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YRKANDEN OCH INSTALLNING

Finansinspektionen har yrkat att AA ska dlaggas att dels betala en
sanktionsavgift om 180 000 kr, dels dterfora en vinst om 13 619 kr i enlighet med det
pastdende om dvertriddelse som framgér av domsbilaga 1. Dér framgér dven den

bevisning som Finansinspektionen har dberopat.

AA har i skrift till Finansinspektionen medgett att han har genomfort de
aktuella transaktionerna. Han har dock bestritt att han har 6vertritt forbudet mot

marknadsmanipulation, och ddrmed motsatt sig Finansinspektionens yrkanden.

GRUNDER OCH UTVECKLING AV TALAN

Finansinspektionen

AA har pa viardepappersmarknaden i1 Stockholm den 30 augusti 2017 samt
den 7 september 2017 handlat aktier 1 bolaget Angler Gaming Plc (Angler Gaming).

AA handel har kidnnetecknats av att han vid tva tillfillen har genomfort
flera kop under en begréinsad tidsperiod om 5—8 minuter, nagot som har inlett eller
forstirkt ett koptryck och som successivt har hojt kursen eller bidragit till att hoja

kursen for aktien. Han har kort darefter salt aktier.

Koptransaktionerna har eller kan forvintas ha gett falska eller vilseledande signaler om

tillgang, efterfrdgan eller pris pd aktien.

Tillfdlle 1, den 30 augusti 2017

AA har under perioden kl. 13.12.49-13.17.18 kopt 24 091 aktier via sin
egen depd. KI. 13.15.34 har han dven kopt 7 500 aktier via en nérstdendes (moderns)

depa. AA samtliga kop under perioden har motsvarat 37,4 procent av
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aktiens omséttning under samma period. Totalt har AA kop via de bada

depderna under denna period motsvarat 4,7 procent av aktiens dagsomsittning.

Kl. 13.17.29 har AA lagt en forsta séljorder. Darefter har han med hog
aktivitet pa siljsidan i orderboken sélt aktier, makulerat sdljordrar och lagt nya
sdljordrar, samtidigt som hans kdpaktivitet har minskat betydligt. Nér den forsta
sdljordern gick till avslut, kl. 13.17.54, hade kursen hdjts med 4,76 procent jAmfort
med hans kop k1. 13.12.49.

Sammantaget har AA via sin egen depa under perioden 13.01.10-14.20.09
kopt 57 895 aktier till ett genomsnittligt pris om cirka 7,49 kr och har sélt 35 274 aktier
till ett genomsnittligt pris om cirka 7,67 kr. Transaktionerna har inneburit en vinst om

6 201 kr for AA

Tillfalle 2, den 7 september 2017

AA har under perioden k1. 09.26.40-09.34.24 kopt 26 000 aktier via sin
egen depa. KI. 09.29.13 har han dven kopt 18 000 aktier via en nérstaendes (moderns)
depa. AA k6p under perioden har motsvarat 79,5 procent av aktiens
omsittning under samma period. Totalt sett har AA kop under perioden

motsvarat 9,0 procent av aktiens dagsomséttning.

K1. 09.34.45 har AA lagt in en sdljorder om 26 000 aktier. Dérefter har han
med hog aktivitet pé séljsidan 1 orderboken salt aktier, makulerat sdljordrar och lagt
nya siljordrar, samtidigt som hans kopaktivitet har minskat betydligt. Nar den forsta
sdljordern gick till avslut, k1. 09.39.41, hade kursen hojts med 4,46 procent jamfort
med hans kop kl. 09.26.40.

Sammantaget har AA via sin egen depa under perioden kl. 09.26.40—
11.06.27 kopt 51 884 aktier till ett genomsnittligt pris om cirka 8,09 kr och under tiden
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kl. 09.39.41-11.06.46 salt 50 637 aktier till ett genomsnittligt pris om cirka 8,24 kr.

Transaktionerna har inneburit en vinst om 7 418 kr for AA

AA

Han vitsordar att han har genomfort de aktuella transaktionerna. Transaktionerna

baserades dock pé s.k. teknisk analys utifran aktiekursens tidigare motstdndsnivéer.

Han har inte agerat pa ett satt som har skapat en vilseledande bild eller forstarkt en
trend. Overlag dr Angler Gaming en volatil aktie och rorelser pa tio procent eller mer
ar vanligt forekommande, utan att nyheter har presenterats. Det tyder pa att de aktuella

transaktionerna inte har varit avvikande eller kan klassas som marknadsmanipulation.

Nar det géller den patalade handeln den 30 augusti 2017 hade aktien redan stigit med
8,96 procent vid tidpunkten for hans forsta transaktion. Det innebar att aktien ndrmade
sig en tidigare motstandsniva pa 7,50 kr, vilket kan skapa ett koptryck. Majoriteten av
hans kop i det patalade tidsintervallet, cirka 75 procent, gjordes vid den tidigare
motstdndsnivdn om 7,50 kr. Det var alltsa inte enbart hans orderldggning som ledde till

en prisuppgang pa 4,8 procent.

Nar det giller handeln den 7 september 2017 hade motstandsnivan om 7,50 kr redan
passerats, och han borjade kdpa aktier till kursen 7,85 kr. Hir agerade han alltsa forst

efter att motstandsnivan passerats.

Han har inte 1 ndgot avseende agerat pa ett otillborligt sétt som har kunnat rubba
prismekanismen i aktien, varken under kortare eller lingre tidssekvenser. Bada de
aktuella datumen kopte och salde han aktier pa saval tillfredsstdllande som
otillfredsstéllande nivéer 1 forhallande till anskaffningsvérdet. Han dgde en rimligt

avvigd volym och gjorde bade vinster och forluster.
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Vid berdkningen av vinsten tar Finansinspektionen endast hinsyn till de realiserade
vinsterna. Han beholl dock 25 000 aktier bada de aktuella datumen. Den 30 augusti

2017 stangde t.ex. kursen pa 7,40 kr vilket var under hans anskaffningsvérde.

Finansinspektionen lyfter dven fram transaktionernas korta tidsintervall, men ink&pen
och forsdljningarna var utspridda och gjordes till olika kurser. Det dr naturligt att kpa
mer aktier pa nivaer kring motstand och dir det finns sidljvolym. Finansinspektionen
papekar dven hans kortsiktiga dgande, men att vara daytrader innebér att man koper

och séljer aktier 1 korta tidsintervall.

Han bestrider att han vid tidpunkten for handeln hade “mangarig erfarenhet” som
daytrader med den hogsta nivan av trading som Avanza erbjuder. Han hade vid
handeln haft Avanzas trading Pro 1 cirka ett dr och fatt tillgang till sin tradingterminal

Infront den 19 september 2016.

DOMSKAL

Malet har med stod av 45 kap. 10 a § forsta stycket 3 rittegangsbalken avgjorts utan
huvudforhandling.

Bestammelserna om sanktionsavgift vid bl.a. marknadsmanipulation aterfinns dels 1
Europaparlamentets och radets forordning (EU) nr 596/2014 av den 16 april 2014 om
marknadsmissbruk m.m. (MAR), dels for svenskt vidkommande 1 lagen (2016:1306)
med kompletterande bestimmelser till EU:s marknadsmissbruksforordning
(kompletteringslagen). Med marknadsmanipulation avses bl.a. att ndgon utfor en
transaktion som ger eller kan forvintas ge falska eller vilseledande signaler om
tillgang, efterfrdgan eller pris pa ett finansiellt instrument, t.ex. en aktie (artikel 12 1
MAR). Marknadsmanipulation dr forbjudet och sker sidan manipulation ska
Finansinspektionen ingripa, savida inte aktiviteten (dvs. handlandet) har utforts av
legitima skil och stimmer dverens med godtagen marknadspraxis. Ingripande sker

genom bl.a. sanktionsavgift och dterforing av eventuell vinst.
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Det ér ostridigt och utrett att AA har genomfort de aktuella transaktionerna

och att det har skett dels pa hans egen dep4, dels pa hans moders depa.

Nar det giller den 30 augusti 2017 framgéar av avslutslistor att AA borjade
kopa aktier i Angler Gaming via sin egen depd kl. 11.16 pa formiddagen. P4 den depéan
skedde den sista transaktionen 1 Angler Gaming strax innan borsens stangning (k1.
17.24). Den dagen kdpte han totalt 98 193 Angler Gaming-aktier och silde 72 907
stycken. P4 moderns depa borjade han handla i aktien kl. 13.15. Den sista
transaktionen pa den depéan skedde kl. 14.22. Darutdver finns flera makulerade ordrar,
bade pa kop- och séljsidan. Av de manga avsluten och de lagda ordrarna framgér
tydligt att AA under dagen har dgnat sig at daytrading i syfte att géra
kortsiktiga vinster pa tillfalliga upp- och nedgangar 1 Angler Gaming-aktien. Detta &r
naturligtvis 1 sig inget otillatet. Av hans orderldggning framgér dock att hans handel
har statt for en stor del av den totala handeln 1 aktien. I det sérskilt patalade
tidsintervallet (kl. 13.12.49—-13.17.18) har han genom ett stort antal kopordar stétt for
37,4 procent av handeln. De kopen har dessutom skett fran det att aktiekursen stod i
7,40 kr till dess att den successivt hojts till 7,60 kr, en hdjning om drygt 2,5 procent
inom loppet av knappt fem minuter. Enligt tingsritten framstar det som uppenbart att
AA genom sin handel starkt har bidragit till ett momentant koptryck i
aktien, vilket inte har f6ljt av en normal och marknadsmaéssig efterfragan. Det intrycket

forstirks av att han dessutom har handlat i1 aktien fran tva depéer.

Nar det sedan géller handeln den 7 september 2017 framgéar av utredningen att AA

pa ett liknande sitt har lagt ett stort antal kopordrar under en begrénsad period
(kL. 09.26.40-09.34.24) och dérefter under dagen har fortsatt att ligga savil kop- som
siljordrar i stort antal. Aven hir har skett handel frdn sivil egen som annans depa.
Finansinspektionen har upplyst att AA handel runt kl. 09.30 p4 morgonen
stod for 79,5 procent av den totala handeln i aktien under tidsintervallet. Dir 6kade

dessutom kursen under nigra minuter fran 7,80 kr till 8,10 kr (néra fyra procent). Det
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framgar vidare att han kort direfter lade en sdljorder pa 26 000 aktier till den hogre

kursen 8,20 kr, en order som delvis gick igenom.

Enligt tingsratten ger Finansinspektionens utredning sammanfattningsvis tillrackligt
stod for slutsatsen att AA i tva fall har overtrétt forbudet mot

marknadsmanipulation.

Fragan dr da om AA har lamnat ndgon godtagbar forklaring till sin handel.
AA har framfor allt invént att han har kopt utifrén teknisk analys, dvs. nir
kursen har ndrmat sig eller brutit en motstandsniva som enligt AA lag pa
7,50 kr. S&dant kan visserligen utlosa en kop- eller sdljsignal for investerare som
forlitar sig pa teknisk analys. Har har dock AA egna handel drivit upp
kursen, och han har dessutom gatt in och ur aktien vid ett mycket stort antal tillfdllen
under ett kort tidsintervall. Mot den bakgrunden kan hans handel rimligen inte ha

foranletts av att aktien skulle ha rort sig runt en motstandsniva.

Tingsrittens slutsats ar saledes att AA i tva fall har 6vertratt forbudet mot
marknadsmanipulation. Overtridelsen ir inte preskriberad da han har delgivits
sanktionsforeldggandet inom tva ar. Hans agerande kan inte anses ringa eller urséktligt
och det foreligger inte heller nagra andra sirskilda skél mot att avsté ett ingripande mot
honom, se 5 kap. 17 § 1 och 4 kompletteringslagen. Det betyder att AA ska
betala sanktionsavgift.

Niér det géller avgiftens storlek ska hinsyn tas till hur allvarlig 6vertrddelsen &r och hur
linge den har pagatt. Sdrskild hansyn ska dven tas till 6vertrddelsens konkreta och
potentiella effekter pa det finansiella systemet, skador som har uppstatt samt graden av
ansvar. Dérutdver ska vissa forsvarande och formildrande faktorer beaktas.
Avslutningsvis ska hénsyn tas till den berdrda personens finansiella stillning och den
vinst som har erhéllits genom det otilldtna agerandet, se 5 kap. 15, 16 och 18 §§

kompletteringslagen).
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Finansinspektionen har anfort att 180 000 kr i1 sanktionsavgift dr lampligt i detta fall.
Tingsrétten kan konstatera att handeln har varit relativt forfinad, med orderldggning i
hogt tempo frén tva depaer. Graden av ansvar far mot bakgrund av detta samt att
agerandet har skett vid tva tillfallen anses relativt hog. Handeln har dessutom lett till
vinst. AA ar savitt framkommit en erfaren aktichandlare och hans
depainnehav hos Avanza dverstiger klart den foreslagna sanktionsavgiften. Tingsrétten
bedomer sammantaget att en lamplig niva i detta fall ligger pa 150 000 kr (jfr NJA
2020 s. 858 11I).

Nar det slutligen géller vinsten ska denna aterforas. Det forhallandet att AA

de aktuella handelsdagarna dven gjorde forluster paverkar inte den bedémningen.
Finansinspektionen har redovisat en vinstberidkning som avser den handel som skedde
kl. 13.01-14.20 den 30 augusti 2017 samt kl. 09.26—11.06 den 7 september 2017.
Berikningen utgar enkelt uttryckt fran vad resultatet hade blivit for AA om
han inte hade genomfort den aktuella handeln. Den valda berdkningsmodellen framstar

som godtagbar och yrkandet om éterforing ska ddrmed bifallas 1 sin helhet.

ANVISNING FOR OVERKLAGANDE, sc domsbilaga 2 (TR-01)
Overklagande senast 2021-08-19

Carl Rosenmiiller





