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Finansinspektionens arbete
for att bekAmpa marknadsmissbruk

Mot bakgrund av intresset for arbetet med det nya regelverket for
marknadsmissbruk (Mar) vill Finansinspektionen (FI) klargora och
sammanfatta laget.

Mar innehaller regler om férbud mot insiderhandel, marknadsmanipulation
och olagligt réjande av insiderinformation.

Inforandet av Mar har inneburit att FI har fatt 6kade befogenheter och att
samarbetet med Ekobrottsmyndigheten (EBM) har fordjupats.

De nya bestammelserna och férberedelsearbetet

De nya reglerna om bekampning av marknadsmissbruk pa
vardepappersmarknaden tradde i kraft den 1 februari 2017. | korthet innebér de
nya reglerna att FI och EBM tillsammans bek&mpar regelGvertradelser. En
forandring i det nya regelverket &r att ringa och oaktsamma regelévertradelser
avkriminaliserats. EBM ansvarar for regelGvertradelser som &r brottsliga och FI
ansvarar for att ingripa mot regelvertradelser som inte &r brottsliga.

| slutet av 2016 borjade FI och EBM ha regelbundna moten for att stimma av
praktiska fragor och nar regelverket tradde i kraft inleddes ett I6pande
samarbete med informella avstdimningar mellan myndigheterna i enskilda
arenden och fragor.

Arbetet med det nya regelverket

De forsta anmélningarna om 6vertradelser kom in redan i februari 2017. Sedan
dess har FI avslutat omkring 15 arenden. I snitt ligger handlaggningstiden pa
cirka fyra manader fran det att en anmélan gors till dess att FI utfardar ett
sanktionsforelaggande.

Arbetet med att ta fram en ny praxis pagar. | och med de nya reglerna galler ett
steglost avgiftstak for overtradelser av forbudet mot marknadsmissbruk. Det

1(3)



NS

ANA4,,

<

lagsta maxbeloppet for fysiska personer ar 50 miljoner kronor och for juridiska
personer 150 miljoner kronor. De héga beloppen innebar att de nya reglerna
potentiellt &r kraftfulla. F1 maste beakta bade den ram som avgiftstaket stéller
upp och att sanktioner ska vara proportionella i forhallande till Gvertradelsen.
FI maste sakerstélla att principerna om proportionalitet och rattssakerhet
garanteras genom hela arendekedjan.

Arenden om marknadsmanipulation kan géalla flera olika dvertradelser. Fl
kartlagger darfor dvertradelserna och analyserar olika relevanta
beddmningskriterier i respektive drendetyp. En fullstandig kartléggning utan
vagledande praxis ar en utmaning. FI tar darfor fram olika metoder, analyser
och forhallningsséatt, som sedan i det enskilda drendet stams av mot allméanna
forvaltningsrattsliga och konstitutionella principer som legalitetsprincipen,
objektivitetsprincipen, proportionalitetsprincipen och andra rattsprinciper.

FI kan inte besluta om sanktioner

Nar FI ingriper i marknadsmissbrukséarenden sker det genom sa kallade
sanktionsforeldgganden. Det innebdr att nér en anmalan kommer in till FI gors
forst en juridisk bedémning av om drendet ska utredas vidare, éverlamnas till
EBM eller laggas ner utan atgard (till exempel bristfalliga anmalningar). Om
arendet overlamnas till EBM avslutas det hos FI.

Om FI utreder arendet vidare far personen det galler mojlighet att yttra sig om
den utredning som gjorts. Dérefter provas utredningen av rattsavdelningen som
bedémer om det finns anledning att ingripa. Ett ingripande sker genom att ett
sanktionsforelaggande utfardas. | foreldggandet finns normalt sett en
sanktionsavgift och en mojlighet for den berdrda personen att godkanna eller
inte godkénna ingripandet, normalt inom tre veckor.

Om personen godkanner sanktionsavgiften galler sanktionsforelaggandet som
en lagakraftvunnen dom. Om personen inte godkanner eller avstar fran att
svara forfaller forelaggandet. FI maste da i stallet vacka talan vid Stockholms
tingsratt om att sanktionen ska beslutas. Da galler rattegangsbalkens regler for
brottmal, dar det inte kan bli fraga om en strangare paféljd &n boter. | dessa
processer motsvarar Fl:s roll aklagarens roll i tingsratten, och processen foljer
samma regler som en brottmalsrattegang.

Till skillnad fran andra administrativa beslut avgor FI inte ensamt
sanktionsbeloppets storlek. Det &r antingen den berérda personen som
godkénner sanktionsavgiften eller domstolen som faststéller avgiften.

Domstolen avgor

Om FI har véckt talan i domstol &r det domstolen som beslutar hur stora
sanktionsavgifter som ska tas ut. Det foljer av rattegangsbalken att domstolen
kan satta en paféljd forhallandevis fritt, men samtidigt kraver den nya
lagstiftningen att ett visst belopp ska specificeras bade av FI i
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stdamningsanstkan och av EBM i ett alternativyrkande (se mer nedan).
Domstolen kan emellertid alltid justera det slutliga beloppet nedat.

Konsekvenser for relationen till EBM

Arbetet med sanktionsavgifterna ar av stor betydelse daven for FI:s relation till
EBM. Sedan den 1 februari 2017 ska en aklagare i princip yrka pa en
administrativ sanktion som alternativ till ett straff. Syftet ar att en person som
frias fran brott, men som objektivt begatt en regelovertradelse, ska bli foremal
for ingripande och inte komma undan bara for att det inte gar att bevisa att
garningen var brottslig. I den nya lagstiftningen finns &ven en skyldighet for
aklagare och FI att samverka, och sanktionsavgifterna ar ett omrade som namns
sérskilt i lagens forarbeten. For Fl:s del &r processen i tingsratten ett nytt
omrade for myndigheten och berérd personal far stod och rad fran kollegorna
pa EBM.

Forhallandet mellan administrativa sanktioner och straff

Straffen for kriminaliserade géarningar &r fangelse i hogst tva ar i normalfallet
och sex ar vid grovt brott. | praktiken innebar det i de allra flesta fall att
domstolen démer till villkorlig dom och dagsbdéter enligt de regler som finns i
brottsbalken.! En villkorlig dom &r en form av fangelsestraff, en s kallad
frihetsberdvande pafdljd, enligt brottshalkens bestammelser. Dagshéter
berdknas pa grundval av 6vertradelsens allvar (mellan 30 och 150) och
forvarvsinkomsten (mellan 50 och 1 000 kronor). Dagsboter kan darmed inte
Overstiga 150 000 kronor.

Séttet att berakna en dagsbot skiljer sig fran hur det steglosa avgiftstaket for de
administrativa sanktionerna fungerar. Lagstiftaren & medveten om denna
problematik. En administrativ sanktion for en 6vertradelse som &r mindre
allvarlig &n en straffbelagd gérning, bor enligt forarbetena kunna bestdmmas
till ett betydligt hdgre belopp &n vad den sammanlagda dagsboten vid villkorlig
dom och dagsbdter skulle ge.

Fragan om forhallandet mellan straff och administrativa sanktioner handlar om
huruvida en frihetsberévande paféljd enligt brottsbalken kan jamféras med en
avgift enligt den kompletterande lagstiftningen (sanktionsavgiften). Enligt
lagen ar en sadan jamforelse inte mojlig — det ar en fast férankrad princip i
brottsbalken att fangelse (dvs. dven en villkorlig dom) &r en allvarligare paféljd
an boter.

! Juridiska personer kan inte bli ddmda for brott, utan kan endast bli skyldiga att betala en
foretagsbot om det skett brott i naringsverksamhet, s.k. sarskild rattsverkan av brott.

Vo,



