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

om 80 000 kr i enlighet med pastdendet om Overtradelse som framgar av bilaga 1.

AA har medgett att han har genomfort de aktuella
transaktionerna men motsatt sig att betala sanktionsavgift. Han har dven ifrdgasatt

sanktionsavgiftens storlek.

GRUNDER M.M.

Finansinspektionen har anfort i huvudsak foljande. AA har pé
vardepappersmarknaden 1 Stockholm mellan den 18 oktober och den 2 november 2022

handlat aktier 1 FSport AB. Transaktionerna framgar av bilaga 2.

Vid den aktuella tidpunkten hade AA ett innehav om totalt 130 000
aktier 1 bolaget. Under perioden har han vid atta tillfdllen kopt sma volymer av aktier
sett 1 relation till sitt innehav. Transaktionerna har hojt priset pa aktien med 24,6—42,4
procent jamfort med senaste avslut fore kdpen. Sett till hans totala innehav kan képen
inte anses ha skett 1 kommersiellt syfte. Hojningarna har gett signaler till marknaden
om ett hogt intresse for aktien som inte motsvarades av ett faktiskt okat intresse. AA

s transaktioner har darmed gett signaler till marknaden som har varit
eller atminstone har kunnat forvintas vara falska eller vilseledande, vilket innebér att

han har 6vertritt forbudet mot marknadsmanipulation.

Med hénsyn till antalet transaktioner och transaktionernas kurspaverkan kan
Overtrdadelserna inte betraktas som urséktliga eller ringa. Det har inte heller

framkommit nagra sdrskilda skél for att avsta fran ingripande.

Vid bestimmandet av sanktionsavgiftens storlek bor det beaktas i skdrpande riktning

att AA tidigare har blivit varnad av sin bank for sitt sétt att handla
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aktier. Sammantaget far en sanktionsavgift om 80 000 kr anses vara proportionerlig

och avskriackande.

AA har anfort 1 huvudsak foljande. Det stémmer att han vid atta
tillfallen har kopt 1 genomsnitt 100 aktier per gdng. Han har dock inte manipulerat eller
forsokt manipulera marknaden. Det ror sig om begrénsade volymer som inte har nagon
materiell paverkan. Prisforandringarna dr betydande procentuellt men motsvarar bara
nagra tiotals 6ren. Han har endast gjort kop baserade pé lagda siljordrar, vilka han inte
har haft mdjlighet att paverka. Kdpen har inte inneburit nagon vinning for honom,
varken ndgon vinst eller att hans innehav har stigit 1 virde. Han har inte haft ndgon

anledning att forsoka hoja kursen och sitt befintliga innehav.

Han har inte forstatt signalen han fick fran Avanza och kunde inte tinka sig att de

aktuella transaktionerna skulle kunna vara otillatna.

En sanktionsavgift om 80 000 kr ar inte proportionerlig. Han har 100 000 aktier i
FSport AB som totalt endast dr varda ca 30 000 kr.

UTREDNING OCH HANDLAGGNING
Finansinspektionen har som skriftlig bevisning aberopat avslutslistor, orderlistor,
transaktionslistor, kunddversikt, viardebevis avseende depavirde, meddelande till kund

frdn Avanza och handelsregler.

Tingsrétten har, med stod av 45 kap. 10 a § forsta stycket 3 réattegdngsbalken, avgjort

malet utan huvudforhandling.
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DOMSKAL

Riittsliga utgiangspunkter

Bestdmmelserna om sanktionsavgift vid bl.a. marknadsmanipulation dterfinns dels 1
Europaparlamentets och radets forordning (EU) nr 596/2014 av den 16 april 2014 om
marknadsmissbruk m.m. (MAR), dels i lagen (2016:1306) med kompletterande

bestimmelser till EU:s marknadsmissbruksforordning (kompletteringslagen).

Av artiklarna 12.1 a och 15 1 marknadsmissbruksférordningen framgar att utforandet
av en transaktion, ldggandet av en handelsorder eller annat beteende som ger eller kan
forvantas ge falska eller vilseledande signaler om tillgdng, efterfragan eller pris pa ett

finansiellt instrument dr marknadsmanipulation och att det &r otillatet.

Handel med sma volymer av aktier utgor en av de vanligaste formerna av
marknadsmanipulation. Ett typfall dr att ndgon ldgger en begridnsad handelsorder péd en
enstaka aktie fOr att pd sa sitt paverka kursen utan att denna kursrorelse motsvarar en
verklig fordndring av utbudet eller efterfragan pa aktien. Genom séddana s.k. enpetare
paverkas information som sedan ligger till grund for kdp- och séljbeslut hos andra
aktorer pa marknaden. Agerandet utgor darfor ett storningsmoment pa marknaden.
Marknadsmanipulation genom handel med sma volymer av aktier kan foreligga dven
om de aktuella transaktionerna inte leder till etablering av ett referenspris eller nagon
annan bestdende 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 Overtrddelse. Det krivs inte heller att agerandet skett med uppsét eller
av oaktsamhet, utan det riacker att forutsattningarna rent objektivt ar uppfyllda. (Se
NJA 2020 s. 858, “Enpetarna [-I11".)

Fran forbudet mot marknadsmanipulation har det i marknadsmissbruksforordningen
gjorts ett undantag for fall da det &r visat att transaktionen utforts av legitima skil och

stammer Overens med godtagen marknadspraxis som faststéllts i enlighet med artikel
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13 1 marknadsmissbruksforordningen. Det dr Finansinspektionen som, i egenskap av
behorig myndighet, kan etablera godtagen marknadspraxis. Finansinspektionen har

dock inte anvint den mdjligheten och undantaget ar darfor inte mojligt att tillimpa.

Vidare finns det mgjlighet att avsta frén ett ingripande om Overtradelsen kan anses som
ringa, urséktlig eller om det finns sarskilda skil, se 5 kap. 17 § kompletteringslagen.
Av forarbetena framgar att med ringa overtriddelse bor forstas overtradelser som
framstar som bagatellartade. Vidare framgér att en overtrdadelse kan vara urséktlig om
det ar uppenbart att Gvertradelsen begétts av forbiseende. Sérskilda skl kan
exempelvis foreligga om det &r fraga om att en underarig har dvertrétt
marknadsmissbruksforordningen och det forefaller orimligt att besluta om en sanktion

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

AA s agerande har utgjort marknadsmanipulation

Genom den bevisning som Finansinspektionen lagt fram, och AA S
egna uppgifter, dr det visat att han har genomfort de aktuella transaktionerna pa det sétt
som Finansinspektionen gjort géllande. Det dr ddrmed utrett att AA
mellan den 18 oktober och den 2 november 2022 handlat aktier i FSport
AB vid atta tillfallen. Varje kop har avsett 95—105 aktier och har hojt priset pa aktien
med 24,6424 procent i relation till det senast betalda priset. Det dr vidare utrett att
AA hade ett totalt innehav om ca 130 000 aktier 1 FSport AB.

Tingsrétten konstaterar att kopen har rort mycket sméd volymer sett till AA

s totala innehav, och att de genomgéaende har inneburit en prishdjning. Det
har inte framkommit att AA haft ndgot egentligt kommersiellt
intresse av att vidta transaktioner pa det beskrivna sittet. Enligt tingsrétten talar
tillvigagingssittet for att handlandet syftat till att hoja kursen pa det egna innehavet.
Transaktionerna inklusive prishdjningarna har ddrmed utgjort en signal till marknaden
om ett intresse for aktien som inte motsvarats av ett faktiskt 6kat intresse. Det &r

hédrigenom klarlagt att transaktionerna har eller kan forvéntas ha gett falska eller
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vilseledande signaler om tillgdng, efterfragan eller pris pé aktien. Detta innebér att
AA objektivt sett har overtritt forbudet mot marknadsmanipulation

1 marknadsmissbruksforordningen.

Som ndmnts kan en dvertrddelse foreligga d&ven om transaktionerna inte lett till nigon
bestaende paverkan pa prisbilden. Det finns inte heller ndgot krav pd att AA

ska ha gjort en vinst pa sina transaktioner eller haft for avsikt att
manipulera marknaden. Vad AA har anfort i denna del dndrar

diarmed inte tingsrdttens beddmning att en overtradelse har skett.

Med hénsyn till bl.a. antalet transaktioner och de prishdjningar som skett kan
Overtrddelsen inte betraktas som ringa eller urséktlig. Det har inte heller i1 6vrigt i mélet
framkommit omstédndigheter som talar for att det finns sirskilda skil att avsté
ingripande enligt 5 kap. 17 § kompletteringslagen. AA ska dérfor

betala en sanktionsavgift.

Sanktionsavgiften ska bestimmas till 80 000 kr

Vid bestimmande av sanktionsavgiftens storlek ska hiansyn tas till hur allvarlig
Overtrdadelsen &r och hur linge den har pagétt. Sarskild hinsyn ska tas till
overtrdadelsens konkreta och potentiella effekter pa det finansiella systemet, skador som
uppstatt och graden av ansvar. Déarutover ska vissa forsvarande och formildrande
omstandigheter beaktas. Hédnsyn ska dven tas till den berdrda personens finansiella
stillning och, om det gér att faststilla, den vinst som personen, eller ndgon annan, har

gjort till f61jd av overtrddelsen. (Se 5 kap. 15—-16 §§ samt 18 § kompletteringslagen.)

Sanktionsavgiften for 6vertriddelser 1 form av handel med sma volymer av aktier ska
som utgangspunkt bestimmas till mellan 40 000 och 140 000 kr. En sanktionsavgift pa
70 000 kr utgor ett slags normalbelopp vid avsaknad av formildrande eller forsvarande
omstdndigheter, men en helhetsbeddmning far goras 1 det enskilda fallet. Vid

beddomningen av graden av ansvar ska hénsyn tas till om det foreligger nagra sirskilda



Sid 7
STOCKHOLMS TINGSRATT DOM B 5971-23
2023-07-17

objektiva omsténdigheter som gor att overtrddelsen ér att betrakta som mer respektive
mindre klandervérd &n annars. Ett exempel pa nir graden av ansvar far anses sarskilt
hdg &r ndr den som har genomfort de otilldtna transaktionerna tidigare har varnats av
den handelsplats dér handeln skett eller har fétt sitt virdepapperskonto spérrat pa grund
av liknande beteenden. Den som under sddana forhallanden genomfor ytterligare

transaktioner av detta slag bor forsté att detta kan vara otillatet. (Se NJA 2020 s. 858.)

I mélet ar det utrett att AA s bank tidigare har varnat honom
avseende handel i FSport AB. AA har uppgett att han inte forstatt
signalen han fick fran banken och inte kunde tdnka sig att de aktuella transaktionerna
skulle kunna vara otillatna. Tingsrétten konstaterar dock att banken bl.a. har informerat
honom om att det kan ses som marknadsmanipulation att ligga sma ordrar for att géra
kop pa en hog kursniva och dérigenom forsoka hoja vérdet pa eget innehav eller
forsoka vilseleda andra aktorer pd marknaden att f6lja efter och betala mer for aktien.
Enligt tingsrdtten borde detta ha lett till en storre aktsamhet kring denna typ av kop,

och graden av ansvar far darfor anses vara hdgre dn annars.

Nagra andra formildrande eller forsvarande omstdndigheter har inte framkommit. Vid
en samlad beddmning finner tingsrétten att sanktionsavgiften ska bestdmmas till

80 000 kr.
HUR MAN OVERKLAGAR, se bilaga 3 (TR-01)

Overklagande, stillt till Svea hovritt, ska ha kommit in till tingsritten senast den 7

augusti 2023. Provningstillstand krévs.

Asa Edlund





