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YRKANDEN M.M.
Finansinspektionen har yrkat att AA respektive BB ska

betala en sanktionsavgift om 40 000 kr.

AA och BB har vidgétt att de har genomfort de aktuella
transaktionerna men motsatter sig att betala sanktionsavgifter. De har dven ifragasatt

sanktionsavgifternas storlek.

GRUNDER M.M.

Finansinspektionen

AA och BB genomforde pa virdepappersmarknaden i
Stockholm den 20-22 december 2023 transaktioner 1 Haki Safety AB (ISIN
SE0000122673) dir de 1 samforstand lade matchande order. Transaktionerna gjordes
mellan en samégd privat depa och en bolagsdepa tillhorande Sound Invest AB som
kontrollerades av parterna. Transaktionerna i den privata depan registrerades av

AA medan transaktionerna i bolagsdepan registrerades av BB

Den 20 december 2023 placerade AA vid tre tillféllen sdljorder via den
privata depén. Kort efter respektive siljorder placerade BB koporder via
bolagsdepan. Orderna gick till avslut mot varandra med totalt 15 000 aktier till ett
varde om 315 000 kr. Transaktionerna motsvarade 47,9 procent av den totalt

dagsomséttningen i aktien.

Den 21 december 2023 placerade AA en siljorder via den privata
depan. Kort efter hans séljorder placerade BB en koporder via

bolagsdepan. Orderna gick till avslut mot varandra med 1 000 aktier till ett virde om
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20 700 kr. Transaktionerna motsvarade 8,7 procent av den totala dagsomséttningen i

aktien.
Den 22 december 2023 placerade AA en kdporder via den privata
depén. Kort fore hans koporder placerade BB en siljorder via

bolagsdepén. Orderna gick till avslut mot varandra med 16 500 aktier till ett virde om
346 500 kr. Transaktionerna motsvarade 61,5 procent av den totala dagsomséttningen i

aktien.

Transaktionerna kénnetecknas av att tva samverkande parter ndstan samtidigt har lagt
kop- och séljorder med motsvarande kvantitet och pris (improper matched orders).
Transaktionerna har eller kan forvéntas ha gett falska eller vilseledande signaler om

tillgang, efterfrdgan eller pris pé aktierna.

Transaktionerna framgar av bilaga 1.

AA och BB

Transaktionerna utgor inte en overtriddelse av forbudet mot marknadsmanipulation.
Transaktionerna har inte paverkat aktiekursen 1 Haki Safety AB. Orderna lades mycket
noggrant sa att ingen fordndring av aktiekursen skulle ske, varken uppét eller nedat.
Det finns inte heller ndgon som har vare sig vunnit eller forlorat pa transaktionerna,

och tredje man har inte paverkats av transaktionerna.

Finansinspektionen har felaktigt hdvdat att nigon verklig forédndring av dgandet i
aktien inte kan anses ha skett. Den samigda depén ar en depa for Aktiesparklubben
Sound Invest med ca 100 medlemmar, bl.a. AA och BB

AA och BB ar valda som foretriadare for aktiesparklubben,
men har inte nigot stort innehav av klubbens andelar. Flera av medlemmarna dger
betydligt fler andelar &n vad AA och BB gor. Aktie-

sparklubben drivs som ett enkelt bolag dér tre foretradare har en samégd depd dér
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aktiesparklubbens affdrer gérs. Den andra parten i de aktuella transaktionerna dr Sound
Invest AB, ett aktiebolag som bildades som komplement for att kunna utfora tjanster at
aktiesparklubben. AA och BB valdes av drsstimman som
styrelseledamoter 1 bolaget. Med beaktande av att aktiesparklubben har ett stort antal
medlemmar, och AA och BB endast har ett litet innehav
av andelar i aktiesparklubben maste det anses ha skett en dgandefordndring for aktierna

i de aktuella transaktionerna.

Syftet med transaktionerna var inte att manipulera marknaden. Det enda syftet var att
forenkla deklarationen avseende transaktionerna for aktiesparklubbens medlemmar
genom att nollstilla skatten for 2023. Sound Invest AB stéllde upp som motpart enbart
for att hjdlpa aktiesparklubben att nd sitt syfte. Bada parterna var 6verens om att

affdrerna endast skulle genomforas om det kunde ske utan kurspaverkan.

AA och BB har foljt Haki Safety AB under en lang tid.
Bolaget kdnnetecknas av att det periodvis ar véldigt lag respektive hog handel i
bolagets aktier. Man kan dérfor inte sidga att de aktuella transaktionerna medfort

ovanligt hog handel.

Finansinspektionen har mojlighet att avsta ingripande om Overtradelsen ar ringa eller
om det finns ursdktliga omstiandigheter, vilket det finns i1 det har fallet. Det handlar om
enstaka transaktioner som inte lett till ndgon konkret effekt pa marknaden eller vinst
for AA , BB , Haki Safety AB, eller ndgon annan. Man har
varit noggrann med att inte paverka borsen genom transaktionerna. AA

och BB har aldrig begétt ndgon dvertradelse tidigare, och har aktivt
samarbetat med Finansinspektionen under utredningen. Efter hindelsen har
aktiesparklubben tagit beslut om att den hér typen av transaktioner inte lingre far

genomfOras for att undvika att liknande situationer uppstar.

Skulle domstolen bedéma att en dvertridelse skett har AA och BB

synpunkter pa storleken pa sanktionsavgifterna. En sanktionsavgift ska vara
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rimlig med jimforelse av andra typer av dvertrddelser. En sanktionsavgift pa 40 000 kr
motsvarar ungefir 8 % av AA s och BB s respektive
arsinkomst, vilket kan jamforas med att Swedbank for ndgra ar sedan domdes till en
sanktionsavgift motsvarande ca 7 % av bankens arsomséttning for penningtvéttsbrott.
flera andra fall har banker kommit undan med varningar och foreligganden om att rétta
till brister utan sanktionsavgift. Det dr orimligt att banker som begér allvarliga
penningtvittsbrott kommer lindrigare undan an privatpersoner som begar mindre

Overtradelser.

UTREDNING OCH HANDLAGGNING

Malet har avgjorts efter huvudforhandling. Vid huvudforhandlingen har AA
och BB horts.

Finansinspektionen har som bevisning dberopat avsluts- och orderlistor, kundprofil

samt orderlogg for den samdgda privata depan.

AA och BB har som bevisning dberopat en
agarforteckning for Aktiesparklubben Sound Invest.

DOMSKAL

Rittsliga utgangspunkter

Péforande av sanktionsavgifter vid marknadsmanipulation regleras av Europa-
parlamentets och ridets forordning (EU) nr 596/2014 av den 16 april 2014 om
marknadsmissbruk m.m. (marknadsmissbruksforordningen) och lagen (2016:1306)
med kompletterande bestimmelser till EU:s marknadsmissbruksforordning

(kompletteringslagen).
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Av artiklarna 12.1.a och 15 i marknadsmissbruksférordningen framgér det att
utforande av en transaktion, liggandet av en handelsorder eller annat beteende som ger
eller kan forvéntas ge falska eller vilseledande signaler om tillgang, efterfragan eller
pris pa ett finansiellt instrument dr marknadsmanipulation vilket &r otillatet. Det kravs
inte uppsat eller oaktsamhet for att en dvertridelse ska kunna konstateras, utan det &r
tillrdckligt att transaktionen, nir den genomfordes, kunde forvintas ge falska eller

vilseledande signaler om tillgang, efterfragan eller pris.

Bilaga I till marknadsmissbruksforordningen listar olika indikatorer pa sadan
marknadsmanipulation som beskrivs 1 artikel 12.1 a 1 marknadsmissbruksforordningen.
Dessa indikatorer specificeras vidare 1 bilaga II till kommissionens delegerade
forordning (EU) 2016/522 av den 17 december 2015 (kommissionens delegerade
forordning). I punkt 3 c) anges att transaktioner som utfors till f61jd av att samma part
eller olika men samverkande parter samtidigt, eller ndstan samtidigt, ldgger kop- och
sdljorder med liknande kvantitet och pris, s.k. improper matched order, &r en sddan

indikator p4 marknadsmanipulation.

Artikel 12.1.a marknadsmissbruksforordningen innehaller ett undantag fran forbudet
mot marknadsmanipulation i fall dér personen som inlett en transaktion, lagt en
handelsorder eller utfor nagot annat beteende, kan pavisa att dessa transaktioner,
handelsorder eller beteenden har utforts av legitima skdl och stimmer 6verens med
godtagen marknadspraxis som faststéllts i enlighet med artikel 13. Godtagen
marknadspraxis innebér att praxisen maste vara faststélld av den behoriga
myndigheten for handelsplatsen 1 fraga och vara 1 kraft vid tidpunkten for garningen
(se prop. 2016/17:22 s. 407). Finansinspektionen, som dr den behoriga myndigheten 1
Sverige, har inte faststéllt ndgon sddan praxis. Eftersom det inte finns ndgon etablerad

godtagen marknadspraxis i1 Sverige dr undantaget inte tillimpligt.

Av 5 kap. 1 § 2 kompletteringslagen foljer att Finansinspektionen ska ingripa mot den
som har overtritt forbudet mot marknadsmanipulation. Enligt 17 § 1 samma kapitel har

Finansinspektionen mojlighet att avstd fran ett ingripande bl.a. om dvertrddelsen ér
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ringa, urséktlig eller om det annars finns sérskilda skél. Av forarbetena framgar att
med ringa dvertradelse bor forstas dvertradelser som framstar som bagatellartade.
Vidare framgér att en Overtradelse kan vara urséktlig om det dr uppenbart att
overtradelsen har begétts av forbiseende. Sarskilda skil kan enligt forarbetena
foreligga om det exempelvis dr frdga om en underarig som overtrétt marknads-
missbruksforordningen och det forefaller orimligt att besluta om en sanktion mot

denne. (Se prop. 2016/17:22, s. 391-392.)

AA s och BB s agerande har utgjort

marknadsmanipulation

AA och BB har vidgatt att de genomfort de aktuella
transaktionerna pa det sétt som Finansinspektionen har gjort gillande, vilket ocksé far
stod av utredningen i 6vrigt. Det dr ddrmed utrett att AA och BB
ndstan samtidigt har lagt kop- och séljorder med liknande kvantitet och
pris. Enligt tingsrdtten har agerandet utgjort s.k. improper matched orders, vilket &dr en
atgiard som beskrivs som en indikation pa marknadsmanipulation i artikel 3 ¢) i bilaga

IT till kommissionens delegerade forordning.

Enligt tingsriitten har AA s och BB s agerande typiskt sett
varit dgnat att vilseleda marknaden. Det 4r genom utredningen klarlagt att AA

och BB vid transaktionerna haft kdinnedom om varandra och
villkoren for transaktionerna, vilket dvriga aktorer pa marknaden inte haft. Genom
transaktionerna har de skickat vilseledande signaler till marknaden om sévil tillgdng
som efterfrigan pa den aktuella aktien. Det saknar betydelse huruvida andra aktorer pa
marknaden rent faktiskt paverkats av deras atgirder. De aktuella transaktionerna har
inneburit en risk for en sddan effekt. Att aktien normalt har en varierande kurs-
utveckling eller huruvida det har skett en verklig dgarforandring sasom AA

och BB har anfort har alltsa inte ndgon avgorande betydelse.
Transaktionerna har ddrmed i objektiv mening inneburit en vertridelse av forbudet

mot marknadsmanipulation.
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Transaktionerna har utgjort 47,9 procent av den totala omséttningen i aktien den 20
december 2023, 8,7 procent av den totala omséttningen i aktien den 21 december 2023,
och 61,5 procent av den totala omséttningen i aktien den 22 december. Vidare har
transaktionerna uppgatt till totalbelopp om 315 000 kr, 20 700 kr, respektive

346 500 kr. AA s och BB s ordrar har vidare gétt till flera
delavslut mot varandra under flera dagar. Det kan darfor inte vara frdga om en ringa
eller ursiktlig dvertridelse. Vad AA och BB har anfort om
att de inte haft for avsikt att manipulera marknaden forandrar inte beddmningen. Det
har inte heller 1 6vrigt framkommit omsténdigheter som talar for att det finns sirskilda
skl for att avsta ingripande. AA och BB ska dérfor betala

varsin sanktionsavgift.

Sanktionsavgifterna ska bestimmas till 40 000 kr

Vid valet av ingripande ska Finansinspektionen enligt 5 kap. 15 § kompletteringslagen
ta hansyn till hur allvarlig 6vertradelsen &r och hur linge den pagatt. Séarskild hidnsyn
ska tas till overtrddelsens konkreta och potentiella effekter pa det finansiella systemet,
skador som uppstatt och graden av ansvar. Vidare ska sérskild hdnsyn tas till den
berorda personens finansiella stillning och, om det gér att faststélla, den vinst som
personen, eller ndgon annan, gjort till f6ljd av regelovertradelsen (5 kap. 18 §
kompletteringslagen). I forsvarande riktning ska det beaktas om den som har begéatt
overtrddelsen tidigare har begétt en dvertradelse. Vid denna bedomning bor sérskild
vikt fastas vid om Overtradelserna dr likartade och den tid som har gatt mellan de olika
overtrddelserna. I formildrande riktning ska beaktas om den som har begétt Gver-
tradelsen 1 vésentlig utstrickning genom ett aktivt samarbete underléttat utredningen,
har vidtagit atgérder efter 6vertrddelsen for att undvika att den upprepas, och
fororsakats men till f61jd av att han eller hon pa grund av dvertriddelsen blir eller kan
antas bli avskedad eller uppsagd fran anstéillning eller drabbas av annat hinder eller

synnerlig svérhet 1 yrket- eller ndringsutdvning (5 kap. 16 § kompletteringslagen).

Sanktionsavgiften for dvertradelser 1 form av handel med sméa volymer av aktier ska
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som utgdngspunkt bestimmas till mellan 40 000 och 140 000 kr. En sanktionsavgift pa
70 000 kr utgdér normalbelopp vid avsaknad av formildrande eller forsvarande
omsténdigheter, men en helhetsbedomning far goras i det enskilda fallet (se

NJA 2020 s. 858 ”Enpetarna [-I117).

Det nu aktuella malet géller ett forfarande som har pagétt under en tredagarsperiod och
dér handeln mellan den samédgda depan och bolagsdepéan tillhorande Sound Invest AB
under dtminstone tva av dessa dagar utgjort en betydande andel av dagsomséttningen i
aktien. Det finns diremot inga uppgifter om att AA och BB

tidigare har varnats for liknande beteende, att de haft ndgot uppsét att
manipulera marknaden, eller att de har gjort ndgon vinst till f61jd av regelover-
tradelsen. Utredningen visar inte att det foreligger ndgra andra formildrande eller
forsvarande omstandigheter som skulle kunna paverka sanktionsavgiftens storlek.

Sanktionsavgifternas storlek ska dérfor bestimmas till 40 000 kr.

HUR MAN OVERKLAGAR, se bilaga 2 (TR-01)
Ett 6verklagande stélls till Svea hovrétt och ska, med hédnsyn till mellankommande
helgdag, ha inkommit till tingsratten senast den 27 december 2024. Provningstillstand

kréavs.

Embla Akerlund





