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Den 4 december 2024 trader Listing Act i kraft, vilket innebar andringar i EU:s Prospektférordning (2017/1129),
EU-forordningen och direktivet om marknader for finansiella instrument (MiFIR och MiFID II) samt EU:s
marknadsmissbruksforordning (596/2014) (MAR). Som en foljd av antagandet av den nya Listing Act upphavs
EU:s noteringsdirektiv. Genom Listing Act inférs dessutom ett nytt direktiv for att harmonisera nya regler om
aktiestrukturer med olika rostvarden. Denna artikel beskriver de viktigaste férandringarna och praktiska steg
som noterade bolag eller bolag som genomgar processen att bli noterade behéver vidta for att sakerstalla

efterlevnad av andringarna i MAR.
1. Viktiga féorandringar i MAR

o Offentliggorande i en 6ver tid pagaende process: Skyldigheten att offentliggéra insiderinformation som
utgor ett mellanliggande steg i en flerstegsprocess, kdnd som en 6ver tid padgaende process, har andrats.
Under de nuvarande reglerna maste insiderinformation offentliggdras sa snart som majligt, om inte villkoren
for uppskjutet offentliggdrande &r uppfyllda. Andringarna enligt Listing Act kommer dock att undanta dver tid

pagaende processer (sasom fusioner, forvarv och rattstvister) fran denna skyldighet, vilka normalt uppfyller
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villkoren for uppskjutet offentliggérande. Istallet kommer en emittent att vara skyldig att offentliggtra
informationen forst nar det slutliga steget i processen har natts, forutsatt att konfidentialitet uppratthalls.
Fram till dess att det slutliga steget har tagits kommer emittenten inte att anses ha skjutit upp

offentliggérandet och behéver saledes inte uppfylla villkoren for uppskjutet offentliggdérande.

Den ovan namnda férandringen galler endast skyldigheten att offentliggdra insiderinformation enligt artikel 17 i
MAR. Definitionen av "insiderinformation" i artikel 7 i MAR andras dock inte och om insiderinformation uppstar
under en 6ver tid pagaende process maste en emittent fortfarande uppratta en insiderférteckning. Dessutom
galler forbudet motinsiderhandel enligt artikel 14 i MAR till dess attinsiderinformationen har offentliggjorts.

Europeiska kommissionen har fatti uppdrag att ta fram en icke uttdmmande lista 6ver "mellanliggande steg"
och vid vilken tidpunkt som den slutliga handelsen anses ha intraffat och darmed ska offentliggoras.

e Fortydligande av kriteriet for uppskjutet offentliggérande: Kriteriet att ett uppskjutet
offentliggérande inte sannolikt far vilseleda allmdnheten har andrats. Det nya kriteriet, som kommer att ersatta
det nuvarande, foreskriver att informationen som emittenten avser att skjuta upp inte far std i kontrast med
den senaste offentliggjorda informationen eller ndgon annan typ av kommunikation fran emittenten relaterad
till det aktuella @mnet. Europeiska kommissionen har fatti uppdrag att ta fram en lista 6ver situationer dar
insiderinformationen som ska fordrojas star i kontrast med den senaste offentliggjorda informationen eller

nagon annan typ av kommunikation fran emittenten.

e Tréskelvarde for PDMR-transaktioner: Transaktioner som utférs av personeriledande stallning (PDMR)
eller narstaende personer till personer i ledande stallning maste rapporteras nar de dverstiger 20 000 EUR
inom ett kalenderar, istallet for det tidigare troskelvardet om 5 000 EUR. Finansins pektionen (FI) kan besluta
att hoja troskelvardet till 50 000 EUR eller sanka det till 10 000 EUR. Det nya troskelvardet pa 20 000 EUR trader
i kraft den 4 december 2024, och FI har meddelat att troskelvardet for resten av 2024 ska vara 20 000 EUR.
Under 2025 kommer FI att utvardera det nya troskelvardet och kan besluta att utnyttja sitt mandat att justera
det.

e Marknadssonderingar: Listing Act klargér reglerna for marknadssonderingar ytterligare. Definitionen av
marknadssonderingar utvidgas till att omfatta potentiella transaktioner, vilket innebar att en transaktion inte
behéver tillkinnages i samband med marknadssonderingen. Andringarna klargér dven att systemet fér
marknadssondering syftar till att utgdra ett skydd (s.k. safe harbour) mot anklagelser om olagligt r6jande av
insiderinformation, forutsatt att vissa krav uppfylls, sasom att skriftligen dokumentera om sonderingen réjer
insiderinformation, inhdmta samtycke fran mottagaren av insiderinformationen i samband med sonderingen
och tillhandahalla denna dokumentation till FI pa begéaran.

e Undantag under stidngda perioder: De nuvarande undantagen for transaktioner under stdngda perioder
utdkas till att omfatta handel som inte relaterar till aktiva investeringsbeslut, uteslutande ar resultatet av

externa faktorer, atgarder fran tredje part, eller ar baserade pa forutbestamda villkor.

Andringarna avseende tréskelvirdet for PDMR-transaktioner, marknadssonderingar och undantagna
transaktioner under stangda perioder trader i kraft den 4 december 2024, medan andringarna avseende
offentliggérande av en dver tid pagaende process och kriterier for uppskjutet offentliggérande av
insiderinformation blir tillampliga 18 manader darefter.
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2. Praktiska steg for regelefterlevnad

Listing Act medfor forandringar i MAR som kommer att paverka noterade bolag eller bolag som planerar att bli
noterade i EU/EES, inklusive Sverige. Genom att forsta dessa forandringar och vidta proaktiva atgarder for att
sakerstalla regelefterlevnad kan bolag minska risker och undvika betydande paféljder. Det ar avgdrande for
noterade bolag att uppdatera dess insider- och informationspolicy och forbattra interna processer for att
effektivt uppfylla de nya kraven.

Uppdatera Insider- och informationspolicy: Bolag bér se 6ver och uppdatera befintliga insider- och

informations policyer for att dterspegla de nya kraven.

Forbattra interna processer: Bolag uppmanas att starka sina interna processer for att identifiera, bedéma,
hantera och offentliggdra insiderinformation. Detta kan innebara ytterligare utbildning for anstallda och

implementering av ny teknik for att underlatta snabba och korrekta offentliggdranden.

For ytterligare vagledning om efterlevnad av forandringarna i MAR eller for information om Listing Act, vanligen
kontakta var aktiemarknadsgrupp.

Tjanster Corporate, Capital Markets
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