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YRKANDEN M.M.

WorldQuant, LL.C (bolaget) yrkar att de sirskilda avgifterna ska efterges
eller séttas ned till noll. For det fall forvaltningsritten skulle finna att det
sanktionssystem som Sverige har antagit for overtradelser av forordning
236/2012! inte strider mot artikel 41 i samma forordning, yrkar bolaget att
forvaltningsratten ska inhdmta forhandsavgorande fran EU-domstolen.
Bolaget anfor bl.a. foljande. Betraffande nettopositionen i Modern Times
Group AB (MTG AB) anméldes denna inom ritt tid, varfor det inte
foreligger nadgon grund for att ta ut en sérskild avgift. P4 grund av ett
typografiskt fel angavs 1 anmilan till Finansinspektionen fel datum for nér
troskelvirdet passerats. I dokumentnamnet angavs dock rétt datum. Det ar
felaktigt att likstélla rattelsen av det typografiska felet med en sen anméilan.
Det &r inte proportionerligt att utfirda en avgift om 51 200 kr. Detta séarskilt
mot bakgrund av att bolaget agerat 1 god tro och konsekvent samarbetat med
Finansinspektionen for att ratta till det uppkomna felet. I vart fall ar det
typografiska felet ringa och ursiktligt. Aven sirskilda skil for att avsta fran

ingripande foreligger.

Betriaffande nettopositionen 1 AB SKF har Finansinspektionen felaktigt
underlatit att beakta relevanta omsténdigheter vid faststédllandet av de
sarskilda avgifterna. Bolaget har vidtagit alla atgdrder inom rimliga granser
for att forbattra processen och implementera ett nytt system. Bolaget har
dessutom anstéllt ytterligare personal i syfte att anpassa sig till forordning
236/2012 och for att vidta ytterligare forbattringar. Vidare var felet ett
resultat av médnsklig inverkan och bolaget har p eget initiativ limnat in en
korrekt anmélan. Detta dr att anse som formildrande omsténdigheter.
Myndigheten har inte pa ett korrekt och nyanserat sitt tillimpat géllande

bestimmelser och praxis. Det strikta ansvar som Finansinspektionen

! Europaparlamentets och radet forordning (EU) nr 236/2012 av den 14 mars 2012 om
blankning och vissa aspekter av kredtiswappar.
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tillampar, dér det saknas en realistisk mojlighet till eftergift nar
formildrande omsténdigheter foreligger, leder &ven till en begrinsning av

blankning i Sverige.

Finansinspektionen har inte heller beaktat effekten pa de finansiella
marknaderna nir myndigheten, till skillnad frdn vad som ér fallet inom
ovriga EU, tillimpat ett strikt ansvar. Det faktum att det svenska
sanktionssystemet star ut i forhallande till de sanktioner som kan bli aktuella
i andra medlemsstater, tvingar aktdrerna pa marknaden inom EU att anpassa
sig till olika forhdllanden. Det svenska sanktionssystemet innebér saledes ett
hinder for marknadsaktorer inom EU att agera i forhallande till Sverige,
vilket strider mot artikel 56 1 fordraget om Europeiska unionens
funktionssitt och friheten att tillhandahalla tjanster. Det svenska
sanktionssystemet &r inte heller proportionerligt i1 forhillande till

overtradelsernas karaktar och malet att beivra dessa.

Av EU-riétten och dess krav pa forutsagbarhet foljer att reglerna for
faststdllande av en avgift maste vara klara och precisa for att den berérda
parten ska kunna ha kinnedom om den exakta omfattningen av sina
skyldigheter, inklusive vilken avgift som denne riskerar vid en dvertradelse
av reglerna. Omstiandigheterna 1 malen visar att reglerna ar otydliga och
oforutsdgbara. Av tidigare beslut fran Finansinspektionen framgar att
myndighetens tillimpning av sina egna riktlinjer ar ytterst inkonsekvent och
oforutsdgbar vad giller nedséttandet av den sirskilda avgiften mot bakgrund
av formildrande omsténdigheter. Av det nu anforda foljer dven att
Finansinspektionen inte har levt upp till de krav som foljer av den

unionsréttsliga principen om skydd for berdttigade forvantningar.

Av artikel 3.3 1 forordning 236/2012 framgar att berdkningen av en kort
eller lang nettoposition ska faststéllas av den fysiska eller juridiska personen

med beaktande av tillginglig offentlig information avseende
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sammansittningen av det aktuella indexet m.m. Den berdrda informationen
kan sdledes inte inskrénkas till enbart vad en enda nationell myndighet
tillhandahéller. Finansinspektionen foljer emellertid inte det nu ndmnda
kravet. Av myndighetens egen vigledning framgar att endast informationen
i Bolagsverkets register &r att anse som korrekt. Detta star i strid med artikel
3.3 i forordning 236/2012 och utgdr en inskrdankning av artikel 56 i

fordraget om Europeiska unionens funktionssatt.

Vidare borde Finansinspektionen ha beaktat att bolaget vidtagit alla dtgarder
inom rimliga grinser for att undvika att liknande fel uppkommer i
framtiden, att dvertrddelserna uppkommit till f61jd av forbiseenden och att
overtriddelserna inte har inneburit skada for marknaden eller allménheten 1

stort eftersom Finansinspektionen inte skulle offentliggéra anmélningarna.

Sanktionsavgifterna dr att betrakta som straff i enlighet med Europeiska
konventionen om de méanskliga réttigheterna, vilket far konsekvenser for hur
EU:s egen rittighetsstadga ska tolkas. De svenska avgifterna méste enligt
konventionens artikel 49(3) vara proportionerliga i forhdllande till

overtradelserna. S4 ar dock inte fallet 1 de aktuella méalen.

Finansinspektionen anser att 6verklagandena ska avslds och anfor bl.a.
foljande. For att fa en enhetlig och réttssiker tillimpning av reglerna om
sarskild avgift har Finansinspektionens styrelse beslutat om riktlinjer med
en modell for bestimmandet av den sérskilda avgiften. Riktlinjerna tar
hénsyn till de omsténdigheter som enligt forordning 236/2012 och
forarbetena till lagen (2012:735) med kompletterande bestimmelser till
EU:s blankningsforordning ska beaktas vid bestimmandet av en sérskild
avgift. Att en aktor pa den finansiella marknaden réttar till ett bristfalligt
system &r inte ndgot som utan vidare ska tillgodordknas som en
formildrande omsténdighet och det forutsitter normalt sett att en

sjalvrdttelse har gjorts. Bolaget har bade fore och efter de aktuella
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overtradelserna gjort misstag som lett till att anmélningsskyldigheten enligt
forordning 236/2012 inte uppfyllts. Ett bolag som har upprepade forseelser
bakom sig kan inte dberopa att man har réttat till sina rutiner for att fa en

nedséttning av avgiften.

Forvaltningsritten har hallit muntlig forhandling i malen. Vid forhandlingen

har vittnesforhor hallits med AA

SKALEN FOR AVGORANDET

Tillampliga bestimmelser anges 1 de 6verklagade besluten.

Enligt forvaltningsrattens bedomning saknas det skl att inhdmta
forhandsavgorande fran EU-domstolen. Yrkandet om detta ska dérfor

avslas.

Forvaltningsritten konstaterar att forordning 236/2012 har antagits med stod
av artikel 114 1 fordraget om europeiska unionens funktionssitt och att det
svenska sanktionssystemet dr utformat i1 enlighet med de krav som foljer av
artikel 41 1 forordning 236/2012. Vid dessa forhéllanden kan det svenska
sanktionssystemet for overtradelser av forordningen inte anses sta i strid
med artikel 56 i fordraget om europeiska unionens funktionssétt. Vidare
anser forvaltningsritten att sanktionssystemet, sdsom det ar utformat i
Sverige, inte stér 1 strid med réttssdkerhetsprincipen eller principen om
skydd for berittigade forvdntningar. Forvaltningsritten anser inte heller att
sanktionssystemet som sadant dr oforenligt med proportionalitetsprincipen
eller artikel 49(3) 1 Europeiska unionens stadga om de grundliggande

rattigheterna.

De ér utrett att bolagets korta nettopositioner i AB SKF respektive MTG AB

har passerat de troskelvirden vid de tidpunkter som anges i1 de 6verklagade
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besluten. Foréndringen i den korta nettopositionen i AB SKF skulle darfor
ha anmalts till Finansinspektionen senast den 16 mars 2017 kl. 15.30.
Eftersom bolagets anmélan gjordes forst den 5 april 2017, foreligger det
grund for att ta ut en sdrskild avgift med anledning av att anmélan gjorts for

sent.

Betriffande den anmilan som bolaget gjort den 3 juli 2017 géillande
fordndringen av sin korta nettoposition i MTG AB framgar att bolaget
felaktigt angett att troskelvirdet hade passerats den 21 juni 2017. Den 2
augusti 2017 gav bolaget in en anmélan med korrekt angivet datum for nir
troskelvérdet hade passerats. I denna anmélan hade samma rapporterings-
datum som i den ursprungliga anmaélan angetts, dvs. den 3 juli 2017. Av
artikel 2.1 i kommissionens delegerade forordning 826/20122 foljer att en
anmadlan av nu aktuellt slag bl.a. ska innehélla uppgift om positionsdatum
och rapporteringsdatum. Enligt artikel 2.3 1 samma forordning ska den som
uppticker att en anmilan ldmnats med felaktiga uppgifter, upphdva denna
anmadlan och dérefter, vid behov, ldmna in en ny anmélan.
Forvaltningsritten anser med hénsyn till det nu anférda att anmélnings-
skyldigheten inte kan anses ha fullgjorts den 3 juli 2017 ndr anmélan med
den felaktiga uppgiften om positionsdatum getts in till Finansinspektionen.
Att rétt datum har angivits i namnet pa dokumentet som limnades in till
Finansinspektionen fordndrar inte denna bedomning. Eftersom den anmélan
som gjordes den 3 augusti 2017 inneholl en felaktig uppgift gdllande
rapporteringsdatumet kan anmilningsskyldigheten inte heller anses fullgjord
detta datum. Nagon korrekt anmilan har séledes inte gjorts till

Finansinspektionen avseende den korta nettopositionen i MTG AB. Det

2 Kommissionens delegerade forordning (EU) nr 826/2012 av den 29 juni 2012 om
komplettering av Europaparlamentets och rddets férordning (EU) nr 236/2012 med tekniska
tillsynsstandarder for krav p4 anmailan och offentliggérande av korta nettopositioner, for
nirmare uppgifter till Europeiska virdepappers- och marknadsmyndigheten om korta
nettopositioner samt for metoden for omséttningsberidkning for att faststdlla undantagna
aktier.
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foreligger darfor grund att pafora bolaget en sdrskild avgift 4ven for denna

forsening.

I forarbetena till lagen (2012:735) med kompletterande bestimmelser till
EU:s blankningsforordning uttalas bl.a. foljande. Samtliga relevanta
omsténdigheter bor végas in vid bestimmandet av en séirskild avgift.
Omsténdigheter som kan ha betydelse dr t.ex. transaktionens storlek, hur
lang tid en anmélan dr forsenad och det resultat (t.ex. uppkommen vinst)
som en forbjuden transaktion lett till. For att en sérskild avgift ska kunna
anses avskridckande bor naturligtvis ocksa beaktas den ekonomiska styrkan
hos den som begétt dvertradelsen. Det torde innebéra att det vanligtvis blir
frdga om lagre avgifter for fysiska personer én for juridiska personer. Det ar
dven rimligt att 1 mildrande riktning beakta om den som Gvertritt en
bestimmelse sjdlv anmaélt detta och visat beslutsamhet att komma till rétta
med t.ex. bristande rutiner som leder till dvertradelser (prop. 2011/12:175 s.

25).

De sérskilda avgifterna har bestdmts med tilldimpning av
Finansinspektionens riktlinjer (dnr 16-15594). Enligt dessa ér
utgangspunkten for den sirskilda avgiftens storlek det antal dagar som en
anmadlan enligt blankningsforordningen dr forsenad med. Det kan dven
konstateras att riktlinjerna anger hogre avgiftsnivaer for forsenade
anmédlningar som ska offentliggdras. Riktlinjerna utesluter inte heller att
dven andra omstindigheter beaktas i forsvarande eller formildrande riktning.
Hérutdver kan dven konstateras att riktlinjerna inte utgdr nigot hinder for att
1 enlighet med 9 § lagen med kompletterande bestimmelser till EU:s
blankningsforordning helt eller delvis efterge den sirskilda avgiften.
Sammantaget anser forvaltningsréitten déarfor att Finansinspektionen har haft
fog for att utgé fran riktlinjerna nér storleken pa de sérskilda avgifterna

faststallts.
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Betraffande den sena anmélan avseende bolagets korta nettoposition i AB
SKF har Finansinspektionen som formildrande omsténdighet beaktat att
bolaget i samband med sin anmailan sdrskilt uppmérksammat myndigheten
pa att anmélan gjorts for sent. Forvaltningsritten har att ta stillning till om
det i mélen foreligger dven andra formildrande omstandigheter som bor
foranleda en nedsittning av de sérskilda avgifterna. Bolaget har i detta
avseende anfort att Finansinspektionen borde ha beaktat att bolaget vidtagit
alla atgérder inom rimliga grinser for att undvika att liknande fel
uppkommer i framtiden. Forvaltningsratten ifragasitter inte de uppgifter
som AA ldmnat i vittnesforhor eller de uppgifter som i
ovrigt framkommit om bolagets arbete med att fullgdra sin
anmilningsskyldighet enligt forordning 236/2012. Forvaltningsritten
konstaterar emellertid att det aligger bolaget att inom foreskriven tid
fullgéra den anmédlningsskyldighet som foljer av bl.a. artikel 5 1 forordning
236/2012. Det forhallandet att bolaget bedriver ett omfattande arbete for att
fullgéra sin anmélningsskyldighet enligt forordning 236/2012, kan inte i sig
anses utgora skél for nedsittning av de sérskilda avgifterna. Sarskilt inte
mot bakgrund av att det har varit friga om upprepade forseelser fran
bolagets sida. Det har inte heller 1 6vrigt framkommit nagra formildrande
omstandigheter. Forvaltningsrétten anser darfor att de sirskilda avgifterna
om 113 700 kr respektive 51 200 kr ar vil avvdgda 1 forhallande till
overtrddelsernas allvar. Enligt forvaltningsréttens bedomning &r avgifterna
vidare att betrakta som effektiva, proportionella och avskrickande i den

bemairkelse som avses i artikel 41 1 forordning 236/2012.

Om en Overtrddelse dr ringa eller urséktlig eller om det annars finns
sarskilda skil far den sédrskilda avgiften efterges helt eller delvis. 1
forarbetena uttalas att bedomningen om en sérskild avgift ska sittas ned bor
utgd frin omfattningen av overtradelsen i det enskilda fallet. Om: till
exempel en anmélan inte ges in inom rétt tid och detta beror pé

omstdndigheter som den anmélningsskyldige inte rimligen kunnat rada dver
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eller forutse kan overtrddelsen anses vara ursiktlig. Det bor ocksa beaktas
om den som har gjort sig skyldig till en 6vertrddelse har forsokt att vidta
rittelse och om detta har varit méjligt. Med sarskilda skil avses framst
formildrande omsténdigheter i det enskilda fallet, exempelvis sddana fall dér
avgiften slar hart mot enskilda fysiska personer. Den enskildes ekonomiska

forhallanden kan siledes vdgas in i bedomningen (prop. 2011/12:175 s. 41
f).

Enligt forvaltningsrattens bedomning kan de aktuella dvertradelserna inte
anses vara ursdktliga. Det har inte heller kommit fram omstandigheter som
medfor att overtradelsen hanforlig till bolagets korta nettoposition i AB SKF
kan anses vara ringa eller att det skulle finnas sérskilda skél for att efterge
ndgon av avgifterna. Vad avser dvertradelsen hianforlig till bolagets korta
nettoposition i MTG AB har Finansinspektionen delvis eftergett avgiften
med anledning av att Gvertrddelsen ansetts vara ringa. Skil for att ytterligare
efterge den sérskilda avgiften har enligt forvaltningsréttens beddomning inte

framkommit.

Forvaltningsritten anser saledes att Finansinspektionen har haft fog for sina
beslut. Det som bolaget har anfort 1 6vrigt foranleder inte nagon annan

beddmning. Overklagandena ska dirfor avslas.
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HUR MAN OVERKLAGAR

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

bilaga 3 (FR-03).

Mikael Aberg

Forvaltningsrattsfiskal

Nidmndeménnen Jan Byman, Magnus Kristiansson och Goran Ording har

ocksa deltagit 1 avgorandet.

Andreas Thornroos har foredragit malen.





