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YRKANDEN M.M.

Finansinspektionen har yrkat att AA ska betala en sanktionsavgift

om 50 000 kr enligt f6ljande Gvertradelse

AA har pé viardepappersmarknaden i Stockholm den 28 november
2017 handlat teckningsoptioner for aktier i bolaget Agromino A/S (ISIN:
DK0060779510).
Kl. 14.08 har AA lagt en handelsorder om att kopa 300 000 teck-
ningsoptioner a 0,023 kr. Handelsordern gick omedelbart till avslut och ledde till
att AA fick kopa 300 000 teckningsoptioner & 0,023 kr.
KI. 14.13 lade AA en handelsorder om att kdpa 1 000 tecknings-
optioner a 0,239 kr. Handelsordern gick omedelbart till avslut och ledde till att

AA fick kopa 1 000 teckningsoptioner & 0,239 kr.
Avslutet hojde senast betalt med 940 procent. Strax darefter, kl. 14.15, lade

AA en handelsorder om att sélja 300 000 teckningsoptioner a
0,299 kr.

AA kop om 1 000 teckningsoptioner kan forvintas ha gett falska
eller vilseledande signaler om tillgdng, efterfragan eller pris pa det finansiella
instrumentet.

Lagrum: 5 kap. 1 § 2 samt 6 och 21 § lagen (2016:1306) med kompletterande
bestimmelser till EU:s marknadsmissbruksforordning och artikel 12.1 a i och
15 1 marknadsmissbruksforordningen (EU) nr 596/2014.

AA har vidgatt att han genomfort den aktuella transaktionen men

har bestritt yrkandet om sanktionsavgift.
GRUNDER M.M.
Finansinspektionen
AA har dvertritt forbudet mot marknadsmanipulation. Hans agerande

uppfyller inte forutsédttningarna for legitima skil och godtagen marknadspraxis.

Detta stods savil av utredningen som av det AA sjalv har anfort i
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drendet. AA ska dérfor betala den sanktionsavgift som Finans-
inspektionen har yrkat.
AA har vidgatt att han genomf6rt den aktuella transaktionen. Av de

avsluts- och orderlistorna i kombination med depéutdrag framgar att det &r  AA

som har genomfort de transaktioner som beskrivs i ansokan om stimning.

Av artiklarna 12.1 ai och 15 i EU:s marknadsmissbruksforordning (MAR) framgér
att utforandet av en transaktion som ger eller kan forvéntas ge falska eller vilse-
ledande signaler om tillgang, efterfragan eller pris pa ett finansiellt instrument &r
marknadsmanipulation och att det dr otillatet. Det ricker sdledes med att transak-
tionen, nir den genomfordes, kunde forvéntas ge falska eller vilseledande signaler

om tillgang, efterfrdgan eller pris.

AA kop om en mindre volym teckningsoptioner, 1 000 stycken, har
hdjt “senast betalt” med 940 procent. Hojningen foranledde en tydlig signal till
marknaden om ett hogt intresse for teckningsoptionen som i detta fall inte
motsvarades av ett faktiskt dkat intresse da endast en mindre volym tecknings-
optioner omsattes. Av utredningen framgar dven att hans kop om en mindre volym
teckningsoptioner har varit utstickande. Av den efterfoljande siljordern om
300 000 teckningsoptioner framgér att hans kép om 1 000 optioner inte kan
forklaras i kommersiella termer. Kursokningen har darfor varit vilseledande eller
kan forvéntas ha varit vilseledande. Andra aktorer pd marknaden har déarfor

vilseletts eller riskerat att vilseledas av AA transaktion.

AA

Han dr oerfaren nér det kommer till aktiechandel och den aktuella transaktionen
skedde av misstag. Han var inte medveten om att det var otillatet. I efterhand verkar

det inte som att transaktionen haft ndgon inverkan pa kursen och han har inte sjilv
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gjort ndgon vinst pd den. Han har inte tillrdckliga inkomster for att kunna betala

sanktionsavgiften.

UTREDNINGEN

Finansinspektionen har som bevisning dberopat
e Avsluts- och orderlistor samt depautdrag, till styrkande av dels att ~ AA
har genomfort aktuell transaktion, dels att transaktionen har gett eller
kan forvintas ha gett falska eller vilseledande signaler i fraga om tillgang,
efterfragan eller pris pa det finansiella instrumentet.

e Avslutslista fran Nasdaq som utvisar all handel i1 teckningsoptionen for
Agromino A/S under perioden den 20 november 2017 till den 8 december 2017,
till styrkande av att AA transaktion har gett eller kan forvéntas ha
gett falska eller vilseledande signaler i frdga om tillgéng, efterfrdgan eller pris
pa det finansiella instrumentet.

e Depaavtal med allménna villkor for handel med virdepapper via depén, Nasdaq
First Norths nordic rulebook och Nasdaq Stockholms handelsregler till
styrkande av att AA transaktion har gett eller kan forvéntas ha
gett falska eller vilseledande signaler i frdga om tillgdng, efterfragan eller pris

pa det finansiella instrumentet.
AA har till Finansinspektionen ldmnat in en sida av sin skatte-
deklaration avseende 2016 till styrkande av att hans ekonomiska situation 4r sdédan
att han inte har mojlighet att betala den yrkade sanktionsavgiften.

HANDLAGGNINGEN

Tingsritten har, med stod av 45 kap. 10 a § 1 st. 3 p. rittegangsbalken, avgjort

malet utan huvudforhandling.
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AA har delgetts information om sin rétt att begéra huvudforhandling
och getts tillfélle att slutfora sin talan. AA har inte pakallat huvud-
forhandling.
DOMSKAL

Forutsdttningar for tillimplighet av MAR

Av artiklarna 12.1 aioch 151 MAR framgar att utférandet av en transaktion som
ger eller kan forvéntas ge falska eller vilseledande signaler om tillgéng, efterfragan
eller pris pé ett finansiellt instrument dr marknadsmanipulation och att det ar
otillatet. Det racker saledes med att transaktionen, nir den genomfordes, kunde

forvintas ge falska eller vilseledande signaler om tillgdng, efterfragan eller pris.

Av utredningen och AA egna uppgifter framgar att han har genom-
fort en transaktion pd vardepappersmarknaden som har gett eller kan forvéntas ha
gett falska eller vilseledande signaler om tillging, efterfrdgan eller pris pd
teckningsoptionen. Till skillnad frdn den straffréttsliga regleringen dr varken uppsét
eller oaktsamhet en forutséttning for att en dvertrddelse av MAR ska foreligga. 1
vilken grad personen genomfort transaktionen med uppsat eller oaktsamhet kan

dock péverka graden av ansvar vid faststidllandet av sanktionen.

AA har vidgatt att han genomfort de aktuella transaktionerna men
uppgett att han inte var medveten om att detta agerande var otillatet. Genom avtalet
med Nordnet Bank AB ar AA dock bunden av att kénna till och folja
handelsplatsens regler. Av Nasdaq Stockholms handelsregister, som géller for
handel pd Nasdaq First North, framgar att transaktioner utan kommersiellt syfte inte
ar tillatet. AA far darfor anses ha varit 1 vart fall oaktsam infor det
faktum att transaktionen var otilldten och har dérfor dvertritt forbudet mot

marknadsmanipulation i MAR.
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Undantag frdan MAR

Enligt artiklarna 12.1 och 13 1 MAR aktualiseras inte forbudet mot marknads-
manipulation om det kan visas att transaktionen har utforts av legitima skél och 1
enlighet med godtagen marknadspraxis. Kraven dr kumulativa. Finansinspektionen
kan som behdrig myndighet etablera godtagen marknadspraxis enligt artikel 13 1
MAR. Finansinspektionen har dock inte nyttjat den mgjligheten och undantaget ar

ddrmed inte tillimpligt.

Marknadsmanipulation

AA har overtritt forbudet mot marknadsmanipulation i MAR. Hans
agerande uppfyller inte forutsattningarna for legitima skil och godtagen marknads-
praxis. Detta stods savél av utredningen 1 mélet som av de uppgifter som  AA

sjdlv har anfort.

Sanktionsavgift

Eftersom AA har genomfort en transaktion 1 strid mot forbudet mot
marknadsmanipulation ska Finansinspektionen enligt 5 kap. 1 § lagen (2016:1306)
med kompletterande bestimmelser till EU:s marknadsmissbruksférordning
(KompL) ingripa mot honom. Finansinspektionen har gjort géllande att ingripandet
med stdd av 5 kap. 3 § KompL bor ske genom att AA alaggs att
betala en sanktionsavgift. Sanktionsavgiften kan, enligt 5 kap. 6 § forsta stycket 2

KompL, bestimmas till hogst 5 miljoner euro.

Nar sanktionsavgiftens storlek ska faststillas foljer Finansinspektionen 5 kap. 18 §
KompL. Dér foreskrivs att sirskild hinsyn ska tas till hur allvarlig 6vertradelsen ér
och hur ldnge den har pdgatt. Sarskild hansyn ska dven tas till Overtriddelsens
konkreta och potentiella effekter pa det finansiella systemet, skador som uppstétt
och graden av ansvar. Dérutdver ska Finansinspektionen beakta forsvarande och
formildrande omsténdigheter. Avslutningsvis ska Finansinspektionen ta hdnsyn till

den berdrda personens finansiella stillning och den vinst som har erhéllits.
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Finansinspektionen har inte antagit nagra riktlinjer for berdkningen av sanktions-
avgifter vid marknadsmanipulation. Varje beddmning ar ett resultat av omsténdig-

heterna 1 det enskilda fallet.

Finansinspektionen har anfort att handel med smé volymer ir ett stérningsmoment
pa vardepappersmarknaden som paverkar marknadens integritet. Vid olika tdnkbara
former av marknadsmanipulationer &r detta dock en dvertradelse som typiskt sett ar
allvarligare én t.ex. egenhandel, men inte en allvarlig form av marknadsmani-

pulation eftersom det ror sig om enstaka transaktionstillfdllen.

Finansinspektionen har utfardat totalt 55 sanktionsforeldgganden som géller handel
med sma volymer, varav 28 har godkénts. Sanktionsavgifterna som har godkants
har varierat mellan 40 000 kr och 140 000 kr. I de drenden som hamnat légre i
intervallet har Finansinspektionen beaktat olika formildrande omsténdigheter, som
t.ex. en svag finansiell stillning eller att personen i fraga sjdlvmant uppmérksammat

Finansinspektionen pa dvertriddelsen.

AA har genomfort ett kop med en mindre volym teckningsoptioner i
syfte att kunna sélja av sitt innehav av teckningsoptioner till ett mer &n tio gdnger
hogre pris. Han ska dirfor betala en sanktionsavgift om inte 6vertrddelserna kan
anses vara ringa, ursdktliga eller om det finns sdrskilda skél. Av forarbetena (prop.
2016/17:22 s. 391 f) framgér bland annat att med ringa dvertriddelse bor forstas
overtrddelser som framstdr som bagatellartade. Ingripande behover inte heller ske
om Overtradelsen dr urséktlig. Sa skulle t.ex. kunna vara fallet om det dr uppenbart
att overtriadelsen begétts av forbiseende. Vidare framgar dven att Finansinspek-
tionen fir avsté fran ingripande om det finns sirskilda skil. Bestimmelsen kan
anvdndas exempelvis om det dr frdga om att en underdrig har Gvertrétt marknads-
missbruksforordningen och det forefaller orimligt att besluta om en sanktion mot
denne. Bestimmelsen kan ocksa bli tillimplig om nadgon annan myndighet har

beslutat om ingripande pa ett sétt som innebdr att dubbelprovningsforbudet hindrar
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ett nytt ingripande. Sanktionsavgiften maste vara proportionerlig och avskrickande

1 forhallande till 6vertradelsen.

Den aktuella transaktionen giller teckningsoptioner i en aktie. Vérdet péd tecknings-
optioner dr normalt relaterade till vardet pa aktien. Risken for att den vilseledande
signalen som AA astadkommit fatt genomslag ér séledes mindre dn
om det skulle ha rort sig om en vilseledande signal om priset pa en aktie eftersom
virdet pa optionen dven dr beroende av en annan faktor &n hans orderldggning,
namligen den underliggande aktiens vérde. Den dvertrddelse som AA

har gjort sig skyldig till 4r sdledes mindre allvarlig &n om det hade skulle ha rort sig
om en vilseledande signal om priset pa en aktie. En sadan 6vertrddelse borde enligt
Finansinspektionen ha foranlett en sanktionsavgift om 70 000 kr. Eftersom det 1
detta fall handlar om en manipulation av priset pa en teckningsoption har Finans-
inspektionen 1 stéllet med hinsyn till dvertrddelsens allvar, sdrskilt den stora pris-
paverkan, bestimt sanktionsavgiften till 50 000 kr. Det har inte framkommit nagra
andra forsvarande eller formildrande omsténdigheter enligt 5 kap. 16 § KompL som

ska beaktas vid bestimmandet av sanktionsavgiften.

AA har anfort att hans ekonomiska situation dr svar och har inkommit
med ”Skattemelding” for att visa detta. Som Finansinspektionen har noterat verkar
handlingen vara en av flera sidor och avse ar 2016. Det framgar att han har en
inkomst men ocksa att han har skulder, dock inte om skulderna &r forfallna till
betalning. Det framgar saledes inte av det underlag som AA skickat in

att hans ekonomiska situation ar sadan att sanktionsavgiften ska séttas ned.

Tingsrdtten gor foljande bedomning

AA har genomfort ett kop med en mindre volym teckningsoptioner i
syfte att kunna silja av sitt innehav av teckningsoptioner till ett mer &n tio gnger
hogre pris. Genom avtalet med Nordnet Bank AB dr AA bunden av
att kénna till och folja handelsplatsernas regler. Av NGM:s handelsregler framgéar
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att transaktioner utan kommersiellt syfte inte r tillatet varfor AA
atminstone har varit oaktsam nér han genomforde den aktuella transaktionen. Hans
handelsmonster tyder dock pé att det funnits uppsat att ge marknaden en falsk eller
vilseledande signal i syfte for egen vinning. Hans agerande kan darfor inte endast

anses ha varit oaktsamt.

Vad AA anfort innebdr inte att dvertrddelsen kan betraktas som
ursdktlig. Mot bakgrund av den patagliga kursokningen kan dvertriddelsen inte
heller betraktas som ringa. Det har inte heller framkommit sirskilda skél for att
avsta ingripande. AA ska dirfor betala den sanktionsavgift som

Finansinspektionen har yrkat.
HUR MAN OVERKLAGAR, se bilaga 1 (TR-01)
Overklagandet ska ha kommit in till tingsritten senast den 8 februari 2019. Det ska

std 1 overklagandet att det riktar sig till Svea hovritt. Det krdvs provningstillstdnd

for att hovritten ska prova malet.

Caroline Hedvall
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SVERIGES DOMSTOLAR

Hur man overklagar
Dom i brottmal, tingsratt

TR-01

Vill du att domen ska dndras i nagon del kan
du 6verklaga. Hir far du veta hur det gar till.

Overklaga skriftligt inom 3 veckor

Ditt 6verklagande ska ha kommit in till
domstolen inom 3 veckor frin domens datum.
Sista datum f6r Overklagande finns pa sista
sidan 1 domen.

Overklaga efter att motparten overklagat

Om ena parten har 6verklagat 1 ritt tid, har den
andra parten ocksa ritt att 6verklaga dven om
tiden har gatt ut. Det kallas att anslutnings-
overklaga.

En part kan anslutningséverklaga inom en
extra vecka fran det att 6verklagandetiden har
gatt ut. Ett anslutningséverklagande maste
alltsa komma in inom 4 veckor frin domens
datum.

Ett anslutningsoverklagande upphor att gilla
om det forsta 6verklagandet dras tillbaka eller
av nagot annat skil inte gar vidare.

Sa har gor du

1. Skriv tingsrittens namn och malnummer.

2. Forklara varfor du tycker att domen ska
andras. Tala om vilken dndring du vill ha
och varfér du tycker att hovritten ska ta
upp ditt 6verklagande (lis mer om
provningstillstand lingre ner).

3. Tala om vilka bevis du vill hanvisa till.
Forklara vad du vill visa med varje bevis.

Skicka med skriftliga bevis som inte redan
finns 1 malet.

Vill du ha nya f6rh6r med nagon som redan
forhorts eller en ny syn (till exempel besok
pa en plats), ska du beritta det och forklara
varfor.

Tala ocksd om ifall du vill att malsiganden
ska komma personligen vid en huvud-
forhandling.

4. Limna namn och personnummer eller
organisationsnummer.

Limna aktuella och fullstindiga uppgifter
om var domstolen kan na dig: postadresser,
e-postadresser och telefonnummer.

Om du har ett ombud, limna ocksi
ombudets kontaktuppgifter.

5. Skriv under 6verklagandet sjalv eller lat ditt
ombud gora det.

6. Skicka eller limna in 6verklagandet till
tingsritten. Du hittar adressen 1 domen.

Vad hander sedan?

Tingsritten kontrollerar att 6verklagandet
kommit in i rdtt tid. Har det kommit in f6r
sent avvisar domstolen éverklagandet. Det
innebir att domen galler.

Om 6verklagandet kommit in 1 tid, skickar
tingsratten overklagandet och alla handlingar i
malet vidare till hovritten.

Har du tidigare fatt brev genom forenklad
delgivning, kan dven hovritten skicka brev pa
detta sitt.
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Provningstillstand i hovratten

Nir 6verklagandet kommer in till hovritten tar
domstolen forst stillning till om malet ska tas
upp till prévning.

Om du znte far prévningstillstaind giller den
overklagade domen. Dirfor dr det viktigt att i
overklagandet ta med allt du vill f6ra fram.

Nar kravs det provningstillstand?

Brottmalsdelen

I brottmalsdelen beh6vs prévningstillstand i
tva olika fall:

o Den atalade har domts enbart till boter.

e Den atalade har frikants fran ett brott som
inte har mer 4n 6 manaders fingelse i
straffskalan.

Skadestandsdelen

Det krivs provningstillstind fOr att hovritten
ska préva en begiran om skadestand.
Undantag kan gilla nir en dom 6verklagas i
brottmalsdelen, och det ar kopplat en begiran
om skadestind till brottet. D3 kravs inte
provningstillstand f6r skadestandsdelen om

e detinte krivs prévningstillstand 1
brottmalsdelen

eller om

e hovritten meddelar provningstillstind 1
brottmalsdelen.

Beslut i 6vriga fragor

I de mal dir det krivs prévningstillstind i
brottmalsdelen (se ovan), krivs det ocksa
provningstillstaind for sadana beslut som bara
far 6verklagas 1 samband med att domen
overklagas. Beslut som kan overklagas sarskilt
kriver inte provningstillstind.

Nar far man provningstillstand?

Hovritten ger provningstillstind i fyra olika
fall.

e Domstolen bedomer att det finns anledning
att tvivla pa att tingsritten domt ratt.

e Domstolen anser att det inte gir att bedoma
om tingsritten har domt ritt utan att ta upp
malet.

e Domstolen behover ta upp malet for att ge
andra domstolar vigledning i
rittstillimpningen.

¢ Domstolen bedomer att det finns synnerliga
skil att ta upp malet av ndgon annan
anledning.

Vill du veta mer?

Ta kontakt med tingsritten om du har fragor.
Adress och telefonnummer finns pa forsta
sidan i domen.

Mer information finns pa www.domstol.se.
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