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YRKANDEN OCH INSTALLNING

Finansinspektionen har yrkat att AA ska betala en sanktionsavgift om
30 000 kr for foljande Gvertradelse av forbudet mot marknadsmanipulation 1 artikel 15 i
Europaparlamentets och radets férordning (EU) nr 596/2014 av den 16 april 2014 om

marknadsmissbruk m.m. (marknadsmissbruksférordningen).

AA har pa viardepappersmarknaden i Stockholm den 28
december 2020 genomfért transaktioner 1 Sagax Pref
(ISIN: SE0001629288). Transaktionerna har gjorts mellan hans egna depier
hos Danske Bank mellan kl. 12.45 och kl. 12.57.

Genom transaktionerna har 19 500 aktier gatt till avslut till pris 36,60 kr
mellan egna depaer. Orderlidggningen har medfért avslut mellan egna depéer
till ett totalbelopp om 713 700 kr. Transaktionerna har utgjort 39,4 procent
av den totala dagsvolymen i aktien.

Transaktionerna har inte lett till nigon forandring av det verkliga dgandet av
de ifragavarande aktierna. Transaktionerna har eller kan forvintas ha gett
falska eller vilseledande signaler om tillgang, efterfragan eller pris pa aktien.

AA har medgett att han har genomfért transaktioner pa det sitt som pastitts,
men motsatt sig att betala en sanktionsavgift. Han har invint att transaktionerna inte har
gett vilseledande information till marknaden och att transaktionerna utforts av legitima

skal.

UTREDNING

Malet har avgjorts efter huvudférhandling. AA har hérts. Finansinspektionen
har som skriftlig bevisning dberopat transaktions- och avslutlistor, depauppgifter och
Nasdags handelsregler.

AA har berittat 1 huvudsak féljande.

Han har varit kund i Danske Bank i manga ar och har tillgang till deras serviceutbud via

datorn, dir man bl.a. kan betala rikningar, géra overforingar och ligga virdepappers-
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ordrar. Han handlar inte aktivt med virdepapper, utan sparar lingsiktigt och han har haft
ett aktieinnehav i Sagax Pref i 6ver tio dr. Den 28 december 2020 kontaktade han sin
personliga bankman pa Danske Bank och bad banken ombesorja omregistrering, inbordes
lappning, av hans aktier i Sagax Pref, frin depakontot dir aktierna legat till hans ISK-
konto. Skilet till det var helt och hallet skattemissigt. Han ville realisera en vinst pa sitt
depdkonto, men samtidigt behalla aktieinnehavet. Den aktuella dagen var den sista dagen
for att kunna dga aktien inklusive ritt till utdelning. Dagen efter var det f6r sent. Hans
bankman sa till honom att banken inte hade maijlighet att utfora transaktionen samma
dag, di banken av administrativa skil behovde ett par dagar pa sig. Eftersom det var
viktigt f6r honom att transaktionen skulle utféras samma dag gav bankmannen honom
radet att sjalv utfora transaktionen 1 ”burken”. Han fick inte nagra ytterligare direktiv fran
banken angaende hur han skulle ga tillviaga for att utféra transaktionen sjilv. Han gjorde
transaktionerna samma dag via sin dator och Danske Banks uppkoppling till Nasdaq
Nordic. Eftersom han var tvungen att utfora transaktionen sjilv behévde han ligga upp
en saljkurs och en kopkurs, och sa matchas det av sig sjalvt. Han har inte haft nagot ont
uppsat eller velat vilseleda marknaden med transaktionerna. Hans enda vinst genom

transaktionerna ér att han sparat in en skattekostnad om ca 2 900 kronor.

DOMSKAL

Rittsliga utgangspunkter
Bestimmelserna om sanktionsavgift vid marknadsmanipulation aterfinns dels i marknads-
missbruksférordningen, dels i lagen (2016:1306) med kompletterande bestimmelser till

EU:s marknadsmissbruksférordning (kompletteringslagen).

Av artiklarna 12.1 a och 15 1 marknadsmissbruksférordningen framgar att utférandet av
en transaktion, lageandet av en handelsorder eller annat beteende som ger eller kan
forvintas ge falska eller vilseledande signaler om tillgang, efterfragan eller pris pa ett
finansiellt instrument dr marknadsmanipulation och att det ér otillitet. Det ricker saledes
att transaktionen, nir den genomférdes, kunde férvintas ge falska eller vilseledande

signaler om tillgang, efterfragan eller pris. Det krivs inte uppsat eller oaktsamhet fOr att
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det ska vara friga om en 6vertridelse. Det krivs inte heller att den som begatt

overtradelsen har gjort en vinst pa transaktionen.

Fran férbudet mot marknadsmanipulation har det i artikel 13 1 marknadsmissbruks-
torordningen gjorts ett undantag for fall dir det 4r visat att transaktionen utforts av
legitima skl och stimmer 6verens med godtagen marknadspraxis som faststillts i enlighet
med artikel 13. Det ar Finansinspektionen som 1 egenskap av behorig myndighet kan
etablera godtagen marknadspraxis. Finansinspektionen har dock inte anvant den

moiligheten och undantaget dr darfér inte moijligt att tillimpa 1 Sverige.

Av 5 kap. 1 § forsta stycket 2 kompletteringslagen foljer att Finansinspektionen ska
ingripa mot den som har 6vertritt férbudet mot marknadsmanipulation. Enligt 17 § i
samma kapitel finns dock méijlighet att avsta fran ett ingripande om Overtridelsen ér ringa,
ursaktlig eller om det annars finns sarskilda skil. Av forarbetena framgar att med ringa
overtridelse bor forstas Gvertradelser som framstir som bagatellartade. Vidare framgar att
en Overtradelse kan vara ursiktlig om det dr uppenbart att 6vertradelsen begitts av
forbiseende. Sirskilda skal kan exempelvis foreligga om den som har 6vertritt marknads-
missbruksférordningen ar underarig och det férefaller orimligt att besluta om en sanktion

mot denne. (Se prop. 2016/17:22 s. 391-392.)

Det dr Finansinspektionen som har att styrka att marknadsmanipulation har skett och att
eventuella forsvarande omstiandigheter, som kan ha betydelse for valet av ingripande och
sanktionsavgiftens storlek, har férelegat (se Svea hovritts dom den 15 april 2020 i mal nr

B 10814-18).

Har AA overtritt férbudet mot marknadsmanipulation?
Det dr genom den bevisning som Finansinspektionen har lagt fram och genom AA

s egna uppgifter utrett att han genomfért de aktuella transaktionerna pa det sitt
som Finansinspektionen gjort gillande. Det dr vidare utrett att transaktionerna har utgjort
39,4 procent av den totala dagsvolymen i aktien utan att de lett till nagon férindring av
det verkliga dgandet av de aktuella aktierna. Tingsritten anser det dirmed styrkt att

transaktionerna, nir de genomfoérdes, har eller kan forvintas ha gett falska eller
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vilseledande signaler om tillgang, efterfragan eller pris pa aktien. AA s agerande

har dirmed utgjort marknadsmanipulation.

Som konstaterats ovan krivs varken oaktsamhet eller uppsiat for att det ska vara friga om
marknadsmanipulation. Det som AA har anfért om att han inte kinde till att
hans handlande inte var tillitet och att han agerade utan ond avsikt forindrar dirfér inte

tingsrittens bedomning att det varit fraga om marknadsmanipulation.

Eftersom Finansinspektionen valt att inte etablera nagon godtagen marknadspraxis ar
undantaget for transaktioner som utforts av legitima skal och i 6verensstimmelse med

godtagen marknadspraxis inte heller tillimpligt.

Har AA s agerande varit ursiktligt?

Som tingsritten redogjort f6r ovan ska Finansinspektionen ingripa mot den som har
overtritt forbudet mot marknadsmanipulation, om inte 6vertradelsen ar ringa, ursiktlig
eller om det annars finns sirskilda skil. Tingsritten anser att den aktuella 6vertridelsen
inte kan betraktas som ringa i den bemarkelse som avses i bestimmelsen och att det inte
toreligger nagra sirskilda skal for att avsta fran ingripande. Fragan ar dd om Overtradelsen

har varit ursaktlig.

AA har berittat om det samtal som han hade med sin personliga bankman den
28 december 2020 och att han under samtalet hanvisades till att utfora de aktuella
transaktionerna sjalv via sin dator. Han har vidare berittat att han utfort transaktionerna i
enlighet med de funktioner som varit tillgéingliga f6r honom genom internetbanken.

AA s uppgifter ir inte sidana att de kan limnas utan avseende och ska darfor
liggas till grund for tingsrittens bedomning i denna del. Enligt tingsrittens mening dr det
darmed visat att AA , fore transaktionerna och av sin bank, atminstone getts
uppfattningen att det inte fanns ndgra hinder mot att utfora transaktionerna pa det sitt

som han gjorde.

Mot denna bakgrund och med beaktande av att det ér fridga om en enskild aktiesparare

som Overtritt marknadsmissbruksférordningen vid ett tillfalle, att transaktionerna medfort
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en ytterst begrinsad ekonomisk vinning, att Overtradelsen inte lett till nagon kurs-
paverkan samt att egenhandel som sidan utgdr en mindre allvarlig 6vertridelse av
marknadsmissbruksférordningen, anser tingsritten att AA s agerande har varit
ursaktligt (jfr Svea hovritt dom den 15 april 2020 1 mal nr B 10814-18). Det finns dirmed
skl att avsta fran ett ingripande i detta fall. Finansinspektionens yrkande om sanktions-

avgift ska alltsa avslas.

HUR MAN OVERKLAGAR, sc bilaga 1 (TR-01)
Domen far 6verklagas senast den 24 juni 2022. Overklagandet ska adresseras till Svea
hovritt men ges in till tingsratten. Det kravs provningstillstand f6r att hovritten ska préva

malet.

Sharon Read





