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YRKANDEN M.M.

Finansinspektionen beslutade den 11 juni 2020 att MacKay Shields LLC
(bolaget) ska betala sérskild avgift med 5 000 kr for underlatenhet att inom
foreskriven tid anmaila att en kort nettoposition i aktier i RaySearch
Laboratories AB (publ) har uppnétt relevant troskelvirde for anmélan till

Finansinspektionen. Skélen for beslutet framgar av bilaga 1.

MacKay Shields LLC yrkar att den sirskilda avgiften efterges helt och for

fram 1 huvudsak foljande. Anmaélan skulle ha gjorts senast kl. 15.30 den 13
juni 2018. Anmdilan gjordes dock kl. 17.44, dvs. 2 timmar och 14 minuter
for sent. Detta var en oavsiktlig forsening och den forsta och enda gingen
som bolaget inte foljt tillimpliga regler, aktuella tidsfrister eller 1 6vrigt har
kritiserats av Finansinspektionen. Det var alltsa en hogst begrinsad

forsening och, som inspektionen konstaterat, en ringa dvertridelse.

Finansinspektionen betraktade dvertradelsen som sd ringa att den inte ens
motiverade den ordindra minimiavgiften. Detta visar att dvertrddelsen var av
mildaste art och knappt ens ansédgs motivera en pafoljd. Vad som dock inte
beaktats i beslutet ar att den sirskilda avgiften, oaktat det laga beloppet,
kommer att fa mycket allvarliga foljder for bolaget i USA.

Bolaget har primart klienter sdsom forsakringsbolag, pensionsfonder,
publika fonder, stiftelser och fackforbund. Denna typ av institutionella
klienter upphandlar sina tjénster baserat pd ett antal faktorer, varav de tva
viktigaste &r (i) framgéngshistorik for den aktuella investeringsstrategin; och
(i1) radgivarens sdkerhet och historik vad géller funktioner for risk och
compliance. Sanktionsgrundande dvertradelser maste rapporteras till
tillsynsmyndigheten 1 USA. Information om avvikelser i compliance-
arbetet, sanktionsavgifter och dylikt efterfragas regelbundet av

institutionella klienter, savil infor nya uppdrag som vid de regelbundna
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compliance-utvirderingar som befintliga klienter later gora. Eftersom
avgiften om 5 000 kr maste anmadlas till tillsynsmyndigheten i USA, och
ddrmed vidarebefordras till institutionella klienter, kommer avgiften att
utgora ett allvarligt hot mot bolagets verksamhet, befintliga klientrelationer

och mojligheter att attrahera nya klienter.

Bolaget har lagt ned stora resurser pa sina compliance-system och har under
de senaste tio aren inte begatt ndgon dvertradelse i ndgon av alla
jurisdiktioner dér verksamhet bedrivs. Trots den komplexa verksamhet som
bedrivs 1 ett antal vérldsdelar har compliance-funktionerna fungerat utmarkt,
forutom avseende forseningen om drygt 2 timmar i Sverige. Givet de
allvarliga foljder som en anmilan av den aktuella avgiften till den
amerikanska tillsynsmyndigheten kommer att fi for bolagets verksamhet, ar
den sérskilda avgiften oproportionerlig i forhdllande till forseningens ringa

natur.

Det ska i ssmmanhanget noteras att bolaget efter den aktuella forseningen 1
juni 2018 har genomfort en internutredning och forbattrat sina rutiner for
anmélning av blankningspositioner. Genom ett internt redovisningssystem
har bolaget nu mer tid till sitt forfogande att halla utlindska regulatoriska
tidsfrister. Ytterligare forbéttringsatgérder, inklusive utbildning av anstéllda
inom compliance, har ocksé vidtagits. Sammantaget har dessa atgarder
eliminerat risken for forseningar av anmélningar. Vidare ska noteras att
bolaget varit fullstindigt transparent gentemot Finansinspektionen och
genom sina forbéttrade rutiner under tva ar efter den aktuella forseningen

inte vid nagot tillfdlle overtritt reglerna om anmélningsskyldighet.

Sammanfattningsvis dr avgiften under dessa sérskilda omstandigheter
oproportionerlig och bor efterges helt. Detta géller sérskilt som syftet med
anmélningsskyldigheten &r att berdrda tillsynsmyndigheter ska kunna

“overvaka och om sa krdivs utreda blankningar som skulle kunna skapa
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systemrisker, utgora marknadsmissbruk eller orsaka marknadsstorningar”.
Det ar uppenbart att bolagets forsening inte har paverkat

Finansinspektionens mojligheter 1 dessa avseenden.

Finansinspektionen anser att overklagandet ska avslds och for fram bl.a.

foljande. Hénsyn har tagits till att forseningen varit kortvarig och grund-
avgiften har satts ned med 50 procent. Finansinspektionen anser inte att
bolaget genom att infora ett nytt redovisningssystem och ge utbildning till
sina anstdllda har visat en sddan beslutsamhet att komma tillritta med
bristande rutiner som medfor att avgiften ska sattas ned ytterligare. Inte
heller 1 6vrigt har det kommit fram ndgra formildrande omsténdigheter som

paverkar storleken pé den sérskilda avgiften.

Det foljer av allmédnna forvaltningsrittsliga principer att en sirskild avgift
méste vara proportionell i forhdllande till dvertrddelsen. Den hogsta avgiften
for en dvertridelse av ifrdgavarande slag dr 5 000 000 kronor. Det som
bolaget har fort fram om den beslutade avgiftens konsekvenser for dess

verksamhet innebér inte att avgiften kan anses vara oproportionerligt hog.

SKALEN FOR AVGORANDET

Overtridelse av EU:s blankningsforordning'

Det ar ostridigt i malet att bolaget inte inom rétt tid har anmalt att en kort
nettoposition 1 aktier i RaySearch Laboratories AB (publ), ett bolag vars
aktier dr upptagna till handel p4 Nasdaq Stockholm, den 12 juni 2018 har
passerat relevant troskelvirde for anmilan till Finansinspektionen. Bolagets
anmilan skulle ha kommit in till Finansinspektionen senast den 13 juni 2018

kl. 15.30. Anmélan kom dock in till Finansinspcktionen den 13 juni 2018

! Europaparlamentets och rddets férordning (EU) nr 236/2012 av den 14 mars 2012 om
blankning och vissa aspekter av kreditswappar.
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kl. 17.44, dvs 2 timmar och 14 minuter for sent. Forvaltningsritten beddmer
darmed att Finansinspektionen har haft skél forr sitt beslut att pafora bolaget

en sarskild avgift.

Den sarskilda avgiftens storlek

Den sirskilda avgiften ska enligt 7 § lagen (2012:735) med kompletterande
bestdmmelser till EU:s blankningsforordning bestimmas till lagst 5 000 kr
och hogst 5 000 000 kr. Enligt forarbeten till bestimmelsen ska den
sarskilda avgiften faststidllas med beaktande av bl.a. transaktionens storlek,
hur 1&ng tid en anmilan 4r forsenad och det resultat (t.ex. uppkommen vinst)
som transaktionen lett till. Savitt avser offentliggérande av betydande
positioner bor blankningsforordningens syfte att 4stadkomma transparens pé
marknaden beaktas. For att en sirskild avgift ska kunna anses avskriackande
bor den ekonomiska styrkan hos den som begéatt overtrddelsen beaktas. Det
ar dven rimligt att i mildrande riktning beakta om den som Overtrétt en
bestammelse sjdlv anmadlt detta och visat beslutsamhet att komma till ritta
med t.ex. bristande rutiner som leder till 6vertrddelser. Sanktionerna och de
administrativa atgirderna for overtrddelser av blankningsforordningen ska

vara effektiva, proportionella och avskriackande (prop. 2011/12:175 s. 22 f)).

Finansinspektionen har bestamt den sérskilda avgiften som bolaget ska
betala i enlighet med en schablonmodell som framgar av myndighetens
riktlinjer (FI dnr 14-13923). Grundavgiften for bolaget har berdknats enligt
schablonmodellen utifrén att det ror sig om en for sen anmélan av ett
troskelvarde under 0,5 procent som inte ska offentliggdras, att det ror en
juridisk person och att bolagets anmélan har varit forsenad i1 en handelsdag.
Enligt riktlinjerna motiverar detta en sdrskild avgift pa 10 000 kr.
Finansinspektionen har dérefter satt ned beloppet till 5 000 kr till foljd av att

overtradelsen bedomts som ringa.
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Den beslutade avgiftens storlek &r i enlighet med myndighetens riktlinjer.
Finansinspektionen har i sitt beslut gjort en beddmning som lamnar
utrymme for en nyanserad beddmning i det enskilda fallet. Det har inte
kommit fram ndgra skal for att sétta ned den sérskilda avgiften ytterligare.
Forvaltningsritten bedomer att avgiften om 5 000 kr &r proportionerlig i

forhallande till den overtrddelse som bolaget gjort sig skyldig till.

Eftergift

Fragan ar da slutligen om det finns skél att helt eller delvis efterge den
sarskilda avgiften. Enligt 9 § lagen med kompletterande bestimmelser till
EU:s blankningsforordning fir den sérskilda avgiften efterges helt eller
delvis om Overtriddelsen dr ringa eller ursiktlig eller om det annars finns

sarskilda skal.

I forarbetena anges att bedomningen om sirskild avgift ska efterges bor utga
fran omfattningen av dvertridelsen i det enskilda fallet. Det bor beaktas om
den som har gjort sig skyldig till en 6vertradelse har forsokt att vidta rattelse
och om detta har varit mojligt. Med sérskilda skél avses framst formildrande
omsténdigheter i det enskilda fallet, exempelvis sddana fall dar avgiften sléar

hért mot enskilda fysiska personer (prop. 2011/12:175 s. 41 £.).

Till stod for att den sdrskilda avgiften ska efterges i sin helhet har bolaget
fort fram att det har rort sig om en mycket kortvarig forsening och att den
beslutade sanktionsavgiften dr inte proportionerlig i forhallande till vilka
konsekvenser den medfor for bolaget 1 6vrigt. Slutligen har bolaget fort
fram att det med anledning av §vertrddelsen genomfort en intern utredning
som resulterat 1 forbéttrade rutiner vad géller anmélningar, infort ett nytt
internt redovisningssystem och gett ytterligare utbildningar i compliance till

sina anstéllda.
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Det ér ostridigt mellan parterna att det ror sig om en ringa forsening.
Finansinspektionen har dirfor beslutat att sitta ned den sirskilda avgifien
med hélften. Ett av de huvudsakliga syftena med EU:s blankningsforordning
ar transparens pa marknaden avseende betydande korta nettopositioner.
Aven om bolagets forsening varit kortvarig blir effekten av forseningen
and4 att Finansinspektionen inte kunnat offentliggdra informationen om den
betydande korta nettopositionen forrén foljande handelsdag. Forvaltnings-
ritten anser séledes att det inte har kommit fram skal for att efterge den
sarskilda avgiften med hénsyn till forseningens lingd. Vidare finns det inget
underlag eller tillrickliga redogorelser om det som bolaget har fort fram om
vilka ovriga konsekvenser den sirskilda avgifien medfor for bolaget eller
vilka dtgdrder bolaget har tagit for att komma tillrdtta med bristande rutiner.
Vid en sammantagen bedomning anser forvaltningsratten att det inte har

kommit fram skal for att efterge den sérskilda avgitten.

Forvaltningsréitten bedomer saledes att Finansinspektionen har haft grund

for sitt beslut. Overklagandet ska dérfor avslas.

HUR MAN OVERKLAGAR

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

Leo Willman

Forvaltningsrattsfiskal

Néamndeménnen Ann-Kristin Carlberg, Frida Azadi och Per Evén har ocksa

deltagit i avgorandet.



