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BAKGRUND OCH YRKANDEN M.M.

Den 29 juni 2011 skickade Finansinspektionen en underrttelse till
Paradigm Capital Value Fund SICAV (Paradigm) om att ett drende inletts
gillande sarskild avgift fér underlatenhet att i rétt tid ge in en flaggnings-
anmélan till Finansinspektionen. Enligt handlingarna i mélet tog Paradigm
del av underriéttelsen i juli 2011 och kom &ven in med yttrande. Finans-
inspektionen beslutade den 12 april 2012 att Paradigm skulle betala en
sdrskild avgift som bestdmdes till 800 000 kr. Genom skrivelser den 13
augusti 2012 och den 28 augusti 2012 6verklagades Finansinspektionens
beslut. Den 18 september 2012 beslutade Finansinspektionen att avvisa
overklagandet som for sent inkommet. Paradigm 6verklagade avvisnings-
beslutet och §verklagandet kom in till férvaltningsrétten den 19 oktober
2012. Den 27 september 2013 beslutade forvaltningsrétten att terforvisa
malet till Finansinspektionen for fornyad handliggning. Overklagandet av
Finansinspektionens beslut om sérskild avgift kom in till forvaltningsrétten

den 15 oktober 2013.

Paradigm yrkar att forvaltningsratten ska sétta ned den sirskilda avgiften
helt eller delvis till det ldgre belopp som rétten finner skaligt. Paradigm
anfor i huvudsak foljande. Overtriidelsen 4r ringa och ursiktlig och det
finns sdrskilda skil for att sétta ned den sérskilda avgiften. Antalet aktier
i bolaget beriknades utifran bolagets B-aktier vilket var den information
som fanns tillgénglig pa borsen. Forekomsten av onoterade A-aktier i
huvudigarens hand har inte varit l4ttillgdnglig. Berikningen utfordes av
en administrator i Tyskland. Det svenska institutet med A- och B-aktier
forekommer inte dér och uppfattas &ven som forbryllande. Den felaktiga
berdkningen var anledningen till att Paradigm forst vid ett senare tillfélle
anmilde innehavsforindringen. Paradigm har dérefter lojalt och skyndsamt
medverkat till utredningen. Overtridelsen har inte medfort ndgon skada

eftersom det inte foreldg nagot marknadsintresse. Huvudégaren har kon-
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trollerat Sver 50 % av rdsterna och den nist st6rsta dgaren har haft en s.k.
kontrollpost. Den aktiepost som Paradigm sélde saknade all betydelse for
maktforhallandena i bolaget. Det var dven den ldgsta troskeln om 5 % som
passerades. Med hansyn till transaktionens belopp och storlek fanns inget
intresse ur likviditetshinseende. Vidare har det gatt omotiverat lang tid
frin det att drendet initierades till Finansinspektionens beslut. Arendet har
sedan fordrdjts ytterligare ca ett ar, bl.a. for att beslutet skickades fel. Tids-
utdrikten, som inte orsakats av Paradigm, har medfort skada. Paradigms
mdjligheter att rikta ansprak mot den tidigare administratéren av fonden
har avsevért forsvarats. Paradigm har haft visst fog for att utga fran att av-
gift inte skulle utga sa lang tid efter det att drendet var slutkommunicerat.

Paradigm har nu svéart att hantera ett s& betydande belopp finansiellit.

Finansinspektionen vidhéller sitt beslut och anfér bl.a. f6ljande. Fondens
felaktiga berdkning kan inte anses vara urséktlig. Det torde inte vara oként
for storre utlandska placerare att det i Sverige forekommer A- och B-aktier.
Aktiekapitalets storlek dr dessutom tillgingligt via Bolagsverkets och
bolagets hemsidor. Eftersom en korrekt flaggning kom in 31 dagar for sent
kan 6vertrddelsen inte anses vara ringa. Hur dgarbilden ser ut i bolaget
saknar betydelse for om Svertrddelsen 4r ringa. Négra andra omsténdig-
heter som kan innebéra att dvertrddelsen ska betraktas som ringa har inte
framforts. Hanteringen hos Finansinspektionen har inte dragit ut pa tiden i
sddan omfattning att inspektionen haft anledning att sétta ned avgiften i
beslutet. Om hanteringen darefter ska leda till ett annat stillningstagande

Overldmnas till ritten att bedéma.
SKALEN FOR AVGORANDET

Forvaltningsritten konstaterar att Paradigm anmilt en innehavsforandring
av aktier som medfort flaggningsskyldighet 31 arbetsdagar for sent. En
sdrskild avgift ska darfor tas ut. Med hénsyn till det antal dagar som &ver-
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skridits och att Paradigm &r en juridisk person anser férvaltningsriitten
att den avgift om 800 000 kr som Finansinspektionen faststéllt uppfyller
de krav som stélls pa att vara proportionerlig, effektiv och avskrackande.
Ett exempel pa en formildrande omstandighet som kan medfora att av-
g.iften bestéms till ett 14gre belopp &r att det saknats ett marknadsintresse
for flaggning 1 ratt tid. Forvaltningsritten anser inte att forekomsten av tva
starka dgare 1 det aktuella bolaget kan anses innebéra att det saknats ett
marknadsintresse for flaggningen. Aven en mindre 4gare med ett substan-
tiellt innehav i ett bolag kan ménga ganger ha inflytande och &ven bety-
delse pd grund av sin formdga att tillskjuta kapital. En forséljning av en
sddan aktér kan dven vara intressant i sig att analysera for marknaden. Den
aktuella transaktionens omfattning och att det var den ldgsta tr6skeln som
passerades har mindre betydelse nér det géller bedomningen av om det
foreldg ett marknadsintresse. Enligt forvaltningsréttens mening har det
inte framkommit ndgra férmildrande omstédndigheter som innebar att den

sérskilda avgiften ska bestdmmas till ett 14gre belopp.

Frigan &r dérefter om det finns anledning att helt eller delvis efterge den
sdrskilda avgiften pd grund av att 6vertrddelsen &r ringa, urséktlig eller det
annars finns sérskilda skil. En underlételse att ge in en anmélan i ratt tid
kan vara ursdktlig om den berott p4 omsténdigheter som den anmélnings-
skyldige inte rimligen kunnat rdda 6ver eller forutse. Bristande kunskap
om lagstiftningen i Sverige 4r inte en omstédndighet som medfor att Sver-
trddelsen &r ursdktlig. Inte heller att Paradigms administrator i detta fall
inte kdnde till att det férekom A-aktier i bolaget medftr en sidan slutsats.
Antalet aktier som getts ut av ett bolag ska bl.a. anges i1 bolagets arsredo-
visning. Paradigm har enligt forvaltningsréttens mening inte gjort sannolikt
- att information om det totala antalet aktier inte fanns tillgéinglig vid tid-
punkten for transaktionen. | | |
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Nér det géller frAgan om det finns sdrskilda skl {or eftergift pd grund av
den tid som gétt sedan Finansinspektionen underréttade Paradigm om
drendet gor forvaltningsritten foljande bedtmning. Sirskilda skl for
eftergift kan finnas om det har skett en krdnkning av rétten till domstols-
proévning inom skilig tid enligt artikel 6 i Europakonventionen (jfr RA
2006 ref. 43, jfr d&ven SOU 2008:16 s. 36 f. och Danelius, Manskliga
rdttigheter 1 Europeisk praxis, 4 u. s. 302 ff.). Forvaltningsritten konsta-
terar att det framgar av handlingarna i mélet att handlaggningstiden sivil
hos Finansinspektionen som hos férvaltningsréitten omfattar viss tid da
ndgon aktiv handldggning inte forefaller har skett. Aven med beaktande av
drendets betydelse for Paradigm anser rétten dock att denna tid inte varit s&
lang att tiden 1 sig innebér att det skett en krdnkning av ritten till domstols-
provning inom skaélig tid. Inte heller har det framkommit att drendet har
fordrojts genom onddiga handldggningsitgirder. Ett viktigt skl till att
drendets behandling har dragit ut p tiden #r att Finansinspektionen skick-
ade det 6verklagade beslutet till Paradigm utifran de adressuppgifter som
bl.a. fanns angivna pa Paradigms f6r sent inkomna anmélan, istillet for att
anvinda Paradigms nya namn och adressuppgifter som hade offentliggjorts
i Luxemburg. Det har inte framkommit nigot som tyder pa att Paradigm
hade kommit in med de &ndrade kontaktuppgifterna i Finansinspektionens
drende. Paradigm fér dérfor enligt forvaltningsrittens mening sjélv anses
ha bidragit till forseningen. Vid en sammantagen bedémning av omstén-
digheterna i malet anser férvaltningsritten att det inte kan anses ha skett.
en kréinkning av ritten till domstolsprévning indm skilig tid. Det saknas
darfor grund for att efterge den sérskilda avgiften av detta skal.

De omstindigheter Paradigm i 6vrigt har anfort medfor inte grund for
att sitta ned den sdrskilda avgiften. Eftergift till f6ljd av att den sérskilda
avgiftens konsekvenser for den enskilde kan enligt forvaltningsréttens

mening endast i undantagsfall komma i fraga for juridiska personer.
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Sammanfattningsvis finner férvaltningsrétten att det finns grund for att ta
ut en sérskild avgift och att det inte framkommit ndgon anledning att &ndra

eller efterge den sérskilda avgiften. Overklagandet ska darfor avslés.

HUR MAN OVERKLAGAR

Detta ‘avgtirande kan 6verklagas. Information om hur man 6verklagar finns

i bilaga 2 (DV 3109/1A).

M L.-MWW/V
Anna Lonnestav
Ridman

Némndeménnen Anna-Lisa Jatko, Ulla Nilsdotter och Annelie Vuojirvi

har ocksa deltagit i avgérandet.

Forvaltningsrittsnotarien Emil Boqvist har foredragit maélet.
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BESLUT

Paradigm Capital European Micro Cap

Value Fund FI Dnr 11-6896 / b
2, Rue Heinrich Heine ' Delgivning nr 2
L-1720 Luxembourg

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

Finansinspektionens beslut

Finansinspektionen beslutar att Paradigm Capital European Micro Cap Value
Fund ska betala sdrskild avgift med attahundratusen (800 000) kronor f6r 6ver-
tradelse av skyldigheten att i ratt tid anmaéla dndring av innehav av aktier i
Consilium AB till Finansinspektionen.

Beslutet kan 6verklagas, se bilaga.

Tillimpliga bestimmelser

Enligt 4 kap. 1, 3 och 5 §§ lagen (1991:980) om handel med finansiella instru-
ment (LHF) ska den som innehar aktier i ett svenskt aktiebolag vars aktier &r
upptagna till handel pa en reglerad marknad (den anmélningsskyldige) skriftli-
gen anmdla dndringar av innehavet till aktiebolaget och Finansinspektionen,
om &ndringen medfor att den andel av samtliga aktier i bolaget eller av résteta-
let for samtliga aktier i bolaget som innehavet motsvarar

1.  uppnér eller verstiger ndgon av grinserna 5, 10, 15, 20, 25, 30, 50,
66 2/3 och 9Q procent, eller
2. gar ped under nigon av grénserna i 1.

En anmaélan enligt 4 kap. 3 § ska ha kommit in till bolaget och Finansinspek-
tionen senast handelsdagen efter den dag d4 den anméilningsskyldige har ingatt
avtal om forvérv eller 6verlatelse av aktier eller ndgon annan 4ndring i aktlem-
nehavet har skett (4 kap 10 § forsta stycket 1). : e
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Finansinspektionen
P.O. Bax 7821

SE-103 97 Stockholm
[Brunnsgatan 3]

Tel +46 8 787 80 00

Fax +46 8 24 13 35
finansinspektionen@fi.se
www.fi.se




Finansinspektionen ska besluta att en sérskild avgift ska tas ut av den som inte i
rdtt tid fullg6r skyldigheten att géra anmaélan till aktiebolaget och Finansin-
spektionen (6 kap. 3 a § forsta stycket 6). Den sérskilda avgiften ska vara ldgst
15 000 kronor och hogst 5 miljoner kronor (6 kap. 3 a § andra stycket 2) och
far efterges helt eller delvis om Gvertrddelsen ar ringa eller ursdktlig eller om
det annars finns sdrskilda skal (6 kap. 3 ¢ §).

Arendet

Paradigm Capital European Micro Cap Value Fund (bolaget) har anmalt att bo-
laget den 28 mars 2011 minskade sitt innehav av aktier i Consilium AB sa att
innehavet kom att understiga fem procent av samtliga aktier. Anmélan kom in
till Finansinspektionen den 13 maj 2011.

Finansinspektionen tog upp frdgan om bolagets anméilan kommit in f6r sent
och om bolaget darfor skulle betala en sérskild avgift.

Bolaget har den 6 juli 2011 kommit in med ett yttrande varvid bl.a. f6ljande
sammanfattningsvis uppgetts.

Vid en forséljning av B-aktier i Consilium den 11 maj 2011 konstaterade bola-
get att femprocentsgransen hade underskridits. Samma dag skickades en anmé-
lan om fordndringen till Finansinspektionen. Bolaget blev da kontaktad av Fi-
nansinspektionen och fick reda pé att vid berékningen av flaggningsgrénserna
maste hinsyn tas till Consiliums hela aktiekapital, s&ledes bdde A-aktier och B-
aktier, Bolaget gjorde dérfor en ny berdkning och fann att femprocentsgrénsen
passerats redan i samband med en aktieforséljning den 28 mars 2011. Bolaget
var inte medvetet om att &ven A-aktierna skulle raknas med i underlaget vid
berdkningen av flaggningsgrinserna.

Finansinspektionens bedomning

Consilium AB &r ett svenskt aktiebolag vars aktier dr upptagna till handel pa
den reglerade marknaden Nasdaqg OMX Stockholm. Av utredningen i drendet
framgdr att bolaget den 28 mars 2011 minskade sitt innehav i Consilium s att
innehavet kom att understiga fem procent av samtliga aktier. Bolaget var dr-
med skyldigt att anmila denna dndring i innehavet till Finansinspektionen.

Bolagets anmélan skulle ha kommit in till Finansinspektionen senast en han-
delsdag efter forsdljningen, dvs. den 29 mars 2011. Eftersom anmélan kom in
till Finansinspektionen den 13 maj 2011, sdledes 31 arbetsdagar for sent, fore—
ligger grund for att pafora bolaget en sarskild avglft : ;

P Dnr 11-6896



Vid bestdmmandet av den sdrskilda avgiftens storlek tillimpar Finansinspek-
tionen riktlinjer (tillgdngliga pd www.fi.se) dér avgiften bestdms enligt en
schablonmodell. Vid berdkningen av den sdrskilda avgiften enligt schablon-
modellen beaktas dels antalet handelsdagar som 6vertrddelsen avser, dels om
den som begétt overtrddelsen dr en fysisk eller juridisk person. Dérefter provar
Finansinspektionen om det foreligger nagra formildrande eller f6rsvarande om-
stdndigheter. Slutligen prévar Finansinspektionen om avgiften kan efterges pa
grund av att dvertrddelsen &r ringa eller ursdktlig eller om det 1 Svrigt finns sér-
skilda skil att efterge avgiften.

Med tillimpning av riktlinjerna ska den sérskilda avgiften berdknas till 800 000
kronor. Att bolaget anvind ett felaktigt berdkningsunderlag vid faststéllandet
av flaggningsgrinsen innebér inte att dvertrddelsen kan anses vara ursaktlig. Ej
heller 1 6vrigt har det framkommit ndgot som medfor att 6vertrddelsen framstar
som ringa eller att det foreligger sérskilda skél for eftergift av avgiftes.

Avgiften kommer att faktureras nér beslutet har vunnit laga kraft.

ySINSPEK’HONEN

ﬁ%An ‘

Avdelningschef I1f Pindgren
Juri

08-787 80 81

FI Dnr 11-6896
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HUR MAN OVERKLAGAR TILL FORVALTNINGSRATTEN

Om ni anser att beslutet dr félaktigt kan ni 6verklaga det. Skriv i s& fall till For-
valtningsrétten, men sénd in skrivelsen till: Finansinspektionen, Box 7821
103 97 STOCKHOLM.

Ange i er skrivelse drendets nummer, vilket beslut ni §verklagar, den dndring
ni vill ha och varf6r ni anser att beslutet skall &ndras. Underteckna skrivelsen
och ange namn och adress.

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

Finansinspektionen sdnder 6verklagandet till Férvaltningsrétten 1 Stockholm
for prévning, om Finansinspektionen inte sjédlv dndrar beslutet pa det sétt ni har
begart.
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Information regarding Finansinspektionen’s decision, reg. no. 11-6896

Finansinspektionen has on 12 April 2012 decided that Paradigm Capital
European Micro Cap Value Fund shall pay a special fee of SEK 800 000 for
failure to report, within the time limit prescribed by law, that its holding of
shares in Consilium AB fell below five percent of the total number of shares
the company.

The decision may be appealed. The appeal must be received by Finansinspek-
tionen within three weeks from the day the company received the decision. For
further information on how to appeal, please see the exhibit to the decision.

FINANSINSPEKTIONEN
Ulf Lindgren

Legal Counsellor
+46 8 787 8081




DV 3109/1A ¢ 2013-06 * Producerat av Domstolsverket

SveRIGES DOMSTOLAR

leagz-i‘ '

HUR MAN OVERKLAGAR - PROVNINGSTILLSTAND

Den som vill &verklaga fGrvaltningsrittens beshat
ska skriva tll Kammarritten i Stockholm.
Skrivelsen ska dock skickas eller limnas 1l
forvaltningsratten.

Eor att kammarritten ska kunna téupp Ert Over-

klagande miste Er skrivelse ha Kommit in till f61-
valtningsritten inom tre veckor frin den dag di
Ni fick del 2v domen/beslutet Om beslutet har
meddelats vid en muntlig f5thandling, eller det vid
en sidan forhandling har angetts nir beslutet
kommer att meddelas, ska dock Gverklagandet ha
kommit in inom tre veckor frin den dag domsto-
lens beslut meddelades. Om sista dagen for Gver-
klagande infaller pi 16rdag, séndag eller helgdag,
midsornmarafton, julafton eller nyirsafton ricker
det att besvarshandlingen kommer In nista vardag,

Om klaganden ir en part som foretrider det all- -
manna, ska Gverklagandet alltid ha kommit in inom

- tre veckor frin den dag beslut meddelades,

For att ett verklagande ska kunna tas upp 1 kam-
marritten fordras att prévaingstillstind medde-
las. Kammarritten limanar prvningstillstind om

1. det finns anledning att betvivla dktigheten
av det shut som forvaltningsritten har

kommit 1],

2. detinte utan att sidant tllstind meddelas
gar att bedoma dktigheten av det shut som
forvaltningsritten har kommmit till,

3. det ir av vikt f6r ledning av ratistillimp-

ningen att Gverklagandet provas 2v hogre
ratt, eller

4. det annars finns synnerliga skil att prova
Sverkiagandet.

Om provningstillstind inte meddelas stir f6rvalt-
ningsrittens beslut fast Det 4r dirfor viktigt att det
klart och tydligt framgir av Gvedklagandet fill
kammarritten varfor man anser att prévoingstill-
stind bér meddelas.

Skrivelsen med Sverklagande ska innehalla

1. Klagandens person-/organisationsnummer,
postadress, e-postadress och telefonnummer
till bostaden och mobiltelefon. Adress och te-
lefonnummer #ill klagandens atbetsplats ska
ocksf anges samt eventuell annan adress dir
klaganden kan nis £6r delgivning. Om dessa
uppgifter har Mimnats tidigare 1 milet — och om
de fortfarande ir aktuella — beh&ver 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 Zndras, ska &ndringen utan
dedjsmal anmilas Hil kammarritten.

2. den dom/beslut som &verklagas med uppgift
. om férvaltningsréttens namn, milnummer
samt dagen for beshatet,

3. de skil som klaganden anger 4l st6d £5z en
begiran om provaingstillstind, .

4. den indridg av forvaltningstittens dom /beshat
som klaganden vill f2 tll stind,

5. de bevis som klaganden vill dberopa och vad
han/hon vill styrka med varje sirskilt bevis.

Adressen till forvaltningsritten framgir av do-
men/beslutet.

www.domstol.se



