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YRKANDEN M.M.

Finansinspektionen yrkar i forsta hand att beslutet den 8 februari 2019 ska
faststdllas och i andra hand att mélet ska aterforvisas till forvaltningsratten.

Finansinspektionen anser att _ overklagande ska avslas.

Till stod for sin instéllning for Finansinspektionen fram bla. foljande.

Forvaltningsritten har satt ned sanktionsavgiften med hénvisning till att
overtradelsens konkreta och potentiella effekt pa det finansiella systemet
kan anses ha begrinsats ndgot genom den icke godtagbara anmédlan som
gjordes den 14 juni 2017. Detta resonemang ér inte forenligt med
bestimmelserna i marknadsmissbruksforordningen' och forordningens
syfte. Anmilan den 14 juni 2017 gjordes tvd manader for sent. En sddan
forsening innebdr 1 sig minskad transparens och simre genomlysning av
emittenten. De konkreta och potentiella effekterna pa det finansiella
systemet har darfor uppstatt l1dngt tidigare. Resonemanget ar inte heller
forenligt med det synsitt Finansinspektionen och domstolarna hittills antagit
nar det giller anmilningar som inte varit godtagbara. Den bristfilliga
anmadlan kan inte utgdra ndgon tillforlitlig information som kan ligga till
grund for de bedomningar av aktiemarknaden som gors av marknadens
aktorer. En sddan anmailan kan inte heller anses minska dvertrdadelsens
effekt pa det finansiella systemet och bor inte foranleda en sdnkning av

sanktionsavgiften.

Det ér av visentlig betydelse att marknadens aktorer utan drojsmal far
information om transaktioner som omfattas av anmélningsskyldighet. For
att insynsregistret ska fungera 1 enlighet med sitt syfte krivs att
informationen som rapporteras in dr aktuell och korrekt. Den
anmélningsskyldige har ett laingtgéende ansvar att hdlla sig uppdaterad om

regelverket och vidta ldmpliga dtgarder for att uppfylla

! Europaparlamentets och radets forordning (EU) nr 596/2014 av den 16 april 2014 om
marknadsmissbruk (marknadsmissbruksforordning)
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anmélningsskyldigheten pa foreskrivet sitt. Tilldelning, forvérv och
avyttring av s.k. BTA (betald tecknad aktie) utgdér en anmélningspliktig
transaktion. En senare omvandling av BTA till aktier utgdr ddremot inte en

anmélningspliktig transaktion.

Det finns enligt praxis (HFD 2019 ref. 72) anledning till en restriktiv
tillaimpning av mojligheten att avsta fran ingripande vid dvertradelser av
marknadsmissbruksforordningen, bl.a. mot bakgrund av forordningens syfte
att forbdttra investerares skydd pé och fortroende for de finansiella
marknaderna. En forsening pa ndrmare sex manader kan inte anses
bagatellartad dven om transaktionens virde uppgar till ett relativt lagt
belopp. Den omstédndigheten att transaktionen har varit kind p& marknaden
redan innan anmélningsfristen 16pt ut medfor inte att det finns skil att avstd
fran ingripande. Overtridelsen #r alltsi varken ringa eller ursiktlig. Det har
inte heller kommit fram nagra omsténdigheter som medfor att det finns skél

att vdlja en annan typ av ingripande &n sanktionsavgift.

Finansinspektionens riktlinjer for sanktionsavgifter har tagits fram for att
grundavgifterna ska vara proportionerliga. Dérutover gor
Finansinspektionen en proportionalitetsbeddmning 1 varje enskilt drende.
Riktlinjerna ar dven framtagna for att uppna en likvardig och réttsséker
tillimpning av reglerna och for att uppfylla marknadsmissbruks-
forordningens krav pa att sanktionsavgifter ska vara effektiva, avskrickande
och proportionerliga. Vidare har hinsyn tagits till lagstiftarens uttryckliga
ambition att avgifterna ska hojas 1 forhallande till tidigare lagstiftning.
Hogsta forvaltningsdomstolen har konstaterat att riktlinjerna utgor en
utgdngspunkt vid faststéllande av sanktionsavgiftens storlek (HFD 2019 ref.
72). Den aktuella transaktionen har anmélts med mycket lang forsening
vilket 6kar dvertradelsens allvar. Beloppsméssigt tangerar visserligen
overtradelsen den nedre grinsen i det tillimpliga intervallet 1
schablonmodellen, men det ska da sérskilt beaktas att den tidsméssigt

tangerar griansen for ndr avgiften enligt schablonmodellen ska faststéllas till
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ett hogre belopp. Det finns inte skal att justera sanktionsavgiften med

beaktande av proportionalitetsprincipen.

_ yrkar att nagot ingripande inte ska ske alternativt att

avgiften ska séttas ned helt eller delvis. Han anser att Finansinspektionens
overklagande ska avslas. Till stod for sin instdllning for han fram bl.a.

foljande.

Transaktionsbeloppet dr mycket lagt och 6vertriddelsen hade ingen effekt pa
det finansiella systemet. Overtridelsen #r dirmed ringa. Det ir dven
uppenbart att det var pa grund av forbiseende som han inte fordelade antalet
aktier mellan sig sjilv och det av honom heldgda bolaget _ samt
att det anmadlda ISIN-numret avsag aktier och inte BTA. Den anmélan han
gjorde 1 oktober 2017 &r en réttelse av den tidigare anmélan 1 juni 2017.
Overtriidelsen har begatts av forbiseende och fir anses vara ursiktlig
eftersom han var av uppfattningen att han skulle anméla transaktionen forst
nér han fick aktierna pa sitt konto och inte redan nér han fick BTA.
Transaktionen var dven kédnd for marknaden redan i mars 2017.

Finansinspektionen borde dérfor ha avstatt frén att ingripa.

Forvaltningsritten har inte tagit upp pa vilket sétt Finansinspektionen skulle
ingripa utan utgar fran att ingripande ska ske genom péaforandet av
sanktionsavgift. Att sanktionsavgift enligt riktlinjerna &dr det vanligaste sittet
att ingripa innebdr inte att detta dr det enda alternativet. Finansinspektionen

kunde 1 stéllet ha valt att ingripa genom foreldggande eller anméirkning.

Finansinspektionens riktlinjer dr varken proportionerliga, avskriackande eller
konsekventa. Den sanktionsavgift som paforts honom ér, trots
forvaltningsrittens sdnkning, oproportionerligt hog i forhallande till
aktiernas vdrde. Det belopp som transaktionen gillde ligger i den absolut
lagsta delen av beloppsintervallet, vilket enligt riktlinjerna dr en

omstdndighet som ska beaktas. Avgiften bor under alla forhéllanden sdnkas
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till det lagre beloppsintervallet, vilket innebér en avgift pd 9 000 kr. Det
finns formildrande omstandigheter som ocksa bor beaktas om det skulle bli
aktuellt med ett beslut om sanktionsavgift. Bland annat har han samarbetat
for att underlitta utredningen och atgirder har vidtagits for att overtradelsen
inte ska upprepas. Finansinspektionen har inte beaktat hans finansiella

stillning, ndgot som borde ha skett ex officio.
SKALEN FOR KAMMARRATTENS AVGORANDE

Bakgrund

_ ar en person 1 ledande stillning i - Han omfattas

darfor av anmélningsskyldigheten 1 artikel 19.1 1 marknadsmissbruks-
forordningen. _ anmadlan av den aktuella transaktionen har
kommit in for sent. Det finns ddrmed grund for ingripande enligt

5 kap. 2 § 5 lagen (2016:1306) med kompletterande bestimmelser till EU:s

marknadsmissbruksforordning, kompletteringslagen.
Nir har en godtagbar anmélan kommit in?

Den forsta fragan som kammarrétten tar stallning till 4r nér en godtagbar

anmadlan har kommit in till Finansinspektionen.

Av artikel 19.6 1 marknadsmissbruksforordningen framgar att en anmélan
ska innehalla uppgifter om bl.a. personens namn, det finansiella
instrumentets beskrivning och identitetsbeteckning, datum och ort for

transaktionerna samt transaktionernas pris och volym.

I marknadsmissbruksforordningen anges bl.a. att 6kad 6ppenhet i de
transaktioner som utfors av personer i ledande stillning ar en forebyggande
atgird mot marknadsmissbruk, sdrskilt insiderhandel. Ett offentliggérande

av dessa transaktioner, pd atminstone individuell basis, kan dven utgdra en



KAMMARRATTEN
I STOCKHOLM
Avdelning 03

DOM Sida 6

Mal nr 5341-19

vérdefull informationskélla for investerarna. Dessutom ar fullstdndig och
korrekt marknadsdppenhet en forutsittning for aktdrernas fortroende for

marknaden och sérskilt fortroendet hos foretagens aktiedgare. (Skil 58.)

_ anser att tidpunkten da han gett in en godtagbar anmélan
ska anses vara den 14 juni 2017 och har till stod for det fort fram foljande.

Genom den anmilan som han d& gav in upplystes marknadens aktérer om
hans tilldelning av aktier, antalet aktier och det sammanlagda
emissionsbeloppet. Fragan om transaktionen avsag aktier eller BTA och om
det var han ensam eller dven hans heldgda bolag _ som
forvarvade aktierna saknar helt betydelse for marknadens aktorer eftersom

detta inte hade négra potentiella effekter pé det finansiella systemet.

Finansinspektionen anser att den anmélan som _ gjorde

den 14 juni 2017 var sa bristféllig att den inte var godtagbar och att
anmélningsskyldigheten darfor inte var fullgjord.

Kammarrétten gor foljande beddmning. Den anmélan som kom in till
Finansinspektionen den 14 juni 2017 innehéll bl.a. felaktiga uppgifter om
det finansiella instrumentets beskrivning och beteckning, vilket datum
transaktionen genomfordes samt pris och volym. Mot bakgrund av syftet
med anmilningsskyldigheten och de krav som stélls upp i1 forordningen var
den anmélan som gjordes den 14 juni 2017 inte godtagbar eftersom den
inneholl ett stort antal felaktiga uppgifter. Det var forst den 11 oktober 2017
som anmdlan uppfyllde alla de krav som stélls 1 artikel 19.6 1
marknadsmissbruksforordningen. Anmaélan ska darfor anses ha skett

den 11 oktober 2017.



KAMMARRATTEN
I STOCKHOLM
Avdelning 03

DOM Sida 7

Mal nr 5341-19

Finns det skil for att avsta fran ingripande?

Mojligheterna for Finansinspektionen att avsta frén ingripande regleras i
5 kap. 17 § kompletteringslagen. Enligt denna bestammelse far
Finansinspektionen avsta fran att ingripa om en dvertridelse &r ringa eller
ursdktlig, personen i fraga gor réttelse, ndgot annat organ har vidtagit
atgirder och dessa atgérder bedoms vara tillrackliga, eller det annars finns

sarskilda skal.

Redan pa den grunden att det ror sig om en forsening som uppgar till néstan
sex manader bedomer kammarritten att Overtrddelsen inte kan anses vara
ringa. Omsténdigheterna kring anmélan ar inte sddana att overtradelsen var
ursdktlig. Kammarrétten anser att det inte heller finns sérskilda skél att avsta

fran ingripande.

Val av ingripande

Ingripande enligt 5 kap. 3 § kompletteringslagen kan ske genom beslut om
foreldggande, anmirkning, forbud, aterforing eller sanktionsavgift.
Finansinspektionen far utifran forutsittningarna i varje enskilt fall avgora
vilket eller vilka ingripanden som bor komma 1 fraga. I 15, 16 och 18 §§
anges omstiandigheter som ska beaktas vid valet av sanktion. Foreldggande
kan anvindas endast i de fall dd det krdvs for att f den som omfattas av en
skyldighet att vidta en atgérd eller att rétta till ndgot. Anmérkning bor
anvindas nér det inte finns ndgot att atgirda, men Overtradelsen bor
sanktioneras. Anmérkning dr en mindre ingripande atgird som bor anvdndas
for mindre allvarliga 6vertridelser dér det inte dr aktuellt att besluta om en
sanktionsavgift eller ndgon annan typ av ingripande. (Prop. 2016/17:22

s. 383.)

Det saknas forutsittningar i mélet for ett foreldggande eftersom det vid

tidpunkten for Finansinspektionens beslut inte langre fanns nagot att
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atgirda. En forsening av en anmélan med néstan sex méinader kan inte anses
vara en mindre allvarlig 6vertrédelse. Finansinspektionen har darfor haft fog

for att besluta om sanktionsavgift som ingripandeform.

Sanktionsavgiftens storlek

Vid bestimmandet av sanktionsavgiftens storlek ska hdansyn bl.a. tas till hur
allvarlig 6vertrddelsen dr, hur linge den har pagétt, den berdrda personens
finansiella stdllning samt, om det gér att faststélla, den vinst som personen,
eller ndgon annan, har gjort till f6ljd av regelovertradelsen. Sarskild hdnsyn
ska tas till 0vertrdadelsens konkreta och potentiella effekter pd det finansiella
systemet, skador som uppstétt och graden av ansvar (5 kap. 15 och 18 §§
kompletteringslagen). De omstandigheter som anges 1 lagtexten ar
exemplifierande och hidnsyn kan dven tas till andra omsténdigheter. En
sammanvagd bedomning ska goras av omstidndigheterna 1 det enskilda

fallet. (Prop. 2016/17:22 s. 223 och 390.)

Utifran de kriterier som framgar av lagen har Finansinspektionen tagit fram
riktlinjer (FI dnr 18-3401) for bestimmande av sanktionsavgiftens storlek.
Riktlinjerna har sin utgangspunkt i en schablonmodell som utgér fran
transaktionens storlek samt forseningens lingd i antal handelsdagar.
Finansinspektionen har ocksa i riktlinjerna exemplifierat omstédndigheter,
utover de som framgar direkt av lagtext, som bedoms kunna leda till en

sdankning eller hojning av sanktionsavgiften.

Hogsta forvaltningsdomstolen uttalade 1 avgdrandet HFD 2019 ref. 72 att
det ska goras en sammanvégd beddmning av samtliga omsténdigheter i det
enskilda fallet och att Finansinspektionens riktlinjer for sanktionsavgifter
bor kunna tjdna som utgdngspunkt vid beddmningen av en sanktionsavgifts

storlek.
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Forvaltningsritten har bedomt att den icke godtagbara anmilan som kom in
den 14 juni 2017 har minskat de potentiella effekterna pa det finansiella

systemet och dérfor siankt _ sanktionsavgift fran 18 000 kr
till 16 000 kr.

Kammarrittens har ovan bedomt att den anmélan som kom in den 14 juni
2017 inte varit en godtagbar anmélan 1 marknadsmissbruksforordningens
mening. Den ofullstindiga anmélan kom in forst tva manader efter
transaktionen och den information som fanns i anmélan inneholl sddana
brister att den inte kan anses uppfylla forordningens syfte. Den utgjorde
alltsa inte nagon tillforlitlig information som marknadens aktorer har kunnat
lagga till grund for bedomningar av aktiemarknaden. En sddan bristfillig
anmadlan har dirmed inte heller kunnat bidra till att minska potentiella

effekter av en utebliven eller felaktig anmaélan.

Inte heller kan den omsténdigheten att marknaden pa annat satt fatt
kdnnedom om _ atagande minska de potentiella effekterna
pa det finansiella systemet. Aktorerna pa marknaden ska kunna lita pé att
den information som tillhandahalls genom behdrig myndighet dr komplett,

och inte behdva soka information via andra kanaler.

Vid en sammanvigd bedomning anser kammarrétten att den beddomning av
sanktionsavgiftens storlek som Finansinspektionen har gjort i sitt beslut
framstar som vél avvdgd utifran omstdndigheterna i mélet. Det forhéllandet
att transaktionsbeloppet ligger i den ldgre delen av beloppsintervallet i
Finansinspektionens riktlinjer leder inte till nAgon annan beddmning. -

_ ska darfor betala en sanktionsavgift pa 18 000 kr.
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Sammanfattning

Kammarritten har bedomt att _ har kommit in med sin

anmilan nistan sex manader for sent. Det saknas anledning att avsta fran
ingripande eller att vdlja en annan paféljd dn sanktionsavgift.
Sanktionsavgiften ska bestimmas till 18 000 kr. Finansinspektionens

overklagande ska darfor bifallas och beslutet den 8 februari 2019 faststéllas.

_ overklagande ska avslas.

HUR MAN OVERKLAGAR, se bilaga B (formulir 1).

Par Hemmingsson Cecilia Bohlin Susanne Ericson
kammarrattsrad kammarrattsrad kammarrattsrad
ordforande referent

Rebecca Elgan Maschmann
foredragande jurist
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Kompletterande bestaimmelser till EU:s marknadsmissbruksforordning

FORVALTNINGSRATTENS AVGORANDE

Forvaltningsritten dndrar det 6verklagade beslutet och faststéller

sanktionsavgiften till 16 000 kr.

Forvaltningsritten avslar 6verklagandet 1 vrigt.
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YRKANDEN M.M.

_ yrkar i forsta hand att det 6verklagade beslutet ska

undanrdjas och att drendet ska skrivas av fran vidare handldggning samt i
andra hand att sanktionsavgiften faststélls till ett visentligt lagre belopp.
Han anfor bla. foljande. Han var angiven i investeringsmemorandumet som
en av dem som 4tagit sig att teckna i nyemissionen. - hade anlitat en
radgivare som bistod bolaget under hela emissionen. Vare sig han eller
andra som hade atagit sig att teckna fick nagon information fran radgivaren
att de skulle rapportera att de tecknade sig 1 emissionen. Aktierna som
tecknades 1 nyemissionen inkom pa depakonto den 8 juni 2017 och han
anmadlde sitt och sitt heldgda bolag _s forvarv till
Finansinspektionen den 14 juni 2017. Anmaélan gjordes pa eget initiativ och
inte efter foreldggande frdn Finansinspektionen. Han hade uppfattat det som
att hans anmilan skulle goras forst nér aktierna frin emissionen hade
inkommit pd hans depa samt att den dven skulle omfatta _s
forvéarv. I anmilan har korrekt pris och volym angivits for forvérvet, dven
om fordelningen mellan honom och _ till f61jd av forbiseende
inte har angivits. For de syften som avses med marknadsmissbruks-
forordningen har det dock mindre betydelse om ett finansiellt instrument
forvéarvas av en viss person eller av dennes nirstdende bolag. Vidare ar en
betald tecknad aktie, forkortad BTA, i ett bolag och en aktie i samma bolag
ett och samma finansiella instrument, vilket bl.a. indirekt framgar av att det
inte dr nddvindigt att anméla till Finansinspektionen nir en BTA Gvergar till
att vara en aktie. Det felaktiga ISIN-numret &r inte heller ndgon sjilvstindig
brist utan endast en konsekvens av om anmélan avser en aktie eller en BTA.
For de syften som avses med marknadsmissbruksférordningen saknar det
ocksé betydelse om ett finansiellt instrument i en anmélan dr en BTA eller
en aktie. Det har inte forelegat ndgot uppsat eller slarv med att anmaéla
forvirvet. Eftersom han var angiven i investeringsmemorandumet som en av

dem som atagit sig att teckna i den aktuella emissionen var det ként att han
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skulle delta i denna och det intridffade har inte haft ndgon effekt pé det
finansiella systemet eller orsakat skada. Det dr friga om en narmast
bagatellartad dvertradelse och dven en urséktlig dvertriddelse som tillkommit
pa grund av forbiseende. Finansinspektionen borde dirmed ha avstétt fran

att ingripa.

Det finns 1 vart fall skél att faststélla sanktionsavgiften till ett visentligt
lagre belopp. Anmélan bor ses som inkommen den 14 juni 2017. Forst den
29 september 2017 uppmérksammades han pa att anmélan behovde
korrigerats. Han har under hela processen skyndsamt bistéatt
Finansinspektionen med allt material som har begérts. Forseningen bor
dérfor anses vara tvd ménader. Man bor dven sirskilt beakta att det aktuella
beloppet for transaktionen dverstiger det ldgre skiktet for sanktionsavgift
enligt Finansinspektionens riktlinjer med endast 50 kr. Sanktionsavgiften
bor dérfor bestdimmas med utgangspunkt 1 beloppet 9 000 kr som foreskrivs
av riktlinjerna for en transaktion som har anmélts mer &n fyra kalender-
veckor men mindre dn tre kalendermanader for sent och vars védrde uppgar
till 1-25 000 kr. Vid beaktande av formildrande omstidndigheter finns det
dock skal att faststilla sanktionsavgiften till ett viasentligt lagre belopp dn

9 000 kr.

Finansinspektionen anser att 6verklagandet ska avslas.

SKALEN FOR AVGORANDET

Forvaltningsritten har denna dag avgjort sambandsmalet 4953-19.

Utgangspunkter for forvaltningsriittens bedomning

Tillimpliga bestimmelser framgar av det 6verklagade beslutet.
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Forvaltningsritten finner inte att det har forekommit brister i
handlaggningen hos Finansinspektionen eller att det finns andra
omsténdigheter som ger anledning till att undanrdja det 6verklagade
beslutet. Det har inte heller kommit fram att &andamalet med talan har
forfallit eller att det av ndgon annan anledning finns skl att skriva av malet
fran vidare handlaggning. _ yrkande om att det
overklagade beslutet ska undanrdjas och att drendet ska skrivas av fran

vidare handldggning ska darfor avslas.

Fragorna i malet 4r om det har funnits grund for att pafora -
_ en sanktionsavgift samt, om sd &r fallet, om det finns skal att

anda avstd fran ett ingripande eller sitta ned avgiften helt eller delvis.

Forvaltningsrittens bedomning

Det ar ostridigt 1 mélet att _ den 10 april 2017 tilldelades

1670 BTA 1 - till ett virde om 25 050 kr samt att han vid den
tidpunkten var en person i ledande stillning 1 bolaget. _ var
diarmed skyldig att anmaéla forvarvet till Finansinspektionen senast den 13
april 2017. Nagon sadan anmélan inkom inte till myndigheten inom denna

tid. Det har ddrmed funnits grund for att pafora _ en

sanktionsavgift.

Forvaltningsritten har dérefter att ta stillning till om det finns skél for att

dnda avsta frin ett ingripande.

Det finns mojlighet att avsta fran ingripande bl.a. om 6vertrddelsen dr ringa
eller ursdktlig, om personen gor rittelse eller om det annars finns sérskilda
skdl. Med rittelse avses t.ex. att ett foretag som har upptéckt att det inte
uppfyller gillande krav atgérdar detta och pa eget initiativ anmaéler

4sidosittandet till Finansinspektionen. Overtriidelsen kan anses ursiktlig om
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det dr uppenbart att dvertriddelsen begatts av forbiseende. Med sérskilda skil
avses t.ex. att dubbelprovningsforbudet hindrar ett nytt ingripande eller att
det &r en underarig som har overtrétt marknadsmissbruksforordningen och
det ter sig orimligt att besluta om en sanktion mot denne (prop. 2016/17:22
s. 391-392).

Av utredningen i mélet framgar att det till Finansinspektionen har kommit in
en anmilan avseende den aktuella transaktionen den 14 juni 2017 och att
denna har korrigerats vid tva tillfillen. Av den ursprungliga anmélan
framgér felaktiga uppgifter avseende transaktionsdatum, pris och volym
samt avseende finansiellt instrument och ISIN-kod. Anmélan uppfyller
diarmed inte de krav som framgér av artikel 19.6 d, f och g marknads-
missbruksforordningen. Fullstdndig och korrekt marknadséppenhet dr en
forutsittning for aktorernas fortroende for marknaden samt dr av vikt for
Finansinspektionens mojlighet att dvervaka marknaden (jfr skil 58-59 1
marknadsmissbruksforordningen). De felaktiga uppgifterna i den
ursprungliga anmélan har enligt forvaltningsriattens bedomning
sammantaget utgjort ett betydande hinder for Finansinspektionen och
marknadens aktorer att erhalla en god genomlysning av den handel som
personer med insynsstillning dgnar sig at. Forvaltningsritten anser darfor att
_ genom den anmélan inte kan anses ha uppfyllt sin
anmélningsskyldighet (jfr Kammarrétten i Stockholms dom den 20 januari
2017 1 méal nr 2632-16). Finansinspektionen har darfor haft skl for att inte
ligga den ursprungliga anmélan till grund for sin beddmning av

Overtradelsens svarhet.

Efter att anmilan hade korrigerats forsta gangen den 9 oktober 2017
kvarstod bristerna avseende finansiellt instrument och ISIN-kod. Som
finansiellt instrument fanns angivet - med tillhdrande ISIN-kod
istdllet for de korrekta uppgifterna - BTA med tillhérande ISIN-kod.

Finansinspektionen beddémde dirfor 1 det dverklagade beslutet att anmélan
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var godtagbar forst efter att denna hade korrigerats ytterligare en gang den
11 oktober 2017. _ har bl.a. anfort att det redan innan den
aktuella nyemissionen var kédnt for marknaden att han hade atagit sig att
teckna aktier i emissionen. Forvaltningsritten bedomer att det far anses ha
varit av vikt for marknaden att fa information om att _ i
egenskap av person i ledande stéllning i1 bolaget, hade fullgjort sitt dtagande
att teckna 1 emissionen genom sitt forvarv av - BTA. Av utredningen 1
maélet framgar emellertid att de aktuella BTA vid tidpunkten for den forsta
korrigeringen hade varit omvandlade till aktier i drygt fyra manader.
Forvaltningsritten bedomer mot den bakgrunden att de kvarvarande
bristerna vid denna tidpunkt hade begrinsade konkreta och potentiella
effekter pa det finansiella systemet och att _ genom sin
forsta korrigering av anmilan den 9 oktober 2017 ska anses ha uppfyllt sin
anmilningsskyldighet. Det dr darfor anmélan 1 sin korrigerade form den

9 oktober 2017 som ska ldggas till grund for provningen av overtriddelsens

svarhet. _ har darmed anmalt den aktuella transaktionen

ndstan sex manader for sent.

Forvaltningsriatten bedomer att 6vertradelsen, vid beaktande av
transaktionens storlek och forseningens lingd, inte kan anses ringa. Det
ankommer pa den person som &r skyldig att anméla transaktioner enligt
marknadsmissbruksforordningen att ha kinnedom om relevant lagstiftning
Vad _ har anfort medfor dirfor inte heller att det &r
uppenbart att overtrddelsen har begétts av forbiseende. Det har inte heller
kommit fram sérskilda skél eller andra omsténdigheter som ger anledning

att avsta frin ett ingripande.

Slutligen har forvaltningsrétten att ta stéllning till om det finns skl att sétta

ned den sanktionsavgift som Finansinspektionen har pafort -
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Finansinspektionen har berdknat sanktionsavgiften till 18 000 kr efter
tillampning av myndighetens interna riktlinjer och schabloner (FI dnr 18-
3401). Berdkningen ar gjord med utgdngspunkt i forseningens lingd och
transaktionsforemélets virde samt beddmningen att det varken foreligger

forsvarande eller formildrande omstandigheter.

Nir storleken pa sanktionsavgiften faststills ska sirskild hdnsyn tas till
overtriddelsens allvar och varaktighet, dess konkreta och potentiella effekter
pa det finansiella systemet, skador som uppstatt och graden av ansvar.
Vidare ska sirskild hinsyn tas till forsvarande och formildrande
omsténdigheter 1 det enskilda fallet. Slutligen ska sérskild hinsyn tas till den
berdrda personens finansiella stéllning och, om det gér att faststilla, den
vinst som personen, eller nagon annan, gjort till f61jd av regelovertriadelsen.
Av forarbetena framgar att den upprakning som finns i lagtexten ar
exemplifierande och inte utgdr hinder for att ta hdnsyn till andra
omstdndigheter d4n de som anges sarskilt. En sammanvéigd bedomning av de
olika omsténdigheterna i det enskilda fallet ska goras (prop. 2016/17:22 s.
390).

Forvaltningsritten anser att omstandigheten att en bristfallig men godtagbar
anmadlan har kommit in till Finansinspektionen redan den 9 oktober 2017
inte i sig utgor skil att sitta ned avgiften. Overtridelsens konkreta och
potentiella effekt pa det finansiella systemet far emellertid enligt
forvaltningsrittens bedomning anses ha begrdnsats ndgot genom den icke
godtagbara anmilan som kom in till Finansinspektionen den 14 juni 2017.
Mot den bakgrunden anser forvaltningsritten att den av Finansinspektionen
bestdmda sanktionsavgiften framstar som oproportionerligt hog i
forhallande till transaktionsforemaélets virde. Vid en samlad bedémning av
omstandigheterna i malet anser forvaltningsrétten att sanktionsavgiften bor

sittas ned och att avgiften ska faststéllas till 16 000 kr.
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Sammanfattning

Det har inte framkommit skél att undanroja det Gverklagade beslutet eller
avskriva malet frdn vidare handlaggning. _ yrkande dédrom
ska darfor avslas. Vidare har det funnits grund for att besluta om sanktions-
avgift och det saknas skil att avstd frn ingripande. Vid en samlad
bedomning av omstdndigheterna i malet anser forvaltningsrétten emellertid
att sanktionsavgiften bor séttas ned och att avgiften ska faststillas till

16 000 kr.

HUR MAN OVERKLAGAR

Detta avgorande kan 6verklagas. Information om hur man 6verklagar finns i
bilaga 2 (FR-03).

Kerstin Andres

Radman

Namndeménnen Hakan Bjorndal, Catharina Hellberg och Lennart

Lindstrom har ocksé deltagit i avgorandet.

Forvaltningsrittsnotarien Johan Landstrom har foredragit mélet.
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Sanktionsavgift enligt lagen (2016:1306) med kompletterande

FORVALTNINGSRATTEN

bestimmelser till EU:s marknadsmissbruksférordning | STOCKHOLM
Avdelning 30
Finansinspektionens beslut INKOM:  2019-03-01

MALNR:  4952-19
Finansinspektionen beslutar att _ B - el AKTBIL: 4
sanktionsavgift med artontusen (18 000) kronor for underlatenhet att
inom foreskriven tid anmila transaktion av aktier i || ¢l
Finansinspektionen.

(5 kap. 2 § 5 lagen [2016:1306] med kompletterande bestimmelser till EU:s
marknadsmissbruksforordning)

Hur man 6verklagar, se bilaga 1.
Arendet

har den 14 juni 2017 anmdlt att han &r en person i ledande

stillning 1 S (bolaget) och att han den 8 juni 2017 forvérvat 35 070
aktier i bolaget for totalt 526 050 kr.

Finansinspektionen har den 29 september 2017 tagit upp fragan om [l

asidosatt sin skyldighet enligt artikel 19.1 i
marknadsmissbruksférordningen (EU) nr 596/2014 och om Finansinspektionen
darfor ska ingripa mot

Under drendets handlaggning har det framkommit att en del av aktierna som
anmildes av || | d<n 14 juni 2017 istillet hade tilldelats ett
bolag ndrstaende till honom. Vidare framkom att den egentliga transaktionen
bestod i att BTA bokats in pa depan vid ett tidigare datum &n det som angavs i
anmélan.

korrigerade pa uppmaning fran Finansinspektionen sin
anmdlan den 9 oktober 2017 (den forsta korrigeringen). Da framgick av

1(4
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anmdlan att han den 10 april 2017 tilldelats 1 670 aktier for en total erséttning
om 25 050 kr. Den 11 oktober 2017 korrigerades anmélan igen, dven denna
gang pa uppmaning fran Finansinspektionen, pa s sitt att finansiellt
instrument angavs vara [ BTA och under ISIN-kod angavs istillet koden
for BTA (den andra korrigeringen).

B - fat tillfiille att yttra sig och har dé anfort foljande. Han
missade rutinerna da detta var bolagets forsta nyemission som listat bolag. Da
emissionen var publik och det var ként att han var teckningsatagare sa missade
han att han @nda var tvungen att rapportera. Pa grund av det stora beloppet som
han gick in med fran den tidigare forséljningen av optioner (som han anméilde)
sa kéndes det sékrast att anméla transaktionen sa snart aktierna hade kommit in
pa depan. Detta markte han ndr han var utomlands och arbetade, vilket gjorde
att han anmaélde transaktionen (med aktierna) fyra dagar efter att den dgde rum
istdllet for tre.

B | imnat in kopior pa avrikningsnotor och

forvaringsbevis.
Finansinspektionens bed6mning

Tillampliga bestammelser framgér av bilaga 2.

B ;i < person i ledande stillning i [l Han ar darfor

enligt artikel 19.1 i marknadsmissbruksforordningen skyldig att anmaéla
transaktioner med aktier, skuldinstrument och andra finansiella instrument som
dr utgivna av bolaget till Finansinspektionen. Sddana anmélningar ska goras
utan drojsmal och senast tre handelsdagar efter det datum som transaktionen
gjorts.

[ artikel 19.6 marknadsmissbruksférordningen och i kommissionens
genomférandeforordning (EU) 2016/523, finns bestimmelser om vad en
anmilan ska innehalla. Av artikel 19.6 i marknadsmissbruksférordningen
framgar att foljande information ska finnas i en anmélan:

e Personens namn

e Orsak till anmélan

e Namnet pa bolaget

Finansiellt instrument
Transaktionens karaktér

Datum och ort for transaktionen
Pris och volym

Av handlingarna i drendet att ||| ||| | QNI den 10 april 2017 tilldelades
1 670 BTA i bolaget till ett virde om 25 050 kr.
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Den ursprungliga anmélan registrerades i Finansinspektionens insynsregister
den 14 juni 2017. Anmaélan inneholl dock flera felaktigheter:

Finansiellt instrument (felaktigt angavs aktier istéllet for BTA)
ISIN-kod (ISIN-koden for aktierna angavs istéllet for den for BTA)
Datum for transaktionen (den 8 juni 2017 istéllet for den 10 april 2017)
Pris och volym (en transaktion som genomfdrts av ett nérstdende bolag
inkluderades i angivna pris och volym)

Vid en jimforelse mellan de uppgifter som finns i den ursprungliga anmélan
den 14 juni 2017 och kraven pé anmilans innehall, framstar bristerna i anmélan
som s stora att anmélan inte kan anses vara godtagbar. Efter den forsta
korrigeringen kvarstod flera felaktigheter. Det &r saledes anmélan i korrigerad
form efter den andra korrigeringen den 11 oktober 2017 som ska ligga till
grund for Finansinspektionens bedomning.

Anmiilan skulle ha kommit in till Finansinspektionen senast den 16 oktober
2017. Det foreligger ddrfor grund for Finansinspektionen att ingripa mot
Ingripande bor ske genom beslut om sanktionsavgift.

Vid bestimmande av sanktionsavgiftens storlek tillimpar Finansinspektionen
riktlinjer (diarienummer 18-3401, tillgdngliga pd www.fi.se) dér avgiften
beriknas enligt en schablonmodell. Vid berikningen av sanktionsavgiften
enligt schablonmodellen beaktas transaktionens storlek, antalet handelsdagar
som forseningen avser och om den som begatt vertradelsen dr en fysisk eller
juridisk person. Enligt riktlinjerna ska Finansinspektionen &ven beakta om det
foreligger nagra formildrande eller forsvarande omstdndigheter i det enskilda
fallet. Slutligen provar Finansinspektionen om det finns skél att avsta fran
ingripande pa grund av att dvertrddelsen dr ringa eller ursiktlig, eller om det i
ovrigt finns sirskilda skél att avsta fran ingripande.

Om en anmiilan till insynsregistret for en transaktion pa 25 050 kr &r mer 4n tre
manader men inte mer 4n sex méanader sen ska, enligt riktlinjerna,
grundavgiften for en fysisk person beréknas till 18 000 kr.

Det har inte framkommit nigra forsvarande eller formildrande omsténdigheter
som péaverkar sanktionsavgiftens storlek.

Omstindigheterna som anforts att det var bolagets forsta nyemission som
noterat bolag eller att emissionen var publik och det var ként att [
d var teckningsdtagare innebér inte att dvertrddelsen dr ursiktlig.
Det dr den anmilningsskyldiges ansvar att halla sig informerad om de regler
som giller for rapportering till Finansinspektionens insynsregister och att
anmélan sker i ritt tid. Det har ddrmed inte framkommit skél som gor att
forseningen kan anses vara ursiktlig. Férseningens laingd medfor att
Gvertradelsen inte heller kan anses vara ringa. Det har inte framkommit att det
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foreligger nagra sirskilda skil for att avsta fran ingripande. Finansinspektionen
faststiller dirmed avgiften till 18 000 kr.

Finansinspektionen kommer att fakturera avgiften nér beslutet har vunnit laga

kraft.

FINANSINSPEKTIONEN

Magnus Schmauch

Radgivare

Thomas Holmestal
Jurist
08-408 982 48
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Bilaga 1

Hur man 6verklagar

Om ni anser att beslutet ér felaktigt kan ni 6verklaga det genom att skriva till
forvaltningsritten. Still dverklagandet till Forvaltningsritten i Stockholm, men
skicka eller limna det till Finansinspektionen, Box 7821, 103 97 Stockholm.

Ange foljande i 6verklagandet:

e Namn, personnummer eller organisationsnummer, telefonnummer, e-
postadress och postadress (hem och arbete)

e Vilket beslut ni 6verklagar och drendets nummer

e Vilken dndring ni vill ha och varfor ni anser att beslutet ska &ndras

Kom ihag att underteckna skrivelsen.

Overklagandet ska ha kommit in till Finansinspektionen inom tre veckor fran
den dag ni fatt ta del av beslutet.

Om overklagandet har kommit in i ritt tid kommer Finansinspektionen att
préva om beslutet ska dndras och sedan skicka 6verklagandet, handlingarna i
det 6verklagade drendet samt eventuellt nytt beslut till Férvaltningsritten i
Stockholm.

I(1
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Bilaga 2

Tillimpliga bestimmelser

Den 3 juli 2016 tridde EU:s marknadsmissbruksférordning (EU) nr 596/2014 i
kraft. Den 1 februari 2017 tridde lagen (2016:1306) med kompletterande
bestimmelser till EU:s marknadsmissbruksférordning (KompL) i kraft. Den
lagen reglerar ingripanden vid dvertrddelser av
marknadsmissbruksférordningen.

[ marknadsmissbruksférordningen stadgas bl.a. f6ljande.

Enligt artikel 19.1 forsta stycket ska personer i ledande stéllning, samt dem
nirstidende personer, underritta emittenten och Finansinspektionen om varje
transaktion som genomforts for deras egen ridkning avseende aktier eller
skuldinstrument som emitteras av den emittenten eller derivat eller andra
finansiella instrument som &r kopplade till dem.

Enligt artikel 19.1 andra stycket ska sadana anmélningar ska goras utan
drdjsmal och senast tre affdrsdagar efter det datum som transaktionen gjorts.

Enligt artikel 19.6 ska en anmilan innehalla foljande uppgifter:

a) Personens namn.

b) Orsak till anmélan.

¢) Namnet pa den berdrda emittenten eller deltagaren pd marknaden for
utsléppsritter.

d) Det finansiella instrumentets beskrivning och identitetsbeteckning.

e) Transaktionernas karaktir (t.ex. forvirv eller avyttring), med angivande
av huruvida transaktionen dr kopplad till genomforande av
aktieoptionsprogram for anstéllda eller till de specifika exempel som
anges i punkt 7.

f) Datum och ort for transaktionerna.

g) Transaktionernas pris och volym. Nér det giller en pantsittning vars
villkor medger att virdet kan dndras, ska detta offentliggoras
tillsammans med virdet pa pantséttningsdagen.

[ KompL stadgas bl.a. féljande.

Enligt 5 kap. 2 § 5 KompL ska Finansinspektionen ingripa mot den som later
bli att till Finansinspektionen samt berdrda foretag eller organ gora en anmélan
om egna transaktioner i enlighet med det som anges i artikel 19.1, 19.2, 19.6
och 19.7 i marknadsmissbruksférordningen.

Enligt 5 kap. 3 § 6 KompL kan ingripande ske genom beslut om
sanktionsavgift.

Enligt 5 kap. 8 § KompL ska sanktionsavgiften for en fysisk person faststillas
som hogst till det hogsta av 500 000 euro, tre gdnger en eventuell vinst eller tre
ganger en eventuell forlust som undvikits genom regelovertrddelsen.

12
Page 6 of 8 &



Enligt 5 kap. 8 § KompL ska sanktionsavgiften for en juridisk person
faststillas som hogst till det hogsta av 1 miljon euro, tva procent av
arsomsittningen, tre gdnger en eventuell vinst eller tre ganger en eventuell
forlust som undvikits genom regeldvertradelsen.

Enligt 5 kap. 15 § KompL ska Finansinspektionen vid valet av ingripande
beakta Svertriddelsens allvar och ldngd. Sdrskild hdnsyn ska tas till
overtridelsens konkreta och potentiella effekter pa det finansiella systemet,
skador som uppstatt och graden av ansvar.

Enligt 5 kap. 16 § KompL ska Finansinspektionen beakta vissa forsvarande och
formildrande omsténdigheter. [ forsvarande riktning ska bl.a. beaktas om en
person tidigare har begatt en 6vertrddelse. [ férmildrande riktning beaktas bl.a.
om en person vidtagit atgérder for att undvika Svertradelser i framtiden eller
skulle drabbas av uppsdgning pa grund av ett ingripande.

Enligt 5 kap. 17 § KompL fér Finansinspektionen avsta fran att ingripa om
overtridelsen dr ringa eller ursiktlig, om personen gor réttelse, ndgot annat
organ har vidtagit atgidrder och dessa atgérder bedoms vara tillrackliga, eller
om det annars finns sdrskilda skal.

Enligt 5 kap. 18 § KompL ska nér sanktionsavgiftens storlek faststills sarskild
hinsyn tas till sddana omstindigheter som anges i 15 och 16 §§ samt till den
berdrda personens finansiella stéllning och, om det gar att faststilla, den vinst
som personen, eller ndgon annan, erhallit till f5ljd av regeldvertradelsen eller
de kostnader som undvikits.

Page 7 of 8
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Anvisningar for éverklagande FR-03 — Overklagandetid 3 v - PT ¢ Producerat av Domstolsverket, Avd. f6r domstolsutveckling

SVERIGES DOMSTOLAR

Hur man overklagar

FR-03

Vill du att beslutet ska dndras i nagon del kan
du 6verklaga. Hir far du veta hur det gar till.

Overklaga skriftligt inom 3 veckor

Tiden ridknas oftast fran den dag som du fick
del av det skriftliga beslutet. I vissa fall raknas
tiden 1 stillet frin beslutets datum. Det giller
om beslutet avkunnades vid en muntlig
torhandling, eller om ritten vid férhandlingen
gav besked om datum for beslutet.

For part som foretrader det allminna (till
exempel myndigheter) riknas tiden alltid fran
beslutets datum.

Observera att 6verklagandet maste ha kommit
in till domstolen nir tiden gar ut.

Vilken dag gar tiden ut?

Sista dagen for 6verklagande dr samma veckodag
som tiden bértjar riknas. Om du exempelvis fick
del av beslutet mindagen den 2 mars gér tiden ut
mandagen den 23 mars.

Om sista dagen infaller pa en 16rdag, séndag eller
helgdag, midsommarafton, julafton eller nyars-
afton, ricker det att 6verklagandet kommer in
nista vardag,.

Sa har gor du

1. Skriv forvaltningsrittens namn och
malnummer.

2. Forklara varfor du tycker att beslutet ska
andras. Tala om vilken dndring du vill ha
och varfor du tycker att kammarritten ska

ta upp ditt 6verklagande (lis mer om
provningstillstaind lingre ner).

3. Tala om vilka bevis du vill hinvisa till.
Forklara vad du vill visa med varje bevis.
Skicka med skriftliga bevis som inte redan
finns 1 malet.

4. Limna namn och personnummer eller
organisationsnummer.

Limna aktuella och fullstindiga uppgifter
om var domstolen kan na dig: postadresser,
e-postadresser och telefonnummer.

Om du har ett ombud, limna ocksi
ombudets kontaktuppgifter.

5. Skicka eller limna in 6verklagandet till
forvaltningsritten. Du hittar adressen 1
beslutet.

Vad hander sedan?

Forvaltningsritten kontrollerar att verklagan-
det kommit in i rdtt tid. Har det kommit in for
sent avvisar domstolen 6verklagandet. Det
innebir att beslutet giller.

Om 6verklagandet kommit in 1 tid, skickar
forvaltningsritten 6verklagandet och alla
handlingar 1 malet vidare till kammarratten.

Har du tidigare fatt brev genom forenklad
delgivning kan dven kammarritten skicka brev
pa detta sitt.

Sida 1 av2
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Provningstillstand i kammarratten

Nir 6verklagandet kommer in till kammar-
ritten tar domstolen forst stillning till om
malet ska tas upp till provning.

Kammarritten ger provningstillstand i fyra
olika fall.

e Domstolen bedomer att det finns
anledning att tvivla pa att forvaltnings-
riatten domt ritt.

e Domstolen anser att det inte gir att
bedéma om forvaltningsritten domt ratt
utan att ta upp malet.

e Domstolen behover ta upp malet for att
ge andra domstolar vigledning i rétts-
tillimpningen.

e Domstolen bedomer att det finns
synnerliga skil att ta upp malet av ndgon
annan anledning.

Om du znte far prévningstillstind galler det
overklagade beslutet. Darfor dr det viktigt att
overklagandet ta med allt du vill f6ra fram.

Vill du veta mer?

Ta kontakt med forvaltningsritten om du har

i

fragor. Adress och telefonnummer hittar du pa

forsta sidan i beslutet.

Mer information finns pa www.domstol.se.

Sida2 av2
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HUR MAN OVERKLAGAR

Den som vill o6verklaga kammarrattens avgdrande ska skriva till HoOgsta
forvaltningsdomstolen. Skrivelsen stélls alltsa till Hogsta forvaltningsdomstolen men
ska skickas eller lamnas till kammarratten.

Overklagandet ska ha kommit in till kammarrétten inom tre veckor fran den dag da
klaganden fick del av beslutet. Om beslutet har meddelats vid en muntlig forhandling,
eller det vid en sddan forhandling har angetts nar beslutet kommer att meddelas, ska
dock 6verklagandet ha kommit in inom tre veckor fran den dag domstolens beslut
meddelades. Tiden for 6verklagande for det allménna raknas dock fran den dag
beslutet meddelades.

Om sista dagen for dverklagande infaller pa en I6rdag, séndag eller helgdag, midsommar-,
jul- eller nyarsafton, racker det att skrivelsen kommer in nasta vardag.

For att ett dverklagande ska kunna tas upp i Hogsta forvaltningsdomstolen krévs att
provningstillstand meddelas. Hogsta forvaltningsdomstolen lamnar prévningstillstand om
det &r av vikt for ledning av réattstillampningen att Overklagandet provas eller om det finns
synnerliga skal till sadan prévning, sasom att det finns grund for resning eller att malets
utgang i kammarratten uppenbarligen beror pa grovt forbiseende eller grovt misstag.

Om prévningstillstand inte meddelas star kammarrattens beslut fast. Det &r darfor viktigt att
det klart och tydligt framgar av dverklagandet till Hogsta forvaltningsdomstolen varfor man
anser att provningstillstand bor meddelas.

Skrivelsen med dverklagande ska innehalla foljande uppgifter;

1. den klagandes namn, person-/organisationsnummer, postadress, e-postadress och telefonnummer till
bostaden och mobiltelefon. Dessutom ska adress och telefonnummer till arbetsplatsen och eventuell annan
plats dar klaganden kan nés for delgivning lamnas om dessa uppgifter inte tidigare uppgetts i malet. Om
klaganden anlitar ombud, ska ombudets namn, postadress, e-postadress, telefonnummer till arbetsplatsen
och mobiltelefonnummer anges.Om ndgon person- eller adressuppgift dndras &r det viktigt att anméalan
snarast gors till Hogsta férvaltningsdomstolen

det beslut som dverklagas med uppgift om kammarrattens namn, malnummer samt dagen for beslutet
de skal som klaganden vill 8beropa for sin begaran om att fa prévningstillstand

den andring av kammarréattens beslut som klaganden vill fa till stand och skalen for detta

o~ w0

de bevis som klaganden vill aberopa och vad han/hon vill styrka med varje sarskilt bevis.
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