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YRKANDEN M.M.

Stjarnporten (bolaget) yrkar att Finansinspektionens beslut ska dndras, i
forsta hand genom att sanktionsavgift inte ska utga och i andra hand att
sanktionsavgiften ska sittas ned. Bolaget anfor bl.a. f6ljande. Bolagets
uppfattning har varit att transaktionen skulle anmailas forst ndr handeln med
Zenergy BTA var avslutad, alltsd den 22 juli 2019, och inte da BTA
registrerades 1 bolagets depa, den 1 juli 2019. Bolaget anmélde transaktionen
dagen efter att aktiechandeln med Zenergy BTA avslutades. Det &r uppenbart att
Overtrdadelsen begatts av forbiseende varfor dvertradelsen ar urséktlig och

ingripande ska sdledes inte ske.

Finansinspektionen tog upp frdgan den 14 augusti 2020 och beslutet
meddelades den 26 juni 2021, ndrmare tva ar efter att transaktionen anmaéldes
till Finansinspektionen. Det dr klandervért att Finansinspektionens
handldggningstid dr ndrmare tva ar. Att forst i Over ett ar lata bolaget ga i tron
att anmélan gjorts pa rétt sitt och dérefter 1 ytterligare ett ar leva i1 ovisshet
kring ev. sanktionsavgift strider mot grundldggande réttsprinciper. Tva ar ar
uppenbart oproportionerligt 1ang tid och bolaget ska dérfor inte aliggas nagon

sanktionsavgift eller 1 vart fall ska sanktionsavgiften kraftigt sittas ned.

En sanktionsavgift pa 2 000 000 kr paverkar bolaget pa ett inte obetydligt sétt.
Bolaget ér ett litet fastighetsbolag som saknar erfarenhet betraffande BT A-
transaktioner. Da transaktionen dr av komplicerad karaktdr och det ar tydligt att
det forelegat en stor osdkerhet vilken dag som anses vara transaktionsdag for
registrering av insynshandel ska sanktionsavgiften séttas ned med i vart fall

50 procent. Bolaget har efter 6vertrddelsen vidtagit interna atgérder for att
forhindra att bolaget dvertrader regelverket igen. Bolaget har inte tillrackliga
likvida medel for att kunna betala sanktionsavgiften och riskerar darfor att
forsattas 1 konkurs till f61jd av beslutet. Det ar en bestraffning som gér utdver

vad som &dr nodvéndigt for att uppritthalla fortroendet pd marknaden och
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forhindra marknadsmissbruk. Det styrker att sanktionsavgiften inte ar vél

avvégd eller proportionerlig och dirfor ska sdnkas.

Detaljerad och ingdende information om bolagets transaktion har
offentliggjorts genom tre olika pressmeddelanden fran emittenten under
perioden 17 juni—18 juli 2019. Da marknadens investerare har haft kinnedom
om transaktionen har bolagets underlatenhet att anméila varken haft ndgon
potentiell effekt pa den finansiella marknaden eller skadat densamma. Syftet
med att tillgodose investerarnas intressen och upprétthilla deras fortroende har
inte forbisetts varfor beslutet &r oproportionerligt. Ovan angivna omstandig-
heter bor var for sig, eller 1 vart fall tillsammans, anses som formildrande

omstandigheter som ska innebdra en jimkning av sanktionsavgiften.

Finansinspektionen bestrider bifall till 6verklagandet, vidhaller de
beddmningar och stillningstaganden som gjorts i det 6verklagade beslutet och
anfor bl.a. foljande. Transaktionsdatum vid forvarv av BTA ér den dag da
dessa bokas in pa den anmédlningsskyldiges konto eller depa. Det finns
information bl.a. pa Finansinspektionens hemsida om att anmilnings-
skyldigheten uppstar vid denna tidpunkt. Anmélan av en insynstransaktion ska
ske till behorig myndighet, dvs. Finansinspektionen. Att tillkinnage
insynstransaktioner pd annat sitt, t.ex. genom pressmeddelande, r inte
tillrackligt eftersom det da inte gjorts till den behoriga myndigheten. Eftersom
anmaélan gjordes for sent ska Finansinspektionen ingripa. Finansinspektionen
far avsta fran ingripande om overtradelsen &r ringa, urséktlig eller om det
annars finns sdrskilda skil. Hogsta forvaltningsdomstolen har slagit fast att det
finns skél att tillimpa undantagsbestimmelsen restriktivt (HFD 2019 ref. 72).
Forseningens ldngd och transaktionens virde medfor att 6vertriddelsen inte kan
anses ringa. Den anmélningsskyldige har ett ldngtgdende ansvar att hdlla sig
informerad om de regler som géller for rapportering till insynsregistret. Att
bolaget trott att anmidlningsskyldigheten intrddde forst efter att handeln i det

aktuella virdepappret avslutas innebér inte att dvertradelsen dr ursiktlig. Det
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finns inte heller sdrskilda skal att avsta fran ingripande. Bolaget har inte visat
att det vidtagit sddana atgérder for att forhindra nya Svertrddelser som medfor
att sanktionsavgiften ska séttas ned. Att risken for marknadsmissbruk ar lag
utgor inte heller skil att sdtta ned sanktionsavgiften. Vérdet pd den aktuella
transaktionen har uppgatt till ett hogt belopp vilket 6kar allvarligheten 1
overtridelsen. Forseningen har dessutom varit langvarig. Aven med beaktande
av det bolaget framfort om sin finansiella stéllning kan den beslutade avgiften
inte anses oproportionerligt hog. Finansinspektionens handldggningstid har inte
varit sa lang att den kommit i1 konflikt med bolagets rattigheter enligt
Europakonventionen. Inte heller 1 6vrigt finns det skil att sétta ned avgifien pa

grund av handldggningstiden.

SKALEN FOR AVGORANDET

Tillampliga bestimmelser framgar av det 6verklagade beslutet, bilaga 1.
Forvaltningsrittens bedomning

Finns det skdl att avstd fran ingripande?

Det ér ostridigt 1 malet att det enligt artikel 19 1 marknadsmissbruks-
forordningen' (MAR) funnits en anmélningsskyldighet avseende den aktuella
transaktionen och att anmélan gjorts for sent. Fragan 1 malet 4r om det finns

skil att avsta frdn ingripande mot dvertradelsen eller att, helt eller delvis, sdtta

ned den sanktionsavgift som bolaget paforts.

! Europaparlamentets och radets forordning (EU) nr 596/2014 av den 16 april 2014 om
marknadsmissbruk (marknadsmissbruksforordning) och om upphivande av
Europaparlamentets och rédets direktiv 2003/6/EG och kommissionens direktiv 2003/124/EG,
2003/125/EG och 2004/72/EG.
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Finansinspektionen far avsta fran att ingripa bl.a. om dvertradelsen ar ringa
eller urséktlig, personen i friga gor réttelse eller det annars finns sérskilda skil
(5 kap. 17 § kompletteringslagen). I rattsfallet HFD 2019 ref. 72, punkterna 20
och 24, har Hogsta forvaltningsdomstolen med hénvisning ocksa till
forarbetsuttalanden redogjort for den bakomliggande regleringens syfte och
dérvid lyft behovet av en 6kad 6ppenhet och fortroendet for marknaden samt

ocksa uttalat att undantagsbestdmmelserna ska tillimpas restriktivt.

Bolaget har anfort att 6vertrddelsen var ursdktlig eftersom bolaget missforstatt
reglerna. Forvaltningsritten konstaterar att det avilar bolaget att halla sig
informerad om — och folja — de regler som géller enligt MAR. 1 forarbetena till
kompletteringslagen anges visserligen att en dvertrddelse bor kunna vara
ursdktlig om det t.ex. dr uppenbart att Gvertriddelsen begétts av forbiseende (se
prop. 2016/17:22 s. 391), men mot bakgrund av den restriktivitet vid
tillimpningen som Hogsta forvaltningsdomstolen angett finner
forvaltningsrétten att det inte kan anses ha varit fraga om ett sddant uppenbart
forbiseende som skulle medfora att dvertradelsen ansags urséktlig.
Finansinspektionens handldggningstid bedoms inte utgora sérskilda skil att
avstd fran ett ingripande. Det har inte heller 1 6vrigt framkommit nagra

omstandigheter som ger anledning att avstd fran ingripande.

Faststdllande av sanktionsavgiftens storlek

Finansinspektionen har faststéllt sanktionsavgiften till 2 000 000 kr 1 enlighet
med schablonmodellen i dess riktlinjer. Frigan dr om avgiften ér

proportionerlig eller om det finns skél att sdtta ner avgiften.

Vid faststéllande av sanktionsavgiftens storlek ska sérskild hdnsyn tas till bl.a.
overtradelsens allvar och varaktighet, konkreta och potentiella effekter pd det

finansiella systemet samt om den som begatt dvertrddelsen senare vidtagit
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atgédrder for att undvika att den upprepas (5 kap. 15-16 och 18 §§

kompletteringslagen).

Forvaltningsritten anser att overtridelsen &r allvarlig utifrén transaktionens
storlek och forseningens lingd. Anmaélan innehdller vidare felaktiga uppgifter,
men dessa dr enligt forvaltningsrattens mening inte sddana att de ska anses
forsvarande. Bolaget har anfort som formildrande att det vidtagit interna
atgdrder for att forhindra att bolaget overtrader regelverket igen. Nagon
bevisning i1 detta hanseende har dock inte getts in och enbart en utsaga fran
bolaget om vidtagna atgérder kan inte paverka sanktionsavgiften i formildrande

riktning.

Bolaget har vidare anfort att bolagets pressmeddelanden om transaktionen
medfort att marknaden dven utan anmélan haft kinnedom om transaktionen
och att den underldtna anmélan varken haft nagon potentiell effekt pa den
finansiella marknaden eller skadat densamma. Forvaltningsritten anser att en
forutséttning for att syftet med anmélningsskyldigheten enligt MAR ska kunna
upprétthallas dr att marknadens fortroende for Finansinspektionens
insynsregister som informationsbarare dr hogt. Det kraver att aktdrer kan forlita
sig pé att informationen 1 Finansinspektionens insynsregister dr fullstdndig och
korrekt. Det forhdllandet att information om transaktionen offentliggjorts
genom pressmeddelanden innebdr darfor inte att overtrddelsen dr att betrakta

som mindre allvarlig.

Vad giller bolagets finansiella situation har det inte getts in nagot underlag om
den och den kan dérfor inte beaktas vid bedomningen av avgiftens
proportionalitet. Finansinspektionens handlaggningstid ar enligt

forvaltningsrattens mening inte skél att sétta ned sanktionsavgiften.

Vid en sammantagen beddmning av vad som framkommit i mélet bedomer

forvaltningsrétten att den sanktionsavgift som Finansinspektionen beslutat att
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pafora bolaget inte dr oproportionerligt hog och att det inte heller i Gvrigt har

framkommit skil att bestimma sanktionsavgiften till ett l4gre belopp.

Mot den nu angivna bakgrunden ska dverklagandet avslas.

HUR MAN OVERKLAGAR

Detta avgorande kan 6verklagas. Information om hur man 6verklagar finns 1

bilaga 2 (FR-03).

Eskil Nord

f.d. justitierdd

Namndeménnen Lars Bergh, Bo Bjorksten och Catharina Knutsson har ocksa

deltagit 1 avgorandet.

Foredragande juristen Katharina Sjostrom har foredragit malet.



