Sida 1 (6)

KAMMARRATTEN Mal nr 1460-25
I STOCKHOLM DOM
@  Avdelning 03 2025-11-25
Meddelad i Stockholm
KLAGANDE

Svensk FastighetsFinansiering AB (publ), 556985-7229
Ombud: Advokat Jonas Gombrii och bitrddande jurist Stephanie Grubeck

MOTPART
Finansinspektionen

OVERKLAGAT AVGORANDE
Forvaltningsritten 1 Stockholms dom den 4 februari 2025
i mal nr 19003-24, se bilaga A

SAKEN
Sanktionsavgift

KAMMARRATTENS AVGORANDE

Kammarrétten avslar 6verklagandet.

Dok.Id 705577

Postadress Besoksadress Telefon Telefax Expeditionstid
Box 2302 Birger Jarls Torg 5 08-561 690 00 méndag — fredag
103 17 Stockholm E-post: kammarrattenistockholm@dom.se 08:00-16:00

www.domstol.se/kammarratten-i-stockholm/



KAMMARRATTEN
I STOCKHOLM
Avdelning 03

DOM Sida 2

Mal nr 1460-25

YRKANDEN M.M.

Svensk FastighetsFinansiering AB (SFF) yrkar i forsta hand att nagon
sanktionsavgift inte ska tas ut och i andra hand att sanktionsavgiften, helt

eller delvis, ska sattas ned. SFF for fram bl.a. foljande.

SFF har en begriansad verksamhet som uteslutande bestar av att uppta lan
fran marknaden genom utgivande av obligationer och utldning av medel till
sina fem dgare, varav Wihlborgs Fastigheter AB (Wihlborgs) ir en. Agarna
har varsin representant i SFF:s styrelse och vid beslut som ror nagon av

dgarna deltar inte den dgarens styrelserepresentant 1 handlaggningen.

Den aktuella transaktionen skedde inom ramen for SFF:s kassahantering
som skots av bolagets VD och som styrelseledaméterna inte pa nadgot sitt
deltar 1. Dessutom har SFF en extern kapitalforvaltare som l6pande hanterar
placering av bolagets tillgdngar. Styrelsens och ledaméternas uppgifter har
genom aktiv bolagsstyrning varierat beroende pa transaktionstyp. Vid den

aktuella transaktionen har AA inte varit involverad.

AA  var vid den aktuella tidpunkten styrelseledamot i SFF men
utforde inte ledningsuppgifter i den mening som krévs enligt
marknadsmissbruksforordningen'. Han var avskuren frin mdjligheten att
paverka beslut om transaktioner, sérskilt i forhallande till vardepapper som
emitterats av Wihlborgs. SFF var ddrmed inte nérstdende till AA
och hade dirfor ingen skyldighet att anméila transaktionen. Aven om SFF
ska betala en sanktionsavgift sd finns det skél for att sétta ner avgiften helt
eller delvis med hinsyn till de forsiktighetsatgérder som bolaget vidtagit for

att undvika intressekonflikter och nirstdendepositioner.

Finansinspektionen anser att verklagandet ska avslas.

! Europaparlamentets och radets forordning (EU) nr 596/2014 av den 16 april 2014 om
marknadsmissbruk (marknadsmissbruksforordning).
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SKALEN FOR KAMMARRATTENS AVGORANDE

Grund for ingripande

AA var vid tidpunkten for den aktuella transaktionen en person i
ledande stillning i Wihlborgs. Han var samtidigt ordinarie styrelseledamot i
SFF. Den forsta frigan kammarritten ska ta stillning till &rom  AA
vid tidpunkten utfort ledningsuppgifter 1 SFF i den mening som avses 1

artikel 3.1.26 d) marknadsmissbruksforordningen.

Vad som avses med att utfora ledningsuppgifter definieras inte ndrmare 1
forordningen. Europeiska viardepappers- och marknadsmyndigheten,
ESMA, har dock 1 ’Frégor och svar” uttalat sig om tolkningen av artikel
3.1.26 d) i forordningen. Enligt ESMA omfattar bestimmelsen en person i
ledande stéllning hos en emittent som deltar 1 eller paverkar beslut i en

annan juridisk person om transaktioner i emittentens finansiella instrument.

Ett bolag som bildats enligt en nationell rattsordning existerar endast i kraft
av den nationella lagstiftning som innehaller bestimmelser om bolagets
bildande och drift (se t.ex. VALE Epitési, C-378/10, EU:C:2012:440).
Fragan om nagon utfor ledningsuppgifter enligt forordningen far déarfor
enligt kammarrétten avgoras med utgangspunkt i svenska

associationsréttsliga regler, i detta fall aktiebolagslagen (2005:551), ABL.

Enligt 8 kap. 4 § ABL ska styrelsen svara for bolagets organisation och
forvaltningen av bolagets angeldagenheter. Styrelsen ska dven fortlopande
bedoma bolagets ekonomiska situation samt se till att bolagets organisation
ar utformad sa att bokforingen, medelsforvaltningen och bolagets

ekonomiska forhéllanden 1 6vrigt kontrolleras pd ett betryggande sitt.

Styrelsen fér enligt 8 kap. 27 ABL utse en verkstillande direktér som da
enligt 29 § ska skota den 16pande forvaltningen enligt styrelsens riktlinjer
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och anvisningar samt vidta de atgdrder som dr nddvéandiga for att bolagets
bokforing ska fullgoras i dverensstimmelse med lag och for att

medelsforvaltningen ska skotas pa ett betryggande sitt.

Av forarbetena till ABL (prop. 1997/98:99 s. 79) framgér att styrelsens
stallning som ett dverordnat organ i forhdllande till den verkstéillande
direktoren innebdr att styrelsen kan vilja att sjdlva avgdra drenden som
ingdr i den l6pande forvaltningen. Den verkstéllande direktorens ritt att
skota den l16pande forvaltningen upphor déarfor i den man styrelsen tar sin

bestammanderitt i ansprak.

Mot bakgrund av styrelsens dverordnade roll, med befogenhet att styra
forvaltningen och ge anvisningar till en verkstillstdllande direktor, fir en
styrelseledamot 1 ett svenskt aktiebolag enligt kammarrétten som
utgangspunkt ha ett sddant inflytande 6ver verksamheten, och dirmed dven

bolagets kapitalforvaltning, att denne far anses utfora ledningsuppgifter.

Det ar Finansinspektionen som ska visa att forutsattningarna for att besluta
om en sanktionsavgift dr uppfyllda. Om en person ar styrelseledamot 1 ett
bolag anser dock kammarrétten att det kan presumeras att denne utfor
ledningsuppgifter. Det dr d& den anmélningsskyldige, som ldttast kan fora
bevisning om att den aktuella styrelseledamotens uppgifter inskrankts, som
ska visa att styrelseledamoten inte utfor ledningsuppgifter. Enligt
kammarrétten ska det goéras en sammantagen beddmning utifrdn samtliga

omsténdigheter i det enskilda fallet.

SFF har gett in en attest frdn dess verkstillande direktdr, som dven dr
verkstéllande direktdr 1 bolagets serviceagent Hansan AB. Enligt attesten
skoter Hansan AB bolagets likviditetshantering och SFF:s styrelse fattar
endast drliga beslut om bolagets uppdaterade finanspolicy. Styrelsen
beslutar inte om kop eller forsdljningar utan faststéller endast vilka mandat

som ska finnas pd respektive dgarbolag och vilka loptider som ska
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accepteras pa placeringarna. Det dr den verkstédllande direktoren som genom
delegation koper viardepapper. De enskilda styrelseledamdterna har inte
mandat att kopa virdepapper. Bolagets firma tecknas av tva
styrelseledamoter i foreningoch ~~ AA  skulle i praktiken aldrig ensam

kunna kdpa viardepapper da han saknar behorighet att gora det.

Enligt kammarritten framgér det visserligen att det ar den verkstillande
direktoren 1 SFF och Hansan AB, och inte styrelsen eller enskilda
ledamdéter, som genomfor bolagets kop av viardepapper. Den verkstédllande
direktoren dr dock understilld styrelsen och det har inte getts in ndgon
dokumentation, utdver den verkstillande direktorens uppgifter, som visar att
styrelsen delegerat kapitalforvaltningen till den verkstillande direktdren
eller att forvaltningen ordnats pa sa sétt att AA pa nagot sitt inte
kunnat paverka bolagets beslut om transaktioner 1 Wihlborgs. Daremot
framgar det av den verkstéllande direktorens uppgifter att styrelsen arligen
fattar beslut om forutsittningarna for transaktioner i igarbolagen. Aven om

AA inte pa egen hand kunnat besluta om eller genomfora
transaktioner 1 Wilhborgs visar utredningen enligt kammarratten inget annat
an att styrelsen, och ddrmed AA | haft ett sddant inflytande 6ver
bolagets kapitalplaceringsbeslut att han ska anses ha utfort
ledningsuppgifter i bolaget. SFF har dérfor varit skyldigt att anméla den
aktuella transaktionen till Finansinspektionen. Eftersom anmélan kom in for
sent har Finansinspektionen haft grund for ingripande. Det har enligt

kammarrdtten inte kommit fram nigra skél for att avsta fran ingripande.
Sanktionsavgiftens storlek
Nir det géller sanktionsavgiftens storlek gér kammarritten inte ndgon annan

beddomning dn den forvaltningsrétten har gjort. Det har inte kommit fram

skil for att sitta ned avgiften ytterligare. Overklagandet ska dirfor avslas.
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HUR MAN OVERKLAGAR, se bilaga B (KR-01).

I avgorandet har deltagit lagmannen Annika Lowén (ordforande),
kammarréttsrddet Susanne Ericson och tf. assessorn Felix Holmgren

(referent).





