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BAKGRUND OCH YRKANDEN M.M.

Dage Invest AB (Dage eller bolaget) dr nirstiende till AA som &r
en person i ledande stéllning' i TopRight Nordic Aktiebolag (publ) (TopRight),
Hubbster Group AB (publ) (Hubbster) och Creturner Group AB (publ)

(Creturner).

Finansinspektionen beslutade den 11 juli 2024 att Dage ska betala en
sanktionsavgift om 4 200 000 kr for underlatenhet att inom foreskriven tid
anmédla transaktioner med aktier i bolagen TopRight, Hubbster och Creturner

till Finansinspektionen. Skélen for beslutet framgar av bilaga 1.

Bolaget 6verklagar beslutet och yrkar att sanktionsavgiften helt eller delvis
satts ned. Bolaget for fram bl.a. foljande. Finansinspektionen har inte gjort en
korrekt proportionalitetsbeddmning, beaktat bolagets finansiella stillning och

beaktat att riktlinjerna skiljer sig frin HFD 2022 ref 23.

En sanktionsavgift ska sta 1 proportion till den aktuella 6vertradelsens allvar.
Vid beddomningen av en overtradelses allvarlighetsgrad ska sarskild hdnsyn tas
till (1) overtradelsens konkreta och potentiella effekter pa det finansiella
systemet, (i1) skador som uppstatt till f61jd av den samt (ii1) den
anmélningsskyldiges grad av ansvar. Finansinspektionen har inte pastatt att
overtrddelserna orsakat konkreta effekter pa det finansiella systemet eller lett
till uppkomsten av skador for tredje man eller marknaden. En hogre
sanktionsavgift forutsitter 1 regel en hog allvarlighetsgrad hos den dvertrddelse
som foranlett avgiften. En slutsats om en hog allvarlighetsgrad bor i huvudsak

grundas pé forekomsten av konkreta effekter pé det finansiella systemet,

! Begreppet person i ledande stéllning framgér av artikel 3 i Europaparlamentets och radets
forordning (EU) nr 596/2014 av den 16 april 2014 om marknadsmissbruk
(marknadsmissbruksforordning eller Mar) 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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konstaterad skada hos tredje man eller marknaden till f61jd av dvertradelsen
samt en hog grad av ansvar hos den anmélningsskyldige. Inget av det nu
ndmnda dr for handen. Mot denna bakgrund bor dvertriddelserna bedomas vara
av en lagre allvarlighetsgrad och foljaktligen medfora en nedséttning av

sanktionsavgiften.

En juridisk persons finansiella stéllning kan paverka bestimmandet av
sanktionsavgift med hinsyn till &rsomsittning, men dven andra faktorer av
relevans. Finansinspektionen har inte tagit hansyn till bolagets storlek vid
faststdllande av sanktionsavgiften. Finansinspektionen konstaterar att bolagets
finansiella stéllning per 2022 ars arsredovisning “skulle innebdra svdrigheter
for bolaget att betala en sanktionsavgift av den storleksordnings som nu dr
aktuell” Uppgifterna 1 2022 ars arsredovisning befanns dock vara daterade och
Finansinspektionen justerade darfor inte sanktionsavgiften. Det utgédende
vardet av bolagets tillgdngar har reducerats med 85,5 procent sedan ar 2022.
Det finns dédrmed tydliga skl att sétta ned sanktionsavgiften mot bakgrund av

bolagets finansiella stédllning.

Det kan dérutdver noteras att Dages dvertradelse, avser ett totalbelopp som é&r
vasentligt lagre &n vad var fallet 1 HFD 2022 ref 23. Dages Overtrddelse avsag
transaktioner till ett varde om 16 836 356 kronor, jaimfort med respektive
anmdlningsskyldig 1 2022 ars fall, dir transaktionsvardet uppgick till 24 000
000 kronor vardera. Med hénsyn till att domstolen i HFD 2022 ref 23 satte ned
sanktionsavgiften till 1 500 000 kronor, kan Dages avgift rimligen inte sdttas
hogre én detta. Det finns 1 stéllet starka skél att sétta sanktionsavgiften
betydligt ldgre dn sd med hinsyn till Dages ekonomiska situation och dé
transaktionerna till stora delar bestod av aktieldn. Sanktionsavgiften ska

darmed sittas ned till 1 000 000 kr.

Finansinspektionen bestrider bifall till 6verklagandet och anfor bl.a. foljande.

Riktlinjerna dr anpassade till HFD 2022 ref 23. Ospecificerade potentiella
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effekter far anses ingd i normalgraden vid beddmningen av dvertradelsens
allvar. Om det i det enskilda fallet finns omstidndigheter som gor att de
potentiella effekterna pa marknaden bedoms som stora kan det beaktas i
skrépande riktning. P& motsvarande sitt kan det beaktas i sinkande riktning om
det finns omstindigheter som talar for att de potentiella effekterna pa

marknaden ar ldgre dn normalt.

Overtridelser enligt Mar stiller inte ndgot krav pa subjektiva rekvisit utan
bestammelserna dr huvudsakligen konstruerade utifran strikt ansvar. Det &r den
anmélningsskyldiges ansvar att halla sig informerad om de regler som géller
for rapportering till insynsregistret och att sdkerstélla att anmélan sker 1 rétt tid.
Vad Dage anfort om att vertriddelserna av anméilningsskyldigheten skett utan
uppsat medfor inte att ansvaret for overtradelserna ar ldgre. Inte heller vad
Dage anfort om att vissa transaktioner utgjorts av tvangsforsaljningar medfor
en ldgre grad av ansvar. Transaktionerna har skett till f61jd av 6verbeldning pa
bolagets egen depa. Det finns inget som talar for att bolaget saknade tillgang
till sin depa under den period da tvangsforsidljningarna dgde rum, eller att
bolaget pa annat sitt saknade mojlighet att fa vetskap om dem. Det maste
aligga den anmilningsskyldige att hilla sig informerad om transaktioner som
utfors pa dennes depa. Eftersom en hog belaning medfor risk for
tvangsforséljningar borde ocksa bolagets vaksamhet pa eventuella avyttringar

varit extra hog.

En anmélningspliktigs samarbete under Finansinspektionens utredning ska
beaktas i formildrande riktning om samarbetet 1 visentlig utstrackning
underléttat utredningen. Det krdvs enligt forarbetena att den ansvarige
sjdlvmant for fram viktig information som Finansinspektionen inte redan
forfogar over. Att tillhandahélla det material som inspektionen begirt inom
ramen for sin utredning kan inte anses nd upp till den nivd som krévs for att det

ska inverka pa sanktionsavgiftens storlek.
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Inte heller avsaknaden av pavisad vinst till f61jd av dvertrddelsen utgor skil for
nedséttning av sanktionsavgiften. Av 5 kap. 18 § lag (2016:1306) med
kompletterande bestammelser till EU:s marknadsmissbruksforordning
(kompletteringslagen) foljer att den vinst som gjorts till f61jd av dvertradelsen
ska beaktas om den gér att faststilla. Bestdimmelsen innebér enligt forarbetena
att storleken pa en sanktionsavgift ska regleras i hjande riktning for det fall att
en Overtradelse inneburit en vinst for personen i fraga. Sévél ordalydelsen i
bestaimmelsen som forarbetsuttalandet talar for att en konstaterad vinst utgor en
forsvarande omstindighet. Avsaknaden av en pavisad vinst utgor ddremot inte

en formildrande omsténdighet.

Dage har gjort géllande att det finns skal att sdnka sanktionsavgiften med
hénsyn till bolagets finansiella stillning. Inledningsvis bor framhéllas att
utgangspunkten enligt Mar ar att sanktionsavgifter ska ha en avskrickande
effekt. Nedjusteringar av sanktionsavgifter med hiansyn till en lagvertrddares
finansiella stéllning bor goras med forsiktighet eftersom det kan minska den
avskriackande effekten om den berorda fysiska eller juridiska personen kan
tjdna mer pa en overtrddelse dn den kan forlora vid upptéckt.
Finansinspektionen anser att det finns skil att vara mer restriktiv med att sétta
ner avgiften for en juridisk person med hiansyn till dennes finansiella stéllning
an for en fysisk person dér andra hinsyn gor sig géllande. Det bor vidare
podngteras att det dr svart att bedoma den finansiella stidllningen hos privata
investeringsbolag av det slag som nu &r aktuellt eftersom den finansiella
styrkan till storsta del dr beroende av ageranden fran dess dgare, snarare dn
ndgon faktisk verksamhet. Savitt framgér av arsredovisningarna for 2022 och
2023 saknar bolaget anstéllda och den verksamhet som bedrivs forefaller vara
mycket begrdnsad i sin omfattning. Denna bild dverensstdmmer ocksa med
bolagets uppgift om att bolaget, utdver forvaltning, saknar alternativ
genererande verksamhet. Det kan vidare konstateras att inte ens en markant
nedsittning av sanktionsavgiften skulle medfora ndgon ndmnvérd forbattring

av bolagets betalningsformaga. Finansinspektionen vidhéller att det inte finns
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anledning att 1ata bolagets finansiella stéllning fi genomslag pa
sanktionsavgiftens storlek. En annan slutsats skulle 6ppna upp for mojligheten
for foretradare att tomma bolag pé tillgangar eller pa annat sétt paverka dess

finansiella stédllning i syfte att erhdlla ldgre sanktionsavgifter.

Dage argumenterar for att sanktionsavgiften inte bor séttas hogre dn den avgift
som Hogsta forvaltningsdomstolen faststdllde 1 HFD 2022 ref 23 och anfor
som stod for detta att det totala transaktionsvardet i detta mal ar lagre dn
transaktionsvardet 1 HFD:s avgdrande. Finansinspektionen anser inte att detta
ar en relevant jamforelse. Den sanktionsavgift som Hogsta
forvaltningsdomstolen faststédllde avser en transaktion, alltsd en dvertridelse,
medan det nu aktuella mélet omfattar 20 transaktioner, saledes 20 separata
overtrddelser som dessutom skett under en forhallandevis lang tid.
Finansinspektionen vidhaller att den avgift som faststéllts &r proportionerlig

och vil avvigd.

SKALEN FOR AVGORANDET

Tillampliga bestimmelser framgér av det 6verklagade beslutet, se bilaga 1.

Partsbehorighet

Ett konkursforfarande har inletts mot bolaget och detta forfarande &r alltjamt

pagéende. Konkursforvaltaren har meddelat att konkursboet inte vill trdda in i

processen.

Utgangspunkter for provningen

Nir storleken pd sanktionsavgiften faststills ska enligt 5 kap. 15 §

kompletteringslagen sirskild hinsyn tas till 6vertridelsens konkreta och

potentiella effekter pa det finansiella systemet, skador som uppstétt och graden
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av ansvar. Av skél 71 till marknadsmissbruksforordningen framgér att
sanktionsavgifterna ska ha en avskrickande effekt. De forutsitts déarfor vara
relativt hoga (Kammarritten i Stockholms dom i méal nr 5953-22 och 5954-22).
Samtidigt ska en sanktionsavgift vara rimlig i forhéllande till hur allvarlig
overtradelsen &r jaimfort med andra typer av overtrddelser. En sammanvégd
bedomning ska goras av omsténdigheterna i det enskilda fallet (prop.
2016/17:22 s. 223 och 225). Det kan i ménga fall vara motiverat att utgé fran
schablonbeloppen enligt Finansinspektionens riktlinjer (HFD 2019 ref. 72 och
HFD 2022 ref. 23).

Overtridelser av anmilningsskyldigheten

Av utredningen 1 mélet framgér att Dage &r nérstaende till AA en
person 1 ledande stéllning till TopRight, Hubbster och Creturner.
Transaktionerna avseende Hubbster skedde mellan den 3 januari 2023 och den
5 juli 2023 vid totalt 9 tillfdllen till ett totalt virde om 13 921 524 kr.
Transaktionerna avseende Creturner skedde mellan den 21 oktober 2021 och
den 5 juli 2023 vid totalt sex tillféllen till ett totalt varde om 2 635 120 kr.
Transaktionerna avseende Topright skedde mellan den 8 februari 2022 och den

30 december 2022 vid totalt fem tillfallen till ett totalt varde om 279 712 kr.

Forvaltningsritten kan konstatera att Dage anmélt transaktionerna med en
betydande forsening och forst efter att Finansinspektionen underrittat om
asidosittandet av skyldigheten enligt artikel 19.1 1
marknadsmissbruksforordningen. Med hédnsyn till transaktionernas
sammanlagda storlek om ca 17 miljoner kr och forseningens lingd &r
Overtrddelserna inte av ringa beskaffenhet. Det har inte heller framkommit
négra skil for att avsta fran ingripande. Vad bolaget har fort fram i denna del

medfor ingen annan beddmning.
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Sanktionsavgiftens storlek och schablonmodell

Finansinspektionen har i det 6verklagade beslutet faststéllt sanktionsavgiften i
enlighet med finansinspektionens riktlinjer for sanktionsavgifter for vissa

Overtriadelser av artikel 19 i MAR.

Dage har gjort géllande att finansinspektionens riktlinjer strider med HFD 2022
ref 23, i huvudsak foljande delar. Berdkningsmodellen for det sa kallade
”grundbeloppet” ér felaktigt mattat och riktlinjerna ldgger for stor vikt vid
”grundbeloppet”. Finansinspektionen bor i stillet géra en helhetsbeddmning av
samtliga relevanta omstandigheter. Dartill ar riktlinjerna felkalibrerade 1
forhdllande till HFD 2022 ref 23. Exempelvis resulterar en tillimpning av
finansinspektionens nya riktlinjer 1 att en juridisk person som gjort en
transaktion om 5 miljoner kr med en maximal forsening en sanktionsavgift om
1, 25 miljoner kr. Vilket skiljer sig fran HFD 2022 ref 23 pa sa sétt att
transaktionsbeloppet utgor 20 procent av det belopp som var aktuellt i mélet
vid en tillimpning av de nya riktlinjerna resulterar 1 en sanktionsavgift om 83

procent av den sanktion som HFD domde ut.

Forvaltningsrdttens bedomning

Finansinspektionen har vid faststéllandet av sanktionsavgiftens storlek beaktat
bl.a. att dvertrddelserna ar allvarliga utifran transaktionernas storlek och att
bolaget inte har anmilt transaktionerna inom rétt tid. Vid en sammantagen
bedomning av vad som framkommit i malet bedomer forvaltningsrétten att den
sanktionsavgift som Finansinspektionen beslutat att pdfora Dage, inte ar
oproportionerligt hog och att det inte heller 1 6vrigt har framkommit skil att
bestimma sanktionsavgiften till ett liigre belopp. Overklagandet ska dérfor

avslas.
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HUR MAN OVERKLAGAR

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

bilaga 2 (FR-03).

Minnaliisa Lundblad

Radman

Nimndeminnen Lisbeth Brattberg, Britt-Marie Astrom och Lucas Ekeroth

ocksé deltagit i avgorandet.

Specialistforedragande Christoffer Dahl har varit foredragande.





