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YRKANDEN M.M.
Finansinspektionen har yrkat att AA ska betala en sanktionsavgift om

70 000 kr i enlighet med pastdendet om Overtradelse som framgar av bilaga 1.

AA har bestritt yrkandet om sanktionsavgift. I andra hand har han yrkat att
sanktionsavgiften ska séttas ned till 40 000 kr.

GRUNDER M.M.

Finansinspektionen

AA har pa virdepappersmarknaden 1 Stockholm den 19 september 2018
handlat aktier 1 bolaget Dignitana AB. Under dagen har han totalt silt 182 200 aktier
till ett virde av 832 991 kr. Volymen har motsvarat 56,8 procent av den totala

dagsomséttningen.

K1. 09.11.37 har AA kopt 100 aktier till priset 4,88 kr per aktie vilket har
hojt priset pa aktien med 5,17 procent i relation till ndrmast foregdende transaktion.
K1 16.01.39 har han salt 20 000 aktier och kl. 16.05.13 ytterligare 30 100 aktier. De
tva transaktionerna har avlost varandra och har bidragit till en prissdnkning om totalt

4,5 procent i relation till ndrmast foregdende transaktion.

KL 16.08.58 har han kopt 1 000 aktier till priset 4,81 kr per aktie och har hirigenom
aterstdllt priset med 3,2 procent i relation till ndrmast foregaende transaktion. KI.
16.15.11 har han sélt 15 000 aktier vilket har resulterat i en prissdnkning med 4,4
procent. K1. 16.15.57 har han kopt 500 aktier till priset 4,80 kr per aktie och har

hérigenom éterstéllt priset med 4,1 procent.
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Kl. 16.22.29 samt k1. 16.25.03 har AA sélt 16 000 respektive 18 000

aktier. Transaktionerna har sinkt priset pa aktien med 5,0 respektive 2,2 procent i
relation till ndrmast foregdende transaktion. Kl. 16.27.02 samt

16.27.45 har han kopt 100 respektive 500 aktier till priset 4,64 kr per aktie respektive
4,80 kr per aktie, vilket har aterstillt priset med 5,5 respektive 3,2 procent.

AA kop av smé volymer aktier har gett eller kan forvintas ha gett falska

eller vilseledande signaler om tillgéng, efterfrigan eller pris pa aktien.

Av utredningen framgér att AA har genomfort flera kurshojande kop med
sma volymer aktier. Med beaktande hiarav kan Overtrddelserna inte betraktas som
ursdktliga eller ringa. Det &r 1 vart fall inte friga om bagatellartade overtradelser. Det

har inte heller framkommit nagra sérskilda skél for att avsta fran ingripande.

Omsténdigheterna kring 6vertrddelserna talar for att sanktionsavgiften bor ligga
omkring normalbeloppet for handel med smé volymer aktier. Vad AA har
anfort om hans ekonomiska situation innebdr inte att hans finansiella stillning kan
anses vara sa patagligt svag att den ska paverka avgiftens storlek i sinkande riktning.
Det finns 1 6vrigt inte nagra forsvarande eller formildrande omsténdigheter som
paverkar sanktionsavgiftens storlek. Sammantaget far en sanktionsavgift om 70 000 kr

anses vara proportionerlig och avskrickande.

AA

Att hans agerande skulle tolkas som manipulation &r véldigt konstigt da han sjdlv
forlorade drygt 80 000 kr den aktuella dagen. Det &r inte rimligt att han ska betala
70 000 kr i sanktionsavgift. En sanktionsavgift skulle drabba honom och hans familj
hért ekonomiskt. Han stéller sig frigande till att det blir ett mal av detta nér hans fall

lagts ned av dklagaren.
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DOMSKAL

Malet har med stod av 45 kap. 10 a § forsta stycket 3 rittegdngsbalken avgjorts utan
huvudforhandling.

Finansinspektionen har sdsom skriftlig bevisning dberopat bland annat avsluts- och

orderlistor samt kundinformation.

Har AA genomfort transaktioner i strid med forbudet mot

marknadsmanipulation?

Av artiklarna 12.1 a 1) och 15 1 Europaparlamentets och radets forordning (EU) nr
596/2014 av den 16 april 2014 om marknadsmissbruk m.m. (MAR) framgar att
utforandet av en transaktion som ger eller kan forvéntas ge falska eller vilseledande
signaler om tillgang, efterfragan eller pris pa ett finansiellt instrument ar
marknadsmanipulation och &r otilldtet. Det racker saledes att transaktionen, nir den
genomfordes, kunde forvintas ge falska eller vilseledande signaler om tillgang,
efterfragan eller pris. Det krivs inte uppsét eller oaktsamhet for att en overtradelse ska
kunna konstateras. Om transaktionen genomforts med uppsat eller oaktsamhet kan det
dock, 1 begriansad utstrackning, paverka graden av ansvar vid faststédllandet av

sanktionen.

Fran forbudet mot marknadsmanipulation har i MAR gjorts ett undantag for fall da det
ar visat att transaktionen utforts av legitima skél och stimmer dverens med godtagen
marknadspraxis som faststéllts i enlighet med artikel 13 i MAR. Det ar
Finansinspektionen som, i egenskap av behorig myndighet, kan etablera godtagen
marknadspraxis enligt artikeln. Finansinspektionen har dock inte anvént den

mdjligheten och undantaget ar darfor inte mdojligt att tillimpa.
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Av utredningen framgér att AA genomfort de transaktioner
Finansinspektionen redogjort for i ansdkan om stimning. Transaktionerna har
inneburit att AA genom kop av smé volymer aktier paverkat kursen i
hdjande riktning for att darefter sélja storre volymer. Monstret har upprepats vid flera

tillfillen under den 19 september 2018.

Det aktuella tillvigagingssattet talar i sig mycket starkt for att syftet med
transaktionerna var att hoja kursen for att direkt dérefter kunna fa till stand en
forséljning till en hogre nivd. Det har inte framkommit att AA skulle ha
haft ndgot egentligt kommersiellt intresse bakom transaktionerna. Tvértom &r
tingsrittens uppfattning att syftet var att tjina pengar pa den kurspaverkan képen av
mindre volymer av aktier hade. Den prisokning som hans handelsordrar gett upphov
till har foljaktligen inte motsvarat en sund och marknadsméssig efterfragan 1 aktien.

Handeln far ddrmed anses ha gett falska eller vilseledande signaler om priset pa aktien.

Sammantaget bedomer tingsratten att AA agerande har utgjort
marknadsmanipulation, vilket dr forbjudet enligt artikel 15 MAR. Undantaget frén
forbudet 1 artikel 13 &r MAR ir inte tillampligt. Invdndningen om att atgirderna inte
var en medveten handling av manipulation paverkar, mot bakgrund av att det inte
kravs att en transaktion genomforts med uppsat eller oaktsamhet for att det ska vara

frdga om en Overtrddelse, inte den bedomningen.

Ska AA betala en sanktionsavgift?

AA ska betala en sanktionsavgift om inte dvertradelsen kan betraktas som
ringa eller ursiktlig eller det annars finns sérskilda skél, se 5 kap 17 § lagen
(2016:1306) med kompletterande bestimmelser till EU:s
marknadsmissbruksforordning (kompletteringslagen). Av forarbetena till
kompletteringslagen framgér att uttrycket “ringa” inte ska motsvara straffrittens ringa

brott utan uttrycket ska forstds som att det ror sig om bagatellartade overtridelser. Med
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begreppet “urséktlig” dsyftas t.ex. att det dr uppenbart att Gvertrddelsen begatts av
forbiseende. Sérskilda skil mot ett ingripande kan foreligga om det exempelvis ér
fraga om en underarig som Overtratt MAR och det forefaller orimligt att besluta om en

sanktion mot denne. (Se prop. 2016/17:22 s. 391 1)

Vad AA anfort om att han forlorat drygt 80 000 kr och att det inte varit
fraga om medveten marknadsmanipulation medfor inte att overtridelsen kan betraktas
som ringa eller urséktlig. Inte heller i 6vrigt har det framkommit sddana
omstindigheter som ger skil att avsta frin ett ingripande. AA ska alltsa

betala en sanktionsavgift.

Bestammande av sanktionsavgift

Vid bestimmande av sanktionsavgiftens storlek ska hdnsyn tas till hur allvarlig
overtrddelsen dr och hur ldnge den har pagétt. Sarskild hinsyn ska tas till
overtrdadelsens konkreta och potentiella effekter pa det finansiella systemet, skador som
uppstatt och graden av ansvar. Darutover ska vissa forsvarande och formildrande

omstdndigheter beaktas.

Hénsyn ska vidare tas till den berdrda personens finansiella stéllning och, om det gér
att faststélla, den vinst som personen eller nagon annan har gjort till f6ljd av
overtrddelsen, se 5 kap. 15, 16 och 18 §§ kompletteringslagen. Med finansiell stéllning
avses, 1 friga om fysiska personer, bdde inkomst och andra forhallanden av betydelse
for ekonomin, sdsom formdgenhet, 14n och underhéllsskyldighet. Endast om den
finansiella stéllningen &r pétagligt svag bor den pdverka avgiftens storlek. (”Enpetarna

[-III” NJA 2020 s. 858 p. 18.)

Provningen i det administrativa systemet dr inte dr ténkt att innefatta ndgra mer
ingdende beddmningar av subjektiva omstindigheter. Bedomningen av graden av

ansvar tar darfor i detta sammanhang frimst sikte pa om det foreligger nagra sirskilda
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objektiva omstindigheter som gor att overtradelsen &r att betrakta som mer respektive
mindre klandervird dn annars. [ begrinsad utstrackning kan emellertid ocksa
oaktsamheten i det enskilda fallet vdgas in i bedomningen. Ett exempel pé nér graden
av ansvar far anses sérskilt hog dr ndr den som har genomfort de otillatna
transaktionerna tidigare har varnats av den handelsplats dér handeln skett eller fatt sitt
vardepapperskonto spérrat pa grund av liknande beteenden. Den som under sddana
forhallanden genomfor ytterligare transaktioner av detta slag bor forsté att detta kan

vara otillatet. (Enpetarna I-III, p. 15.)

Om handldggningen drar ut pa tiden kan det beaktas som en formildrande

omstandighet. (Se prop. 2016/17:22 s. 225)

Det nu aktuella fallet giller ett forfarande som gér ut pé att under ett kort intervall
lagga en eller flera kopordrar avsende mindre volymer aktier for att fa till stdnd en
storre prisuppgang dér andra aktorer lockas att delta, accelerera och forldnga
prisuppgangen for att darefter lagga séljorder pa storre volymer aktier. Av utredningen
framgéar att AA under en dag salt 182 200 aktier till ett virde av

832 991 kr i bolaget Dignitana AB. Volymen har motsvarat 56,8 procent av den totala
dagsomsittningen av aktier i bolaget den aktuella dagen. Omfattningen av handeln
talar i hojande riktning vad avser den sanktionsavgift som ska bestimmas. Inget har
framkommit av utredningen i mélet som medfor att AA finansiella
stillning kan beaktas i sinkande riktning. Inte heller i 6vrigt finns det ndgra
formildrande omsténdigheter. Vid en samlad beddmning finner tingsrétten att

sanktionsavgiften bor bestdmmas till 70 000 kr.
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HUR MAN OVERKLAGAR, se bilaga 2 (TR-01)

Overklagande, stillt till Svea hovritt, ska ha kommit in till tingsritten senast den 1

oktober 2021. Provningstillstdnd krévs.

Peter Adamsson





