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YRKANDEN M.M.

-Biocell Aktiebolag (bolaget) yrkar att den sérskilda avgiften helt eller
delvis ska efterges och anfor sammanfattningsvis foljande. Europakonven-
tionen kraver att en nyanserad och inte alltfor restriktiv bedomning ska
goras i det enskilda fallet. Det &r orimligt att utgd fran det antal dagar som
forseningen omfattar om flaggningsskyldighet uppstatt pa grund av en
extern bolagshindelse. Sddana héndelser ligger utanfér den anméalnings-
skyldiges kontroll. Vidare har Finansinspektionen inte tagit tillricklig
hinsyn till omstidndigheterna 1 det enskilda fallet ndr myndigheten avfardat
bolagets inviandningar om dess begrinsade storlek, avsaknad av avsikt att
doélja information foér marknaden samt ovana att hantera aktiemarknads-
bolag. Effekterna f6r marknaden av att inte {2 den aktuella informationen
i tid maste bedémas som helt marginell. Overtridelsen 4r darfor ringa och
urséktlig och det finns dven sérskilda skal for att efterge den sérskilda av-
giften. Bolaget &r i praktiken ett enmansbolag och hdnsyn bor tas till den

anmélningsskyldiges ekonomiska forhallanden..

- Finansinspektionen vidhaller sitt beslut och anf6r bl.a. foljande. Det
aligger den anmélningsskyldige att anméla nér nagot grénsvérde passerats.
Att bolagets overtrddelse har skett utan avsikt att délja information frin
aktiemarknaden saknar betydelse. Overtréidélsén kan inte betraktas som
ringa eller urséktlig. Bolaget har heller inte lagt fram nagon utredning om
bolagets ekonomiska forhallanden. Det gér dérfor inte att beddma om den

sérskilda avgiften framstar som oskéligt hog.
SKALEN FOR AVGORANDET
Det 4r ostridigt i malet att bolagets ﬂaggningSamhélan kom in f6r sent. En

sirskild -avgiﬂ ska darfor tas ut. De fragor forvaltningsritten ska ta stall- -

ning till 4r hur den sérskilda avgiften ska bestimmas och om det finns
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anledning att helt eller delvis efterge den sérskilda avgiften pa gruhd av att

overtridelsen 4r ringa, ursiktlig eller det annars finns sérskilda skal.

Anmilningsskyldigheten for bolaget uppkom till f61jd av en s.k. extern
bolagshindelse genom vilken bolagets andel av det totala antalet aktier
minskade eftersom nya aktier gavs ut. Bolaget har anfort att det 4r orimligt
att utgd fran antalet dagar som forseningen omfattar 1 ett sddant fall efter-
som det &r friga om en hindelse som ligger utanfér bolagets kontroll.
Bolaget har dven anfort att det &r orimligt att presumera oaktsamhet och
att Finansinspektionens hantering kan fa en avgérande betydelse for av-
giftens storlek. Enligt férvaltningsrittens mening har dock hénsyn tagits
till invédndningar av detta slag genom att anmélningsskyldigheten har
knutits till det offentliggérande av bolagshindelser som ska ske den
sista handelsdagen i kalenderménaden. En investerare bor dérfor kontrol-
1éra om ett 6ffentligg6rande av bolagshéindelsér sker 1 slutet av varje ma-
nad. Vidare torde det antal dagar som forseningen omfattar ha lika stor
betydelse for den skada som kan uppsté for marknaden i dessa fall som vid
annan underlatenhet att géra en flaggningsanmélan. Forvaltningsrétten
anser ddrmed att de riktlinjer som Finansinspektionen tagit fram &r lamp-
 liga att anviinda som utgangspunkt for den sirskilda avgiftens storlek dven

i detta fall.

Forvaltningsrétten konstaterar att Finansinspektionen har‘ satt ned den sér-
skilda avgiften frén 1 000 000 kr till 250 000 kr; dvs. med 75 %, eftersom
det r en formildrande omstédndighet att bolagets minskning av andelen av
det totala aktieinnehavet intraffat till fdljd av en bolagshindelse. Forvalt-
ningsrétten finner inte anledning att bestimma den_sérslzilda avgiften till

ett dnnu lagre belopp av detta skél.
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Att marknadsintresset for flaggning >i rétt tid 4r mycket begrénsat kan
vara en formildrande omstindighet. Aven bolagets egna forhillanden kan
beaktas vid bedémningen av avgiftens storlek. Bolaget har bl.a. framhallit
foljande. Bolaget &r i praktiken ett enmansbolag och samtliga externa
kostnader uppgar under ett r till omkring 300 000 kr. Huvudverksamheten
ar att investera riskkapital 1 foretag eller projekt 1 tidiga utvecklingsstadier.
Nir kapital 4r overksamt férsoker bolaget investera 1 noterade bolag genom
externa kapitalfoérvaltare, men med sddana belopp att flaggningsproblema-
tiken aldrig aktualiseras. Som ett rent undantag fran dessa regler kom bola-
get i detta fall att limna ett garantistagande. Atagandet gav ett aktieinnehav
av en helt annan storlek &n forvéntat. Bolaget har darefter skyndsamt for-
sokt avveckla atagandet. Det aktuella aktieinnehavet var siledes av extra-

ordindr karaktér for bolaget.

Trots att det #r friga om ett enmansbolag finner férvaltningsritten att de
omstéindigheter som framkommit inte medf6r skél att jimstélla bolaget
med en fysisk person. Vid denna bedémning har forvaltningsrétten bl.a.
beaktat att bolaget bedriver aktiv investeringsverksamhet i onoterade
foretag. Enligt forvaltningsrattens mening har det inte heller framkommit
st6d for att marknadsintresset av flaggning i rétt tid har varit sa begrénsat
att det finns skil att bestimma den sérskilda avgiften till ett l4gre belopp dn
250 000 kr. Att bolaget gjort ett extraordinirt dtagande 1 form av en ldimnad
gqranti kan inte i sig anses medftra att marknadsintresset har varit l1agt.
Med beaktande av de omstindigheter som framkommit i mélet anser for-
valtningsritten att den sirskilda avgift som Finansinspektionen har bestimt

lever upp till kravet pé att vara proportionerlig, effektiv och avskridckande.

Nir det géller om det dérefter finns grund for eﬂerglﬁ gor forvaltmngs-
 riitten foljande bedomning. Overtridelsen kan inte anses vara rmga tlll
f6]jd av att bolaget inte haft for avsikt att délja information for aktie-

marknaden. Bolagef har dven haft ett eget ansvar for att kéinna till sina
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skyldigheter och vidta atgérder for att komma in med flaggningsanmaélan

i rétt tid och pa foreskrivet sitt. Att det var fraga om en extern bolags-
héndelse och ett extraordinért atagande for bolaget medfor inte skl att
franga denna princip. Overtridelsen kan enligt forvaltningsrittens mening
inte anses ha varit ursdktlig. Vidare har bolaget inte kommit in med under-
lag som visar att den sirskilda avgiften riskerar att medfora oskéliga kon-
sekvenser. Det ar inte tillrdckligt vid en sddan bed6mning att det fram-
kommit att det &r fraga om ett enmansbolag med begrdnsade sammantagna

kostnader.

Sammanfattningsvis anser forvaltningsrétten att Finansinspektionens beslut
ar riktigt och att den sérskilda avgiften dr vil avvigd. Overklagandet ska

darfor avslas.

HUR MAN OVERKLAGAR

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

i bilaga 2 (DV 3109/1A).

7(\/\/\/\/1» W
Anna Lénnestav

Réadman

Némndeménnen Gunnel Edelsvird, Marja Hillerstrdm och Peter Laine

har ocks4 deltagit i avgdrandet.

Forvaltningsréttsnotarien Emil Boqvist har foredragit mélet.
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Biocell Aktiebolag FI Dnr 13-7855 /.,
Engelbrektsgatan 25 Delgivning nr 2 | D Finansinspektionen
114 32 Stockholm ' P.O. Box 7821
SE-103 97 Stockholm

Sirskild avgift enligt lagen (1991:980) om handel med finansiella
instrument

Finansinspektionen beslutar att Biocell Aktiebolag, 556166-4342, ska betala
sdrskild avgift med tvihundrafemtiotusen (250 000) kronor for 6vertrédelse av
skyldigheten att i ritt tid anméla &ndring av sitt innehav av aktier i Image
Systems AB (publ) till Finansinspektionen.

(6 kap. 3 a § forsta stycket 6 lagen (1991:980) om handel med finansiella
instrument [LHF])

Beslutet kan 6verklagas, se bilaga 1.

Arendet

Biocell Aktiebolag (Biocell) har anmalt att bolagets innehav av aktier i Image
Systems AB den 11 maj 2012 kommit att understiga fem procent av samtliga
aktier som en foljd av att Image Systems utékat sitt aktiekapital. Anmélan kom
in till Finansinspektionen den 21 juni 2012. Biocell har senare korrigerat sin
anmilan genom att ange att fordndringen intriffade den 30 mars 2012.

Finansinspektionen har den 22 juli 2013 tagit upp frdgan om bolagets anmélan
kommit in f&r sent och om Biocell dérfor ska betala en sédrskild avgift.

Biocell har inkommit med ett yttrande i drendet, varvid i huvudsak foljande
uppgetts.

Biocell har inte haft klart for sig att en handling frdn annan &n den anmélnings-
skyldige kunde utlésa anmélningsplikt. Den aktuella emissionen i Image
Systems foregicks av diskussioner med storre aktiedgare under véren 2012.
Transaktionen innebar att Image Systems skulle genomftra en stor kapital-
anskaffning for forvdrv av tva nischforetag inom branschen, dgda av nérstdende.
For att undvika normal granskning av apportegendom genomfordes emissionen
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som vanlig kontantemission. Den resulterade i att smaaktiedgare och andra
aktiefigare som sdg emissionen som moraliskt klandervérd blev utspadda till
mindre #n en femtedel av tidigare dgarandel. Biocells fokus var att f6rméa Aktie-
marknadsnimnden och/eller Aktiespararna att reagera och stoppa emissionen.
Mot den bakgrunden bor Biocell inte drabbas av béter.

Finansinspektionens bedémning
Tillampliga bestimmelser framgér av bilaga 2.

Image Systems &r ett svenskt aktiebolag vars aktier dr upptagna till handel pé en
reglerad marknad. Av utredningen i drendet framgar att Image Systems den 30
mars 2012 offentliggjorde att antalet aktier i bolaget 6kat till f6ljd av att tidigare
offentliggjorda emissioner genomforts. Av utredningen i drendet framgar vidare
att Biocells innehav av aktier i Image Systems, till £61jd av denna 6kning,
minskat s& att innehavet kom att understiga fem procent av samtliga aktier 1
Image Systems. Biocell var skyldigt att anméla denna &ndring i sitt innehav till
Finansinspektionen.

Biocells anmilan skulle ha kommit in senast en handelsdag efter det att Image
Systems offentliggjort uppgifter om 6kningen, dvs. senast den 2 april 2012. D&
anmilan kom in forst den 21 juni 2012 foreligger grund for att paféra Biocell
sérskild avgift.

Vid bestdimmandet av den sérskilda avgiftens storlek tilldmpar Finansinspektio- -
nen riktlinjer (diarienummer 11-9242, tillgéngliga p& www.fi.se) dér avgiften
bestdms enligt en schablonmodell. Vid berdkningen av den sdrskilda avgiften
enligt schablonmodellen beaktas dels antalet handelsdagar som 6vertrddelsen
avser, dels om den som begatt Gvertrddelsen ar en fysisk eller juridisk person.
Enligt riktlinjerna ska Finansinspektionen dven beakta om det foreligger nagra
formildrande eller forsvarande omsténdigheter i det enskilda fallet. Slutligen
prévar Finansinspektionen om avgiften ska efterges pa grund av att §vertrddelsen
ar ringa eller urséktlig, eller om det 1 6vrigt finns sérskilda skil att efterge
avgiften.

Biocells anmélan kom in till Finansinspektionen 6ver 40 dagar for sent. Med
tillimpning av riktlinjerna kan d4rmed den sérskilda avgiften berdknas till

1 000 000 kronor. I forevarande fall foreligger emellertid den férmildrande
omsténdigheten att innehavsfoéréndringen har intrétt till f61jd av ett offentlig-
goérande av en bolagshéndelse enligt 4 kap. 9 § LHF och séledes inte pé grund av
nagon aktiv atgérd frén Biocells sida. Den sarskilda avgiften ska dérfor i enlighet
med riktlinjerna bestdmmas till 250 000 kronor.
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Négra omsténdigheter som medfor att Gvertrddelsen ska anses som ringa eller
urséktlig har inte framkommit i &rendet. Det &ligger saledes en dgare till ett
aktiemarknadsbolag att kénna till att det kan uppsta en flaggningsskyldighet i
samband med en bolagshéndelse i aktiemarknadsbolaget. Inte heller foreligger
det nagra sdrskilda skil 1 6vrigt for eftergift av den sérskilda avgiften.

Finansinspektionen kommer att fakturera avgiften nir beslutet har vunnit laga
kraft.

FINANSINSPEKTIONEN
Tf. enhetschef Karine Arakelian

Jurist
(08-586 484 33
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Bilaga 1

HUR MAN OVERKLAGAR TILL FORVALTNINGSRATTEN

Om ni anser att beslutet &r felaktigt kan ni 6verklaga det. Skriv i s fall till
Forvaltningsritten, men sind in skrivelsen till: Finansinspektionen, Box 7821,
103 97 STOCKHOLM.

Ange i er skrivelse drendets nummer, vilket beslut ni 6verklagar, den &ndring
ni vill ha och varfor ni anser att beslutet skall &ndras. Underteckna skrivelsen

och ange namn och adress.

Overklagandet ska ha kommit in till Finansinspektionen inom tre veckor fran
den dag ni fick detta beslut. Om 6verklagandet kommer senare far det inte
provas.

.Finansinspektionen sénder 6verklagandet till Forvaltningsratten i Stockholm
for provning, om Finansinspektionen inte sjélv dndrar beslutet pa det sétt ni har
begirt.
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Tillimpliga bestimmelser
I'lagen (1991:980) om handel med finansiella instrument stadgas bl.a. f6ljande.

Enligt 4 kap. 1,3 och 5 §§ ska den som innehar aktier i ett svenskt aktiebolag
vars aktier &r upptagna till handel pé en reglerad marknad (den
anmélningsskyldige) skriftligen anmaéla &ndringar av innehavet till aktiebolaget
och Finansinspektionen, om &ndringen medfor att den andel av samtliga aktier i
bolaget eller av rostetalet for samtliga aktier 1 bolaget som innehavet motsvarar

1. uppnér eller 6verstiger ndgon av granserna 5, 10, 15, 20, 25, 30, 50, 66
2/3 och 90 procent, eller
2. gar ned under nagon av grinsernai 1.

Enligt 4 kap. 4 § forsta stycket ska vid tillampningen av 4 kap. 5 § till den
anmélningsskyldiges innehav raknas aktier som denne innehar i eget namn och
for egen rékning eller i eget namn fér ndgon annans rékning.

Enligt 4 kap. 9 § forsta stycket ska ett aktiebolag som ¢kar eller minskar det
totala antalet aktier eller roster i bolaget offentliggéra uppgifter om éndringen
senast den sista handelsdagen i den kalenderméanaden. Enligt andra stycket ska
en anmélningsskyldig skriftligen anmala till bolaget och Finansinspektionen
om 6kningen eller minskningen medf6r att den andel av det totala antalet aktier
eller roster 1 bolaget som innehavet motsvarar uppndr, 6verstiger eller gér ned
under ndgon av grianserna i 5 § forsta stycket 1.

Enligt 4 kap. 10 § andra stycket ska en anmélan enligt 4 kap. 9 § andra stycket
ha kommit in till bolaget och Finansinspektionen senast handelsdagen efter den
dag d4 bolaget har offentliggjort uppgifter om 6kningen eller minskningen av
antalet aktier eller roster enligt 4 kap. 9 § forsta stycket.

Enligt 6 kap. 3 a § forsta stycket 6 ska Finansinspektionen besluta att en
sdrskild avgift ska tas ut av den som inte i ritt tid fullgér skyldigheten att géra
anmiélan till aktiebolaget och Finansinspektionen enligt 4 kap. 3 §.

Enligt 6 kap. 3 a § andra stycket 2 ska den sérskilda avgiften vara ldgst 15 000
kronor och hégst 5 miljoner kronor.

Enligt 6 kap. 3 c § far den sérskilda avgiften efterges helt eller delvis om
dvertrddelsen &r ringa eller urséktlig eller om det annars finns sirskilda skél.
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HUR MAN OVERKLAGAR - PROVNINGSTILLSTAND

Dea som vill §verklaga forvaltningsrittens beshut
ska skriva till Kammarritten i Stockholm.
Skrivelsen ska dock skickas eller 1zmnas till
forvaltningsritten.

F3z att kammawitten ska kunna téupp Brt &ver-

Klagande miste Er skrivelse ha Kommit in il £51-
valtningsritten inom tre veckor frin den dag dd
Ni fick del av domen/beshutet. Om beslutet har
meddelats vid en muntlig fdthandling, eller det vid
en sidan forhandling har angetts nir beshatet
kommer att meddelas, ska dock 6verklagandet ha
kommit in inom tre veckor frin den dag domsto-
lens beslut meddelades. Om sista dagen f6r ver-
klagande infaller pi 16rdag, sondag eller helgdag,
midsommarafton, julafton eller nyirsafton ricker
det att besvzrshandlingen kommer 1n nista vardag.

Om Klaganden zr en part som foretrader det all- -
minna, ska Gverklagandet allid ha kommit in inom

- tre veckor frin den dag beslut meddelades.

For att ett 6verklagande ska kunna tas upp 1 kam-
marritten fordras att provaingstillstind medde-
las. Kammarritten limnar provaingstillstind om

1. det finns anledning att betvivla oktigheten
av det shut som fGrvaltningsritten hat
kommit ]l

2. detinte utan att sidant tllstind meddelas
gar att bedéma rktigheten av det slut som
f6rvalmingsritten har kommmit till,

3. det ir av vikt for ledning av rittstillimp-
ningen att verklagandet provas av hogre
ritt, eller

4. det annars finns synnerliga skil att prova
Sverklagandet.

Om provningstillstind inte meddelas stir forvalt-
ningsrittens beshat fast Det 4r dirfor viktigt att det
Klart och tydligt framgir av &verklagandet till
kammarritten varfGr man anser att prévaingstil-
stind bdr meddelas.

Skrivelsen med 6verklagande ska innehilla

1. Klagandens person-/organisationsnummer,
postadress, e-postadress och telefonnummer
till bostaden och mobiltelefon. Adress och te-
lefonnummer till klagandens arbetsplats ska
ocksi anges samt eventuell a2nnan adress dar
klaganden kan nis for delgivaing. Om dessa
uppgifter har limnats tidigare i milet — och om
de fortfarande 4r aktuella — behdver de inte
uppges igen. Om klaganden anlitar ombud, ska
ombudets namn, postadress, e-postadress, tele-
fonnummer till arbetsplatsen och mobiltele-
fonnummer anges. Om nigon person- eller
adressuppgift dndras, ska inddngen utan
drdjsmél anmalas tll kammarritten.

2. den dom/beslut som dverklagas med uppgift
. om fGrvaltningsrittens namn, milnummer
samt dagen for beslutet,

3. de skil som klaganden anger till st5d f&r en
begiran om provaingstillstind, . .

4. den inddng av forvaltmingsrittens dom/beslut
som klaganden vill f3 tl stind,

5. de bevis som klaganden vill #beropa och vad
han/hon vill styrka med vage sirskilt bevis.

Adressen tll férvzlmingsrittm framgir av do-
men/beshatet.

www.domstol.se



