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Beslut

Orsta Capital Partners AB FI dnr 22-10831 Finansi .
inansinspektionen

Delgivning nr 2 Box 7821
103 97 Stockholm
Tel +46 8 408 980 00
finansinspektionen@fi.se
www.fi.se

Sanktionsavgift enligt lagen (2016:1306)
med kompletterande bestammelser till
EU:s marknadsmissbruksforordning

Finansinspektionens beslut

1. Finansinspektionen beslutar att Orsta Capital Partnes AB
(559311-5842) ska betala en sanktionsavgift pa 3 000 000 kronor for
underlatenhet att inom foreskriven tid anmaéla transaktioner med aktier i
BrandBee Holding AB och transaktioner med aktier, betalda tecknade
units (BTU) och teckningsoptioner i Mavshack AB (publ) till
Finansinspektionen.

2. Finansinspektionen skriver av drendet 1 friga om transaktionen den 14
december 2021 i BrandBee Holding AB och den 2 augusti 2021 1
Mavshack AB (publ).

(5 kap. 2 § 5 lagen [2016:1306] med kompletterande bestimmelser till EU:s
marknadsmissbruksforordning)

Hur man 6verklagar, se bilaga 1.

Arendet

Orsta Capital Partners AB (Orsta eller bolaget) ar narstaende till AA
som vid tiden for transaktionerna var styrelseordférande i BrandBee Holding
AB och Mavshack AB (publ) (emittenterna).

Inom ramen f0r sin 6vervakning av marknaden har Finansinspektionen
uppmérksammat att Orsta har genomfort transaktioner i emittenterna utan att
anmala det till Finansinspektionens insynsregister. Transaktionerna framgér av
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bilaga 2. Den 12 april 2022 har Finansinspektionen tagit upp frigan om Orsta
har asidosatt sin skyldighet enligt artikel 19 i marknadsmissbruksforordningen
(EU) nr 596/2014 (Mar), och om Finansinspektionen dérfor ska ingripa mot
bolaget.

Efter att Finansinspektionen upplyste Orsta om sina iakttagelser anmaélde
bolaget transaktionerna till insynsregistret.

Orsta har 1 ett yttrande anfort 1 huvudsak foljande. Det stéimmer att Orsta har
salt aktier i emittenterna. Vid tidpunkten for transaktionerna har foretradaren
inte insett att forsdljningarna medfort en rapporteringsskyldighet, utan det
viktiga har varit att ’deltat” varit detsamma Over tid. Efter mottagande av
Finansinspektionens skrivelser forstar foretrddaren att transaktionerna inte fullt
ut rapporterats korrekt vilket foretrddaren beklagar. Vad giller teckningsritter,
BTU och aktier har foretrddaren missforstatt hur dessa ska hanteras. Bolaget
har inte medvetet brustit i anmélningsplikten, utan det har berott pa en felaktig
bedomning av transaktionernas karaktér.

Finansinspektionens bedomning

Rattsliga utgangspunkter

Tillampliga bestimmelser framgar av bilaga 3.

Personer i ledande stéllning i en emittent ar skyldiga att till Finansinspektionen
anmaéla varje transaktion som har genomforts for deras egen ridkning avseende
bland annat aktier som emitteras av den emittenten eller andra finansiella
instrument som &r kopplade till dem. Detta géller d&ven nérstaende till personer
1 ledande stdllning. Sadana anméilningar ska goras utan drojsmal och senast tre
handelsdagar efter det datum som transaktionen gjorts.

Om en anmilningsskyldig person kommer in med en anmilan for sent, om en
anmélan helt uteblir eller om personen ger in en felaktig anmaélan, ska
Finansinspektionen ingripa mot personen. Ingripande kan ske genom beslut om
sanktionsavgift. Finansinspektionen har mgjlighet att avsta fran att ingripa om
en Overtradelse ér ringa eller urséktlig, réttelse har skett eller om det annars
finns sérskilda skal.

Vid sévil valet av ingripande som vid faststillandet av storleken pa en
sanktionsavgift ska det goras en sammanvagd beddmning av samtliga
omstandigheter i det enskilda fallet. Utgdngspunkten for denna bedémning ska
vara Overtradelsens allvar och varaktighet. Sarskild hiansyn ska tas till
overtradelsens konkreta och potentiella effekter pa det finansiella systemet,
skador som uppstatt och graden av ansvar. Utdver detta ska dven forsvarande
och formildrande omsténdigheter 1 det enskilda fallet beaktas samt den berdrda
personens finansiella stéllning och, om det géar att faststidlla, den vinst som den
anméilningsskyldige, eller ndgon annan, gjort till f6ljd av regelovertradelsen.
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Grund for att ingripa och val av ingripande

AA ar ensam styrelseledamot 1 Orsta vilket innebér att han utfor
ledningsuppgifter i bolaget och att det darfor 4r nérstdende till honom. Vid
tiden for transaktionerna var AA ocksé en person 1 ledande stéllning 1
emittenterna. Orsta var ddrmed skyldigt att utan drdjsmal och senast inom tre
handelsdagar anméla de aktuella transaktionerna till insynsregistret.

Gillande transaktionen den 14 december 2021 1 BrandBee Holding AB har
Orsta uppgett att transaktionen anmaélts i tid. Vid en genomgang av bolagets
anmaélningar till insynsregistret har Finansinspektionen kunnat konstatera att
bolaget den 15 december 2021 anmilt att det samma dag gjort en transaktion i
BrandBee Holding AB avseende 10 000 000 aktier. Anméilan innehaller alltsa
fel transaktionsdatum. Finansinspektionen anser dock att det &r en sddan liten
brist att anmilan kan anses godtagbar och drendet ska dirfor skrivas av i denna
del. Transaktionerna i Mavshack AB (publ) den 2 augusti 2021 dr sdvitt
Finansinspektionen kan bedoma inbokningar av teckningsoptioner som bolaget
erhallit efter teckning och tilldelning av BTU:er. Transaktionerna var dérfor
inte anmélningspliktiga och drendet ska skrivas av dven i denna del.

Av underlagen i drendet framgér att vriga transaktioner genomfordes mellan
den 23 april 2021 och den 15 december 2021, se bilaga 2. Samtliga
transaktioner har anmalts for sent och forst efter att Finansinspektionen
uppmidrksammat bolaget pa att ndgra anmédlningar inte hade gjorts. Det
foreligger darfor grund for Finansinspektionen att ingripa mot Orsta.

Vad Orsta har anfort om att foretrddaren inte forstétt att transaktionerna var
anmalningspliktiga innebdr inte att dvertrddelserna ar ursdktliga. Det dr den
anmalningsskyldiges ansvar att hélla sig informerad om de regler som giller
for rapportering till insynsregistret. Med hédnsyn till antalet transaktioner som
inte har anmadlts och till storleken pa transaktionerna kan dvertrddelserna inte
anses vara ringa. Det har 1 6vrigt inte framkommit négra sérskilda skal for att
avsta fran ingripande.

Med hénsyn till 6vertriddelsernas allvar och karaktir ska ett ingripande i det nu
aktuella fallet ske genom beslut om sanktionsavgift.

Storlek pa sanktionsavgiften

Vid bestimmandet av sanktionsavgiftens storlek tillimpar Finansinspektionen
en metod som faststéllts av interna riktlinjer (FI dnr 23-14507). Dessa riktlinjer
har till syfte att sékerstélla savil en enhetlig réttstillimpning som att de
omstandigheter som framgar av lagen (2016:1306) med kompletterande
bestammelser till EU:s marknadsmissbruksforordning beaktas. Metoden bestar
av fem steg. I det forsta steget berdknas ett grundbelopp, vilket baseras pa
transaktionens storlek, upp till ett visst maxbelopp. I de fall anmélan gjorts
sjdlvmant men fOr sent av den anmélningsskyldige beaktas dven forseningens
langd genom ett avdrag. I de fall den anmélningsskyldige inte gjort nagon
anmélan innan Finansinspektionen uppméarksammat dvertradelsen gors inte
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nagot sddant avdrag. I steg tv4 till fyra beaktar Finansinspektionen andra
omsténdigheter som &r relevanta for det specifika drendet och gor en
beddmning av om dessa foranleder att det grundbelopp som tagits fram 1 steg
ett ska hojas respektive sénkas. Slutligen, i steg fem, gors en
proportionalitetsbeddmning.

Det sammanlagda grundbeloppet for vertradelserna uppgér efter avrundning
till 1 615 000 kronor, se bilaga 2. Vid berdkningen av grundbeloppet har
Finansinspektionen beaktat att Orsta dr en juridisk person och att bolaget inte
har anmélt nagon av transaktionerna sjdlvmant, det vill sdga innan
Finansinspektionen skickade en underrittelse om misstdnkta overtriddelser. Det
innebér att Finansinspektionen inte har gjort nagra avdrag vid berdkningen av
grundbeloppet. Vidare har Finansinspektionen tagit hiansyn till att ett fatal av
transaktionerna skett genom teckning av flera instrument samtidigt. I denna del
har grundbeloppet berdknats endast utifrdn vérdet av de tilldelade aktierna. Vid
franvaro av prisuppgift har Finansinspektionen baserat berdkningen av vérdet
pa transaktionen pé stingningskursen i aktuellt instrument per
transaktionsdagen (jfr Kammarratten i Stockholms dom i mél nr 5610-19 och
5611-19).

Finansinspektionen har identifierat ett antal omstdndigheter som medfor att
overtridelserna ar att bedoma som sarskilt allvarliga. Bolaget har 1 Mavshack
AB (publ) helt underlatit att anmaéla transaktioner som utforts. I BrandBee
Holding AB har endast en av totalt fem transaktioner anmélts. Sammantaget
har det varit fraga om ett stort antal transaktioner som avsett ett virde om drygt
6,4 miljoner kronor. Overtridelserna har dven skett under en 1ang tidsperiod.
Genom att inte anmila transaktionerna har bolaget skapat en vilseledande bild
av dess handel i respektive emittent. En sddan vilseledande bild av handeln har
potentiella effekter pa det finansiella systemet. Att bolaget valt att rapportera
ndgon enstaka transaktion, men l4tit bli att rapportera alla andra tyder p4 att det
funnits ett illegitimt syfte med de underlatna anméalningarna (jfr HFD 2022 ref.
23). Bolaget bedoms dérfor ha en hog grad av ansvar. Invindningen om att
bolagets foretradare trodde att det var deltat som var avgdrande for
anmélningsskyldigheten fordandrar inte Finansinspektionens beddémning 1 denna
del. Varje transaktion som har genomforts har fordndrat bolagets totala
exponering gentemot aktien. Eftersom inte alla transaktioner har rapporterats
av bolaget framstar detta som en ren efterhandskonstruktion.

Finansinspektionen har i dag ocksa meddelat beslut i tre andra drenden
avseende bolag som ar narstaende till AA samt ett beslut avseende
AA personligen (FI dnr 22-10829 och FI dnr 22-10830, FI dnr 22-
19114 och FI dnr 22-10832). Bolagen ingar i samma koncern som Orsta och
ags direkt eller indirekt av W.G. Finans och Forvaltnings Aktiebolag, ett bolag
som ar heldgt av AA . Aven dessa bolag och AA

personligen har 1atit bli att anmaéla ett stort antal transaktioner 1 delvis samma
emittenter och under delvis samma period som Orsta. Detta har gjort det
svérare for marknaden att skaffa sig en samlad bild av AA S
transaktioner under aktuell period.
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Finansinspektionen konstaterar dérutdver att AA under de perioder
som de relevanta transaktionerna genomforts har haft en viktig roll i respektive
emittent i egenskap av styrelseordférande. Det har saledes funnits ett stort
intresse for marknaden att ta del av de transaktioner som han och till honom
nirstdende bolag har gjort. Aven detta gor att dvertridelserna r att bedoma
som mer allvarliga.

Vidare beaktas att Orsta potentiellt har kunnat dra fordel av att inte anméla de
aktuella transaktionerna. Varje utebliven anmaélan har inneburit att Orsta har
kunnat handla i en marknad som saknat fullstindig information betraffande

AA s och till honom nérstaende bolags handel med instrument 1
respektive emittent. Orsta har kunnat dra nytta av att eventuella effekter som en
anmalan hade haft pa priset pa ett visst instrument inte har realiserats.
Mgjligheten att dra nytta av en utebliven anmélan gor sig sérskilt gidllande nér
det r fraga om avyttringar som inte har anmalts eftersom information om
avyttringar kan ha en negativ effekt pa det aktuella instrumentets pris.

Finansinspektionen noterar ocksd att tva av transaktionerna har genomforts i
nira anslutning till offentliggdrandet av en kvartalsrapport. Aven denna
omstdndighet innebér att Gvertrddelserna ska betraktas som mer allvarliga
eftersom det dr perioder dd marknadens intresse av den information som ska
framga av insynsregistret 6kar. Det finns risk for att investerarnas fortroende
for marknaden skadas om informationen i registret inte dr komplett.

Med beaktande av samtliga omstidndigheter bedomer Finansinspektionen att
overtradelserna ska betraktas som sd pass allvarliga att det finns skl att kraftigt
hoja grundbeloppet och bestimma sanktionsavgiften till 4 miljoner kronor.

I ndgon mén talar det i sinkande riktning att Orsta anmailde transaktionerna
relativt snabbt efter att Finansinspektionen underrittade bolaget om att
anméilningarna var uteblivna. En lang tid hade emellertid vid den tidpunkten
passerat sedan transaktionerna gjordes. Vid en genomgang av anmélningarna
har Finansinspektionen dven identifierat ett antal felaktigheter i de anmélningar
som bolaget har gjort. Denna omstédndighet bor darfor endast foranleda en
mindre sankning av sanktionsavgiften.

Handlidggningen av drendet har dragit ut pd tiden, vilket ska beaktas i sinkande
riktning. Sett till &rendets omfattning och komplexitet samt att utredningen
delvis har fordrojts av felaktiga anmélningar ska dock endast en begransad
nedséttning goras.

Vid en sammanvégd beddmning finner Finansinspektionen att sanktions-
avgiften ska uppga till 3 miljoner kronor. Av arsredovisningen for 2022
framgar att bolaget per utgangen av rikenskapséret hade en nettoomséttning
om 3,6 miljoner kronor. Bolaget hade dven tillgangar som uppgick till 5,6
miljoner kronor och eget kapital som uppgick till 540 000 kronor. Vad som har
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framkommit om bolagets finansiella stillning medfor inte skil att sitta ner
sanktionsavgiften.

Finansinspektionen faststiller dirmed sanktionsavgiften till 3 miljoner kronor.
Sanktionsavgiften bedoms vara proportionerlig 1 forhallande till

overtradelsernas allvar och omstandigheterna 1 ovrigt.

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

FINANSINSPEKTIONEN

Marie Eiderbrant
Senior jurist

Lisa Stichel
Jurist

08-408 983 28

Dokumentet dr elektroniskt undertecknat.
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Bilaga 2

BrandBee Holding AB

Transaktions | Karaktir Instrument- | Volym Pris (kr) Virde (kr) Grund-

-datum typ belopp (kr)

2021-04-23 Forvarv Aktie 12 500 000 0,080 1 000 000 250 000

2021-04-27 Avyttring Aktie 12 500 000 0,064 806 000 201 500

2021-11-25 Forvarv Aktie 441 860 0,043 19 000 4750

2021-12-15 Forvarv Aktie 58 140 0,037 2151 538

Summa 1827151 456 788

Mavshack AB (publ)

Transaktions | Karaktir Instrument- | Volym (kr) Pris (kr) Virde (kr) Grund-

-datum typ belopp (kr)

2021-05-04 Teckning Aktie 9 000 000 0,220 1 980 000 495 000

2021-05-07 Teckning TO3 9000 000 0,000 0,000 -

2021-05-07 Teckning TO 2 9 000 000 0,000 0,000 -

2021-05-17 Teckning TO3 2303 637 0,000 0,000 -

2021-05-17 Teckning TO 2 2303 637 0,000 0,000 -

2021-05-17 Teckning Aktie 2303 637 0,000 506 800! 126 700

2021-06-01 Avyttring Aktie 3200 000 0,206 658 200 164 550

2021-07-02 Teckning BTU 2701212 0,000 99 9452 24 986

2021-07-08 Avyttring Aktie 1 000 000 0,162 162 000 40 500

2021-07-12 Teckning BTU 566 260 0,000 20 9523 5238

2021-07-14 Avyttring Aktie 1 000 000 0,171 170 500 42 625

2021-07-14 Forvarv Aktie 400 000 0,174 69 600 17 400

2021-07-15 Avyttring Aktie 300 000 0,170 51 000 12 750

2021-07-16 Avyttring Aktie 2321284 0,168 389 854 97 464

2021-09-01 Forvarv TO 2 9163 876 0,000 104 468+ 26 117

2021-09-01 Forvarv TO3 9163 876 0,000 127 3785 31844

2021-09-29 Avyttring Aktie 1 000 000 0,138 138 000 34500

2021-09-30 Avyttring Aktie 1 000 000 0,142 142 000 35500

2021-11-11 Forvarv Aktie 116 695 0,111 12 953 3238

2021-12-15 Forvarv Aktie 952 0,113 108 27

Summa 4633758 1158439

Totalt grundbelopp: 1 615 227 kronor

! Berdknat pa stangningskursen 0,220 kr.
2 Beréknat pé stangningskursen 0,037 kr.
3 Berdknat pé stdngningskursen 0,037 kr.
4 Ber#knat pé stangningskursen 0,011 kr.
> Berdknat pé stdngningskursen 0,014 kr.



