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YRKANDEN M.M.

Finansinspektionen beslutade den 18 oktober 2019 att AA ska
betala en sanktionsavgift om 45 000 kronor for underlatenhet att inom
foreskriven tid anméla transaktioner med teckningsoptioner i Phase
Holographic Imaging PHI AB till Finansinspektionen. Skilen for beslutet

framgar av bilaga 1.

AA yrkar att sanktionsavgiften ska séttas ned och anfor bl.a.
foljande. Den 20 juni 2017 erlade han betalning om 140 800 kr efter att ha
nyttjat teckningsoptioner men forst den 20 augusti 2017 bokades aktierna in
pa hans konto. Hans stillning 1 bolaget och forvirvet av aktierna anméldes
till Finansinspektionen den 4 september 2017. Redan den 11 maj 2017 hade
Phase Holographic Imaging PHI AB publicerat ett pressmeddelande dér det
tydliggjordes att han hade begért att utnyttja teckningsoptionerna. Hela
processen har darfor varit transparent och det har inte funnits nagot syfte att

vilseleda marknaden.

Finansinspektionen har i sitt beslut faststillt sanktionsavgiften utifran att
anmaélan inkom den 13 juli 2018. Detta ar felaktigt. Anmélan av forvérvet
gjordes till Finansinspektionen den 4 september 2017. Eftersom transak-
tionen genomfordes den 20 augusti 2017 innebér det att anmélan gjordes
atta handelsdagar for sent. Enligt Finansinspektionens riktlinjer ska
sanktionsavgiften dérfor rétteligen faststéllas till 17 500 kr. Vad géller de
kompletteringar till anméilan som inkom till Finansinspektionen den 17 juni
2018 respektive 13 juli 2018 kan de korrigerade bristerna inte anses vara sa
stora att en hdjning av sanktionsavgiften med 25 procent ér pakallad. Om
bristerna d4nda anses vara tillrackligt stora for att aktualisera en hdjning av
grundavgiften, ska hdjningen under alla omstdndigheter berdknas utifran en
grundavgift om 17 500 kronor. I sa fall ska den totala sanktionsavgiften
faststillas till 21 875 kronor. Vid beddmningen av sanktionsavgiftens
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storlek méste det dven beaktas att varken han eller ndgon annan har gjort
ndgon vinst eller undvikit kostnader till f61jd av den pastddda regelovertrad-
elsen. Dérutdver har handlidggningen av drendet priglats av viss tidsutdrikt
som inte har orsakats av honom. Med hinsyn till den grundldggande ritten
till en provning inom skalig tid bor sanktionsavgiften dérfor séttas ned.
Finansinspektionens beslut innebér dven att han blir bestraffad tva ganger,
genom att den initiala anmélan inte anses som inkommen samt att den anses

bristfillig.

AA har direfter i yttrande anfort att korrigeringen av LEI-kod
och transaktionsdatum som gjordes den 13 juni 2018 ska enligt
Finansinspektionens riktlinjer medfora 25 % 1 berdkningsfaktor pd en
grundavgift om 21 500 kr, dvs. 5 375 kr. Sanktionsavgiften ska ddirmed
totalt bestimmas till 26 875 kr, vilket han medger. Till detta var
transaktionsdagen den 8 augusti 2017, inte den 20 juni 2017 s som
Finansinspektionen pastér. Till stod for sin talan har AA

inkommit med ett depautdrag.

Finansinspektionen bestrider bifall till 6verklagandet, vidhaller de
beddmningar och stillningstaganden som gjorts i det 6verklagade beslutet
och anfor bl.a. foljande. Av skil 28 i den delegerade forordningen' framgéar
bl.a. att skyldigheten att anmila transaktioner som utfors av personer 1
ledande stéllning eller ndrstaende géller ett brett spektrum av verksamheter
och innefattar varje transaktion som gjorts for deras egen rakning. Det har
déarfor bedomts lampligt att faststélla en vittomfattande icke uttémmande
forteckning 6ver sdrskilda typer av transaktioner som ska anmilas. Syftet ar
att underlitta uppndendet av fullstindig transparens vid transaktioner som

utfors av personer i ledande stillning och med dem nérstdende personer

! Kommissionens delegerade forordning (EU) 2016/522 av den 17 december 2015 om
komplettering av Europaparlamentets och rddets férordning (EU) nr 596/2014.
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samt att minska risken for att anmélningsskyldigheten kringgas genom att

man faststéller sdrskilda typer av anmidlningspliktiga transaktioner.

Vad géller transaktionsdatum ar det for teckningsoptioner da aktieteckning
sker, i det detta fall den 20 juni 2017. En anmélan skulle sidledes ha kommit
in senast den 23 juni 2017. Den anmilan som istéllet inkom den

4 september 2017 innehdll sddana brister att den inte uppfyllde de grund-
laggande kraven som géller for hur en anmélan ska vara utformad och
inneholl inte tillrdckligt korrekta uppgifter for att insynsregistret ska
uppfylla sitt syfte med att informera allménheten om vilken transaktion som

har dgt rum.

Finansinspektionen har dock felaktigt uppmanat AA att
korrigera transaktionsdatum. Négon ytterligare uppmaning att korrigera
anmélan har inte getts av myndigheten. AA har darfor haft fog
for att tro att anmélan den 13 juli 2018 varit korrekt trots att den fortfarande
var felaktig. Finansinspektionen har dérfor 1 sitt beslut utgatt fran att

myndigheten far anses ha godtagit anmélan den 13 juli 2018.

I enlighet med Finansinspektionens utarbetade riktlinjer beaktas vid berdk-
ningen av storleken inte enbart ersittningen for eller vardet pa transak-
tionen. Aven forseningens lingd ska viigas in i beddmningen. En fullstindig
och korrekt informationsgivning pd marknaden &r en forutséttning for
aktorernas fortroende for marknaden och sérskilt fortroendet hos foretagens
aktiedigare (jfr skiil 58 i markandsmissbruksforordningen?). Det ir dirfor
viktigt att transaktioner som personer i ledande stéllning och dess
nérstdende genomfor anmals till finansinspektionen utan dréjsmal. Vidare

finns det stod kompletteringslagen® (KompL) for att en lingre forsening

2 Europaparlamentets och radets forordning (EU) nr 596/2014 av den 16 april 2014 om
marknadsmissbruk (marknadsmissbruksforordningen).

3 Lag (2016:1306) med kompletterande bestimmelser till EU:s
marknadsmissbruksforordning.
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motiverar en hdgre sanktionsavgift. Finansinspektionens riktlinjer tar déarfor
uttryckligen hiansyn till hur lange informationen har undanhallits
marknaden. En godtagen anmélan avseende den aktuella transaktionen har

kommit in langt efter att anmilningsfristen 16pt ut.

Som framgér av det 6verklagade beslutet har det inte framkommit nagot
som innebdr att overtrddelsen kan anses som ringa eller ursiktlig. Vidare
saknas sdrskilda skal att avsta fran ingripande. Med beaktan av
omstandigheterna i malet kan den beslutade avgiften inte anses vara
oproportionerligt hdg. Vidare har handlaggningstiden inte varit s lang att

det motiverar en nedséttning av sanktionsavgiften.

Finansinspektionen har direfter medgivit en sinkning av sanktionsavgiften
till 36 000 kr. Som skal for detta uppges att Finansinspektionen nu anser att
eftersom AA haft fog for att tro att hans anmélan var korrekt
efter att han hade korrigerat den 13 juli 2018, sé ska sanktionsavgiften
darfor faststéllas till att motsvara grundavgiften enligt schablonmodellen 1
Finansinspektionens riktlinjer. Vad géller det utdrag som AA

nu har inkommit med ger det inte stod for slutsatsen att teckningsoptionerna
utovades vid ndgot annat datum dn den 20 juni 2017. Vidare finns det inte
skal att sdnka sanktionsavgiften med anledning av att AA

pastar sig inte ha gjort ndgon vinst pa transaktionen. Inte heller utgor det
som han har anfort om sina planer pa att genomga en utbildning skal for en
nedséttning av avgiften. I 6vrigt vidhaller Finansinspektionen den bedém-
ning och de stéllningstaganden som gjorts i det dverklagade beslutet samt 1

efterfoljande yttrande,



Sida 6
FORVALTNINGSRATTEN DOM 25227-19
I STOCKHOLM

SKALEN FOR AVGORANDET

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

Av utredningen i mélet framgar bla. f6ljande. AA har nyttjat
teckningsoptioner i bolaget Phase Holographic Imaging PHI AB och erlade
betalning den 20 juni 2017 om 11 000 aktier 4 12,80 kr. Vid tillfallet var han
en person i ledande stillning i det aktuella bolaget. AA har forst
uppgivit att aktierna levererades till hans konto den 20 augusti 2017, och att
hans anmédlan dirmed var atta dagar sen. Han har dérefter anfort att
transaktionsdagen var den 8 augusti 2017 och har till stod for detta till
forvaltningsrétten inkommit med utdrag fran hans depd som visar att
aktierna bokades in den 8 augusti 2017. Nar han vil anmélde transaktionen
till Finansinspektionen den 4 september 2017 s var hans anmélan istéllet 24

dagar sen.

Forvaltningsritten konstaterar inledningsvis att fragan om nér en transaktion
ska anses vara genomford ska avgoras utifran bestimmelserna i marknads-
missbruksforordningen och den delegerade forordningen. I artikel 10.2 b 1
den delegerade forordningen anges att godtagande eller utdvande av ratt till
en aktieoption utgor en anmilningspliktig transaktion. Anmélningsskyldig-
heten intrdder darfor redan i samband med att en person i ledande stillning
utnyttjar sina teckningsoptioner. Att teckningsoptionerna sedan bokas in pa
en depa vid senare tillfdlle medfor saledes ingen annan beddmning. Detta
innebdr att transaktionsdatum i forevarande fall var den 20 juni 2017 och att
anmdlan till Finansinspektionen skulle ha gjorts senast den 23 juni 2017.
Det har vidare i praxis klarlagts att det &r forst nir en anmélan uppfyller alla
de grundliggande krav som stélls pa hur en handling ska vara utformad for
att utgdra en anmélan som avses i lagen, som en anmélan kan anses vara
gjord (se Kammarritten 1 Stockholms dom den 20 januari 2017 i mal

2632-16 samt RA 2005 ref. 41).
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AA har anfort att han anmaélde transaktionen till Finansinspek-
tionen den 4 september 2017 och att anmélan ddrmed var inkommen 24
dagar for sent. Finansinspektionen har dock gjort beddmningen att anmélan
var godtagbar forst 13 juli 2018 efter att korrigeringar hade gjorts.
Forvaltningsritten finner hér inte skil att gora ndgon annan bedomning dn
den Finansinspektionen har gjort. Anmaélan ska darfor anses vara gjord den
13 juli 2018 och har déirfor kommit in dver 12 manader for sent. Vad AA

har anfort 1 denna fel medfor ingen annan bedémning, Till
detta anser forvaltningsrétten att det i mélet inte har framkommit ndgon
omstdndighet som visar att forseningen har varit ringa eller urséktlig. Det
har darfor funnits skil for Finansinspektionen att pafora bolaget en

sanktionsavgift.

Fragan som forvaltningsrétten da har att ta stidllning till & om det finns skal
att &nda avsta fran ingripande, eller om sa inte dr fallet, om det finns skil att

satta ned sanktionsavgiften helt eller delvis.

Finns det skdl att avstd fran ett ingripande?

Enligt 5 kap. 17 § kompletteringslagen (KompL) far Finansinspektionen
avsta fran att ingripa om 0vertradelsen dr ringa eller ursdktlig, om personen
gor rittelse, nagot annat organ har vidtagit atgiarder och dessa atgiarder
beddms vara tillrdckliga, eller om det annars finns sérskilda skdl. Omstén-
digheter som ska beaktas vid valet av ingripande och vid faststdllande av

storleken pd sanktionsavgiften anges i 5 kap. 15, 16 och 18 §§ KompL.

Enligt forarbetena dr upprakningen i angivna lagrum exemplifierande och
utgdr inte hinder for att ta hdnsyn till andra omstidndigheter 4n de som anges
sarskilt. En sammanvigd beddmning ska goras av omstdndigheterna i det
enskilda fallet (se prop. 2016/17:22 s. 390). Vidare anges det att med ringa

overtradelse bor forstds dvertradelser som framstar som bagatellartade.
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Vidare bor en dvertradelse kunna vara ursiktlig om det t.ex. dr uppenbart att
overtradelsen begatts av forbiseende. Mojligheten att avstd fran ingripande
pa grund av att det annars finns sirskilda skél kan anvindas exempelvis om
det dr fraga om att en underérig har 6vertratt MAR och det forefaller
orimligt att besluta om en sanktion mot denne (prop. 2016:17:22 s. 391 f.).
Hogsta forvaltningsdomstolen har konstaterat att det finns skél for en
restriktiv tilldimpning av de aktuella undantagsbestammelserna 15 kap. 17 §

KompL (jfr HFD 2019 ref 72).

Forvaltningsritten bedomer med beaktande av transaktionens vérde och att
AA anmilde transaktionen tolv ménader for sent att dvertrid-
elsen inte kan anses som ringa. Vad AA har fort fram medfor
inte att det dr uppenbart att Gvertradelsen har begétts av okunskap och den
kan inte heller ses som urséktlig. Det har inte heller 1 6vrigt kommit fram
nagra sérskilda skél eller andra omstédndigheter som ger anledning att avsta

fran ingripande.

Sanktionsavgiftens storlek

Nar storleken pa sanktionsavgiften faststélls ska sdrskild hdnsyn tas till
Overtrddelsens allvar och varaktighet, dess konkreta och potentiella effekter

pa det finansiella systemet, skador som uppstatt och graden av ansvar.

Vidare ska sirskild hdnsyn dven tas till forsvarande och formildrande om-
standigheter 1 det enskilda fallet, den berdrda personens finansiella stdllning
och, om det gér att faststilla, den vinst som personen, eller ndgon annan,
gjort till f61jd av regeldvertradelsen. En sammanvigd bedomning ska goras

av omstindigheterna 1 det enskilda fallet (prop. 2016/17:22 s. 223 och 390).

Utifran de kriterier som framgéar av KompL har Finansinspektionen tagit
fram riktlinjer (FI dnr 18-3401) for bestimmande av sanktionsavgiftens

storlek. Riktlinjerna har sin utgdngspunkt i en schablonmodell som utgér
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fran transaktionens storlek och forseningens lingd i antal handelsdagar.
Finansinspektionen har i riktlinjerna exemplifierat omstdndigheter som
bedoms kunna leda till en sdnkning eller hdjning av sanktionsavgiften.
Hogsta forvaltningsdomstolen har uttalat att en sammanvéigd bedomning av
samtliga omstindigheter ska goras i det enskilda fallet och att Finansinspek-
tionens riktlinjer bor kunna tjana som utgangspunkt for bedomningen av

sanktionsavgiftens storlek (jfr HFD 2019 ref. 72).

Finansinspektionen har initialt bedomt att sanktionsavgiften enligt schablon-
modellen, med en hdjning av grundavgiften med 25 procent till f6ljd av att
bolagets anmélan innehallit vissa brister, skulle berdknas till 45 000 kronor.
Finansinspektionen har direfter medgett att sanktionsavgift faststillas till

36 000 kr, dvs. utan den 25 procentiga hdjningen. AA har
anfort att transaktionen har préglats av transparens genom att fullgod
information har offentliggjorts genom andra kanaler samt att overtrddelsen
inte haft nagra effekter pa det finansiella systemet. Vidare har han inte gjort
nagon vinst pa transaktionen och avser att ga en utbildning for att undvika

att drabbas av detta igen.

Forvaltningsritten konstaterar att anmélan inkom mer dn 12 manader for
sent. Den har ddrmed haft potentiella effekter pa det finansiella systemet.
Vid en sammantagen bedomning finner domstolen att den av Finansinspek-
tionen medgivna sanktionsavgiften inte dr oproportionerligt hog. Inte heller
1 6vrigt har det kommit fram skél for att bestimma sanktionsavgiften till ett
lagre belopp 4n vad Finansinspektionen har medgivit. Vad AA

har anfort medfor inte skél for domstolen att géra ndgon annan beddmning.
Overklagandet ska dirfor delvis bifallas och sanktionsavgiften p& 36 000 kr

ska diarmed faststéllas.

Hur man éverklagar, se nista sida.
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HUR MAN OVERKLAGAR

Detta avgorande kan dverklagas. Information om hur man dverklagar finns 1
bilaga 2 (FR-03).

Jan Nyrén

Radman

Nédmndeménnen Ingrid Andersson, Elena Dingu Kyrklund och Markku

Reinikainen har ocksa deltagit i avgérandet.

Forvaltningsrittsnotarien Peter Siljendal har foredragit mélet.





