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YRKANDEN M.M.

Brax Investments SA (bolaget) yrkar i forsta hand att forvaltningsritten
upphéver Finansinspektionens beslut om att aligga bolaget sanktionsavgift.
I andra hand yrkas att forvaltningsratten med &ndring av
Finansinspektionens beslut ska meddela bolaget anméarkning. I tredje
rummet yrkar bolaget att sanktionsavgiften helt eller delvis ska sittas ned
eller efterges. Bolaget for fram bl.a. foljande. Finansinspektionen har
asidosatt sin motiveringsskyldighet och beslutet ska darfor upphévas.
Bolagets dvertriddelse var ursaktlig och Finansinspektionen borde avstéatt
frén att ingripa och beslutet ska diarfor upphdvas. Bolagets 6vertradelse var
mindre allvarlig. Finansinspektionens beslut ska dérfor dndras pa sa sitt att
bolaget meddelas anmérkning istillet for sanktionsavgift. Sanktionsavgiften
stér inte 1 proportion till den overtrddelse som foranledde ingripandet och
ska darfor sittas ned eller efterges. Bolaget var av orsaker hdanforliga till
Finansinspektionen forhindrade att anmaéla transaktionen den 1 mars 2018.
Sanktionsavgiften som har faststéllts ska déarfor séittas ned aven med
tillimpning av schablonmodellen i myndighetens egna riktlinjer for
sanktionsavgifter for vissa overtradelser av artikel 19 1 EU:s

marknadsmissbruksforordning (dnr 18-3401).

Finansinspektionens forklaringar till den bristfilliga motiveringen i besluten
gor att det inte kan rdda ndgon tvekan om att myndigheten har asidosatt sin
motiveringsskyldighet enligt 32 § forvaltningslagen (2017:900), FL. Bolaget
vill hdrvid framhalla att Finansinspektionens underlatenhet att efterkomma
sina skyldigheter enligt 32 § FL ar sdrskilt allvarliga 1 detta fall eftersom
beslutet dr av straffrittslig karaktér, riktat mot enskild och dessutom har
medfort att enskild har drabbats av mycket kéinnbara ekonomiska
konsekvenser. Eftersom Finansinspektionen vidhaller att forseningen ska

anses ha varat 1 tre affarsdagar dberopar bolaget mejl frén bolaget till dess
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svenska ombud den 1 mars 2018, dér det framgar att bolaget forsokte

anméla transaktionen till Finansinspektionen den 1 mars 2018.

Oavsett vad forvaltningsritten kommer fram till om beslutet ska upphévas
eller sanktionsavgiften séttas ned eller efterges, har den transaktion som
foranledde Finansinspektionens ingripande mot dels bolaget och dels Bees
Invest SA SPF, endast utgjort en dvertradelse av marknadsmissbruks-
forordningen!, MAR. Bees Invest SA SPF ir dotterbolag till bolaget och
bolagen har gemensamt anmalt transaktionen till Finansinspektionen samt
har gemensamt fort sin talan 1 sanktionsirendet. Det &r inte rimligt att
betrakta hdndelseforloppet som tva dvertradelser av MAR. Genom att pafora
dubbla sanktionsavgifter har Finansinspektionen sanktionerat bolagen tva

ganger fOr en Overtradelse.

Finansinspektionen bestrider bifall till 6verklagandet, vidhaller de
beddmningar och stillningstaganden som har gjorts i1 det 6verklagade
beslutet och tilldgger bl.a. foljande. Kop och forsdljning av aktier utgor tva
olika transaktioner som bdda dr anméalningspliktiga (jfr artikel 10 i
kommissionens delegerade forordning [EU] 2016/522). Det saknar
betydelse om den aktuella formogenhetséverforingen har gt rum mellan tva
bolag inom en och samma koncern. Béde séljare och kdpare ska gora en
anmadlan till insynsregistret. Varje sen anmélan utgor séledes en separat

overtrddelse. Det har ddrmed varit fraga om tva dvertradelser.

Finansinspektionen har i de 6verklagade besluten konstaterat att bolaget ar
nérstdende till en person i ledande stillning i emittenten och att bolaget
ddrmed dr anmélningsskyldigt for sina transaktioner i emittenten i enlighet

med artikel 19.1 MAR. Pastdendet om att inspektionen inte skulle ha

! Europaparlamentets och radets forordning (EU) nr 596/2014 av den 16 april 2014 om
marknadsmissbruk (marknadsmissbruksforordning) och om upphévande 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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motiverat beslutet i den delen dr darmed felaktigt. Betrdffande beslutet i
ovrigt kan de podngteras att en beslutsmotivering kan variera i detalj-
rikedom och omfattning beroende pa drendets vikt och komplexitet.
Bestimmelsen i 32 § FL innebdr inte ett krav pa att en myndighet ingdende
ska redogora for sakforhdllandena i drendet eller hur dessa har bedomts. En
myndighet behover inte heller motivera ett beslut i den del det &r uppenbart
obehovligt. Av det 6verklagade beslutet framgar vilka bestimmelser som
har tillimpats och vilka omstédndigheter som har varit avgdrande for
Finansinspektionens stidllningstaganden. Motiveringsskyldigheten har
saledes fullgjorts och de saknas dirmed skél for att upphiva beslutet pa

denna grund.

Finansinspektionen vidgar att SMS-aviseringen for inloggning pa
rapporteringsportalen inte fungerade fullt ut vid den aktuella tidpunkten. Av
det skélet gavs personer som saknade tillgdng till svenskt Bank-Id mojlighet
att rapportera transaktioner genom att fylla i och, via e-post, skicka in ett
rapporteringsformulér till Finansinspektionen. Det aktuella rapporterings-
formuléret kom in till Finansinspektionen den 2 mars 2018. Anmélan har

darfor gjorts forst vid detta datum, dvs. tre handelsdagar for sent.

Det saknas skél att avsta fran ingripande. Syfte med anméalnings-
skyldigheten dr inte bara att forhindra marknadsmissbruk vid handel pa
marknadsplatserna. Det kan 1 detta sammanhang podngteras att 4ven sen
kortvarig dvertrdadelse kan medfora potentiella effekter pa det finansiella
systemet om den till exempel avser ett stort belopp (se HFD 2019 ref. 72)

I aktuellt mal medfor transaktionens virde att dvertrddelsen inte kan
betraktas som bagatellartad. Trots att forseningen varit relativt kortvarig kan
overtrddelsen dirfor inte anses som ringa. Det ligger den anmélnings-
skyldige att hélla sig informerad om de regler som géller for rapportering till
Finansinspektionens insynsregister och se till att en anmaélan sker 1 rétt tid.

Ansvaret dr langtgdende och innebdr bl.a. att atgérder med anledning av
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rapporteringen ska vidtas i sa god tid att stod kan ges fran

Finansinspektionen inom den foreskrivna tidsfristen pa tre handelsdagar.

Finansinspektionen har tagit hinsyn till alla relevanta omstandigheter och
bedomt att det inte finns skél att sétta en annan sanktionsavgift dn
grundavgiften enligt Finansinspektionens riktlinjer. Att transaktionen har
varit koncernintern, att forseningen inte lett till ndgon vinst eller utebliven
forlust for bolaget samt att bolaget har samarbetat med Finansinspektionen
under utredningens gang utgor inte tillrdckliga skal for att sétta ned avgiften.
Finansinspektionen anser att den beslutade sanktionsavgiften ar vél avvégd.
Den hogsta tillatna sanktionsavgiften for Gvertradelser av ifrdgavarande slag
ar for en juridisk person ett belopp som 2014 motsvarade 1 miljon euro per
overtradelse. Vardet pd den aktuella transaktionen har uppgétt till hogt
belopp vilket 6kar allvarligheten i1 6vertradelsen. Mot denna bakgrund, och
med beaktande av 6vriga omsténdigheter 1 drendet, kan den beslutade
avgiften inte anses vara oproportionerligt hog. Vad bolaget anfort i sitt

overklagande utgor saledes inte skil for att besluta om en lagre avgift.

Forvaltningsritten har den 21 oktober 2020 hallit muntlig forhandling 1

maélet.

SKALEN FOR AVGORANDET

Bevisborda m.m.

Hogsta forvaltningsdomstolen har i ett par avgoranden slagit fast att ett mal
om avgift for underldtenhet att anméla aktieinnehav innefattar en anklagelse

for brott i den mening som avses i artikel 6 i Europakonventionen? (se RA

2004 ref. 17 och RA 2006 ref. 89 samt prop. 2004/05:142 s. 155).

2 Europeiska konventionen den 4 november 1950 om skydd for de ménskliga rittigheterna
och de grundlaggande friheterna.
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Forvaltningsritten konstaterar att foreliggande mél avser ett ingripande fran
det allmidnna mot en enskild i form av sanktionsavgift. Eftersom det ar fraga
om ett ingripande frdn det allminnas sida dr det Finansinspektionen som har
bevisbordan for att forutsittningarna att pafora sanktionsavgiften &r
uppfyllda (jfr Kammarritten i Stockholms dom den 9 november 2016 i mél
nr 315-16). Vidare har Hogsta forvaltningsdomstolen i nagra refererade
avgoranden dér det har varit friga om mycket ingripande atgirder fran det
allminna mot enskild kommit fram till att endast omstidndigheter som en
part dberopat kan laggas till grund for en forvaltningsdomstols provning

(jfr RA 1989 ref. 67, RA 1990 ref. 64, RA 1990 ref. 108 och RA 1991 ref.
67)

Av réttspraxis foljer ocksa att beviskravet av réttssdkerhetsskél bor stéllas
hogt nédr det géller denna typ av ingripande, men att beviskravet inte kan
stéllas lika hogt som for en fillande 1 ett brottmal eftersom det d&ven maste
beaktas att syftet med sanktionsavgiften ér att bevaka allminna intressen

(jft RA 2006 ref. 7 och RA 1994 ref. 88).

Har det funnits grund for Finansinspektionen att ingripa?

Det ar ostridigt 1 malet att bolaget ar narstdende till AA som dr en
person i ledande stédllning 1 Nordic Flanges Group AB (publ). Det &r vidare
ostridigt att bolaget den 22 februari 2018 kopte 12 414 686 aktier i Nordic
Flanges Group AB (publ) och att transaktionens viarde var 20 856 672 kr.

Forvaltningsritten konstaterar att en anmélan avseende transaktionen skulle
ha kommit in senast den 27 februari 2018. Bolagets anmilan kom dock in
den 2 mars 2018, dvs. tre affarsdagar for sent. Bolaget har gjort gillande att
det den 1 mars 2018 forsokt rapportera transaktionen i1 Finansinspektionens
rapporteringsportal, men att det pa grund av ett tekniskt fel hanforligt till
Finansinspektionen inte var mdjligt. Bolaget mejlade darfor till sitt ombud

och bad ombudet kontakta Finansinspektionen och informera om att bolaget
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hade for avsikt att genomfOra rapporteringen manuellt. Av artikel 2 i
genomforandeforordningen® framgar att personer i ledande stéllning ska
sikerstdlla att ratt mall och elektroniska medel anvinds vid anmélningar av
transaktioner. Forvaltningsratten noterar ocksa att overtradelser enligt MAR
inte stiller ndgot krav pa subjektiva rekvisit, utan att bestimmelserna
huvudsakligen 4r konstruerade utifran strikt ansvar (jfr prop. 2016/17:22 s.
101). Det ar darfor bolagets ansvar att kédnna till, och folja, de regler som
giller enligt MAR. Forvaltningsrétten anser att det inte har kommit fram
skél att gora en annan beddmning 4n den som Finansinspektionen har gjort
och bedomer dirmed att anmélan for den aktuella transaktionen har kommit
in forst den 2 mars 2018, dvs. tre affdarsdagar for sent. Finansinspektionen

har sdledes haft grund for sitt beslut att pafora bolaget en sanktionsavgift.
Val av ingripande och berikning av sanktionsavgift

Tillimpliga bestammelser och rittsliga utgdngspunkter

Finansinspektionen har alltsa haft grund for sitt beslut att ingripa mot
bolaget. Ingripande kan enligt 5 kap. 3 § KompL 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 i fraga. I 5 kap. 15 och 16 §§

KompL anges omstindigheter som ska beaktas vid valet av sanktion.

Nir storleken pa sanktionsavgiften faststills ska hdnsyn tas till
overtradelsens allvar och varaktighet. Sérskild hdnsyn ska vidare tas till
overtrddelsens konkreta och potentiella effekter pa det finansiella systemet,
skador som uppstétt och graden av ansvar. Utdver detta ska dven
forsvarande och formildrande omsténdigheter i1 det enskilda fallet beaktas

samt den berdrda personens finansiella stéllning och, om det gér att

3 Kommissionens genomforandeforordning (EU) 2016/523 av den 10 mars 2016.
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faststélla, den vinst som personen, eller nigon annan, gjort till f61jd av
regelovertriadelsen. Av forarbetena framgér att upprékningarna i 5 kap. 15,
16 och 18 §§ KompL ar exemplifierande och inte utgor hinder for att ta
hénsyn till andra omsténdigheter &n de som anges sarskilt (jfr prop.

2016/17:22 s. 390).

Angaende bedomningen av sanktionsavgiftens storlek har Hogsta
forvaltningsdomstolen uttalat att det ska géras en sammanvédgd beddmning
av samtliga omstindigheter i det enskilda fallet och att Finansinspektionens
riktlinjer for sanktionsavgifter bor kunna tjana som utgangspunkt vid denna

beddmning (jfr HFD 2019 ref. 72 och prop. 2016/17:22 s. 223 och 390).

Av 32 § FL framgér att ett beslut som kan antas paverka ndgons situation pa
ett inte obetydligt sitt ska innehalla en klargorande motivering, om det inte
ar uppenbart obehdvligt. Av forarbetena framgér att ett beslut inte enbart bor
innehalla de skil som har bestaimt utgédngen i drendet, utan skélen ska ocksa
presenteras pa ett sddant sitt att de blir begripliga for den enskilde. Ett
beslut bor vidare alltid ange det forfattningsméssiga stddet for beslutet och
redovisning av de omsténdigheter som varit avgérande for utgangen av
arendet. I kravet pa redovisning av omstandigheterna i drendet ligger ocksa
att myndigheten normalt forklarar hur myndigheten har bedomt eventuella
invdndningar som den enskilde har gjort i drendet (jfr prop. 2016/17:180

s. 193-195 och s. 321 samt JO 2015/16 s. 601, JO 2014/15 s. 501 och JO
1994/95 s. 390).

Férvaltningsrdttens bedomning

Bolaget har genom beslutet alagts att betala en sanktionsavgift pa 2 400 000
kr och domstolen drar slutsatsen att beslutet om sanktionsavgift paverkar
bolaget pd ett inte obetydligt sétt. Finansinspektionen har bevisbordan for att

forutséttningarna att pafora bolaget sanktionsavgift dr uppfyllda. Som en del
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av detta ska Finansinspektionen éven visa att de sarskilda hinsyn som ska
tas vid bedomning av sanktionsavgiftens storlek har beaktats samt att
sanktionsavgiften ar proportionerlig sett till omstdndigheterna i det enskilda
fallet. Av ovan anforda réttssakerhetsskil ska beviskravet stéillas hogt. Med
hénsyn till att det ar friga om en mycket ingripande atgérd fran det allménna
mot en enskild far enbart omstindigheter som Finansinspektionen aberopat

laggas till grund for forvaltningsréttens provning.

Forvaltningsritten konstaterar att det 6verklagade beslutet med bilaga
innehaller en redogorelse for de huvudsakliga bestimmelser som har
tillimpats och de omstéandigheter som bolaget har fort fram i yttrande infor
Finansinspektionens beslut. Finansinspektionen anger i1 beslutet att
ingripande bor ske genom sanktionsavgift och avgiften berdknas till

2 400 000 kr efter tillimpning av Finansinspektionens riktlinjer for
sanktionsavgifter. Berdkningen anges vara i enlighet med
schablonmodellen. Vidare anges att det inte finns ndgra forsvarande eller
formildrande omstandigheter som paverkar storleken av avgiften. Det
overklagade beslutet innehaller sédledes en motivering. Forvaltningsrétten
anser dock att det 6verklagade beslutet saknar en tillrackligt klargérande
motivering av vad som har legat till grund for Finansinspektionens
stillningstaganden om val av ingripande, berdkningen av sanktionsavgiftens
storlek och dess proportionalitet i det enskilda fallet. Det framgar inte heller
hur omstandigheterna som sérskilt ska beaktas har virderats 1 forhdllande

till bolagets inviandningar.

Det ér ostridigt i mélet att Finansinspektionens system for anmilan inte
fungerade under tiden for bolagets anméilan och att Finansinspektionen
dérfor erbjod ett alternativt anmélningssitt. Bolaget har uppgett att den
omstdndigheten forsvarade for bolaget att fullgéra anmilan. Tidpunkten for
anmélan dr av mycket stor betydelse vid Finansinspektionens beddmning.

Av Finansinspektionens riktlinjer framgér att skillnaden pé grundavgiften
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for en forsening med tre dagar jamfort med tva dagar uppgar till 1 000 000
kr. Enligt forvaltningsrattens mening borde Finansinspektionen mer tydligt
redogjort fOr sina stéllningstaganden for faststdllandet av den relevanta
tidpunkten for anmidlan och dess betydelse samt framst hur
proportionalitetsbedomningen skett i det aktuella fallet, med hénsyn till den
mycket stora hojning av sanktionsavgift som en ytterligare dags forsening
har medfort for bolaget. Harutover har Finansinspektionen inte bemott
bolagets invdandningar att transaktionerna till f61jd av sin speciella karaktér
inte haft nagra konkreta och potentiella effekter pa den finansiella
marknaden, att skador inte uppstatt eller den omstindigheten att
transaktionen 1 fradga varit koncernintern och att det dr en omstandighet som
borde tillmétas betydelse 1 mildrande riktning vid beddmningen av om
sanktionsavgiften helt eller delvis ska sittas ned eller efterges. Aven om en
beslutsmotivering tillats att variera 1 omfattning och detaljrikedom beroende
av drendets vikt och komplexitet talar uttalanden fran Hogsta
forvaltningsdomstolen och Justiticombudsmannen for att invindningar fran
en enskild inte ska forbises utan att myndigheten ska bemota de argument
och synpunkter som den enskilde har fort fram t.ex. i samband med
kommunicering eller vid begdran om omprdévning (jfr HFD 2020 not. 34, JO
2014/15 s. 501, JO 6804-2012). Detta galler sarskilt i mal som avser
ingripande av straffrittslig karaktdr mot enskild med grund i den enskildes
eget agerande. Forvaltningsriatten konstaterar dven att bolaget i sitt yttrande
till Finansinspektionen infor beslutet papekade att en eventuell
sanktionsavgift allvarligt skulle kunna paverka bolagets finansiella stillning
och eventuellt leda till konkurs. Finansinspektionen skriver i beslutet att det
inte kommit fram ndgot om bolagets finansiella stdllning som medfor att en
sanktionsavgift pa 2 400 000 kr kan anses vara oproportionerligt hog.
Forvaltningsritten anser dock att sanktionsavgiften ar hog och att det ar av
stor vikt att bolaget far veta vilka avvigningar Finansinspektionen har gjort
avseende den aktuella 6vertradelsen och skdlen for hur avgiften och dess

proportionalitet har beriiknats for att kunna tillvarata sina intressen. Aven
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om Finansinspektionens riktlinjer bor kunna anvdndas som utgangspunkt
vid bedomningen av sanktionsavgiftens storlek kan detta inte innebéra att
Finansinspektionen inte behover motivera sitt beslut i enlighet med vad som
foreskrivs 132 § FL, sdrskilt dd bolaget fort fram invdndningar som &r

sadana som sarskilt ska beaktas enligt KompL.

Forvaltningsritten anser saledes att Finansinspektionen i flera delar har
brustit 1 att motivera vilka omstandigheter som tillmétts betydelse och hur
dessa har virderats. Sett till att det ror sig om ett ingripande av straffrittslig
karaktdr mot enskild &r det sjalvklart att en motivering inte har varit
uppenbart obehovlig. Motiveringen uppfyller dérfor inte forvaltningslagens
krav pa att vara tillrackligt klargérande. Att Finansinspektionen i yttrande
till forvaltningsritten har utvecklat sitt resonemang och forklaringar 1 vissa
delar &r inte tillrdckligt for att ldka dessa brister. Eftersom det kan
konstateras att det foreligger grund for att ingripa mot bolaget, men att det
inte gér att bedoma hur Finansinspektionen har varderat omstidndigheterna 1
det enskilda fallet, bolagets invindningar eller vilka 6vervigningar
inspektionen har gjort 1 sin proportionalitetsbedomning ska det 6verklagade
beslutet darfor upphivas och mélet visas ater till Finansinspektionen for

fornyad handlaggning.

HUR MAN OVERKLAGAR

Detta avgorande kan dverklagas. Information om hur man 6verklagar finns 1

bilaga 2 (FR-03).

Leo Willman
Forvaltningsrittsfiskal

Nédmndeménnen Antra Johansons-Rantins, Goran Lofgren och Stellan
Schultz har ocksa deltagit i avgorandet.
Hanna Axelsson har foredragit mélet.





