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YRKANDEN M.M.

WorldQuant, LLC (bolaget) yrkar att de sérskilda avgifterna efterges eller
séitts ned till noll kronor och anfor bl.a. foljande. Overtridelserna 4r ringa,
ursiktliga och det foreligger sérskilda skl for att avstd fran ingripande.
DiérutSver finns férmildrande omstédndigheter. Bolaget har pé eget initiativ
anmaélt 6vertrddelserna omedelbart efter att de uppticktes. Det var till f61jd
av ett forbiseende och ett ménskligt misstag av en av bolagets medarbetare
som 6vertriadelserna uppkom. Overtridelserna har inte inneburit skada for
marknaden och systemet i stort, eftersom Finansinspektionen inte skulle
offentliggdra anmélningarna och bolaget har vidtagit atgérder for att
forhindra att liknande fel uppkommer i1 framtiden. Den 28 mars 2014
uppnadde bolagets korta nettoposition 1 Getinge AB troskelvirdet pa 0,2
procent, for att den 31 mars 2014 sjunka under detta troskelvirde. Pa grund
av ett minskligt misstag uppticktes inte att troskelvardet hade 6verskridits
forran den korta nettopositionen sjonk under troskelvardetvirdet den 31
mars 2014. Sa fort felet uppticktes gjordes en anmélan till
Finansinspektionen efterfoljande dag, dvs. den 1 april 2014. Den 25 april
2014 skickade Finansinspektionen en underrittelse till bolaget med
anledning av den sena anmélan. I samband med detta gick bolaget p& nytt
igenom anmailningarna och konstaterade da att anmélan inte hade gjorts i
forhallande till rétt emittent. Den tidigare anmélan upphévdes darfor den 12
maj 2014 och samma datum gav bolaget in en rittad anmalan. Anmaélan till
Finansinspektionen gjordes ddrmed den 1 april 2014. Den 19 januari 2016
sjonk bolagets korta nettoposition 1 Getinge AB under troskelvardet pa 0,2
procent. P& grund av ett ménskligt misstag upptécktes inte detta férrin den
21 januari 2016 och samma dag gjorde bolaget en anmélan till
Finansinspektionen. Denna anmélan var séledes endast en dag forsenad.
Finansinspektionen anvénder sig av en standardiserad modell for att
faststélla storleken pa den sérskilda avgiften, vilket stér i strid' med vad som

anges i forarbetena till lag (2012:735) med kompletterande bestimmelser till
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EU:s blankningsforordning om att alla relevanta omsténdigheter ska beaktas
nér avgiften faststills. Enligt forarbetena kan formildrande omsténdigheter
vara att ett fel sjélvrittats eller att &tgérder vidtagits for att komma till rétta
med bristande rutiner som orsakat den sena rapporteringen. Av forarbetena
framgéar dock inte i vilken utstrickning den sdrskilda avgiften ska reduceras
nér det foreligger formildrande omsténdigheter. Den sérskilda avgiften &r ett
straff 1 enlighet med Europeiska konventionen om de ménskliga
rittigheterna. Hanteringen av en sddan fréga ska darfor ske nyanserat och
bedémningen av om det foreligger grunder for att inte utdéma eller nedsétta
den sdrskilda avgiften ska inte vara allt for strikt. Bedomningen ska vidare
grundas pa de specifika omsténdigheterna i varje enskilt fall. Det
troskelvirde som bolagets korta nettoposition passerade ar det lagsta véarde
vid vilket bolaget har en skyldighet att anméila till Finansinspektionen.
Enligt blankningsforordningen’ ska Finansinspektionen inte offentliggéra en
transaktion som passerar det lagsta troskelvardet. Detta har till foljd att det
inte har uppstatt ndgon marknadspéverkan av den sena anmaélan, likasd har
bestdimmelsens syfte 6m transparens och information till marknaden inte

Overtritts. Den sena anmélan méaste dérfor anses vara ringa och urséktlig.

Finansinspektionen anser att 6verklagandena ska avslas och anfor bl.a.
foljande. Den 1 april 2014 skickade bolaget in en anmaélan avseende
Swedish Match AB. Den 12 maj upphévde bolaget denna anmélan och
skickade i stillet in tva anmélningar som avség att bolaget den 28 mars 2014
hade uppnaétt troskelvirdet om 0,2 procent i Getinge AB samt den 31 mars
2014 sjunkit under detta troskelvarde. Av blankningsférordningen framgéar
att det dr bolaget som r skyldigt att gora de aktuella anmélningarna sémt

vid vilken tidpunkt dessa ska goras. Av den delegerade forordningen®

! Europaparlamentets och rédets forordning (EU) nr 236/2012 av den 14 mars 2012 om
blankning och vissa aspekter av kreditswappar.

% Kommissionens delegerade forordning (EU) nr 826/2012 av den 29 juni 20]2 om
komplettering av Europaparlamentets och rédets forordning (EU) nr 236/2012 med tekniska
tillsynsstandarder for krav pd anmilan och offentliggérande av korta nettopositioner, for
nérmare uppgifter till Europeiska virdepappers- och marknadsmyndigheten om korta
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framgér vilka ndrmare uppgifter en anmélan ska innehalla. Det framgar
vidare av den delegerade forordningen att om en anmélan &r felaktig ska den
anmilningsskyldige géra en anmélan om upphévande till den behdriga
myndigheten och, om det beh6vs, géra en ny anmélan. Anmélningarna
avseende den 28 mars 2014 respektive den 31 mars 2014 har dérfor gjorts
den 12 maj 2014, vilket varit 27 respektive 28 handelsdagar for sent.
Eftersom anmélningarna kom in till Finansinspektionen inom ramen for en
pagaende utredning, har bolaget inte pa eget initiativ uppmérksammat
myndigheten pa Gvertrddelserna. Det framgér av férarbetena att om man
sjdlvmant anmaler en 6vertradelse, kan detta vara skil for nedséttning.
Endast den omstédndigheten att man gor en sen anmélan kan dock inte vara
skl fér nedséttning. Finansinspektionen har ingen mdéjlighet att avsta frén
att ingripa i samband med Gvertrddelser. For att f4 en enhetlig tillimpning
av regelverket har Finansinspektionen fattat beslut om riktlinjer. Ju mer
forsenad en anmélan dr, desto allvarligare anses Gvertrddelsen vara.
Rapporteringsskyldigheten 4r av betydelse dven i de fall en anmélan inte ska
offentliggoras. Betrdffande dessa fall anger riktlinjerna dock att avgiften ska
séttas till ett ldgre belopp. Det finns utrymme for eftergift och det &r inte
frdgan om négot strikt ansvar. I de nu aktuella fallen finns inte ndgra
formildrande omstindigheter. Det &r bolagets ansvar att se till att dess
personal har den kunskap som krévs for att kunna fullgéra
anmilningsskyldigheten. Det ifrdgasitts i och {Or sig inte att bolaget har
dndrat sina rutiner for anmélningsskyldigheten, men for att det ska bli
aktuellt med nedséttning av avgiften krdvs att det 4r fragan om mer konkreta

atgdrder &n vad bolaget har vidtagit.

Forvaltningsritten har den 18 april 2018 hallit muntlig forhandling i mélen.

nettopositioner samt for metoden for omséttningsberdkning for att faststélla undantagna
aktier.
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SKALEN FOR AVGORANDET

Av utredningen framgar att bolagets korta nettoposition i Getinge AB
uppnatt eller sjunkit under troskelvdrdet pé 0,2 procent vid tre olika
tillfillen, ndmligen den 28 mars 2014, den 31 mars 2014 och den 19 januari
2016. Det &r ostridigt att bolaget varit skyldigt att anmaéla dessa handelser

till Finansinspektionen.

Det 4r utrett att bolagets anmélan avseende minskningen av den korta
nettopositionen den 19 januari 2016 kommit in till Finansinspektionen en
handelsdag for sent. Géllande tillfédllena den 28 mars 2014 och den 31 mars
2014 har bolaget anfort att anmilan gjorts till Finansinspektionen den 1 april
2014. Finansinspektionen har anfort att anmélan kommit in forst den 12 maj
2014. Enligt artikel 2.3 i den delegerade forordningen ska den som
uppticker att en anmélan ldmnats med felaktiga uppgifter, upphéva denna
anmélan och dérefter, vid behov, ldmna in en ny anmélan. Rétten
konstaterar att bolaget gjorde en felaktig anmélan den 1 april 2014 som
bolaget sedan upphévde den 12 maj 2014. Den 12 maj 2014 gjordes &dven
nya anmélningar med korrekta uppgifter. Eftersom bolaget upphévt sin
forsta anmaélan, kan anmélan inte anses ha skett forrdn den 12 maj 2014.
Rétten anser darfor att anmalningarna till Finansinspektionen gjorts 27

respektive 28 handelsdagar for sent.

I forarbetena till lagen med kompletterande bestdémmelser till EU:s
blankningsférordning uttalas bl.a. foljande. Samtliga relevanta
omstédndigheter bor végas in vid bestimmandet av en sérskild avgift.
Omstéandigheter som kan ha betydelse dr t.ex. transaktionens storlek, hur
lang tid en anmélan &r forsenad och det resultat (t.ex. uppkommen vinst)
som en forbjuden transaktion lett till. For att en sérskild avgift ska kunna

anses avskridckande bor naturligtvis ocksa beaktas den ekonomiska styrkan
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hos den som begétt vertrddelsen. Det torde innebira att det vanligtvis blir
fraga om liagre avgifter for fysiska personer dn for juridiska personer. Det &r
dven rimligt att i mildrande riktning beakta om den som Gvertrétt en
bestdimmelse sjédlv anmélt detta och visat beslutsamhet att komma till rétta
med t.ex. bristande rutiner som leder till dvertrddelser (prop. 2011/12:175 s.
25).

Finansinspektionen har tillimpat sina riktlinjer (dnr 16-15594) nér de
sarskilda avgifterna har bestdmts. Enligt dessa &r utgdngspunkten for den
sérskilda avgiftens storlek det antal dagar som en anmélan enligt
blankningsférordningen &r férsenad med. Det kan &ven konstateras att
riktlinjerna anger hogre avgiftsnivéer for forsenade anmélningar som ska
offentliggoras. Riktlinjerna utesluter inte heller att dven andra
omsténdigheter beaktas i férsvarande eller formildrande riktning. Harutéver
kan @ven konstateras att riktlinjerna inte utgdr ndgot hinder for att i enlighet
med 9 § lagen (2012:735) med kompletterande bestammelser till EU:s
blankningsférordning helt eller delvis efterge den sérskilda avgiften.
Sammantaget anser ritten darfor att Finansinspektionen har haft fog for att

utga fran riktlinjerna nér storleken pé de sérskilda avgifterna faststillts.

Bolaget har anfort att Finansinspektionen i mildrande riktning borde ha
beaktat att bolaget sjdlvmant anmaélt Svertréddelserna och vidtagit atgarder
for att forhindra att liknande 6vertriddelser uppstar 1 framtiden. Rétten
ifragasitter inte att bolaget har vidtagit atgirder for att férhindra att liknande
situationer uppstar i framtiden. Av forarbetsuttalandena framgar det
visserligen att om négon sjdlvmant anmilt 6vertrddelser och visat
beslutsamhet att komma till rdtta med t.ex. bristande rutiner som leder till
Overtrddelser, bor detta kunna beaktas i mildrande riktning nér den sérskilda
avgiften faststills. Samtidigt konstaterar rdtten att bolaget varit skyldigt att
inom viss tid sjdlvmant anmila de aktuella korta nettopositionerna till

Finansinspektionen. Att bolaget fullgjort denna anmélningsskyldighet for
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sent kan inte likstéllas med att bolaget sjdlvmant anmélt en dvertrddelse
enligt blankningsférordningen. Det kan dérfor inte heller anses formildrande
att bolaget i samband med sina sena anmélningar anf6rt att det vidtagit
atgdrder for att undvika liknande situationer i framtiden. Sammantaget anser
ritten darfor att Finansinspektionen har haft fog for att bestémma de

sirskilda avgifterna pa det sitt som har gjorts.

Om en Svertrddelse dr ringa eller urséktlig eller om det annars finns
sirskilda skil far den sdrskilda avgiften efterges helt eller delvis. I
forarbetena uttalas att beddmningen om en séarskild avgift ska séttas ned bor
utga fran omfattningen av vertrddelsen i det enskilda fallet. Om till
exempel en anmélan inte ges in inom rétt tid och detta beror pa
omstindigheter som den anmélningsskyldige inte rimligen kunnat rada Gver
eller forutse kan dvertriadelsen anses vara urséktlig. Det bor ocksa beaktas
om den som har gjort sig skyldig till en 6vertradelse har forsokt att vidta
rattelse och om detta har varit mojligt. Med sdrskilda skil avses framst
formildrande omsténdigheter i det enskilda fallet, exempelvis sddana fall dér
avgiften slar hart mot enskilda fysiska personer. Den enskildes ekonomiska

forhallanden kan sdledes vigas in i bedomningen (prop. 2011/12:175 s. 41
f).

Enligt forvaltningsrittens beddmning kan de aktuella dvertrédelserna inte
anses vara ringa eller ursiktliga. Nar det géller beslutet fran den 26 mars
2015 har det saledes inte kommit fram att skulle foreligga sarskilda skél for
eftergift. Det har inte heller kommit fram skdl for ytterligare eftergift utver
vad Finansinspektionen funnit i sitt beslut den 25 januari 2018.

Overklagandena ska darfor avslas.
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HUR MAN OVERKLAGAR

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

bilaga 3 (DV 3109/1A).

W, Sonnd

Ulrika Sandell

Rédman

Némndeméinnen Jan Byman, Markus Josefsson och Inger Schmiedhofer har

ocksa deltagit i avgorandet.

Andreas Thomroos har féredragit mélen.



