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BESLUT

Cigogne Management S.A. FI Dnr 17-18145

Att: Chief Executive Officer

9 Boulevard Prince Henri, L-1724 Luxembourg N .
Finansinspektionen

Luxembourg Box 7821
SE-103 97 Stockholm
[Brunnsgatan 3]
Tel +46 8 408 980 00
Fax +46 8 24 13 35
finansinspektionen@fi.se
www.fi.se

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

Finansinspektionens beslut

Finansinspektionen beslutar att Cigogne Management S.A. ska betala séarskild
avgift med attatusensjuhundra (8 700) kronor for underlatenhet att inom
foreskriven tid anmala till Finansinspektionen att korta nettopositioner i aktier i
SAS AB har passerat relevanta troskelvarden for anmalan.

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

Hur man 6verklagar, se bilaga 1.
Arendet

Cigogne Management S.A. (bolaget) har anmalt att dess korta nettoposition i
aktier i SAS AB har passerat relevanta troskelvérden om:
- 0,3 procent den 27 september 2017. Anmalan om detta kom in till
Finansinspektionen kl. 17.33 den 28 september 2017.
- 0,4 procent den 6 oktober 2017. Anmalan om detta kom in till
Finansinspektionen kl. 16.14 den 9 oktober 2017.

Finansinspektionen tog den 28 november 2017 upp fragan om anmélningarna
kommit in fOr sent och om bolaget darfor ska betala sérskilda avgifter.

Bolaget har i ett yttrande i huvudsak anfort féljande. Férseningarna beror pa
en unik situation med flera samverkande omstandigheter sasom okad tillvaxt,
IT-relaterade problem som senare har atgardats men ocksa att vissa kollegor
har slutat. Det har saledes varit en ovanligt svar period. Omstandigheterna har
dock inte lett till att bolaget inte har kunnat rapportera pa ratt dag, &ven om
respektive rapportering skett efter kl. 15:30.

Bolaget har fran 2016 till idag gett in flera anmalningar i ratt tid for olika
svenska emittenter.
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Bolaget har haft liknande problem i Tyskland, England och Frankrike.
Tillsynsmyndigheterna i dessa lander har visat forstaelse och beaktat bland
annat bolagets storlek, bolagets stravan att folja tillampligt regelverk och att
bolaget gor sitt bésta for att anmalningarna ges in i rétt tid. Det bor aven
noteras att bolagets samtliga interna processer och rutiner har granskats och
forbattrats samt att bolaget har utokat antalet anstéllda.

Finansinspektionens bedémning
Tillampliga bestammelser framgar av bilaga 2.

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

SAS AB ér ett foretag vars aktier ar upptagna till handel pa Nasdag Stockholm.
Av bolagets anmalningar framgar att bolaget:

- Den 27 september 2017 6kade sin korta nettoposition i SAS AB sa att
positionen kom att passera troskelvardet om 0,3 procent av SAS AB:s
aktiekapital.

- Den 6 oktober 2017 6kade sin korta nettoposition i SAS AB sa att
positionen kom att passera troskelvardet om 0,4 procent av SAS AB:s
aktiekapital.

Bolaget var skyldigt att anmala férandringarna till Finansinspektionen.
Bolagets anmalningar skulle i varje enskilt fall ha kommit in till
Finansinspektionen senast kl. 15.30 foljande handelsdag.

Anmalningarna skulle saledes ha kommit in till Finansinspektionen senast

kl. 15.30 den 28 september 2017 respektive den 9 oktober 2017. D&
anmaélningarna kom in forst kl. 17.33 den 28 september 2017 och kl. 16.14 den
9 oktober 2017 foreligger grund for att pafora bolaget sarskild avgift. Avgiften
for varje Overtradelse ska enligt 7 § 1 lagen (2012:735) med kompletterande
bestammelser till EU:s blankningsférordning uppga till lagst 5 000 kronor och
hogst 5 miljoner kronor.

Vid bestdammandet av den sarskilda avgiftens storlek tillampar
Finansinspektionen riktlinjer (diarienummer 16-15594, tillgangliga pa
www.fi.se) dar avgiften, som utgangspunkt, bestams enligt en schablonmodell.
Vid berdkningen av den sarskilda avgiften enligt schablonmodellen beaktas
dels antalet handelsdagar som forseningen avser, dels om den som begatt
overtradelsen ar en fysisk eller juridisk person. Hansyn tas ocksa till om
Overtradelsen ror en kort nettoposition som ska offentliggdras. Enligt
riktlinjerna ska Finansinspektionen éven beakta om det foreligger nagra
formildrande eller forsvarande omstandigheter i det enskilda fallet. Slutligen
provar Finansinspektionen om avgiften ska efterges pa grund av att
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Overtradelsen &r ringa eller urséktlig, eller om det i 6vrigt finns sarskilda skal
att efterge avgiften.

Om en anmalan avseende troskelvéarden under 0,5 procent ar en handelsdag sen
ska, enligt schablonmodellen, grundavgiften for en juridisk person beraknas till
10 000 kronor. Enligt riktlinjerna kan den sammanlagda sérskilda avgiften
darfor beréknas till 20 000 kronor (10 000 + 10 000).

| forevarande fall foreligger dock den férmildrande omsténdigheten att bolaget
forbéttrat sina interna kontroller for att forhindra en upprepning av denna typ
av Overtradelse. Dartill kan dvertradelserna édven betraktas som ringa, eftersom
respektive anmalan kommit in den dag anmalan skulle ske men efter kl. 15.30.
Vid en sammantagen bedémning finner Finansinspektionen att den
sammanlagda sarskilda avgiften ska faststallas till 8 700 kronor.

Det har inte framkommit nagra omstandigheter som medfor att 6vertradelserna
kan anses ursaktliga. Det foreligger inte heller nagra sarskilda skal i dvrigt for
ytterligare eftergift av avgiften.

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

FINANSINSPEKTIONEN

Johanna Bergqvist
Bitradande avdelningschef

Shiba Faiqi
Jurist
08-408 982 38
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SUMMARY IN ENGLISH

By a decision made on December 18, 2018, Finansinspektionen has decided
that Cigogne Management S.A. pay a penalty fee of SEK 8 700 for the failure
to report a net short position in SAS AB 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

Shiba Faiqi
Legal Counsellor
+46 8 408 982 38
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Bilaga 1

Hur man 6verklagar

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

Ange foljande i dverklagandet:

e Namn och adress

o Vilket beslut ni 6verklagar och arendets nummer

o Varfor ni anser att beslutet ar felaktigt

e Vilken andring ni vill ha och varfor ni anser att beslutet ska &ndras

Kom ihag att underteckna skrivelsen.

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

Om overklagandet har kommit in i rétt tid kommer Finansinspektionen att
préva om beslutet ska andras och sedan skicka 6verklagandet, handlingarna i
det 6verklagade arendet samt eventuellt nytt beslut till Forvaltningsratten i
Stockholm.
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Bilaga 2
Tillampliga bestammelser

Av Europaparlamentets och radets férordning (EU) nr 236/2012 av den
14 mars 2012 om blankning och vissa aspekter av kreditswappar
(blankningsférordningen) 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 anméla om positionen uppnar eller sjunker under det relevanta
troskelvérde for anmalan som avses i punkt 2. (Artikel 5.1) Ett relevant
troskelvarde for anmalan ar 0,2 procent av det berdrda foretagets emitterade
aktiekapital och varje steg om 0,1 procent daréver. (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 berorda
positionen. Den tidpunkten ska tillampas pa alla transaktioner oavsett vilket
handelssatt som anvénts, inbegripet transaktioner som utforts genom manuell
eller automatiserad handel, och oavsett om transaktionen har &gt rum under
normala handelstider eller inte. 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 dar den relevanta behdriga myndighet
till vilken den relevanta positionen ska anmalas befinner sig. (Artikel 9.2)

I lagen (2012:735) med kompletterande bestammelser till EU:s
blankningsférordning 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
iaktta 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 avsesi 6 § 1-6, 10-13 och 15 ska vara lagst 5 000
kronor och hogst 5 miljoner kronor. (7 § forsta stycket 1)

Om Overtradelsen ar ringa eller ursaktlig eller det annars finns sarskilda skal,
far en sarskild avgift efterges helt eller delvis. (9 §)






