kommit fram, d& beaktat bolagets

invdndningar.

3.2.16 Beslutet att frakta tillbaka godset den 27 oktober 2021

Forvaltningsritten gor 1 denna del ingen annan bedémning dn den Finans-

inspektionen gjort 1 dverklagat beslut.

3.2.17 Fraga om ingripande

Forvaltningsritten har ovan bedomt att bolaget asidosatt sina skyldigheter om
offentliggdrande av insiderinformation till allmdnheten enligt marknads-
missbruksforordningen. Huvudregel vid sddan dvertrddelse ar att Finans-

inspektionen ska ingripa mot bolaget.

Att bolaget fatt civilrittslig sanktion 1 form av vite av en handelsplats disciplin-
ndmnd utgdr inte hinder for Finansinspektionen att fatta nu dverklagat beslut

(se prop. 2016/17:22 s. 193).
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Finansinspektionen far avsta fran ingripande under ett antal 1 5 kap. 17 §
kompletteringslagen uppriaknade forutsattningar, vilka utvecklas i forarbetena.
Enligt 17 § 1 far Finansinspektionen avsté fran ingripande om overtriadelsen ar
ringa. Med ringa overtradelse bor forstas dvertradelser som framstér som
bagatellartade. Ingripande behover inte heller ske om dvertriadelsen ar
ursiktlig. Sa skulle till exempel kunna vara fallet om det ar uppenbart att
overtradelsen begatts av forbiseende. Enligt 17 § 2 behdver ingripande inte ske
om personen i fraga gor réttelse. Det kan till exempel handla om ett foretag
som upptickt att man inte uppfyller gillande krav, atgirdar detta och pa eget
initiativ anméler asidoséttandet till Finansinspektionen. Enligt 17 § 3 behover
ingripande inte heller ske om ndgot annat organ har vidtagit dtgarder mot
personen och dessa dtgérder bedoms tillrdckliga. Ett sdidant organ kan vara den
reglerade marknadens eller MTF-plattformens disciplinndmnd eller mot-
svarande. Det kan rora sig om en situation da en emittent pa en reglerad
marknad eller en MTF-plattform asidosétter skyldigheten att offentliggéra
insiderinformation och disciplinndmnden har beslutat om atgarder i enlighet
med handelsplatsens emittentregelverk. Bestdimmelsen ger séledes Finans-
inspektionen mojlighet att avstd fran ingripande om emittenten har &sidosatt sin
skyldighet att offentliggéra insiderinformation enligt artikel 17 i marknads-
missbruksforordningen och inspektionen beddmer att borsen eller vérde-
pappersinstitutet som driver MTF-plattformen har tilldelat emittenten en
tillrackligt ingripande civilrittslig sanktion. Enligt 17 § 4 far Finans-
inspektionen avstd fran ingripande om det finns sérskilda skil. Bestimmelsen
kan anvindas exempelvis om det dr frdga om att en underarig har dvertrétt
marknadsmissbruksforordningen och det forefaller orimligt att besluta om en
sanktion mot denne. Bestdmmelsen kan ocksa bli tillimplig om nigon annan
myndighet har beslutat om ingripande pa ett sétt som innebér att dubbel-

provningsforbudet hindrar ett nytt ingripande. (Se a. prop. s. 391-392.)
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Forvaltningsritten bedomer att handelsplatsens disciplinpafoljd om

1,255 miljoner kronor i vite mot bolaget inte ar tillrackligt for att avsta
ingripande. Det har inte heller i 6vrigt kommit fram sddana skil att ingripande
ska avstés. Forvaltningsriatten bedomer déarfor att det var riktigt att ingripa mot
bolaget. Utifran Overtrddelsernas allvarlighet och omfattning far ingripande 1
form av sanktionsavgift bedomas vara ett vil avvigt val av ingripande. Néagra
sddana formildrande omstandigheter som medfor annan syn pa val av sanktion

har inte kommit fram enligt forvaltningsrétten.

3.2.18 Sanktionsavgiftens storlek

Utifran de overtrddelser som lagts bolaget till last bor sanktionsavgiften
bestdmmas till en kénnbar nivd som avspeglar allvarligheten och omfattningen
av overtradelserna. Den information som bolaget ldmnat var missvisande och
ofullstindig under en lingre period, och bristerna framstar som systematiska
genom att for aktiekursen positiva uppgifter framhévts samtidigt som risker
och for kursen negativa forhallanden undanhéllits. Bolagets bristfalliga

informationsgivning hade en exceptionell paverkan pa bolagets aktiekurs.

Forvaltningsritten finner inte skil att ifrdgasétta att Finansinspektionen tagit
vitespafoljden fran handelsplatsens disciplinndmnd 1 beaktande vid
bestimmande av sanktionsavgiften. Paféljden fran handelsplatsen bedoms inte
heller 1 6vrigt leda till att forvaltningsritten bor sétta ned sanktionsavgiften
ytterligare. De omsténdigheter som bolaget lyft fram som grund for att mildra
sanktionen, sdisom bolagets samarbete med olika instanser, vidtagna atgirder
och ekonomiska stéllning samt den tid som forlopt, ger enligt domstolens
mening inte ge tillrdckliga skél att sinka beslutad avgift. I bedomningen ska
ocksa vigas in att sanktionsavgiften ska ha en avskrickande effekt och avgiften
forutsétts darfor bestdmmas till ett relativt hogt belopp (se réttsfallet HFD 2022
ref. 23 och skél 71 till marknadsmissbruksforordningen). Utifrén en samman-

vigd bedomning bedomer forvaltningsritten att beslutad sanktionsavgift om
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12 000 000 kronor far anses riktig, &ven med beaktande av bolagets

invindningar.

3.3 Sammanfattande bedomning

Forvaltningsritten instimmer i Finansinspektionens bedomning i overklagat

beslut, da beaktat vad bolaget fort fram. Overklagandet ska dérfor avslas.

4. HUR MAN OVERKLAGAR

Detta avgorande kan 6verklagas. Information om hur man 6verklagar finns 1

bilaga 2 (FR-03).

Malet har avgjorts av rddmannen Gustav Forsberg (ordférande) samt ndmnde-

ménnen Jonas Arvidsson, Helene Bengtsson och Mohamad El Marghichi.

Malet har foredragits av specialistforedraganden Martin Menyes.





