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YRKANDEN OCH INSTALLNING

Finansinspektionen har, med stod av 5 kap. 1 § andra punkten samt 5 kap. 6 och 21 § §
lagen (2016:1306) med kompletterande bestimmelser till EU:s marknadsmissbruks-
forordning (kompletteringslagen), yrkat att AA ska betala en
sanktionsavgift pd 30 000 kr i enlighet med péstdendet om Overtrddelse i bilaga 1.

AA har erkdnt att han har agerat pa det sétt som Finansinspektionen gjort
gillande. Han har bestridit ansvar bl.a. med hénvisning till att hans handel inte har
skickat ndgra vilseledande signaler till marknaden, att han inte haft nagon avsikt att
manipulera marknaden och att han haft legitima skal att utféra transaktionen. Han har

dven invént att han redan har betalat boter till Nasdaq First North Growth Market.

DOMSKAL

Rittsliga utgiangspunkter

Relevanta bestimmelser om sanktionsavgift vid bl.a. marknadsmanipulation aterfinns
dels i Europaparlamentets och rddet forordning (EU) nr 596/2014 av den 16 april 2014
om marknadsmissbruk m.m. (MAR) och dels i kompletteringslagen. Av artiklarna
12.1 aoch 15 MAR framgar att utférandet av en transaktion, ldggandet av en
handelsorder eller annat beteende som ger eller kan forvintas ge falska eller
vilseledande signaler om tillgdng, efterfragan eller pris pé ett finansiellt instrument ar
marknadsmanipulation och ddrmed otillatet. Det rdacker siledes att transaktionen, nir
den genomfordes, kunde forvintas ge falska eller vilseledande signaler om tillgang,
efterfragan eller pris. En 6vertriddelse forutsitter inte att det foreligger uppsat eller
oaktsamhet. Huruvida transaktionen genomforts med uppsét eller oaktsamhet kan
dock, 1 viss utstrackning, paverka graden av ansvar vid faststidllandet av sanktionen.
Att handla med sig sjélv, s.k. egenhandel, dr en dtgidrd som beskrivs som en indikation

pa marknadsmanipulation i bilaga I till MAR.
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Fran forbudet mot marknadsmanipulation finns det i MAR ett undantag for det fall att
transaktionen utforts av legitima skél och 6verensstimmer med godtagen marknads-
praxis som faststillts i enlighet med artikel 13 MAR. Godtagen marknadspraxis
innebdr att praxisen maste vara faststélld av den behdriga myndigheten for
handelsplatsen i frdga och vara i kraft vid tidpunkten for girningen. (Se prop.
2016/17:22 s. 407). Den behoriga myndigheten 1 Sverige, Finansinspektionen, har inte

faststillt nagon sadan praxis.

Av 5 kap. 1 § andra punkten kompletteringslagen foljer att Finansinspektionen ska
ingripa mot den som har ¢vertritt forbudet mot marknadsmanipulation. Enligt 17 § 1
samma kapitel finns dock mojlighet att avsta fran ett ingripande bl.a. om overtradelsen
ar ringa, urséktlig eller om det annars finns sirskilda skil. Av forarbetena framgar att
med ringa dvertradelse bor forstis dvertradelser som framstar som bagatellartade.
Vidare framgar att en overtrddelse kan vara ursdktlig om det dr uppenbart att
Overtrdadelsen har begatts av forbiseende. Sarskilda skil kan enligt forarbetena
foreligga om det exempelvis dr fraga om en underarig som gjort overtrddelsen och det

forefaller orimligt att besluta om en sanktion mot denne. (Se prop. 2016/17:22, s. 391

och 392.)

Utredningen

Genom Finansinspektionens bevisning och AA s egna uppgifter ar
foljande utrett. AA har lagt den silj- respektive koporder pa de tider och

till det pris som Finansinspektionen har angett. Det star dven klart att kopordern
omedelbart ledde till en transaktion mellan AA s konto hos
Handelsbanken och hans konto 1 Avanza Bank. Transaktionen har dédrefter makulerats.
Det star dven klart att den aktuella transaktionen i1 antal aktier har motsvarat mer én
fem genomsnittliga dagsomsittningar sett till handeln 1 aktien mellan den 1 och

14 februari 2023, dvs. en period om tva veckor fore transaktionen.
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AA har 1 forhor och sakframstéllningsvis anfort att den aktuella aktien ar

en av marknadens mest stabila handelsinstrument eftersom bolaget 4ger en enda
fastighet som ger samma avkastning varje ar. Det finns alltsa ingen spekulation i aktien
och eventuell handel i aktien skickar inga egentliga signaler om aktiens vérde. Det &r
vanligt att kopa och sélja en aktie flera ganger under samma dag. Han har dven anfort
att han hade legitima skal att utfora transaktionen, nimligen att flytta aktierna frén en
depa till en annan for att kunna ta del av ett formanligt erbjudande hos en
konkurrerande bank. Han var noga med att sétta samma pris pa silj- och kopordern och
transaktionen har dirmed inte har utgjort marknadsmanipulation. Han har dérutover
anmarkt att transaktionen utgjorde ca tva procent av all omsittning i aktien den
aktuella dagen. Enligt AA saknar det betydelse att omséttningen 1 aktien
varit mycket ligre andra dagar. Han har redan behovt betala 700 kr i1 boter till Nasdaq
First North Growth Market och det vore oskéligt att ocksa behova betala en

sanktionsavgift.

Pé fraga frin Finansinspektionen om varfor han inte tog hjilp av Avanza Bank for att
Overfora aktierna mellan depaerna har han forklarat att en forutséttning for att fa ta del
av det formanliga erbjudandet var att han gjorde ett kop via Avanza Bank och inte
endast forde over aktier dit. Han valde darfor att aktivt att fora 6ver aktierna genom

s.k. egenhandel.

AA har overtritt forbudet mot marknadsmanipulation

Tingsrétten konstaterar att AA s transaktion har utgjort s.k. egenhandel
dar aktierna har flyttats frdn en depa till en annan utan att det lett till nagon fordndring
av det verkliga dgandet av aktierna. Egenhandel ar inte samma sak som att silja och
kopa aktier 1 ett bolag flera ganger under samma dag eftersom sadana transaktioner
leder till att det verkliga dgandet av aktierna fordndras. Egenhandel ar en sddan atgéird
som kan forvéntas ge falska eller vilseledande signaler om tillgéng, efterfrigan eller
pris pa en aktie. Det saknar betydelse huruvida andra aktorer pa marknaden rent

faktiskt paverkades av hans atgérd eller inte. Att aktien normalt har en stabil
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kursutveckling eller att det skett annan mer omfattande handel i aktien just denna dag,
har alltsa inte ndgon avgdrande betydelse. Tingsrétten bedomer att AA

genom transaktionen har skickat vilseledande signaler till marknaden om sévil tillgang
som efterfrdgan pd den aktuella aktien. Transaktionen har ddrmed i objektiv mening
inneburit en overtradelse av forbudet mot marknadsmanipulation. Eftersom det varken
krévs uppsat eller oaktsamhet for att en overtridelse ska kunna konstateras saknar det
betydelse att AA inte hade for avsikt att ge vilseledande signaler till

marknaden.

Angéende invindningen om att transaktionen utforts av legitima skél bedomer
tingsritten att det 1 och for sig saknas skil att ifragasitta AA s forklaring
till varfor han har 1atit utfora transaktionen. En forutséttning for att en transaktion ska
undantas fran forbudet mot marknadsmanipulation dr dock att transaktionen har utforts
av legitima skél och 1 enlighet med godtagen marknadspraxis. Finansinspektionen har
inte har valt att etablera ndgon godtagen marknadspraxis och AA kan

darfor inte undga ansvar pa den grunden.

AA ska betala en sanktionsavgift

AA har invéint att han redan har fatt betala boter till handelsplatsen for
sin Overtradelse av deras handelsregler och att det saknas skil att ocksa aligga honom
en sanktionsavgift. Han har dven, sdsom det far forstés, invént att transaktionen inte
haft nagon reell paverkan pa marknaden och att det darfor varit fraga om en ringa eller

ursdktlig dvertradelse.

Tingsrétten konstaterar att det varit frdga om en enda transaktion och att det just denna
dag skedde annan handel i aktien som medforde att transaktionen endast utgjorde ca
tva procent av den dagliga omséttningen. Mot detta ska dock stillas att transaktionen
uppgick till ett totalbelopp om ca en miljon kr och att transaktionen utgjorde mer &n
fem genomsnittliga dagsomsattningar sett till handeln i aktien veckorna dessforinnan.

Sammantaget anser tingsratten att det inte kan anses vara frdga om en ringa eller
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ursiktlig overtrddelse. Inte heller kan AA anses ha tilldelats en

tillrdckligt ingripande civilréttslig sanktion genom de 700 kr han har betalat i boter (jfr
prop. 2016/17:22 s. 392). Han ska darfor aldggas en sanktionsavgift.

Sanktionsavgiften ska bestimmas till 30 000 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 subjektivt ansvar. Darutdver ska vissa forsvarande och
formildrande omstandigheter beaktas. Avslutningsvis ska hdnsyn tas till den berdrda
personens finansiella stdllning och den vinst som denna har erhallit till f61jd av
Overtrddelsen. (Se 5 kap. 15 och 16 §§ samt 18 § kompletteringslagen.) I forarbetena
har angetts att s.k. egenhandel inte anses tillhdra de allvarligaste formerna av

Overtradelser (se prop. 2016/17:22 s. 108).

Utredningen visar inte att AA tidigare har varnats for liknande beteende,
att han haft ndgot uppsat att manipulera marknaden eller att han eller nigon annan har
gjort nagon vinst till f6ljd av regelovertrddelsen. Dessa omsténdigheter talar for att en
relativt ldg sanktionsavgift ska utdomas. Utredningen visar inte att det foreligger ndgra
andra formildrande eller forsvarande omstandigheter. Sanktionsavgiften ska dérfor, i

enlighet med vad Finansinspektionen har begirt, bestaimmas till 30 000 kr.
Ovrigt

AA har yrkat ersittning for riattegdngskostnader med totalt 42 000 kr
(60 timmar & 700 kr). Han har uppgett att kostnaden avser eget forberedelsearbete med

malet.

Om inte annat foreskrivs 1 kompletteringslagen ska, for talan enligt 5 kap. 21 § 1

kompletteringslagen, gilla vad som i allménhet &r foreskrivet om mal som ror allmént
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atal for brott dér det inte dr foreskrivet svérare straff &n boter. Om den tilltalade
frikénns 1 ett mal kan rdtten besluta att den tilltalade ska fa erséttning av allménna
medel for sin kostnad for forsvarare, for radgivning enligt réttshjilpslagen och for
bevisning under forundersdkningen eller i rattegangen, under forutsittning att
kostnaderna skéligen varit motiverade for att den tilltalade skulle kunna ta tillvara sin

ratt (31 kap. 2 § forsta stycket rittegdngsbalken).

Av 31 kap. 2 § andra stycket rattegangsbalken foljer att en tilltalad kan fa ersittning
for instéllelse infor ritten. Enligt 21 kap. 12 § réittegdngsbalken kan en tilltalad
tillerkdnnas ersittning av allmdnna medel for kostnad for resa och uppehélle om det ar
skiligt med hinsyn till hans eller hennes ekonomiska forhdllanden, de kostnader som

kan uppsta 1 samband med instéllelsen och omstiandigheterna 1 ovrigt.

Det saknas forutsittningar enligt lag att tillerkdnna AA begird ersittning.

Yrkandet ska darfor avslas.
HUR MAN OVERKLAGAR, se¢ bilaga 2 (TR-01)

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

27 december 2023. Provningstillstdnd krivs.

Henric Gustafsson





