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Tel +46 8 408 980 00
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www.fi.se

Ombud: Advokat Ola Svanberg
Advokatfirman Lindahl KB
Box 5898

102 40 Stockholm

Via e-post: ola.svanberg@lindahl.se

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

Finansinspektionens beslut

1. Finansinspektionen beslutar att Unwrap Finance Nordic AB
(556842-2694) ska betala en sirskild avgift om 25 000 000 kronor {or
underlatenhet att anmaéla till Finansinspektionen att bolagets korta
nettoposition 1 aktier 1 ArcAroma AB vid 57 tillféllen har uppnatt eller
sjunkit under relevanta troskelvarden for anmélan.

2. Finansinspektionen skriver av drendet avseende de positioner som
uppkommit under perioden 11 september 2017—15 december 2017.

(6§ 1 lagen [2012:735] med kompletterande bestimmelser till EU.:s
blankningsforordning)

Hur man 6verklagar, se bilaga 1.
Arendet

Unwrap Finance Nordic AB (Unwrap eller bolaget) har under perioden

11 september 201721 januari 2019 genomfort ett antal transaktioner som
medfort att bolaget 6kat respektive minskat sina korta positioner i1 det
emitterade aktiekapitalet i ArcAroma AB (ArcAroma) pa det sdtt som anges i
tabellen nedan.!

! Minusvérden i tabellen indikerar att bolagets korta position 6verstiger den langa medan ett
positivt vérde indikerar att bolaget dkat sin langa position i ArcAroma sé att den kommit att
overstiga en eventuellt samtidigt forekommande kort position.
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Position Datum Position 1 Totalt antal | Position i procent
antal aktier emitterade av ArcAromas
aktier 1 emitterade
ArcAroma aktiekapital

1 2017-09-11 -17725 8 827727 -0,20079%
2 2017-09-13 -26 605 8 827727 -0,30138%
3 2017-09-14 -35595 8 827727 -0,40322%
4 2017-09-15 -53 044 8 827727 -0,60088%
5 2017-09-19 -62 044 8 827727 -0,70283%
6 2017-09-20 -79 544 8 827727 -0,90107%
7 2017-09-22 -97 482 8827727 -1,10427%
8 2017-09-25 -106 432 8827727 -1,20566%
9 2017-09-26 -115142 8827727 -1,30432%
10 2017-09-27 -124 042 8827727 -1,40514%
11 2017-09-28 -132572 8 827727 -1,50177%
12 2017-11-02 -141 470 8 827727 -1,60256%
13 2017-11-07 -150093 8 827727 -1,70025%
14 2017-11-13 -158993 8 827727 -1,80106%
15 2017-11-20 -167 818 8 827727 -1,90103%
16 2017-11-28 -176 618 8 827727 -2,00072%
17 2017-12-05 -185418 8 827727 -2,10040%
18 2017-12-12 -194 283 8 827727 -2,20083%
19 2017-12-15 -203 083 8827727 -2,30051%
20 2017-12-21 -211 940 8 827727 -2,40084%
21 2017-12-28 -220 740 8 827727 -2,50053%
22 2018-01-03 -229 600 8 827727 -2,60090%
23 2018-01-08 -238400 8 827727 -2,70058%
24 2018-03-09 4902 9082127 0,05397%
25 2018-04-05 -18 200 9082127 -0,20039%
26 2018-04-11 -27400 9082127 -0,30169%
27 2018-04-17 -36 400 9082127 -0,40079%
28 2018-04-20 -45 500 9082127 -0,50098%
29 2018-04-24 -54 575 9082127 -0,60091%
30 2018-04-26 -63 620 9082127 -0,70050%
31 2018-05-02 -72 835 9082127 -0,80196%
32 2018-05-07 -81 785 9082127 -0,90050%
33 2018-05-16 -90 857 9082127 -1,00039%
34 2018-05-21 -100 260 9082127 -1,10393%
35 2018-05-22 -109 060 9082127 -1,20082%
36 2018-05-23 -118 160 9082127 -1,30102%
37 2018-05-25 -127 639 9082127 -1,40539%
38 2018-05-30 -136 388 9082127 -1,50172%
39 2018-06-04 -145 358 9082127 -1,60048%
40 2018-06-11 -154 462 9082127 -1,70072%
41 2018-06-13 -172712 9082127 -1,90167%
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42 2018-06-15 -181712 9082127 -2,00076%
43 2018-06-20 -191 482 9082127 -2,10834%
44 2018-06-21 -209 146 9082127 -2,30283%
45 2018-06-27 -218 058 9082127 -2,40096%
46 2018-06-29 -227 066 9082127 -2,50014%
47 2018-07-04 -236 293 9082127 -2,60174%
48 2018-07-09 -245 227 9082127 -2,70011%
49 2018-07-10 -254 463 9082127 -2,80180%
50 2018-07-11 -263 627 9082127 -2,90270%
51 2018-07-16 -272 679 9082127 -3,00237%
52 2018-07-17 -281 629 9082127 -3,10091%
53 2018-07-18 -291 829 9082127 -3,21322%
54 2018-07-19 -327264 9082127 -3,60338%
55 2018-07-20 -336 429 9082127 -3,70430%
56 2018-09-04 8390 9444027 0,08884%
57 2018-09-14 -19302 9444027 -0,20438%
58 2018-09-18 -28438 9444027 -0,30112%
59 2018-09-19 -37 802 9444027 -0,40027%
60 2018-09-20 -47702 9444027 -0,50510%
61 2018-09-21 -56 702 9444027 -0,60040%
62 2018-09-25 -66212 9444027 -0,70110%
63 2018-09-27 -75712 9444027 -0,80169%
64 2018-10-01 -94 889 9444027 -1,00475%
65 2018-10-02 -104 189 9444027 -1,10323%
66 2018-10-03 -113419 9444027 -1,20096%
67 2018-10-05 -123 109 9444027 -1,30356%
68 2018-10-09 -132709 9444027 -1,40522%
69 2018-10-16 -141 855 9444027 -1,50206%
70 2018-10-23 -141374 9444027 -1,49697%
71 2018-10-25 -132204 9444027 -1,39987%
72 2018-10-29 -132 404 9444027 -1,40199%
73 2018-11-01 -142 002 9444027 -1,50362%
74 2018-11-27 -151242 9444027 -1,60146%
75 2018-11-29 -161 251 9444027 -1,70744%
76 2019-01-21 15689 9628 684 0,16294%

Eftersom bolaget inte hade anmailt nagon av dessa positioner till
Finansinspektionen tog Finansinspektionen den 17 december 2019 upp fragan
om bolaget ska betala en sdrskild avgift med anledning av de uteblivna
anmélningarna. I samband med detta uppmanade Finansinspektionen bolaget

att snarast anméla de positioner som framgar av tabellen. Nagon sddan anmélan

har dnnu inte skett.

Enligt 8 § lagen (2012:735) med kompletterande bestimmelser till EU:s
blankningsforordning (KompL) far en sérskild avgift endast tas ut om den som
avgiften géller, inom tvé ar fran det att Overtrddelsen dgde rum, har delgetts en
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upplysning om att fradgan om sérskild avgift har tagits upp av Finansinspek-
tionen. Bolaget delgavs den 18 december 2019 en upplysning om att
Finansinspektionen hade tagit upp frigan om sérskild avgift med anledning av
de uteblivna anmélningarna. Eftersom det vid denna tidpunkt hade gitt mer dn
tva ar fran det att fordndringarna avseende positionerna 1-19 1 tabellen ovan
dgde rum saknas det sdledes forutsattningar att ingripa avseende dessa
positioner. Arendet ska dirfor skrivas av i den delen.

Under drendets handlédggning har det framkommit att bolaget har bytt firma
fran Recall Capital Nordic AB till Unwrap Finance Nordic AB. I beslutet
anvénds det nya bolagsnamnet.

Bolaget har i yttranden anfort i huvudsak foljande.

Enligt bolagets uppfattning foreligger det inte ndgon anmélningsskyldighet. En
kort nettoposition berdknas som de kvarstiende korta positionerna sedan langa
positioner dragits bort. En kort position avser en affar vars syfte dr att aktie-
blankaren ska tjdna pengar pa att kursen i den blankade aktien faller. Inget av
dessa rekvisit dr tillimpliga pa bolagets forsdljning av aktier sasom bolaget
uppfattar gillande rattslage.

Unwrap tillhandahéller finansieringstjdnsten ”On tap” till noterade foretag.
Verksamheten syftar enligt bolaget till att bibehalla eller 6ka kursen pa de
inldnade aktierna och bolaget hjélper andra foretag att skapa likviditet genom
att sdlja aktier som en huvudégare tillhandahaller. Bolagets affarsmodell
bygger pa tva kopplade avtalsforhédllanden. Det ena avtalet ingds med en
huvudégare fran vilken Unwrap lanar aktier i syfte att sélja dessa pa marknaden
med skyldighet att dterlimna motsvarande antal aktier vid avtalstidens slut
(aktielaneavtalet). Det andra avtalet ingas med det foretag, 1 det har fallet
ArcAroma, i vars aktier lanet frdn huvudégaren har skett (On tap-avtalet).
Enligt detta avtal ges ArcAroma en rétt att avropa att Unwrap ska sélja ett visst
antal av de lanade aktierna pa marknaden och direfter 1dmna ett penninglén
(utldningsbeloppet) till ArcAroma som motsvarar den forséljningslikvid som
Unwrap erhallit ndr de l&nade aktierna salts pd marknaden. Det antal aktier som
salunda siljs pd marknaden benédmns 1 yttrandet som “antal sdlda aktier”.

Pé utlaningsbeloppet 16per, efter en rantefri period, en viss angiven ranta per
varje 30-dagarsperiod. ArcAroma dger ritt att bestimma om éterbetalning ska
fullgdras kontant (&terbetalningsfordringen) eller genom att Unwrap kvittnings-
vis ska gora gillande dterbetalningsfordringen i en emission i ArcAroma
genom vilken ArcAroma emitterar ett antal aktier som motsvarar antal sélda
aktier till Unwrap. Aterbetalningsfordringen ér flytande och ska motsvara den
faktiska kostnad som Unwrap har for att forvirva ett antal aktier i ArcAroma
som motsvarar antal silda aktier uppriiknat med en viss faktor. Aven vid
kontantbetalning av lanet géller att dterbetalning sker med samma faktor vilket
innebdr att Unwraps vinst fran affaren blir storre om kursen stiger. Syftet med
forsdljningen av de ldnade aktierna &r saledes inte att bereda Unwrap vinst vid
en nedvirdering av aktien.
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Bolaget har vidare anfort att en lang position antingen kan utgoras av ett
aktieinnehav eller av en transaktion som skapar eller avser ett annat finansiellt
instrument &n en aktie dir en av effekterna av transaktionen &r att ge den
fysiska eller juridiska person som ingér den transaktionen en finansiell fordel
om priset eller virdet pa aktien stiger (artikel 3.2 a och b 1 Europaparlamentets
och radets forordning (EU) nr 236/2012 av den 14 mars 2012 om blankning
och vissa aspekter av kreditswappar [blankningsforordningen]).

Fragan uppkommer da vad som avses med ett finansiellt instrument enligt
blankningsforordningen i detta hanseende. I den delegerade forordningen (EU)
nr 918/2012 aterfinns en icke uttdmmande forteckning 6ver vilka kontrakt som
kan anses skapa ett finansiellt instrument som ger upphov till en lang position 1
blankningsforordningens mening. Enligt forteckningen kan en sadan lang
position exempelvis utgdras av optioner, tickta kopoptioner, terminskontrakt,
indexbaserade instrument, CFD-kontrakt (Contracts For Difference), aktier/
andelar i borshandlade fonder, swappar, spread bets, paketerade investerings-
produkter for icke-professionella eller professionella investerare, komplexa
derivat, certifikat som &dr kopplade till aktier och globala depabevis. I ett
konsultationsdokument till den delegerade forordningen understryker ESMA
att det saknar betydelse om nagot av de nimnda instrumenten 4r kontant-
avrdknade eller fysiskt avridknade (ESMA/2012/98). Exempelvis ér en option
som dr kontantavrdknad att betrakta som ett finansiellt instrument.
Aterbetalningsfordringen har samtliga nddviindiga bestindsdelar for att kunna
klassificeras som en sadan kontantavriknad option som exemplifieras i den
delegerade forordningen, dvs. det dr fraga om ett finansiellt instrument i den
betydelse det har enligt blankningsforordningen. Det kan ocksa konstateras att
aterbetalningsfordringen innefattar samtliga nédviandiga bestdndsdelar for att
kunna klassificeras som ett CFD-kontrakt som har startvardet noll kronor. Dvs.
aterbetalningsfordringen ger vid forfall Unwrap en ritt att erhalla skillnaden
mellan ett startvarde, noll kronor, och ArcAroma-aktiens varde vid
avriakningstidpunkten.

Genom att Unwrap lénat aktier i ArcAroma och dérefter sélt dessa pa
marknaden har bolaget haft en kort position 1 ArcAroma. Storleken pa bolagets
korta position har uppgatt till det antal l&nade aktier som Unwrap salt pa
marknaden. Aterbetalningsfordringen ger Unwrap en ritt att av ArcAroma
begira att fa ett belopp som motsvarar vérdet av ett visst antal aktier i
ArcAroma. Aktierna i ArcAroma dr ett finansiellt instrument. Unwrap far
tillbaka mer pengar ju hogre kursen ér i ArcAroma. Inneborden av att Unwrap
alltid erhaller aktier (eller aktievérde) fran det noterade foretaget med en viss
faktor dr att Unwrap alltid har en ldng position som &verstiger den korta
positionen. Eftersom den l&nga, for Unwrap vinstgivande positionen, alltid
Overstiger den korta positionen i aktien uppfattar Unwrap att det aldrig kan
uppkomma en rapporteringsskyldig kort nettoposition.

Dérutover har Unwrap anfort att det skulle skicka missvisande signaler till
marknaden om bolaget hade anmalt en kort nettoposition med anledning av
finansieringstjdnsten som bolaget har tillhandahallit ArcAroma. Forekomsten
av en kort nettoposition i ett noterat foretag far for marknaden antas innebéra
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FI Dnr 19-27317

att det finns en eller flera investerare som bedomer att det dr sannolikt att aktie-
kursen inte kommer att utvecklas positivt och att marknaden kan anta att en
aktiekursuppgang vid en positiv nyhet fran foretaget kommer att forstérkas.
Omfattningen av hur blankad en viss aktie dr kan anges med mattet Days to
Cover (DTC-viérde), som berdknas genom att antalet blankade aktier 1 ett
foretag delas med den genomsnittliga dagliga omséttningen i foretagets aktie.
Eftersom den genomsnittliga dagliga omsittningen i ArcAromas aktie uppgick
till cirka 16 800 aktier under 2018 och Unwraps korta position under samma
period som mest uppgick till cirka 336 000 aktier skulle ett DTC-vérde om 20
ha gett intrycket av att ArcAromas aktie var en av de mest blankade aktierna i
Sverige. Detta trots att det vid tidpunkten helt saknades investerare som blankat
1 aktien.

Bolaget har gett in underlag i form av bl.a. en transaktionslogg samt press-
meddelanden publicerade den 17 januari 2018, den 22 augusti 2018 och den
14 december 2018 avseende riktade kvittningsemissioner i ArcAroma. Av
pressmeddelandena framgar att ArcAroma har genomfort kvittnings-
emissionerna till formén for bolaget. Av respektive pressmeddelande framgar
vidare att kvittningen avser lan utstéllt av Unwrap och att de nyemitterade
aktierna avser full aterbetalning for respektive lan.

Finansinspektionens bedomning
Tillampliga bestammelser framgér av bilaga 2.

En fysisk eller juridisk person som har en kort nettoposition i det emitterade
aktiekapitalet for ett foretag vars aktier dr upptagna till handel pd en
handelsplats ska anmadla till Finansinspektionen om positionen uppnaér eller
sjunker under ett troskelvdrde om 0,2 procent av det berorda foretagets
emitterade aktiekapital eller varje steg om 0,1 procent daréver. Om netto-
positionen uppnar eller sjunker under 0,5 procent, eller varje steg om

0,1 procent dédrdver, av emitterat aktiekapital ska positionen offentliggoras. En
kort nettoposition berdknas, nagot forenklat, genom att man drar av langa
positioner (innehav) frén korta positioner (blankning) avseende samma
emitterade aktiekapital. Anmélningar om korta nettopositioner ska goras senast
kl. 15.30 foljande handelsdag. Det dr Finansinspektionen som offentliggor
positioner baserat pd den anmélan som den anmélningsskyldige ldmnar in till
myndigheten. Om en anmélan sker for sent, eller uteblir helt, ska
Finansinspektionen ingripa mot den anmélningsskyldige. Ingripande sker
genom beslut om en sirskild avgift.

Korta positioner definieras i artikel 3.1 i blankningsforordningen. Vad som
utgor en blankning definieras 1 artikel 2.1 b 1 nu ndmnda férordning.

Bolagets anmiilningsskyldighet
Unwrap har vid upprepade tillféllen sdlt aktier i ArcAroma utan att 4ga dem.

Bolaget har dirmed genomfort blankningar av aktier i den mening som avses i
artikel 2.1 b 1 blankningsforordningen och haft korta positioner i ArcAromas
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emitterade aktiekapital enligt artikel 3.1 a i blankningsforordningen. Vid
tillimpningen av dessa bestimmelser saknar det betydelse om eller i vilken
utstrackning syftet med forsdljningarna av de lanade aktierna varit att bereda
Unwrap vinst vid en nedvirdering av aktierna.

Av tabellen ovan framgér hur bolagets korta nettoposition i ArcAroma, enligt
Finansinspektionens bedomning, har 6kat och minskat. Minusvérdena i
tabellen innebér att bolagets korta positioner, vid varje givet tillfdlle, overstigit
de langa och att bolaget sdledes innehaft en kort nettoposition. De positiva
vérdena i tabellen indikerar att bolaget i dessa fall 6kat sina langa positioner i
ArcAroma sa att de kommit att Gverstiga eventuellt samtidigt forekommande
korta positioner. Unwrap har beretts mojlighet att yttra sig over tabellen men
har inte ifragasatt att bolaget haft de positioner som framgér av den.

For fragan om en kort nettoposition ska anses foreligga har det betydelse om de
avtal som Unwrap haft med ArcAroma ska anses innebéra att bolaget haft
langa positioner som overstigit dess korta positioner.

Ldnga positioner ska avse emitterat aktiekapital

Av skilen till blankningsférordningen framgar att man vid berdkningen av
korta eller l1&nga positioner bor beakta alla former av ekonomiska intressen som
en fysisk eller juridisk person har i ett foretags emitterade aktiekapital (skil 12,
Finansinspektionens kursivering). I blankningsforordningen definieras, savitt
nu dr av intresse, en lang position i emitterat aktiekapital som en position som
uppkommer genom a) innehav av en aktie som emitterats av ett foretag eller b)
en transaktion som skapar eller avser ett annat finansiellt instrument én ett
instrument som avses i led a, dir en av effekterna av transaktionen &r att ge den
person som ingar den transaktionen en finansiell fordel om priset eller vérdet
pa aktien stiger (artikel 3.2). Som framgér av artikeln ar utgdngspunkten for
savil led a som b att positionen ska innehas i emitterat aktiekapital. Med
emitterat aktiekapital avses summan av alla vanliga aktier och eventuella
preferensaktier som emitterats av ett foretag, exklusive konvertibla
skuldinstrument (artikel 2.1 h i blankningsforordningen). En framtida rétt i
aktiekapital som dnnu inte dr emitterat utgor inte en ldng position 1
blankningsforordningens mening. Vidare framgér det av artikel 3.4 1
blankningsforordningen att 4ven den kvittning av 1anga och korta positioner
som gors vid berdkningen av en kort nettoposition endast avser positioner i
emitterat aktiekapital.

On tap-avtalen utgor inte langa positioner i ArcAroma

Det ér alltsa endast positioner, ldnga som korta, i emitterat aktiekapital som
ligger till grund for berékning av en fysisk eller juridisk persons
anmaélningsskyldighet enligt blankningsférordningen. Som framgar ovan kan
en fordran som avser aktier som dnnu inte dr emitterade aldrig utgora en lang
position i forordningens mening.

Unwraps avtal med ArcAroma innebér att bolaget har 1anat ut pengar och
sedan accepterat nyemitterade aktier eller pengar som aterbetalning. Av
bolagets yttranden framgér att det 4r ArcAroma som véljer om éterbetalning
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FI Dnr 19-27317

ska ske med nyemitterade aktier eller pengar. Om éterbetalningen sker med
nyemitterade aktier dr det forst nir ArcAroma faktiskt emitterar aktier enligt
avtalet, och bolaget erhdller dessa, som det uppstér en l&ng position i
ArcAromas emitterade aktiekapital for bolaget (jfr artikel 3.2 a i
blankningsforordningen). For att en 1ang position ska fé rdknas av frin en kort
position enligt artikel 3.4 1 blankningsforordningen méste den finnas vid
tidpunkten for avrakningen. Bolagets avtal med ArcAroma om att acceptera
nyemitterade aktier e//er pengar som aterbetalning ar darfor inte en ldng
position som kan rdknas av fran bolagets korta positioner. Det saknar ddrmed
betydelse om avtalen, for det fall aterbetalning i stéllet skulle ske med pengar,
skulle kunna anses utgora ett sadant finansiellt instrument som avses 1 artikel
3.2 b i blankningsforordningen.

De langa positioner som redovisas i tabellen ovan har uppkommit genom att
bolaget fitt nyemitterade aktier av ArcAroma. Den slutsatsen drar
Finansinspektionen efter att ha jaimfort det transaktionsunderlag som finns 1
arendet, och som ligger till grund for tabellen ovan, och de pressmeddelanden
som bolaget ldmnat in betraffande de kvittningsemissioner ArcAroma har
genomfort till forman for bolaget. Av respektive pressmeddelande framgar att
kvittningen avser l1an utstéllt av Unwrap och att de nyemitterade aktierna avser
full aterbetalning for respektive 14n.

Vad bolaget har haft att anmdla

Mot bakgrund av att bolaget inte har visat att det haft ndgra ytterligare ldnga
positioner i ArcAromas emitterade aktiekapital &n de som framgar av tabellen
ovan har bolagets korta nettoposition i ArcAromas emitterade aktiekapital okat
och minskat pa det sitt som anges i tabellen. D4 ArcAroma &r ett foretag vars
aktier dr upptagna till handel pa handelsplatsen Nasdaq First North har bolaget
varit skyldigt att till Finansinspektionen anmaéla nér dess korta nettoposition 1
det emitterade aktiekapitalet i ArcAroma har uppnatt respektive sjunkit under
relevanta troskelvarden. Detta har skett vid 57 tillfdllen som dr av betydelse for
det aktuella beslutet. Nigra anmilningar har inte kommit in till Finans-
inspektionen trots Finansinspektionens uppmaning. I ssmmanhanget kan
fortydligas att dven de fordandringar som skett till f6ljd av att bolagets langa
positioner kommit att dverstiga de korta positionerna medfort anmélnings-
skyldighet d& bolagets korta nettoposition i och med dessa fordndringar, och i
forhallande till respektive tidigare korta nettoposition, sjunkit under flera
relevanta troskelvérden.

Vad Unwrap anfort om att en anmélan om korta nettopositioner skulle skicka
missvisande signaler till marknaden saknar betydelse for bedomningen av
bolagets anmédlningsskyldighet enligt blankningsforordningen.

Positionsforindringar under perioden 21 december 2017-21 januari 2019

Mellan den 21 december 2017 och den 21 januari 2019 har bolaget 6kat
respektive minskat sin korta nettoposition i det emitterade aktiekapitalet i
ArcAroma pa det sétt som anges i tabellen ovan. Bolaget var skyldigt att
anmaéla samtliga dessa fordndringar till Finansinspektionen senast kl. 15.30
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handelsdagen efter det att relevant troskelvarde uppnétts respektive
understigits. Utover att de korta nettopositionerna skulle ha anmélts skulle
uppgifter om samtliga positioner utom 25-27 och 57-59 dessutom ha
offentliggjorts. Nagot offentliggérande har inte varit mdjligt da bolaget inte
anmaélt fordndringarna. Eftersom bolaget inte har anmélt ndgon av positionerna
20-76 foreligger grund for att padfora bolaget en sérskild avgift.

Den siirskilda avgiftens storlek

Av 7§ 1 KompL framgér att avgiften for dsidoséttande av skyldigheten att i
ratt tid anméla blankningspositioner samt offentliggéra dem ska uppga till 1agst
5 000 kronor och hogst 5 miljoner kronor. Den angivna avgiften géller per
enskild overtrddelse och en sérskild avgift som avser flera dvertriadelser enligt
blankningsforordningen kan dirmed vara betydligt hogre dn 5 miljoner kronor.

Av betydelse for bedomningen av den sérskilda avgiftens storlek ar enligt
forarbetena transaktionens storlek, hur lang tid en anmélan dr férsenad och det
resultat som en forbjuden transaktion lett till. Nér det giller offentliggérande av
betydande positioner bor beaktas blankningsférordningens syfte att
astadkomma transparens pa marknaden. Vidare bor ocksé beaktas den
ekonomiska styrkan hos den som begétt dvertrddelsen. De omsténdigheter som
anges 1 forarbetena ar emellertid endast exemplifierande. Det ska alltid goras
en sammanviagd beddmning av samtliga relevanta omstandigheter i det
enskilda fallet (se prop. 2011/12:175 s. 25).

Vid bestimmandet av den sérskilda avgiftens storlek tillimpar
Finansinspektionen riktlinjer (diarienummer 18-23109, tillgangliga pa
www.fl.se) dir avgiften, som utgangspunkt, bestims enligt en schablonmodell.
Vid berdkningen av den sirskilda avgiften enligt schablonmodellen beaktas
dels antalet handelsdagar som forseningen avser, dels om den som begatt
overtradelsen &r en fysisk eller juridisk person. Hansyn tas ocksa till om
Overtradelsen ror en kort nettoposition som dven ska offentliggoras.

Enligt dessa riktlinjer ska den sérskilda avgiften for en juridisk person for en
anmaélan avseende troskelvarden under 0,5 procent som dr minst 40 handels-
dagar sen uppgé till lagst 300 000 kronor och hdgst 5 miljoner kronor. For en
anmaélan avseende troskelvarden om 0,5 procent och diardver, som ska
offentliggoras, och som 4r minst 40 handelsdagar sen ska den sérskilda
avgiften for en juridisk person uppga till lagst 500 000 kronor och hogst

5 miljoner kronor.

Syftet med blankningsférordningen ér att 6ka transparensen betréffande korta
nettopositioner 1 finansiella instrument och att bidra till att minska stabilitets-
risker samt uppratthélla tilliten till marknaden. Transparens ar viktigt bade for
tillsynsmyndigheter och for marknadsaktorer. Blankningsanmélningar har
betydelse for att Finansinspektionen ska kunna dvervaka och, om sé krévs,
utreda blankningar som skulle kunna skapa systemrisker, utgéra marknads-
missbruk eller orsaka marknadsstorningar (jfr skil 7 1 blankningsférordningen).
Anmailningarna ligger ocksa till grund for information som Finansinspektionen
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lamnar till den europeiska virdepappers- och marknadsmyndigheten, Esma.
Det ar alltsa viktigt att information om blankningstransaktioner kommer in 1
tid, att den &r korrekt samt, nér sé foreskrivs, att den offentliggdrs. En utebliven
blankningsanmalan dr ur transparenshdnseende allvarligare &n en forsenad
anmaélan eftersom det da finns en 6verhidngande risk for att marknaden helt gar
miste om relevant information.

I drendet ar fraga om 57 anmalningspliktiga positioner som inte har anmalts
alls. Positionerna har uppstatt mellan den 21 december 2017 och den

21 januari 2019. Av de 57 anmélningspliktiga positionerna skulle 51 dessutom
ha offentliggjorts vilket inte kunnat ske da ndgon anméilan inte kommit in till
Finansinspektionen.

Att de aktuella positionerna har forblivit oanmilda innebér att marknaden
under mycket 14ng tid helt saknat kinnedom om bolagets blanknings-
transaktioner i ArcAroma. Enligt Finansinspektionens bedomning innebar
vidare bolagets konsekventa underlatenhet att anméla sina korta nettopositioner
att det har uppvisat en hdg grad av ansvar som bor fa genomslag vid
faststdllandet av den sdrskilda avgiften. Nér det giller bolagets finansiella
stillning kan det av bolagets arsredovisning utldsas att tillgangarna i bolaget 1
huvudsak motsvaras av kortfristiga skulder 1 form av 14n fran kreditinstitut. Av
arsredovisningen framgar vidare att bolaget har en modest omsittning. Vid en
samlad bedomning av dessa omsténdigheter finner Finansinspektionen att den
sarskilda avgiften for varje enskild dvertrddelse bor ligga en bit upp i det
intervall som schablonmodellen anger for 6vertrddelser som dr 6ver 40 dagar
sena. De Overtrddelser som skulle ha offentliggjorts bor motsvara en sérskild
avgift pd 1 000 000 kr medan Overtrddelserna av anmilningsplikten avseende
de positioner som inte skulle ha offentliggjorts bor motsvara en sérskild avgift
pa 500 000 kr. Den sammanlagda avgiften for de 57 dvertrddelserna skulle
saledes, om en sammanlidggning av beloppen enligt schablonmodellen
tilldimpades, uppgé till drygt 50 miljoner kronor.

Aven om riktlinjerna anviinds som utgangspunkt méste emellertid
proportionalitetsovervdganden i ett stort genomslag vid bedomningen av
avgiftens sammanlagda storlek. Vid ett mycket stort antal overtradelser leder
proportionalitetsbedomningen till att den sanktion som bestdms blir l4gre dn
vad som skulle bli féljden av en strikt sammanldggning av avgifterna for varje
enskild dvertradelse.

Det dr den anmilningsskyldiges ansvar att hélla sig informerad om de regler
som géller for anmélningar av korta nettopositioner och se till att sddana
anmalningar sker i ratt tid. Omsténdigheten att bolaget &r av uppfattningen att
de aktuella positionerna inte dr anmalningspliktiga medfor inte att Gver-
tridelserna kan anses vara urséktliga. Vidare kan 6vertriddelserna, med hdansyn
till att det ror sig om ett mycket stort antal blankningstransaktioner dér
skyldigheten att anmaéla helt har asidosatts, inte bedomas som ringa. Det
foreligger inte heller nagra sérskilda skél att efterge avgiften helt eller delvis.

Finansinspektionen faststiller den sérskilda avgiften till 25 miljoner kronor.
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Finansinspektionen kommer att fakturera avgiften nér beslutet har vunnit laga
kraft.

FINANSINSPEKTIONEN

Clara Ahlqvist

Avdelningschef

Kapitalmarknadsratt
Ylva Almqvist
Jurist
Kapitalmarknadsratt

08-408 988 23

Dokumentet dr elektroniskt undertecknat.
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Hur man overklagar

Om ni anser att beslutet r felaktigt kan ni 6verklaga det genom att skriva till
forvaltningsratten. Stdll 6verklagandet till Forvaltningsritten i Stockholm, men
skicka eller ldmna det till Finansinspektionen, Box 7821, 103 97 Stockholm.

Ange f6ljande 1 6verklagandet:

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

e Vilket beslut ni §verklagar och drendets nummer

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

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 frén
den dag ni fatt ta del av beslutet.

Om overklagandet har kommit in 1 rétt tid kommer Finansinspektionen att
prova om beslutet ska dndras och sedan skicka dverklagandet, handlingarna i
det overklagade drendet och eventuellt nytt beslut till

Forvaltningsritten 1 Stockholm.
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Tilliimpliga bestimmelser

Av Europaparlamentets och radets férordning (EU) nr 236/2012 av den
14 mars 2012 om blankning och vissa aspekter av kreditswappar
(blankningsfoérordningen) framgér bl.a. féljande.

En kort position i emitterat aktiekapital eller i emitterade statspapper dr en
position som uppkommer genom en blankning av en aktie som emitterats av ett
foretag eller ett skuldinstrument som emitterats av en statlig emittent

(Artikel 3.1 a), eller en transaktion som skapar eller avser ett annat finansiellt
instrument &n ett instrument som avses i artikel 3.1 a dir effekten eller en av
effekterna av transaktionen &r att ge den fysiska eller juridiska person som
ingér den transaktionen en ekonomisk fordel om priset eller vardet pa aktien
eller skuldinstrumentet sjunker. (Artikel 3.1 b)

En lang position 1 emitterat aktiekapital eller 1 emitterade statspapper dr en
position som uppkommer genom innehav av en aktie som emitterats av ett
foretag eller ett skuldinstrument som emitterats av en statlig emittent
(Artikel 3.2 a), eller en transaktion som skapar eller avser ett annat finansiellt
instrument &n ett instrument som avses 1 artikel 3.2 a dir en av effekterna av
transaktionen dr att ge den fysiska eller juridiska person som ingér den
transaktionen en finansiell fordel om priset eller vérdet pé aktien eller
skuldinstrumentet stiger. (Artikel 3.2 b)

En fysisk eller juridisk persons korta nettoposition 1 emitterat aktiekapital ska
vara den position som aterstdr efter avdrag av alla 14nga positioner den fysiska
eller den juridiska personen har i foretagets emitterade aktiekapital fran alla
korta positioner den personen har i det berdrda foretagets emitterade
aktiekapital. (Artikel 3.4)

En fysisk eller juridisk person som har en kort nettoposition i det emitterade
aktiekapitalet for ett foretag vars aktier dr upptagna for handel pa en
handelsplats ska 1 enlighet med artikel 9 till den relevanta behoriga
myndigheten anméila om positionen uppnar eller sjunker under det relevanta
troskelvirde for anméilan som avses 1 punkt 2. (Artikel 5.1) Ett relevant
troskelvirde for anmélan ér 0,2 procent av det berérda foretagets emitterade
aktiekapital och varje steg om 0,1 procent dérover. (Artikel 5.2)

En fysisk eller juridisk person som har en kort nettoposition 1 det emitterade
aktiekapitalet for ett foretag vars aktier dr upptagna for handel pd en
handelsplats ska i enlighet med artikel 9 offentliggéra uppgifter om positionen
nér den uppnér eller sjunker under det relevanta troskelvérde for
offentliggdrande som avses 1 punkt 2. (Artikel 6.1) Ett relevant troskelvérde for
offentliggérande &r 0,5 procent av det berdrda foretagets aktiekapital och varje
steg om 0,1 procent dirover. (Artikel 6.2)
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Tidpunkten for 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 tillimpas pa alla transaktioner oavsett vilket
handelssétt som anvénts, inbegripet transaktioner som utférts genom manuell
eller automatiserad handel, och oavsett om transaktionen har gt rum under
normala handelstider eller inte. Anmélan eller offentliggérandet ska goras
senast kl. 15.30 foljande handelsdag. De tider som faststills i denna punkt ska
berdknas enligt tiden i den medlemsstat dir den relevanta behoriga myndighet
till vilken den relevanta positionen ska anmailas befinner sig. (Artikel 9.2)

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

Finansinspektionen ska besluta att en sérskild avgift ska tas ut av den som
asidositter sina skyldigheter enligt blankningsférordningen genom att inte
anmdla att en kort nettoposition i aktier har uppnétt eller sjunkit under det
relevanta troskelvardet for anmaélan. (6 § 1)

En sérskild avgift 1 fall som avses 16 § 1-6, 10—-13 och 15 ska vara lagst 5 000
kronor och hogst 5 miljoner kronor. (7 § forsta stycket 1)

Om overtradelsen &r ringa eller urséktlig eller det annars finns sirskilda skil,
far en sarskild avgift efterges helt eller delvis. (9 §)
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DELGIVNINGSKVITTO

Finansinspektionen

Box 7821

SE-103 97 Stockholm
FI Dnr 19-27317 Brannsgatan 3]
Delgivning nr 2 Tel +46 8 408 980 00

Fax +46 8 24 13 35
finansinspektionen@fi.se
www.fi.se

Arende om sirskild avgift enligt lagen (2012:735) med
kompletterande bestimmelser till EU:s blankningsforordning

Handling:

Beslut angdende sirskild avgift den 12 maj 2021 till
Unwrap Finance Nordic AB.

Jag har, 1 egenskap av behorig firmatecknare/ombud, denna dag tagit del av
handlingen.

Detta kvitto ska séndas tillbaka till Finansinspektionen omgaende. Om kvittot
inte skickas tillbaka kan delgivning ske pa annat sitt, t.ex. genom
stimningsman.

Glom inte att ange datum for mottagandet.
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