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YRKANDEN M.M.

Ayima Employee Benefit Trust

Ayima Employee Benefit Trust (Trusten) yrkar i forsta hand att sanktions-
avgiften ska upphivas och i andra hand att sanktionsavgiften ska séttas ned
helt eller till ett belopp som rétten finner skiligt givet en sammanvagd
bedomning av det som framfors i mélet. Trusten anfor bl.a. foljande.
Trusten ir en stiftelse bildad i syfte att halla och dela aktier for anstéllda
som beddmts gora bra prestationer som en del av deras totalkompensation
fran Ayima Group AB (Ayima). Fran tid till annan kan aktier 1 Ayima
emitteras till Trusten som dér reserveras till anstdllda som beddms
kvalificerade for tilldelning. BB ar grundare och en av de storsta
dgarna 1 Ayima. Som forvaltare for Trusten hanterar han aktier for Trustens

rakning.

Den 22 januari 2018 saldes aktier for Trustens rdkning. Den 26 januari 2018
tog BB kontakt med Finansinspektionen for att rddfrdga om och 1
sa fall hur aktieforséljningen skulle anmélas. Kontakten med Finans-
inspektionen togs eftersom det fanns en tydlig osidkerhet kringom BB
skulle redovisa forsédljningen i eget namn, om det skulle tolkas som att
Trusten &r séljaren och om en séddan forsdljning skulle registreras som en
insynsforsédljning. Samtliga uppgifter som ska finnas med i en anmélan om
insynshandel fanns i den sédljnota som bifogades till BB forsta
mejl till Finansinspektionen den 26 januari 2018. Det dr Finansinspektionen
som begirt att uppgifterna kring transaktionen ska registreras i deras
databas, ett krav som inte framgér av marknadsmissbruksforordningen.
Mejlkorrespondensen mellan BB och Finansinspektionen visar
Trustens strivan att underrétta Finansinspektionen och registrera
transaktionen korrekt. Att frigestillningen inte var av den lattaste natur

stods av att det svar frdn Finansinspektionen som mottogs den 29 januari
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2018 innehdll felaktigheter. Forst ndr mejlkorrespondensen den 7 februari
2018 inkluderar en ny kontaktperson hos Finansinspektionen reds
fragestdllningen ut och aktieforsdljningen blir registrerad dérefter. Under
mejlkorrespondensen var BB itron att han var i en dialog med
Finansinspektionen i ett padgaende drende eftersom alla uppgifter limnats in

i det forsta mejlet. Finansinspektionen har dirfor vilselett honom.

Den eventuella dvertrddelsen pagick under en kort tid och under
kommunikationen med Finansinspektionen i syfte att registrera
transaktionen rétt. Trusten har aldrig tidigare begatt ndgon overtridelse eller
varit foremdl for ndgon utredning hinforligt till marknadsmissbruks-
forordningens regler for personer i ledande stillning att rapportera in
transaktioner till Finansinspektionens insynsregister. Transaktionen har inte
inneburit vinning for ndgon och det har inte funnits ndgon intention att
morkligga transaktionen 1 frdga. Trusten har inget vinstintresse. Att den
forsenade registreringen av transaktionen, givet de omsténdigheter som
forelegat, skulle ha ndgon som helst negativ paverkan pé fortroendet for det
finansiella systemet ur en objektiv bedomning &r inte troligt. Forseningen
borde 1 det hér fallet ses som bagatellartad eller allra minst begdngen under
formildrande omstandigheter. Sanktionsavgiften medfor att Trusten
missgynnas grovt. 400 000 kronor &r mycket pengar for en stiftelse helt utan
vinstintresse. Trusten motsitter sig inte en sanktionsavgift som har sin grund
1 en dags forsening d&ven om forseningen var ringa och handeln inte hade

bdrjat.

Finansinspektionen

Finansinspektionen bestrider bifall till 6verklagandet och anfor bl.a.
foljande. Eftersom Trusten dr nirstaende till BB och CC
som &r personer i ledande stédllning i Ayima, omfattas den av

anmélningsskyldigheten. Den for malet aktuella anmélan skulle skett den 25
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januari 2018. I stillet mejlade Trusten in en blankett till Finansinspektionen
den 26 januari 2018. For att information om en transaktion ska ni
marknaden maste en anmaélan registreras elektroniskt pa Finans-
inspektionens hemsida. En sddan anmélan var inte pa plats forrdn den 8

februari 2018.

For att ingripande ska ske krivs inget uppséat hos den anmélningsskyldige.
Syftet med anmélningsskyldigheten &r inte bara att forhindra marknads-
missbruk. Offentliggdrande av transaktionerna kan utgora en vérdefull
informationskaélla till investerarna och fullstdndig och korrekt marknads-
Oppenhet ér en forutsittning for aktorernas fortroende for marknaden och
sarskilt fortroendet hos foretagets aktiedgare. Det dr av visentlig betydelse
att marknadens aktdrer utan dréjsmal far information om transaktioner som
har genomforts. Det dr den anmélningsskyldiges ansvar att hilla sig
informerad om de regler som géller for rapportering till Finansinspektionens
insynsregister och se till att en anmilan sker i ritt tid. Atgirder med
anledning av rapporteringen ska vidtas i sé god tid att stod kan ges fran

Finansinspektionen inom den foreskrivna tidsfristen pa tre handelsdagar.

Av den aberopade e-postkorrespondensen framgér att BB

kontaktade Finansinspektionen den 26 januari 2018, dvs. efter att tidsfristen
for att anméla transaktionen 16pt ut. I samband med detta uppstod fragor
kring rapporteringen som utreddes under de efterfoljande dagarna. Finans-
inspektionen svarade pa mejlet den 26 januari 2018 samma dag och
kommunikationen fortsatte nista arbetsdag. Direfter horde inte Finans-
inspektionen av Trusten under en veckas tid. Att den anmédlningsskyldige
anser sig fétt bristande information frdn Finansinspektionen innebér inte att
en Overtrddelse dr att betrakta som ringa eller ursiktlig. Finansinspektionen
anser inte heller att e-postkorrespondensen ger nagot stod for att Trusten
skulle fatt nagra felaktiga instruktioner fran Finansinspektionen. Mot denna

bakgrund kan dvertriddelsen inte anses vara ursdktlig. Det har inte heller
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framkommit att det finns nagra sirskilda skal for att avsté fran ingripande.

Vid berdkningen av sanktionsavgiften anvidnder sig Finansinspektionen av
riktlinjer med en schablonmodell. Vid berdkningen beaktas bade virdet pa
transaktionen och forseningens ldngd. En lingre forsening motiverar en
hogre sanktionsavgift. Grundavgifterna i schablonmodellen ar framtagna for
att vara proportionerliga. Darutdver gor Finansinspektionen en
proportionalitetsbedomning 1 varje enskilt drende. Finansinspektionen har 1
detta fall bedomt att det varken finns formildrande eller forsvarande
omsténdigheter som ska péverka sanktionsavgiftens storlek. Att risken for
marknadsmissbruk &r lag eller att dvertrddelsen varit en engangsforeteelse
har 1 praxis inte ansetts utgora skél att sédtta ned sanktionsavgiften till ndgon
del. Virdet pa den aktuella transaktionen har uppgatt till ett hogt belopp
vilket 6kar allvarligheten 1 6vertradelsen. Den beslutade avgiften kan darfor

inte anses vara oproportionerligt hog.

Handlaggningen hos forvaltningsritten

Forvaltningsritten har den 1 oktober 2020 hallit muntlig forhandling 1 malet.

SKALEN FOR AVGORANDET

Fragan i malet

Fragan i malet &r om Finansinspektionen haft grund for sitt beslut att aldgga

Trusten att betala sanktionsavgift i enlighet med det 6verklagade beslutet.

Trusten har 1 sitt 6verklagande framfort synpunkter pa Finansinspektionens
handlaggning. Forvaltningsrétten utdvar inte tillsyn 6ver Finansinspektionen

och kommer dirfor inte behandla dessa synpunkter.
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Tillimpliga bestimmelser m.m.

En person i ledande stéllning, samt dem nérstdende personer, ska underritta
emittenten och den behoriga myndigheten om alla transaktioner som utfors
for egen rakning avseende aktier eller skuldinstrument som emitteras av
emittenten eller derivat eller andra finansiella instrument som &r kopplade
till dem. Sddana anméilningar ska goras utan drojsmal och senast tre
affirsdagar efter det datum som transaktionen gjorts. Detta framgér av
artikel 19.1 forsta stycket a och andra stycket 1 Europaparlamentets och
radets forordning (EU) nr 596/2014 av den 16 april 2014 om marknads-
missbruk (marknadsmissbruksforordningen) och om upphidvande av
Europaparlamentets och rédets direktiv 2003/6/EG och kommissionens

direktiv 2003/124/EG, 2003/125/EG och 2004/72/EG.

Av artikel 19.6 marknadsmissbruksforordningen framgéar vilka uppgifter
anmadlan ska innehalla. Av artikel 2 1 Kommissionens genomforande-
forordning (EU) 2016/523 av den 10 mars 2016 om faststillande av tekniska
standarder for genomforande med avseende pa formatet och mallen for
anmadlan och offentliggdrande av transaktioner som utfors av personer i
ledande stéllning i enlighet med Europaparlamentets och radets forordning
(EU) nr 596/2014 (genomforandeforordningen) framgar att personer 1
ledande stéllning och dem nérstaende personer ska sékerstilla att den mall
som finns 1 bilagan till genomférandeférordningen anviands for anmélan och

att anmadlan sker via elektroniska medel.

Av 5 kap. 2 § 5 lagen (2016:1306) med kompletterande bestimmelser till
EU:s marknadsmissbruksforordning (KompL) framgar att Finans-
inspektionen ska ingripa mot den som inte uppfyller anmélnings-
skyldigheten i artikel 19.1 i marknadsmissbruksforordningen. Av 5 kap. 3 §

KompL framgér att ingripande kan ske genom bl.a. sanktionsavgift.
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Av 5 kap. 8 § KompL framgér att sanktionsavgiften for en juridisk person
som hogst far faststillas till det hdgsta av ett belopp som per den 2 juli 2014
i svenska kronor motsvarade 1 miljon euro, tva procent av den juridiska
personens omsittning nirmast foregadende riakenskapsar eller, 1 fore-
kommande fall, motsvarande omséttning pa koncernniva, eller tre gdnger
den vinst som den juridiska personen, eller ndgon annan, gjort till foljd av

regelovertradelsen, om beloppet gér att faststilla.

Av 5 kap. 15 § KompL foljer att vid valet av ingripande ska vertrddelsens
allvar och ldngd beaktas. Sérskild hdnsyn ska tas till 6vertradelsens konkreta
och potentiella effekter pd det finansiella systemet, skador som uppstétt och
graden av ansvar. Med skador avses enligt forarbetena bl.a. skador som
drabbat tredje man, men dven den skada marknaden kan lida av att t.ex. inte
1rétt tid fa information av betydelse for bedomningen av virdet pa
finansiella instrument (prop. 2016/17:22 s. 390). Vid valet av sanktion ska
Finansinspektionen dven beakta vissa forsvarande och formildrande

omstandigheter (se 5 kap. 16 § KompL).

Av 5 kap. 17 § KompL framgar att Finansinspektionen fér avsta fran
ingripande, om Overtradelsen ar ringa eller urséktlig, personen i fraga gor
rattelse, nagot annat organ har vidtagit atgarder mot personen och dessa
atgarder bedoms tillrdckliga, eller det annars finns sérskilda skil. Av
forarbetena framgar att med ringa overtriddelse bor forstas overtradelser som
framstar som bagatellartade. Vidare bor en dvertrddelse kunna vara ursiktlig
om det t.ex. dr uppenbart att Gvertrddelsen begatts av forbiseende.
Mojligheten att avsta fran ingripande pa grund av att det annars finns
sarskilda skil kan anvdndas exempelvis om det &r friga om att en underérig
har overtritt marknadsmissbruksforordningen och det forefaller orimligt att

besluta om en sanktion mot denne. (Prop. 2016/17:22 s. 226 f. och s. 391 1)
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Av 5 kap. 18 § KompL framgér att ndr sanktionsavgiftens storlek ska
faststillas, ska sérskild hinsyn tas till sddana omstandigheter som anges i
5 kap. 15 och 16 §§ KompL och till den berorda personens finansiella
stdllning och, om det gér att faststilla, den vinst som personen, eller ndgon

annan, gjort till f6ljd av regeldvertradelsen.

Av 5 kap. 16 § KompL foljer att utover det som anges i 15 § ska det i
forsvarande riktning beaktas om den som har begatt overtradelsen tidigare
har begétt en overtrdadelse. Vid denna bedomning bor sdrskild vikt fistas vid
om Overtrddelserna dr likartade och den tid som har gétt mellan de olika
overtrddelserna. I formildrande riktning ska det beaktas om den som har
begétt overtradelsen
1. 1visentlig utstrickning genom ett aktivt samarbete har underléttat
utredningen,
2. har vidtagit dtgérder efter overtriddelsen for att undvika att den
upprepas, och
3. fororsakas men till f6ljd av att han eller hon pa grund av
overtrddelsen blir eller kan antas bli avskedad eller uppsagd fran
anstéllning eller drabbas av annat hinder eller synnerlig svarighet i

yrkes- eller niringsutovning.

Av forarbetena framgar att omstdndigheterna 1 5 kap. 15 och 18 §§ KompL
endast dr exemplifierande och att en sammanvégd bedomning ska goras i
det enskilda fallet varvid utgangspunkten ska vara dvertradelsens
allvarlighet och varaktighet. I friga om varaktighet giller att en dvertradelse
som pégatt under lang tid dr mer klandervérd &n en som varat endast
tillfalligt. Sarskild hdnsyn ska ocksa tas till overtradelsens konkreta och
potentiella effekter pa det finansiella systemet, skador som uppstétt och
graden av ansvar for den som har begétt overtridelsen (Prop. 2016/17:22.

s. 223 ff. och s. 390.)
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Forvaltningsrittens bedomning

Anmdlningsskyldighet och ingripande

Av utredningen framgar att en transaktion for Trustens rédkning, bestdende
av avyttrande av 111 110 aktier & 22,50 kronor i Ayima, genomfordes den
22 januari 2018. Forvaltningsratten konstaterar att Trusten ar nirstaende till
BB och CcC som dr personer i ledande stillning i
Ayima. Trusten omfattas dirmed av anmélningsskyldigheten enligt artikel

19.1 1 marknadsmissbruksforordningen.

Trusten har anfort att den anmélan som bifogades 1 mejl till Finans-
inspektionen den 26 januari 2018 innehdll alla uppgifter som en anmélan
enligt artikel 19.6 1 marknadsmissbruksforordningen ska innehélla.
Forvaltningsritten konstaterar att Trusten enligt genomforandeforordningen
varit skyldig att pa faststéllt formulér och i elektronisk form anméla sin
forsdljning av aktierna till Finansinspektionen senast den 25 januari 2018.
Forvaltningsritten konstaterar vidare att transaktionen anmaéldes till
Finansinspektionen i den form genomférandeforordningen foreskriver forst
den 8 februari 2018. Da transaktionen genomfordes den 22 januari 2018 och
en anmdl i enlighet med genomforandeférordningen inkom till
Finansinspektionen den 8 februari 2018 har anmaélan siledes inkommit for
sent. Att Trusten den 26 januari 2018 1 ett mejl ldmnat anmélan i blankett till
Finansinspektionen medfor ingen annan beddémning. Mot denna bakgrund

har Finansinspektionen haft grund for att ta ut en sérskild avgift.
Skdl att avsta fran ingripande
Bestdmmelserna om att avsta frin ingripande ska tillimpas restriktivt (HFD

2019 ref 72). Med hénsyn till den aktuella transaktionens omfattning och

forseningens ldngd anser forvaltningsrétten inte att overtridelsen i frdga kan
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anses som bagatellartad. Den kan dirfor inte anses som ringa.

Niér det giller frigan om Overtrddelsen kan anses urséktlig framhalls i
Kammarritten i Stockholms i dom den 30 juni 2020 1 mél 3984-19 bl.a.
foljande. Begreppet "forbiseende" kan vid en rent spraklig tolkning kan
inrymma en situation dir den anmilningsskyldiges underlatenhet att i tid
anméla sin transaktion beror pa att denne t.ex. varit okunnig om reglerna
eller haft dalig uppsikt 6ver transaktionens avslutande moment.
Marknadsmissbruksforordningens syfte ar att forhindra marknadsmissbruk
for att sdkerstélla de finansiella marknadernas integritet och forbattra
investerares skydd pd och fortroende for marknaderna. For att uppnd detta
syfte har sdrskild betydelse fasts vid transaktioner som genomfors av
personer 1 ledande stillning. Négot krav pd att en sen anmélan lett till vinst
eller forlust finns inte 1 lagstiftningen. Mot denna bakgrund kan det enligt
kammarrittens mening inte ha varit lagstiftarens avsikt att varje sddan icke-
uppsatlig underlatenhet att i tid anméla transaktionen ska betraktas som ett
forbiseende som medfor att overtrddelsen anses ursiktlig. Med en sadan
innebord skulle en sen eller utebliven anmélan 1 forhallandevis méanga fall
kunna anses ursiktlig, vilket inte ligger 1 linje med lagstiftningens syfte.
Forvaltningsritten finner mot denna bakgrund att vad Trusten anfort
gillande att det funnits oklarheter om anmélningsskyldigheten, att
Overtrddelsen inte varit uppsatlig och att den inte inneburit ndgon vinning
inte innebdr att dvertrddelsen &r att anse som urséktlig. Inte heller i 6vrigt
anser forvaltningsritten att det som bolaget har anfort innebér att det finns

sarskilda skil att efterge den sdrskilda avgiften helt eller delvis.
Sanktionsavgiftens storlek
Vid faststéllandet av sanktionsavgiftens storlek bor Finansinspektionens

riktlinjer tjina som utgdngspunkt (se HFD 2019 ref 72). Den beslutade

avgiftens storlek dr i enlighet med myndighetens riktlinjer och nagra skal till
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att sitta ned den sérskilda avgiften har enligt forvaltningsréttens mening inte
framkommit. Forvaltningsrétten gor vidare beddmningen, i likhet med
Finansinspektionen, att det inte foreligger nagra formildrande
omsténdigheter i mélet. Den sérskilda avgiften ska darfor bestimmas till

400 000 kr.

Sammanfattning

Sammanfattningsvis finner forvaltningsrétten att Finansinspektionen har
haft fog for att bestimma den sérskilda avgiften till 400 000 kr. Skal for att
satta ned den sdrskilda avgiften eller att efterge den helt eller delvis har inte
framkommit. Vad Trusten anfort fordndrar inte denna bedomning.
Overklagandet ska dirfor avslas.

HUR MAN OVERKLAGAR

Detta avgorande kan 6verklagas. Information om hur man 6verklagar finns 1
bilaga 2 (FR-03).

Jan Nyrén

Namndeménnen Yohannis Gebre Hiwot, Rickard Olseke och Mary Vel har

ocksé deltagit i avgorandet.

Foredragande juristen Marie Nygren har foredragit mélet.





