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Betalningsskyldighet till staten

AA ska betala en sanktionsavgift om 90 000 kr.
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YRKANDE OCH INSTALLNING

Finansinspektionen har begirt att AA ska betala en sanktionsavgift

om 90 000 kr for den pastadda 6vertradelse som framgar av bilaga 1.

AA har erkint att han genomfort de aktuella transaktionerna men

har motsatt sig att betala sanktionsavgift.

GRUNDER OCH UTVECKLING AV TALAN

Finansinspektionen har anfért i huvudsak féljande. AA har pa
virdepappersmarknaden i Stockholm mellan den 9 januari och 14 mars 2019 handlat
aktier i bolaget GHP Specialty Care AB. Vid 44 tillfillen har AA

handelsorder under perioden lett till att en transaktion utférts med en aktie och som
har medfort prishojningar 1 aktien med 0,13-2,07 procent. Hojningarna dr en signal till
marknaden om ett hégt intresse for aktien som 1 detta fall inte motsvarades av ett
faktiskt Okat intresse. Transaktionerna har eller kan forvintas ha gett falska eller
vilseledande signaler om tillgang, efterfragan eller pris pa aktien. Som forsvarande
omstindighet ska beaktas att hans kop har etablerat staingningspriset i aktien vid tre
tillfillen och Oppningspriset i aktien vid ett tillfalle. Stingningskursen ér ett referenspris
av sarskilt stor betydelse eftersom det utgor grunden for berikning av kursutveckling
over tid. Som en férmildrande omstindighet bor det beaktas att handliggningen av
arendet dragit ut pa tiden. Det yrkade beloppet har redan med hansyn till drendets
handlaggningstid justerats ner i férhallande till det belopp som angavs i
sanktionsforeldggandet. Med beaktande av antalet transaktioner och transaktionernas
kurspaverkan kan 6vertridelserna inte betraktas som ursiktliga eller ringa. Det har inte
heller framkommit ndgra sirskilda skil f6r att avsta fran ingripande. Sammantaget far

en sanktionsavgift om 90 000 kr anses vara proportionerlig och avskrickande.

AA har anfort 1 huvudsak féljande. Han forstar nu att handeln var

otillaten. Vid tillfallet f6r transaktionerna var han dock ny pa aktiemarknaden och
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trodde att det var tillitet att handla endast en aktie at gangen. Han har inte haft nagot
ont uppsat utan trodde att han agerade korrekt. Det dr friga om misstag, f6r om han
hade vetat om att det var otillatet sa hade han inte upprepat handeln 44 ganger. Han
fick Avanzas andra varning men missade den forsta. Han upphorde med handeln efter
att Avanza forklarat f6r honom att den var otilliten. Den begirda sanktionsavgiften ar
orimligt h6g. Handeln har inte gagnat honom ekonomiskt. Han har inte salt nagon
aktie eller handlat med sig sjilv. Det har rort sig om ett langsiktigt sparande och inte
kortsiktig spekulation. Den har inte i nagot fall foranlett ndgon stérre kursférindring
och han kinde inte till inneborden av ett 6ppnings- eller stingningspris.
Sanktionsavgiften utgdr en betydande del av hans arsinkomst och skulle innebira en
stor pafrestning pa hans ekonomi. Det ska dven beaktas att det gatt lang tid sedan

torseelserna begicks.

UTREDNINGEN

Finansinspektionen har aberopat den skriftliga bevisning som framgar av bilaga 1.
Tingsritten har avgjort malet utan huvudférhandling.

DOMSKAL

Preskription

Bestimmelserna om sanktionsavgift vid marknadsmanipulation édterfinns dels i EU:s
marknadsmissbruksférordning’, dels i lagen (2016:1306) med kompletterande

bestammelser till EU:s marknadsmissbruksforordning (kompletteringslagen). Av 5 kap.

14 § kompletteringslagen foljer att ett ingripande for en 6vertradelse bara far ske om

! Europaparlamentets och radets forordning (EU) nr 596/2014 av den 16 april 2014 om
marknadsmissbruk (marknadsmissbruksférordning) och om upphivande av Europaparlamentets och
radets direktiv 2003/6/EG och kommissionens direktiv 2003/124/EG, 2003/125/EG och
2004/72/EG.
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sanktionsforeldggandet har delgetts den som ingripandet riktas mot inom tva ar fran
den tidpunkt da overtridelsen dgde rum. Den forsta av de pastidda overtridelserna
dgde rum den 9 januari 2019. Av utredningen framgar att sanktionsféreliggandet
utfirdades den 16 december 2020 och att AA bekriftade delgivning av
sanktionsforeliggandet i vart fall den 29 december 2020, dvs. inom tvaarsfristen.
Delgivning av sanktionsforeliggandet maste anses ha en preskriptionsbrytande effekt
aven 1 forhallande till efterféljande handliggning i domstol varfér talan om
sanktionsavgift inte preskriberats (jfr Stockholms tingsritts avgorande den 16
november 2021 1 mal B 9550-21). Det finns alltsa formella férutsittningar att préva

Finansinspektionens yrkande.

AA agerande har utgjort marknadsmanipulation

Av artiklarna 12.1 a och 15 i 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 dr marknadsmanipulation och att det ar otillatet. Det ar saledes
inte per definition otillatet att kopa eller silja en enstaka aktie. En sadan transaktion
utgor dock marknadsmanipulation om den ger eller kan forvintas ge falska eller
vilseledande signaler om tillgang, efterfragan eller pris pa ett finansiellt instrument. Det
finns inte ndagot krav pa att den som sanktionsavgiften riktas mot ska ha gjort en vinst
pa sina transaktioner. Det krivs inte heller att agerandet skett med uppsit eller av
oaktsamhet utan det ricker att fOrutsittningarna rent objektivt ar uppfyllda for att det

ska anses vara en overtradelse av férordningen.

Fran forbudet mot marknadsmanipulation har i marknadsmissbruksférordningen
gjorts ett undantag for fall da det dr visat att transaktionen utforts av legitima skal och
stimmer 6verens med godtagen marknadspraxis som faststillts i enlighet med artikel
13 i marknadsmissbruksforordningen. Det dr Finansinspektionen som, i egenskap av
behorig myndighet, kan etablera godtagen marknadspraxis. Finansinspektionen har

dock inte anvant den mojligheten och undantaget ar darfor inte mojligt att tillimpa.
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Vidare finns det mojlighet att avsté frin ett ingripande om Gvertradelsen kan anses som
ringa, ursiktlig eller om det finns sarskilda skal, se 5 kap. 17 § kompletteringslagen. Av
torarbetena framgar att med ringa 6vertradelse bor forstas overtradelser som framstar
som bagatellartade. Vidare framgar att en Overtriadelse kan vara ursiktlig om det dr
uppenbart att 6vertridelsen begatts av forbiseende. Sirskilda skil kan exempelvis
foreligea om det dr fraiga om att en underarig har overtritt
marknadsmissbruksférordningen och det forefaller orimligt att besluta om en sanktion

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

Genom AA erkinnande, som far stéd av utredningen i 6vrigt, ar det
visat att han genomfort transaktioner pa det sitt som Finansinspektionen pastatt. Det
ar dirmed utrett att AA mellan den 9 januari och 14 mars 2019 handlat
aktier i bolaget GHP Specialty Care AB pa virdepappersmarknaden i Stockholm. Av
utredningen framgar dven att hans handelsorder vid 44 tillfallen lett till att en
transaktion utforts med en aktie och medfért prishéjningar i aktien med

0,13-2,07 procent. Fyra av dessa transaktioner har dven etablerat aktiens 6ppnings-
eller stingningspris for handelsdagen. Det har inte framkommit nagot egentligt
kommersiellt intresse att vidta de aktuella transaktionerna. Tingsratten anser att det
aktuella tillvagagangssattet talar fOr att syftet med transaktionerna var att hoja kursen.
Genom att kdpa enstaka aktier 6ver senaste kurs har 6vriga marknadsaktorer fatt eller
kunnat fa en felaktig uppfattning om att den aktuella aktien hade ett hogre virde.
Hojningarna har dven utgjort en signal till marknaden om ett hogt intresse f6r aktien
som i detta fall inte motsvarades av ett faktiskt 6kat intresse. Det dr hiarigenom klarlagt
att transaktionerna har eller kan forvintas ha gett falska eller vilseledande signaler om
tillgang, efterfragan eller pris pa aktien. AA har didrmed Overtritt

torbudet mot marknadsmanipulation 1 marknadsmissbruksférordningen.

Med hiansyn till antalet transaktioner och att fyra av dem dven har etablerat aktiens
Oppnings- och stingningspris kan overtridelsen inte betraktas som ringa eller ursiktlig.

Det har inte heller 1 6vrigt framkommit omstiandigheter som talar for att det finns



STOCKHOLMS TINGSRATT DOM Mal nr: B 14142-21

Avdelning 5

2022-01-07
Meddelad 1
Stockholm

sarskilda skal att avstd ingripande enligt 5 kap. 17 § kompletteringslagen. Vad AA

har anfort, bland annat att han inte visste om att agerandet var otillatet och
att han inte hade genomfért transaktionerna om han hade vetat om det, féranleder
ingen annan bedémning. Som nimnts ovan saknar det dven betydelse om AA

har haft nagot uppsat eller inte.

AA ska ddrfor betala en sanktionsavgift.

Sanktionsavgiften ska bestimmas till 90 000 kr

Vid bestimmande av sanktionsavgiftens storlek ska hinsyn tas till hur allvarlig
overtradelsen dr och hur linge den har pagatt. Sirskild hansyn ska tas till
overtradelsens konkreta och potentiella effekter pa det finansiella systemet, skador som
uppstatt och graden av ansvar. Dirutover ska vissa férsvarande och férmildrande
omstindigheter beaktas. Hinsyn ska dven tas till den berérda personens finansiella
stillning och, om det gar att faststilla, den vinst som personen, eller ndgon annan, har

gjort till f6ljd av 6vertradelsen. (Se 5 kap. 15-16 §§ samt 18 § kompletteringslagen.)

Av skalen till marknadsmissbruksférordningen och forarbetena till kompletteringslagen
framgar att syftet med lagstiftningen har varit att avgiftsnivierna generellt sett ska hojas
och att sanktionsavgifterna ska ha en avskrickande effekt (se bla. prop. 2016/17:22

s. 103 och 225). Sanktionsavgiften f6r Overtridelser i form av en begransad
handelsorder pi en enstaka aktie som paverkar kursen utan att motsvara verklig
torindring 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 utgoér normalbelopp
vid avsaknad av formildrande eller forsvarande omstindigheter. Det ska alltid goras en
sammanvigd bedomning av samtliga relevanta omstindigheter i det enskilda fallet. (Se

NJA 2020 s. 858, ”Enpetarna I-111” p. 20-22.)

Som konstaterats ovan har AA under drygt tva manaders tid lagt 44

handelsordrar som lett till att en transaktion utforts med en aktie och medfort
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prishojningar 1 aktien med 0,13-2,07 procent. Att nagra av transaktionerna har skett i
anslutning till marknadens 6ppning eller stingning, vilket har lett till ett vilseledande
referenspris, skirper allvaret 1 6vertradelsen. Utredningen visar inte att AA

tidigare har varnats for ett liknande beteende eller att det foreligger nagra
andra sirskilda omstindigheter som paverkar graden av ansvar. Det har inte heller
framkommit att han eller ndgon annan har gjort nagon vinst till f6ljd av

regel6vertridelsen.

Omstandigheterna kring overtridelsen talar i aktuellt fall vid en sammantagen
bedémning for att sanktionsavgiften bor ligea Gver normalbeloppet om 70 000 kr (jfr.
p. 23-27 1 mal 111, ”Enpetarna I-111” NJA 2020 s. 858).

Det AA anfort om sin finansiella stillning medfor inte att den kan
anses sa patagligt svag att sanktionsavgiften ska sinkas (jftr. NJA 2020 s. 858,
“Enpetarna I-111” p. 18). Utredningen visar didremot att handliggningen hos
Finansinspektionen har dragit ut pa tiden. Detta har ocksa beaktats av
Finansinspektionen genom att den begirda sanktionsavgiften siankts fran 100 000 kr till

90 000 kr.

Vid en samlad bedomning finner tingsratten att sanktionsavgiften ska bestimmas till

90 000 kt.
HUR MAN OVERKLAGAR, sc bilaga 2 (TR-01)

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

28 januari 2022. Prévningstillstand kravs.

Johan Corell



