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Basta CA-kund,

Vi har fatt 6nskemal om att vi borde skriva om disciplinnamndsdrenden. Det dr en utmarkt idé
tycker vi och vi ska nu darfor dyka ner i ett aktuellt disciplinnimndsarende. Arendet handlar om
ett bolag som hade gjort ett uppskjutande av insiderinformation trots att samtliga tre kriterier fér
uppskjutande inte var uppfyllda.

Det disciplinndmndsarende vi ska ga igenom handlar om Doro AB och &r publicerat av Nasdaq AB den
14 februari 2025. Doro ar upptaget till handel pa Nasdaq Stockholms huvudlista. Att bolaget &r
upptaget pa huvudlistan och inte pa First North har i det har fallet ingen betydelse eftersom de MAR-
regler som det handlar om ar de samma oavsett vilken lista bolaget ar noterat pa. Vi ska nu ga
igenom handelseforloppet i drendet och se vilka lardomar som finns for er som noterat bolag att
fanga upp. Vi borjar med handelserna i kronologisk ordning.

Handelser och pressmeddelanden fran bolaget

Den 14 juni 2024 offentliggjorde Doro ett pressmeddelande enligt MAR om att bolaget holl pa att
slutféra avyttringen av sitt tyska dotterbolag IVS. Den prelimindra kopeskillingen uppgick till 1,9
MEUR. Slutférandet forvantades ske i slutet av juni 2024.

2024-06-14 14:35:00

Som tidigare meddelats har Doro varit i processen att omstrukturera sin tyska verksamhet. Doro haller nu
pa att slutféra avyttringen av sitt tyska dotterbolag / distributions- och logistikverksamhet, IVS
Industrievertretung Schweiger GmbH ("IVS GmbH"), till sin irlandska distributionspartner Fonua, genom
att moderbolaget Corstrom Ltd férvarvar.

Omstrukturering for tillvaxt

Denna strategiska atgard ar en del av Doros pagaende insatser for att effektivisera och férbattra sin verksamhet i DACH-
regionen. Genom att knoppa av distributions- och logistikverksamheten kommer Doro att kunna 6ka sitt fokus pa férsaljnings-
och marknadsfdringsaktiviteter som utiérs genom sitt andra tyska dotterbolag, Doro Deutschland GmbH.

Partnerskap med Fonua
Fonua ar Doros ledande diSlI’iDIJtiDI"ISpEII'lI‘Ier pé Irland. Fénuas EXDEI‘US och etablerade relationer med stora tillverkare av
mobila telekom DTOUUKIEF och operatérer kommer att starka I'vS GmbH kapacitet pé den l}‘SKEI marknaden.

Den preliminara kdpeskillingen uppgdr till 1,9 miljoner EUR och kommer att betalas kontant. Slutférandet forvantas ske i slutet
av juni.

For mer information vanligen kontakta:

Jdrgen Nilsson, VD och koncemchef, +46 731 01 28 01, in@doro.com

Denna information &r sadan information som Doro AB &r skyldigt att offentliggdra enligt EU.s marknadsmissbruksforordning.
Informationen lamnades, genom ovanstaende kontaktpersoners férsorg, for offentliggdrande den 2024-06-14 14:35 CEST.

Doro AB effektiviserar affarsstrukturen i DACH-regionen genom en strategisk avyttring

Den 17 juli 2024 offentliggjorde Doro sin halvarsrapport for forsta halvaret 2024. | rapportens VD-ord
kommenteras affaren pa nedanstaende satt. Vart att notera har ar att bolaget inte indikerade nagon
sarskild osdakerhet om affarens genomférande.

for oss att helt fokusera pa att driva forsaljning och 6ka var marknadsandel i Tyskland.

| mitten av juni meddelade vi att vi undertecknat ett aktieforvarvsavial for avyttringen av vart tyska dotterbolag IVS. Nar detta
ar slutfort kommer var operationella verksamhet i regionen att efierlikna verksamheten i vara dyriga regioner och méjliggora



https://www.nasdaq.com/docs/2025/02/14/2025-02_Doro_AB_Beslut.pdf
https://mfn.se/a/doro/doro-ab-effektiviserar-affarsstrukturen-i-dach-regionen-genom-en-strategisk-avyttring
https://mfn.se/a/doro/doro-rapporterar-andra-kvartalet-2024
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Fram till dess fanns inga tecken pa komplikationer. Men den 23 augusti 2024 intraffade handelser
som skulle fa betydande regulatoriska konsekvenser. Den dagen blir namligen Doros VD kontaktad av
kdparen Fénua/Corstrom Ltd ("Fonua”) som da presenterar tva forslag:

1. Att transaktionen skulle hdvas och att Bolaget skulle sta for Fénuas legala kostnader.
2. Att Fénua skulle inleda rattsliga atgarder med anledning av att Fnua ansag sig ha blivit
vilseledd om IVS-verksamhetens forsaljningspotential.

Hos Bolaget uppstod nu en vasentlig osakerhet om huruvida Fénuas avsikt var att dra sig ur
transaktionen eller 6ppna fér omforhandling av tilltradesvillkoren. Bolaget bedémde att
omstandigheterna utgjorde insiderinformation och beslot att skjuta offentliggérandet av
insiderinformationen. Doro menade att de under kommande veckor fran kontakten den 23 augusti
skulle arbeta for att fa klarhet i Fonuas standpunkt genom vytterligare diskussioner och férhandlingar.
Den 25 september offentliggjorde sedan Doro att transaktionen med Fonua hade avbrutits.

Marknadsoévervakningens syn pa saken

Nasdags marknadsdvervakning delade Bolagets bedomning att det forelag legitima intressen for att
skjuta upp offentliggérandet. Men 6vervakningen menade att det ar tydligt att insiderinformationen i
samtalet med Fénua den 23 augusti 2024 ocksa vasentligt avvek fran Bolagets senaste offentliggor-
ande om den aktuella transaktionen daterat den 17 juli 2024 (se skdarmklippet ovan).

Overvakningen hinvisade specifikt till ESMA:s riktlinjer om MAR som anger situationer dar
uppskjutandet av offentliggdrandet av insiderinformation sannolikt skulle vilseleda allmanheten
inkluderar fall dar insiderinformationen vasentligt avviker fran tidigare offentliggjorda meddelanden.
Borsen menade darfor att Bolaget inte uppfyllde kravet i artikel 17.4 b i MAR, vilket innebar att
Bolaget saknade ratt att skjuta upp offentliggdrandet. Bolaget var enligt borsen i stéllet skyldigt att
offentliggéra informationen sa snart som majligt, vilket inte skedde forran offentliggérandet den 25
september 2024 om att transaktionen avbrots. Genom att inte offentliggdra informationen sa snart
som mojligt ansag marknadsovervakningen att bolaget brot mot artikel 17 i MAR och darigenom
punkt 3.1.1 i Regelverket for bolag noterade pa Nasdaq Stockholms huvudlista.

Marknadsovervakningen initierade ett drende for sin disciplinndmnd att utreda om Doro brutit mot
borsens regler och MAR.

Disciplinndmndens beslut om saken

Nasdags disciplinndmnd initierade en utredning av drendet. Namnden konstaterade att Doro i sin
halvarsrapport den 17 juli angav att bolaget var i slutskedet av forsaljningen. Inget av de bada
pressmeddelandena som bolaget offentliggjort om saken (se bilderna pa foregaende sida) indikerade
att det fanns nagon osakerhet om att forsaljningen skulle bli av. Bolaget hade dartill inte heller
upplyst om nagra fullféljandevillkor eller liknande. Ndmnden menade att baserat pa det hade
marknaden haft fog att forutsatta att forsaljningen skulle genomféras och att det inte forelag nagra
osdkerheter om genomférandet.

Sa nar Fénua den 23 augusti 2024 meddelade sin nya installning till férvarvet var det alltsa
information som stod i tydlig kontrast till vad Bolaget tidigare offentliggjort, och i ljuset av Bolagets
tidigare oreserverade kommunikation menade ndmnden att det saknades forutsattningar for
uppskjutet offentliggérande enligt artikel 17.4 (b) i MAR. Med andra ord sa innebar uppskjutandet att
marknaden, genom utebliven information om de nya férutsattningarna, blev vilseledd att tro att det
fortsatt var sannolikt att affaren skulle ga igenom nar sa inte var fallet.


https://mfn.se/a/doro/doro-ab-och-fonua-ar-overens-om-att-inte-slutfora-transaktionen-for-avyttringen-av-doros-tyska-dotterbolag-ivs
https://www.esma.europa.eu/sites/default/files/library/esma70-156-4966_mar_gls-delay_in_the_disclosure_of_inside_information_sv.pdf
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Slutsats och lardom

Huvudregeln gallande insiderinformation sadger att den ska offentliggdras sa snart som mojligt.
Mojligheten att skjuta upp offentliggérandet finns, men endast om samtliga tre kriterier i MAR ar
uppfyllda:

1. Ett omedelbart offentliggérande skulle sannolikt skada bolagets legitima intressen.
2. Det ar inte sannolikt att ett uppskjutet offentliggérande vilseleder allmanheten.
3. Informationen kan hallas konfidentiell.

| fallet Doro uppfylldes inte kriteriet om att allménheten inte far riskera att bli vilseledd. Det var inget
latt lage for Bolaget da man inte var saker pa vad motparten egentligen ville. Men givet bolagets
tidigare kommunikation till marknaden som inte indikerade att det fanns nagon osakerhet om att
affaren skulle genomféras, sa uppfylldes helt enkelt inte kriterierna for uppskjutande av
insiderinformation. Bolaget skulle darmed den 23 augusti ha offentliggjort insiderinformationen om
statusen pa affaren.

Lardomen ar helt enkelt att vid uppskjutande av insiderinformation se till att alla tre kriterierna ar
uppfyllda hela tiden. Faller nagon av kriterierna maste ni informera marknaden enligt huvudregeln —
det vill sdga sa snart som mojligt.

Vilkommen till vart webinar den 10 april

Avslutningsvis vill vi sla ett slag for vart webinar den 10 april om insiderinformation dar vi férdjupar
oss ytterligare i regelverket och aktuella tolkningar. Var gastféreldsare Jonas Myrdal ar en av Sveriges
framsta experter pa omradet. Inbjudan har gatt ut via mejl och information finns dven pa var

hemsida: ¢ www.skmg.se/event

Har du fragor eller funderingar — tveka inte att hora av dig till oss.

Med vanliga halsningar,
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Ronny Farneback, UIf Rogius Svensson, David Uhrner,

CA-ansvarig Partner & Certified Adviser Partner & Certified Adviser


http://www.skmg.se/event

