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Sanktionsavgift enligt lagen (1991:980) om handel med
finansiella instrument

Finansinspektionens beslut

Finansinspektionen beslutar att Montanaro Asset Management Ltd ska betala
sanktionsavgift med etthundrafemtiotusen (150 000) kronor for Gvertradelse av
skyldigheten att i rétt tid anmala till Finansinspektionen att dess innehav av aktier
i RaySearch Laboratories AB (publ) gatt ner under en flaggningsgrans.

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

Beslutet kan 6verklagas, se bilaga 1.
Arendet

Montanaro Asset Management Ltd (bolaget) har anmélt att bolaget minskat sitt
aktieinnehav i RaySearch Laboratories AB (publ) sa att det kom att ga ned under
5 procent av samtliga aktier den 2 februari 2017. En korrekt anmalan kom in till
Finansinspektionen den 8 mars 2017.

Finansinspektionen tog den 2 augusti 2017 upp fragan om bolagets anmélan
kommit in for sent och om bolaget darfor ska betala en sanktionsavgift.

Bolaget har i ett yttrande i huvudsak anfort foljande. Bolaget var i kontakt med
Finansinspektionen under ar 2013 for att fa klarhet i de svenska reglerna om
flaggningsskyldighet. En av fragorna géllde om bolaget var anmélningsskyldigt
for samtliga innehav i portféljer som bolaget forvaltar, dvs. dven de portfoljer dér
bolaget inte kontrollerar rostratterna. Svaret fran Finansinspektionen var att
bolaget var anmalningsskyldigt for samtliga innehav i portféljer nér det galler
innehavets storlek i férhallande till emittentens samtliga aktier.

Bolaget har bevakat sitt innehav i RaySearch Laboratories AB (publ) utifran
Finansinspektionens svar. Den 1 och 2 februari 2017 salde bolaget aktier i
RaySearch Laboratories AB (publ) och enligt bolagets berdkningar innebar
forséljningarna inte att innehavet gick ner under 5 procent av samtliga aktier. Den
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24 februari 2017 salde bolaget ytterligare aktier i RaySearch Laboratories AB
(publ). Med anledning av transaktionen den 24 februari 2017 skickade bolaget den
1 mars 2017 ett utkast till flaggningsanmaélan till Finansinspektionen. Bolaget blev
darefter kontaktat av en handlaggare pa Finansinspektionen som meddelade att
transaktionen troligtvis inte hade utlést nagon flaggningsskyldighet for bolaget.
En mejlkonversation foljde darefter mellan bolaget och Finansinspektionen och
bolaget fick besked om att det svar som Finansinspektionen hade lamnat till
bolaget under ar 2013 varit felaktigt. Nu fick bolaget istéllet besked om att det vid
berdkningen av innehav som ska offentliggoéras inte ska rdkna med de portfoljer
dar bolaget inte kontrollerar rostratterna. Med denna utgangspunkt passerade
bolaget en flaggningsgrans redan vid transaktionen den 2 februari 2017. |
samband med att bolaget fick denna nya information korrigerade bolaget
flaggningsanmalan med korrekt transaktionsdatum och uppgifter om antal aktier.
Bolaget uppdaterade dven sitt 6vervakningssystem utifran de nya, korrekta
uppgifterna fran Finansinspektionen, sa att nagon forsenad anmaélan inte ska ske
igen.

Bolaget har kommit in med avrékningsnotor samt kopior av mejlkonversationer
med Finansinspektionen.

Finansinspektionens beddmning
Tillampliga bestammelser framgar av bilaga 2.

RaySearch Laboratories AB (publ) ar ett svenskt aktiebolag vars aktier ar
upptagna till handel pa en reglerad marknad. Av bolagets anmalan framgar att
bolaget minskat sitt aktieinnehav i RaySearch Laboratories AB (publ) sa att det
kom att ga ner under fem procent av samtliga aktier den 2 februari 2017.

Bolaget var skyldigt att anmadla innehavsférandringen till Finansinspektionen
senast den 7 februari 2017. For att anmalningsskyldigheten ska anses ha fullgjorts
maste innehallet i anmalan vara korrekt och fullstandigt (prop. 2006/07:65 s. 241).
Eftersom en korrekt anmélan kom in till Finansinspektionen forst den 8 mars 2017
foreligger grund for att pafora bolaget en sanktionsavgift.

Vid bestdammandet av sanktionsavgiftens storlek tillampar Finansinspektionen
riktlinjer (diarienummer 18-3836, tillgangliga pa www.fi.se) dar avgiften, som
utgangspunkt, bestams enligt en schablonmodell. Vid berakningen av
sanktionsavgiften enligt schablonmodellen beaktas dels antalet handelsdagar som
overtradelsen avser, dels om den som begatt 6vertradelsen ar en fysisk eller
juridisk person. Enligt riktlinjerna ska Finansinspektionen dven beakta om det
foreligger nagra formildrande eller forsvarande omstandigheter i det enskilda
fallet. Slutligen provar Finansinspektionen om avgiften ska efterges pa grund av
att dvertradelsen ar ringa eller ursaktlig, eller om det i dvrigt finns sérskilda skél
att efterge avgiften.
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Bolagets anmaélan kom in till Finansinspektionen 21 handelsdagar for sent. Med
tillampning av schablonmodellen kan sanktionsavgiften darmed berdknas till

600 000 kronor. Det finns inte nagra férmildrande eller férsvarande
omstandigheter som ska beaktas och som paverkar storleken av sanktionsavgiften.
Det har inte heller framkommit nagra omstandigheter i drendet som medfor att
Overtradelsen ska anses som ringa.

Det &r den anmalningsskyldiges ansvar att kanna till de regler som géller for
flaggningsanmalningar till Finansinspektionen. Bolaget kan inte anses ha uppfylit
detta ansvar nar det vid bedémningen av sin flaggningsskyldighet under ar 2017
uteslutande utgatt fran den korrespondens det haft med Finansinspektionen ar
2013. Finansinspektionen kan dock inte helt bortse fran den kommunikation som
varit mellan bolaget och Finansinspektionen detta ar. Vid en samlad bedémning
av dessa omstandigheter finner Finansinspektionen att 6vertradelsen i viss man
kan anses ursaktlig.

Finansinspektionen konstaterar att underrattelsen om att Finansinspektionen tagit
upp fragan om bolagets anméalan kommit in for sent skickades till bolaget den

2 augusti 2017. | drendet framgar att bolaget tog del av underréattelsen den

3 augusti 2017 och att bolaget under augusti 2017 kommit in med yttrande och
underlag. Nagot nytt har inte tillforts drendet sedan dess. Den langa
handlaggningstiden i &rendet har inte orsakats av bolaget. Med beaktande av
ratten till en domstolsprévning inom skélig tid enligt artikel 6 i
Europakonventionen finner Finansinspektionen att det dven finns sarskilda skél att
delvis efterge sanktionsavgiften. Vid en sammantagen bedémning finner
Finansinspektionen darmed att avgiften ska faststallas till 150 000 kronor.

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

FINANSINSPEKTIONEN

Johanna Bergqvist
Bitradande avdelningschef

Emma Lampe
Jurist
08-408 987 39
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Summary in English

By a decision made on February 28, 2019, Finansinspektionen has decided that
Montanaro Asset Management Ltd shall pay a penalty fee of SEK 150 000 for the
failure to report changes in major holdings of shares in RaySearch Laboratories
AB (publ) 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 Forvaltningsratten 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 your appeal has arrived in due time, Finansinspektionen will consider
whether the decision should be altered and then send the appeal, the documents of
the appealed case and any new decision to the Administrative Court in Stockholm.

FINANSINSPEKTIONEN

Emma Lampe
Legal Counsellor
+46 8 408 987 39



FI Dnr 17-12881

Hur man 6verklagar

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

Ange foljande i dverklagandet:

e Namn, personnummer eller organisationsnummer, postadress,
e-postadress och telefonnummer

o Vilket beslut ni 6verklagar och arendets nummer

e Vilken andring ni vill ha och varfér ni anser att beslutet ska éndras.

Om ni anlitar ett ombud, ska ni ange ombudets namn, postadress, e-postadress
och telefonnummer.

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

Om dverklagandet har kommit in i rétt tid kommer Finansinspektionen att
prova om beslutet ska andras och sedan skicka 6verklagandet, handlingarna i
det 6verklagade arendet och eventuellt nytt beslut till Férvaltningsrétten i
Stockholm.

NS
' »

N4
< &
&
(]/o,l?»

NS

Bilaga 1



FI Dnr 17-12881

Tillampliga bestammelser

Enligt 4 kap. 1, 3 och 5 8§ lagen (1991:980) om handel med finansiella
instrument (LHF) ska den som innehar aktier i ett svenskt aktiebolag vars
aktier ar upptagna till handel pa en reglerad marknad (den anmélningsskyldige)
skriftligen anméla andringar av innehavet till aktiebolaget och
Finansinspektionen om andringen medfor att den andel av samtliga aktier i
bolaget eller av rostetalet for samtliga aktier i bolaget som innehavet motsvarar

1. uppnar eller dverstiger nagon av granserna 5, 10, 15, 20, 25, 30, 50, 66
2/3 och 90 procent, eller
2. gar ned under nagon av granserna i 1.

Enligt 4 kap. 4 § andra stycket LHF ska till den anmalningsskyldiges innehav i
vissa fall aven raknas aktier som innehas av ndgon annan.

En anmélan ska ha kommit in till bolaget och Finansinspektionen senast tre
handelsdagar efter den dag da den anmalningsskyldige har ingétt avtal om
forvarv eller 6verlatelse av aktier eller nagon annan andring i aktieinnehavet
har skett (4 kap. 10 8§ LHF).

Finansinspektionen ska besluta att en sanktionsavgift ska tas ut av den som inte
i ratt tid fullgor skyldigheten att géra anmalan till aktiebolaget och
Finansinspektionen enligt 4 kap. 3 8 LHF (6 kap. 3 a § forsta stycket 6 LHF).

Enligt 6 kap. 3 b § LHF ska sanktionsavgiften faststéllas till l&gst 15 000
kronor och hogst det hégsta av
1. for en juridisk person:
a) ett belopp som per den 26 november 2013 motsvarade tio miljoner euro,
b) fem procent av den juridiska personens omséttning narmast foregaende
rakenskapsatr, eller
¢) tva ganger den vinst som den juridiska personen erhallit till foljd av
regelovertradelsen, om beloppet gar att faststalla,
2. for en fysisk person:
a) ett belopp som per den 26 november 2013 motsvarade tva miljoner
euro, eller
b) tva ganger den vinst som den fysiska personen erhallit till foljd av
regelovertradelsen, om beloppet gar att faststalla.

Né&r Finansinspektionen beslutar om ett ingripande eller en sanktion mot en
fysisk eller juridisk person, ska inspektionen enligt 6 kap. 3 d 8 LHF ta hansyn
till hur allvarlig 6vertradelsen ar och hur lange den pagatt. Sarskild hansyn ska
tas till Gvertradelsens art, Gvertradelsens konkreta och potentiella effekter pa
det finansiella systemet, skador som uppstatt och graden av ansvar.

Av 6 kap. 3 e § forsta stycket LHF framgar att i forsvarande riktning ska
beaktas om den juridiska eller fysiska personen tidigare har begatt en
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Overtradelse. Vid denna bedémning bor sérskild vikt fastas vid om
overtradelserna ar likartade och den tid som har gatt mellan de
olikovertradelserna. Enligt andra stycket i samma bestdmmelse ska i
formildrande riktning beaktas om den juridiska eller fysiska personen i
vasentlig man genom ett aktivt samarbete har underlattat Finansinspektionens
utredning, och den juridiska personen snabbt upphdrt med Overtréadelsen eller
den fysiska personen snabbt verkat for att Overtradelsen ska upphora, sedan den
anmalts till eller patalats av Finansinspektionen.

Sanktionsavgiften far efterges helt eller delvis om 6vertradelsen ar ringa eller
urséktlig eller om det annars finns sérskilda skél (6 kap. 3 g § LHF).
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