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YRKANDEN M.M.

Finansinspektionen beslutade den 4 mars 2020 att Barego Holdings AB
(bolaget) ska betala sanktionsavgift med 118 000 kr for underlatenhet att
inom foreskriven tid anméla transaktion med BTA! i AHA World AB till

Finansinspektionen. Skilen for beslutet framgér av bilaga 1.

Bolaget yrkar 1 forsta hand att forvaltningsritten beslutar att det finns skil
att avsta fran ingripande och att ndgon sanktionsavgift inte ska domas ut. I

andra hand yrkar bolaget att sanktionsavgiften ska séttas ned till noll.

Bolaget for fram bl.a. foljande. Syftet med rapportering till Finans-
inspektionen dr att sdkerstilla att marknaden har samma information rérande
insynspersoners kop, och forséljning, av vardepapper, som insynspersonen
sjalv och att det ska rdda informationsbalans mellan marknadens parter.
Infor den aktuella emissionen 1 AHA World AB har det, i det informations-
memorandum som offentliggjorts den 8 mars 2017, angetts att bolaget ingétt
bindande teckningsforbindelse om att teckna aktier 1 emissionen for

1 451 978 kr. Informationen har utdver atergivande i memorandumet, som
spridits via marknadsplatsen hemsida, Avanzas hemsida och direktutskick
till alla Avanzakunders depéer samt bolagets hemsida dven kommunicerats
till marknaden via de storsta nyhetsbyraer och kanaler som star till buds for
liknande kommunikation. I samtliga nyhetsinslag hinvisas till att
emissionen &r sdkerstilld till viss del med hjélp av bl.a. tecknings-
forbindelser, och 1 flertalet av inslagen hédnvisas till sédan forbindelse
utstdlld av AHA World AB:s huvudégare. Bolaget har varit huvudégare i
AHA World AB sedan AHA World AB forst noterades under sommaren
2014, och var infor, och efter, emissionen 1 mars 2017 fortsatt huvudégare.
Sammantaget visar ovanstadende att marknaden fétt information om den

Saktuella transaktionen och dess detaljer.

! Betald Tecknad Aktie.
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Finansinspektionen vidgar att tre dagars forsening &r en “’kort forsening”,
men att transaktionens storlek trots detta gor att dvertradelsen inte kan
beddmas som ringa. Bolaget &r i denna del av uppfattningen att marknadens
kdnnedom om sakforhéllandena, bolagets bindande teckningsforbindelse om
kop av angivet antal aktier i forening med den korta forseningen for
rapporteringen utgor sddana formildrande omstandigheter att Gvertradelsen

bor ses som ringa eller urséktlig.

Det ar vidare vért att understryka att regelverket som ligger till grund for
Finansinspektionens ingripande tradde ikraft den 1 februari 2017, knappt tva
manader innan transaktionsdagen. Tidigare hade insynsrapporteringen skotts
av marknadsplatsen Aktietorget 1 egen regi och under annat regelverk, och
hade nyligen overlatits till Finansinspektionen for framtida hantering. Detta

ar en omstandighet som bor kunna tjina som en formildrande omsténdighet.

Finansinspektionen inledde drendet den 25 augusti 2017. Arendet har sedan
dess kvarstatt utan atgérd till mars 2020. En anmérkningsvért 1dng
handldaggningstid, som Finansinspektionen vidgar inte har orsakats av
bolaget. Den langa handldggningstiden ar ett sa védsentligt avsteg fran
principen om ritten till en provning inom skélig tid, att skal foreligger att

satta ned en eventuell sanktionsavgift till noll.

Finansinspektionen anser att 6verklagandet ska avslas och for fram bl.a.

foljande. Att information om transaktionen har offentliggjorts genom det
informationsmemorandum som publicerats infor AHA World AB:s
emission och genom artiklar fran olika nyhetsbyraer innebér inte att
overtrddelsen dr mindre allvarlig. Information om transaktioner som
offentliggdrs pa annat sétt &n genom en anmélan till Finansinspektionens
insynsregister har inte ndgon betydelse vid beddomningen av hur allvarlig en

overtradelse dr. Aktorerna pa marknaden ska kunna lita pd att den
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information som tillhandahélls genom behorig myndighet ar fullstindig och

inte behova soka information via andra kanaler.

Vad bolaget har fort fram i sitt 6verklagande innebér inte heller att
overtrddelsen kan anses vara urséktlig eller att det annars finns sirskilda
skdl att avsta fran ingripande. I detta fall ror det sig om en transaktion av ett
betydande virde som har anmilts tre handelsdagar for sent. Overtridelsen

kan med hansyn till dessa omsténdigheter inte bedomas som ringa.

Vid bestimmande av sanktionsavgiften har hdnsyn tagits till alla
omsténdigheter som har kommit fram 1 drendet och det har inte funnits
nigra omstdndigheter som ska beaktas 1 formildrande riktning.
Omstidndigheten att transaktionen genomforts tvd manader efter att
nuvarande regler tridde ikraft utgor inte skél att sitta ned sanktionsavgiften.
Darutdver vidhélls att de brister som har forekommit 1 anmélan ar s
allvarliga att de ska foranleda en héjning av sanktionsavgiften med 25
procent. Med beaktande av omstidndigheterna 1 drendet, och sérskilt
transaktionens hoga virde, kan den beslutade avgiften inte anses vara

oproportionerligt hog.

Det har gétt cirka tva och ett halvt &r fran att bolaget yttrat sig i drendet till
att Finansinspektionen har fattat sitt beslut. Finansinspektionen har i beslutet
beaktat den langa handldggningstiden och har med hinsyn till rétten till en
provning inom skélig satt ned sanktionsavgiften till hilften. Handldggnings-

tiden har inte varit sa 14ng att det finns skél att sitta ned avgiften ytterligare.
SKALEN FOR AVGORANDET
Forvaltningsrétten kan konstatera att bolaget dr nirstdende till en person

som vid tidpunkten for den aktuella transaktionen var en person i ledande

stallning till AHA World AB. Bolaget omfattas siledes av anmilnings-
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skyldigheten i artikel 19.1 i marknadsmissbruksforordningen® (Mar).
Bolaget ar da skyldigt att anméla alla transaktioner av finansiella instrument
som sker for egen rikning i Aha World AB. Av utredningen framgar att
bolaget den 23 mars 2017 tecknat 500 682 BTA i AHA World AB till ett
sammanlagt viarde av 1 451 978 kr. Teckningen av dess BT A utgor en
anmélningspliktig transaktion enligt artikel 19.1 a i Mar. En anmilan av
transaktionen skulle d& gjorts till Finansinspektionen utan dréjsmal och
senast tre affarsdagar efter transaktionsdagen, dvs. senast 28 mars 2017.
Bolagets anmilan kom dock in forst den 31 mars 2017 och inneholl
dessutom vissa brister. Finansinspektionen har bedomt att bristerna inte ar
sa stora att den inlimnade anmilan inte kan anses vara godtagbar.
Forvaltningsritten anser att det inte finns anledning att géra en annan
beddmning i denna del. Forvaltningsritten bedomer ddrmed att det &r utrett i
maélet att den anmédlan som kom in 31 mars 2017 &dr godtagbar men att den
har kommit in tre affarsdagar for sent. Finansinspektionen har sdledes haft

grund for sitt beslut att pafora bolaget en sanktionsavgift.

Fragan som forvaltningsrétten da har att ta stdllning till & om det finns skal
att avsté fran ingripande, eller om si inte &r fallet, om det finns skal att sitta

ned sanktionsavgiften helt eller delvis.

Enligt 5 kap. 17 § (2016:1306) med kompletterande bestammelser till EU:s
marknadsmissbruksforordning (KompL) far Finansinspektionen avsté fran
att ingripa bl.a. om dvertriddelsen &r ringa eller urséktlig eller om det annars
finns sérskilda skél. Omsténdigheter som ska beaktas vid valet av

ingripande och vid faststillande av storleken pd sanktionsavgiften framgér

av 5 kap. 15, 16 och 18 §§ KompL.

2 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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Av forarbetena till KompL framgar att med ringa overtrddelse bor forstas
overtrddelser som framstar som bagatellartade. En dvertrddelse bor kunna
vara ursdktlig om det t.ex. dr uppenbart att overtrddelsen begatts av
forbiseende. Mojligheten att avsta fran ingripande pa grund av att det annars
finns sirskilda skil kan anvéndas exempelvis om det &r fraga om att en
underarig har overtritt marknadsmissbruksforordningen och det forefaller

orimligt att besluta om en sanktion mot denne (prop. 2016:17:22 s. 391 f)).

Hogsta forvaltningsdomstolen har i avgérandet HFD 2019 ref. 72
konstaterat att det finns skél for en restriktiv tillimpning av de aktuella

undantagsbestdmmelserna 1 5 kap. 17 § KompL.

Bolaget anser att omstdndigheterna att marknaden har haft kinnedom om
sakforhdllandena, bolagets bindande teckningsforbindelse och att forsening
har varit kortvarig dr omstidndigheter som bor kunna beaktas for att bedoma

overtrdadelsen som ringa eller ursaktlig.

Forvaltningsratten bedomer med beaktande av framst transaktionens virde
att overtrdadelsen inte kan anses som ringa. Att informationen
offentliggjordes pa annat sétt kan inte tillmétas nagon betydelse, da
aktorerna pa marknaden ska kunna lita pé att den information som
tillhandahéalls genom behorig myndighet dr komplett, och ska inte behdva
sOka information via andra kanaler (jfr Kammarritten i Stockholms dom
den 7 mars 2019 1 mal nr 7957-18). Att det ror sig om en bindande
tecknings-forbindelse eller att forseningen har varit relativt kortvarig ér inte
1 sig tillrdckliga omstdndigheter for att betrakta overtrddelsen som ringa.
Vad bolaget har fort fram medfor inte heller att det dr uppenbart att
overtrddelsen har begétts av forbiseende och den kan dérfor inte ses som
ursdktlig. Det har inte heller kommit fram ndgra sérskilda skél som ger

anledning att avsta fran ingripande.
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Nir storleken pa sanktionsavgiften faststélls ska sdrskild hansyn tas till
overtradelsens allvar och varaktighet, dess konkreta och potentiella effekter
pa det finansiella systemet, skador som uppstatt och graden av ansvar.
Vidare ska sirskild hinsyn dven tas till forsvarande och formildrande
omstandigheter i det enskilda fallet, den berdrda personens finansiella
stdllning och, om det gér att faststilla, den vinst som personen, eller ndgon
annan, gjort till f61jd av dvertradelsen. En sammanvigd bedomning ska
goras av omstindigheterna 1 det enskilda fallet. (Prop. 2016/17:22 s. 222 f.
och 390.)

Utifran de kriterier som framgar av KompL har Finansinspektionen tagit
fram riktlinjer (FI dnr 18-3401) for bestimmande av sanktionsavgiftens
storlek. Riktlinjerna har sin utgangspunkt i en schablonmodell som utgér
frén transaktionens storlek och forseningens lingd i antal handelsdagar.
Finansinspektionen har 1 riktlinjerna dven exemplifierat omsténdigheter som
beddms kunna leda till en sdnkning eller hdjning av sanktionsavgiften.
Hogsta forvaltningsdomstolen har uttalat att en sammanviagd bedomning av
samtliga omstdndigheter ska goras i1 det enskilda fallet och att
Finansinspektionens riktlinjer bor kunna tjana som utgangspunkt for

beddmningen av sanktionsavgiftens storlek (jfr HFD 2019 ref. 72).

Finansinspektionen har utifran schablonmodellen bedémt att grundavgiften,
med en hdjning pa 25 procent da den godtagbara anméilan innehallit vissa
brister, kan berédknas till 237 500 kr. Finansinspektionen har dven beaktat att
handldggningstiden vid myndigheten uppgatt till cirka 2,5 ar och med
anledning av detta satt ned avgiften till 118 000 kr. Forvaltningsritten anser
inte att det har kommit fram skal att sétta ned avgiften ytterligare med

hénvisning till den 14nga handldggningstiden hos Finansinspektionen.

Bolaget har som formildrande omstandigheter fort fram att marknaden har

haft kdnnedom om sakforhallandena, att de aktuella reglerna om insyns-
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rapportering endast varit i kraft i cirka tvd manader innan den aktuella

transaktionen, och att forseningen endast varit kortvarig.

Vid en sammanvigning av de omsténdigheter som redovisats i malet, och
med beaktande av vad bolaget har fort fram som formildrande
omsténdigheter, bedomer forvaltningsritten att den av Finansinspektionen
beslutade avgiften om 118 000 kr inte dr oproportionerligt hog.
Forvaltningsritten anser att det inte heller i 6vrigt har kommit fram nagra
skil for att bestdimma sanktionsavgiften till ett lagre belopp dn vad

Finansinspektionen har beslutat om. Overklagandet ska dirfor avsls.

HUR MAN OVERKLAGAR

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

Leo Willman

Forvaltningsrattsfiskal

Namndeménnen Abdulcelil Aldur, Hdkan Lindberg och Kerstin

Gudmundson har ocksa deltagit i avgorandet.



