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

Finansinspektionens beslut

Finansinspektionen beslutar att AA ska betala sdrskild avgift med
300 000 kronor for underldtenhet att anmaéla till Finansinspektionen att hans
korta nettoposition i AegirBio AB vid tva tillféllen har uppnatt eller sjunkit
under relevanta troskelvirden for anmilan.

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

Hur man 6verklagar, se bilaga 1.

Arendet

AA har under perioden 4 till 12 oktober 2021 6kat respektive minskat
sin korta nettoposition i det emitterade aktiekapitalet i AegirBio AB (AegirBio)
pa det sitt som anges i tabellen nedan.
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Datum Position i Totalt antal emitterade | Position i procent
antal aktier aktier 1 AegirBio av AegirBios
emitterade
aktiekapital
2021-10-04 | -37 500 16 834 062 -0,223%
2021-10-12 | 0 17 324 062 0
Eftersom AA inte har anmélt ndgon av dessa positioner till

Finansinspektionen tog Finansinspektionen den 4 november 2021 upp fragan
om han ska betala en sdrskild avgift med anledning av de uteblivna
anmilningarna. | samband med detta uppmanade Finansinspektionen =~ AA

att snarast anmdila de positioner som framgar av tabellen. Nagon sddan
anmadlan har dnnu inte skett.

AA s yttranden

AA har yttrat sig i d&rendet och 1 huvudsak anfort féljande.

Han har aldrig haft en kort nettoposition i det emitterade kapitalet i AegirBio.
Pé& samma grund bestrider han att det skulle foreligga anmélningsplikt da de tva
pastadda korta nettopositionerna ér felaktiga.

AegirBio har genom beslut pa bolagsstimma den 17 september 2021 fattat
beslut om en riktad nyemission om 490 000 aktier. Han tog sig att teckna

38 500 av dessa aktier. I samband med nyemissionen har han haft en enda
avtalsmotpart for hanteringen av teckningen av aktier i den riktade emissionen,
vilken &r det aktuella emissionsinstitutet. Emissionsinstitutet agerade finansiell
radgivare at AegirBio samt var dven AegirBios Certified Advisor. Han har
dven uppdragit &t en bank att betala emissionslikvid mot leverans av aktier.
Han har inte ingétt avtal med nagon annan kopplat till den aktuella emissionen,
1 synnerhet inte ndgot avtal om aktielan.

Aktieldneformedlingsavtalen har ingétts mellan emissionsinstitutet och tre
aktiedgare 1 AegirBio. Enligt avtalen har aktiedgarna atagit sig att l1ana ut aktier
1 den aktuella nyemissionen. Enligt samma avtal har emissionsinstitutet atagit
sig att formedla sadana eventuella aktielan. Han var varken part 1
aktielaneformedlingsavtalen eller i ndgot annat avtal med de tre nimnda
aktiedgarna. Inte heller har emissionsinstitutet formedlat nagot aktielan till
honom eller vidtagit ndgon réttshandling med sadan effekt. Tvértom har

man levererat de registrerade aktierna 1 AegirBio som han tecknat i emissionen
och som foljer av savil anmélningssedeln som av avriakningsnotan. Han har
inte heller haft vetskap om aktielaneféormedlingsavtalen forrdn Finans-
inspektionen kompletterade drendet med dessa 1 juli 2022. Vad som upptagits i
ett pressmeddelandet frin AegirBio kan inte med rittslig verkan anses skapa ett
lanefoérhallande mellan honom och de tre aktiedgarna.
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Anmilningssedeln utgor avtalet mellan honom och emissionsinstitutet. Varken
den eller emissionsinstitutets forkdpsinformation innehaller bestimmelser eller
information om aktieldn. Han har inte heller pd nigot annat sitt fatt
information om, ingatt avtal eller accepterat ett sadant aktielan. Av
anmilningssedelns avtalsvillkor framgér att det &r kundens order enligt
anmilningssedeln som ger emissionsinstitutet fullmakt att for kundens rdkning
sélja, kopa eller teckna finansiella instrument. I detta fall innebér det att
emissionsinstitutet haft fullmakt att for hans rékning teckna 38 500 aktier i
AegirBio till en teckningskurs pa 260 kr per aktie samt att leverera aktierna till
hans depd. Emissionsinstitutet har siledes inte haft fullmakt att for hans
rakning lana aktier av langivarna 1 aktieldneformedlingsavtalen.

Han har genom bankens forsorg den 17 september 2021 erlagt emissionslikvid
till emissionsinstitutet som betalning for aktier i den riktade nyemissionen. Det
framgar av avrakningsnotan att det som skulle levereras mot erhallande av
emissionslikvid var ordinarie, registrerade och emitterade aktier. Likviddatum
bestdmdes till den 20 september 2021. Det framgar av ISIN-koden angiven pa
avrakningsnotan att det &r just emitterade aktier som levereras. Vid
leveranstidpunkten intrdder han séledes i en lang position 1 AegirBio med

38 500 aktier eftersom de aktier han erhallit fran avtalsmotparten dr emitterade
och utgdr del av det emitterade aktiekapitalet.

Definitionen av blankning i blankningsférordningen! ar inte tillimplig pa den
aktuella situationen eftersom han inte har lanat aktier i AegirBio. Han dr den
investerare som tar den verkliga risken for inférskaffningen av aktierna i
AegirBio och dédrmed den verkliga dgaren av aktierna. Vidare saknas betydelse
for bedomningen av frdgan om en dvertriddelse skett om han dr en professionell
investerare eller inte eftersom blankningsférordningen inte gor nadgon skillnad
pa huruvida man &r okunnig eller kunnig om investeringar.

Om ett 1an hade skett skulle banken bokfort ytterligare 38 500 aktier pa hans
depakonto pa eller strax efter den 12 oktober 2021, det vill sdga i samband med
att, som Finansinspektionen pastar, aktierna registrerades hos Bolagsverket.
Négon sddan bokford post har inte forekommit.

Skulle Finansinspektionen finna att han trots allt har haft korta nettopositioner
och dirmed Overtratt blankningsforordningen genom att underléta att anmaéla
dessa, dr Overtrddelsen av ringa slag och ursiktlig och den sérskilda avgiften
ska sittas ned till noll kronor. Till stdd for detta talar bland annat att han inte
haft vetskap om att de mottagna aktierna var ldnade, att emissionsinstitutet
overtritt sin behdrighet genom att utan fullmakt och utan hans vetskap inga
avtal om aktieldn for hans rikning, att emissionsinstitutet brutit mot avtalet
med honom genom att leverera nagon annans aktier, att han erhallit aktierna
som sikerhet inom ramen for en riktad emission och inte for syftet att dra

! Europaparlamentets och radets férordning (EU) nr 236/2012 av den 14 mars 2012 om
blankning och vissa aspekter av kreditswappar
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ekonomisk fordel genom att blanka, att dvertrddelsen har berott pa
omstdndigheter han inte kunnat rada Gver eller forutse, att hans korta position
var marginellt 6ver troskelvirdet for anmélningskravet pd 0,2 procent samt att
arendets tidsutdrékt vésentligen forldngts mot bakgrund av
Finansinspektionens handldggningstider. Han har dven gjort betydande
ekonomiska forluster med anledning av transaktionen.

AA har gett in underlag i form av bland annat avrakningsnota,
transaktionsunderlag och kontoutdrag fran sin depa. Av kontoutdraget framgar
bland annat att AA salt totalt 37 500 aktier i AegirBio under perioden
24 september till 4 oktober 2021.

Ovriga omstéandigheter

AegirBio ér ett foretag vars aktier dr upptagna till handel p4 Nasdaq First North
Growth Market. Av drendet framgar att AA den 17 september 2021
undertecknade anmélningssedeln for teckning av aktier i AegirBios riktade
nyemission. Genom att underteckna anmélningssedeln bekréftade AA

att han tagit del av emissionsinstitutets forkdpsinformation. Av ndmnda
forkopsinformation framgar att emissionsinstitutet bestiller det aktuella antalet
finansiella instrument hos Euroclear nédr emissionen &r registrerad hos
Bolagsverket. Vidare framgar att Euroclear dérefter bokar in de finansiella
instrumenten pé ett virdepapperskonto i emissionsinstitutets namn.?

Den 17 september 2021 offentliggjorde AegirBio ett pressmeddelande med
information om att styrelsen i AegirBio, med stdod av bemyndigande fran
bolagsstdmma, beslutat om en riktad nyemission om 490 000 aktier till fyra
investerare. Av pressmeddelandet framgick bland annat teckningskurs, den
totala emissionslikviden samt vilka fyra investerare nyemissionen riktades till.
Det framgick dven att aktiedgare 1 AegirBio atagit sig att l&na ut 490 000
aktier till investerarna i den riktade emissionen for att underlétta leveransen av
aktier 1 emissionen, samt att de lanade aktierna skulle aterlamnas efter att den
riktade nyemissionen registrerats hos Bolagsverket. Av utdrag fran
Bolagsverkets register framgar att den riktade emissionen registrerades i
aktiebolagsregistret den 12 oktober 2021.

Av de aktieldneformedlingsavtal som uppréttats mellan emissionsinstitutet och
aktiedgarna 1 AegirBio bekriftas att aktiedgarna totalt 1&nat ut 490 000 aktier 1
samband med den aktuella emissionen. Enligt avtalen tar sig
emissionsinstitutet bland annat att till respektive ldntagares konto eller depa
Overfora relevant antal aktier som lanats ut av langivaren s snart som mojligt
efter att betalning erlagts. Emissionsinstitutet dtar sig ocksa att inom fem
bankdagar efter att emissionen registrerats hos Bolagsverket dverfora de
nyemitterade aktierna som hor till respektive lantagare tillbaka till langivaren.

2 Se punkt 2.7.3 i bilaga 2 till Férkopsinformation antagen 2019-02-19.
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Finansinspektionens bedomning

Rattsliga utgangspunkter
Tilldimpliga 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 pa en
handelsplats ska anmadla till Finansinspektionen om positionen uppnaér eller
sjunker under relevanta troskelvirden. Vid de for drendet relevanta
tidpunkterna var troskelvirdet for anmélan 0,2 procent av det berdérda
foretagets emitterade aktiekapital och varje steg om 0,1 procent diarutover.
Anmilningar om korta nettopositioner ska goras senast kl. 15.30 foljande
handelsdag. Om en anmaélan sker for sent, eller uteblir helt, ska
Finansinspektionen ingripa mot den anmélningsskyldige. Ingripande sker
genom beslut om en sirskild avgift.

En kort nettoposition berdknas, nagot férenklat, genom att man drar av langa
positioner (innehav) fran korta positioner (blankning) avseende samma
emitterade aktiekapital. Korta och langa positioner definieras i artikel 3.1
respektive 3.2 1 blankningsforordningen. Vad som utgor en blankning
definieras i artikel 2.1 b 1 nu ndmnda férordning. I Kommissionens delegerade
forordning (EU) nr 918/20123 finns kompletterande bestimmelser till
blankningsforordningen.

Av aktiebolagslagens (2005:551) bestimmelser om nyemission av aktier
framgar att styrelsen inom sex ménader frén ett beslut om nyemission av aktier
ska anméla beslutet for registrering 1 aktiebolagsregistret (13 kap. 27 §
aktiebolagslagen). Det dr genom registreringen av emissionsbeslutet som
okningen av aktiekapitalet faststélls (13 kap. 29 § aktiebolagslagen).

Grund for ingripande

AA s anmalningsskyldighet

Det ér ostridigt att AA var en av de fyra investerare som tecknade sig
for aktier 1 den aktuella nyemissionen. Av den avridkningsnota som AA
gett in 1 drendet framgar bland annat att han tecknat sig for 38 500 aktier i

3 Kommissionens delegerade forordning (EU) nr 918/2012 av den 5 juli 2012 om
komplettering av Europaparlamentets och radets férordning (EU) nr 236/2012 om blankning
och vissa aspekter av kreditswappar vad géller definitioner, berdkning av korta nettopositioner,
statskreditswappar med tickning, troskelviarden for anmélan, likviditetstroskelvarden for
upphévande av restriktioner, avsevirt prisfall for finansiella instrument och ogynnsamma
hindelser
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AegirBios nyemission samt att likviddatum for betalning var den 20 september
2021. Av utdrag frén AA s bank framgar att 38 500 aktier 1 AegirBio
bokades in pé hans depé den 23 september 2021. AA har anfOrt att
dessa aktier utgjordes av nyemitterade aktier.

Den for drendet relevanta nyemissionen registrerades hos Bolagsverket den
12 oktober 2021. Finansinspektionen konstaterar ddrmed att det inte fanns
ndgra nyemitterade aktier till foljd av den aktuella emissionen vid tidpunkten
for leveransen av aktier till AA s depé. De aktier som bokades in pa
hans depd den 23 september 2021 utgjordes saledes av aktier som redan var
emitterade nér den for drendet relevanta nyemissionen genomfordes. Vad

AA anfort om att det var de registrerade aktierna som han tecknat sig
for 1 nyemissionen som levererades till honom detta datum ar saledes inte
korrekt. Mot bakgrund av det underlag som finns i drendet konstaterar
Finansinspektionen att aktierna i stdllet kom fran de aktielan som
emissionsinstitutet atagit sig att formedla mellan 1&ngivarna och de som tecknat
sig for aktier 1 den aktuella nyemissionen. Vidare konstaterar Finans-
inspektionen att det som AA anfort om att banken skulle ha bokfort
ytterligare aktier pa hans depakonto for det fall det rort sig om aktielan saknar
grund. Som framgér av de aktielaneformedlingsavtal som reglerar nimnda
aktielan hade emissionsinstitutet atagit sig att fora over de nyemitterade
aktierna till 1dngivaren inom en viss tid efter att de registrerats hos
Bolagsverket. Det ar alltsd emissionsinstitutet som mottagit de nyemitterade
aktierna for att sedan Overfora dessa tillbaka till 1angivarna.

Sa som redogors for langre ner 1 beslutet ser Finansinspektionen det som
nirmast uteslutet att AA var ovetande om att de aktier som bokades in
pa hans depa den 23 september 2021 utgjordes av lanade aktier. Oaktat detta
konstaterar Finansinspektionen att det inte finns nagra subjektiva rekvisit i de
bestimmelser i blankningsférordningen som tillampas i drendet. For
beddmningen av om anmalningspliktiga positionsfordndringar har uppstétt
saknar det séldes betydelse huruvida AA hade kdnnedom om
aktieldnen eller inte.

Av drendet framgar att AA salt aktier 1 AegirBio under perioden

24 september till 4 oktober 2021. Som anfors ovan gor Finansinspektionen
bedomningen att de aktier som bokades in pd hans depd den 23 september 2021
utgjordes av lanade aktier. Det har inte framkommit att AA dgt ndgra
aktier i AegirBio, eller andra sddana finansiella instrument som kan utgdra
langa positioner i blankningsforordningens mening, vid tidpunkterna for de
relevanta forsiljningarna. De aktier som AA salt under denna period
var saledes inte hans egna. D4 han salt aktierna utan att 4ga dem har han
blankat aktierna i den mening som avses i artikel 2.1 b 1 blanknings-
forordningen och dérigenom fatt korta nettopositioner i AegirBios emitterade
aktiekapital. D4 forsédljningen den 4 oktober 2021 medforde att hans korta
nettoposition dversteg ett relevant troskelvarde for anmélan var han skyldig att
anmadla detta till Finansinspektionen.
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Anmailningsskyldigheten enligt blankningsférordningen omfattar &ven
situationer da en persons korta nettoposition sjunker under relevanta
troskelviarden for anmélan. En kort nettoposition dr den position som aterstar
efter avdrag av alla 1dnga positioner som en person har i ett foretags emitterade
aktiekapital fran alla korta positioner som personen har i samma aktiekapital.*
For att en aktie ska kunna utgora en lang position i blankningsforordningens
mening for en viss person maste det vara fraga om en aktie som den relevanta
personen dger eller har en verkstillbar fordran om Overforing av dganderatt
till.> Eftersom de aktier som bokades in pa AA s depa den

23 september 2021 var l&nade, och inte hans egna, utgjorde dessa inte en lang
position for honom. Det dr siledes forst nir AA ska anses ha innehavt
de aktier som emitterats till férman for honom i nyemissionen som han fétt en
lang position i blankningsforordningens mening. Som framgar ovan bokfordes
dock aldrig de nyemitterade aktierna pa AA s egen depa. De
aterldmnades 1 stéllet direkt till langivarna genom emissionsinstitutets forsorg.
Vilken dag som AA s korta nettoposition 1 AegirBios emitterade
aktiekapital dtergick till noll gér saledes inte att utldsa fran ndgot kontoutdrag
eller motsvarande underlag. Under dessa omstidndigheter anser Finans-
inspektionen att en rimlig utgdngspunkt for nir de nyemitterade aktierna ska
anses ha utgjort en kvittningsgill 1ang position for AA ar den dag da
nyemissionen registrerades hos Bolagsverket. Vid denna bedomning tar
inspektionen avstamp 1 13 kap. aktiebolagslagen (2005:551) och da sérskilt

13 kap. 29 § samma lag som reglerar verkan av Bolagsverkets registrering av
emissionsbeslut. AA ska sdledes den 12 oktober 2021 anses ha fétt en
lang position i AegirBios emitterade aktiekapital som minst motsvarade hans
korta position 1 samma aktiekapital. D& hans korta nettoposition 1 AegirBios
emitterade aktiekapital sjonk ner till noll denna dag, och dirmed passerade
relevant troskelvarde for anmailan, var han skyldig att anméla dven detta till
Finansinspektionen.

Ingripande genom sarskild avgift

Under perioden 4 till 12 oktober 2021 6kade respektive minskade AA
sin korta nettoposition i det emitterade aktiekapitalet 1 AegirBio pa det sétt som

anges i tabellen ovan. AA var skyldig att anmaéla bada dessa
fordndringar till Finansinspektionen senast kl. 15.30 handelsdagen efter det att
respektive anmélningspliktig position uppkommit. Eftersom AA inte

har anmalt positionerna foreligger grund for att pdfora honom en sérskild
avgift.

4 Artikel 3.4 i blankningsforordningen.
> Artikel 3.2 i blankningsforordningen och artikel 4 i Kommissionens delegerade férordning
(EU) nr 918/2012.
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Den sarskilda avgiftens storlek

Av 7§ 1 KompL framgér att avgiften for asidoséttande av skyldigheten att i
ritt tid anméla blankningspositioner samt offentliggdra dem ska uppga till lagst
5 000 kronor och hogst 5 miljoner kronor. Den angivna avgiften géller per
enskild 6vertradelse och en sirskild avgift som avser flera Gvertradelser enligt
blankningsforordningen kan ddrmed vara betydligt hogre én 5 miljoner kronor.

Av betydelse for bedomningen av den sérskilda avgiftens storlek dr enligt
forarbetena t.ex. transaktionens storlek, hur lang tid en anmélan &r férsenad och
det resultat som en forbjuden transaktion lett till. Vidare bor ocksa beaktas den
ekonomiska styrkan hos den som begatt overtradelsen. De omstindigheter som
anges 1 forarbetena dr emellertid endast exemplifierande. Det ska alltid goras
en sammanvigd bedomning av samtliga relevanta omsténdigheter i det
enskilda fallet (se prop. 2011/12:175 s. 25).

Vid bestimmandet av den sérskilda avgiftens storlek tillampar
Finansinspektionen riktlinjer (diarienummer 18-23109, tillgingliga pa
www.fi.se) ddr avgiften, som utgangspunkt, bestdms enligt en schablonmodell.
Vid berékningen av den sérskilda avgiften enligt schablonmodellen beaktas
dels antalet handelsdagar som forseningen avser, dels om den som begétt
overtradelsen ér 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 fysisk person for en
anmaélan avseende troskelvirden under 0,5 procent som dr minst

40 handelsdagar sen uppga till lagst 100 000 kronor och hdgst 5 miljoner
kronor.

Syftet med blankningsférordningen &r att 6ka transparensen betréffande korta
nettopositioner i finansiella instrument och att bidra till att minska stabilitets-
risker samt uppratthalla tilliten till marknaden. Transparens dr 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, utgora
marknadsmissbruk eller orsaka marknadsstorningar (jfr skél 7 1 blanknings-
forordningen). Anmélningarna ligger ocksa till grund for information som
Finansinspektionen lamnar till den europeiska vardepappers- och
marknadsmyndigheten, Esma. Det ar alltsa viktigt att information om
blankningstransaktioner kommer in i tid, att den ar korrekt samt, nir sa
foreskrivs, att den offentliggdrs. En utebliven blankningsanmailan ar ur
transparenshénseende allvarligare dn en forsenad anmélan eftersom det da
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finns en dverhéngande risk for att marknaden helt gér miste om relevant
information.

I drendet dr det fraga om tva positionsfordndringar som inte har anmadlts alls.
De anmélningspliktiga positionsfordndringarna har uppstétt under perioden

4 till 12 oktober 2021. Att de aktuella positionerna forblivit oanmélda innebér
att marknaden under mycket lang tid helt saknat kinnedom om AA s
blankningstransaktioner i AegirBio. Finansinspektionen anser mot denna
bakgrund att den sérskilda avgiften for respektive dvertradelse bor ligga en bit
upp 1 det intervall som schablonmodellen anger for 6vertriddelser som ar over
40 dagar sena. Vardera dvertradelse bor motsvara en sirskild avgift pa 150 000
kronor vilket medfor att den sammanlagda avgiften for de dvertrddelser som
beslutet avser kan uppga till 300 000 kronor.

Vad AA anfort om att han dr av uppfattningen att de aktuella
positionerna inte 4r anmédlningspliktiga medfor inte att Gvertrddelserna kan
anses vara ursiktliga eller ringa. Det dr den anmélningsskyldiges ansvar att
hélla sig informerad om de regler som géller for anmélningar av korta
nettopositioner och se till att sédana anmélningar sker i rétt tid. Som framgar
ovan var AA en av de fyra investerare som tecknade sig for aktier i
den relevanta nyemissionen. AA tecknade totalt 38 500 aktier till en
kostnad om drygt 10 miljoner kronor. Av det pressmeddelande som AegirBio
offentliggjorde den 17 september 2021 framgar att aktiedgare lanat ut 490 000
aktier i syfte att underlétta leverans av aktier till de som tecknat sig i
emissionen. Vidare framgér det av den forkopsinformation som AA
bekriftat att han tagit del av genom att underteckna anmélningssedeln att
finansiella instrument som tecknas i en nyemission levereras forst efter att
emissionen ir registrerad hos Bolagsverket. Sammantaget ser Finans-
inspektionen det som ndrmast uteslutet att AA var ovetande om att de
aktier som bokades in pd hans depd den 23 september 2021 utgjordes av lanade
aktier. Inte heller vad AA anfort 1 ovrigt medfor att Gvertradelserna
kan anses vara ursiktliga eller ringa.

Det foreligger inte nagra sérskilda skl att efterge avgiften helt eller delvis.
Vad AA anfort om att han gjort betydande ekonomiska forluster med
anledning av transaktionerna utgdr inte skél for att satta ned avgiften. Inte
heller vad AA anfort om Finansinspektionens handlaggningstid
medfor skal att sétta ned den sdrskilda avgiften.

Finansinspektionen faststiller den sérskilda avgiften till totalt 300 000 kronor.
Denna avgift ar proportionerlig och vél avvigd. Avgiften kommer att
faktureras nir beslutet har vunnit laga kraft.
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