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YRKANDEN M.M.

Caisse de dép6t et placement du Québec (Caisse) dverklagar Finans-
inspektionens beslut och yrkar i férsta hand att beslutet ska upphévas. I
andra hand yrkas att avgiften ska efterges eller i vart fall séttas ned till

15 000 kr eller till det belopp under 1 000 000 kr sofn kan anses motiverat.
Caisse anfor i huvudsak f6ljande. Det &r tveksamt om Finansinspektionen
har rétt att meddela administrativa sanktioner gentemot Caisse. Caisse dr
en kanadensisk juridisk person som har kopt aktier i ett kanadensiskt bolag
(Semafo Inc) pé& den kanadensiska bérsen. Genom kopet av aktierna kom
Caisses innehav av aktier och rostetal for samtliga aktier i Semafo Inc aft
nagot 6verstiga fem procent. Caisse uppmérksammade inte att Semafo Inc
har Sverige som hemmedlemsstat inom EES och att Caisse skriftligen hade
att anméla sitt &ndrade innehav till Finansinspektionen. Den sérskilda
avgiften utgdr ett straff i Europakonventionens mening. Bestimmelser om
svensk straffrattslig jurisdiktion finns i 2 kap. 1 och 4 §§ brottsbalken. Ett
brott anses beganget 1 Sverige bl.a. om den brottsliga handliﬁgen fdrefogs
eller brottet fullbordades hér. Det saknas uttryckligt lagstdd for att kunna
adoma Caisse en sérskild avgift. Eftersom den &r ett straff i Europakonven-
tionens mening fr ett uttryckligt lagstod nodvandigt for att reglerna ska

kunna tillimpas.

Begreppet hemmedlemsstat inférdes med anledning av prospektdirektivet
(Europaparlamentets och radets direktiv 2003/71/EG), som tar sikte p&
skyldigheter for det listade bolaget, inte f6r investerare i det samma. Inte
heller i forarbetena till lagen (1991:980) om handel med finansiella instru-
ment (LHF) behandlas problematiken kring dubbelnoterade aktier, och inte
heller de konsekvenser som kan drabba investerare i dubbelnoterade aktier.
Begreppet hemmedlemsstat 1 forhillande till investerare behandlas §ver
huvud taget inte. Av 4 kap. 22 § LHF framgér vilka av lagens bestimmel-

ser som ska omfatta dven aktier i utomeuropeiska bolag. Lagens bestim-
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melse om sarskild avgift finns inte med bland de listade bestdmmelserna.

Négon sadan avsikt kan heller inte utl&isas ur forarbetena.

I nu aktuellt fall har dverlételsen avsett aktier i ett kanadensiskt bolag. Det
forhallandet att det kanadensiska bolaget, vars aktier var féremal for kop,
enligt svensk lagstiftning har Sverige som hemmedlemsstat inom EES sa
att svenska regler om underréttelseskyldighet enligt LHF dérigenom aktu-
aliseras, utgér inte tillrickliga skal for att grunda svensk straffréttslig

jurisdiktion gentemot Caisse.

Vid beddmningen av den sérskilda avgiftens eftergivande eller storlek ska
framst arten och omfattningen av dvertradelsen beaktas, men dven forhél-
landena hos den som gjort sig skyldig till 6vertrddelsen ska tillmétas bety-
delse. En allmin utgdngspunkt nér det giller sanktionsavgifter ar att den
bedomning som sker inte fir vara helt objektiv, pa si sitt att avgiften auto-
matiskt utgér nér de objektiva rekvisiten dr uppfyllda. Den enskilde méste
ha mojlighet till forsvar som grundas pa subjektiva férhallanden. Finaﬁs-
inspektionens beslut om avgifter baseras pa en schablon i myndighetens
riktlinjer. Aven om dessa ska tillimpas finns det i detta fall anledning att
fréngé den 1 forvig uppstéillda schablonen. Enligt riktlinjerna ska Finans-
inspektionen beakta férmildrande omstindigheter vid bestimmandet av
den sérskilda avgiftens storlek. Harvid framhalls f6ljande. Semafo Inc ar
ett av endast tio foretag med séte utanfér EES-omrédet pa vilka de svenska
flaggningsreglerna #r tillimpliga. Enligt det kanadensiska regelverket upp-
stdr anmélningsplikten for innehavsdkning vid tio procent av aktierna i ett
bolag. Vid forvérvet av aktierna brot man siledes inte mot inhemska reg-
ler. Semafo Inc 4r noterat p Toronto Stock Exchange och under tidsperi-
oden 15 april 2013 till 15 maj 2013 var de gebnomsnittliga handelsvoly-
merna i Semafo Inc 1 732 73 1. aktier pa den kanadensiska borsen och

651 121 aktier pA OMX Nordic Exchange. Fem procent 4r den ldgsta tros-
kelnivan for flaggningsskyldighet i Sverige och genom Caisses aktuella
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forvarv av aktier i Semafo Inc nddde Caisse strax dver fem procent av
aktierna. Caisse &r en passiv investerare och har inget syfte att ta kontroll
over, eller 6ka sitt inflytande i, Semafo Inc. Aktierna f(‘jrv’drvades inte pa
den svenska marknaden. Det har inte uppstétt ndgon skada tili 61jd av den
forsenade anmélan. Nér misstaget upptéicktes vidtog Caisse omedelbart
sjalvrittelse och informerade Finansinspektionen. Avsikten har aldrig varit
att bryta mot eller kringga de svenska reglerna om anmélningsplikt. Caisse
har agerat i god tro och anlitat svenskt juridiskt ombud sa fort misstaget
uppméarksammades. Den sérskilda avgiften dr oproportionerlig i férhéallan-
de till den forsenade anmailan, sirskilt med beaktande av avsaknaden av

negativ effekt pa den svenska marknaden.

Finansinspektionen bestrider bifall till verklagandet och anfor i huvud-
sak foljande. Enligt tillimplig lag ska en sdrskild avgift tas ut av den som
inte 1 ritt tid fullgdr skyldigheten att gora anméilan till Finansinspektionen.
Av 4 kap. 22 § LHF framgar bl.a. att bestimmelserna om anmélningsskyl-
dighet och sérskild avgift ska tillimpas ocksé i fraga om aktier som har
getts ut av ett aktiebolag som inte har site i en stat inom EES, om Sverige
dr hemmedlemsstat enligt 2 kap. 39 § LHF. Eftersom Semafo Inc har
Sverige som hemmedlemsstat ska ddrmed svenska regler tillimpas och
vilka regler som i detta sammanhang géller i Kanada &r av mindre intresse.
Kammarritten i Stockholm har i sitt avgdrande 1 mal nr 1870-09 uttalat
bl.a. att mot bakgrund av det grundlﬁggande kravet pa forutsebarhet och
dppenhetsdirektivets krav pa konsekvent tilldmpning av sanktionsavgifter
saknas det skil att invinda mot anviandandet av en schablonmodell som
utge‘ingspuﬁkt for den sérskilda avgiftens storlek, under forutséttning att
modellen ldmnar utryrfxme for hiansynstagande till f6rmildrande och forsva-
rande 6mstéindigheter i varje enskilt fall. Det har enligt Finansinspektio-
nens mening inte framkommit ndgra férmildrande omsténdigheter som
skulle kunna medfora en lagre avgift. Caisses anmélan var 69 handelsdagar

for sen och Gvertriddelsen kan inte betraktas som ringa. Den &r inte heller
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ursiktlig da den berott pa omstédndigheter som Caisse rimligen borde ha

kunnat rada 6ver. Vidare har Caisse varit skyldig att kdnna till och forsta

de regler som giller for transaktioner med finansiella instrument kopplade

till det aktuella bolaget. Det har inte heller framkommit nagot i drendet

eller i dverklagandet som tyder pé att den sérskilda avgiften skulle vara

oskaligt hog. Avgiften har bestidmts till det lagsta beloppet i det aktuella

intervallet i Finansinspektionens riktlinjer.

Slutligen bestrids att brottsbalkens bestimmelser om svensk straffrittslig

_ jurisdiktion ska tilldmpas. Som framgér av hdnvisningen i 4 kap. 22 § LHF
géller anmalningsskyldigheten i 4 kap. 3 § LHF for handel med aktier i
utldndska bolag som har Sverige som hemmedlemsstat. Vidare ska Finans-
inspektionen enligt 6 kap. 3 a § forsta stycket 6 LHF besluta att en sérskild
avgift ska tas ut av den investerare som inte i rétt tid fullgér sin anmél-
ningsskyldighet enligt 4 kap. 3 § samma lag. Caisses pastdende om att lag-

stod for uttagande av avgiften saknas ar séledes inte korrekt.
SKALEN FOR AVGORANDET
Tillampligheten av lagen om handel med finansiella instrument

De aktuella reglerna i LHF &r resultatet av implementeringen av tva direk-
tiv, Sppenhetsdirektivet' och prospektdirektivet’. Direktiven innehaller
bl.a., och savitt r av sérskilt intresse 1 detta mél, bestimmelser om vilken
myndighet som &r behorig att utéva tillsyn i frdga om foretag som har sitt

site utanfor EES.

! Europaparlamentets och radets direktiv 2004/109/EG av den 15 december 2004 om
harmonisering av insynskraven angéende upplysningar om emittenter vars vardepapper ar
upptagna till handel pé en reglerad marknad och om &ndring av direktiv 2001/34/EG.

? Europaparlamentets och radets direktiv 2003/71/EG av den 4 november 2003 om de
prospekt som skall offentliggoras nir vardepapper erbjuds till allménheten eller tas upp till
handel och om &ndring av direktiv 2001/34/EG.
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Direktiven &r bindande for medlemsstaterna nir det géller de mal som ska

uppnas, men medlemsstaterna kan vilja i vilken form och pa vilket sitt

dessa m4l ska uppnds inom ramen for den egna rittsordningen. Finans-

inspektionen har i enlighet med dppenhetsdirektivets bestdmmelser fatt

befogenhet i Sverige att ut6va tillsyn och besluta om sanktioner for 6ver-

tridelser.

Paférande om avgift av detta slag innefattar en anklagelse for brott i den
mening som avses i artikel 6 1 Europakonventionen. En konventionsenlig
tillampning av avgiftssystemet innebér, dven avseende reglerna om sér-
skild avgift i LHF, att en nyanserad och inte alltfor restriktiv bedémning
ska goras av om forutséttningar finns i det enskilda fallet for att helt eller
delvis efterge den sdrskilda avgiften (jfr H6gsta forvaltningsdomstolens
avgorande RA 2006 ref. 89). Vidare krivs att det finns stod i lag for

paforande av en sadan avgift.

Caisse har invént att reglerna tar sjkte pé endast det /istade bolaget. Vis-
serligen &r det just det listade bolaget som 4r bestimmande for huruvida
flaggningsreglerna §verhuvudtaget blir tillampliga i det enskilda fallet. Av
4 kap. 22 § LHF framgar nér ett bolag fran tredje land ska omfattas av reg-
lerna. S ldnge det listade bolaget omfattas av reglerna i LHF méste séle-
des ett forvarv av aktier 1 detta bolag omfattas av bestimmelserna i LHF,
oavsett var den som forvarvar aktierna har sin hemvist. I annat fall riskerar
flaggningsreglerna att séttas ur spel 1 samtliga de fall dér aktier i svenska
bolag, eller bolag med Sverige som hemmedlemsstat, férviarvas av nagon
som inte har séte eller & medborgare 1 en EES-stat. Vidare skulle regle-
ringen av den finansiella marknaden i stort bli ineffektiv utan méjligheten

att pafora sanktionsavgifter.

Mot bakgrund av detta anser forvaltningsrétten att Caisse omfattas av de
s.k. flaggningsreglerna i LHF.
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Overtrdidelsen

Enligt 4 kap. 3 § LHF ska den som innehar aktier under de forutsittningar
som anges i 4 kap. 5 § samma lag skriftligen anméla en #ndring av inne-

havet till aktiebolaget och Finansinspektionen.

Enligt 4 kap. 5 § forsta stycket 1 LHF ska en &ndring av ett innehav anmé-
las bl.a. om dndringen medfor att den andel av samtliga aktier i boléget
eller av rostetalet f6r samtliga aktier i bolaget som innehavet motsvarar
uppnér eller 6verstiger 5 procent. Anmélan ska enligt 4 kap. 10 § forsta
stycket 1 samma lag ske senast handelsdagen efter den dag d& den anmal-
ningsskyldige har ingétt avtal om forvarv eller dverlételse av aktier eller

nagon annan &ndring i aktieinnehavet har skett.

Enligt 4 kap. 22 § LHF ska bl.a. bestimmelsen i 4 kap. 5 § tilldmpas ocksé
i frAga om aktier som har getts ut av ett aktiebolag som inte har site i en

stat inom EES, om aktiebolaget har Sverige som hemmedlemsstat.

Enligt 6 kap. 3 a § forsta stycket 6 LHF ska Finansinspektionen besluta att
en sirskild avgift ska tas ut av den som inte i ratt tid fullgér skyldigheten i
4 kap. 5 § LHF. Den sirskilda avgiften ska enligt samma paragrafs andra
stycke 2 vara l4dgst 15 000 kr och hdgst 5 miljoner kr.

Enligt 6 kap. 3 ¢ § LHF far en sdrskild avgift efterges helt eller delvis, om

Overtriddelsen dr ringa eller ursdktlig eller det annars finns sérskilda skal.

Av Finansinspektionens riktlinjer FI Dnr 11-9242 framgér den schablon-
modell som anvénds f6r berdkning av den sérskilda avgiftens storlek.
Vidare framgéf exempel pé formildrande omstandigheter och p& omstén-

digheter som kan medf6ra att avgiften helt eller delvis efterges.
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Utredningen 1 malet visar att Caisse dkade sitt innehav av aktier i Semafo
Inc s att innehavet kom att 6verstiga fem procent av samtliga aktier samt
fem procent av rdstetalet for samtliga aktier i Semafo Inc den 21 mars
2012. Caisse har anfort att innehavsférandringen normalt skulle ha medfort
en varning fran deras interna observationslista, men att detta pa grund av
ett operativt fel inte skett. Nar felet uppticktes anlitade Caisse omedelbart
ett svenskt juridiskt ombud for att kunna fylla i en korrekt anmélan. Denna
anmélan kom in till Finansinspektionen den 3 juli 2013. Caisse har alltsi
inte anmalt innehavet i lagstadgad tid och grund for att pafora bolaget en

sdrskild avgift foreligger ddrmed.

Nasta fraga for forvaltningsrétten ar berdkningen av den sérskilda avgiften.
I punkt 37 i preambeln till det s.k. 6ppenhetsdirektivet3, som ligger till
grund for de i malet aktuella bestimmelserna, anges endast att de atgérder
och sanktioner som infors ska vara tillrdckligt avskrickande, sta i propor-
tion till dvertrddelsen och tilldimpas konsekvent. Presumtionen vid en dver-
tradelse av flaggningsreglerna bér vara att det dtminstone normalt forelig-
ger oaktsamhet. I forarbetena ndmns att det &r mindre 1dmpligt att géra den
sdrskilda avgiftens storlek beroende av vederlaget for aktierna. En 6vertri-
delse maste anses vara lika allvarlig oavsett omfattningen av det forvirv
eller avyttring som utléser anmalningsskyldigheten (prop. 2006/07:65

s. 241 f.). Enligt specialmotiveringen till aktuell bestimmelse aldggs
Finansinspektionen att géra en beddmning av arten och omfattningen av en
Overtrddelse nér avgiﬁeﬁs storlek ska bestdmmas. Var avgiften ska hamna i
intervallet bor enligt motiven framst avgoras av hur allvarlig 6vertridelsen
ar i det enskilda fallet. Aven forhallandena hos den som har gjort sig

skyldig till 6vertrddelsen maste beaktas (a. prop. s. 329).

3 Europaparlamentets och radets direktiv 2004/109/EG av'den 15 december 2004 om
harmonisering av insynskraven angéende upplysningar om emittenter vars vardepapper ar
upptagna till handel pd en reglerad marknad och om &ndring av direktiv 2001/34/EG.
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Av lagen framgér att den sdrskilda avgiften ska vara ldgst 15 000 kr och
hogst 5 miljoner kr. Enligt Finansinspektionens riktlinjer grundas den sér-
skilda avgiften pa en schablonmodell dér avgiftens storlek &r beroende av
antal dagars f6rsening samt av om den anmélningsskyldige &r en fysisk
eller juridisk person. Hansyn tas inte till storleken pé& den juridiska person
som har begétt §vertridelsen, utan tabellens utgdngspunkt &r med hur
méﬁga handelsdagar forseningen skett. Tabellen kompletteras med exem-
pel pa forsvarande respektive formildrande omstédndigheter. Ett exempel pé
en formildrande omsténdighet enligt modellen ar att det saknats ett mark-

nadsintresse for att flaggning skulle ha skett i ratt tid.

Férvaltningsritten finner i likhet med Finansinspektionen att det inte fore-
ligger ndgra férmildrande omsténdigheter i mélet. D4 anmélningsfristen
har dverskﬁdits med mer #n 40 handelsdagar bor den sérskilda avgiften
bestdmmas till 1 000 000 kr i enlighet med den tabell f6r grundavgifter

som aterfinns i riktlinjerna.

Den sérskilda avgiften kan emellertid enligt 6 kap. 3 ¢ § LHF efterges helt
eller delvis om dvertradelsen &r ringa eller urséktlig eller om det annars
finns sarskilda skal. I forarbetena anges att vid beddmningen om sérskild
avgift ska sittas ned, bér kunna beaktas om den berérde dr en person som
har insynsstillning och for samma transaktion pafors sérskild avgift enligt
lagen (2000:1087) om anmélningsskyldighet for vissa innehav av finansi-
ella instrument, eller d& vertrddelsen skett efter ett offentliggérande av
bolagshéndelser (se prop. 2006/07:65 s. 242). I Finansinspektionens rikt-
linjer for bestimmande av sérskild avgift anges ocksa att skél for eftergift
bor foreligga om orsaken till att innehavsforandringen inte har anmilts i
ritt tid beror p4 omsténdigheter som den anmélningsskyldige inte rimligen

kunnat rada Sver eller forutse. -
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Forvaltningsritten finner i likhet med Finansinspektionen att de kanaden-
siska flaggningsreglerna inte kan tillmitas nigon betydelse for avgiftens
storlek. Inte heller har det, pga. att Caisse &r én passiv investerare eller

~ utifran storleken pd omséttningen av Semafo Incs aktier pé. OMX Nordic

Exchange jamfort med den pa Toronto Stock Exchange, saknats ett mark-
nadsintresse for att flaggning skulle ha skett 1 rétt tid. Ett operativt fel &r
inte en omsténdighet som Caisse inte rimligen kunnat rada dver eller forut-
se, eftérsom det dr bolagets ansvar att kontrollsystem och andra tekniska
hjélpmede] fungerar. Férvaltningsrétten finner saledes inte skil att sitta
ned eller efterge den sirskilda avgiften pa ndgon av de grunder som &bero-
pats av Caisse. Inte heller i 6vrigt finns sérskilda skil att efterge den sdr-

skilda avgiften.
Sammantaget finner forvaltningsratten att verklagandet ska avslas.

HUR MAN OVERKLAGAR

Detta avgdrande kan dverklagas. Information om hur man &verklagar finns

i bilaga 2 (DV 3109/1 A).

wll Pl ez

aniel Wanhatalo

‘Radman

Némndeminnen Bjom Liljedahl, Birgitta Martensson och Gunnar Orméus

har ocksé deltagit i avgdrandet.

Forvaltningsréttsnotarien Christina Hildebrand har foredragit malet.
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Sarskild avgift enligt lagen (1991:980) om handel med finansiella
instrument

Finansinspektionens beslut

Finansinspektionen beslutar att Caisse de dépdt et placement du Québec ska
betala sdrskild avgift med en miljon (1 000 000) kronor for 6vertradelse av
skyldigheten att i rétt tid anméla dndring av sitt innehav av aktier i Semafo Inc.
till Finansinspektionen.

(6 kap. 3 a § forsta stycket 6 lagen (1991:980) om handel med finansiella
instrument)

Beslutet kan dverklagas, se bilaga 1.

Arendet

Caisse de dép6t et placement du Québec (Caisse) har anmaélt att Caisse
den 21 mars 2012 6kade sitt innehav av aktier i Semafo Inc. (bolaget) sé att
innehavet kom att 6verstiga fem procent av samtliga aktier samt fem procent av

rostetalet for samtliga aktier 1 bolaget. Anmailan kom in till Finansinspektionen
den 3 juli 2012.

Finansinspektionen har den 4 september 2012 tagit upp frdgan om Caisses
anméilan kommit in for sent och om Caisse dérfor ska betala en sérskild avgift.

Caisse har inkommit med ett yttrande i drendet, varvid 1 huvudsak f6ljande
uppgetts.

Caisse har atgédrder for att forsikra att aktiedgande i foretag som &r foremal for
internationella aktiedgarregler uppmérksammas av complianceavdelningen nar
sddant aktieigande uppnar 3 % av det totala antalet aktier i ett sddant foretag
eller 3 % av dess totala antal rGster. Nér denna gréns 4r nadd sétts utgivaren upp
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pa en noggrant dvervakad observationslista for att forsdkra att Caisse far en
tillrackligt tidig varning for att undvika situationen som Caisse &r i nu. Nér
aktiefigandet i bolaget 6verskred 5 % flaggade inte Caisses system da det foreldg
ett operativt fel. P4 grund av det hamnade inte bolaget pa den rétta
observationslistan. Personalen p& complianceavdelningen upptéckte felet nér de
genomfdrde en regelbunden 6versyn av listan. S& snart felet var upptickt

anlitade Caisse en svensk advokatfirma for att assistera Caisse med att fylla i
korrekt anmélan.

Finansinspektionens bedomning
Tilldmpliga bestdmmelser framgér av bilaga 2.

Semafo Inc. &r ett kanadensiskt bolag som inte har séte inom EES men som har
Sverige som hemmedlemsstat enligt 2 kap. 39 § lagen (1991:980) om handel
med finansiella instrument (LHF). F6r den som innehar aktier i ett sddant bolag

géller bl.a. reglerna i LHF om anmélningsskyldighet vid vissa dgarforandringar
och om tidsfrister f6r anmélan till Finansinspektionen.

Av utredningen framgér att Caisse den 21 mars 2012 6kade sitt innehav av aktier
i Semafo Inc. s att innehavet kom att Gverstiga fem procent av samtliga aktier

och roster i bolaget. Caisse var skyldigt att anmila denna dndring i innehavet
till Finansinspektionen.

Caisses anmélan skulle ha kommit in till Finansinspektionen senast en handels-
dag efter det att innehavsforandringen dgde rum, dvs. senast den 22 mars 2012.

D4 anmélan kom in forst den 3 juli 2012 foreligger grund for att pafora Caisse
sérskild avgift.

Vid bestimmandet av den sérskilda avgiftens storlek tilldmpar Finansinspek-
tionen riktlinjer (diarienummer 11-9242, tillgingliga p&d www.fi.se) ddr avgiften
bestdms enligt en schablonmodell. Vid berdkningen av den sirskilda avgiften
enligt schablonmodellen beaktas dels antalet handelsdagar som Gvertrdadelsen
avser, dels om den som begéatt Gvertradelsen &r en fysisk eller juridisk person.
Enligt riktlinjerna ska Finansinspektionen &ven beakta om det foreligger négra
formildrande eller forsvarande omsténdigheter i det enskilda fallet. Slutligen
provar Finansinspektionen om avgiften ska efterges pa grund av att Svertrddelsen

ar ringa eller ursdktlig, eller om det 1 §vrigt finns sirskilda skél att efterge
avgiften.

Caisses anmélan var 6ver 40 handelsdagar for sen. Nagra forsvarande eller
formildrande omstandigheter kan inte anses foreligga. Med tilldmpning av
riktlinjerna ska den sérskilda avgiften bestdmmas till 1 000 000 kronor.

Nagra omstidndigheter som medfor att 6vertradelsen ska anses som ringa
foreligger inte i drendet. Vad Caisse har anfort om att det forelegat ett tekniskt
fel i Caisses kontrollsystem vid tidpunkten f6r forvarvet och att innehavet darfor
inte hamnat p& Caisses observationslista medfor inte att Svertrddelsen ska anses
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vara ursiktlig. Det dr den anmédlningsskyldiges ansvar att se till att den teknik
som anvéinds fungerar eller att andra kontrollsystem finns tilligéngliga. Inte heller
1 6vrigt foreligger ndgra sérskilda skl till att efterge avgiften.

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

FINANSINSPEKTIONEN

Isa Svenneborg

Jurist
08-586 484 21
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SUMMARY IN ENGLISH

By a decision made on April 29, 2013, Finansinspektionen has decided that
Caisse de dépdt et placement du Québec shall pay a penalty fee of

SEK 1 000 000 (one million Swedish kronor) for the failure to report an
increase in its holding of shares in Semafo Inc., exceeding 5 percent of the total
shares and 5 percent of the number of votes for all shares in Semafo Inc.,
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 this decision. If you chose to appeal, then you should address
your appeal to Forvaltningsrétten 1 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
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HUR MAN OVERKLAGAR TILL FORVALTNINGSRATTEN

Om ni anser att beslutet &r felaktigt kan ni 6verklaga det. Skriv i s fall till

Forvaltningsratten, men sind in skrivelsen till: Finansinspektionen, Box 7821,
103 97 STOCKHOLM.

Ange i er skrivelse drendets nummer, vilket beslut ni §verklagar, den dndring

ni vill ha och varftr ni anser att beslutet skall éindras. Underteckna skrivelsen
och ange namn och adress.

Overklagandet ska ha kommit in till Finansinspektionen inom tre veckor frin

den dag ni fick detta beslut. Om &verklagandet kommer senare far det inte
provas.

Finansinspektionen sander §verklagandet till Forvaltningsritten i Stockholm

for provning, om Finansinspektionen inte sjdlv &ndrar beslutet pd det sétt ni har
begért.
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Tilliimpliga bestimmelser
I lagen (1991:980) om handel med finansiella instrument stadgas bl.a. foljande.

Enligt 4 kap. 1, 3 och 5 §§ ska den som innehar aktier 1 ett svenskt aktiebolag
vars aktier ir upptagna till handel pé en reglerad marknad (den
anmélningsskyldige) skriftligen anmaéla &ndringar av innehavet till aktiebolaget
och Finansinspektionen, om dndringen medfor att den andel av samtliga aktier i
bolaget eller av rostetalet for samtliga aktier i bolaget som innehavet motsvarar

1.  uppnér eller verstiger ndgon av granserna 5, 10, 15, 20, 25, 30, 50, 66
2/3 och 90 procent, eller

2.  gérned under ndgon av grinsernai 1.

Enligt 4 kap. 4 § forsta stycket ska vid tilldampningen av 4 kap. 5 § till den
anmélningsskyldiges innehav riknas aktier som denne innehar i eget namn och
for egen rikning eller i eget namn f6r ndgon annans rékning.

Enligt 4 kap. 10 § forsta stycket 1 ska en anmaélan enligt 4 kap. 3 § ha kommit
in till bolaget och Finansinspektionen senast handelsdagen efter den dag da den
anmilningsskyldige har ingatt avtal om forvérv eller dverlatelse av aktier eller
nagon annan #ndring i aktieinnehavet har skett.

Enligt 4 kap. 22 § ska bestimmelserna i 3-18, 20 och 21 §§, om inte annat
framgér av 23 och 24 §§, tillampas ocksa i friga om aktier som har getts ut av
ett aktiebolag som inte har site i en stat inom EES, om Sverige &r
hemmedlemsstat enligt 2 kap. 39 §.

Enligt 6 kap. 3 a § forsta stycket 6 ska Finansinspektionen besluta att en
sdrskild avgift ska tas ut av den som inte 1 ratt tid fullgdr skyldigheten att gora
anmdlan till aktiebolaget och Finansinspektionen enligt 4 kap. 3 §.

Enligt 6 kap. 3 a § andra stycket 2 ska den sérskilda avgiften vara ldgst 15 000
kronor och hogst 5 miljoner kronor.

Enligt 6 kap. 3 ¢ § fir den sérskilda avgiften efterges helt eller delvis om
Overtradelsen ir ringa eller urs#ktlig eller om det annars finns sérskilda skl.
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DV 3109/1A * 2013-06 * Producerat av Domstolsverket

SVERIGES DOMSTOLAR

Bilaga

HUR MAN OVERKLAGAR - PROVNINGSTILLSTAND

Den som vill dverklaga forvaltningsrittens beslut
ska skrva till Kammarritten i Stockholm.

Skrivelsen ska dock skickas eller Iimnas tll
forvaltningsritten.

For att kammarritten ska kunna ta upp Ert 6ver-
klagande miéste Er skrvelse ha kommit in il £62-
valtningsritten inom tre veckor frin den dag di
Ni fick del av domen/beslutet. Om beslutet har
meddelats vid en muntlig f&rhandling, eller det vid
en sidan fOrhandling har angetts ndr beslutet
kommer att meddelas, ska dock 6verklagandet ha
kommit in inom tre veckor frin den dag domsto-
lens beshut meddelades. Om sista dagen {6t &ver-
klagande infaller pé 16rdag, sGndag eller helgdag,
midsommarafton, julafton eller nyirsafton ricker
det att besvirshandlingen kommer in nésta vardag.

Om klaganden 4r en part som foretrider det all-
minna, ska 6verklagandet alltid ha kommit in inom
tre veckor frin den dag beslut meddelades.

For att ett 6verklagande ska kunna tas upp 1kam-
marritten fordras att prévningstillstind medde-
las. Kammarritten ldmnar provoingstillstind om

1. det finns anledning att betvivla rktigheten

av det slut som forvaltningsritten har
kommit tll,

2. detinte utan att sidant tllstind meddelas

gar att bedéma dktigheten av det slut som
forvaltningsritten har kommit tll,

3. det dr av vikt f6r ledning av rattstillimp-

ningen att dverklagandet prévas av hogre
ratt, eller

4. det annars finns synnerliga skil att prova
Sverklagandet.

Om provningstillstind inte meddelas stir férvalt-
ningsrittens beslut fast. Det 4r darfor viktigt att det
Klart och tydligt framgir av Sverklagandet till
kammarritten varfér man anser att prévningstill-
stind bér meddelas.

Skrivelsen med dverklagande ska innehalla

1. Klagandens person-/organisationsnummer,
postadress, e-postadress och telefonnummer
tll bostaden och mobiltelefon. Adress och te-
lefonnummer till klagandens arbetsplats ska
ocksa anges samt eventuell anpan adress dir
laganden kan nis for delgivaing. Om dessa
uppgifter har Eimnats tidigare i malet — och om
de fortfarande ir aktuella — behdver de inte
uppges igen. Om klaganden anlitar ombud, ska
ombudets namn, postadress, e-postadress, tele-
fonnummer till arbetsplatsen och mobiltele-
fonnummer anges. Om nigon person- eller
adressuppgift indras, ska indringen utan
dréjsmiél anmilas till kammarritten.

2. den dom/beslut som &verklagas med uppgift

om forvaltningsrittens namn, milnummer
samt dagen Ot beslutet,

3. de skil som klaganden anger 4l st5d f6r en
begiran om prévningstillstind,

4. den 4ndring av f6rvaltingssittens dom/beshut
som klaganden vill f3 till stind,

5. de bevis som klaganden vill iberopa och vad
han /hon vill styrka med varje sirskilt bevis.

Adressen till f6rvaltningsritten framgir av do-
men/beslutet.

www . domstol.se



