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YRKANDEN M.M.

Finansinspektionen har yrkat att AA ska utge en sanktionsavgift om

90 000 kr enligt foljande overtradelse.

AA

AA har pa virdepappersmarknaden i Stockholm den 14
februari 2017 och den 22 juni 2017 handlat aktier 1 bolaget
FrontOffice Nordic AB (publ) (FRNT MTF B) (ISIN:
SE0005337920).

Den 14 februari 2017 k1. 17:29:07 lade AA en
handelsorder om att kdpa 100 aktier till ett pris om 4 kronor och 39
ore per aktie. Ordern resulterade i tre delavslut pa 10, 81 respektive 9
aktier 1 staingningsauktionen (kl. 17:29:33) till ett pris om 4 kronor och
39 ore per aktie, vilket hojde senast betalt med 5,02 procent och
bestdmde slutkursen den dagen.

Den 22 juni 2017 kl. 17:29:07 lade AA en handelsorder
om att kopa 900 aktier till ett pris om 4 kronor och 40 6re. Ordern
resulterade i tre delavslut pa 156, 700 respektive 44 aktier 1
stangningsauktionen (k1. 17:29:47) till ett pris om 4 kronor och 40 6re,
vilket hdjde senast betalt med 19,2 procent och bestdmde slutkursen
den dagen.

P4 de tva angivna dagarna har AA handelsordrar lett till
att transaktioner utforts nir marknaden stangde, pa ett sitt som har
gett eller kan forvéntas ha gett falska eller vilseledande signaler om
tillgédng, efterfrigan eller pris pa aktien. Investerare som har handlat
pa grundval av den visade kursen, sérskilt slutkursen, har ddrmed
vilseletts eller kan forvintas ha vilseletts av transaktionerna.

AA har inte pavisat att transaktionerna har utforts av
legitima skal.

Lagrum: 5 kap. 1 § 2, samt 6 och 19 §§ lagen (2016:1306) med
kompletterande bestimmelser till EU:s marknadsmissbruksforordning
och artikel 12.1 a1, 12.2 b och 15 1 marknadsmissbruksforordningen
(EU) nr 596/2014.

har motsatt sig yrkandet om sanktionsavgift.
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Tingsrétten har avgjort malet utan huvudforhandling.

GRUNDER
Finansinspektionen
AA har Gvertritt forbudet mot marknadsmanipulation. Hans agerande

uppfyller inte forutsittningarna for legitima skél och godtagen marknadspraxis.
AA ska darfor betala den sanktionsavgift som Finansinspektionen har

yrkat.

AA

AA har anfort att hans tva transaktioner inte utgor
marknadsmanipulation eftersom de har uppfyllt forutsittningarna for legitima skal
och marknadspraxis. Hans transaktioner har inte heller paverkat det finansiella
systemet, vilselett andra aktorer eller haft potential till att vilseleda andra aktorer.
Sanktionsavgiften som Finansinspektionen har yrkat att han ska betala dr orimligt

hog da hans transaktioner har varit ringa, urséktliga och bagatellartade.

UTVECKLING AV TALAN

Finansinspektionen

Av dberopade avslutslistor, depéutdrag och kundinformation frin Avanza framgar

att det ar AA som har genomfort de transaktioner som beskrivs 1
stimningsansokan. I avslutslistorna anges AA s depdnummer
som referens under rubriken ’Client b”. AA har dessutom medgett att

han genomfort transaktionen den 22 juni 2017, vilket stods av utredningen i ovrigt.

Av artiklarna 12.1 a i och 15 1 EU:s marknadsmissbruksforordning ("MAR”)
framgar att utforandet av en transaktion som ger eller kan forvéntas ge falska eller

vilseledande signaler om tillging, efterfragan eller pris pa ett finansiellt instrument
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ar marknadsmanipulation och att det ar otillatet. Det ricker sdledes med att
transaktionen, nir den genomfordes, kunde forvintas ge falska eller vilseledande
signaler om tillgang, efterfragan eller pris. Av artikel 12.2 b i MAR framgér att ett
beteende som innebér kop av finansiella instrument nar marknaden 6ppnar eller
strax innan den stinger pa ett sddant sitt att de investerare som handlar pa grundval
av den visade kursen, inklusive start- och slutkursen vilseleds eller kan forvantas
vilseledas ska anses vara marknadsmanipulation. Sddana beteenden som anges i
12.2 b MAR ér alltid forbjudna (jfr artikel 12.3 MAR). Det agerande som anges dér
kan 1 sig antas paverka priset pa ett finansiellt instrument eftersom det handlar om
en sarskilt kdnslig tidpunkt for handeln 1 ett finansiellt instrument och som har stor

betydelse for prisbildningen pd marknaden.

AA koporder om 100 aktier den 14 februari 2017 hojde “senast betalt”,
dvs. det senast betalda priset for aktien som meddelas till marknaden, med cirka 5
procent. Kopet satte dagens hogsta pris for aktien och dolde den dagens negativa
kursutveckling i aktien (cirka 5 procent). Hojningen &r en tydlig signal till
marknaden om ett hogre pris pa aktien dn vad den negativa kursutvecklingen under
den aktuella dagen i sjdlva verket hade aterspeglat om inte AA hade
genomfort denna transaktion. Eftersom handelsordern lades i1 stingningsauktionen,
53 sekunder innan marknaden stdngde, kan agerandet antas ha paverkat priset pa det
aktuella finansiella instrumentet. Andra aktorer pd marknaden har darfor vilseletts

eller riskerat att vilseledas av AA beteende.

AA koporder om 900 aktier den 22 juni 2017 hdjde “senast betalt”
med 19,2 procent och bestimde stangningspriset den dagen. Hojningen dr en tydlig
signal till marknaden om ett hogre pris pd aktien én vad aktien egentligen handlades
till. Aven denna kdporder lades i stingningsauktionen, 53 sekunder innan
marknaden stéingde, och kan dérfor antas ha paverkat priset pa det aktuella
finansiella instrumentet. AA har ddrmed dven genom detta beteende

vilselett eller riskerat vilseleda andra aktorer pa marknaden.
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Eftersom transaktionerna har etablerat bade hogsta pris och stingningspris de
aktuella dagarna, tva tidsbesténdiga referenspris, dr signalerna till marknaden
betydligt mer varaktiga &n vad de hade varit om det endast varit friga om en

tillfallig paverkan av priset.

AA invindningar att han inte har mojlighet att handla forrin i slutet av
dagen, att han vill samla sina kop for att pé sa vis undgé att betala for mycket i
courtageavgift, att det dr stora skillnader mellan kdp- och séljkurs 1 den aktuella
aktien samt att han dr en langsiktig dgare som aldrig har sdlt ndgra aktier 1 det
aktuella bolaget dr invindningar som saknar betydelse i ansvarsfragan. AA

ar skyldig att kénna till vilka regler som géller for handeln pé

marknadsplatsen 1 fraga.

Till skillnad mot den straffrittsliga regleringen ar varken uppsat eller oaktsamhet en
forutséttning for att en overtrddelse av MAR ska foreligga. I vilken grad personen
har begatt 6vertradelsen med uppsat eller oaktsamhet kan dock paverka graden av

ansvar vid faststillandet av den administrativa sanktionen.

Det finns ett undantag fran forbudet mot marknadsmanipulation i artiklarna 12.1
och 13 1 MAR. Kraven dr kumulativa, inte alternativa. Finansinspektionen kan som
behdrig myndighet etablera godtagen marknadspraxis enligt artikel 13 1 MAR.
Finansinspektionen har idag inte utnyttjat den mdjligheten. Undantaget dr darmed
inte tillimpligt. Av utredningen och vad AA sjdlv anfort framgér att han
har genomfort tva transaktioner pa virdepappersmarknaden som har gett eller kan
forvintas ha gett falska eller vilseledande signaler om tillgang, efterfrdgan eller pris

pa aktien. Han har dérfor overtritt forbudet mot marknadsmanipulation i MAR.

Eftersom AA har genomfort transaktioner 1 strid mot forbudet mot
marknadsmanipulation ska Finansinspektionen enligt 5 kap. 1 § lagen (2016:1306)

med kompletterande bestimmelser till EU:s marknadsmissbruksforordning
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("KompL”) ingripa mot honom. Finansinspektionen anser att ingripandet med stod
av 5 kap. 3 § KompL bor ske genom att han alaggs att betala en sanktionsavgift.
Sanktionsavgiften kan, enligt 5 kap. 6 § forsta stycket 2 KompL, bestimmas till
hogst 5 miljoner euro. Nér sanktionsavgiftens storlek ska faststillas, foljer
Finansinspektionen 5 kap. 18 § KompL, genom vilken sirskild hidnsyn ska tas till
hur allvarlig 6vertrdadelsen ar och hur linge den har pagatt. Sarskild hinsyn ska dven
tas till overtradelsens konkreta och potentiella effekter péa det finansiella systemet,
skador som uppstétt och graden av ansvar. Darutover ska Finansinspektionen ta
hénsyn till den berdrda personens finansiella stillning och den vinst som erhéllits.
Orderldggning som leder till handel av det aktuella slaget &r ett storningsmoment pé
vardepappersmarknaden och den paverkar marknadens integritet. Vid olika
tdnkbara former av marknadsmanipulationer &r detta en dvertradelse som typiskt

sett dr allvarligare dn t.ex. egenhandel.

Eftersom AA har begétt en vertradelse av forbudet mot
marknadsmanipulation ska han betala en sanktionsavgift om inte 6vertrddelsen kan
anses vara ringa, urséktlig eller om det finns sérskilda skdl. Vad AA har
anfort innebdr inte att dvertrddelsen kan betraktas som ursiktlig eller ringa. Det har
framkommit att han genomfort sina kop strax innan marknaden stingde pa ett
sadant sitt att de investerare som har handlat pa grundval av den visade slutkursen
har vilseletts eller kan forvéntas ha vilseletts. Eftersom han genom dessa kop har
etablerat viktiga referenspris i form av dagens hogsta pris och stdngningspriset ar
detta en allvarligare form av marknadsmanipulation. Ett sddant beteende r alltid
forbjudet. Overtridelsen kan dérfor inte betraktas som ursiktlig eller ringa. Det har

inte heller framkommit nagra sdrskilda skél for att avstd ingripande.

Nir det géller frdgan om graden av ansvar dr AA genom avtalet med
Avanza Bank AB, bunden att kénna till och folja handelsplatsernas regler. Att
marknadsmanipulation inte &r tillatet framgér tydligt av avtalsvillkoren, t.ex. NGM

Member Rules. AA har dirfor &tminstone varit oaktsam nar han
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genomforde de aktuella transaktionerna. Det &r frdga om tva transaktioner som har
paverkat prisbildningsprocessen pa marknaden i den aktuella aktien. Detta har skett
genom att AA tvd transaktioner, den 14 februari 2017 och den 22 juni
2017, har paverkat priset pa aktien och att detta pris har utgjort bade det hogst
betalda priset och slutliga stangningspriset for bada de aktuella dagarna. Att paverka
sadana tidsbestdende referenspris innebér alltsa en konkret effekt pd det finansiella
systemet som kvarstar under en lang tid. Nagra specifika skador som uppstatt till
foljd av dvertriddelsen &r svéra att visa, men det gér inte att utesluta att andra aktorer
pa marknaden har vilseletts av dessa vilseledande referenspris. Det har inte
framkommit nagra forsvarande eller formildrande omsténdigheter enligt 5 kap. 16 §

KompL som ska beaktas vid bestimmandet av sanktionsavgiften.

Nar det giller fragan om AA finansiella stéllning har han anfort att
sanktionsavgiften skulle innebdra en personlig katastrof for hans ekonomi. For att
styrka detta har han kommit in med underlag i form av sjdlvdeklarationer fran de
senaste tre inkomstdren. Underlaget visar att AA har en regelbunden
och stabil inkomst. Av utredningen framgér dock att marknadsvérdet pA AA
vardepappersinnehav vid tidpunkten uppgick till ndstan 300 000 kr. Mot
bakgrund av depautdraget kan AA sdledes inte anses befinna sig i en
svag finansiell stillning, dven for det fall hans inkomster skulle betraktas som laga.
Det finns ingenting i 6vrigt som tyder pa att avgiften bor sittas ned med hénsyn till

AA finansiella stillning.

Avgiften maste vara proportionerlig och avskridckande 1 forhéllande till

overtrddelsen. Finansinspektionen yrkar dirfor att sanktionsavgiften ska bestimmas

till skéliga 90 000 kr.

AA
Han har inte haft ndgra som helst intentioner att hans handel i FrontOffice Nordic

skulle vilseleda andra investerare. Hans handel vid de tva handelstillfdllena har varit
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helt legitim handel. Han tror oerhort mycket pa FrontOffice, ddrav investerar han i
bolaget. Hans intention var uteslutande att investera pengar i ett foretag som han
tror pa. Han vet samtidigt att det ar ytterst begrdnsad handel 1 just detta foretag. Det
sker dagligen stora hopp i kursen eftersom det finns ett fatal som siljer pd dagens
nivaer samt ett fatal som koper vilket kan leda till stora rorelser bade uppét och
nedat. Det tillhor vardagen att aktien ror sig 5—10 procent upp och ner pé grund av
att det ofta &r stora skillnader pa vad koparna ar villiga att betala och vad siljarna
vill sdlja for 1 FrontOffice. Hans kop kan inte anses vara marknadsmanipulation
eftersom dessa skillnader &r en daglig foreteelse i smabolag pa borsen. Liknande
bolag pa marknadsplatsen NGM, dér FrontOffice &r listat, har ocksa stora skillnader
pa stangningskurs fran dag till dag vilket beror pa ldg omséttning och stor skillnad

pa det pris kdparna ar villiga att betala och det pris som séljarna vill ha.

Vidare har han inte sélt en enda aktie 1 FrontOffice. Han har ett langsiktigt 4gande 1
bolaget och har inga planer pa att sélja pa den nivén det nu ligger pa. Det skulle
krivas en storre uppgang for att han ens skulle fundera pa att sdlja sitt innehav i
bolaget som han har arbetat hart for att fa ihop. Han har varit med 1 bolaget sedan
strax efter noteringen och kopt aktier nér priset var under 2 kr, och han hade kvar
sitt innehav dven nér den gick upp till 6ver 8 kr. Han har alltsé inte haft uppsat till
att hoja kursen for att gora vinst. Hans handel ma ha hojt kursen 1 bolaget, men det
beror enbart pa att det finns mycket fa siljare och inte pa att han aktivt forsokt hoja

kursen.

Handelstillféallet den 22 juni 2017 &r ett vanligt kop fran hans sida. Den dagen
befann han sig pa Gotland med vildigt begransad uppkoppling. Vid slutet av dagen
fick han tillgéng till en stabil uppkoppling. Han var intresserad av att gora ett kop
och gjorde det just ndr han hade uppkoppling. Han ville kdpa exakt 900 aktier for
att uppna ett jimt antal aktier i bolaget. Nér han placerade kdpordern fanns det 700
aktier som kostade i ndrheten av vad det senaste avslutet hade kostat, men de sista

200 aktierna var lite dyrare. Han vet att det finns ytterst fa sdljare i just den har
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aktien och han tog beslutet att han kunde tdnka sig att betala lite mer for de sista
200 aktierna for att slippa att gora fler kop andra dagar. Han blev forvanad over att
samtliga aktier som fanns ute fick ett avslut till en kostnad pa 4,40 kr styck, da det
inte alls var det priset som var listat. Kopet blev alltsa betydligt dyrare for honom dn
vad han hade forvintat sig. Han fick dérefter ett mail frin Avanza som varnade for
marknadsmissbruk. Han blev forvanad och orolig, och kontaktade Avanza direkt
efter att han fick meddelandet. Innan han blev kontaktad av Avanza, och sedan hade
samtal med dem, hade han ingen kunskap gillande avslut i slutet av dagen. Han har
nu bittre forstaelse for hur man bor agera med sina kdp- och séljorders i slutet av en

dag.

Han har haft som vana att handla sina aktier 1 FrontOffice i slutet av dagen eftersom
han inte har tillgéng till dator under arbetstid. Det &r darfor oftast inte mojligt for
honom att handla aktier under dagtid, utan det blir aktuellt f6r honom nér han
kommit hem fran arbetet, vilket dr kl. 17.20. Han har inte haft koll pé att avslut 1
slutet av dagen spelar nagon storre roll till skillnad fran om de skulle ha blivit
gjorda under dagen. Efter att han pratat med Avanza over telefon har han fatt
information om att olika regler giller for avslut vid slutet av dagen. Inget av de nu
aktuella avsluten har han gjort efter det att han varit i kontakt med Avanza och fatt
forklarat for sig hur det fungerar med avslut i slutet av dagen. Vidare handlar han
oftast i slutet av dagen i just FrontOffice eftersom aktien har en mycket 1ag
omséttning. Han har undvikit att 1dgga ut kdporders eftersom det &r manga avslut
om sma poster som sker i bolaget. Om han skulle vilja kopa 1 000 aktier dr det inte
ovanligt att han enbart skulle fa igenom ett kop om t.ex. 10 aktier. Resultatet blir d&
att han avslutar dagen med 10 aktier som han fatt betala courtage for. Dérfor viljer
han hellre att kopa fran sdljsidan och i slutet av dagen for att garantera att han far de

aktier han vill under ett kdp och till ett courtage.

Att han som sméisparare vill ha aktier for det ldgsta tdnkbara priset under dagen ér

sjdlvklart, ddrav vill han under den tid han kan handla invénta det bista mojliga
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priset. Om det inte dyker upp nagot billigare under tiden borsen ar 6ppen, finns det
inte ndgot annat alternativ for honom &n att avsta handel eller handla till den
befintliga kursen. Skulle han dé avsta sin handel kan borsen inte anses vara en
Oppen plats for alla eftersom han da inte far mojligheten att handla utan att bli
anklagad for marknadsmanipulation. Det dr uppenbart att Finansinspektionen inte
har tagit uppsét eller oaktsamhet i sin berdkning nir man har satt sanktionsavgiften

pa orimligt hdga 90 000 kr.

Transaktionerna kan inte heller anses vara allvarliga da det &r fullt legitim handel
som foljt marknadspraxis pa bolag som handlas pd NGM. Hans handel sticker inte
ut 1 mdngden. Darfor kan inte resultatet av hans handel ha péverkat eller skadat det
finansiella systemet. Hans handel bor ses som en engangsforeteelse och ursiktlig da
den har skett med ett stort mellanrum. Transaktionerna dr bade ringa och
bagatellartade. Vad giller storleken pa den sanktionsavgift som Finansinspektionen
yrkat dr den bland de hogsta som Finansinspektionen har dlagt nagon. Jamfér man
med andra sanktionsavgifter har det varit fall dir det handlat om betydligt fler
transaktioner till personer som har handlat med uppsatet att gora vinst, vilket inte

han har gjort.

Han ar en helt vanlig arbetare och smasparare med en inkomst pa 25 000 kr i
manaden fore skatt. Han har arbetat hart sedan ung alder for att spara ihop det
kapital han idag har investerat. Han och hans familj har nyligen kopt ett nybyggt
hus. Om han skulle bli felaktigt dlagd en sanktionsavgift for marknadsmissbruk
skulle det innebéra en katastrof for han och hans familjs personliga ekonomi. Han
ska snart g pd forédldraledighet 1 sex manader med kraftigt nedsatt inkomst. Han har
ingen stabil inkomst pa det sétt som Finansinspektionen pastar. Han har kimpat
hela livet for att fa ihop till de pengar han har idag, och att fi det frintaget baserat

pa en felaktig sanktionsavgift vore en katastrof.
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UTREDNING

Finansinspektionen har som bevisning dberopat avslutslistor, grafer, orderdjup vid
aktuella handelstillfillen, depdutdrag, kundinformation fran Avanza, depdavtal
inklusive Villkor for handels- och depé/kontoavtal, Allminna bestimmelser for
handels- och depé/kontoavtal, Information och risker avseende finansiella
instrument, Villkor for kapitalforsakringsdepa inklusive Handels-och
depdbestammelser och Forsakringsvillkor for kapitalforsidkring samt NGM Member
Rules.

AA har som bevisning aberopat sjalvdeklarationer de senaste tre aren,
bilder tagna frdin NGM FrontOffice:s graf och ett exempel pa ett annat bolag noterat
pa NGM.

DOMSKAL

Marknadsmanipulation enligt MAR

Av artiklarna 12.1 ai. och 15 1 MAR framgar att utforandet av en transaktion,
laggandet av en handelsorder eller annat beteende som ger eller kan forvintas ge
falska eller vilseledande signaler om tillgang, efterfragan eller pris pa ett finansiellt
instrument dr marknadsmanipulation och att det &r otillatet. Det racker alltsa med att
beteendet kunde forvintas ge falska eller vilseledande signaler om tillgéng,
efterfrdgan eller pris. Enligt artikel 12.2 b anses det vara marknadsmanipulation att
kopa eller sélja finansiella instrument ndr marknaden 6ppnar eller strax innan den
stdnger pa ett sddant sdtt att de investerare som handlar pd grundval av den visade
kursen, inklusive start- och slutkursen vilseleds eller kan forvéntas vilseledas. Till
skillnad mot den straffréttsliga regleringen ar uppsat inte en forutséttning for att en

overtradelse av MAR ska foreligga.

Av utredningen och AA egna uppgifter framgar att de aktuella
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handelsordrarna har gjorts genom hans depa. Det &r vidare utrett att AA

ordrar om att kopa 100 aktier den 14 februari 2017 i1 bolaget FrontOffice
Nordic AB har inneburit en hdjning av senast betalt med 5,02 procent, och hans
order om att kdpa 900 aktier den 22 juni 2017 i samma bolag har inneburit en
hdjning av senast betalt med 19,2 procent. I bada fallen har hans handelsordrar
bestamt slutkursen for aktien dessa dagar. Vidare har bade kopordern den
14 februari 2017 och kdpordern den 22 juni 2017 lagts av AA
kl. 17:29:07, dvs. mycket ndra den tid da marknaden stdngde. Dessa hojningar, samt
med hansyn tagen till de omstidndigheter under vilka kopordrarna skett, har enligt
tingsritten medfort att andra personer som handlar pé den aktuella
vardepappersmarknaden péd grundval av start- eller slutkursen atminstone har
kunnat forvéntas ha getts falska eller vilseledande signaler om tillgdng, efterfragan
eller pris pa aktierna. Det faktum att AA inte sdlt ndgot av sitt innehav,
samt de omsténdigheter som AA 1 6vrigt har anfort som skél for att
hans beteende inte har utgjort marknadsmanipulation, fordndrar inte denna

beddmning.

Sammantaget innebir saledes de av AA utforda transaktionerna sadan

marknadsmanipulation som avses i MAR.

Undantag fran MAR

Enligt artiklarna 12.1 och 13 1 MAR aktualiseras inte forbudet mot
marknadsmanipulation om det kan visas att transaktionen har utforts av legitima
skél och i enlighet med godtagen marknadspraxis. Kraven dr kumulativa vilket
innebér de bdda maste vara for handen for att undantaget ska anses vara uppfyllt.
Det dr Finansinspektionen som kan etablera godtagen marknadspraxis 1 enlighet

med MAR.

Eftersom Finansinspektionen inte har utnyttjat mdjligheten att etablera godtagen

marknadspraxis dr undantaget inte tillimpligt.
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Sanktionsavgift
Eftersom AA har genomfort transaktioner i strid mot forbudet mot

marknadsmanipulation ska han betala en sanktionsavgift om inte overtriddelserna
kan betraktas som ringa, urséktliga eller om det finns sérskilda skél mot det. Av
forarbetena till KompL framgér att uttrycket “ringa” inte ska motsvara straffréttens
ringa brott utan uttrycket ska forstas som att det ror sig om bagatellartade
overtradelser och med begreppet "ursdktlig” dsyftas t.ex. att det &r uppenbart att
overtradelsen begétts av forbiseende (prop. 2016/17:22 s. 391). Vidare framgér
dven att Finansinspektionen far avstd fran ingripande om det finns sérskilda skél.
Bestimmelsen kan anvdndas exempelvis om det ér friga om att en underdrig har
overtritt marknadsmissbruksforordningen och det forefaller orimligt att besluta om
en sanktion mot denne. Bestimmelsen kan ocksé bli tillamplig om ndgon annan
myndighet har beslutat om ingripande pa ett sitt som innebér att

dubbelprovningsforbudet hindrar ett nytt ingripande.

Mot bakgrund av de kursokningar som intréffade och att det har varit friga om tva
transaktioner och kop av ett inte obetydligt antal aktier, kan dvertrddelsen inte

betraktas som bagatellartad, och ddrmed inte ringa.

AA har uppgett att han inte har genomfort transaktionerna for att
manipulera marknaden utan for att han tror pa bolaget och dérfor investerar 1 detta.
Han har forklarat tiden for handelsordrarna, dvs. 53 sekunder innan marknaden
stdngde, med att han brukar handla aktier nir han kommer hem frdn jobbet runt den
tiden och specifikt avseende denna aktie eftersom den har en 14g omséttning.
Tingsritten noterar emellertid att det av de avslutslistor som dklagaren dberopat
framgar att vissa andra av hans transaktioner genomforts pd andra tider pa dygnet.
Det framstér vidare som mindre trovérdigt att han skulle ha fatt en stabil
internetuppkoppling for att lagga kdpordern den 22 juni 2017 endast sekunder innan
marknaden stingde — sérskilt mot bakgrund av att AA dven den 14

februari 2017 lade en handelsorder sa snart innan stingning vid precis samma
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tidpunkt. Tingsrétten anser att vad som framkommit i mélet inte ger stod for
slutsatsen att AA uppenbart har begétt 6vertradelsen av forbiseende.

Overtridelsen kan dirmed inte heller betraktas som ursiktlig.

Det har i malet inte heller framkommit ndgra andra sérskilda skil for att avsta fran

ingripande.

Eftersom overtradelsen varken kan anses som ringa eller ursiktlig, och det inte
heller finns sérskilda skél for att avsta fran ingripande, ska AA betala en

sanktionsavgift for dvertradelsen.

Av 5 kap. 18 § KompL framgér att ndr sanktionsavgiftens storlek ska bestimmas
ska sdrskild hdnsyn tas till hur allvarlig 6vertrddelsen dr och hur linge den har
pagatt. Sarskild hdnsyn ska dven tas till 6vertrddelsens konkreta och potentiella
effekter pa det finansiella systemet, skador som uppstétt och graden av ansvar.
Dérutover ska beaktas forsvarande och formildrande omstandigheter samt den
berdrda personens finansiella stéllning och den vinst som har erhallits.
Sanktionsavgiften maste vara proportionerlig och avskriackande 1 forhdllande till

Overtradelsen.

Finansinspektionen har anfort att myndigheten har utfardat 6ver 60
sanktionsforeldgganden for liknande beteenden, varav ungefar hilften har godkénts.
Sanktionsavgifterna som har godkénts har varierat mellan 40 000 kr och 150 000 kr.
1 de drenden som hamnat légre i intervallet har Finansinspektionen beaktat olika
formildrande omsténdigheter, som t.ex. svag finansiell stéllning eller att personen i
fraga sjdlvmant uppmérksammat Finansinspektionen pa dvertridelsen. I de drenden
som hamnat hogre 1 intervallet har det enligt Finansinspektionen varit friga om ett
storre antal transaktioner eller att olika forsvarande omsténdigheter har beaktats. I
de tvd drenden dér agerandet har inneburit en dvertradelse av artikel 12.2 b1 MAR

har sanktionsavgiften hamnat i mitten av detta intervall.
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Finansinspektionen har vidare anfort att AA tva transaktioner har
paverkat priset pa aktien och att detta pris har utgjort bade det hogst betalda priset
och slutliga sténgningspriset for bdda de aktuella dagarna. Att paverka sadana
tidsbestaende referenspris innebér enligt Finansinspektionen en konkret effekt pa

det finansiella systemet som kvarstar under en lang tid.

Nar det géller sanktionsavgiftens storlek beaktar tingsritten féljande.

AA har lagt tva kopordrar pa tva olika dagar vilka hojt senast betalt
med 5,02 procent respektive 19,2 procent och som bestimde slutkursen respektive
dag. Dessa hojningar har gett en signal om pris, utbud och efterfragan pa aktien till
marknaden, och sdrskilt en relativt kraftig sddan vad géller hojningen om 19,2
procent. Vidare har bdda kdpordrarna lagts endast nagra sekunder innan
marknadens stdngning. Det nu anforda innebdr sammantaget att AA
tva avslut har medfort en konkret paverkan pa marknaden. Det kan dven mot
bakgrund av utredningen i malet konstateras att AA genom avtalet med
Avanza Bank AB har varit skyldig att kidnna till och f6lja handelsplatsernas regler
vilket innebdr att hans agerande bor bedomas vara atminstone oaktsamt. Det saknas
saledes betydelse att han, i enlighet med hans egna uppgifter, efter transaktionerna
fatt information frdn Avanza som inneburit att han nu har kunskap om vad som

giller 1 fraga om avslut i slutet av dagen.

Det har emellertid inte visats att AA har gjort ndgon vinst till {61jd av
de nu aktuella kopordrarna. Han har mot bakgrund av vad som framgér av
utredningen inte heller forsokt sédlja av ndgon del av sitt aktieinnehav 1 det aktuella
bolaget efter nagon av de tva transaktionerna. Det har vidare handlat om tva
kopordrar, vilka har skett med cirka fyra manaders mellanrum. Det har alltsa inte
varit frdga om en handel av sérskilt stor omfattning. Som ndmnts har det inte heller
visats att marknadsmanipulationen skett med hogre grad av ansvar 1 form av

medvetet (uppsétligt) beteende av AA utan endast den ldgre graden av
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ansvar ar visad, dvs. oaktsamhet. Tingsriatten bedomer mot bakgrund av detta, samt
med hénsyn till de sanktionsavgifter som domstolen tidigare domt ut, att en nog
avskriackande och proportionerlig sanktionsavgift i detta fall inte bor overstiga

80 000 kr.

AA har anfort att hans inkomst dr 25 000 kr 1 manaden brutto, vilket
han gett in utredning om 1 form av sjilvdeklarationer. Han har d4ven anfort att en
sanktionsavgift av den storleken som Finansinspektionen yrkat skulle innebéra en
personlig katastrof for honom och hans familjs ekonomi. Nagon ndrmare utredning
kring att det skulle forsitta hans familj 1 en ekonomiskt svar situation har emellertid
inte getts in 1 malet. Vidare har Finansinspektionen gett in utredning om att hans
vardepappersinnehav i juli 2017 uppgick till ndstan 300 000 kr. Tingsrétten anser att
det som framkommit om AA ekonomiska forhallanden inte innebér att
avgiftens storlek ytterligare bor sittas ned med hansyn till AA
finansiella stdllning. Nagra andra relevanta formildrande eller forsvarande

omstandigheter har inte framkommit.

Vid en sammantagen bedomning anser tingsrétten att AA ska betala en

sanktionsavgift om 80 000 kr.
HUR MAN OVERKLAGAR, se bilaga 1 (TR-01)

Overklagande senast, med hénsyn till mellankommande helg, den den 24 juni 2019

stalls till Svea hovritt.

Anne Wartin
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SVERIGES DOMSTOLAR

Hur man overklagar
Dom i brottmal, tingsratt

TR-01

Vill du att domen ska dndras i nagon del kan
du 6verklaga. Hir far du veta hur det gar till.

Overklaga skriftligt inom 3 veckor

Ditt 6verklagande ska ha kommit in till
domstolen inom 3 veckor frin domens datum.
Sista datum f6r Overklagande finns pa sista
sidan 1 domen.

Overklaga efter att motparten overklagat

Om ena parten har 6verklagat 1 ritt tid, har den
andra parten ocksa ritt att 6verklaga dven om
tiden har gatt ut. Det kallas att anslutnings-
overklaga.

En part kan anslutningséverklaga inom en
extra vecka fran det att 6verklagandetiden har
gatt ut. Ett anslutningséverklagande maste
alltsa komma in inom 4 veckor frin domens
datum.

Ett anslutningsoverklagande upphor att gilla
om det forsta 6verklagandet dras tillbaka eller
av nagot annat skil inte gar vidare.

Sa har gor du

1. Skriv tingsrittens namn och malnummer.

2. Forklara varfor du tycker att domen ska
andras. Tala om vilken dndring du vill ha
och varfér du tycker att hovritten ska ta
upp ditt 6verklagande (lis mer om
provningstillstand lingre ner).

3. Tala om vilka bevis du vill hanvisa till.
Forklara vad du vill visa med varje bevis.

Skicka med skriftliga bevis som inte redan
finns 1 malet.

Vill du ha nya f6rh6r med nagon som redan
forhorts eller en ny syn (till exempel besok
pa en plats), ska du beritta det och forklara
varfor.

Tala ocksd om ifall du vill att malsiganden
ska komma personligen vid en huvud-
forhandling.

4. Limna namn och personnummer eller
organisationsnummer.

Limna aktuella och fullstindiga uppgifter
om var domstolen kan na dig: postadresser,
e-postadresser och telefonnummer.

Om du har ett ombud, limna ocksi
ombudets kontaktuppgifter.

5. Skriv under 6verklagandet sjalv eller lat ditt
ombud gora det.

6. Skicka eller limna in 6verklagandet till
tingsritten. Du hittar adressen 1 domen.

Vad hander sedan?

Tingsritten kontrollerar att 6verklagandet
kommit in i rdtt tid. Har det kommit in f6r
sent avvisar domstolen éverklagandet. Det
innebir att domen galler.

Om 6verklagandet kommit in 1 tid, skickar
tingsratten overklagandet och alla handlingar i
malet vidare till hovritten.

Har du tidigare fatt brev genom forenklad
delgivning, kan dven hovritten skicka brev pa
detta sitt.

Sida 1 av2
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Provningstillstand i hovratten

Nir 6verklagandet kommer in till hovritten tar
domstolen forst stillning till om malet ska tas
upp till prévning.

Om du znte far prévningstillstaind giller den
overklagade domen. Dirfor dr det viktigt att i
overklagandet ta med allt du vill f6ra fram.

Nar kravs det provningstillstand?

Brottmalsdelen

I brottmalsdelen beh6vs prévningstillstand i
tva olika fall:

o Den atalade har domts enbart till boter.

e Den atalade har frikants fran ett brott som
inte har mer 4n 6 manaders fingelse i
straffskalan.

Skadestandsdelen

Det krivs provningstillstind fOr att hovritten
ska préva en begiran om skadestand.
Undantag kan gilla nir en dom 6verklagas i
brottmalsdelen, och det ar kopplat en begiran
om skadestind till brottet. D3 kravs inte
provningstillstand f6r skadestandsdelen om

e detinte krivs prévningstillstand 1
brottmalsdelen

eller om

e hovritten meddelar provningstillstind 1
brottmalsdelen.

Beslut i 6vriga fragor

I de mal dir det krivs prévningstillstind i
brottmalsdelen (se ovan), krivs det ocksa
provningstillstaind for sadana beslut som bara
far 6verklagas 1 samband med att domen
overklagas. Beslut som kan overklagas sarskilt
kriver inte provningstillstind.

Nar far man provningstillstand?

Hovritten ger provningstillstind i fyra olika
fall.

e Domstolen bedomer att det finns anledning
att tvivla pa att tingsritten domt ratt.

e Domstolen anser att det inte gir att bedoma
om tingsritten har domt ritt utan att ta upp
malet.

e Domstolen behover ta upp malet for att ge
andra domstolar vigledning i
rittstillimpningen.

¢ Domstolen bedomer att det finns synnerliga
skil att ta upp malet av ndgon annan
anledning.

Vill du veta mer?

Ta kontakt med tingsritten om du har fragor.
Adress och telefonnummer finns pa forsta
sidan i domen.

Mer information finns pa www.domstol.se.
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