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2750 Ballerup

Sendt via digital post: CVR-nummer 63644919

Patale - uretmeaessig videregivelse af intern vi-
den

Afgorelse

Finanstilsynet pataler, at Ambu A/S uretmaessigt har videregivet intern viden
til en kreds af aktioneerer, far oplysningerne blev kendt for markedet. Dermed
har Ambu A/S overtradt artikel 14, litra ¢, i markedsmisbrugsforordningen.

Sagsfremstilling

Den 19. august 2016, kl. 8.08, sendte Ambu A/S delarsrapporten for 3. kvartal
2015/16 til en kreds pa 88 aktionaerer og interessenter via en e-mail.

Den 19. august 2016, kl. 8.31 blev delarsrapporten offentliggjort via Nasdaq
Copenhagen. Altsa ca. 23 minutter efter, at delarsrapporten blev sendt til de
88 aktionaerer og interessenter.

| en e-mail fra den 19. august 2016, kl. 20.03, har Ambu A/S redegjort for
forlabet omkring offentligggrelsen af delarsrapporten til Finanstilsynet og
Nasdaq Copenhagen (bilag 1). Selskabet oplyste til Finanstilsynet, at udsen-
delsen af e-mailen med den vedhaeftede delarsrapport skete ved en fejl, da
der blev trykket "send” i stedet for "save” i mailsystemet. Ambu A/S forsggte
herefter at tilbagekalde den sendte e-mail, men det lykkedes ikke overfor en
eneste af modtagerne.

Finanstilsynet bad den 31. august 2016 (bilag 2) Ambu A/S om bl.a. at rede-
gere neermere for forlgbet op til offentligggrelsen og for, hvilke tiltag der er
gjort, for at noget lignende ikke skal ske igen. Ambu A/S blev ogsa bedt om
at sende en liste over de investorer, der modtog delarsrapporten inden offent-
liggarelsen. Ambu A/S svarede Finanstilsynet i et brev fra den 26. september
2016 (bilag 3).
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Retligt grundlag

Det er forbudt for personer uretmaessigt at videregive intern viden. Det falger
af artikel 14, litra c, i Europa-Parlamentets og Radets forordning (EU) nr.
596/2014 af 16. april 2014 (forordningen om markedsmisbrug) (herefter be-
naevnt markedsmisbrugsforordningen).

Ved intern viden forstas specifikke oplysninger, som ikke er offentliggjort, som
direkte eller indirekte vedrgrer en eller flere udstedere eller et eller flere finan-
sielle instrumenter, og som, hvis den blev offentliggjort, meerkbart ville kunne
pavirke kursen pa disse finansielle instrumenter eller pa de heraf afledte fi-
nansielle instrumenter, jf. artikel 7, stk. 1, litra a i markedsmisbrugsforordnin-
gen.

Forbuddet mod at videregive intern viden er ikke absolut, men omfatter til-
faelde, hvor en videregivelse sker uretmaessigt.

Intern viden er givet uretmaessig videre, hvis en person er i besiddelse af
intern viden og videregiver denne viden til enhver anden person, medmindre
videregivelsen sker som led i den normale udgvelse af arbejde, erhverv eller
funktioner. Begrebet personer omfatter bade fysiske og juridiske personer.
Det falger af artikel 10, stk. 1, i markedsmisbrugsforordningen.

Overtraedelse af artikel 14, litra ¢, i markedsmisbrugsforordningen bliver som
udgangspunkt straffet med bgde eller faengsel i indtil 1 ar og 6 maneder, jf. §
94, stk. 1, i lov om veerdipapirhandel m.v.

Finanstilsynets vurdering

Finanstilsynet finder, at oplysningerne i delarsrapporten for 3. kvartal om, at

o forventningerne til 2015/16 opjusteres
e EBIT-margin forventes i niveauet 16-17 pct. mod hidtil 15-16 pct.
e den frie pengestram er i niveauet 275 mio. kr. mod hidtil 150-175 mio.

udggar intern viden som defineret i artikel 7, stk. 1, litra a, i markedsmisbrugs-
forordningen. Det skyldes, at forventningerne til EBIT-margin og til den frie
pengestram afveg fra de forventninger, selskabet tidligere havde meldt ud.
Der var altsa tale om specifik viden, som ikke var blevet offentliggjort, som
direkte vedrgrte selskabet, og som forventeligt maerkbart kunne fa betydning
for kursen.

Videregivelse af intern viden i en delarsrapport til en starre kreds af aktionze-
rer og interessenter betragtes ikke som en videregivelse, der foretages som
led i den normale udgvelse af Ambu A/S’ arbejde, erhverv eller opgaver. Det
er derfor Finanstilsynets vurdering, at udsendelsen af delarsrapporten for 3.



kvartal via e-mail den 19. august kl. 8.08 var uretmaessig, jf. artikel 10, stk. 1,
i markedsmisbrugsforordningen.

Delarsrapporten blev farst tilgeengelig for resten af markedet samme dag kl.
8.31, dvs. ca. 23 minutter efter den fgrste udsendelse. Der har alts3, i ca. 23
minutter, veeret en informationsasymmetri i markedet. En sadan informations-
asymmetri skader de finansielle markeders integritet og offentlighedens tillid
til markedet.

Finanstilsynet har i sit valg af sanktion lagt veegt pa, at der ikke er identificeret
nogen vaesentlige skadevirkninger af overtreedelsen. Finanstilsynet har i den
forbindelse set pa, om der er foretaget handler pa baggrund af den uberetti-
gede videregivelse af delarsrapporten i tiden inden den blev tilgeengelig for
resten af markedet. Finanstilsynet har ikke fundet, at dette er sket.

Finanstilsynet har noteret sig, at Ambu A/S i et brev fra den 26. september
2016 har beskrevet eendringer i selskabets interne procedurer med henblik
pa at undga lignende situationer i fremtiden. Finanstilsynet gar i den forbin-
delse Ambu A/S opmeaerksom pa, at det er vigtigt at prioritere og planlaegge
tilretteleeggelsen af selskabsmeddelelser sddan, at vicksomheden overholder
lovgivningen.

Finanstilsynet pataler forholdet som falge af, at Ambu A/S uretmaessigt har
videregivet intern viden, jf. artikel 14, litra c, i markedsmisbrugsforordningen.
Ambu A/S skulle have sikret, at delarsrapporten for 3. kvartal ikke blev sendt
til en kreds af aktionaerer og interessenter, inden den blev offentliggjort for
resten af markedet den 19. august 2016.

Offentliggorelse

Pataler givet i henhold til markedsmisbrugsforordningen skal offentliggares
med angivelse af virksomhedens navn. Det fglger af § 84 m, stk. 1, i lov om
veerdipapirhandel m.v. Det geelder dog ikke, hvis offentligggrelsen vil medfare
uforholdsmaessig stor skade for virksomheden. Finanstilsynet finder ikke, at
en offentliggarelse i dette tilfeelde vil medfgre uforholdsmeessig stor skade for
Ambu A/S.

Offentliggarelsen vil ske pa Finanstilsynets hjemmeside.

Klagevejledning

Finanstilsynets afgarelse kan, senest 4 uger efter at afggrelsen er modtaget
jf. 8 88, stk. 1, i lov om veerdipapirhandel m.v., indbringes for Erhvervsanke-



naevnet pr. e-mail til adressen ean@erst.dk eller pr. post til Dahlerups Pak-
hus, Langelinie Allé 17, Postboks 2000, 2100 Kgbenhavn @, tif. 35 29 10 93,
if. 8 372, stk. 1, i lov om finansiel virksomhed.

Det folger af 8 7 i bekendtggrelse om Erhvervsministeriets Erhvervsanke-
naevn, at det er forbundet med et gebyr pa 4.000 kr. at klage til Erhvervsan-
keneevnet. Ved klager over forhold, der ikke vedrgrer klagerens aktuelle eller
fremtidige erhvervsforhold, er gebyret dog 2.000 kr. Efter § 15, stk. 4, i
naevnte bekendtggrelse, kan naevnet eller formanden pa dets vegne treeffe
bestemmelse om hel eller delvis tilbagebetaling af det indbetalte gebyr, hvis
der gives klageren helt eller delvist medhold. Gebyret tilbagebetales, hvis kla-
gen afvises.
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