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KLAGANDE
1. Visionary Cast AB (tidigare Acri Design AB), 559116-4651
2. AA

3. Fortic AB, 556807-3869

Ombud for 1-3: Advokaten Bjorn Wendleby samt bitrddande juristerna
Axel Schelén och Henrik Nilsson

MOTPART
Finansinspektionen

OVERKLAGAT AVGORANDE
Forvaltningsritten 1 Stockholms dom den 17 juli 2025
i mal nr 13033-24, 13035-24 och 13044-24, se bilaga A

SAKEN
Sanktionsavgift

KAMMARRATTENS AVGORANDE

1. Kammarrétten avslar yrkandena om separat handldggning.

2. Kammarrétten avslar 6verklagandena i 6vrigt.

Dok.Id 716571
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YRKANDEN M.M.

Visionary Cast AB, AA och Fortic AB yrkar att sanktions-
avgifterna ska sdttas ned och att deras respektive mal ska handldggas separat
frén ovriga mal som avgjorts genom forvaltningsrittens dom. AA

och Visionary Cast AB yrkar i forsta hand att avgifterna mot dem ska

undanrdjas.

Klagandena hénvisar till det som de har fort fram 1 forvaltningsratten

och tilldgger bl.a. foljande. Hojningen av grundbeloppen for bolagen ér
oproportionerligt hog 1 jimforelse med héjningen for AA . Att
avgiften ska vara hogre for juridiska personer beaktas redan nér grund-
beloppet faststiills och genom de sanktionstak som finns. Aven skillnader i
transaktionsantal beaktas d& grundbeloppet riknas ut. Det har ocksa varit fel
att beakta klagandenas inbordes relationer 1 en forsvarande riktning,
eftersom anmilningsplikten 1 sig forutsétter att det har skett en transaktion
mellan nérstaende. Vidare ér det oldmpligt att AA ska straffas
dubbelt for transaktioner som alla har varit del av samma handelseforlopp
och detta borde 1 vart fall beaktas 1 en formildrande riktning. Att han genom
sina bolag triffas av ett totalt sett mycket hogt sanktionsbelopp ar inte heller
proportionerligt. Avgifterna &r darutdver sa pass hoga att de undergraver
den gradskillnad som ska finnas mellan marknadsmissbruksférordningens
straffpafoljder och administrativa sanktioner. Varken Finansinspektionen
eller forvaltningsrétten har beaktat bolagens finansiella stillning pa det sétt
som krdvs. Nuvarande avgiftsnivder kan medfora att bolagens verksamheter
behover avvecklas och det gar alltsd att ifragasétta om de i praktiken uppnér
ett avskrackande syfte. Av samma skél framstdr de som oproportionerliga
vid en jimforelse med andra sanktionssystem pd finansmarknadsomradet.

Risken for likvidation innebér ocksa potentiella skador for tredje man.

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

foljande. AA s nyttjande av insiderinformation och hans uteblivna
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insynsanmélningar ror inte samma gérning. Den tidigare brottmalsdomen
utgdr darfor inget hinder mot sanktionsavgiften och inte heller ett skil att
sdnka den. Vidare kan det inte goras ndgon jimforelse med vad sanktions-
avgiften hade bestiamts till om AA hade utfort alla transaktioner
eller om alla transaktioner utforts av ett bolag. Att grundbeloppet hojts i
olika utstrackning beror pé att Finansinspektionen gor en sammanvégd
beddmning 1 varje enskilt fall och det ar inte mdjligt att kvantifiera hur
mycket en viss omstindighet ska paverka avgiften for varje berord person. I
de aktuella drendena finns dessutom skillnader 1 bl.a. antalet transaktioner
och deras sammanlagda virde. Nédgon begrinsning i hur mycket grund-
beloppet kan justeras framgér inte heller av Finansinspektionens riktlinjer.
Aven om ingen enskild transaktion verstiger maxbeloppet enligt
riktlinjerna har det sammantagna virdet varit hogt, vilket gor att Gver-
tradelserna ska betraktas som mer allvarliga. Finansinspektionen har beaktat
bolagens finansiella stidllning. Sett till det som har kommit fram om den
finansiella stéllningen och dvertradelsernas allvar saknas dock skél for

nedsittning.

SKALEN FOR KAMMARRATTENS AVGORANDE

Separat handliggning

Klagandena yrkar att respektive mal ska handldggas separat, for att undvika

att specifika omsténdigheter i varje enskilt fall forbises.

Kammarriétten har att géra en individuell provning av sanktionsavgiften i
varje enskilt fall, oavsett hur malen handlaggs eller avgors. Yrkandena om

separat handldggning ska darfor avslés.
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Skil for ingripande

Det ar klarlagt att klagandena har anmélt sina transaktioner for sent eller
inte alls. Det finns déarfor forutsittningar for ett ingripande. Kammarrétten
instdmmer 1 forvaltningsrittens bedomning att avgifterna inte utgdr en
dubbelbestraffning av AA . Det har inte kommit fram ndgon annan
anledning att avsté fran att ingripa mot dvertriadelserna genom beslut om

sanktionsavgift.

Sanktionsavgifternas storlek

I marknadsmissbruksforordningen' samt i lagen (2016:1306) med
kompletterande bestammelser till EU:s marknadsmissbruksforordning,
kompletteringslagen, och dess forarbeten anges kriterier for hur storleken

pa sanktionsavgifterna ska faststéllas.

Den generella utgangspunkten bade vid val av sanktionsavgift som
ingripande och bestimmande av avgiftens storlek dr dvertradelsens allvar
och hur linge den har pagatt. Sarskild hdnsyn ska i sammanhanget tas till
overtrdadelsens konkreta och potentiella effekter pa det finansiella systemet,
skador som har uppstétt och graden av ansvar. Tidigare overtriddelser ska
ocksa beaktas i en forsvarande riktning. Som formildrande omsténdigheter
ska beaktas om den som har begatt 6vertradelsen 1 visentlig man har
underléttat utredningen genom aktivt samarbete, vidtagit atgérder for att
forhindra att 6vertrddelsen upprepas eller fororsakats men till f61jd av
overtrddelsen. Sérskild vikt ska ocksa fastas vid berdrd persons finansiella
stéllning och eventuell vinst som gjorts till f6ljd av dvertrddelsen (5 kap. 15,
16 och 18 §§ kompletteringslagen, artikel 31.1 i marknadsmissbruks-
forordningen och HFD 2022 ref. 23). De omsténdigheter som har angetts i

! Europaparlamentets och radets forordning (EU) nr 596/2014 av den 16 april 2014
om marknadsmissbruk (marknadsmissbruksforordning) och om upphivande av

Europaparlamentets och rédets direktiv 2003/6/EG och kommissionens direktiv
2003/124/EG, 2003/125/EG och 2004/72/EG.
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lag dr inte uttdmmande och det gér inte heller att déri ange vilken relativ
vikt de ska tillmitas eller hur de ska végas 1 ett enskilt fall (prop.
2016/17:22 s. 223 och 225).

Vad som &r en ldmplig sanktionsavgift far faststéllas vid en sammanvigd
bedomning i det enskilda fallet. Avgifterna forutsétts vara relativt hoga i
och med att de ska ha en avskridckande effekt, samtidigt som de ska vara
rimliga i forhéllande till 6vertradelsens allvar jamfort med andra typer av
overtradelser. Avgifterna for en juridisk person bor normalt sett faststillas
till hogre belopp dn for fysiska personer och bor kunna relateras till t.ex.
den juridiska personens storlek eller finansiella stéllning (prop. 2016/17:22
s. 225 och HFD 2022 ref. 23).

Av likabehandlingsskél kan det 1 manga fall vara motiverat att utgd fran
schablonbelopp enligt Finansinspektionens riktlinjer, &ven om riktlinjerna
maste frangas om de ger ett oproportionerligt resultat 1 det enskilda fallet

(HFD 2022 ref. 23 och HFD 2019 ref. 72).

Kammarrdttens bedomning

Sanktionsavgiften ska bestimmas utifran omstédndigheterna i varje enskilt
fall. Genom att genomfora de aktuella transaktionerna delvis via sina bolag
har AA undgétt ett personligt ekonomiskt ansvar for en betydande
del av dem. Det saknas dirfor enligt kammarrétten skil att 1 formildrande
riktning beakta att avgifter for 6vriga klagande indirekt drabbar honom i
egenskap av aktiedgare. Kammarritten instimmer dven i forvaltningsréttens
bedomning att AA s tidigare brottmdlsdom inte utgor ett skl att
justera avgifterna. Eftersom de aktuella dvertrddelserna av marknads-
missbruksforordningen inte dr straffsanktionerade finns dirutdver inget skél
att sinka avgifterna i syfte att uppné en lamplig avvigning gentemot vad
straffsatsen skulle vara for ett liknande agerande (jfr prop. 2016/17:22

s. 226).
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Sanktionsavgiften bestims genom en sammanvédgd beddmning och det gar
inte att ndrmare sla fast hur omsténdigheterna ska viktas i det enskilda fallet.
Avgiften ska ocksé anpassas efter berord persons finansiella stillning och i
syfte att vara avskriackande. Sett till den bakgrunden och forutsittningarna i
maélen anser kammarrétten att det saknas anledning att frangd Finans-
inspektionens justeringar av grundbeloppen i respektive drende. Avgifterna
ar av samma skil inte oproportionerliga enbart for att de har faststéllts till
ett klart hogre belopp for bolagen in for AA | eller for att de skiljer

sig at trots att det finns ett antal likheter i frdga om sjdlva dvertradelserna.

Kammarrétten anser 1 likhet med forvaltningsrétten att det finns flera
omstandigheter som gor de aktuella 6vertradelserna sarskilt allvarliga,
déribland att de har upprepats genom en stor miangd transaktioner samt att
transaktionerna har anmélts med avsevdrda drojsmal och i flera fall forst
efter uppméarksammande fran Finansinspektionen. For Fortic AB ror det sig

dven om ett totalt sett mycket hogt transaktionsvérde.

Overtridelserna har ocksa haft en pétaglig potentiell effekt pa det finansiella
systemet. Kammarrétten beaktar i den beddomningen att marknaden kan ha
olika stort intresse av en transaktion beroende pa hur nérstaenderelationen
ser ut i det enskilda fallet, oaktat att anmélningsplikten i sig forutsétter en
sadan relation. I och med att icke-anmailda avyttringar kan leda till 6ver-
vérderingar av instrumenten som handlas har det ocksa funnits skil att

betrakta valet att inte anméla dessa transaktioner som sérskilt allvarligt.

Flera omsténdigheter talar alltsa i en forsvarande riktning. Det har ddremot
inte kommit fram att dvertrddelserna har medfort nagra konkreta effekter pa
det finansiella systemet, skador for tredje man eller att ndgon har gjort en
vinst till f61jd av dem. Inte heller har det kommit fram att Visionary Cast
AB har agerat i ett illegitimt syfte. Kammarrétten konstaterar emellertid att

Finansinspektionen redan har gjort sdnkningar av hinsyn till de
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formildrande omsténdigheterna i drendena, och anser att dessa har beaktats i

en tillrdcklig utstrackning.

Slutligen instimmer kammarrétten i forvaltningsrittens bedomning att det
saknas skil att sidtta ned avgifterna med hénsyn till klagandenas ekonomiska
forhallanden. Sanktionstaken i kompletteringslagen tar, till skillnad fran vad
som géller pa bank- eller virdepappersmarknaden, inte nagon uttrycklig
hénsyn till berdrda personers likviditet. Att bolagen kan behdva avveckla
sina verksamheter utesluter inte att avgifterna far en avskriackande effekt pa
allménheten. Det som klagandena har fort fram 1 denna del dndrar déarfor
inte kammarréttens bedomning. Inte heller finns det anledning att sétta ned
avgifterna av hédnsyn till potentiella konsekvenser for bolagens

fordringségare.

Vid en sammanvigd bedomning av samtliga omstédndigheter som har
kommit fram 1 mdlen bedomer kammarrétten att de beslutade sanktions-
avgifterna ar vil avvidgda. Det saknas alltsd anledning att sétta ned

avgifterna och overklagandena ska darfor avslas.

HUR MAN OVERKLAGAR, se bilaga B (KR-01).

I avgorandet har deltagit kammarrattspresidenten Thomas Rolén
(ordférande), kammarrattsrddet Anette Briheim Fallman (referent)

och tf. assessorn Linn Nordqvist.

Foredragande har varit fiskalen Pontus Marklund Andersson.





