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Sarskild avgift enligt lagen (2012:735) med kompletterande
bestammelser till EU:s blankningsférordning

Finansinspektionens beslut

Finansinspektionen beslutar att Lucerne Capital Management, LLC ska betala
sarskild avgift med femtiotusen (50 000) kronor for underlatenhet att inom
foreskriven tid anmala att en kort nettoposition i aktier har passerat relevant
troskelvérde for anmalan till Finansinspektionen.

(6 8 5 lagen [2012:735] med kompletterande bestammelser till EU:s
blankningsférordning)

Hur man Overklagar, se bilaga 1.
Arendet

Lucerne Capital Management, LLC (bolaget) har anmélt att dess korta
nettoposition i aktier i Oriflame Cosmetics SA har uppnatt relevant tréskelvarde
om 0,3 procent den 13 mars 2014. Anmalan kom in till Finansinspektionen den
24 mars 2014.

Finansinspektionen tog i underrattelse den 8 april 2014 upp fragan om bolagets
anmalan kommit in for sent och om bolaget darfor ska betala en sarskild avgift.

Bolaget har getts tillfalle att inkomma med yttrande i drendet, varvid det i
huvudsak uppgett foljande.

Bolagets process fangade inte upp handelsen som en sadan som kravde
rapportering. Sa snart det upptacktes lamnade bolaget in en anmélan. Den
aktuella mangden aktier var inte s stor och den totala andelen stannade under
troskelvardet for offentliggdrande. Bolaget gjorde endast en begransad vinst pa
blankningen. Bolaget tar regelverken pa allvar och har reviderat sina processer
for att tillse att detta inte hander igen. Fyra av bolagets sex anstéllda deltar nu
mer aktivt vid anmélan om korta nettopositioner for att garantera
regelefterlevnad. Bolagets tva handlare uppméarksammar via e-post bolagets
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controller, finanschef och regelefterlevnadschef pa handel som kan krava
rapportering. Controllern, finanschefen och regelefterlevnadschefen kontrollerar
ocksa sjalvstandigt handeln varje dag for att upptécka positioner som kraver
rapportering. Dessutom har bolaget granskat alla tidigare inrattade larm i sin
programvara for regelefterlevnad for att forsakra sig om att denna typ av handel
inte undgar bolaget framover.

Finansinspektionens bedémning
Tillampliga bestammelser framgar av bilaga 2.

En fysisk eller juridisk person som har en kort nettoposition i det emitterade
aktiekapitalet for ett foretag vars aktier ar upptagna till handel pa en handelsplats
ska anméala om positionen uppnar eller sjunker under relevanta troskelvarden for
anmaélan.

Oriflame Cosmetics SA é&r ett foretag vars aktier ar upptagna till handel pa
NASDAQ OMX Stockholm AB. Av utredningen framgar att bolaget

den 13 mars 2014 tkade sin korta nettoposition i aktier i Oriflame Cosmetics SA
sa att innehavet kom att dverstiga troskelvardet pa 0,3 procent av Oriflame
Cosmetics SA:s emitterade aktiekapital. Bolaget var skyldigt att anmala
handelsen till Finansinspektionen.

Bolagets anmalan skulle ha kommit in till Finansinspektionen senast kl. 15.30
foljande handelsdag, dvs. den 14 mars 2014. Da anmalan kom in forst den

24 mars 2014 kl. 18.41 foreligger grund for att pafora bolaget sérskild avgift.
Avgiften ska enligt 7 8§ 1 lagen (2012:735) med kompletterande bestammelser
till EU:s blankningsférordning uppga till lagst 5 000 kronor och hégst 5 miljoner
kronor.

Av forarbetena till bestéammelsen om sérskild avgift, som dven avser andra typer
av overtradelser an de nu aktuella, framgar att samtliga relevanta omstandigheter
bor végas in vid bestdmmandet av en sarskild avgift. Omsténdigheter som kan ha
betydelse dr t.ex. transaktionens storlek, hur Iang tid en anmélan ar forsenad och
det resultat (t.ex. uppkommen vinst) som en forbjuden transaktion lett till. Enligt
regeringens mening bor savitt avser offentliggdrande av betydande positioner
beaktas blankningsforordningens syfte att astadkomma transparens pa
marknaden. Vidare kan det finnas anledning att se allvarligare pa en Gvertradelse
av ett tillfalligt forbud meddelat under exceptionella omstandigheter. For att en
sarskild avgift ska kunna anses avskrackande bor naturligtvis ocksa beaktas den
ekonomiska styrkan hos den som begatt vertradelsen. Det torde innebéra att det
vanligtvis blir fraga om lagre avgifter for fysiska personer an for juridiska
personer. Det &r dven rimligt att i mildrande riktning beakta om den som
Overtratt en bestammelse sjalv anmalt detta och visat beslutsamhet att komma till
ratta med t.ex. bristande rutiner som leder till dvertradelser.

(Prop. 2011/12:175s. 25.)
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Vid bestdammandet av den sérskilda avgiftens storlek tilldmpar Finansinspek-
tionen riktlinjer (diarienummer 14-13923, tillgangliga pa www.fi.se) dar avgiften
bestams enligt en schablonmodell. Vid berdkningen av den sérskilda avgiften
enligt schablonmodellen beaktas dels antalet handelsdagar som férseningen
avser, dels om den som begatt dvertradelsen &r en fysisk eller juridisk person.
Hansyn tas ocksa till om dvertradelsen ror en kort nettoposition som ska
offentliggdras. Enligt riktlinjerna ska Finansinspektionen &ven beakta om det
foreligger nagra formildrande eller forsvarande omstandigheter i det enskilda
fallet. Slutligen prévar Finansinspektionen om avgiften ska efterges pa grund av
att 6vertradelsen &r ringa eller ursaktlig, eller om det i 6vrigt finns sarskilda skal
att efterge avgiften.

Bolagets anmalan kom in nagot mer an sex handelsdagar for sent. Med
tillampning av riktlinjerna ska den sarskilda avgiften som utgangspunkt
bestammas till 60 000 kronor. | férevarande arende foreligger dock den
formildrande omstandigheten att bolaget visat beslutsamhet att komma till ratta
med bristande rutiner. Finansinspektionen finner darfor att den séarskilda avgiften
for overtradelsen ska bestammas till 50 000 kronor.

Nagra omstandigheter som medfor att dvertradelsen ska anses som ringa eller
ursaktlig har inte framkommit i arendet. Inte heller i 6vrigt foreligger nagra
sérskilda skél att efterge avgiften.

Finansinspektionen kommer att fakturera avgiften nar beslutet har vunnit laga
kraft.

FINANSINSPEKTIONEN

Annica Sandberg

Enhetschef
Isa Svenneborg
Jurist
08-586 484 21



SUMMARY IN ENGLISH

By a decision made on January 22nd 2015, Finansinspektionen has decided
that Lucerne Capital Management, LLC shall pay a penalty fee of SEK 50 000
(fiftythousand Swedish kronor) for the failure to report a short net position in
Oriflame Cosmetics SA within the time limit prescribed by law.

The penalty fee will be invoiced when the decision has become legally binding
by the expiry of the statutory time limit for appeal.

You can appeal against this decision. If you chose to appeal, then you should
address your appeal to Forvaltningsrétten i Stockholm (The Administrative
Court in Stockholm) but you should send your appeal to Finansinspektionen.
The appeal must be received by Finansinspektionen within three weeks of your
receipt of the decision.

In your appeal you should state which decision you are appealing against, in
what way you want the decision to be changed, and the reasons for wanting
this changed. If Finansinspektionen does not change its decision in accordance
with your appeal, the appeal will be forwarded to the Administrative Court.

FINANSINSPEKTIONEN
Isa Svenneborg

Legal Counsellor

+46 8 586 484 21

ANS)

N A
<M AN

@

4
op1®



NS
o' L

N4y,
&
Yo

@
N

Bilaga 1
Hur man 6verklagar

Om ni anser att beslutet &r felaktigt kan ni 6verklaga det genom att skriva till
forvaltningsratten. Stall 6verklagandet till Forvaltningsratten i Stockholm, men
skicka eller 1amna det till Finansinspektionen, Box 7821, 103 97 Stockholm.

Ange foljande i Overklagandet:

Namn och adress

Vilket beslut ni 6verklagar och arendets nummer

Varfor ni anser att beslutet ar felaktigt

Vilken andring ni vill ha och varfor ni anser att beslutet ska andras.

Kom ihag att underteckna skrivelsen.

Overklagandet ska ha kommit in till Finansinspektionen inom tre veckor fran
den dag ni fatt ta del av beslutet.

Finansinspektionen skickar dverklagandet vidare till Forvaltningsratten i
Stockholm, om det kommit in i tid och Finansinspektionen inte sjalv andrar
beslutet pa det satt som ni begart.



Tillampliga bestammelser

| Europaparlamentets och radets forordning (EU) nr 236/2012 av den 14 mars
2012 om blankning och vissa aspekter av kreditswappar
(blankningsfaérordningen) framgar bl.a. foljande.

En fysisk eller juridisk person som har en kort nettoposition i det emitterade
aktiekapitalet for ett foretag vars aktier ar upptagna for handel pa en
handelsplats ska i enlighet med artikel 9 till den relevanta behdriga
myndigheten anméala om positionen uppnar eller sjunker under det relevanta
troskelvarde for anmalan som avses i punkt 2. (Artikel 5.1)

Ett relevant troskelvarde for anmalan ar 0,2 procent av det bertrda foretagets
emitterade aktiekapital och varje steg om 0,1 procent dardver. (Artikel 5.2)

Tidpunkten fér berdkningen av en kort nettoposition ska vara vid midnatt vid
slutet av den handelsdag da den fysiska eller juridiska personen far den berérda
positionen. Den tidpunkten ska tillampas pa alla transaktioner oavsett vilket
handelssatt som anvéants, inbegripet transaktioner som utfoérts genom manuell
eller automatiserad handel, och oavsett om transaktionen har dgt rum under
normala handelstider eller ej. Anmalan eller offentliggérandet ska goras senast
kl. 15.30 foljande handelsdag. De tider som faststalls i denna punkt ska
berdknas enligt tiden i den medlemsstat dér den relevanta behtriga myndighet
till vilken den relevanta positionen ska anmaélas befinner sig. (Artikel 9.2)

I lagen (2012:735) med kompletterande bestammelser till EU:s
blankningsforordning stadgas bl.a. foljande.

Finansinspektionen ska besluta att en sarskild avgift ska tas ut av den som
asidosatter sina skyldigheter enligt blankningsférordningen genom att inte
laktta det som foreskrivs i artikel 9 vid anmalan eller offentliggérande enligt
artikel 5, 6, 7 eller 8. (6 § 5)

En sérskild avgift i fall som avses i 6 § 1-6, 10-13 och 15 ska vara lagst 5 000
kronor och hdgst 5 miljoner kronor. (7 § forsta stycket 1)

Om dvertradelsen ar ringa eller ursaktlig eller det annars finns sarskilda skal,
far en sarskild avgift efterges helt eller delvis. (9 8)
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Bilaga 2



