FINANTSINSPEKTSIOON

Viirteoasi nr 4.5-4.13/55
Otsus rahatrahvi midramise kohta

Sissejuhatus

Koostatud 27.02.2009 Tallinnas Finantsinspektsioonis, asukohaga aadress Tallinn, Sakala tn 4,
Finantsinspektsiooni juhatuse 27.02.2009 otsuse nr. 4.1-1/19 alusel.

Finantsinspektsiooni turujirelevalve divisjoni juristi Ralf Jirvamigi poolt 28.01.2009
vidrteoasjas nr 4.5-4.13/55 koostatud vadrteoprotokolli kohaselt tegi Finantsinspektsiooni, kui
vidrteo kohtuvilise menetleja, ametnik kindlaks @yvind Hjulmandi (isikukood 36801040050)
poolt ajavahemikul 05.-07.11.2008 Tallinna Borsil kaubeldavate aktsiatega niilike
tehingukorralduste edastamise, millega on rikutud visirpaberituru seaduse (,VPTS”) § 188"
Idikes 2 sitestatud turumanipulatsiooni toimepanemise keeldu, mis on késitletav védrteona ning
mille eest vdib, tulenevalt VPTS § 237" lg 1, fuisilist isikut karistada rahatrahviga kuni 300
trahvithikut. VPTS § 237" Ig 2 kohaselt on VPTS § 237* Ig 1 sitestatud virteo kohtuviline
menetleja Finantsinspektsioon.

Oiguslikud asjaolud

VPTS § 188" lg 1 punkt 1 kohaselt loetakse turumanipulatsiooniks finantsinstrumendi
pakkumise, ndudluse v&i hinna suhtes eksitusse viivad v&i tdendoliselt eksitusse viivad tehingud
ja tehingukorraldused, kui tehingu v&i tehingukorralduse teinud isikul puuduvad &igustatud
pohjendused oma tehtud tehingule v&i tehingukorraldusele ning kui selline tehing v&i
tehingukorraldus ei vasta turu tunnustatud tavale.

VPTS § 3 kohaselt on reguleeritud viirtpaberiturg (edaspidi ,reguleeritud turg”) VPTS
tdhenduses Eestis voi muus Euroopa Majanduspiirkonna lepinguriigis (edaspidi ,lepinguriik®)
korraldatav v3i juhitav ning lepinguriigi poolt jirelevalvatav organisatsiooniliste, diguslike ja
tehniliste lahenduste mitmepoolne siisteem, mis on moodustatud sinna kauplemiseks vdetud
vidrtpaberitega pideva ja korrapirase kauplemise véimaldamise eesmirgil ja milles ilhetaolistel
tingimustel viiakse kokku erinevate isikute eri- vdi iiheaegsed véirtpaberite omandamis- ja
vdorandamishuvid, mille kokkuviimise tulemuseks on leping.

Finantsinspektsiooni seaduse § 5 lg 1 kohaselt juhindub Finantsinspektsioon oma tegevuses
digusaktidest ja finantsjdrelevalves rahvusvaheliselt tunnustatud tavadest, tegutsedes avatult ja
labipaistvalt ning rakendades hdid juhtimistavasid. Finantsjdrelevalves rahvusvahelistelt
tunnustatud tavana vaib késitleda Euroopa Védrtpaberituru Jarelevalveasutuste Komitee ,,CESR“
juhiseid. Kaesolevas viirteomenetluses on Finantsinspektsioon VPTS § 188" Igige 1 punkti 1
sisustamisel arvestanud Euroopa Vidrtpaberituru Jarelevalveasutuste Komitee dokumenti
viitenumbriga CESR/04-505b ,,Juhised ja teave turukuritarvituse direktiivi iihtseks toimimiseks®,
mis on kittesaadav aadressil http://www.cesr.ew/index.php?page=contenu_groups&id=22&
docmore=1#doc. Selle soovitusliku juhise punkt 4.11 alapunkt d) kohaselt on eksitavateks
tehingukorraldusteks tehingukorralduste andmine ilma kavatsuseta neid tiita. Selle all tuleb
mdista tegevust, mis seisneb eelmisest pakutud hinnast vdi pakkumishinnast kdrgema voi
madalama hinnaga tehingukorralduste sisestamises kauplemissiisteemi, mille eesmirk ei ole
tehingukorralduse tditmine, vaid eksliku mulje jdtmine, et antud hinna juures on olemas
finantsinstrumendi suhtes pakkumine v&i ndudlus ning tehingukorraldused vdetakse enne téitmist
turult tagasi. Selliseks tehingukorralduseks loetakse ka vdiksemahulise tehingukorralduse andmist



http://wwvv.cesr.eu/index.php?page=contenu

finantsinstrumendi  pakutud hinna vdi pakkumishinna mojutamiseks ja valmisolekut
tehingukorralduse taitmiseks juhul, kui seda ei nnestu digel ajal tagasi votta.

Faktilised asjaolud ja menetluse kiiik

Jarelevalvemenetluse kiigus tuvastas Finantsinspektsioon @yvind Hjulmandi osalemise
aktsiamangus ,,Borsihai 2008, osaithingu HCH Estonia (registrikood 11255170) ning OU HBC
(registrikood  10648357) kuulumise @yvind Hjulmandile, nimetatud osaiihingute
visrtpaberikontodelt eksitavate tehingukorralduste edastamise Tallinna Bérsile ning nende
tehingukorralduste seotuse aktsiaméngus tehtud tehingutega.

AS Hansapangas avatud arvelduskonto nr 221006116793, omanik @yvind Hjulmand,
viljavottega perioodi 01.10.-10.11.2008 kohta (véirteotoimiku lisa nr 8) ning ,,Funky Dinosaur®
virtuaalportfelli tehingute viljavottega (véirteotoimiku lisa nr 6) on tdendatud, et Qyvind
Hjulmand osales AS-i Lohmus, Haavel ja Viisemann (edaspidi ,,LHV®) poolt korraldatavas
investeerimismangus  ,,Borsihai  2008“  kasutajanimega ,Funky Dinosaur” (isikukood
36801040050) (edaspidi FD). Aktsiaméngu ,,Bérsihai 2008 iildtingimuste (véirteotoimiku lisa
9) punkt 5 kohaselt teostati virtuaalsed tehinguid vdimalikult reaalsetele turutingimustele
vastavalt, vottes aluseks tehinguhetkel Tallinna Boérsil reaalselt kehtivad ostu- ja
miiiigipakkumiste hinnad. Pakkumiste puudumisel j&i virtuaalportfelli tehingukorraldus péeva
15puni ootele.

Ariregistri andmetele tuginedes on @yvind Hjulmand alates 04.02.2008 OU HCH Estonia
(registrikood 11255170) ning alates 29.10.2003 OU HBC (registrikood 10648357) juhatuste
ainuliige. OU HCH Estonia ainuosanik on OU HBC, mille ainuosanik on omakorda @yvind
Hjulmand (véérteotoimiku lisad nr 2 ja 3). OU HCH Estonia ning OU HBC (endise nimega OU
Juku Data) omavad AS-is Hansapank véirtpaberikontosid vastavalt numbritega 22-V00165540 ja
22-V00161696. (viarteotoimiku lisa nr 7)

Oyvind Hjulmand edastas ajavahemikul 05.-07.11.2008 osaithingute HCH Estonia ja HBC
reaalseid védrtpaberikontosid kasutades Tallinna Bérsile 12 viikesemahulist eksitavat
tehingukorraldust, mis olid vaartpaberite varasemast parimast pakkumise- v8i ostuhinnast erineva
hinnaga, Nimetatud tehingukorralduste eesmérgiks oli tekitada Tallinna Borsil viirtpaberite
suhtes eksitav arusaam tehingukorraldustes viljatoodud hinnaga pakkumise- vdi ostuhuvi
olemasolust. See oli vajalik selleks, et vdimaldada FD- virtuaalses méngukeskkonnas tehinguid
teha. Antud asjaolu on tdendatud ,,Funky Dinosaur* virtuaalportfelli tehingute (vdarteotoimiku
lisa nr 6), NASDAQ OMX bdrsisiisteemi tehingukorralduste véljavétete (véirteotoimiku lisa 1)
ning AS-ile Hansapank saadetud jirelepdrimisele saadud vastuste (vdarteotoimiku lisa nr 7)
vordlemisega. Selle vordluse kohaselt kattuvad nii virtuaalportfelli ja mainitud
védrtpaberikontode kaudu edastatud erisuunaliste korralduste aeg kui ka nende andmiseks
kasutatud arvuti Interneti protokolli aadress (90.190.255.228).

AS Viisnurk (vadrtpaberi lithinimi VSNIT) aktsiad on noteeritud NASDAQ OMX Tallinna
Bérsi pdhinimekirjas alates 25.09.2007. AS Arco Vara (vdértpaberi lithinimi ARCI1T) aktsiad on
noteeritud NASDAQ OMX Tallinna Bérsi pohinimekirjas alates 21.06.2007. AS Kalev
(vddrtpaberi lihinimi KLVIT) aktsiad on noteeritud NASDAQ OMX Tallinna Borsi
pdhinimekirjas alates 21.05.2007. AS Trigon Property Development (viirtpaberi lihinimi
TPDIT) aktsiad on noteeritud NASDAQ OMX Tallinna Borsi (edaspidi ,,Bérs®) pshinimekirjas
alates 5.06.1997.



Menetlusaluse isiku poolt tehtud eksitusse viivad tehingukorraldused olid seotud aktsiaméngus
tehtud tehingutega (tehingukorraldus aktsia ostmiseks on ostuorder ning tehingukorraldus aktsia
miliimiseks on mitligiorder):

)]

2)

3)

4

3)

6)

7

5.11.2008 kell 10:18 FD sisestab LHV investeerimismingus 12000 aktsia VSNIT
miliigiorderi hinnaga 0,98 eur (siin ja edaspidi on hinnad eurodes).

5.11.2008 11:11 OU HCH Estonia vaartpaberikontolt sisestatakse 10 aktsia VSNIT
ostuorder Borsil, number 254916713444070 hinnaga 0,98.

5.11.2008 11:12 FD miiiigiorder LHV investeerimisméngus tdidetakse

5.11.2008 11:13 véairtpaberikontolt Borsil sisestatud ostuorder tithistatakse

5.11.2008 11:27 FD sisestab LHV investeerimisméngus miiligiorderi 40000 ARCIT
aktsiale hinnaga 0,29

5.11.2008 kell 11:28 edastatakse OU HCH Estonia védrpaberikontolt tellimus
254917733247335 osta Bérsil 200 ARCIT aktsiat hinnaga 0,29

5.11.2008 11:30 tdidetakse FD miiiigiorder LHV investeerimisméngus

5.11.2008 11:31 OU HCH Estonia tellimus Bérsil tiihistatakse

5.11.2008 12:40 FD sisestab LHV investeerimismédngus 15000 KLVIT ostuorderi
hinnaga 0,95

5.11,2008 12:42 OU HBC viirtpaberikontolt edastatakse 10 KLV1T miiiigiorder Borsil,
number 254922175703728 hinnaga 0,96

5.11.2008 12:45 FD ostuorder LHV investeerimism#ngus tdidetakse

5.11.2008 12:46 OU HBC véirtpaberikontolt edastatud miliigiorder Bérsil tithistatakse

5.11.2008 12:59 FD ostuorder LHV investeerimisméngus 14000 KLVIT hinnaga 0,96
5.11.2008 13:01 OU HBC miiiigiorder Bérsil 50 KLVIT hinnaga 0,96 — nr
254923276041282

5.11.2008 13:03 FD ostuorder LHV investeerimismiéngus tdidetakse

5.11.2008 13.04 OU HBC miliigiorder Borsil tithistatakse

5.11.2008 13:05 FD miiiigiorder LHV investeerimismangus 14000 KLVIT hinnaga 1,13
5.11.2008 13:11 OU HBC ostuorder Borsil 25 KLVIT hinnaga 1,13 - nr
254923864041490

5.11.2008 13:12 FD miiiigiorder LHV investeerimisméngus tédidetakse

5.11.2008 13:14 OU HBC ostuorder Bérsil tithistatakse

07.11.2008 11:29 FD ostuorder LHV investeerimismingus 15000 KLV1T hinnaga 0,98
07.11.2008 11:30 FD ostuorder LHV investeerimisméngus 18000 KLV 1T hinnaga 0,98
07.11.2008 11:31 FD ostuorder LHV investeerimisméngus 15000 KLV1T hinnaga 0,98
07.11.2008 11:32 OU HBC miiiigiorder Borsil 25 KLVIT hinnaga 0,98 — nr
255090736466663

07.11.2008 11:32 OU HBC miiiigiorder Bérsil tiihistatakse

07.11.2008 11:50 FD esimene ostuorder LHV investeerimisméngus tiihistatakse
07.11.2008 11:48 FD teine ostuorder LHV investeerimisméngus tiihistatakse

07.11.2008 11:48 FD kolmas ostuorder LHV investeerimismingus tiihistatakse

07.11.2008 11:38 OU HBC miiiigiorder Bérsil 25 KLVIT hinnaga 0,98 — nr
255091081600768
07.11.2008 11:41 OU HBC miiiigiorder Borsil tithistatakse



8) 07.11.2008 11:43 OU HBC miiiigiorder Bérsil 25 KLVIT hinnaga 0,98 — nr
255091427652580
07.11.2008 11:45 OU HBC miiiigiorder Bérsil tithistatakse

9 07.11.2008 11:49 FD ostuorder LHV investeerimisméngus 33000 TPD1T hinnaga 0,45
07.11.2008 11:51 FD ostuorder LHV investeerimisméngus 35000 TPD1T hinnaga 0,45
07.11.2008 11:51 FD ostuorder LHV investeerimisméngus 35000 TPD1T hinnaga 0,45
07.11.2008 11:52 OU HBC miiiigiorder Borsil 15 TPDIT hinnaga 0,45 — nr
255091955197320
07.11.2008 11:52 OU HBC miiiigiorder Bérsil tilhistatakse
07.11.2008 12:35 FD esimene ostuorder LHV investeerimisméngus tiihistatakse
07.11.2008 12:33 FD teine ostuorder LHV investeerimisméngus tiihistatakse
07.11.2008 12:33 FD kolmas ostuorder LHV investeerimismingus tiihistatakse

10) 07.11.2008 12:39 OU HBC miiiigiorder Borsil 20 TPDIT hinnaga 0,43 - nr
255094777946712
07.11.2008 12:40 OU HBC miiiigiorder Borsil tithistatakse

11) 07.11.2008 12:38 FD ostuorder LHV investeerimisméngus 36000 TPDIT hinnaga 0,43
07.11.2008 12:38 FD ostuorder LHV investeerimisméngus 36000 TPDIT hinnaga 0,43
07.11.2008 12:39 FD ostuorder LHV investeerimisméngus 34000 TPDIT hinnaga 0,43
07.11.2008 12:42 OU HBC miiiigiorder Bérsil 20 TPDIT hinnaga 0,43 — nr
255094978325850
07.11.2008 12:45 FD esimene ostuorder tdidetakse
07.11.2008 12:45 FD teine ostuorder LHV investeerimismingus tdidetakse
07.11.2008 12:45 FD kolmas ostuorder LHV investeerimisméngus tiidetakse
07.11.2008 12:46 OU HBC milligiorder Bérsil tithistatakse

12) 07.11.2008 12:47 FD miliigiorder LHV investeerimisméngus 36000 TPDI1T hinnaga 0,51
07.11.2008 12:47 FD miiiigiorder LHV investeerimisméngus 36000 TPDIT hinnaga 0,51
07.11.2008 12:47 FD miiiigiorder LHV investeerimisméngus 34000 TPDIT hinnaga 0,51
07.11.2008 12:50 OU HBC ostuorder Bérsil 25 TPDIT hinnaga 0,51 — nr
255095435372877
07.11.2008 12:51 FD esimene miiiigiorder LHV investeerimisméngus tdidetakse
07.11.2008 12:51 FD teine miiiigiorder LHV investeerimisméngus tdidetakse
07.11.2008 12:51 FD kolmas miiiigiorder LHV investeerimismingus tdidetakse
07.11.2008 12:52 OU HBC ostuorder Bérsil tithistatakse

Vairteo liihikirjeldus ja kvalifikatsioon

@yvind Hjulmand edastas ajavahemikul 05.-07.11.2008 OU HCH Estonia ning OU HBC
véirtpaberikontodelt 12 eksitusse viivat tehingukorraldust AS-i Hansapank automaatse
tehingukorralduste edastamise siisteemi (,AOR“) kaudu Tallinna Bérsile ning tithistas enne
taitmist. Antud asjaolu on tdendatud NASDAQ OMX bdorsisiisteemi tehingukorralduste
ajavahemiku 03.-12.11.2008 viljavotete (vadrteotoimiku lisa nr 1) ja AS-ile Hansapank saadetud
jarelepdrimisele saadud vastuste (vidrteotoimiku lisa nr 7) abil. Nimetatud tehingukorraldused
muutusid sisestamise hetkel reguleeritud turul viértpaberi suhtes vastavalt parimaks pakkumiseks
miliigikorralduse vdi siis parimaks pakutud hinnaks ostukorralduse puhul.

Eksitusse viivate tehingukorralduste edastamisega on Qyvind Hjulmand toime pannud VPTS §
188'% Ig 1 punktis 1 sitestatud turumanipulatsiooni.



Menetlusaluse isiku selgitused ja vastulause

Menetlusalune isik esitas 30.01.2009 selgitused (véirteotoimiku lk 40-46) ning tema kaitsja esitas
12.02.2009 vastulause (vdirteotoimiku lk 56-86) kohtuvilisele menetlejale VIMS § 69 Ig 6
alusel, milles kokkuvdtvalt on véidetud alljdrgnevat;

1. Védrteoprotokollis kajastatud asjaolud ei vasta tdele, kuna reaalsel turul samaaegsete ja
erisuunaliste orderite edastamist ega orderite téitmist ei toimunud. (vastulause punkt 1.)
2. Viirteoprotokollis niilikeks tehingukorraldusteks nimetatud korralduste edastamine
menetlusaluse isiku poolt on tdendamata. (vastulause punkt 2.)
3. Menetluslause isiku teos puudub siiiiteokoosseis, sest: (vastulause punkt 3.)
3.1 Viirteoprotokollis ei ole kisitletud kdiki siiliteokoosseisu elemente.
(vastulause punkt 3 viide 1)
3.2 Viarteoprotokollis tuvastatud tehingukorralduste nailikkus ei vasta VPTS § 188" Ig 1
punktis 1 sitestatud siiliteckoosseisule. (vastulause punkt 3 viide 2)
3.3 Vdairteoprotokollis kirjeldatud tehingkorraldused ei tekitanud reaalsele turule
eksimust ning samuti puudus igasugune eksitamise eesmérk, kuna:
1) Tegemist oli vdiksemahuliste tehingukorraldustega; (vastulause punkt 3 alapunkt 1)
2) Tehingukorralduste miiiigi-ja ostuhinnad olid tegeliku kauplemise hindade vahemikus,
olid sarnased enne korralduse sisestamist sooritatud tehingute hindadele ning ei erinenud
mérkimisvédrselt viimasest parimast vastavast ostu- v3i miifigiorderi hinnast ning
tehingukorralduste sisestamine ja tithistamine ei avaldanud jirgnevatele tehinguhindadele
mingit m&ju; (vastulause punkt 3 alapunkt 2)
3) Tehingukorraldused olid suunatud mitmete erinevate aktsiate ostmisele ja miliimisele;
(vastulause punkt 3 alapunkt f)
4) Menetlusalune isik ei saanud tehingukorraldustest kasu;
(vastulause punkt 3 alapunkt g)
5) Tehingukorralduste edastamise ja tilthistamisega ei tekitatud kellelegi kahju:
(vastulause punkt 3 alapunkt h)
6) Tehingukorralduste edastamine ja tiihistamine toimus maksimaalselt paari minuti
jooksul; (vastulause punkt 3 alapunkt i)
7) Tehingukorralduste arv oli vdike; (vastulause punkt 3 alapunkt j)
8) Tegemist oli tehingukorralduste edastamisega mitte tehingute tegemisega;
(vastulause punkt 3 alapunkt k)
9) Tehingukorralduse sisestamise ja tithistamise eesmérgiks ei olnud eksliku mulje
jitmine finantsinstrumendi suhtes vastava hinnaga pakkumise v&i ndudluse kohta;
(vastulause punkt 3 alapunkt 1)
10) Tehingukorralduste sisestamise ja tithistamise eesmirgiks ei olnud aktsiate hinna voi
pakkumishinna m&jutamine ning samuti ei ole {ihtegi viidet ega tdendit selle kohta, mis
motiividel oleks menetlusalune isik reaalse turu hinna mdjutamisest huvitatud v8i mis
kasu reaalse turu hindade mdjutamine talle oleks toonud; (vastulause punkt 3 alapunkt m)
11) Menetlusalusele isikule etteheidetav tegu ei ole selliste tunnustega, mis oleksid
hdlmatud turumanipulatsiooni mdistega. Seda tulenevalt direktiivi 2003/6/EU art 1 punkt
2 Iikes 7 toodud turumanipulatsiooni niidisloetelust ning direktiiv 2003/124/EU artiklis
4 sdtestatud turumanipulatsioonile viitavatest tunnustest. Samuti ei vasta kdnealuste
tehingukorralduste sisestamine ja tithistamine iihelegi 31.03.2009 kehtima hakkava
Finantsinspektsiooni soovitusliku juhise punktist 3.5 vidlja toodud teokirjeldusele ega
Rahandusministri mairuse eelndu ,,Turumanipulatsiooni iseloomuga kéditumise tunnuste
ja turumanipulatsiooni tuvastamisel arvestatavate asjaolude ndidisloetelu® § 3 loikes 1
sitestatud  eksitavatele turumanipulatsioonidele iseloomulike tunnuste loetelule.
(vastulause punkt 3 alapunkt n)



Menetlusaluse isiku seisukoha ja vastulause arvestamine

Finantsinspektsioon on seisukohal, et vastulauses viljatoodud viiteid ei anna alust kdesoleva
vidrteomenetluse 16petamiseks VTMS § 29 Ig | punkt | alusel.

Arvestades vastulause punkte 1, 2 ja punkt 3 vididet 2 on Finantsinspektsioon seisukohal, et
vddrteoprotokollis on eksitusse viivaid tehingukorraldusi ekslikult nimetatud néilikuks, kuid
menetlusalune isik vidrteoprotokolli kittesaamisel ja tema kaitsja oma vastulauses on aru saanud
menetlusalusele isikule etteheidetava teo kvalifikatsioonist. Vadrteoprotokollis ei ole kirjeldatud
reguleeritud turul erisuunaliste korralduste samaaegset edastamist, vaid erisuunaliste
tehingukorralduste samaaegset andmist reguleeritud turul ja aktsiamdngu virtuaalkeskkonnas.
Samuti on menetlusalune isik oma seisukohas kinnitanud, et nimetatud tehingukorraldused
edastati tema poolt.

Ndiliku kauplemisena saaks menetlusaluse isiku tegevust késitleta juhul, kui menetlusalune isik
oleks Borsile edastanud samaaegseid erisuunalisi ostu ja miiligikorraldusi ning need oleks ka
taidetud. Sellega oleks samuti rikutud VPTS § 188" Ig 1 punkti 1, kuna finantsinstrumendi ostu-
v3i miliigitehingute sd6lmimine oleks toimunud olukorras, kus tegelik kasusaaja vdi tururisk ei
muutu v3i kus kasu voi tururiski ilekandmine toimub kooskdlastatult tegutsevate isikute vahel.

Finantsinspektsioon on k#esolevas védrteoasjas arvestanud kaitsja vastulauses punkti 3
alapunktides 1, 2, f — k ja n viljatoodud faktilisi asjaolusid juba vé#rteoprotokolli koostamisel.
Menetlusaluse isiku tegevuse objektiivne koosseis vastab VPTS § 188" Ig 1 sitestatud
turumanipulatsiooni siiliteokoosseisule.

Rahvusvaheliselt tunnustatud tavale tuginedes tuleb eksitavaks vdi tden#oliselt eksitavaks lugeda
tehingukorralduste edastamine ilma kavatsuseta neid tdita, kuna sellisel juhul luuakse ekslik
ettekujutus finantsinstrumendi ostu- ja miigihuvist. VPTS § 188" Ig 1 sitestatud viirteo puhul
on tegemist formaalse siiiitekoosseisuga, mille puhul tagajirg ei ole siliitekoosseisu kohustuslik
element. Sellest tulenevalt ei ole siiliteo objektiivse koosseisu puhul kohustuslik tuvastada, kas
menetlusaluse isiku tegevus tdi kahju vdi kas menetlusalune isik vdi kolmas isik said kasu.

Siititekoosseisu subjektiivse kiilje sisustamisel arvestab Finantsinspektsioon vastulause punkti 3
vdidet 1 ja punkti 3 alapunktides | ja m vilja toodud menetlusaluse isiku eesmérki
tehingukorralduste edastamisel. Subjektiivsed elemendid on tuvastatud véirteoasjas kogutud
tdendite hindamisel kogumis. Reguleeritud turule edastatud tehingukorralduste eesmirk ei olnud
tehingu tegemine, vaid aktsiam#ngus tehingute tegemise vdimaldamine. Viirteomenetiuse
kdigus ei ole menetlusalune isik ega tema kaitsja Finantsinspektsioonile esitanud iihtegi tdendit,
mis annaksid alust arvata digustatud pdhjenduste olemasolu tehtud tehingukorraldustele. Samuti
ei saa nimetatud tehingukorraldused vastata turu tunnustatud tavale VPTS § 188'® mattes, kuna
Finantsinspektsioon ei ole ithtegi turu tunnustatud tava kdesoleva hetke seisuga heaks kiitnud.

Karistusseadustiku (edaspidi KarS) § 12 Ig 3 kohaselt on silliteokoosseisu subjektiivsed tunnused
tahtlus voi ettevaatamatus. Tahtlus on KarS § 16 jdrgi kavatsetus, otsene ja kaudne tahtlus ning
vaid kavatsetuse puhul on eesmirgiks siliitekoosseisule vastava asjaolu teostamine. Otsese ja
kaudse tahtluse osaks ei ole menetlusaluse isiku tegutsemise eesmérk. Tahtluse element peab
katma tiksnes teo puhtfaktilised asjaolud, mitte selle juriidilise kvalifikatsiooni, ning k#esoleval
juhul menetlusalune isik teadis, et ta edastab reguleeritud turgu eksitavaid tehingukorraldusi, st
paneb toime siliiteotunnustele vastava teo ning ta tahtis vdi vihemalt mb&nis seda. Seaduse
mittetundmine ei vélista KarS § 17 g 3 kohaselt tahtlust ega ettevaatamatust.



Oiguslik hinnang

KarS § 2 Ig 2 kohaselt karistatakse teo eest, kui see vastab siiiiteokoosseisule, on digusvastane ja
isik on selle toimepanemises siiiidi.

Nimetatud 12 véirteoepisoodi ndol on tegemist jitkuva siiliteoga, millest igailks vastab VPTS §
188" Ig 1 punktis 1 sitestatule ning mida hdlmab iiks tahtlus. Sellisel juhul tuleb neid késitleda
ithe viirteona. VPTS § 188" eesmirgiks on vidrtpaberituru ausa ning vordsel kohtlemisel
pShineva toimimise tagamine.

@yvind Hjulmandi tegi ajavahemikul 05.-07.11.2008 Bérsile 12  viikesemahulist
tehingukorraldust Borsil noteeritud AS Arco Vara, AS Kalev, AS Trigon Development Properties
ning AS Viisnurk aktsiatega. Nimetatud tehingukorraldused tiihistati peatselt pérast sisestamist.

Eksitavate tehingukorraldustega on tegemist juhul, kui reguleeritud turule antakse
tehingukorraldusi ilma kavatsuseta neid téita. See on tegevus, kus kauplemissiisteemi sisestatakse
eelmisest pakutud hinnast v&i pakkumishinnast k&rgema v8i madalama hinnaga
tehingukorraldusi, mille eesmirk ei ole tehingukorralduste téitmine, vaid eksliku mulje jatmine, et
antud hinna juures on olemas finantsinstrumendi suhtes pakkumine v6i ndudlus ning
tehingukorraldused vdetakse enne tditmist turult tagasi.

Menetlusaluse isiku poolt tehtud tehingukorralduste puhul oli tegemist aktsia pakkumise ja
ndudluse suhtes eksitusse viivate tehingukorraldustega, kuna need tehingukorraldused jétsid
reguleeritud turule aktsiate ostu- voi miiligihuvist eksliku mulje. Samuti saab nimetatud
tehingukorraldusi  kisitleda  finantsinstrumendi  hinna  suhtes  eksitusse  viivate
tehingukorraldustena, kuna olles eelnevast parimast aktsia ostu- v§i miiigihinnast erineva
hinnaga, jatsid tehingu korraldused mulje, et on olemas finantsinstrumentide tegelik ostu huvi.

Samuti  tuleb eksitavateks tehingukorraldusteks lugeda sellised viikesemahulised
tehingukorraldused, mille tegija on valmis nende tditmiseks juhul, kui nimetatud
tehingukorraldusi ei 8nnestu digeaegselt tagasi vbtta. Selliste tehingute eripiraks on et
tehingukorralduse tegija aktsepteerib riski, et tehing v&ib tdidetud saada, kuid tema tegelik huvi ei
ole tegelikult suunatud antud finantsinstrumendiga tehingute tegemisele diglases pakkumise ja
ndudluse tasakaalu olukorras.

Menetlusalune isik on asunud seisukohale, et ta oli alati valmis nimetatud tehingukorraldusi
tditma juhul, kui oleks leidunud huvitatud vastaspool. Sellest tuleneb, et menetlusaluse isiku
tegevuse eesmirk tehingukorralduste edastamisel Borsile ei olnud tehingute tegemine, kuid ta oli
leppinud olukorraga ehk aktsepteeris vdimalust, kus enne tehingukorralduste tagasivotmist leidub
huvitatud vastaspool ja oli néus kandma tegelikku tehingu kulu.

Finantsinspektsioon on menetluse kdigus tdendanud, et menetlusalusel isikul puudus nimetatud
tehingukorralduste  edastamisel finantsinstrumendi omandamis- v6i vddrandamishuvi.
Menetlusaluse isiku peamiseks eesmirgina tehingukorralduste edastamisel on tdendatud
aktsiaméngus tehingute tegemise vdimaldamine. Selleks, et teha tehing LHV aktsiaméngus oli
vastavalt aktsiaméngu reeglitele vajalik vastupidise tehingu tellimuse olemasolu Bérsi siisteemis.
Nditeks Viisnurga aktsia ostmiseks LHV aktsiamingus oli vajalik mingus hinnanoteeringu
saamiseks Borsil Viisnurga aktsias tellimusraamatus miitigi tellimuse (korralduse) olemasolu.
Selline tegevus kogumis ei ole kooskdlas reguleeritud turu eesmirkidega ning sellest tulenevalt
tuleb nimetatud tehingukorraldused lugeda eksitusse viivateks.



Finantsinspektsioon ei ole tuvastanud menetlusalusel isikul digustatud pdhjenduste esinemist
nimetatud tehingukorraldustele.

Nimetatud tehingukorraldused ei vasta turu tunnustatud tavale § 188'® méttes, kuna tegemist ei
ole sellise kditumisega, mida saaks mdistlikult eeldada tihel vdi mitmel finantsturul ning mille
Finantsinspektsioon oleks nimetatud paragrahvile tuginedes heaks kiitnud.

Eeltoodust tulenevalt vastab  @yvind Hjulmandi tegevus eksitavate tehingukorralduste
sisestamisel ning nende hilisem tiihistamine VPTS § 188" lg 1 punktis 1 sitestatud
turumanipulatsiooni siiliteo objektiivsele ja subjektiivsele koosseisule.

KarS § 15 Ig 3 alusel on véirteona karistatav nii tahtlik kui ettevaatamatu tegu. Kaudne tahtlus on
KarS § 16 lg 1 kohaselt tahtluse vorm. Arvestades tuvastatud asjaolusid, menetlusaluse isiku
seisukohta ning kaitsja esitatud vastulauset, on Finantsinspektsiooni hinnangul @yvind
Hjulmandile omistatava véirteo objektiivsetele tunnustele vastav tegu pandud toime vdhemalt
kaudse tahtlusega.

Finantsinspektsioon on tuvastanud, et @yvind Hjulmandi kditumises ei esine teo digusvastasust
vilistavaid asjaolusid. @yvind Hjulmand on Finantsinspektsioonile teadaolevalt siiiidiv ning
Finantsinspektsioonile ei ole esitatud @yvind Hjulmandi siiiid vilistavaid asjaolusid.

Eelnevaga on menetlusalune isik rikkunud VPTS § 188'° I5ikes 2 sitestatud turumanipulatsiooni
sooritamise keeldu ning vastutab VPTS § 237" I5ige 1 kohaselt.

Finantsinspektsioon ei ole tuvastanud karistust raskendavaid asjaolusid.

KarS § 57 Ig 2 kohaselt v@ib karistuse kohaldamisel karistust kergendavate asjaoludena arvestada
ka nimetatud paragrahvis loetlemata asjaolusid. Karistust kergendavate asjaoludena vdib
kdesolevas vadrteoasjas arvestada formaalse siiliteokoosseisu viliseid asjaolusid.

Kdesolevas vaidrteoasjas on Finantsinspektsioon arvestanud karistust kergendava asjaoluna seda,
et menetlusaluse isiku peamiseks eesmérgiks ei olnud reguleeritud turuga manipuleerimine,
samuti asjaolu, et nimetatud eksitusse viivate tehingukorralduste edastamisel ei saanud
menetlusalune isik kasu ning eksitusse viivate tehingukorralduste edastamise ja tithistamisega ei
ole tuvastatud kahju tekkimist.

Ldpposa

VPTS § 237" Ig 1 kohaselt karistatakse fuiiisilist isikut turumanipulatsiooni toimepanemise eest
rahatrahviga kuni 300 trahviiihikut.

Finantsinspektsioon arvestab karistuse kohaldamisel menetlusaluse isikuga seotud asjaolusid,
sealhulgas asjaolu, et menetlusalust isikut ei ole varem véirtpaberituru seadusest tulenevate
nduete rikkumise eest vidrteokorras karistatud, samuti subjektiivseid asjaolusid teo
toimepanemisel, tahtluse liiki, toimepandud viarteo laadi ning karistus kergendavaid asjaolusid ja
karistust raskendavate asjaolude puudumist. Finantsinspektsioon leiab, et menetlusaluse isiku
karistamisel rahatrahviga on teda vdimalik mdjutada edaspidises tegevuses siliitegude
toimepanemisest hoiduma. Finantsinspektsiooni hinnangul vastab kohaldatav karistus iguskorra
kaitsmise huvidele.



Arvestades eeltoodut, tuginedes viirtpaberituru seaduse § 188" Idike 1 punktile 1 ja § 237"
1dikele 1, védirteomenetluse seadustiku §-le 72, § 73 16ike 1 punktile 1 ja § 74, karistusseadustiku
§ 47 loikele 1 ning Finantsinspektsiooni seaduse § 18 16ike 2 punktile 6, Finantsinspektsiooni
juhatus,

otsustas:

1. Karistada OQyvind Hjulmand’i (isikukood 36801040050) rahatrahviga 150
trahviiihikut, s.0 9000 (iitheksa tuhat) krooni.

2. Rahatrahv tasuda tdies ulatuses Finantsinspektsiooni arveldusarvele nr
221022930953 Hansapangas 15 pédeva  jooksul alates piievast, mil
Finantsinspektsiooni otsus oli kohapeal tutvumiseks kiittesaadav.,

Kéesolev otsus rahatrahvi midramise kohta pédratakse tditmisele, kui pidevast, mil
Finantsinspektsiooni otsus on olnud kohapeal tutvumiseks kittesaadav, on méddunud 15
pédeva ja menetlusalune isik ei ole rahatrahvi tdies ulatuses tasunud v&i kui menetlusalune isik
vBi tema kaitsja ei ole otsuse peale kaebust esitanud.

Kéesoleva otsuse peale rahatrahvi médramise kohta on digus esitada kaebus Harju
Maakohtule 15 pédeva jooksul alates pievast, mil Finantsinspektsiooni otsus antud
viidirteoasjas on olnud menetlusosalistele kohapeal kiittesaadav. Kaebuse esitamise tihtaja
jooksul asub véirteotoimik Finantsinspektsioonis ning seda ei viljastata. Menetlusosalisel on
digus véidrteotoimikuga tutvuda, teha sellest vélja kirjutusi vodi taotleda tasu eest koopiate
tegemist toimiku materjalidest.
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Kaido Tropp
juhatuse liige
juhatuse esimehe iilesannetes




