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YRKANDEN M.M.
A yrkar i forsta hand att den sdrskilda avgiften ska

undanrdjas och i andra hand att avgiften ska efterges eller séttas ned till ett
belopp som forvaltningsritten finner skéligt. Till stod for sin talan anfér han
bl.a. foljande. Han 4r en person i ledande stédllning i det boérsnoterade
bolaget Cortus Energy AB. Han har innehaft teckningsoptioner (TO 05) i
bolaget. Optionslosen, dvs. att man anméler att man avser att anvénda sina
optioner, l6pte ut den 29 december 2016. Han anmélde att han avsag att
teckna aktier for sina optioner. Ndr man anméler en teckningsoption till
l6sen gar det till pa det séttet att man anmaler till sitt emissionsinstitut att
man avser att anvinda en teckning av aktier. Institutet levererar en
interimsaktie. Interimsaktien &r inte ndgon vanlig aktie, utan en fiktion. Det
gar inte att handla med en interimsaktie. Bolagsstyrelsen har den 16 januari
2017 fattat ett beslut om tilldelning av aktier. Omvandlingen fran interims-
aktier till ordinarie aktier skedde den 7 februart 2017. Han har inte genom-
fort ndgon transaktion innan han fick aktierna inbokade pa sitt konto den

7 februari 2017.

Finansinspektionen tycks mena att en transaktion intriaffat redan nir han
anmdilde att han 6nskade utnyttja vissa optioner. Detta &r en felaktig
tolkning av réttsldget. En transaktion kan per definition inte ha intréffat
férran anbudsgivare och anbudstagare blivit bundna av sina respektive
rittshandlingar. Innan styrelsen fattat tilldelningsbeslut kunde han f6r Gvrigt
inte k#nna till att han skulle erhalla nagra aktier. Cortus Energy AB hade
inte ens tillgang till teckningslistan fére den 13 januari 2017. I vart fall har
han inte haft mdojlighet att forfoga 6ver interimsaktierna forréan efter den

16 januari 2017, da styrelsen meddelade tilldelningsbeslutet. Han hade fatt
information om att omvandlingen av aktierna skulle ske redan den

31 januari 2017. I syfte att forekomma alla eventuella bekymmer som en



for sen anmailan skulle kunna innebdra avsag han att anmala féréndringen
redan den 1 februari 2017, dvs. dagen efter att de ordinarie aktierna skulle
bokforas pd hans depa enligt bolagets pressmeddelande. Eftersom systemet
for anmélan var stingt for uppdatering den 1 februari 2017 kunde han

emellertid inte genomfra anmélan forran dagen dérpa.

I prospektet fran Cortus Energy AB som utkom p& marknaden i april 2016
upplystes om att han tillsammans med tva andra aktieéigare i bolaget genom
teckningsforbindelser forbundit sig att teckna s.k. units. Att han hade
tecknat sig for aktier och teckningsoptioner i nyemi.ssionen hade marknaden
saledes redan kdnnedom om sedan tidigare, varmed syftet med reglerna i
artikel 19 i marknadsmissbruksforordningen i stort sett &ndé var uppfyllda. I
andra hand gors gillande att han har handlat i god tro och sokt gora ratt for
sig. Han har tagit hjélp av professionella rddgivare och vidtagit de atgérder
som han har fatt rad till att vidta. Allt detta har skett inom rimlig tid, varfor
Overtrddelsen 4r att anse som ringa eller urséktlig eller det annars finns
sdrkillda skal for att den sérskilda avgiften ska efterges helt eller delvis. Det
foreligger dessutom grund for eftergift av avgiften med hanvisning till

proportionalitetsprincipen.

Finansinspektionen anser att 6verklagandet ska avslas och anfor bl.a.
f6ljande. Det har eventuellt inte statt klart for A den

27 december 2016 hur manga aktier han skulle komma att tilldelas 1
emissionen. Anmélningsskyldigheten har dock i vart fall uppstatt i samband
med att interimsaktierna bokades in pa A vérdepappers-
depa. Av inldmnat utdrag frén hans depa framgér att detta skedde den

5 januari 2017. Det har séledes i vart fall vid detta datum statt klart for
honom hur manga aktier han skulle tilldelas i emissionen. Oavsett om
anméilningsskyldigheten uppstatt den 27 december 2016 eller den

5 januari 2017 har A anmalt transaktionen for sent. En

omvandling av interimsaktier till ordinarie aktier &r endast en teknisk atgérd
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som inte behdver anmilas till Finansinspektionen. Den omvandling som
skedde den 7 februari 2017 saknar ddrmed betydelse for fraganom A
har anmilt transaktionen for sent. Vederlagets storlek och
forseningens ldngd gor att avgiften inte kan anses vara ringa. Det har inte
heller framkommit nigra omsténdigheter som medfor att 6vertrddelsen kan

anses ursiktlig eller att det skulle finnas sérskilda skél for eftergift.
Forvaltningsritten har den 15 juni 2018 hallit muntlig férhandling i mélet.

SKALEN FOR AVGORANDET

Av utredningen i malet framgér bl.a. f6]jande. A ar en
person i ledande stillning i Cortus Energy AB. Den 2 februari 2017 har

A anmilt att han den 27 januari 2017 genom l6sen okat sitt
innehav i bolaget med 6 500 000 aktier. A var innehavare
av 6 500 000 teckningsoptioner (TO 5) i Cortus Energy AB. Tecknings-
optionerna gav honom ritt att teckna en ny aktie 1 det nyss ndmnda bolaget
till kursen 0,35 kr. Teckningsoptionernas forfallodatum var den
29 december 2016 och sista svarsdag for att utnyttja optionerna var den
27 december 2016. A anmélde under teckningstiden att han

onskade teckna aktier for samtliga av sina optioner.

Forvaltingsritten konstaterar inledningsvis att frdgan om nér en transaktion
ska anses vara genomford ska avgoras utifran bestimmelserna i marknads-

missbruksforordningen' och den delegerade forordningen®.

! 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.

% Kommissionens delegerade forordning (EU) 2016/522 av den 17 december 2015 om
komplettering av Europaparlamentets och radets forordning (EU) nr 596/2014 vad géller
undantag for vissa tredjelénders offentliga myndigheter och centralbanker, indikatorer pa
marknadsmanipulation, troskelvérden for offentliggorande, den behériga myndigheten for
anmilningar av uppskjutna offentliggéranden, tillstdnd att handla under stingda perioder
och typer av anmélningspliktiga transaktioner for personer i ledande stillning.
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I artikel 10.2 b i den delegerade foérordningen anges att godtagande eller
utdvande av ritt till en aktieoption utgor en anmélningspliktig transaktion.
Forvaltningsritten konstaterar att anmélningsskyldigheten darfor intréder
redan i samband med att en person i ledande stillning utnyttjar sina
teckningsoptioner. Att teckningsoptionerna faktiskt omvandlats till aktier &r

saledes inte en forutsittning for att anmélningsskyldigheten ska intréda.

Det &r utrett att A anmadlt till sin fondfGrvaltare att han
onskat utnyttja teckningsoptionerna samt att interimsaktierna darefter bokats
in pa hans depa den 5 januari 2017. Foérvaltningsritten anser dérfor att
A den 5 januari 2017 far anses ha fatt kinnedom om vilken
tilldelning han skulle f& i emissionen och att han dérf6r borde ha anmalt
transaktionen senast tre affirsdagar efter det nu ndimnda datumet. Eftersom
A anmaélde transaktionen till Finansinspektionen forst den
2 februari 2017 har anmélan gjorts for sent. Det foreligger dérfor grund for

att ldgga honom att betala en sérskild avgift.

Forvaltningsritten konstaterar att Finansinspektionen har beréknat den
sirskilda avgiften i enlighet med vad som foreskrivs i 21 § forsta stycket
tredje punkten lag (2000:1087) om anmélningsskyldighet f6r vissa innehav

av finansiella instrument i tillamplig lydelse.

Den sérskilda avgiften fér efterges helt eller delvis om Gvertrddelsen 4r ringa
eller ursdktlig eller det annars finns sérskilda skél. Enligt &ldre férarbeten
(prop. 1995/96:215 s. 98) kan exempel pa ringa dvertrédelse vara om det
giller avyttring av ett mindre antal aktier och fristen forsuttits med hogst
ndgra dagar. Om anmélan inte ges in inom rétt tid och detta beror pé
omstidndigheter som den anmélningsskyldige inte rimligen kunnat rdda 6ver

eller forutse bor overtrddelsen anses vara ursaktlig.
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I senare forarbeten och praxis (prop. 2004/05:142 s. 155 f. samt RA 2004
ref. 17) framhélls att en nyanserad och inte allt for restriktiv bedomning ska
goras. Detta innebar bl.a. att en ndgot ldngre forsutten tid bor kunna anses
vara ringa och att utrymmet for att kunna ta hénsyn till den enskildes
ekonomiska forhallanden samt férmildrande omsténdigheter vid

bedomningen av sérskilda skél bor vara storre 4n tidigare.

Forvaltningsritten anser att transaktionens virde samt ldngden pa drojsmalet
sammantaget medfor att 6vertrddelsen i A fall inte kan
anses vara ringa. Vidare bedémer férvaltningsrétten att det som A

har anf6rt om att han forlitat sig pa professionella rddgivare inte
medfor att Gvertrddelsen &r att betrakta som urséktlig. Det har inte heller
framkommit att det skulle foreligga nigra andra sérskilda skal for eftergift.
Det som A anfort 1 ovrigt, t.ex. att marknaden hade
kédnnedom om att han tecknat sig for aktier och teckningsoptioner i
nyemissionen, ndrar inte denna bedémning. Overklagandet ska dérfor

avslas.

HUR MAN OVERKLAGAR

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

bilaga 2 (DV 3109/1A).

Maja Lindqvist

Forvaltningsrattsfiskal

Nimndeménnen Ingegerd Linton, Lars-Gunnar Thor och Gunnar Ornéus har

ocksa deltagit 1 avgérandet.

Andreas Thornroos har foredragit malet.
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