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YRKANDEN M.M.
Finansinspektionen har yrkat att ~ AA ska betala en sanktionsavgift om

70 000 kr i enlighet med pastdendet om Overtradelse som framgar av bilaga 1.

AA har bestritt Finansinspektionens yrkande och pastdende om
overtradelser.
GRUNDER M.M.
Finansinspektionen har anfort att ~ AA pé virdepappersmarknaden i

Stockholm den 23 och 25 juli 2018 har handlat aktier 1 bolaget Smoltek Nanotech
Holding AB (Smoltek). Transaktionerna framgar av bilaga 1.

AA kursh6jande kdp av sma volymer kan forvantas ha gett falska eller
vilseledande signaler om tillgdng, efterfragan eller pris pé aktien. De utforda
transaktionerna dr darfor otillatna enligt artiklarna 12.1 a och 15 i Europaparlamentets
och radets forordning (EU) nr 596/2014 av den 16 april 2014 om marknadsmissbruk
m.m. (MAR) samt 5 kap. 1 § 2 lagen (2016:1306) med kompletterande bestdmmelser
till MAR (kompletteringslagen).

AA har inte yttrat sig i tingsritten avseende de pastddda
overtrdadelserna. Under Finansinspektionens utredning yttrade han sig och anforde 1

huvudsak f6ljande.

Han har inte haft ndgon avsikt att paverka kursen med sin handel i Smoltek och anser
inte att hans aktivitet kan tolkas pé det séttet. Smoltek ar ett foretag som han var vl
insatt 1 och forstdelsen for deras teknik och potential gjorde att han beddmde deras
aktie som otroligt kopvird, dven pa nivaer som 90 kr, om avsikten &r att dga aktien pa
langre sikt. Han fann inte sin aktivitet som onormal under de omsténdigheter som vid

tillfallet radde 1 Smolteks aktie, varken avseende pris, tid eller storleksméssigt.
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Marknadsaktiviteten som radde i aktiechandeln med Smoltek kan forklara hur affarer
kan ha framtritt som foreméal for misstanke. Freefloaten i Smoltek var mycket lag

(15 procent) och antalet aktier ute till forséljning var begriansad. Tillsammans med en
lag vardering ledde det till att sdljposter vid ett flertal tillfillen tog slut vilket skapade
ett mycket brett handelsspann innan marknaden &terhdmtat sig och nya séljare infunnit
sig. Kopare som tryckte pa kopknappen for att ga in med en post i det skedet hamnade
pa priset som Avanzas banks kopformuldr automatiskt fyllde i at kparen, med priset

av tillgéngliga séljordrar. Detta bidrar sannolikt till volatiliteten i aktien.

Hans placeringshorisont i Smoltek var 1 huvudsak langsiktig. Han dgde nagon manad
efter den aktuella hindelsen nirmare 3 000 aktier 1 foretaget och avsag att dka sitt
innehav ytterligare. Hans placeringsstrategi var att kopa och silja pa alla nivaer vid
olika tillfallen och med olika summor for att justera risk. Viss aktivitet kan ha varit av
misstag pd grund av tekniska missdden, eller den ménskliga faktorn som resulterar 1 att
fel virden slas in, som att en nolla eller ett kommatecken uteblir eller adderas
oavsiktligt. Sddana misstag réttas oftast till och ordern &ndras eller tas bort om inget
kop redan har gatt igenom. Om detta kan ha skett i Smolteks aktie har han inget minne

av men det kan inte uteslutas.

Med den vetskapen han besitter om Smolteks varde stéller han sig fragande till varfor
han ens skulle ha behovt trycka upp dess kurs pd konstgjort sétt, dd han vid samtliga
koptillfillen och kursnivéer funnit aktien exceptionellt kopvard och vidare uppgang

oundviklig.

UTREDNING OCH HANDLAGGNING

Finansinspektionen har som skriftlig bevisning dberopat bl.a. avsluts- och orderlistor,

spreadgrafer, kundinformation och Spotlights handelsregler.

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

Det finns formella forutsittningar for en provning av yrkandet

Den aktuella aktiehandeln dgde rum mellan den 23 och den 25 juli 2018. AA

delgavs ett sanktionsforeldggande med anledning av handeln den 9 mars
2020, vilket ar inom den frist om tva ar fran overtradelsen som uppstélls i 5 kap. 14 §
kompletteringslagen. Vidare géller att Finansinspektionen far vicka talan vid
Stockholms tingsritt om ett sanktionsforeliggande inte godkénns (5 kap. 21 §
kompletteringslagen). Delgivningen av sanktionsforeliggandet far anses ha haft en
preskriptionsbrytande effekt d&ven 1 forhdllande till den efterfoljande handlédggningen 1
domstol (jfr Stockholms tingsrétts dom den 6 april 2021 i mal B 20330-20 och den
26 januari 2021 1 mal B 14216-20). Finansinspektionen ansokte om stdmning i1 malet
den 20 april 2021.  AA delgavs staimningsansokan den 17 maj 2021. Det

finns alltsa formella forutsittningar for att préva Finansinspektionens yrkande.

AA agerande har utgjort marknadsmanipulation

Av artiklarna 12.1 a och 15 MAR framgar att utférandet av en transaktion, liggandet
av en handelsorder eller annat beteende som ger eller kan forvintas ge falska eller
vilseledande signaler om tillgédng, efterfragan eller pris pa ett finansiellt instrument ar
marknadsmanipulation och otillatet. Det racker saledes att transaktionen, nir den
genomfordes, kunde forvintas ge falska eller vilseledande signaler om tillgang,
efterfrdgan eller pris. Det krédvs inte uppsét eller oaktsamhet for att en Gvertradelse ska
kunna konstateras. Huruvida transaktionen genomforts med uppsat eller oaktsamhet
kan dock, i begrinsad utstrickning, paverka graden av ansvar vid faststéllandet av
sanktionen. Fran forbudet mot marknadsmanipulation har i MAR gjorts ett undantag
for fall det dr visat att transaktionen utforts av legitima skél och stimmer dverens med
godtagen marknadspraxis som faststéllts 1 enlighet med artikel 13 MAR. Godtagen
marknadspraxis innebér att praxisen maste vara faststélld av den behoriga

myndigheten for handelsplatsen 1 fraga och vara 1 kraft vid tidpunkten for gidrningen
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(se prop. 2016/17:22 s. 407). Den behoriga myndigheten i Sverige,

Finansinspektionen, har inte faststillt ndgon saddan praxis.

I mélet dr det utrett att det var ~ AA som lade de ovan beskrivna
handelsordrarna. Han har visserligen uppgett att det inte kan uteslutas att viss aktivitet
kan ha varit av misstag pa grund av tekniska missdden eller den méinskliga faktorn,
men han kan inte minnas om det kan ha skett vid handeln av Smolteks aktie och har
inte limnat ndgra mer konkreta uppgifter. ~ AA har vidare forklarat att
han upplevde sin aktivitet som normal under de omsténdigheter som da radde i
Smolteks aktie och att hans placeringsstrategi var att kopa och silja pa alla nivaer vid
olika tillfallen med olika summor for att justera for risk men att placeringshorisonten
var langsiktig. Han har uppgett att han aldrig haft for avsikt att paverka marknaden

med sin handel 1 Smoltek.

Av utredningen i malet framgér det att ~ AA har gjort kép med flera smé
poster med ett nira tidsméssigt samband samtidigt som han 1 nédra anslutning till kopen
har haft storre siljordrar 1 orderboken som lades med ett séljpris strax under den kurs
kopordern gatt till avslut med. Det framgér vidare att den sista kopordern avvek sa
kraftigt fran senast betalda kurs att en intradagsauktion (s.k. Circuit Breaker)
aktiverades och att kopordern efter avslut hojde “senast betalt-kursen” med

11,4 procent. Det framstar enligt tingsritten som klart att ~ AA

handlande syftade till att hoja kursen for att underlitta en forsdljning pa en hogre niva
dn det som foljer av en normal och marknadsméssig efterfrdgan i aktien. Det faktum att

sdljordrarna inte ledde till ndgot avslut pdverkar inte den beddmningen.

Tingsrétten anser att det mot denna bakgrund &r utrett att ~ AA har
genomfort aktiviteter som har gett eller kan forvintas ha gett falska eller vilseledande
signaler om tillgang, efterfrdgan eller pris pd aktien. Han har darfor vertrétt forbudet
mot marknadsmanipulation i MAR. Undantaget om legitima skdl m.m. 1 artikel 13 1
MAR ér inte tillimpligt. ~ AA agerande kan inte heller anses ringa eller

urséktligt och det foreligger inga sirskilda skal for att avstd ett ingripande mot honom
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(se 5 kap. 17 § 1 och 4 kompletteringslagen). Det betyder att ~ AA ska

betala sanktionsavgift.

Vid bestimmande av sanktionsavgiftens storlek ska hénsyn tas till hur allvarlig
overtradelsen dr och hur linge den har pagétt. Sarskild hdnsyn ska tas till
overtradelsens konkreta och potentiella effekter pa det finansiella systemet, skador som
uppstétt och graden av ansvar. Darutover ska vissa forsvarande och formildrande
omstdndigheter beaktas. Avslutningsvis ska hdnsyn tas till den berérda personens
finansiella stéllning och den vinst som denna har erhallit till f61jd av overtrédelsen.

(Se 5 kap. 15, 16 och 18 §§ kompletteringslagen.)

Sanktionsavgiften for overtradelser 1 form av handel med sma volymer som paverkar
kursen utan att motsvara verklig fordndring av tillgdng och efterfragan, ska som
utgangspunkt bestimmas till mellan 40 000 och 140 000 kr. En sanktionsavgift pa
70 000 kr utgdr normalbelopp vid avsaknad av formildrande eller forsvarande
omstdndigheter, men en helhetsbedomning far goras i det enskilda fallet. (Se

NJA 2020 s. 858 “Enpetarna” I-1II, p. 20-22.)

Enligt tingsritten bor ~ AA agerande betecknas som uppsatligt, dvs.
graden av personligt ansvar dr hog. I 6vrigt saknas savél forsvarande som formildrande
omstandigheter hanforliga till sjdlva gdrningen. Handldggningen hos
Finansinspektionen har dock dragit ut pa tiden och det dr6jde ndrmare tva ar fran
overtriddelsen till det att myndigheten utfirdade ett sanktionsforeliggande och dérefter
over ett ar innan Finansinspektionen véckte talan vid Stockholms tingsritt. Denna
langa tidsutdridkt medfor att sanktionsavgiften bor bestimmas till ett ndgot lagre

belopp 4n vad som annars skulle varit fallet (jfr prop. 2016/17:22 s. 225).

Vid en samlad beddmning finner tingsritten att sanktionsavgiften bor bestimmas till

50 000 kr.
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HUR MAN OVERKLAGAR, se bilaga 2 (TR-01)
Overklagande, stillt till Svea hovritt, ska ha inkommit till tingsritten senast den

7 oktober 2021. Provningstillstdnd kréavs.

Daniel Severinsson





