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Sammanfattning

Det finns brister i den information som emittenter lamnar vid
fastighetstransaktioner, noterar Finansinspektionen (Fl) i tillsynen
over offentliggérande av insiderinformation. Aven aktorer pa
marknaden har patalat problemet. | ett 6ppet brev pa Fl:s webbplats
har vi fragat marknadens aktdrer vilken information de anser ar viktig
for att kunna gora en fullstandig och korrekt bedémning av en
fastighetstransaktion. Vi drar slutsatsen att det finns en samsyn om
vilka uppgifter som oftast bor finnas med nar emittenter offentliggor
insiderinformation vid fastighetstransaktioner.

FI ser behov av 6kad transparens

FI anser att det forekommer brister i transparensen nér emittenter offentliggor
insiderinformation om fastighetstransaktioner. I flera fall saknas information som
till exempel kopeskilling som normalt bor finnas med for att uppfylla de krav som
finns i de relevanta regelverken.

I ett 6ppet brev pa Fl:s webbplats har vi stéllt ett antal fragor till marknadens
aktorer for att fa en storre forstaelse for vilken information som marknadens
aktorer anser dr nodvéndig for att kunna gora en fullstdndig och korrekt bedomning
av insiderinformationens betydelse for emittenten och/eller dess finansiella
instrument.

Totalt fick FI in elva svar fran olika intressenter och aktorer pa vardepappers- och
fastighetsmarknaden. Svaren ger en bild av att det finns en stor samstdimmighet om
vilken information som &r nddvéndig for att kunna gora en fullsténdig och korrekt :
bedémning av insiderinformation om en fastighetstransaktion. Bland annat bor det gl
i regel finnas med information om underliggande 6verenskommet fastighetsvirde e
samt detta i relation till bokforda virde frén senaste kvartalsrapporten och I
information om kopeskilling. |
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Utvecklingen pa fastighetsmarknaden och vardepappersmarknaden
har bidragit till att fragan om brist pa transparens vid emittenternas
offentliggéranden av insiderinformation om fastighetstransaktioner
har aktualiserats. FI har uppmarksammat marknaden pa fragan pa
flera satt; genom en externt framtagen rapport i juni forra aret, i var
I6pande tillsyn och genom ett rundabordssamtal som vi arrangerade i
hostas.

FI har uppmarksammat brist pa transparens

FI har under en léngre tid i olika sammanhang patalat de risker som finns pa den
kommersiella fastighetsmarknaden, bland annat den hoga skuldséttningen. Under
ett rundabordssamtal om fastighetsvarderingar, som vi arrangerade i oktober 2023,
lyftes fragan om transparensen pa fastighetsmarknaden, sarskilt vid
fastighetstransaktioner. Deltagarna framforde att det behdvs vigledning frén FI om
transparensen vid fastighetstransaktioner. !

FI och handelsplatserna har inom ramen for den 16pande tillsynen noterat att det
har funnits brister vid emittenternas offentliggdranden av fastighetstransaktioner.
Det har i flera fall saknats uppgifter som ar viktiga for att marknaden ska kunna
gora en fullstindig och korrekt beddmning baserad pé den insiderinformation som
har offentliggjorts.

Tillsyn over emittenternas information

Béde FI och handelsplatserna utdvar tillsyn éver att emittenterna foljer
bestimmelserna i EU:s marknadsmissbruksforordning? (Mar). Nir det géller
offentliggdrande av insiderinformation &r det handelsplatsen som i ett forsta skede
utreder eventuella 6vertradelser av Mar och utfardar en eventuell paféljd. Om det
finns ett beslut om pafoljd 6verlamnas drendet dérefter till FI, som bland annat
bedomer om handelsplatsens ingripande ér tillrdckligt. Om FI inte anser att
handelsplatsens ingripande ér tillrackligt kan vi inleda en utredning med
utgangspunkt i handelsplatsens anmaélan. Utdver detta har FI alltid mojlighet att
sjalv starta en utredning.

! Rundabordssamtalet arrangerades av FI i anslutning till den externt framtagna rapporten.
Deltagarna var bl.a. myndigheter och intresseorganisationer for marknadens aktorer.

2 Europaparlamentets och radets férordning (EU) nr 596/2014 av den 16 april 2014 om
marknadsmissbruk (marknadsmissbruksforordning) och om upphivande av
Europaparlamentets och radets direktiv 2003/6/EG och kommissionens direktiv
2003/124/EG, 2003/125/EG och 2004/72/EG.
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Informationskraven enligt Mar

Enligt Mar ar emittenter skyldiga att offentliggora insiderinformation
till allmanheten sa snart som majligt. Syftet ar att investerare inte ska
vilseledas, samtidigt som informationen motverkar insiderhandel.

Offentliggdrande av insiderinformation

Enligt artikel 17.1 i Mar &r en emittent skyldig att offentliggora insiderinformation
sé snart som mojligt, och det ska goras pa ett sétt som ger allménheten snabb
tillgang till informationen. Dessutom ska investerare kunna gora en fullstdndig och
korrekt bedomning.

Det innebér att den som ldser ett pressmeddelande som innehaller
insiderinformation tydligt ska kunna utlésa bland annat att det ror sig om
insiderinformation, identiteten pa emittenten, &mnet som insiderinformationen
giller samt datum och tidpunkt f6r pressmeddelandet. Fljaktligen ska investerare
kunna utlidsa vem som har offentliggjort insiderinformationen och nér. Dessutom
ska en investerare kunna fatta ett investeringsbeslut baserat p& den
insiderinformation som har offentliggjorts.

Informationskraven enligt Mar
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FI fragade marknaden

| mars 2024 publicerade Fl ett 6ppet frageformular till marknadens
aktorer. Syftet var att utreda vilken information som en investerare pa
vardepappersmarknaden minst behdver for att kunna gora en
fullstandig och korrekt beddomning av insiderinformationen nar en
fastighetstransaktion offentliggors.

Kort om fragorna som stalldes

Genom frageformularet ville FI ge marknadens aktorer en mdjlighet att ge sin syn
pa vilken information som minst behdvs for att investerare ska kunna gora en
fullstdndig och korrekt bedomning av fastighetstransaktioner genomforda av
emittenter pa viardepappersmarknaden.

En av de fragor som vi stéllde var, vilken information som minst méste finnas med
1 ett offentliggérande av insiderinformation om en fastighetstransaktion for att en
investerare ska kunna gora en fullstdndig och korrekt bedomning i rétt tid. Vi
fragade ocksa om svaret beror pa ifall emittenten befinner sig pa kop- eller
sdljsidan, samt om transaktionen sker i bolagiserad form eller om fastigheten
overlats direkt.

Marknadens svar

Vi fick elva svar pa frdgeformuléret, bland annat frén flera emittenter inom
fastighetssektorn, institutionella dgare och en bank.

FI bedomer att marknadens aktorer i stor utstrackning har en samstimmig syn pa
vilken information som en investerare behdver for att kunna gora en korrekt och
fullstdndig beddmning nér insiderinformation offentliggérs vid
fastighetstransaktioner.

Flera av de som svarade anser att bland annat f6ljande uppgifter &r nddvindiga nér
emittenter offentliggdr insiderinformation om en fastighetstransaktion:
fastighetsbeckning, underliggande verenskommet fastighetsvirde i forhallande till
senast bokfort virde, uppgifter relaterade till uthyrning av aktuell fastighet
(exempelvis uthyrningsgrad, vakans, uthyrningsbar yta, hyresvérde, genomsnittlig
aterstaende kontraktslangd och kopeskilling) samt andra visentliga villkor for
affdrens genomforande.

De som besvarade fragorna ansag inte att det gjorde négon stérre skillnad om
transaktionen hade utforts i bolagiserad form eller direkt men de framhdll att det ar
viktigt att de skattemissiga effekterna framgar tydligt. Av de svarande beddmde de
flesta att de uppgifter som behdvs i stort sett d&r desamma oavsett om emittenten ar
pa kop- eller siljsidan.

FI fragade marknaden
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Slutsatser och rekommendationer

F1 vill pAminna samtliga emittenter som deltar i
fastighetstransaktioner om de krav som finns i Mar nar det galler
offentliggérandet av insiderinformation. Mot bakgrund av de svar som
FI har fatt fran marknadens aktérer, samt vara erfarenheter fran
tillsynen, drar vi slutsatsen att viss information som huvudregel bor
finnas med nar en emittent offentliggor insiderinformation om en
fastighetstransaktion.

Vid fastighetstransaktioner som emittenter bedomer vara insiderinformation bor
normalt atminstone foljande framgé:

- kopeskilling inklusive information om avdrag for skatt med mera

- underliggande 6verenskommet fastighetsvérde, och fastighetsvardet i
relation till det bokforda vérdet i den senaste kvartalsrapporten

- fastighetens beteckning

- om transaktionen utfors i bolagiserad form eller inte

- fastighetens totala yta samt uthyrningsbar yta

- fastighetens hyresintikt och hyresvirde

- emittentens motpart i transaktionen

- fastighetstyp, till exempel bostadsfastighet eller kommersiell fastighet

- tidpunkt for tilltrdde eller frantrdde

- andra vésentliga avtalsvillkor kopplade till fastighetstransaktionen,
sasom form av finansiering.

Emittenten méste alltid géra en bedomning i det enskilda fallet sé att
offentliggdrandet mojliggor en fullstdndig och korrekt beddmning av
insiderinformationen om en fastighetstransaktion.

Fortsatt fokus for tillsynen

FI kommer fortsatt att f6lja utvecklingen pa fastighetsmarknaden. Genom 16pande
tillsyn av artikel 17 i Mar kommer vi ocksa att fortsétta granska emittenternas
offentliggérande av insiderinformation om fastighetstransaktioner. FI kommer att
anvénda slutsatserna i denna rapport som underlag i den 16pande tillsynen och vill
pa sé sétt bidra till en 6kad transparens vid fastighetstransaktioner, bland annat nér
det géller hur kopeskilling, fastighetsvarde och bokfort varde redovisas vid
offentliggéranden.

Slutsatser och rekommendationer
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