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

Finansinspektionens beslut

1. Finansinspektionen beslutar att Asgard Asset Management AS (33763492)
ska betala en sérskild avgift om 2 500 000 kronor for underlatenhet att
inom foreskriven tid anméla till Finansinspektionen att bolagets korta
nettoposition i statspapper emitterade av Konungariket Sverige under
perioden 29 mars 2023 — 18 juli 2024 vid 63 tillfdllen har uppnatt eller
sjunkit under relevanta troskelvarden for anmélan.

2. Finansinspektionen skriver av drendet savitt avser bolagets korta
nettoposition i statspapper emitterade av Konungariket Sverige den
22 mars 2023.

(6§ 3 0ch 5 lagen [2012:735] med kompletterande bestimmelser till EU:s
blankningsforordning)

Beslutet kan 6verklagas, se bilaga 1.
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Arendet

Under perioden 22 mars 2023 — 18 juli 2024 6kade respektive minskade
Asgard Asset Management AS (Asgard eller bolaget) sin korta nettoposition 1
svenska emitterade statspapper pa det sitt som anges i bilaga 2. Sammanlagt
rorde det sig om 64 anmélningspliktiga positionsforandringar.

Den 20 september 2024 kom Asgard in med en skrivelse till Finansinspek-
tionen dér bolaget angav att det inte hade anmalt sin korta nettoposition i
svenska emitterade statspapper 1 tid. Bolaget anmilde en anmélningspliktig
positionsfordndring den 20 september 2024 och ytterligare 20 positions-
fordndringar den 24 september 2024.

Den 20 mars 2025 underréttade Finansinspektionen Asgard om att bolagets
anmélan av dessa positioner kommit in for sent. Bolaget underrittades 4ven om
att det fanns ytterligare 43 positionsfordndringar som var anmélningspliktiga
men som inte hade anmélts av bolaget. Eftersom bolaget hade anmélt fordnd-
ringarna av sin korta nettoposition till Finansinspektionen for sent, i 21 fall,
eller inte alls, 143 fall, tog myndigheten 1 underrittelsen upp frdgan om bolaget
skulle betala en sirskild avgift.

Asgard anmaélde de 43 anmilningspliktiga positionsfordndringarna den 24 mars
2025.

Asgard har 1 ett yttrande anfort 1 huvudsak foljande.

Bolaget vidgér att det anmilde att dess kort nettoposition i svenska emitterade
statspapper hade passerat de relevanta troskelvédrdena for sent till
Finansinspektionen. Bolaget hade inte tillgidng till de historiska troskelvirdena
for svenska emitterade statspapper innan det mottog Finansinspektionens
underrittelse. Bolaget forsokte fa tillgang till dem fran sévil Finansinspek-
tionen som Esma men nekades. Sedan september 2024 har bolaget noggrant
bdrja bevaka bolagets positioner i statspapperna. Berdkningen av positioner i
statspapperna dr komplex. Troskelvérdet bestdms 1 euro varje kvartal medan
det nominella riskjusterade vardet bestims i1 svenska kronor vilket medfor att
andringar i vixelkursen kan paverka nir bolagets korta nettoposition passerar
ett troskelviarde. Darmed kan bolagets nettoposition passera ett troskelvérde
utan att det har vidtagit ndgon atgérd. Samtliga 43 missade anmélningar &r
hénforliga till sddana positionsforandringar. Bolaget har tagit en kort position i
svenska emitterade statspapper for att rdntesékra sina langa positioner i sdker-
stdllda bostadsobligationer. Bolagets forsenade anméilningar har inte haft nagon
paverkan pd det finansiella systemet eller medfort ndgon vinst for bolaget.
Korta nettopositioner i emitterade statspapper ar inte heller foremal for
offentliggdrande. Rapporteringen syftar uteslutande till att informera den
behoriga myndigheten om korta nettopositioner i statspapper. Sddan informa-
tion kan vara av betydelse for ett land med sérskilt hoga statsskulder vilket inte
foreligger 1 Sverige. Det ska dven beaktas att bolaget sjdlv anmélde dver-
tridelserna till Finansinspektionen samt att information om positionerna
forlorar sitt viarde Gver tid.
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Bolaget har kommit in med underlag fran skriftvixling mellan bolaget och
Esma och en lista 6ver sina positioner.

Finansinspektionens bedomning

Rattsliga utgangspunkter

Tillampliga bestimmelser framgar av bilaga 3.

En fysisk eller juridisk person som har en kort nettoposition i emitterade stats-
papper ska enligt artikel 7 1 blankningsférordningen anméla positionen till
Finansinspektionen om den uppnar eller sjunker under relevanta troskelvérden
for anmilan for den berorda statliga emittenten.

De relevanta troskelvéirdena for anmélan bestar av ett inledande vérde och
dérefter de successiva nivéaer som har faststillts for varje statlig emittent i
artikel 21 1 kommissionens delegerade forordning (918/2012). Esma ska
publicera troskelvirdena for anmilan for varje medlemsstat pd sin webbplats.

En anmilan ska enligt artikel 9 i blankningsforordningen ges in till Finans-
inspektionen senast kl. 15.30 handelsdagen efter att forandringen skedde. Om
en anmélan sker for sent, eller uteblir helt, ska Finansinspektionen ingripa mot
den anmilningsskyldige. Ingripande sker genom beslut om en sirskild avgift.

Grund for ingripande

Positionsfordndringar under perioden 29 mars 2023 — 18 juli 2024
Finansinspektionen konstaterar att Asgard har tagit en kort nettoposition i
svenska emitterade statspapper. Av utredningen framgéar att bolagets korta
nettoposition i statspapperna under perioden 29 mars 2023 — 18 juli 2024 6kade
respektive minskade sd att den passerade relevanta troskelvarden for anmaél-
ningar pa det sétt som anges i bilaga 2. Bolaget var skyldigt att anméla sina
positionsfordndringar till Finansinspektionen senast kl. 15.30 handelsdagen
efter det att respektive anmélningspliktig positionsférdndring uppkom.

Asgard kom den 20 och den 24 september 2024 samt den 24 mars 2025 in med
anméilningar om positionsfordandringarna. Bolaget anmilde ddrmed inte de
aktuella positionerna till Finansinspektionen i tid. Det finns dérfor grund for att
pafora bolaget en sarskild avgift.

Positionsfordndringen den 22 mars 2023

Asgard delgavs upplysning om att frdgan om sérskild avgift hade tagits upp av
Finansinspektionen den 24 mars 2025 vilket dr mer &n tva ar frén det att
positionsfordndringen den 22 mars 2023 dgde rum. En sérskild avgift far enligt
8 § lagen (2012:735) med kompletterande bestammelser till EU:s blanknings-
forordningen (KompL) inte tas ut for denna positionsforindring. Arendet ska
dérfor skrivas av 1 denna del.
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Den sarskilda avgiftens storlek

Enligt 7 § 1 KompL ska en avgift for dsidosittande av skyldigheten att i rétt tid
anmadla blankningspositioner uppga till lagst 5 000 kronor och hogst 5 miljoner
kronor. Den angivna avgiften géller per enskild dvertrddelse och en sérskild
avgift som avser flera overtrddelser enligt blankningsférordningen kan darmed
vara betydligt hogre dn 5 miljoner kronor. Om Overtrddelsen ar ringa eller
ursiktlig eller det annars finns sdrskilda skil far avgiften enligt 9 § samma lag
efterges helt eller delvis.

Omstiandigheter som kan ha betydelse vid bedomningen av den sérskilda
avgiftens storlek &r till exempel transaktionens storlek, forseningens lingd och
det resultat som en forbjuden transaktion har lett till. Vidare bor den
ekonomiska styrkan hos den som har begétt overtradelsen beaktas. De
omstdndigheter som anges i forarbetena dr endast exemplifierande. Det ska
alltid goras en sammanvégd beddmning av samtliga relevanta omstindigheter i
det enskilda fallet (prop. 2011/12:175 s. 25).

Finansinspektionen konstaterar att Finansinspektionens riktlinjer for
bestimmande av sdrskild avgift {or vissa dvertradelser av EU:s blanknings-
forordning (FI dnr 18-23109) inte &r tillimpliga for forsenade anméilningar av
positionsfordndringar enligt artikel 7 i blankningsf6rordningen.

Syftet med blankningsférordningen é&r att 6ka transparensen betréffande korta
nettopositioner i finansiella instrument och att bidra till att minska stabilitets-
risker samt upprétthalla tilliten till marknaden. Transparens dr viktigt bade {for
tillsynsmyndigheter och for marknadsaktorer. Anmélningar av betydande korta
nettopositioner i statspapper dr viktig information som hjélper tillsynsmyndig-
heterna att Gvervaka om positionerna skapar systemrisker eller anviands for
marknadsmissbruk (skél 8 i blankningsférordningen). Anméilningarna ligger
ocksa till grund for information som Finansinspektionen ldmnar till Esma (jfr
artikel 11 i blankningsforordningen). Aven om information om korta netto-
positioner i statspapper inte offentliggdrs ar det fraga om positioner i system-
viktiga finansiella instrument och det &r ddrmed viktigt att information om
sadana positioner inkommer till Finansinspektionen i tid.

I drendet dr det fraga om sammanlagt 63 positionsfordndringar under perioden
29 mars 2023 — 18 juli 2024 som har anmalts for sent och péd grund av vilka
Finansinspektionen ska ingripa. Forseningarna har varat mellan cirka tva
manader och knappt tva ar. Bolagets korta nettoposition har under perioden
uppgétt till mellan cirka 2,2 och cirka 9,9 miljarder euro. Positionen har
darmed genomgéende uppgatt till ett betydande virde och fordndringarna i
positionen har forblivit oanmilda under lingre perioder. Overtridelserna kan
mot denna bakgrund inte anses ringa. Inte heller ar de urséktliga. Asgard, som
ar en professionell aktdr borde ha kunnat sékerstélla att anmélningarna skedde i
tid. Att Asgard inte fatt tillgang till de historiska tréskelvdrdena av Esma och
Finansinspektionen medfor ingen annan beddmning. Inte heller i 6vrigt
foreligger det nagra sérskilda skél att efterge avgiften.



Mot bakgrund av ovan anférda resonemang om anmélningspliktens syfte far
bolagets dvertriddelser antas ha haft potentiella effekter pa det finansiella
systemet. Det har emellertid inte framkommit att det har uppstétt nagra
konkreta effekter pa det finansiella systemet med anledning av de forsenade
anmélningarna. Asgard, som dr en professionell aktor med tillstand fran
Danska Finanstilsynet att forvalta alternativa investeringsfonder, bedoms ha en
hog grad av ansvar for overtrddelserna. Asgard forefaller emellertid inte ha haft
for avsikt att undanhalla information om sina positionsfordndringar. Vidare har
utredningen inte visat att bolaget eller ndgon annan har gjort ndgon vinst till
foljd av att anmélningarna gjordes for sent. Till Asgards fordel talar att bolaget
sjalvt anmalt vissa av dvertrddelserna till Finansinspektionen. Vidare har
bolaget visat beslutsamhet med att komma till ratta med sina brister genom att
anmaéla sina positioner kort efter att Finansinspektionen uppmaérksammat
bolaget om de uteblivna anmélningarna samt forbéttrat sina rutiner for att
undvika framtida forseningar. Ndgra 6vriga formildrande eller forsvarande
omstdndigheter som ska beaktas och som péverkar storleken av den sérskilda
avgiften har inte framkommit.

Nar avgiftens storlek bestdms ska det ocksa beaktas att den ska ha en avskréc-
kande effekt. Den ekonomiska styrkan hos bolaget behover darfor vigas in.
Enligt bolagets senast faststdllda drsredovisning for radkenskapséaret 2024
uppgick bolagets omséttning for det aret till cirka 344 miljoner danska kronor.

Efter en samlad bedomning av de omsténdigheter som har angetts ovan
beslutar Finansinspektionen att den sérskilda avgiften for overtrddelserna ska
faststillas till en samlad avgift pa 2 500 000 kronor. Denna avgift framstir som
proportionerlig och vil avvigd.

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

FINANSINSPEKTIONEN

Susanne Ellegard
Enhetschef

Natalina Nassar
Jurist

Dokumentet dr elektroniskt undertecknat.



Bilaga 2

Asgard Asset Management AS Kkorta nettoposition i statspapper

emitterade av Konungariket Sverige under perioden 22 mars 2023 — 18

juli 2024
Positionens storlek Datum for
Rad Positionsdatum | (EUR) anmalan

112023-03-22 10 199 492 617 2025-03-24
2|2023-03-29 9 907 420 866 2024-09-24
312023-04-05 9777 619 871 2025-03-24
412023-04-21 9 621 862 894 2025-03-24
512023-05-16 9453 397 774 2025-03-24
6 | 2023-05-23 9 253 984 788 2025-03-24
712023-05-30 9 001 168 408 2025-03-24
8(2023-06-15 8 864 701 453 2025-03-24
9(2023-06-20 8 648 660 306 2025-03-24
10]2023-06-21 8 690 076 691 2025-03-24
11]2023-06-26 8 636 002 429 2025-03-24
1212023-07-03 8 450 956 587 2025-03-24
1312023-07-04 8 478 597 858 2025-03-24
141 2023-07-05 8 399 225 059 2025-03-24
1512023-07-12 8 562 054 245 2025-03-24
16 | 2023-07-24 8 458 906 957 2025-03-24
17 12023-07-25 8 488 124 911 2025-03-24
18 |2023-07-26 8 423 561 557 2025-03-24
19 |2023-08-02 8 235 198 937 2025-03-24
20|2023-08-11 8 050 895 028 2025-03-24
21(2023-08-21 7 896 276 129 2025-03-24
22|2023-08-22 7 935 255 426 2024-09-24
2312023-08-24 7 886 630 044 2025-03-24
24 12023-09-11 7 706 532 603 2025-03-24
25|2023-09-26 7 732 501 051 2025-03-24
26 | 2023-10-02 7 695 655 010 2025-03-24
27 |2023-10-18 7 507 503 505 2025-03-24
28| 2023-10-26 7 316 955 508 2025-03-24
292023-11-03 7 318 633 319 2025-03-24
30|2023-11-06 7 280 653 248 2024-09-24
31(2023-11-14 7 342 688 151 2025-03-24
32|2023-11-23 7 304 316 254 2025-03-24
33(2023-11-28 7 322 376 692 2025-03-24
3412023-11-29 7 296 874 521 2025-03-24
352023-12-01 7 329 416 146 2025-03-24
36 |2023-12-04 7 293 304 715 2025-03-24
37 |2023-12-07 6 593 516 346 2024-09-24
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38 2023-12-08 6 390 614 489 2024-09-24
39|2023-12-11 6 303 418 980 2024-09-24
40]2023-12-14 6 148 409 536 2024-09-24
4112023-12-18 6 205 188 557 2024-09-24
42|2023-12-27 6 186 714 763 2025-03-24
4312024-01-02 5818 216 853 2024-09-24
44 12024-01-03 5284 107 513 2024-09-24
4512024-01-10 5059 627 122 2024-09-24
46 |2024-01-11 4 460 089 402 2024-09-24
47 12024-02-05 4 264 751 022 2025-03-24
48 | 2024-02-06 4 294 716 895 2025-03-24
49 12024-02-13 4 248 437 605 2025-03-24
50 | 2024-02-22 3760 311 760 2024-09-24
51[2024-02-23 3579 277 649 2024-09-24
52 |2024-03-04 3491 337 632 2025-03-24
53 |2024-03-26 3302 126 916 2025-03-24
54 |2024-04-04 2 977 385 867 2024-09-24
55 |2024-04-16 2 887 855 822 2025-03-24
56 | 2024-04-22 3 528 408 335 2024-09-24
57 | 2024-04-24 3 389 908 143 2024-09-24
58 | 2024-05-24 2942 843 628 2024-09-24
59 | 2024-05-29 2 696 085 292 2024-09-24
60 | 2024-05-30 2 507 225 082 2024-09-24
61 |2024-06-07 2 441 999 800 2025-03-24
62 | 2024-06-10 2457 122 240 2025-03-24
63 | 2024-06-14 2 445 051 350 2025-03-24
64 | 2024-07-18 2 260 281 616 2024-09-20
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