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Riktlinjer for bestimmande av sirskild avgift for overtradelser
av 4 kap. lagen (1991:980) om handel med finansiella instru-
ment

1. Bakgrund

Foljande “Riktlinjer for bestaimmande av sirskild avgift for 6vertradelser av 4
kap. lagen (1991:980) om handel med finansiella instrument” ersétter tidigare
riktlinjer daterade 2010-02-08.

Regelverket i 4 kap. lagen (1991:980) om handel med finansiella instrument
(LHF) benidmns fortséttningsvis som flaggningsregler. Flaggningsreglerna in-
nebédr sammanfattningsvis att FI ska besluta att en sarskild avgift ska tas ut av
den som for sent anméler innehavsforindringar i vissa aktier till FI (flaggning).
FI ska dven besluta att en sarskild avgift ska tas ut av en emittent som inte i ratt
tid offentliggdr uppgifter om bolagshindelser som medfor fordndringar i det to-
tala antalet aktier eller roster. Den sérskilda avgiften ska enligt 6 kap. 3 a §
andra stycket 2 uppga till 1agst 15 000 kronor och hogst 5 miljoner kronor. FI
har mojligheten att helt eller delvis efterge den sirskilda avgiften om Overtra-
delsen &r ringa, ursiktlig eller om det annars finns sirskilda skél.

Sérskilda avgifter utgor straff enligt Europakonventionens mening vilket med-
for krav pa att handldggningen &dr nyanserad samt att en inte alltfor restriktiv
beddmning ska goras om det finns forutséttningar att efterge avgiften.

2. Forarbeten

Av forarbetena till flaggningsreglerna, prop. 2006/07:65, framgar bl.a. foljan-
de. Utgangspunkten ir att avgiftens storlek bor bestimmas med beaktande av
omsténdigheterna i1 det enskilda fallet. Hur hég avgiften ska vara bor i forsta
hand avgéras av hur allvarlig dvertridelsen #r. Aven forhallandena hos den
som har gjort sig skyldig till 6vertradelsen maste dock beaktas, varvid det far
anses vara lampligt att gora olika bedomningar mellan fysiska personer och ju-
ridiska personer.

Forarbetena ger inte ndgon direkt vigledning om pa vilka grunder den sérskilda
avgiften ska berdknas. Det framgar att avgiftens storlek inte bor goras beroende
av vederlaget for aktierna och att en Gvertriadelse maste anses lika allvarlig
oavsett omfattningen av det forvirv eller den avyttring som utloser anmél-
ningsskyldigheten. FI konstaterar att kopplingar till vederlaget skulle kunna
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vara svara att gora i olika sammanldggningssituationer samt att det vid emitten-
ters overtriddelse av skyldigheten att offentliggra bolagshidndelser inte fore-
kommer en transaktion som innefattar ett vederlag.

Av forarbetena framgar vidare att vid bedomningen av om sérskild avgift enligt
6 kap. 3 ¢ § LHF ska sittas ned, bor det beaktas om drendet beror en person
som har insynsstillning och fér samma transaktion pafors sirskild avgift enligt
lagen (2000:1087) om anmilningsskyldighet for vissa innehav av finansiella
instrument. Vissa typer av overtridelser bor kunna beddmas lindrigare @n
andra, t.ex. de fall dir det handlar om Overtriadelse av bestimmelserna om
flaggning efter ett offentliggdrande av bolagshéndelser. Det bor ocksa beaktas
om den som har begatt en vertridelse har forsokt att vidta rittelse och om det-
ta varit mojligt. Betriffande sirskilda skél bor frimst formildrande omsténdig-
heter i de enskilda fallen beaktas. Hir bor i forsta hand avses sadana fall dér
avgiften slar hart mot den enskilde.

3. Bedomningskriterier for schablonmodellen

FI bedomer att det 4r lampligt att anvinda en schablonmodell som utgangs-
punkt vid faststillandet av den sérskilda avgiften.

Den sirskilda avgiften ska vara proportionerlig. Det betyder att avgiftens stor-
lek ska sta i proportion till hur allvarlig 6vertradelsen r, varvid den skada som
overtriadelsen orsakat bor beaktas, dvs. den skada marknaden kan lida av att
den inte i ritt tid far uppgifter om dgarfériandringar i aktiemarknadsbolag. Det
ar viktigt att marknaden snabbt far information om dgarforandringarna, dirav
lagkravet pa att anméilan ska ske senast en handelsdag efter innehavsfoériand-
ringen. Det dr ett rimligt antagande att skadeverkningarna blir storre ju ldngre
tid det forflyter mellan tidpunkten for innehavsforandringen till dess anmilan
sker och innehavsfordandringen offentliggdrs genom FI:s forsorg. Antalet han-
delsdagar med vilka anmélan forsenats bor darfor ha stor betydelse vid be-
stimmandet av avgiftens storlek.

Vid bedomningen av den skada som forseningen orsakat bor dven beaktas det
marknadsintresse som asidosatts genom den forsenade eller uteblivna flagg-
ningen. Ett vdsentligt marknadsintresse kan darfor ge skl till att asdtta en hog-
re avgift och situationer ddr marknadsintresse saknas bor pa samma grund kun-
na medfora en ligre avgift. Genom att marknadsintresset beaktas 1 det enskilda
fallet kan avgiften bestimmas i proportion till 6vertradelsens skadeverkan.
Mot den bakgrunden kompletteras schablonmodellen med riktlinjer for bedom-
ningen av forsvarande respektive formildrande omstindigheter.

Den sirskilda avgiften ska vara avskrdckande. Avgiften ska darfor sittas sa
hogt att den avskriacker dven kapitalstarka marknadsaktorer fran regelovertra-
delser. Samtidigt bor det beaktas att fysiska personer i regel har mindre kapital-
styrka, varfor overvigande skil talar for att generellt tillimpa en ldgre avgift
vid overtrddelser begangna av fysiska personer. Schablonmodellen bor darfor
gora atskillnad mellan fysiska och juridiska personer.
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Den sirskilda avgiften ska vara effektiv. Det innebdr att avgiftens storlek ska
bidra till att flaggningsanmélningar inkommer 1 ritt tid. Vidare &dr det visentligt
att flaggningsanmaélningar genomfors trots att den anmélningsskyldige redan
konstaterat att anmélan dr forsenad. Det kan antas att ett hot om en oproportio-
nerligt hog straffavgift medfor att man undviker att flagga vid konstaterad for-
sening, nagot som inte dr onskvért. Det dr vidare angeldget att investerare med
ett stort antal spridda innehav, ex. vis. storre institutioner eller koncerner dir
enskilda administrativa hanteringsmisstag kan medfora overtridelser av flagg-
ningsreglerna, inte avstar fran att kdpa eller silja aktier pa svenska reglerade
marknader for att de riskerar att paféras markant hogre straffavgifter vid handel
i svenska aktier jimfort med utldndska aktier. Avgifterna for 6vertradelser pa
svenska reglerade marknader bor dérfor inte, inom lagstiftningen angivna ra-
mar, skilja sig védsentligt fran andra europeiska marknader. Sammanfattningsvis
ska en effektiv avgift medfora att flaggning sker 1 tid och skapa incitament att
omedelbart flagga vid konstaterad forsening.

4. Riktlinjer for bestimmande av sarskild avgift

Vid FL:s provning av flaggningsidrenden konstateras forst om en Overtridelse av
flaggningsreglerna har skett. Darefter faststélls avgiftens storlek med ledning
av intervallen i schablonmodellen, varefter FI ska prova om 6vertradelsen ar
ringa eller ursiktlig eller om det annars finns sirskilda skil att efterge avgiften
helt eller delvis.

Flaggningsreglerna medger att det dr forhallandevis enkelt att faststéilla om in-
nehavsforandringen har anmalts i ritt tid. Utrymmet dr darfor begransat for att
ange riktlinjer for nér en 6vertriddelse kan anses som ringa. Enligt forarbetena
ska det beaktas om den som har begatt en 6vertridelse har forsokt att vidta rét-
telse och om detta varit mojligt. Riktlinjerna bor ge vigledning till vad som kan
utgora ringa eller ursiktliga overtriddelser eller dir sarskilda skil for eftergi-
vande av avgift foreligger.

Tabellen ”Grundavgifter — intervaller for tidsvirdesbedomning” bor anvéndas
som utgangspunkt for bestimmandet av den sirskilda avgiften. Darefter gors
en bedomning om det finns forsvarande eller formildrande omsténdigheter. Om
en formildrande omstidndighet foreligger samtidigt som en forsvarande
omstindighet och omstidndigheterna kan anses ha samma tyngd, ska avgiften
som utgangspunkt motsvara grundavgiften enligt tabellen. I det enskilda fallet
ska avgiften dock kunna sittas ldgre eller hogre om den forsvarande eller den
formildrande omstidndigheten viger tyngre.
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Grundavgifter — intervaller for tidsvirdesbedomning
Forsening i han- 1 2 3 4 5 6-10 11-20 21-40 > 40
delsdagar dagar*
Avgift for fysisk 25000 | 30000 | 35000 | 40000 | 50000 60 000— | 80000— | 100000 — | 200 000-
person (kronor) 80 000 100 000 200 000 5 000 000
Avgift for juridisk | 50000 | 60000 | 70000 | 80000 | 100000 150 000 — | 300000 — | 600 000 — | 1000 000-
person (kronor) 300000 | 600000 | 1000000 | 5000000

* Flaggning sker efter mer @n 40 handelsdagar alternativt att flaggning inte har skett dverhuvudtaget.

Berdkningsfaktorer

Flaggning dr fullbordad den dag som fullstindig anmélan kommit in till FL.
Forhallandet att FI har erinrat om att flaggningsskyldighet foreligger ska som
utgangspunkt sakna betydelse for bedomningen av avgiftens storlek.

Grundavgiftstabellen far frangas om en sammanlagd avgift skulle bli oskiligt
hog med hénsyn till omstindigheterna i det enskilda fallet.

Forsvdarande omstandigheter

Foreligger en forsvarande omstiandighet bor grundavgiften som utgangspunkt
okas med minst 50 procent. Foreligger sérskilt forsvarande omstiandigheter bor
avgiften dock sittas hogre, dock alltid inom den begriansning som framgar av 6
kap. 3 a § LHF.

Exempel pa forsvarande omstindigheter:
¢ flaggning har inte skett overhuvudtaget;
¢ innehavsfordndringen har inneburit att mer 4n en flaggningsgréns har
passerats (uppifran eller nerifran); eller
e ctt visentligt marknadsintresse for att flaggning skulle ha skett i ritt tid
har forelegat.

Formildrande omstdndigheter

Foreligger en formildrande omsténdighet bor grundavgiften som utgangspunkt
minskas med 50 procent, dock ska avgiften ldgst uppga till 15 000 kronor, for-
utsatt att skl till eftergift inte foreligger enligt 6 kap. 3 ¢ § LHF. En formild-
rande omsténdighet bor normalt inte beaktas om flaggning inte har skett 6ver-
huvudtaget.

Exempel pa formildrande omstéindigheter:

¢ innehavsfordndringen har avsett placering av medel i en virdepappers-
fond eller i en specialfond vars fondbestimmelser inte medger undantag
fran 5 kap. 20 § lagen (2004:46) om investeringsfonder;

¢ innehavsfordndringen har avsett aktier som dgs av ett forsdkringsbolag
inom ramen for en kapitalforsikring;

¢ innehavsfordandringen har intritt efter ett offentliggdrande av bolags-
hindelser enligt 4 kap. 9 § LHF; eller

e det har saknats ett marknadsintresse for att flaggning skulle ha skett i
ratt tid.
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5. Riktlinjer for eftergivande av avgift

Enligt 6 kap. 3 ¢ § LHF far den sirskilda avgiften efterges helt eller delvis om
overtrddelsen ir ringa eller urséktlig eller om det annars finns sirskilda skdl.

Skil till eftergivande av avgift kan exempelvis foreligga om

¢ den anmélningsskyldige har insynsstidllning och for samma innehavs-
forandring har paforts sarskild avgift enligt lagen (2000:1087) om an-
milningsskyldighet for vissa innehav av finansiella instrument;

e avgiften kan anses oskiligt hog med hédnsyn till den enskildes ekono-
miska forhallanden; eller

¢ innehavsforindringen har inte anmélts i rétt tid beroende pa omsténdig-
heter som den anmélningsskyldige inte rimligen kunnat rada 6ver eller
forutse.
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