Provningstillstand

for storlek pa
sanktionsavegift vid
marknadsmanipulation

Finansinspektionen ar en flitig utfardare av sanktionsutgifter for
marknadsmanipulation. Trots det hOga antalet sanktioner och an-
madlningar finns dnnu inget vigledande avgorande fran Hégsta domsto-
len avseende sanktionsavgiftens storlek. 20 april i ar meddelade Hogsta
domstolen provningstillstand i tva mal avseende storlek pa sanktions-
avgift vid overtrdadelse av forbudet mot marknadsmanipulation. I juni
meddelades ytterligare ett provningstillstand for samma fraga skriver
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ndast i ar har drygt tio
sanktionsférelagganden
fran Finansinspektio-
nen vunnit laga kraft
ochenligt Finansinspek-
tionen uppgick antalet
anmadlningar om miss-
tinkt marknadsmani-
pulation till 248 under
2019. Detta dr dock en
minskning fran 2018 da det inkom 403 anmadlningar.
Nedgangen tror Peter Hallstrém, finansinspektor pa
Finansinspektionen, bland annat beror pa bankerna
har tagit stérre ansvar gillande informationsgiv-
ning till sina kunder samt att bankernas system fér
att varna om transaktioner som kan innebdra miss-
bruk har blivit battre.
Marknadsmissbruksférordningen ("MAR”) ar di-
rekt tillamplig i Sverige och dr antagen for att skapa
en verklig inre marknad for finansiella tjanster med
oppenhet, effektivitet och marknadsintegritet. Ar-
tikel 12 och 15 MAR behandlar férbudet mot mark-
nadsmanipulation. I principirealtid ska marknaden
informeras om tidpunkt, pris och volym gallande
instrumenten pa en handelsplats. Ndr handel sker
paett sadant satt att transaktioner kan ge falska eller
vilseledande signaler om tillgang, efterfragan eller
pris pa finansiella instrument, eller handel som 13-
ser priset pd dessainstrument, ar det fraga om mark-
nadsmanipulation enligt MAR. Vid 6vertrdadelse av
MAR tillampas lag (2016:1306) med kompletterande
bestimmelser till EU:s marknadsmissbruksférord-
ning samt lag (2016:1307) om straff for marknads-
missbruk pa vdrdepappersmarknaden. Férutom
sanktionsavgift kan ingripanden i samband med
marknadsmanipulation bestd i anméarkning, fére-
laggande om att upphora med agerandet eller aterf6-
ring av eventuell vinst pa grund av agerandet. Fattas
beslut om sanktionsavgift kan denna uppga till mot-
svarande fem miljoner euro foér fysiska personer.
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Ut6ver namnda paféljder ar hogsta straffet for mark-
nadsmanipulation fingelseitvaar.

De provningstillstand som Hogsta domstolen nu
meddelat avser endast sanktionsavgifternas stor-
lek. Finansinspektionen verkar for att de utfiardade
sanktionerna ska fungera avskrackande och vara
effektiva och proportionerliga. Utgangspunkten
vid bestimmandet av sanktionsavgiftens storlek ar
overtrddelsens allvar. Harvid beaktas i férsvarande
riktning bland annat huruvida transaktionen haft
kurspaverkan, om det varit ett storre antal trans-
aktioner samt om personen tidigare varnats for sitt
handelsmonster eller i 6vrigt insett transaktionens
paverkan pa aktiekursen. Vidare kan arsinkomst,
familjesituation, underhallsskyldighet och férmo-
genhet i 6vrigt ses som férmildrande omstdandighet-
er. Det finns i dagsldget inget viagledande avgorande
fran Hogsta domstolen avseende sanktionsavgiftens
storlek, men i underratterna har avgifterna legat pa
mellan 40 000 kronor och 140 000 kronor. Avgifter i
denna storlek 6verstiger de botesbelopp som kunde
utdémas nar ingripanden enbart skedde straffratts-
ligt. De h6ga sanktionernaijamférelse med beloppet
for sammanlagd dagsbot motiveras bland annat av
att administrativa sanktioner dr betydligt mindre
ingripande dn en straffrattsligdom.

DE SAMMANLAGT TRE avgdranden som meddelats
provningstillstand av Hégsta domstolen i ar avser
alla handel som skett via Avanza eller Nordnet Bank.
I tva av fallen ansdg hovrdtten 6vertradelserna vara
av normalgraden och sanktionsavgifter pa 70 000
respektive 50 000 kronor utdémdes. I bada fallen var
det fraga om ett litet antal transaktioner som var-
ken skett i anslutning till marknadens 6ppning eller
stangning. Den lagre avgiften motiverades av att per-
sonenifragainte tidigare varnats om liknande 6ver-
tradelser, vilket var fallet i malet ddr den meddelade
sanktionsavgiften var 70 000 kronor. I det tredje
fallet uppgick sanktionsavgiften till 120 000 kronor.



Till skillnad fran i de andra avgérandena forelag for-
svarande omstandigheter. Det rérde sig om ett stort
antal enskilda transaktioner som varit, eller i vart
fall kunnat férvantas vara, falska eller vilseledan-
de. Nagra av transaktionerna hade dessutom skett i
anslutning tillmarknadens 6ppning eller stangning.

HOVRATTEN ANSAG INTE att det i ndgot av fallen
fanns tillrackliga skal for att sdtta ned sanktionsav-
giften pd grund avindividernas personliga finansiel-
la stdllning. Personerna hade bland annat aberopat
forsorjningsskyldighet for barn, skuldsattning, ar-
betsloshet och risk att forlora arbete som formild-
rande omstandigheter.

De fragor som nu ska prévas ar alltsa sanktions-
uppgifternas storlek och i vilken grad de i malen
anférda formildrande respektive férsvarande om-
standigheterna kring sjdlva agerandena samt perso-
nernas ekonomiska stallningar paverkar avgifterna.
Det kan antas att Hégsta domstolen kommer déma
ut sanktionsavgifter i liknande storlek som under-
ratterna tidigare meddelat i liknande mal, det vill
sdga mellan 40 000 kronor och 140 000 kronor. Sank-
tionsavgifter langt 6ver eller under torde ga emot
Finansinspektionens uttalande om att sanktionerna
ska fungera avskrackande och vara effektiva, men
samtidigt vara proportionerliga.
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"Det finns i dagsliget inget vagledande
avgorande fran Hogsta domstolen
avseende sanktionsavgiftens storlek ...”
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