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YRKANDEN M.M.

Finansinspektionen har yrkat att AA ska betala en sanktionsavgift om

60 000 kr enligt foljande pastiende om Overtradelse.

AA har pa virdepappersmarknaden i Stockholm den 23 juli och 24 juli 2019 handlat
aktier i bolaget VibroSense Dynamics AB (ISIN SE0006852125).

Under handelsdagen den 23 juli 2019 har AA placerat flertalet siljorder. Den sista
siljordern har lagts kl. 17:15:49 £6r 900 aktier med limit 5,58 kr och har direkt gitt till avslut.

Kl. 17:27:50 har han placerat en képorder om 110 aktier med limit 6,80 kr. Ordern har gatt till avslut
efter stingningsauktion till det angivna priset. Transaktionen har medfort en pris6kning med 13,3 %
jamfort med priset vid den senast genomforda transaktionen i aktien. Totalt har AA salt

9 800 aktier och képt 110 aktier under handelsdagen.

Dagen efter, den 24 juli 2019, kl. 09.00:01 har han placerat en siljorder om 3 310 aktier med limit
6,78 kr. K1. 09:00:10 har han dndrat limiten till 6,74 kr och kl. 09:00:29 har ordern gitt till avslut till
priset 6,76 kr.

AA s kop om 110 aktier har eller kan f6rvintas ha gett falska eller vilseledande signaler

om tillgang, efterfrigan eller pris pa aktien.

AA har bestritt yrkandet.

GRUNDER M.M.

Finansinspektionen
AA har 6vertritt férbudet mot marknadsmanipulation enligt artiklarna 12.1 a
och 15 i Europaparlamentets och radets férordning (EU) nr 596/2014 av den 16 april

2014 om marknadsmissbruk m.m. (MAR). Han ska darfor betala en sanktionsavgift.

Med hinsyn till drendets handldggningstid hos Finansinspektionen har sanktionsavgiften

satts ned med 10 000 kr i forhéllande till det belopp som angavs 1 sanktionsférelaggandet.
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AA
Han képte 20 000 aktier i VibroSense Dynamics AB (VibroSense) i juni 2019 61 5,70 kr.
Han delade innehavet med en vin sa de dgde 10 000 aktier var. Tanken var att de skulle
behalla innehavet till den 17-20 september da bolaget skulle presentera en studie 1

Barcelona. Dessa aktier fanns pa ett konto for langsiktigt sparande.

Under sommaren 2019 genomférdes en emission. Han valde da att kopa fler aktier i
bolaget. Dessa aktier fanns pa ett konto for kortsiktigt sparande. Den 23 juli 2019 kom
det ut manga siljordrar som lag pa 5,50 kr. Han bestimde sig da for att silja av en stor del
av sitt innehav pa nimnda konto. Han hade namligen alla pengar i ett bolag vilket var en
stor risk. Den 24 juli 2019 kom det tre promemorior. Da var det flera som ville silja sina

aktier. Det sag inte ut som att aktiekursen skulle ga upp.

Det har varit fraga varit en ren engangsféreteelse. Han har inte haft nagot uppsat att
manipulera handeln 1 aktien. Handeln har inte skett pa ett systematiskt eller organiserat
satt. I vart fall dr det yrkade beloppet alldeles f6r hogt. Han har sammanlagt gjort en vinst
om 2 500 kr. Av lagstiftningen framgar det att sanktionen for en fysisk person ska uppga

till tre ganger vinsten.

Han har aktivt samarbetat med Finansinspektionen och limnat in material till utred-
ningen. Finansinspektionen har inte beaktat de omstindigheter som anges 1 15—18 {§
lagen (2016:1306) om kompletterande bestimmelser till EU:s marknadsmissbruks-
férordning (kompletteringslagen). Att handliggningen av drendet har dragit ut pa tiden

har paverkat honom mycket.

UTREDNING

Finansinspektionen har aberopat skriftlig bevisning, bland annat avsluts- och orderlistor

samt kundinformation.

Tingsritten har avgjort malet utan huvudférhandling.
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DOMSKAL

Rittsliga utgangspunkter

Bestimmelserna om sanktionsavgift vid bl.a. marknadsmanipulation aterfinns dels i MAR,
dels for svenskt vidkommande i kompletteringslagen. Av artiklarna 12.1 a och 15 MAR
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 4r marknadsmanipulation och otillatet.
Det ricker siledes att transaktionen, nir den genomfordes, kunde férvintas ge falska eller
vilseledande signaler om tillgang, efterfragan eller pris. Det kravs inte uppsat eller
oaktsamhet f6r att en Gvertridelse ska kunna konstateras. Huruvida transaktionen genom-
torts med uppsat eller oaktsamhet kan dock, 1 begransad utstrickning, paverka graden av

ansvar vid faststallandet av sanktionen.

Fran férbudet mot marknadsmanipulation har i MAR gjorts ett undantag for fall det ar
visat att transaktionen utforts av legitima skal och stimmer 6verens med godtagen
marknadspraxis som faststillts 1 enlighet med artikel 13 MAR. Godtagen marknadspraxis
innebir att praxisen maste vara faststilld av den behoriga myndigheten f6r handelsplatsen
i friga och vara i kraft vid tidpunkten for girningen (se prop. 2016/17:22 s. 407). Den

behoriga myndigheten i Sverige, Finansinspektionen, har inte faststillt ndgon sidan praxis.

Nir det giller sanktionsavgiftens storlek foreskrivs 1 5 kap. 6 § 2 kompletteringslagen att
den for en fysisk person kan bestimmas till det hégsta av ett belopp som i svenska kronor
motsvarar 5 miljoner euro eller tre ginger den vinst som den fysiska personen gjort till
toljd av regelévertradelsen, om beloppet gar att faststilla. Enligt forarbetena star det fritt
tor Finansinspektionen, och i forekommande fall domstolen, att vilja mellan beraknings-
modellerna. De satta avgifterna utgor enbart ett maximibelopp vilket innebar att
mojligheten finns att faststalla sanktionsavgiften upp till det hogsta av de beraknade
beloppen (se prop. 2016/17:22 s. 387). Bestimmelsen innebir alltsd inte att tingsritten dr
bunden av att bestimma en sanktionsavgift motsvarande tre ganger den vinst som

personen gjort till f6ljd av 6vertridelsen nir detta utgor det ligre beloppet.
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Vid bestimmande av sanktionsavgiftens storlek ska hinsyn tas till hur allvarlig
overtradelsen dr och hur linge den har pagatt. Sirskild hansyn ska tas till 6vertridelsens
konkreta och potentiella effekter pa det finansiella systemet, skador som uppstatt och
graden av subjektivt ansvar. Dirutover ska vissa forsvarande och férmildrande
omstindigheter beaktas. Avslutningsvis ska hinsyn tas till den berérda personens
finansiella stillning och den vinst som denna har erhallit till f6ljd av 6vertradelsen.

(Se 5 kap. 15 och 16 §§ samt 18 § kompletteringslagen.)

Sanktionsavgiften for 6vertradelser 1 form av handel med sma volymer som paverkar
kursen utan att motsvara verklig forindring av tillgang och efterfragan, s.k. enpetare, ska
som utgangspunkt bestimmas till mellan 40 000 och 140 000 kr. En sanktionsavgift pa
70 000 kr utgér normalbelopp vid avsaknad av formildrande eller férsvarande
omstindigheter. (Se NJA 2020 s. 858 ”Enpetarna” I-II1, p. 20-22.)

Det finns formella férutsittningar fér en prévning av yrkandet
Svea hovritt har 1 beslut den 28 juni 2022 i mal nr B 13656-21 konstaterat att Finans-
inspektionens talan mot AA inte dr preskriberad. Det finns alltsd formella

forutsittningar for att prova Finansinspektionens yrkande.

AA s agerande har utgjort marknadsmanipulation
I malet ér utrett att det dr AA som lagt de aktuella handelsordrarna. Av
utredningen framgar vidare att ordrarna haft ett nira tidsmassigt samband, att képordern
om 110 aktier hojt ”senast betalt-kursen” med drygt 13 procent och att saljordrarna pa
morgonen efterfoljande dag lagts med ett siljpris strax under den kursen. Enligt
tingsritten tyder AA s handelsmonster pa att han lagt képordern om 110 aktier
for att hoja priset pa aktien i VibroSense for att sedan silja sina aktier i bolaget till ett
formanligare pris dn det som foljt av den da marknadsmaissiga efterfragan. Transaktionen
har dirmed gett signaler till marknaden som varit eller kunnat f6rvintas vara falska eller

vilseledande. AA s agerande utgor alltsa marknadsmanipulation.
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Undantaget om legitima skal m.m. 1 artikel 13 1 MAR ir inte tillimpligt. Hans agerande
kan inte heller anses ursaktligt och det féreligger inga sirskilda skil mot att avsta ett
ingripande mot honom, se 5 kap. 17 § 1 och 4 kompletteringslagen. Det betyder att AA

ska betala en sanktionsavgift.

Sanktionsavgiften ska bestimmas till 40 000 kr

AA har genom képordern den 23 juli 2019 hojt senast betalt aktiepris
med 13,3 procent. Prishdjningen satte dagens hogsta kurs utan att nagon egentlig
efterfragan fanns for aktien som motsvarade den héjda kursen. Transaktionen har pé sa
sitt haft en konkret paverkan pa marknaden som inte varit obetydlig. Det har visserligen
rort sig om en engangsforeteelse men agerandet har inneburit att referenspriset

(staingningspriset) den aktuella dagen paverkades, vilket ar en férsvarande omstindighet.

Handliggningen hos Finansinspektionen har dock dragit ut pa tiden. Talan har inte vickts
forran drygt tva ar efter 6vertradelsen och prévningen 1 domstol har darefter tagit drygt
ett ar. Den langa tidsutdrikten ska beaktas som en férmildrande omstindighet som
medfor att sanktionsavgiften bor bestimmas till ett ligre belopp dn vad som annars skulle
varit fallet (jft. prop. 2016/17:22 s. 225). Till detta kommer att den vinst som AA

har erhallit till f6ljd av 6vertridelsen har varit férhallandevis liten.

Vid en samlad bedomning anser tingsritten att sanktionsavgiften bor bestimmas till

40 000 kr.
HUR MAN OVERKLAGAR, se bilaga 1 (TR-01)

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

den 6 oktober 2022. Prévningstillstind kravs.

Josetin Park





