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FORVALTNINGSRATTEN DOM 28968-18
I STOCKHOLM 29389-18
YRKANDEN M.M.
AA och Nils-Henrik Investment AB yrkar att

Finansinspektionens beslut ska upphévas och att sanktionsavgifterna inte
ska utga. I andra hand yrkas att sanktionsavgifterna ska faststéllas till
betydligt ligre belopp. Overtridelserna har varit urséktliga och det
foreligger dven sdrskilda skil att avsta frn ingripande. Under alla
forhallanden dr omstandigheterna sddana att om forvaltningsritten finner att
sanktionsavgifter ska utga ska de faststillas till ett betydligt ldgre belopp dn
vad Finansinspektionen har beslutat. AA och Nils-Henrik
Investment AB anfor bl.a. foljande. Den 8 november 2017 avyttrade AA
och Nils-Henrik Investment AB aktier i Mr Green AB.
Transaktionen offentliggjordes samma kvill 1 ett pressmeddelande. Den 10
november 2017 ingav AA en flaggningsanmélan till
Finansinspektionen. I anmélan hade han tillagt ”Jag vill d&ven rapportera in
att jag innehar en ledande befattning inom emittenten, dér jag ar
styrelseledamot.” Nar han nigra dagar senare blev uppmairksammad pé att
transaktionen inte var registrerad i Finansinspektionens insynsregister
rapporterade han omgéende transaktionen, denna gang till ratt
rapporteringsportal. AA rapportering kom att innefatta dven
bolagets transaktion s& han antog att hans rapportering skulle omfatta
samtliga aktier pa samma sétt som i flaggningsanmaélan och 1 enlighet med
tidigare géllande regler for insynsrapportering. Att bolaget var skyldigt att
gbra en separat insynsrapportering blev han medveten om forst i februari
2018, varefter bolaget gjorde en insynsanmélan. Av skél 58 och 59 till
marknadsmissbruksforordningen framgér att syftet med
anmilningsskyldigheten for personer i ledande stillning och nérstaende &r
att stdvja marknadsmissbruk via handel pad marknadsplatserna samt att ge
information till marknaden m.fl. Dessa syften tillgodoségs genom den
flaggningsanmélan som AA gjorde inom de tidsramar som

anges 1 artikel 19 1 marknadsmissbruksforordningen.
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I de riktlinjer som Finansinspektionen har uppréttat finns inga spann utan
fixerade belopp. Effekten av det dr givetvis att Finansinspektionen blir last
av de pa forhand fixerade beloppen. Den bedomning som enligt forarbeten

ska ske 1 det enskilda fallet sker sdledes inte.

Sanktionsavgifterna star inte i ndgon som helst proportion till dvertradelsens
ringa allvarlighet. Vidare ar det orimligt att inspektionen hojt det redan
oproportionerligt hoga schablon beloppet med 25 procent. Skélet till
hdjningen uppges vara att antalet aktier som var foremal for avyttring var
vasentligt fler &n vad som uppgetts 1 anmélan, trots att volymerna korrekt
uppgivits 1 flaggningsanmélan. Dé inspektionen vid faststéllandet av
sanktionsavgiften om 2 837 000 redan utgétt fran det faktiska antal aktier
som var foremal for transaktionen (dvs. det storre antalet) har transaktionens
volym redan fétt genomslag 1 tabellen. H6jningen med 25 procent pa grund
av den storre volymen dr ddirmed helt omotiverad eftersom transaktionens

storlek redan beaktats.

Sanktionsavgifterna dr hisnande och givetvis helt orimliga i forhallande till
de belopp som hade domts ut for ett straff ddr pafoljden varit villkorlig dom
och dagsbéter. Bedoms AA och bolagets agerande som
ordningsforseelser, vilket mot bakgrund av omstédndigheterna ligger ndrmare

till hands som jamforelse, framstar de rent av som stotande.

Finansinspektionen bestrider bifall till 6verklagandena, vidhaller de
bedomningar och stillningstaganden som har gjorts 1 det 6verklagade
beslutet samt anfor bla. foljande. Det &r ett helt annat regelverk som utgor
grund for anmélningsskyldigheten till insynsregistret jimfort med reglerna
om flaggningsskyldighet. Forvaltningsrétten har konstaterat att den
omstdndigheten att en transaktion anmdlts i ratt tid till insynsregistret inte
utgor skil att sétta ned avgiften vid en forsenad flaggningsanmélan

(Forvaltningsrétten 1 Stockholms dom den 10 oktober 2014 1 mal 30596-13).
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Pé motsvarande sitt kan inte heller omsténdigheten att en
flaggningsanmélan gjorts 1 tid paverka sanktionsavgiftens storlek vid en
overtradelse av anmélningsskyldigheten enligt artikel 19 i
marknadsmissbruksforordningen och inte heller medfora att det finns skal

att avsta fran ingripande.

SKALEN FOR AVGORANDET

Tillampliga bestimmelser framgér av de dverklagade besluten, se bilaga 1-

2.

I mélen &r utrett att AA ar en person i ledande stillning i Mr
Green & Co AB och Nils-Henrik Investment AB ar nérstdende person till
AA . AA och Nils-Henrik Investment AB dr
diarmed skyldiga att var for sig anmila transaktioner som sker for egen
rakning 1 Mr Green & Co AB. Vidare &r utrett i mélen att AA
den 21 november 2017 anmélt att han den 8 november 2017 har avyttrat
859 272 aktier 4 56 kr i Mr Green & Co AB. Under Finansinspektionens
handldggning framkom dock att en del av transaktionen hade utforts av
Nils-Henrik Investment AB. Finansinspektionen uppmérksammade AA
ddrfor om att hans anmélan inte var korrekt. AA
korrigerade sin anmélan den 22 februari 2018 och angav att han den 8
november 2017 avyttrat 429 636 aktier 4 56 kr i bolaget. Samtidigt uppgav
han att en ny rapportering gjorts for hans nirstaende bolag. I anmélan fran
Nils-Henrik Investment AB den 22 februari 2018 anges att Nils-Henrik
Investment AB den 8 november 2017 avyttrat 429 636 aktier 4 56 kr i Mr
Green & Co AB.

Av avridkningsnoter framgar att nu nimnda transaktioner dgde rum den 9
november 2017. Forvaltningsratten finner dérfor i likhet med

Finansinspektionen att AA och Nils-Henrik Investment AB
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varit skyldiga att anméla transaktionerna i fraga senast den 14 november
2017. AA anmélde dock sin transaktion forst den 21 november
2017 och Nils-Henrik Investment AB anmélde dess transaktion forst den 22
februari 2018. Anmaélningsskyldigheten har i bada fallen fullgjorts for sent
och det har darfor funnits grund for Finansinspektionen att ingripa genom
att pafora AA och Nils-Henrik Investment AB sanktionsavgift.
Forvaltningsritten finner inte att overtrddelserna kan anses som ringa eller
ursdktliga. Det har inte heller kommit fram andra omstandigheter eller

sarskilda skil som utgor anledning att avsté fran ingripande.

Forvaltningsritten har ddrmed att ta stillning till om sanktionsavgiften i

bada eller 1 nadgot av fallen bor sittas ned.

Vid faststédllande av sanktionsavgiftens storlek, ska Finansinspektionen ta
sarskild hdnsyn till bl.a. 6vertrddelsens allvar och varaktighet, konkreta och
potentiella effekter pa det finansiella systemet, skador som uppstatt och
graden av ansvar (se 5 kap. 15 och 18 §§ KompL). Det ska ske en
sammanvagd beddmning av omstindigheterna 1 det enskilda fallet. De
omstdndigheter som anges 1 lagtexten ar exemplifierande och utgor inte
hinder for att ta hdnsyn till andra omsténdigheter (se prop. 2016/17:22 s.
390).

Forvaltningsritten instdmmer 1 vad Finansinspektionen anfort om att
anmilan enligt bestimmelserna i marknadsmissbruksforordningen och
flaggningsanmélan ar olika anmélningar som har sin grund i olika
bestammelser, fyller olika syften och rapporteras pé olika sétt.
Forvaltningsritten anser att en forutsédttning for att syftet med
anmilningsskyldigheten enligt marknadsmissbruksforordningen ska kunna
upprétthdllas dr att marknadens aktorer kan forlita sig p att den information
som rapporteras till den behdriga myndigheten dr riktig. Det forhallandet att
en flaggningsanmélan hade gjorts eller att det funnits uppgifter om de
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aktuella transaktionerna publicerade i olika medier, innebér darfor inte att

overtradelsen dr att betrakta som mindre allvarlig.

Av inldmnade transaktionsunderlag framgar att erséttningen vid
transaktionerna var 23 097 231 kr for respektive transaktion.
Forvaltningsritten konstaterar att det varit fraga om transaktioner av
betydande viirde. Mot denna bakgrund samt att AA anmilan
kommit in fem dagar for sent samt Nils-Henrik Investment AB:s anmélan
kommit in mer dn tre manader fOr sent anser forvaltningsrétten att de
sanktionsavgifter som Finansinspektionen har beslutat om stér i proportion

till de aktuella Overtradelsernas allvar.

Finansinspektionen har som forsvirande omstandighet fort fram att  AA

1 sin ursprungliga anmaélan angett fel uppgift om volym och har
darfor hojt sanktionsavgiften med 25 % fran 2 270 000 kr till 2 837 000 kr.
Finansinspektionen hénvisar till inspektionens riktlinjer i vilka anges att
exempel pa omstindigheter som bor leda till en hojning av grundavgiften
med atminstone 25 %, dock alltid med den begridnsning som framgér av 5
kap. 8 § KompL, ar att anmélan innehaller brister 1 forhdllande till kraven 1

artikel 19.6 1 marknadsmissbruksférordningen.

AA har framhallit att det ar orimligt att Finansinspektionen har
hojt det redan oproportionerliga schablonbeloppet

Forvaltningsritten konstaterar att det dr den anmélningsskyldiges ansvar att
kénna till de regler som géller for anméilan och se till att en korrekt anmélan
gors 1tid. Enligt artikel 19.6 g) marknadsmissbruksforordningen ska en
anmilan bl.a. innehdlla transaktionernas pris och volym. AA
anmélan den 21 november 2017 innehéller brister 1 forhallande till dessa
krav. Forvaltningsrétten anser dirfor att Finansinspektionen har haft

tillrdcklig grund for att hoja sanktionsbeloppet sdsom gjorts.
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Forvaltningsritten finner ssammanfattningsvis att det inte har framkommit
skdl att sdtta ned sanktionsavgifterna och att Finansinspektionen ddrmed har
haft fog for sina beslut. Det som AA och Nils-Henrik
Investment AB har anfort i 6vrigt foranleder ingen annan beddmning.

Overklagandena ska dirfor avslas.

HUR MAN OVERKLAGAR

Detta avgorande kan 6verklagas. Information om hur man 6verklagar finns i
bilaga 3 (FR- 03).

Jan Nyrén

Radman

Namndeménnen Marita Ros, Gunilla Skoglund och Ingvar Syring har ocksa

deltagit i avgorandet.

Hanna Axelsson har foredragit malen.





