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YRKANDEN OCH INSTALLNING

Finansinspektionen har yrkat att AA ska betala en sanktionsavgift om
40 000 kr for foljande 6vertriadelse av forbudet mot marknadsmanipulation 1 artikel 15 1

marknadsmissbruksforordningen'.

AA har pa virdepappersmarknaden i Stockholm den 13
och 14 januari 2021 utfort transaktioner avseende aktier 1 Nexar Group AB
(ISIN SE0009346109) samt Will.ak AB (ISIN SE0008964266).

AA har under dessa dagar sammanlagt kopt och salt
748 254 aktier. I hans handel har han utfort 16 koptransaktioner om endast
en aktie vilka har medfort prishojningar med ca 1,0—7,0 procent. Efter dessa
kop har han salt ett storre antal aktier.

AA s handel med sma volymer av aktier har eller kan
forvintas ha gett falska eller vilseledande signaler om tillgang, efterfragan
eller pris pa aktien.

Finansinspektionen yrkade inledningsvis aven att AA till f6ljd av
overtradelsen skulle aliggas att aterfora en vinst om 2 418 kr. Finansinspektionen har

aterkallat yrkandet under handliggningen 1 tingsritten.

AA har erkint att han har genomfort de aktuella transaktionerna och
medgett att betala en sanktionsavgift. Han har dock begirt att sanktionsavgiften ska
jamkas och mvint att sanktionsavgiften ar oproportionerligt hég med hansyn till hans

alder och ekonomiska situation.

Tingsritten har avgjort malet utan huvudférhandling.

UTREDNINGEN

Finansinspektionen har som skriftlig bevisning aberopat avsluts- och ordetlistor,

kundéversikt, transaktionslistor med vinstberikning och utdrag ur NGM:s handelsregler.

! Europaparlamentets och radets forordning (EU) nr 596/2014 av den 16 april 2014 om
marknadsmissbruk m.m.
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AA har yttrat sig och 1 huvudsak anfort att 6vertridelsen var ett missta
y 8 8
grundat pa brist pa kunskap och konsekvenstink samt att han ar student och saknar

inkomst utéver CSN-bidrag.

DOMSKAL

Rittsliga utgangspunkter
Bestammelserna om sanktionsavgift vid marknadsmanipulation aterfinns dels 1 marknads-
missbruksforordningen, dels 1 lagen (2016:1306) med kompletterande bestammelser till

EU:s marknadsmissbruksforordning (kompletteringslagen).

Av artiklarna 12.1 a och 15 1 marknadsmissbruksférordningen framgar att utférandet av
en transaktion, liggandet 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 ar marknadsmanipulation och att det ar otillatet. Det ricker saledes
att transaktionen, nir den genomfordes, kunde forvintas ge falska eller vilseledande

signaler om tillgang, efterfragan eller pris.

Handel med sma poster av aktier utgor en av de vanligaste formerna av marknads-
manipulation. Ett typfall 4r att nagon lagger en order pa en enstaka aktie eller ett fatal
aktier for att forsoka paverka kursen utan att denna kursrérelse motsvarar en verklig
forandring av utbudet eller efterfragan pa aktien. Genom sadana s.k. enpetare paverkas
information som sedan ligger till grund for kop- och saljbeslut hos andra aktorer pa
marknaden. Agerandet utgdr dirfor ett storningsmoment pa marknaden. Marknads-
manipulation genom handel med sma volymer av aktier kan foreligga aven om de aktuella
transaktionerna inte leder till etablering av ett referenspris eller nagon annan bestaende
paverkan pa prisbilden. Det finns inte nagot krav pa att den som sanktionsavgiften riktas
mot ska ha gjort en vinst pa sina transaktioner for att det ska rora sig om en 6vertradelse.
Det kravs inte heller att agerandet skett med uppsat eller av oaktsamhet, utan det ricker

att forutsattningarna rent objektivt ar uppfyllda. (Se NJA 2020 s. 858, "Enpetarna” I1-I1I.)
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Av 5 kap. 1 § forsta stycket 2 kompletteringslagen foljer att Finansinspektionen ska
ingripa mot den som har 6vertritt férbudet mot marknadsmanipulation. Enligt 17 § 1
samma kapitel finns dock mojlighet att avsta fran ett ingripande om 6vertriadelsen dr ringa,
ursaktlig eller om det annars finns sirskilda skil. Av forarbetena framgar att med ringa
overtradelse bor forstas Gvertradelser som framstar som bagatellartade. Vidare framgar att
en overtridelse kan vara ursiktlig om det ar uppenbart att 6vertridelsen har begatts av
forbiseende. Sirskilda skil kan exempelvis foreligga om den som har 6vertratt marknads-
missbruksforordningen ar underarig och det forefaller orimligt att besluta om en sanktion

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

AA s agerande har utgjort marknadsmanipulation
Det dr genom den bevisning som Finansinspektionen har lagt fram och AA
s erkannande utrett att han har genomfort de aktuella transaktionerna pa det sitt
som Finansinspektionen gjort gillande. Av utredningen framgar dven att transaktionerna

har medfort prishojningar med ca 1,0-7,0 procent.

Det har inte framkommit nagot egentligt kommersiellt intresse att vidta de aktuella
transaktionerna. Tingsritten anser att det aktuella tillvigagangssattet talar for att syftet
med transaktionerna var att hoja kursen. Genom att kopa enstaka aktier 6ver senaste kurs
har 6vriga marknadsaktorer fatt eller kunnat fa en felaktig uppfattning om att den aktuella
aktien hade ett hogre varde. Hojningarna har dven utgjort en signal till marknaden om ett
hogt intresse for aktien som 1 detta fall inte motsvarades av ett faktiskt okat intresse. Det
ar saledes klarlagt att transaktionerna har eller kan forvantas ha gett falska eller
vilseledande signaler om tillgang, efterfragan eller pris pa aktien. AA s

agerande har dirmed utgjort marknadsmanipulation.

Som konstaterats ovan kravs varken oaktsamhet eller uppsat for att det ska vara fraga om
marknadsmanipulation. Den omstindigheten att AA inte kande till att
hans handlande var otillatet férandrar dirfor inte tingsrattens bedomning att det varit

friaga om marknadsmanipulation.
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Med hinsyn till antalet transaktioner och den inte obetydliga kurspaverkan kan
overtradelsen inte betraktas som ringa eller ursiktlig. Det har inte heller 1 6vrigt fram-
kommit omstandigheter som talar for att det finns sirskilda skal att avsta ingripande enligt
5 kap. 17 § kompletteringslagen. AA ska dirfor betala en sanktions-

avgift.

Sanktionsavgiften ska bestimmas till 40 000 kr

Vid bestimmande av sanktionsavgiftens storlek ska hansyn tas till hur allvarlig 6ver-
tradelsen ar och hur lange den har pagatt. Sirskild hansyn ska tas till 6vertradelsens
konkreta och potentiella effekter pa det finansiella systemet, skador som uppstatt och
graden av subjektivt ansvar. Darutover ska vissa forsvarande och férmildrande
omstindigheter beaktas. Avslutningsvis ska hiansyn tas till den berorda personens
finansiella stillning och den vinst som denna har erhallit till f6ljd av 6vertradelsen. (Se 5

kap. 15, 16 och 18 {§ kompletteringslagen.)

Sanktionsavgiften for 6vertradelser 1 form av handel med sma volymer som paverkar
kursen utan att motsvara verklig forandring av tillgang och efterfragan, s.k. enpetare, ska
som utgangspunkt bestammas till mellan 40 000 och 140 000 kr. Vid avsaknad av
formildrande eller forsvarande omstiandigheter ska sanktionsavgiften normalt bestammas

till 70 000 kronor. (Se NJA 2020 s. 858, ”Enpetarna” I-III, p. 20-22.)

Tingsritten konstaterar att det har varit fraga om 16 kurspaverkande kopordrar om en
aktie vardera inom loppet av tva dagar. Flertalet av transaktionerna foljdes av att  AA
lade stora saljorder. Utredningen visar dock inte att hans transaktioner har
lett till nagon storre vinst for honom eller nagon annan. Det framgar inte heller att =~ AA
tidigare har varnats for liknande beteende eller att det foreligger nagra andra
sarskilda omstiandigheter som paverkar graden av ansvar. Enligt tingsritten ar det sett till

dessa omstandigheter friga om en overtradelse som normalt motiverar en sanktionsavgift

om 70 000 k.

Vid bedémningen av sanktionsavgiftens storlek ska AA s alder och

finansiella stillning beaktas som férmildrande omstindigheter. Tingsritten noterar dock
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att Finansinspektionen redan har beaktat detta genom sin begiran att sanktionsavgiften
ska bestimmas till 40 000 kronor 1 stallet f6r 70 000 kr. Enligt tingsrittens mening saknas
det skil att satta ned beloppet ytterligare. Sanktionsavgiften ska alltsa bestimmas till

40 000 kr.

Milet ska skrivas av savitt avser iterforing av vinst
Eftersom Finansinspektionen har aterkallat sitt yrkande om aterforing av vinst ska malet

skrivas av fran vidare handlaggning 1 denna del.

HUR MAN OVERKLAGAR, se bilaga 1 (TR-01)
Domen far 6verklagas senast den 2 september 2022. Oxrerklagandet ska adresseras till
Svea hovritt men ges in till tingsratten. Det krivs provningstillstand for att hovratten ska

prova malet.

Sharon Read



