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Arne Randmaa kaebus Finantsinspektsiooni 05.07.2010.a
otsusele védrteoasjas 4.5-3-13/261

Arne Randmaa karistamine viirtpaberituru seaduse § 237%
lg 1 alusel rahatrahviga 270 trahviiihikut (16 200) krooni

Arne Randmaa (isikukood 37312170367, elukoht Villképa
4-4, Tallinn; Eesti Vabariigi kodanik; to6koht puudub)
Kaitsjad advokaadid Carri Ginter, Reimo Hammerberg,
Veiko Puolakainen; Advokaadibiiroo Sorainen AS)

Finantsinspektsioon (Sakala 4, Tallinn)

25.11.2010.a, 11.01. ja 26.01.2011.a Tallinn Liivalaia
kohtumaja

Kaebuse esitaja Arne Randmaa, kaitsjad advokaadid Reimo
Hammerberg, Veiko Puolakainen

Kohtuvilise menetleja esindajad Janar Stamm, Kristjan-
Erik Suurvili, Romet Tepper

Juhindudes VTMS §23,§291g 1 p 1, § 132 p 3; § 133-135, § 155-156 kohus otsustas:
1. Rahuldada Arne Randmaa kaebus Finantsinspektsiooni 05.07.2010.a otsusele védrteoasjas

4.5-3-13/261.

2. Tiihistada Finantsinspektsiooni 05.07.2010.a otsus véirteoasjas 4.5-3-13/261 ja 1dpetada
véirteoasjas menetlus Arne Randmaa suhtes VITMS § 29 Ig 1 p 1 alusel.

3. Vilja moista Arne Randmaa kasuks 0igusabi eest makstud tasu hiivitamiseks 6000 (kuus
tuhat) eurot riigi eelarve vahenditest.



Edasikaebamise kord

Kaebuse esitaja advokaadist kaitsjal, kohtuvélisel menetlejal voi tema advokaadist esindajal on
Oigus esitada kassatsioonikaebus Riigikohtule Harju Maakohtu kaudu 30 pdeva jooksul alates
péaevast, mil kohtuotsus on pooltele tutvumiseks kéttesaadav.

Kassatsioonikaebuse esitamise soovist tuleb Harju Maakohtule kirjalikult teatada 7 pideva
jooksul alates kohtuotsuse kuulutamisest.

Asjaolud, menetluse kiik

Viirteoprotokoll

03.06.2010.a koostatud vairteoprotokolli kohaselt vdirteoasjas 4.5-3.13/261 on Arne Randmaa
pannud 02.11.2009.a — 28.12.2009. a Eesti Vabariigis toime turumanipulatsiooni, mille kdigus
tegi finantsinstrumendi hinda kunstlikule tasemele viivaid tehinguid ja toendoliselt eksitusse
viivaid tehinguid, mille osas puudusid tal digustatud péhgendused ning mis ei vastanud turu
tunnustatud tavale, milline tegevus vastab VPTS § 188" lg 1 punktides 1 ja 2 sitestatule,
millega ta rikkus VPTS § 188" Idikes 2 sitestatud turumanipulatsiooni sooritamise keeldu ning
pani toime VPTS § 237* 15ike 1 jirgi kvalifitseeritava vérteo.

Arne Randmaa tegi 2009.a novembri- ja detsembrikuus NASDAQ OMX Tallinna AS-i poolt
korraldataval reguleeritud turul kauplemiseks voetud EEG aktsiatega tehinguid, millest 21 juhul
ilmnevad turumanipulatsiooni tunnused. Menetlusalune isik tegi turumanipulatsiooni tunnustele
vastavaid tehinguid nii enda kui ka driiihingu OU Pinplotter nimel ja arvel - (kdik
turumanipulatsiooni tunnustele vastavate tehingute tehingukorraldused esitatud samalt IP-
aadressilt ja menetlusalune isik oli OU Pinplotter esindajaks. Menetlusalune isik kasutas
tehingute tehingukorralduste borsisiisteemi sisestamiseks AS LHV Pank automaatset
tehinguedastussiisteemi ,,LHV Trader", mis vdimaldab internetipanga vdi muu veebilahenduse
kaudu sisestatud Kkliendi tehingukorraldusi edastada automaatselt borsisiisteemi ilma maakleri
poolse sekkumiseta.

02.11.2009.a, 09.11.2009.a, 10.11.2009.a, 23.12.2009.a ja 28.12.2009.a 1500 EEG aktsia osas

on tehtud EEG aktsia pakkumise ja ndudluse suhtes tdendoliselt eksitusse viivad tehingud, mille

puhul puudusid A. Randmaa'l digustatud pdhjendused oma tehtud tehingutele ning mis ei
vastanud turu tunnustatud tavale.

13.11.2009.a ja 28.12.2009.a 3000 EEG aktsia osas on tehtud EEG aktsia hinda kunstlikule

tasemele viivad ja samuti EEG aktsia pakkumise ja ndudluse suhtes tdenéoliselt eksitusse viivad

tehingud, mille puhul puudusid menetlusalusel isikul digustatud pdhjendused oma tehtud
tehingutele ning mis ei vastanud turu tunnustatud tavale.

1. 02.11.2009.a kell 11.35 A. Randmaa poolt sisestatud tehingukorraldus 1396 EEG aktsia
miitigiks hinnalimiidiga 1,14 eurot ja kell 11:36 OU Pinplotter poolt sisestatud
tehingukorraldus 1396 EEG aktsia ostuks hinnalimiidiga 1,14 eurot, mille sobitumisel tehti
tehing kell 11:36;

2. 09.11.2009.a kell 13:42 A. Randmaa poolt sisestatud tehingukorraldus 1200 EEG aktsia
miitigiks hinnalimiidiga 1,04 eurot ja kell 13:43 OU Pinplotter poolt sisestatud
tehingukorraldus 1100 EEG aktsia ostuks hinnalimiidiga 1,04 eurot, mille sobitumisel tehti
tehing tehti kell 13:43. Koheselt nende tehingukorralduste sobitumise ja tehingu toimumise
jarel tiihistas A. Randmaa kell 13:44 miiiligikorralduse sobitumata osas, s.0 100 EEG aktsia
miitigikorralduse;

3. 09.11.2009.a kell 15:09 A. Randmaa poolt sisestatud tehingukorraldus 700 EEG aktsia
miiiigiks hinnalimiidiga 1,04 eurot ja kell 15:11 OU Pinplotter poolt sisestatud
tehingukorraldus 720 EEG aktsia ostuks hinnalimiidiga 1,05 eurot, mille sobitumisel tehti
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tehing kell 15:11, OU Pinplotter ostis 700 EEG aktsiat hinnaga 1,04 EUR ning 20 aktsiat
hinnaga 1,05 EUR;

4. 10.11.2009.a kell 10:43 A. Randmaa poolt sisestatud tehingukorraldus 1000 EEG aktsia
miiiigiks hinnalimiidiga 1,06 eurot ja kell 10:43 OU Pinplotter poolt sisestatud
tehingukorraldus 1100 EEG aktsia ostuks hinnalimiidiga 1,06 eurot, mille sobitumisel tehti
tehing kell 10:43;

5. 10.11.2009.a kell 11:11 A. Randmaa poolt sisestatud tehingukorraldus 2050 EEG aktsia
miiligiks hinnalimiidiga 1,06 eurot ja kell 11:11 OU Pinplotter poolt sisestatud
tehingukorraldus 2100 EEG aktsia ostuks hinnalimiidiga 1,07 eurot, mille sobitumisel tehti
tehing kell 11:11, OU Pinplotter ostis A. Randmaalt 2050 EEG aktsiat hinnaga 1,06 EUR
ning kolmandalt isikult 50 aktsiat hinnaga 1,07 EUR,;

6. 13.11.2009.a kell 11:00 A. Randmaa poolt sisestatud tehingukorraldus 1000 EEG aktsia
miiiigiks hinnalimiidiga 1,07 eurot ja kell 11:06 OU Pinplotter poolt sisestatud
tehingukorraldus 1000 EEG aktsia ostuks hinnalimiidiga 1,07 eurot, mille sobitumisel tehti
tehing kell 11:06, tehingu tulemusena tousis EEG aktsia vordlushind 1,03 eurolt 1,07 euroni
(3,88%) ja kell 14:13 langes EEG aktsia hind 1,03 euroni (sulgemishind);

7. 23.12.2009.a kell 14:56 OU Pinplotter poolt sisestatud tehingukorraldus 4722 EEG aktsia
miitigiks hinnalimiidiga 0,95 eurot ja kell 14:56 A. Randmaa poolt sisestatud
tehingukorraldus 4000 EEG aktsia ostuks hinnalimiidiga 0,95 eurot, mille sobitumisel tehti
tehing kell 14:56;

8. 28.12.2009.a kell 11:52 OU Pinplotter poolt sisestatud tehingukorraldus 3000 EEG aktsia
miiigiks hinnalimiidiga 0,98 eurot ja kell 11:52 A. Randmaa poolt sisestatud
tehingukorraldus 3000 EEG aktsia ostuks hinnalimiidiga 0,98 eurot, mille sobitumisel tehti
tehing kell 11:52, tehingu tulemusena tdusis EEG aktsia vordlushind 0,95 eurolt 0,98 euroni
(3,26%) ja langes kell 15:49 0,94 euroni (sulgemishind);

9. 28.12.2009.a kell 11:58 OU Pinplotter poolt sisestatud tehingukorraldus 1500 EEG aktsia
miiiigiks hinnalimiidiga 0,98 eurot ja kell 11:59 A. Randmaa poolt sisestatud
tehingukorraldus 1500 EEG aktsia ostuks hinnalimiidiga 0,98 eurot, mille sobitumisel tehti
tehing kell 11:59.

A. Randmaa ja OU Pinplotter vahel 13.11.2009.a, 23.12.2009.a ja 28.12.2009.a tehtud tehingute
esemeks olnud EEG aktsiate kogused moodustasid NASDAQ OMX Tallinna borsil
markimisviirse osa vastavate paevade EEG aktsiate kauplemismahust:

— 13.11.2009.a kaubeldud kokku 1055 EEG aktsiast moodustas 1000 EEG aktsiat 94,79%.
Tehinguga tdusis EEG aktsia hind 1,03 eurolt 1,07 euroni (3,88%). Selliselt saavutatud
kunstlik tase ei vastanud aktsia tegelikule turuvidirtusele, mistottu oli EEG aktsia
kauplemispdeva sulgemishinnaks 1,03 eurot;

—  23.12.2009.a kaubeldud kokku 7264 EEG aktsiast moodustas 4000 EEG aktsiat 55,07%;

— 28.12.2009.a kaubeldud kokku 5429 EEG aktsiast moodustas millest 4500 EEG aktsiat
moodustas 82,89%. Tehinguga tousis EEG aktsia hind 0,95 eurolt 0,98 euroni (3,88%).
Selliselt saavutatud kunstlik tase ei vastanud aktsia tegelikule turuvdirtusele, mistottu oli
EEG aktsia kauplemispdeva sulgemishinnaks 0,94 eurot.

K&ik tehingud on tehtud menetlusaluse isiku poolt koostdds tema poolt juhitud OUga Pinplotter,
tehingute puhul on tegemist teadliku tehingukorralduste automaatse sobitamisega, s.0
tegevusega, kus erinevad, kuid koostdds tegutsevad isikud sisestavad ostu-ja miiligi korral
tehingukorraldusi samal voi peaaegu samal ajal, sama hinnaga ja samas koguses, vilja arvatud
tehingud, mis toimuvad kooskdlas vastava kauplemissiisteemi reeglitega, samuti ristuv
kauplemine. Koostood tdendavad nii A. Randmaa kui ka OU Pinplotter poolt esitatud
tehingukorralduste identsed IP-aadressid, samuti tehingukorralduste oluliste tingimuste
kattumine, s.t peaaegu identsed tehingukorralduste esitamise ajad, hinnalimiidid ning kogused.
Iseseisvalt ning eraldi tegutsevate isikute puhul pole selline tingimuste korduv kokkulangemine
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voimalik. Soltuvalt sellest, kas menetlusalune isik oli konkreetse tehingu tegemisel miitigi- voi
ostukorralduse esitajaks, toimus koostod tulemusena ka EEG aktsiatega seotud tururiski
{ileminek menetlusaluselt isikult OU-le Pinplotter vdi OU-It Pinplotter menetlus alusele isikule.
A. Randmaa ja OU Pinplotter koostddd tdendab ka see, et OU Pinplotter vodrandas perioodil
02.11.2009.a — 28.12.2009.a enamuse talle kuulunud EEG aktsiatest A. Randmaa'le —
05.11.2009.a kuulus OU-le Pinplotter 50000 EEG aktsiat ning A. Randmaa'le 15396 EEG
aktsiat ja 31.12.2009.a kuulus OU-le Pinplotter 0 EEG aktsiat ning A. Randmaa'le 56518 EEG
aktsiat. Vottes arvesse nimetatud perioodil OU Pinplotter poolt kolmandatelt isikutelt
omandatud ja neile vddrandatud EEG aktsiate mahtu, omandas A. Randmaa OU-It Pinplotter
borsi- ning borsiviliste tehingutega kokku 34676 EEG aktsiat, s.0 69,35% OU-le Pinplotter
seisuga 05.11.2009.a kuulunud EEG aktsiatest. Selles 34676 EEG aktsia arvestuses ei sisaldu
7246 EEG aktsiat, mille A. Randmaa vddrandas OU-le Pinplotter 02.11.2009.a, 09.11.2009.a,
10.11.2009.a ning 13.11.2009.a tehingutega.

05.11.2009.a, 09.11.2009.a, 10.11.2009.a, 11.11.2009.a, 16.11.2009.a, 19.11.1009.a,

20.11.2009.a, 23.11.2009.a, 24.11.2009.a on tehtud finantsinstrumendi hinda kunstlikule

tasemele viivad tehingud:

1. 05.11.2009.a kell 13:40 sisestas A. Randmaa tehingukorralduse 450 EEG aktsia ostuks
hinnalimiidiga 1,20 eurot, tehing tehti kell 13:40 hinnaga 1,20 eurot ja tehingu tulemusena
tousis EEG aktsia vordlushind ajutiselt 1,10 eurolt 1,20 euroni (9,1%), EEG aktsia
sulgemishinnaks jdi 1,11 eurot;

2. 09.11.2009.a kell 11:40 sisestas A.Randmaa tehingukorralduse 150 EEG aktsia ostuks
hinnalimiidiga 1,05 eurot, tehing tehti kell 11:40 hinnaga 1,05 eurot, tehingu tulemusena
tousis EEG aktsia vordlushind ajutiselt 1,03 eurolt 1,05 euroni (1,94%). Aktsia hind langes
kella 14:09-ks hinnani 1,02 eurot (sulgemishind 1,03 eurot;

3. 10.11.2009.a kell 12:58 sisestas A. Randmaa tehingukorralduse turuhinnaga 50 EEG aktsia
ostuks, tehing tehti kell 12:58 hinnaga 1,02 eurot, tehingu tulemusena tousis EEG aktsia
vordlushind 0,99 eurolt 1,02 euroni (3,03%), 10.11.2009.a oli EEG aktsia hind liikunud
ajavahemikul 11:37 —12:55 1,07 eurolt 0,99 euroni;

4. 10.11.2009.a kell 15:13 sisestas A. Randmaa tehingukorralduse 100 EEG aktsia ostuks
hinnalimiidiga 1,01 eurot, tehing tehti kell 15:13 hinnaga 1,01 eurot, tehingu tulemusena
tousis EEG aktsia vordlushind 0,98 eurolt 1,01 euroni (3,06%) ja selle tehingu hind jdi
vordlushinnaks jargmisel borsipdeval;

5. 11.11.2009.a kell 15:59 sisestas A. Randmaa tehingukorralduse 100 EEG aktsia ostuks
hinnalimiidiga 1,09 eurot, tehing tehti kell 16:00 16puoksjonil hinnaga 1,09 eurot ja tehingu
tulemusena tousis EEG aktsia vordlushind 1,03 eurolt 1,09 euroni (5,83%), aktsia hind
muutus selle tehingu tulemusena kokku 7,92%. Sellel borsipdeval rohkem tehinguid ei
tehtud ja antud tehingu tulemusena tekkinud hind jai vordlushinnaks jargmisel borsipdeval.
Jargmise borsipdeva, s.o 12.11.2009.a EEG aktsia sulgemishinnaks oli 1,03 eurot;

6. 16.11.2009.a kell 15:35 sisestas A. Randmaa tehingukorralduse turuhinnaga 100 EEG
aktsia ostuks, tehing tehti kell 15:35 hinnaga 1,05 eurot, tehingu tulemusena tdusis EEG
aktsia vOrdlushind 1,00 eurolt 1,05 euroni (5%). Aktsia hind muutus tehingu tulemusena
kokku 1,94%. Sellel borsipaeval rohkem tehinguid ei tehtud ja antud tehingu tulemusena
kerkinud hind jii voOrdlushinnaks jiargmisel borsipdeval (jirgmise bdrsipdeva, s.o0
17.11.2009.a EEG aktsia sulgemishinnaks oli 1,00 eurot);

7. 19.11.2009.a kell 11:23 sisestas A. Randmaa tehingukorralduse 500 EEG aktsia ostuks
hinnalimiidiga 0,98 eurot, tehing tehti kell 13:49 hinnaga 0,98 eurot. Kell 14:01 sisestas A.
Randmaa kaudu tehingukorralduse turuhinnaga 1000 EEG aktsia miitigiks, tehing tehti kell
14:01 hinnaga 0,96 eurot. Kell 14:02 sisestas A. Randmaa tehingukorralduse turuhinnaga
200 EEG aktsia ostuks, tehing tehti kell 14:02, 138 EEG aktsia hind oli 1,00 eurot ning 62
aktsia hind oli 1,02 eurot. Tehingu tulemusena muutus aktsia vordlushind 6,25% ning aktsia
hind borsipdeval kokku 0,99%. Samal borsipdeval rohkem tehinguid ei tehtud, selle tehingu
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tulemusena 1,02 euroni tdusnud EEG aktsia jéi hind vdrdlushinnaks ka jérgmisel
borsipédeval;

8. 20.11.2009.a kell 15:47 sisestas A. Randmaa tehingukorralduse 100 EEG aktsia ostuks
hinnalimiidiga 0,98 eurot, tehing tehti kell 15:47 hinnaga 0,98 eurot, tehingu tulemusena
tousis EEG aktsia vordlushind 0,95 eurolt 0,98 euroni (3,16%). Samal borsipdeval rohkem
tehinguid ei tehtud ja antud tehingu tulemusena tdusnud hind jdi vOrdlushinnaks ka
jargmisel borsipédeval;

9. 23.11.2009 kell 15:46 sisestas A Randmaa tehingukorralduse 100 EEG aktsia ostuks
hinnalimiidiga 0,98 eurot, kell 15:47 muutis A. Randmaa tehingukorraldust ja uue
tehingukorralduse kohaselt andis korralduse osta 10 EEG aktsiat hinnalimiidiga 0,98 eurot
ning 90 aktsiat hinnalimiidiga 0,99 eurot. Tehing 10 EEG aktsia osas hinnaga 0,98 eurot
tehti kell 15:46 ning tehing 90 aktsia osas hinnaga 0,99 eurot tehti kell 15:47, tehingu
tulemusena tousis aktsia vordlushind 0,93 eurolt 0,99 euroni (6,45%), aktsia hind muutus
kokku 1,02%. Samal borsipdeval rohkem tehinguid ei tehtud ja antud tehingu tulemusena
0,99 euroni tdusnud hind jii vordlushinnaks ka jargmisel borsipdeval;

10. 24.11.2009.a kell 15:36 sisestas A. Randmaa LHV Trader AOR siisteemi kaudu
tehingukorralduse 100 EEG aktsia ostuks hinnalimiidiga 1,07 eurot, tehing tehti kell 15:36,
45 aktsia osas hinnaga 1,06 eurot ja 55 aktsia osas hinnaga 1,07 eurot. Tehingu tulemusena
tousis EEG aktsia vordlushind 1,04 eurolt 1,07 euroni (2,88%), aktsia hind muutus kokku
8,08%. Samal borsipdeval rohkem tehinguid ei tehtud ja tehingu tulemusena 1,07 euroni

tousnud hind jii vordlushinnaks jargmisel borsipdeval. Jargmise borsipdeva, s.0
25.11.2009.a EEG aktsia sulgemishinnaks oli 1,08 eurot;

11. EEG aktsia 02.12.2009.a sulgemishind oli 1,05 eurot ning 03.12.2009 kell 12:36 langes
hind 0,01 euro vorra 1,04 euroni. 03.12.2009.a kell 15:21 andis A. Randmaa
tehingukorralduse 100 EEG aktsia ostuks hinnalimiidiga 1,07 eurot, tehing tehti kell 15:21
hinnaga 1,07 eurot, tehingu tulemusena tousis EEG aktsia vordlushind 1,04 eurolt 1,07
euroni (2,88%) ja aktsia hind borsipdeval kokku 1,90%. Samal borsipdeval rohkem
tehinguid ei tehtud ja antud tehingu tulemusena 1,07 euroni tdusnud hind jii vordlushinnaks
ka jargmisel Dborsipdeval. Jargmise borsipdeva, sS.0 04.12.2009.a EEG aktsia
sulgemishinnaks oli 1,05 eurot);

12. EEG aktsia 21.12.2009.a sulgemishind oli 0,95 eurot ning 22.12.2009.a kell 10:15 langes
hind 0,03 euro vorra 0,92 euroni. Arne Randmaa andis 22.12.2009.a kell 11:19 LHV Trader
AOR siisteemi kaudu tehingukorralduse 150 EEG aktsia ostuks hinnalimiidiga 0,95 eurot,
tehing tehti kell 11:19 hinnaga 0,95 eurot, tehingu tulemusena tdusis EEG aktsia
vordlushind 0,92 eurolt 0,95 euroni (3,26%).

Vottes arvesse kauplemispdeva statistikat ning jagades vastava kauplemispdeva
statistikakohase mahu toimunud tehingute arvuga olid A. Randmaa tehingute esemeks olevate
EEG aktsiate kogused oluliselt vidiksemad vastava kauplemispdeva keskmisest aktsiate arvust
tthe borsitehingu kohta. Manipulatsiooni toimepanemisest annab tunnistust see, et
menetlusaluse isiku poolt korduvate vdiksemahuliste kogustega EEG viértpaberitehingute
tegemise tulemusena tdousis igakordselt EEG aktsia hind. Lisaks on A. Randmaa 8§
kauplemispdeval oma tegevusega mdjutanud otseselt EEG aktsia sulgemishinda, ostes kas
16puoksjonil (11.11.2009.a) voi vahetult enne turu sulgemist (10.11.2009.a, 16.11.2009.a,
19.11.2009.a, 20.11.2009.a, 23.11.2009.a, 24.11.2009.a ja 02.12.2009.a) kdrgema hinnaga
EEG aktsiaid. Kuivord menetlusaluse isiku poolt toime pandud manipulatsioonide tulemusena
saavutatud EEG aktsia sulgemishind ei kajastanud EEG aktsia tegelikku turuhinda, eksitas ta
sellisel viisil tegutsedes sulgemishinna alusel tegutsevaid investoreid.

Kohtuvilise menetleja otsus

05.07.2010.a otsusega kohtuviline menetleja tuginedes VPTS § 188" 15ige 1 punktidele 1 ja 2
5



ning § 237 Idikele 1, VIMS §-le 72, § 73 1dige 1 punktile 1 ja §-le 74, KarS § 47 Idikele 1
ning Finantsinspektsiooni seaduse § 18 1dige 2 punktile 6 karistas Arne Randmaad
rahatrahviga 270 trahvitihikut.

Kohtuvilise menetleja otsuse kohaselt ei anna A. Randmaa poolt esitatud vastulause véited
alust kdesoleva véirteo menetluse 10petamiseks VIMS § 29 16ige 1 punkti 1 alusel.

02.11.2009.a, 09.11.2009.a, 10.11.2009.a, 23.12.2009.a ja 28.12.2009.a 1500 EEG aktsia osas
tehtud tehingute osas ei ole alust esitatud vastulause arvestamiseks, kuivord A. Randmaa ei ole
esitanud nende tehingute borsil tegemise osas iihtegi digustatud pohjendust ega ole selgitanud,
miks ei vodrandatud neid aktsiaid makseta véirtpaberiiilekande korras, nagu tegi OU Pinplotter
10668 EEG aktsiaga, mille ta vdorandas sel viisil koos laenuks saadud 30 000 aktsia
tagastamisega. OU Pinplotter likvideerimisteade ei saanud tulla A. Randmaale iillatusena ning
see ei saa olla aluseks aktsiapositsioonide jaotamisele vastulauses esitatud viisil. Nende
tehingute puhul ei ole asjakohased véited parima ostu- ja miiiigihinna vahemiku kohta ja
kooskdla kohta turu tunnustatud tavadega, kuna etteheidetav ei ole mitte aktsia hinna
kunstlikule tasemele viimine, vaid EEG aktsia pakkumise ja ndudluse suhtes tdendoliselt
eksitusse viimine ning tehingud ei saa vastata turu tunnustatud tavale VPTS § 188" mattes,
kuna Finantsinspektsioon ei ole lihtegi turu tunnustatud tava nende tehingute tegemise ega ka
otsuse tegemise seisuga heaks kiitnud.

13.11.2009.a ja 28.12.2009.a 3000 EEG aktsia osas tehtud tehingute osas ei ole alust esitatud
vastulause arvestamiseks, kuivord etteheidetav on eksitava ndudluse ja pakkumise tekitamine
ning A. Randmaa ei ole toonud vilja parimat ostu- ja miiigihinda vahetult enne kummagi
tehingu tegemist, ehkki on viitnud, et need tehingud tehti just parima ostu- ja miiiigihinna
vahemikus. Ka need tehingud ei saa vastata turu tunnustatud tavale VPTS § 188" mattes, kuna
Finantsinspektsioon ei ole iihtegi turu tunnustatud tava tehingute tegemise ega ka otsuse
tegemise seisuga heaks kiitnud.

Leedu borsiettevotte Apranga APB juhatuse esimehe poolt ajavahemikus 26.05.2010.a —
11.06.2010.a teostatud tehingute osas ei ole alust esitatud vastulause arvestamiseks, kuivord
selliste tehingute osas jdrelevalve teostamiseks puudub Finantsinspektsioonil jurisdiktsioon
ning pidevus ja need tehingud erinevad olemuslikult oluliselt menetlusaluse isiku ja OU
Pinplotter vahelistest tehingutest.

Tehingutega seoses, mille puhul on etteheidetavaks hinna kunstlikule tasemele viimine, esitatud
vastulause pohjendused ei ole arvestatavad, kuna A. Randmaa viited meediavéljaannetes
avaldatud artiklitega on tdendamata ja kontrolli vdimaldavalt viitamata ja ka ei selgu vaatamata
19.11.2009.a tehingute pohjuste selgitamisele, kuidas kujunes sel kuupdeval 200 EEG aktsia
osas tehtud tehingu hind.

EEG aktsiate ja AS MERKO EHITUS aktsiate osas tehtud viikesemahuliste tehingutesse
puutuvad pohjendused ei ole arvestatavad, kuna voimalikest analoogsetest tehingutest teise
aktsiaga ei saa jareldada sellise kauplemise diguspérasust ning tdendamata on ka, et osundatud
kauplemisega oleks kaasnenud aktsia hinna muutus ning et see aktsia hind ei vastanuks aktsia
tegelikule turuvaartusele, mis on turumanipulatsiooni eeldusteks.

Viited turul tunnustatud tavade ja reeglite puudumise kohta, mis oleks sdtestanud
menetlusalusele isikule suunised olukorra lahendamiseks ja mille puudumise tottu ei saa teda
védrteos slilidistada, ei ole arvestatavad, kuna turumanipulatsiooni sisu on sitestatud VPTS §
188" Idikes 1 ning see on sellises redaktsioonis kehtinud alates selle joustumisest 01.04.2005.a
ning kuivord menetlusalune isik on pidanud ennast erialast haridust ning pdhjalikke teadmisi
omavaks isikuks, pidi ja peab ka turumanipulatsiooni sisu talle teada olema



Omavahendite osakaalu muutusest tehingute kaupa voib jiareldada menetlusaluse isiku motiivi
suurendada omavahendite osakaalu, omavahendite osakaalu suurendamise iiheks voimaluseks
oli menetlusalusel isikul borsil EEG aktsiate osas panna toime turumanipulatsioone nii
kolmandate isikutega (05.11.2009.a, 09.11.2009.a, 10.11.2009.a, 11.11.2009.a, 16.11.2009.a,
19.11.2009.a, 20.11.2009.a, 23.11.2009.a, 24.11.2009.a, 03.12.2009.a ja 22.12.2009.a tehingud,
mille eesmargiks oli tdsta eelkdige EEG aktsia hinda ehk tehingud, mis viisid EEG aktsia hinna
kunstlikule tasemele) kui OU-ga Pinplotter (09.11.2009.a, 10.11.2009.a, 23.12.2009.a ja
28.12.2009.a 1500 EEG aktsia osas tehingud, mille eesmérgiks oli tdsta EEG aktsia hinda ehk
tehingud, mis viisid EEG aktsia pakkumise ja ndudluse osas tdendoliselt eksitusse ning mis
iihtlasi mdjutasid EEG aktsia hinda); samuti 13.11.2009.a ja 28.12.2009.a 3000 EEG aktsia osas
tehingud, mille puhul ei kaasnenud EEG aktsiale hinnamdju, kuid mis suurendasid EEG aktsia
kdivet ehk tehingud, mis viisid EEG aktsia pakkumise ja ndudluse osas toenéoliselt eksitusse.
Omavahendite osakaalu muutuse arvutusest ndhtub, kuidas A. Randmaa turumanipulatsioonide
tulemusena tdusis igakordselt (v.a 23.12.2009.a ja 28.12.2009.a OU-ga Pinplotter tehtud
tehingud) omavahendite osakaal, mis vdhendas eelkdige A. Randmaa riski EEG aktsia hinna
koikumisest tuleneva vdimaliku omavahendite osakaalu nduetele mittevastavuse osas ja tdstis
EEG aktsiate kui tagatisvara vairtust, mis seeldbi suurendas menetlusaluse isiku poolt AS-ilt
LHV Pank saadaoleva laenu suurust. A. Randmaa ka kasutas tagatisvara védrtuse kasvust
tulenevat laenu saamise vdimalust.

Lisaks VPTS-ile reguleerib Euroopa Liidus turukuritarvituste tokestamist Euroopa Komisjoni
direktiiv 2003/124/EU, 22.12.2003.a, millega rakendatakse Euroopa Parlamendi ja ndukogu
direktiivi 2003/6/EU seoses siseteabe mdiratluse ja avalikustamisega ning turuga
manipuleerimise méératlusega ning mis loetleb turuga manipuleerimise méarguanded.

Viirteoasjas késitletud 21 viérteoepisoodi puhul hdlmab turumanipulatsioone iiks tahtlus,
mistottu tuleb neid késitleda lihe vairteona.

Tehingute osas, millega seoses on esitatud siitidistus VPTS § 188% 16ige 1 punktis 1 sdtestatud
turumanipulatsiooni sooritamises (02.11.2009.a, 09.11.2009.a, 10.11.2009.a, 23.12.2009.a ja
28.12.2009.a 1500 EEG aktsia osas tehingu), on viirteo toimepanemine tuvastatav, kuivord
tehingute esemeks on reguleeritud véartpaberiturule NASDAQ OMX Tallinn kauplemiseks
voetud EEG aktsiad; tehingupoolteks on A. Randmaa ja tema poolt juhitud OU Pinplotter;
tehingukorraldused EEG aktsia ostu-ja miiligiks sisestati samal v3i peaaegu samal ajal, sama
hinnaga ja sarnases koguses; A. Randmaa 13i enda nimel ja arvelt ning samaaegselt OU
Pinplotter nimel ja arvelt antud automaatselt sobitunud tehingukorraldustega EEG aktsia néilise
pakkumise ja noudluse ja tehingutel puudus sisuline majanduslik pdhjendus, kuna tehingutest
tegelik tulusaaja isik oli sama, seega puudus antud tehingute tulemusena EEG aktsia osas tegelik
pakkumine ja ndudlus vaid loodi sellekohane mulje ja néilik aktsiakdive, mis viisid tdenéoliselt
EEG aktsia pakkumise ja noudluse osas eksitusse; kuna 16plik tulusaaja isik oli tehingutes sama,
siis ka tekkinud tururisk oli ndilik ja tulusaava isiku samasuse tottu puudus aktsia tegeliku
hinnastamise vajadus ja reguleeritud turule omane emitendi véértpaberi turuhinna méidramise
funktsioon; A. Randmaa ja OU Pinplotter tegutsesid koostdds; nende vahel 13.11.2009.a,
23.12.2009.a ja 28.12.2009.a tehtud tehingute esemeks olnud EEG aktsiate kogused
moodustasid NASDAQ OMX Tallinna borsil markimisvddrse osa vastavate pidevade EEG
aktsiate kauplemismahust; tehingute moistlikuks pdhjenduseks ei saa lugeda vastulauses esitatud
selgitusi aktsiapositsioonide jagamise kohta ja muid digustatud pohjendusi selliste tehingute
tegemiseks ei ndhtu; tehingute osas puudub VPTS § 188" kohaselt Finantsinspektsiooni poolt
heaks kiidetud turu tunnustatud tava.

Tehingute osas, millega seoses on esitatud siiiidistus VPTS § 188" 15ige 1 punktis 2 sitestatud
turumanipulatsiooni sooritamises, on viérteo toimepanemine tuvastatav, kuivord tehingute
esemeks on reguleeritud vairtpaberiturule NASDAQ OMX Tallinn kauplemiseks voetud EEG
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aktsiad; ostukorralduste sisestajaks ning tehingute sooritajaks oli A. Randmaa, vidirteoasja
materjalidest ndhtub, et tehingutega kaasnes EEG aktsia hinna tdus kunstlikule tasemele;
tehingute tegemise Oigustatud pohjenduseks ei saa pidada menetlusaluse isiku ootust
meediaturul toimuvast voimalikust {ilevotmispakkumisest ega A. Randmaa soovi vdhehaaval
aktsiate kogust EEG-s soltuvalt isiklikest rahavoogudest ja AS-i LHV Pank poolt pakutavast
laenuvoimenduse jddgist suurenda ja véérteoasja materjalidest mistahes muid Gigustatud
pohjendusi tehingute tegemiseks ei nihtu; tehingute osas puudub VPTS § 188'° kohaselt
Finantsinspektsiooni poolt heaks kiidetud turu tunnustatud tava.

Tehingute osas, millega seoses on esitatud siitidistus VPTS § 188% 16ige 1 punktides 1 ja 2
satestatud turumanipulatsiooni sooritamises, on viirteo toimepanemine tuvastatav, kuivord
tehingute esemeks on reguleeritud vairtpaberiturule NASDAQ OMX Tallinn kauplemiseks
vdetud EEG aktsiad; tehingupoolteks oli A. Randmaa ja tema poolt juhitud OU Pinplotter,
tehingukorraldused EEG aktsia ostu- ja miitigiks sisestati samal vdi peaaegu samal ajal, sama
hinnaga ja sarnases koguses; A. Randmaa 15i enda nimel ja arvelt ning samaaegselt OU
Pinplotter nimel ja arvelt antud automaatselt sobitunud tehingukorraldustega EEG aktsia néilise
pakkumise ja ndudluse, tehingutel puudus sisuline majanduslik pohjendus, kuna tehingutest
tegelik tulusaaja isik oli sama, seega puudus antud tehingute tulemusena EEG aktsia osas tegelik
pakkumine ja ndudlus vaid loodi sellekohane mulje ja néilik aktsiakdive, mis viisid tdendoliselt
EEG aktsia pakkumise ja ndudluse osas eksitusse; tehingutega kaasnes EEG aktsia hinna tdus
kunstlikule tasemele; mdistlikuks tehingu pohjenduseks ei saa pidada vastulauses esitatud
selgitusi 13.11.2009.a tehinguga aktsiapositsioonide jagamise kohta ja 28.12.2009.a tehingu
osas ei ole esile toodud iihtegi digustatud pdhjendust ega selgitust, miks ei vodrandatud neid
sarnaselt 10668 EEG aktsiale makseta vdirtpaberiiilekande korras; tehingute osas puudub VPTS
§ 188 kohaselt Finantsinspektsiooni poolt heaks kiidetud turu tunnustatud tava.

A. Randmaa on sooritanud turumanipulatsioone ajavahemikul 02.11.2009.a — 28.12.2009.a
korduvalt ning siisteemselt. Kuivord A. Randmaa on pidanud ennast erialast haridust ning
pohjalikke teadmisi omavaks isikuks, pidi ta teadma tema poolt tehtud tehingute vastavusest
turumanipulatsioonile, kohtuvélise menetleja hinnangul on A. Randmaa'le omistatava véérteo
objektiivsetele tunnustele vastav tegu pandud toime vdhemalt kaudse tahtlusega. A. Randmaa
kditumises puuduvad Oigusvastasust ja siilid vélistavad asjaolud. Védrteoasja materjalidest ei
tulene  karistust kergendavaid asjaolusid, karistust raskendava asjaoluna esineb
turumanipulatsioonide sooritamisest varalise kasu saamine, mis seisnes omavahendite osakaalu
suurenemises, korgema EEG aktsia hinna tottu laenult tasumisele kuulunud intressikohustuse
vihendamises ja saadaoleva laenusumma ja A. Randmaa'le kuuluvate EEG aktsiate turuvéartuse
suurendamises.

Kaebus

20.07.2010.a esitas Arne Randmaa kohtuvilise menetleja otsusele kaebuse, milles palus
tithistada vaidlustatud otsus, I0petada véirteoasja menetlus VIMS § 29 1g 1 p 1 alusel ja
hiivitada talle menetluskulud.

Kaebuse kohaselt ei ole A. Randmaa pannud toime ei VPTS § 188" Ig 1 punktis 1 ega p 2
satestatud tegusid ja kohtuvilise menetleja poolt kogutud tdendid ei tdenda ega toeta mitte
kuidagi otsuse jareldust, nagu oleks A. Randmaa toime pannud turumanipulatsiooni tunnustele
vastava teo. Teokoosseisude elemente objektiivselt ei eksisteeri ja kohtuvéline menetleja ei ole
nimetatud teokoosseisu elementide esinemist ka tdendanud. Reguleeritud turul kauplemiseks
voetud aktsiatega tehingute tegemine ning nende ostmine ei ole siiiitegu ja A. Randmaa ei ole
vadrtegu toime pannud, sest tema kauplemise eesmairgiks ei olnud véirtpaberiturul
manipuleerimine, vaid véartpaberiturul tavapirase kauplemise teostamine.



VPTS § 188" Ig 1 punkti 1 alusel etteheidetavate tehingute puhul ei ole kohtuviline menetleja
selgitanud ega tdendanud, milles seisnes A. Randmaa poolt esitatud tehingukorralduste ja tehtud
tehingute eksitav iseloom; on jétnud tihelepanuta, et tegemist oli aktsiate laenamisega OU-le
Pinplotter, mis on aktsiate lilekandmise digustatud pohjendus ning vélistab turumanipulatsiooni;
A. Randmaa esitatud tehingukorraldused ja tehtud tehingud ei vasta Euroopa Vairtpaberituru
Jarelevalvajate Komitee juhend ref: CESR/04-505b, punkt 4.11 néidisloetelule tehingutest, mida
vdib lugeda eksitavateks ega Euroopa Komisjoni Direktiivi 2003/124/EU artiklile 4, mis sitestab
avatud loetelu signaalidest, mis vdivad osundada, et tegemist on eksitavate tehingutega ning ka
direktiivis sédtestatud signaalid iseenesest veel turumanipulatsiooni.

VPTS § 188%™ Ig 2 punkti 1 alusel etteheidetavate tehingute puhul ei ole kohtuviline menetleja
esitanud thtki tdendit toendamaks, et EEG aktsiahind oleks kunagi olnud kunstlikul tasemel ega
selle kohta milline oleks olnud ,mittekunstlik” hind ega et EEG aktsiahinna viis kunstlikule
tasemele voi hoidis seal A. Randmaa oma tegevusega; aktsiahinna muutumine tehingu
tulemusena ei ole aktsiahinna viimine kunstlikule tasemele; siitidistus on vastuoluline ja ei ole
eluliselt usutav - kui A Randmaa oleks soovinud kergitada aktsia hinda, siis oleks véga lihtne ja
odav selle saavutamine tehes OU Pinplotter ja A. Randmaa vahelised tehingud korgemate
hindadega, viirtpaberite ostmine turult kdrgema hinnaga hinna kergitamise eesmaérgil on
majanduslikult pohjendamatu ja kahjutoov, kui sama eesmaérgi oleks vdinud saavutada oluliselt
madalama kuluga ja oluliselt tdhusamalt, A. Randmaa tegi tehingud OU-ga Pinplotter
miitigipakkumistest madalama hinnaga.

Pidevalt turul tehinguid jélgiv Tallinna Bors ei ole tuvastanud A. Randmaa poolt teostatud
tehingute puhul kunstlikku hinda ega eksitavat iseloomu, A. Randmaa poolt tehtud tehingud ei
erinenud tildisest trendist turul.

Kohtuviline menetleja on rikkunud VIMS § 87, kuna on véirteoasjas tehtud otsuses toonud
vélja A. Randmaa laenu ja vdoimendusega tehingute omavahendite osakaalu muutused tehingute
kaupa ja teinud omavahendite muutustest jarelduse, et A. Randmaa'l oli motiiv suurendamaks
omavahendite osakaalu, samas A. Randmaa laenu- ja vdimendusega tehingute omavahendite
osakaalu arvestust protokollist ei ndhtu, seega on kohtuviline menetleja astunud iile
vaarteoprotokolli piiridest

Kohtuvilise menetleja jireldus, mille kohaselt on A. Randmaa kui kapitaliturgudel
aastatepikkuse kogemusega ja finantssektoris todtamise kogemusega isik valinud oma viidetava
eesmirgi saavutamiseks koige kulukama ja samas vahemtdhusama viisi, ei ole veenev ega ka
eluliselt usutav. Turult korgema hinnaga EEG aktsiate ostmine omavahendite osakaalu
tostmiseks on viga ebatohus ja kulukas viis selle eesmérgi saavutamiseks, oluliselt tdhusam on
omavahendite osakaalu vihendamiseks aktsiate miiiimine ja oluliselt soodsam oleks olnud ka
teha omavahendite osakaalu suurendamiseks tehingud OU-ga Pinplotter turuhinnast kdrgema
hinnaga.

Kohtuviline menetleja on kohaldanud ebadigesti ka materiaaldigust, s.o VPTS § 188" lg 1,
avaldades seisukohta, et iga kunstliku hinnaga tehing on samas ka eksitav tehing
VPTS § 188" Ig 1 punkt 1 mdttes.

Kohtuvilise menetleja seisukoht kaebuse osas

Kohtuviline menetleja on esitanud kaebuse suhtes kirjaliku seisukoha, milles palub jitta
vaidlustatud otsus muutmata ja kaebus rahuldamata ning jétta kaebaja menetluskulud téies
ulatuses tema enda kanda.

Kohtuviline menetleja ei ndustu kaebuse véidetega viddteo tdendamatuse ja otsuse selgitama
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jatmise kohta, kaebuse esitaja liritab fakte ning asjaolusid tegelikult toimunud asjaoludest ja
kohtuvilise menetleja poolt ldbiviidud vadrteomenetlusest teistsugust ettekujutust luua.

Kohtuviline menetleja on otsuses mitmel korral pohjalikult selgitanud, miks kaebuse esitaja ja
tema poolt juhitud &riithingu OU Pinplotter vahelised tehingud viisid tdenioliselt EEG aktsia
pakkumise ja noudluse osas eksitusse ja on tdendanud A. Randmaa poolt esitatud
tehingukorralduste ja tehtud tehingute eksitavat iseloomu.

Kohtuviline menetleja on A. Randmaa selgitused seoses aktsiate laenamisega otsuse tegemisel
arvesse votnud ning neist juhindunud, kuna aktsiate laenamine OU-le Pinplotter ning nende
tagastamine toimusid turuviliste tehingutena, ei olnud sellel ka vairtpaberiturule mitte
mingisugust mdju ning seda ei ole kohtuviline menetleja ka A. Randmaale siilikspandava teona
ette heitnud. Juhendi CESR/04-505b ei ole digusjoudu omav dokument ning seda ei saa
kisitleda eraldi selle aluseks olevast direktiivist 2003/6/EU voi viimase alusel kehtestatud Eesti
seadustest, mistdttu on vilistatud ka juhendi tdlgendamine viisil, mis ldheks wvastuollu
0igusjoudu omava mistahes direktiivi, mdaruse voi muu digusaktiga.

Ebadige on kaebuse viide, et A. Randmaa poolt VPTS § 188" 16ige 1 punktis 1 sétestatule
vastavad tehingud ei vasta 2003/124/EU artiklile 4. Kuna artikkel 4 puhul on tegemist ,,avatud
loeteluga signaalidest, mis vdivad osundada, et tegemist on eksitavate tehingutega®, vdivad
signaalideks vdimalikust turumanipulatsioonist olla ka muud asjaolud kui artiklis 4 loetletud
signaalid, s.h need omavahel kombineeritult ja/vdi konkreetne signaal osaliselt.

Taunitav on kaebuse katse luua muljet, nagu oleks turumanipulatsioonid kindlaks tehtud ning
pelgalt toetudes direktiivi 2003/124/EU artiklile 4. Kohtuviline menetleja on teadlik, et artiklis 4
sdtestatu on loetelu turumanipulatsiooni signaalidest, mis iseenesest automaatselt igakordselt ei
tdhenda turumanipulatsiooni ning menetleja pole ka neid sellena kisitlenud. Artiklile 4 toetus
kohtuviline menetleja kui tdiendavale regulatsioonile lisaks VPTS-ile ning mida vdeti iiksnes
arvesse menetluse kdigus kogutud tdendite kogumis hindamisel ja otsuse langetamisel.

Kaebaja kisitlus VPTS 188" 16ige 1 punkti 2 objektiivse teokoosseisu koosnemisest vaid kahest
elemendist - ,,vdartpaberi hind on kunstlikul tasemel® ning ,hinna kontrollimine, st viimine
kunstlikule voi ebanormaalsele tasemele voi seal hoidmine isiku poolt voi isikute koostoos™ - ei
ole kooskodlas seaduses sdtestatuga. Objektiivse teokoosseisu valikuline esitamine annab
kohtuvélise menetleja hinnangul tunnistust kaebuse esitaja ebakompetentsusest.

Kohtuviline menetleja ei siitidista A. Randmaad EEG aktsia hinna viimises kunstlikule tasemele
mitte koigi slilidistuses osundatud tehingute osas, vaid iiksnes otsuse punktis 1.2.2 maérgitud
tehingute osas ja otsuse punktis 1.2.1 margitud 13.11.2009.a ja 28.12.2009.a a 3000 EEG aktsia
osas tehingute puhul, mis lisaks nimetatule hdlmavad endas ka VPTS § 188" 16ige 1 punktis 1
mirgitud tegu. Ulejddinud seitsme tehingu puhul siiiidistab kohtuvilline menetleja kaebajat
finantsinstrumendi pakkumise ja nodudluse suhtes tdendoliselt eksitusse viivate tehingute
tegemises.

Kohtuviline menetleja on tuvastanud EEG aktsia nd mittekunstliku vdi tavapérase hinnataseme
enne A. Randmaa poolsete turumanipulatsioonide tegemist kui ka turumanipulatsioonide jargse
kunstliku hinnataseme - analiiiisist ndhtub selgelt, kuidas EEG aktsia hind tdousis A. Randmaa
turumanipulatsioonide tdttu eriti nendel pdevadel ja perioodidel, mil ta tegi kauplemispieva
jooksul mitmeid tehinguid vOi1 kui erinevad turumanipulatsiooni kauplemispidevad asusid
lahestikku ning langes, kui A. Randmaa ei sooritanud turumanipulatsioone.

Voimalus kontrollida vdi mojutada véértpaberi hinda ei soltu isikule kuuluva védrtpaberi
kogupositsiooni mahust, millest palju olulisem on votta arvesse manipuleerija vGi manipuleerija
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ja kolmandate isikute koostdds sooritatud tehingute mahtu kauplemispdeva arvestuses, s.t kui
suure osa kauplemispdeva jooksul tehtud tehingute kogumahust moodustab manipuleerija voi
manipuleerija ja kolmandate isikute koosto0s sooritatud tehingud.

Asjakohatu ning sisult ebadige on kaebuse esitaja poolt kaebuse hiipoteetiline selgitus, et A.
Randmaa jaoks oleks olnud aktsia hinna kergitamiseks lihtsam ja odavam OU-ga Pinplotter
tehingute tegemine kdrgemate hindadega. Kdigi tehingute tegemisel OU-ga Pinplotter oleks
molemad isikud pidanud maksma koikidelt sellistelt tehingutelt tehingutasu, mis ei ole ilmselgelt
kisitletav ,,vdga lihtsa ja odavana“ ja mis soltub tehingu objektiks olevate aktsiate
tehinguviirtusest, tegelikust turuhinnast korgemate hindadega tehtud tehingud oleks ilmselgelt
tommanud koheselt ka kohtuvélise menetleja, aga voib-olla ka NASDAQ OMX Tallinna borsi
tdhelepanu sellistele tehingutele, mida omakorda vdib ka pidada pdhjuseks, miks OU Pinplotter
ja Arne Randmaa viltisid omavaheliste tehingute turuhinnast kdrgemate hindadega tegemist.

Kaebuse viited NASADQ OMX Tallinna borsi tegevusele/tegevusetusele ja borsi reeglistikule
kéesolevasse asja, on asjakohatud ning tuleb jétta tdhelepanuta, kuna Finantsinspektsiooni poolt
vairtegude menetlemise eelduseks ei ole vastava rikkumise tuvastamine NASDAQ OMX
Tallinn AS-i poolt.

Kohtuviline menetleja ei ole ka rikkunud menetlusnorme ega kohaldanud ebadigesti
materiaaldigust. Laenu ja vdimendusega tehingute omavahendite osakaalule juhtis esmakordselt
tdhelepanu Finantsinspektsioonis {itluste andmisel A. Randmaa ise ja otsuses esitatud
»Menetlusaluse isiku laenu ja vdimendusega tehingute omavahendite osakaalu arvestus* tugineb
tiksnes ning ainult nendel véirteotoimiku lisadel, millega oli ka A. Randmaal vdimalik tutvuda
pirast viirteoprotokolli kittesaamist. Uhtegi uut tdendit ,,Menetlusaluse isiku laenu ja
voimendusega tehingute omavahendite osakaalu arvestuse aluseks vdetud ei ole. Vairteoasjas
ei esine Riigikohtu kriminaalkolleegiumi otsuses nr 3-1-1-84-07 esitatuga sarnast probleemi
otsuses A. Randmaa kditumise avaramas késitlemises vorreldes véérteoprotokolliga. Ka ei ole
kohtuviline menetleja kunagi avaldanud seisukohta nagu oleks iga kunstliku hinnaga tehing
VPTS § 188" 16ige 1 punkti 2 tdhenduses samas koheselt ka eksitav tehing VPTS § 188" 16ige
1 punkti 1 tdhenduses.

Ekslik on kaebuse seisukoht, mille kohaselt peab turumanipulatsiooni teokoosseisu tditmiseks
isik kidituma ,,eesmdrgiga™ véadrtpaberiturul manipuleerida. Ukski Oigusakti sdte ei sitesta
nimetatud tingimust, vaid oluline on iiksnes vastava teo tagajéarg.

Kohtuistung

Kohtuistungil jdid kaebaja ja kaitsjad kaebuse juurde, palusid selle rahuldada, vairteoasjas
menetluse 10petada ja vélja moista kaebaja menetluskuludena valitud kaitsjatele makstud tasu 24
896.08 eurot.

Kaebaja avaldas, et omab Eesti maistes kiillalt pikka kogemust védrtpaberituru alal, on ldbinud
ka vastavad Opingud, koostdopartnerid ja kolleegid on olnud temaga vidga rahul. Selgitas
erinevaid investeerimisstrateegiaid ja 2009.a majandus- ning vaértpaberituru olukorda, s.h
augustikuus avaldatud Telia Sonera poolt Eesti Telekomile ja Leedu Telekomile tehtud
iilevotmispakkumise ning mdlema ettevotte aktsiate tdusu uudiste avaldamisest tulenenud moju.
Avaldas, et Litis ettevdtete Diena ja Diena Bisnis miilik ja ostjate isikute ilmnemine tekitasid
motteid Eesti Ekspressi Grupiga seotud vOimaliku samalaadse tehingu osas tulevikus, mis
arvestades Zephyr statistikat iilevotmistehingute kohta voinuks tdhendada Eesti Ekspressi Grupi
aktsiasse investeerimise perspektiivikust. Soetatud EEG aktsiad jagas kaebaja kahe erineva
strateegiaga portfelliks - vidiksemat osa aktsiatest hoidis isiklikul kontol, ning see etendas
liithemaajalise ja aktiivsema kauplemisstrateegiaga positsiooni, ja teist osa OU Pinplotter kontol,
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mille positsioon oli suurem ja pikemaajalise strateegiaga. OU Pinplotter kasutamise peamine
eesmérk oli sisuliselt kasutada voimaliku tekkivat kasumit edasi investeerimiseks kogu mahus
ning liikata potentsiaalne tulumaksukohustus kaugemasse tulevikku. 2009. a novembri alguses
miilis enda kui eraisiku portfellist aktsiaid OU-sse Pinplotter tavaliste turutehingutega libi
borsisiisteemi, aktsiapositsioonide omandamisel kasutas ka LHV Panga poolt vdimaldatud
voimendusega laenu. Tehingute motiiv ei olnud mdjutada véartpaberiturgu ja vaartpaberite hindu
eesmirgiga hoida enda aktsiapositsiooni vOimalikust pangapoolsest —sundmiiligist,
Finantsinspektsiooni poolt tehtud ja otsuse aluseks olnud vastav analiiiis on vale ja eksitav. Olles
veendunud enda investeerimisidees, ei ndinud kaebaja pohjust, miks mitte osta soovitud kogused
turult parima miiliginoteeringu juurest. Vabade rahaliste vahendite tekkel isiklikul kontol,
jélgides tldist vdirtpaberituru suunda Baltikumis, soovis kasutada voimalusi ning suurendada
vidikestes kogustes enda aktsiapositsiooni.

Kaitsjad pidasid vajalikuks rohutada menetluslikest ja sisulistest aspektidest:

- Karistatavast teost saab radkida alles véirteo koosseisupdrasuse, Oigusvastasuse ning
stitilisuse kindlakstegemist, kéesoleval juhul puuduvad A. Randmaa teos nii védrteo
tunnused, digusvastasus kui siili ja teokoosseisu tasandil puuduvad nii véérteo objektiivsed
kui subjektiivsed tunnused,;

- Kacbajale etteheidetav véartegu on koosseisu mottes abstraktne ning konkretiseerimata.
Kohtuvilise menetleja seisukohtadest ei selgu, keda on tehingutega véidetavalt tdenéoliselt
eksitusse viivad ning milles see konkreetselt véljendus ja otsusest ei selgu, millised
faktilised asjaolud vdimaldaksid diguslikult jéreldada, et tehingute tulemusena muutus hind
kunstlikuks voi tavapératuks. Kogutud tdendite pohjal ei ole vdimalik véita, et Arne
Randmaa poolt tehtud tehingud oleksid olnud eksitavad voi tdendoliselt eksitavad voi et
nendega oleks EEG aktsia hind viidud v&i hoitud kunstlikul voi tavapératul tasemel,
tegemist oli tavapéraste tehingutega, millel oli selge majanduslik sisu ja pdhjendused.

- Seadus ei defineeri, kuidas tuleb kdesoleva vaarteomenetluse kontekstis sisustada maoistet
Oigustatud pohjendused oma tehingule. Kaebuse esitajal on oma tehingute suhtes tdiesti
oigustatud (majanduslikud, maksunduslikud) pohjendused ning puudub alus tehingute sisu
hindamisel 1dhtumiseks Finantsinspektsiooni pdhjendustest. Arvestada tuleb ka iildiste
eradiguslike pohimdtetega tehingute sisu ja kehtivuse hindamisel.

- Asjas tehtud védrteootsus pohineb sisuliselt vaid kohtuvélise menetleja enda subjektiivsel
(seejuures sisulises mottes vééral) tolgendusel aset leidnud tehingute sisust ning kohtuvélise
menetleja diguslikel hinnangutel. Karistusmenetluses ei ole lihtegi tdendamiseseme asjaolu
voimalik tuvastada Oigusliku hinnangu alusel ja isikut ei ole vOimalik isikut karistada
seaduse analoogia pohjal.

- A.Randmaa ei ole toime pannud ega saanudki toime panna VPTS § 188 Ig 1 punktis 1 ega
p 2 sétestatud tegusid, kuna vairteootsuses heidetakse talle ette just tdenéoliselt eksitavate
tehingute tegemist ja mitte tehingukorralduste andmist, kuid reguleeritud véértpaberiturul
NASDAQ OMX Tallinn saavad tehinguid teha vaid borsi litkkmed borsimaaklerite kaudu ja
isikud, kes ei ole borsi litkmed ei saa ise borsil tehinguid teha ning saavad anda borsi
lilkmele vaid tehingukorraldusi tehingute tegemiseks. Kuna Arne Randmaa ei ole olnud
borsi liige, saab talle ette heita vaid tehingukorralduste andmist.

- Finantsinspektsiooni kidsitlus omavahendite osakaalust ja selle pohjal tehtud jareldused on
vadrad ebadigete lihteandmete kasutamise tottu ning kuna A. Randmaa'le etteheidetavate
tehingute ajal oli omavahendite osakaal voimendusega kauplemise lepingu alusel tegelikult
iilevalpool lubatud taset, puudus tal ka Finantsinspektsiooni poolt vdidetud motiiv ja tahtlus
turumanipulatsiooni teostamiseks.

- Asjas vOib olla tegemist koosseisueksimusega KarS § 17 tdhenduses, kuna kaebuse esitajale
etteheidetav tegu on véirtpaberiturgudel tdiesti tavapdrane majandustegevus, mis vastab
kaebaja arvates igati kehtivale digusraamistikule ja levinud kauplemispraktikale.

- Oiguskorra iihtsusest tulenevalt ei saa karistusdigus lugeda keelatuks ja karistatavaks seda,
mis on mdnes teises digusharus lubatud.
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- Kaebaja teo digusvastasus on vilistatud KarS § 31 sétestatud eksimuse tottu teo keelatuses.

- Kui kohus asub seisukohale, et tdidetud on nii teo koosseisu kui digusvastasuse tasand,
soovib kaebuse esitaja tugineda KarS § 39 sitestatud keelueksimusele. Olukorras kus
kaebaja on tehingute tegemisel ldhtunud temale teadaolevatest digusnormidest, reeglitest,
tavadest ja oma varasematest kogemustest, kus sarnaseid tehinguid ei ole kordagi
taunimisvadrseks peetud ning ka kohus on soovinud kohtuvéliselt menetlejalt teada saada,
kust peaks isik kauplemissoovi korral iildse teada saama tehingute lubatavusest voi
keelatusest olukorras, kus turu tunnustatud tava ei ole kehtestatud ning vajalik kaalumisele
kuuluv (mitte absoluutne) informatsioon on sétestatud vdga erinevates direktiivides,
alamdirektiivides ning jérelevalvajate endi reeglistikes, saab asuda seisukohale, et kaebuse
esitaja ei ole olnud ega ole teadlik oma tehingute materiaalsest digusvastasusest ja puudub
tema stiul.

- Kaebaja suhtes jarelevalvekohustuslikud LHV Pank AS ega NASDAQ OMX Tallinn ei ole
tuvastanud kaebaja kéitumises turumanipulatsiooni tunnuseid.

- Koik korvaldamata kahtlused tuleb in dubio pro reo pdhimottest tulenevalt tdlgendada
kaebaja kasuks.

Kaitsjatasu hiivitamise taotluse kohaselt paluvad kaitsjad hiivitada kaebajale kaitsjale makstud
tasu 24 896.08 eurot, mis on asjas vajalik ja mdistlik tasu ning vastab véirteoasja keerukusele.

Kohtuvilise menetleja esindajad jdid esitatud vastuvdidete juurde, palusid jitta kaebuse
rahuldamata ja kaebaja menetluskulud tema enda kanda.

Kohtuvilise menetleja esindajad selgitasid turumanipulatsiooni keelustamise digus-filosoofilisi
pohjuseid ehk vajadust tagada kdigi turul osalejate usaldus turu vastu ja koigi osalejate jaoks
tihetaolist toimimist, védrtpaberi hinna kujunemise mehhanisme, véirtpaberituru toimimise
pohieesmirke ja eeldusi, turumanipulatsiooni keelustamise ja karistatavusega kaitstava
Oigushiive olemust, tehingute kaudu manipuleerimise olemust, manipulatsioonide keelatuse
eesmérke, samuti Euroopa Liidu ja Eesti diguse regulatsioone turumanipulatsioonide valdkonnas
ning avaldasid Finantsinspektsiooni poolt tunnetatud ja valitud tdhelepanekud Eesti reguleeritud
turu toimimise taustast. Samuti selgitasid tdiendavalt kohtuvilise menetleja oOiguslikku
positsiooni tulenevalt manipulatsioonide spetsiifikast, seostades seda asjas uuritud tdenditega
ning tdid vilja vastuolusid menetlusaluse isiku esitatud selgitustes, selgitasid menetlusaluse
isiku motiiviga ja viidetavate digustatud pohjendustega seotut. Kohtuviline menetleja avaldas
seisukohta, et vottes arvesse A. Randmaa poolt ajavahemikul 02.11.2009.a — 28.12.2009.a
sooritatud tehinguid EEG aktsiatega ning hinnates koiki selliseid tehinguid puudutavaid
asjaolusid kogumis, ilmnevad selged turumanipulatsioonid ning on taunitav, et isik jérjepidevalt
ning siistemaatiliselt manipuleerib turuga, vihendades sellega véértpaberituru labipaistvust ning
véadrtpaberituru ausat ja moonutusteta toimimist. Vottes arvesse nii kohtuvalises- kui ka
kohtumenetluses kogutud ja esitatud tdendeid, samuti A. Randmaa poolt esitatud pohjendusi
talle etteheidetava 21 tehingu tegemise kohta, puuduvad kohtuvélise menetleja hinnangul alused
Finantsinspektsiooni 05.07.2010.a otsuse tiithistamiseks ja muutmiseks.

Seoses menetluskulude hiivitamise taotlusega avaldasid, et kuivdrd istungil on selgitatud, et
tehtud t66 kuulus kaitsja Reimo Hammerberg’i ekspertiisi, siis on arusaamatu 2 kaitsja
kaasamise vajadus ja ilihe kaitsja tddga seotud kulud peavad juba seetdttu jddma hiivitamata.
Arvete spetsifikatsioonidest on nédha, et t66d on teinud ka biiroo abipersonal ning osaliselt jddb
arusaamatuks spetsifikatsioonis margitud todde asjakohasus. Koik kulud ei ole ldbipaistvad ja
kokku kulutatud aeg on ebamdistlik, kuna kulutusi ei ole té6episoodide kaupa vélja toodud, ei
saa ka hinnata, kas ja millised kulutused on mdistlikud.
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Kohtuotsuse pohjendused

Kohus, kuulanud &dra kaebaja, kaitsjad ja kohtuvilise menetleja esindajad ning uurinud
véirteoasjas kogutud koiki tdendeid, ldhtudes vairteoprotokollis méargitud teokirjeldusest ning
hinnanud tdendeid kogumis, on seisukohal, et védrteoasjas esitatud kaebus kuulub
rahuldamisele, kohtuvélise menetleja otsus tiihistamisele VIMS § 132 p 3 alusel ning
vadrteomenetlus tuleb 10petada VTMS § 29 1g 1 p 1 alusel.

VTMS § 123 lg 2 kohaselt arutab maakohus véérteoasja kaebemenetluses tdies ulatuses,
soltumata esitatud kaebuse piiridest, kontrollides kohtuvélise menetleja otsuse tegemise aluseks
olnud faktilisi ja 6iguslikke asjaolusid.
VTIMS § 87 kohaselt arutatakse véirteoasja ainult menetlusaluse isiku suhtes ja
vadrteoprotokollis sitestatud ulatuses.

Viirteoprotokolli kohaselt on Arne Randmaa pannud 02.11.2009.a kuni 28.12.2009.a toime
VPTS § 237% sitestatud vddrteo - turumanipulatsiooni sooritamise —  teinud
finantsinstrumendiga 21 tehingut, mis vastavad 9 juhul VPTS § 188" Ig 1 p 1 sitestatud
turumanipulatsiooni tunnustele, 12 juhul VPTS § 188" 1g 1 p 2 sitestatud turumanipulatsiooni
tunnustele ja 2 juhul nii VPTS § 188" 1g 1 p 1 kui p 2 tunnustele.

VPTS § 237% 1g 1 kohaselt karistatakse turumanipulatsiooni toimepanemise eest rahatrahviga
kuni 300 trahvitihikut.

VPTS § 188" 1g 1 p 1 kohaselt on turumanipulatsioon finantsinstrumendi pakkumise, ndudluse
vOoi hinna suhtes cksitusse viivad vOi tOendoliselt eksitusse viivad tehingud ja
tehingukorraldused, kui tehingu voi tehingukorralduse teinud isikul puuduvad d&igustatud
pohjendused oma tehtud tehingule voi tehingukorraldusele ning kui selline tehing voi
tehingukorraldus ei vasta turu tunnustatud tavale.

VPTS § 188" g 1 p 2 kohaselt on turumanipulatsioon isiku poolt v3i isikute koostdos tehtavad
finantsinstrumendi hinda tavapératul voi kunstlikul tasemel hoidvad voi sinna viivad tehingud
voi tehingukorraldused, kui tehingu voi tehingukorralduse teinud isikul puuduvad Gigustatud
pohjendused oma tehtud tehingule voi tehingukorraldusele ning kui selline tehing voi
tehingukorraldus ei vasta turu tunnustatud.

Arne Randmaale etteheidetavaks on VPTS § 188" Ig 1 p 1 loetletud tunnustele vastavatest
tehingutest/tehingukorraldustest selliste tehingute tegemine, mis viisid finantsinstrumendi
pakkumise ja ndudluse suhtes tdendoliselt eksitusse ja VPTS § 188 Ig 1 p 2 loetletud tunnustele
vastavatest tehingutest/tehingukorraldustest ~ selliste  tehingute tegemine, mis viisid
finantsinstrumendi hinda kunstlikule tasemele.

Kiesolevas viirteoasjas ei ole vaidluse all, et Arne Randmaa on iseendana ja OU Pinplotter
(registrikood 11240486, registrist kustutatud) esindajana ja arvel sisestanud NASDAQ OMX
Tallinna AS poolt korraldataval reguleeritud turul kauplemiseks vdetud AS Eesti Ekspress
(registrikood 10004677) (edaspidi EEG) aktsiatega (ISINEE3100016965) LHV Trader AOR
stisteemi kaudu védrteoprotokollis margitud tehingukorraldused, mille tulemusel toimusid
védrteoprotokollis mérgitud tehingud vairteoprotokollis mérgitud olukorras ja tagajargedega:

1) 02.11.2009.a kell 11:35 sisestas A. Randmaa tehingukorralduse 1396 EEG aktsia miitigiks
hinnalimiidiga 1,14 eurot ja kell 11:36 sisestas A. Randmaa OU Pinplotter esindajana
tehingukorralduse 1396 EEG aktsia ostuks hinnalimiidiga 1,14 eurot, mille sobitumisel tehti
tehing kell 11:36;

2) 09.11.2009.a kell 13:42 sisestas A. Randmaa tehingukorralduse 1200 EEG aktsia miitigiks
hinnalimiidiga 1,04 eurot ja kell 13:43 sisestas A. Randmaa OU Pinplotter esindajana
tehingukorralduse 1100 EEG aktsia ostuks hinnalimiidiga 1,04 eurot, mille sobitumisel tehti
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3)

4)

5)

6)

7)

8)

9)

10)

11)

12)

13)

tehing kell 13:43, tehingu toimumise jarel tiihistas A. Randmaa kell 13:44 100 EEG aktsia
miitigikorralduse;

09.11.2009.a kell 15:09 sisestas A. Randmaa tehingukorralduse 700 EEG aktsia miiligiks
hinnalimiidiga 1,04 eurot ja kell 15:11 sisestas A. Randmaa OU Pinplotter esindajana
tehingukorralduse 720 EEG aktsia ostuks hinnalimiidiga 1,05 eurot, mille sobitumisel tehti
tehing kell 15:11, OU Pinplotter ostis 700 EEG aktsiat hinnaga 1,04 EUR ning 20 aktsiat
hinnaga 1,05 EUR;

10.11.2009.a kell 10:43 sisestas A. Randmaa tehingukorralduse 1000 EEG aktsia miitligiks
hinnalimiidiga 1,06 eurot ja kell 10:43 sisestas A. Randmaa OU Pinplotter esindajana
tehingukorralduse 1100 EEG aktsia ostuks hinnalimiidiga 1,06 eurot, mille sobitumisel tehti
tehing kell 10:43;

10.11.2009.a kell 11:11 sisestas A. Randmaa tehingukorralduse 2050 EEG aktsia miiiigiks
hinnalimiidiga 1,06 eurot ja kell 11:11 sisestas A. Randmaa OU Pinplotter esindajana
tehingukorralduse 2100 EEG aktsia ostuks hinnalimiidiga 1,07 eurot, mille sobitumisel tehti
tehing kell 11.11, OU Pinplotter ostis A. Randmaalt 2050 EEG aktsiat hinnaga 1,06 EUR
ning kolmandalt isikult 50 aktsiat hinnaga 1,07 EUR;

13.11.2009.a kell 11:00 sisestas A. Randmaa tehingukorralduse 1000 EEG aktsia miiligiks
hinnalimiidiga 1,07 eurot ja kell 11:06 sisestas A. Randmaa OU Pinplotter esindajana
tehingukorralduse 1000 EEG aktsia ostuks hinnahmiidiga 1,07 eurot, mille sobitumisel tehti
tehing kell 11:06, tehingu tulemusena tousis EEG aktsia vordlushind 1,03 eurolt 1,07 euroni

(3,88%) ja kell 14:13 langes EEG aktsia hind 1,03 euroni (sulgemishind);

23.12.2009.a kell 14:56 sisestas A. Randmaa OU Pinplotter esindajana tehingukorralduse
4722 EEG aktsia miiligiks hinnalimiidiga 0,95 eurot ja kell 14:56 sisestas A. Randmaa
tehingukorralduse 4000 EEG aktsia ostuks hinnalimiidiga 0,95 eurot, mille sobitumisel tehti
tehing kell 14:56;

28.12.2009.a kell 11:52 sisestas A. Randmaa OU Pinplotter esindajana tehingukorralduse
3000 EEG aktsia miitigiks hinnalimiidiga 0,98 eurot ja kell 11:52 sisestas A. Randmaa
tehingukorralduse 3000 EEG aktsia ostuks hinnalimiidiga 0,98 eurot, mille sobitumisel tehti
tehing kell 11:52, tehingu tulemusena tdusis EEG aktsia vordlushind 0,95 eurolt 0,98 euroni
(3,26%) ja langes kell 15:49 0,94 euroni (sulgemishind);

28.12.2009.a kell 11:58 sisestas A. Randmaa OU Pinplotter esindajana tehingukorralduse
1500 EEG aktsia miiligiks hinnalimiidiga 0,98 eurot ja kell 11:59 sisestas A. Randmaa
tehingukorralduse 1500 EEG aktsia ostuks hinnalimiidiga 0,98 eurot, mille sobitumisel tehti
tehing kell 11:59.

05.11.2009.a kell 13:40 sisestas A. Randmaa tehingukorralduse 450 EEG aktsia ostuks
hinnalimiidiga 1,20 eurot, tehing tehti kell 13:40 hinnaga 1,20 eurot ja tehingu tulemusena
tousis EEG aktsia vordlushind ajutiselt 1,10 eurolt 1,20 euroni (9,1%) EEG aktsia
sulgemishinnaks jéi 1,11 eurot;

09.11.2009.a kell 11:40 sisestas A. Randmaa tehingukorralduse 150 EEG aktsia ostuks
hinnalimiidiga 1,05 eurot, tehing tehti kell 11:40 hinnaga 1,05 eurot, tehingu tulemusena
tousis EEG aktsia vordlushind ajutiselt 1,03 eurolt 1,05 euroni (1,94%). Aktsia hind langes
kella 14:09-ks hinnani 1,02 eurot (sulgemishind 1,03 eurot;

10.11.2009.a kell 12:58 sisestas A. Randmaa tehingukorralduse turuhinnaga 50 EEG aktsia
ostuks, tehing tehti kell 12:58 hinnaga 1,02 eurot, tehingu tulemusena tdousis EEG aktsia
vordlushind 0,99 eurolt 1,02 euroni (3,03%), 10.11.2009.a oli EEG aktsia hind litkunud
ajavahemikul 11:37 — 12:55 1,07 eurolt 0,99 euroni;

10.11.2009.a kell 15:13 sisestas A. Randmaa tehingukorralduse 100 EEG aktsia ostuks
hinnalimiidiga 1,01 eurot, tehing tehti kell 15:13 hinnaga 1,01 eurot, tehingu tulemusena
tousis EEG aktsia vordlushind 0,98 eurolt 1,01 euroni (3,06%). ja selle tehingu hind jai
vordlushinnaks jargmisel borsipdeval;
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14)

15)

16)

17)

18)

19)

20)

21)

11.11.2009.a kell 15:59 sisestas A. Randmaa tehingukorralduse 100 EEG aktsia ostuks
hinnalimiidiga 1,09 eurot, tehing tehti kell 16:00 16puoksjonil hinnaga 1,09 eurot ja tehingu
tulemusena tousis EEG aktsia vordlushind 1,03 eurolt 1,09 euroni (5,83%), aktsia hind
muutus selle tehingu tulemusena kokku 7,92%. Sellel borsipdeval rohkem tehinguid ei
tehtud ja antud tehingu tulemusena tekkinud hind jéi vordlushinnaks jargmisel borsipdeval
(jargmise borsipdeva, s.o 12.11.2009.a EEG aktsia sulgemishinnaks oli 1,03 eurot);

16.11.2009.a kell 15:35 sisestas A. Randmaa tehingukorralduse turuhinnaga 100 EEG
aktsia ostuks, tehing tehti kell 15:35 hinnaga 1,05 eurot, tehingu tulemusena tdusis EEG
aktsia vordlushind 1,00 eurolt 1,05 euroni (5%). Aktsia hind muutus konealuse tehingu
tulemusena kokku 1,94%. Sellel borsipdeval rohkem tehinguid ei tehtud ja antud tehingu
tulemusena tousnud hind jéi vordlushinnaks jargmisel borsipdeval (jargmise borsipdeva, s.o
17.11.2009.a EEG aktsia sulgemishinnaks oli 1,00 eurot);

19.11.2009.a kell 11:23 sisestas Arne Randmaa tehingukorralduse 500 EEG aktsia ostuks
hinnalimiidiga 0,98 eurot, tehing tehti kell 13:49 hinnaga 0,98 eurot. Kell 14:01 sisestas A.
Randmaa tehingukorralduse turuhinnaga 1000 EEG aktsia miitigiks, tehing tehti kell 14:01
hinnaga 0,96 eurot. Kell 14:02 sisestas A. Randmaa tehingukorralduse turuhinnaga 200
EEG aktsia ostuks, tehing tehti kell 14:02, 138 EEG aktsia hind oli 1,00 eurot ning 62 aktsia
hind oli 1,02 eurot. Tehingu tulemusena muutus aktsia vordlushind 6,25% ning aktsia hind
borsipdeval kokku 0,99%. Samal borsipdeval rohkem tehinguid ei tehtud, selle tehingu
tulemusena 1,02 euroni tdusnud EEG aktsia jdi hind vordlushinnaks ka jérgmisel
borsipdeval;

20.11.2009.a kell 15:47 sisestas A. Randmaa tehingukorralduse 100 EEG aktsia ostuks
hinnalimiidiga 0,98 eurot, tehing tehti kell 15:47 hinnaga 0,98 eurot, tehingu tulemusena
tousis EEG aktsia vordlushind 0,95 eurolt 0,98 euroni (3,16%). Samal borsipaeval rohkem
tehinguid ei tehtud ja antud tehingu tulemusena tdusnud hind jdi vordlushinnaks ka
jargmisel borsipédeval;

23.11.2009.a kell 15:46 sisestas A Randmaa tehingukorralduse 100 EEG aktsia ostuks
hinnalimiidiga 0,98 eurot, kell 15:47 muutis A. Randmaa tehingukorraldust ja uue
tehingukorralduse kohaselt andis korralduse osta 10 EEG aktsiat hinnalimiidiga 0,98 eurot
ning 90 aktsiat hinnalimiidiga 0,99 eurot. Tehing 10 EEG aktsia osas hinnaga 0,98 eurot
tehti kell 15:46 ning tehing 90 aktsia osas hinnaga 0,99 eurot tehti kell 15:47, tehingu
tulemusena tousis aktsia vordlushind 0,93 eurolt 0,99 euroni (6,45%), aktsia hind muutus
kokku 1,02%. Samal borsipdeval rohkem tehinguid ei tehtud ja antud tehingu tulemusena
0,99 euroni tdusnud hind jdi vordlushinnaks ka jargmisel borsipdeval;

24.11.2009.a kell 15:36 sisestas A. Randmaa tehingukorralduse 100 EEG aktsia ostuks
hinnalimiidiga 1,07 eurot, tehing tehti kell 15:36, 45 aktsia osas hinnaga 1,06 eurot ja 55
aktsia osas hinnaga 1,07 eurot. Tehingu tulemusena tousis EEG aktsia vordlushind 1,04
eurolt 1,07 euroni (2,88%),aktsia hind muutus kokku 8,08%. Samal borsipdeval rohkem
tehinguid ei tehtud ja tehingu tulemusena 1,07 euroni tousnud hind jdi vordlushinnaks
jargmisel borsipdeval. Jargmise borsipdeva, s.o 25.11.2009.a EEG aktsia sulgemishinnaks
oli 1,08 eurot;

EEG aktsia 02.12.2009.a sulgemishind oli 1,05 eurot ning 03.12.2009.a kell 12:36 langes
hind 0,01 euro vorra 1,04 ecuroni. 03.12.2009.a kell 15:21 andis A. Randmaa
tehingukorralduse 100 EEG aktsia ostuks hinnalimiidiga 1,07 eurot, tehing tehti kell 15:21
hinnaga 1,07 eurot, tehingu tulemusena tousis EEG aktsia vordlushind 1,04 eurolt 1,07
euroni (2,88%) ja aktsia hind borsipdeval kokku 1,90%. Samal borsipdeval rohkem
tehinguid ei tehtud ja antud tehingu tulemusena 1,07 euroni tdusnud hind jii vordlushinnaks
ka jiargmisel borsipdeval. Jirgmise borsipdeva, s.o 04.12.2009.a EEG aktsia
sulgemishinnaks oli 1,05 eurot;

EEG aktsia 21.12.2009.a sulgemishind oli 0,95 eurot ning 22.12.2009.a kell 10:15 langes
hind 0,03 euro vorra 0,92 euroni. Arne Randmaa andis 22.12.2009.a kell 11:19 LHV Trader
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AOR siisteemi kaudu tehingukorralduse 150 EEG aktsia ostuks hinnalimiidiga 0,95 eurot,
tehing tehti kell 11:19 hinnaga 0,95 eurot, tehingu tulemusena tdusis EEG aktsia
vordlushind 0,92 eurolt 0,95 euroni (3,26%).

Selliste tehingukorralduste sisestamine LHV Trader AOR siisteemi on tdendatud nii kohtuvilise
menetleja kui kaebaja esitatud toenditega:

Eesti vairtpaberite keskregistri viljavote EEG aktsiatega Arne Randmaa poolt tehtud
tehingute 0sas perioodil 05.11.2009.a - 31.12.2009.a (VT toim lk 1); véljavote
borsisiisteemist A. Randmaa poolt ajavahemikul 02.11.2009.a - 31.12.2009.a EEG aktsiate
osas esitatud tehingukorralduste ning tehtud tehingute kohta (VT toim Ik 2-3); A. Randmaa
poolt AS-ile LHV Pank esitatud tehingukorralduste véljavote ajavahemikul 05.11.2009.a -
30.12.2009.a (VT toim Ik 4); AS-s LHV Pank asuva A. Randmaa investeerimiskonto nr
100029728 viljavote perioodi kohta 04.11.2009.a - 05.01.2010.a (VT toim Ik 5-10); viljavate
borsisiisteemist OU Pinplotter poolt ajavahemikul 02.11.2009.a -31.12.2009.a EEG aktsiate
osas esitatud tehingukorralduste ning tehtud tehingute kohta (VT toim Ik 17-18); OU Pinplotter
poolt AS-ile LHV Pank esitatud tehingukorralduste viljavdte perioodil 04.11.2009.a -
28.12.2009.a (VT toim Ik 19); Eesti viirtpaberite keskregistri viljavote EEG OU Pinplotter poolt
tehtud tehingute osas perioodil 05.11.2009.a - 31.12.2009.a (VT toim lk 29-30); EEG aktsia
kauplemise kohta andmete véljatriikid seisuga 13.11.2009.a; 28.12.2009.a,  23.12.2009.a,
05.11.2009.a, 09.11.2009.a, 10.11.2009.a, 11.11.2009.a, 12.11.2009.a, 16.11.2009.a, 17.11.2009.a,
19.11.2009.a, 20.11.2009.a, 23.11.2009.a, 24.11.2009.a, 25.11.2009.a, 02.12.2009.a, 03.12.2009.a,
04.12.2009.a, 21.12.2009.a, 22.12.2009.a (VT toim Ik 31-36; 38-91); andmete viljatriikid
kauplemissiisteemist Stocker (kohtu toim 1. kd 1k 119-209).

Kohus ei ndustu kaitsjate kriitikaga stiidistuse ebaselguse suhtes selles osas, et ei
vadrteoprotokolli ega vairteootsuse teksti sonastusest ei ole voimalik iiheselt aru saada, kas
menetlusaluseks isikuks olevale A. Randmaa'le heidetakse ette siilidistuses loetletud
tehingukorralduste andmist voi tehingukorralduste andmisest tulenenud ja neile jargnenud
tehingute tegemist. Kohtuvilise menetleja esindaja on kohtuistungil kinnitanud, et
menetlusalusele isikule etteheidetavaks on Finantsinspektsioon pidanud just tehingute tegemist,
mis on toimunud A. Randmaa poolt nii iseendana kui OU Pinplotter esindajana antud
tehingukorralduste tulemusel ja nii véérteoprotokollis kui siitidistuses kui ka kohtuvélise
menetleja otsuses sOnastatud etteheidetav ja karistatav kditumine just 1dbi toimunud tehingute ja
nendest avaldunud moju. Kuna faktiliselt on siilidistuse aluseks oleva kditumisena loetletud
eraldi kdik A. Randmaa poolt (nii iseendana kui OU Pinplotter esindajana) sisestatud
tehingukorraldused, ei ole kohtu hinnangul takistatud siilidistuse tdendatuse kontrollimine
loetletud tehingukorraldustest tulenenud tehingute vastavuse osas turumanipulatsiooni
tunnustele tehingukorralduste kaudu. Sellise vdimaluse olemasoluga on iimber liikatud ka
kaitsjate védide, et siilidistus on alusetu ainuiiksi seetottu, et kuivord A. Randmaa ei ole
véartpaberituru NASDAQ OMX Tallinn liige, siis ei saagi ta teha borsil tehinguid, vaid liksnes
anda tehingukorraldusi tehingute tegemiseks.

Karistusseadustiku (KarS) § 2 lg 2 kohaselt karistatakse teo eest, kui see vastab
sliliteokoosseisule, on digusvastane ja isik on selle toimepanemises siilidi. Seega tuleneb KarS
§ 2 1g 2 sitestatust kolmeastmeline deliktistruktuur ja kohus peab védrteoasja kaebemenetluses
kohtuvilises véddrteomenetluses tehtud karistusotsuse pohjendatuse kontrollimisel kontrollima
koigepealt teo koosseisupérasust (nii objektiivset kui subjektiivset), seejarel digusvastasust,
kaitumise siiiilisust ja seejirel karistamise ja karistuse pdhjendatust. Vaarteo saab lugeda toime
panduks liksnes menetlusaluse isiku kditumise koosseisupdrasuse, digusvastasuse ja siiiilisuse
iiheaegsel esinemisel ja mistahes tunnuse, s.h mistahes koosseisulise tunnuse puudumisel tuleb
vadrteomenetlus Idpetada VIMS § 29 1g 1 p 1 alusel.

Kéesolevas viidrteoasjas tuleb seega esmalt kontrollida viédrteoprotokollis kajastuva
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menetlusaluse isiku kéitumise viidetavat vastavust VPTS § 188" 1g 1 p 1 ja p 2 sitestatud

turumanipulatsioonide tunnustele ja konkreetsemalt, kas véddrteoprotokollis loetletud,

menetlusaluse isiku poolt sisestatud tehingukorraldustest tulenenud tehingud olid:

- finantsinstrumendi pakkumise ja noudluse suhtes tdendoliselt eksitusse viivad
(tehingukorraldused 1-9);

- finantsinstrumendi hinda kunstlikule tasemele viivad (tehingukorraldused 10-21);

- nii finantsinstrumendi pakkumise ja ndudluse suhtes tdendoliselt eksitusse viivad kui
finantsinstrumendi hinda kunstlikule tasemele viivad (tehingukorraldused 6 ja 8).

Viirteoprotokollist ndhtub, et:

- EEG aktsia pakkumise ja ndudluse suhtes tdenioliselt eksitusse viivad tehingud on
kohtuvéline menetleja tuvastanud tehingukorralduste automaatsest sobitamisest ja osade
kauplemispievade puhul A. Randmaa ja OU Pinplotter vahel tehtud tehingute esemeteks
olnud aktsiate koguste moodustamisest markimisvddrse osa vastavate pdevade EEG
aktsiate kauplemismahust NASDAQ OMX Tallinna borsil ning

- ja EEG aktsia hinda kunstlikule tasemele viinud tehingud on kohtuviline menetleja
tuvastanud menetlusaluse isiku poolt korduvalt viikesemahuseliste kogustega
(menetlusaluse isiku tehingukorralduste esemeks olnud EEG aktsia kogused olid oluliselt
viaiksemad vastava kauplemispdeva keskmisest aktsiate arvust tihe borsitehingu kohta)
tehingute toimumisest, mille tulemusena tdusis igakordselt EEG aktsia hind ning 8 juhul
mojus tegevus otseselt aktsia sulgemishinnale ning selliselt kujunenud EEG aktsia
sulgemishind ei kajastanud EEG aktsia tegelikku turuhinda, mille menetlusalune isik
eksitas toendoliselt sulgemishinna alusel tegutsevaid investoreid.

Viirteoasjas tehtud otsuse kohaselt on maérgitud vorreldes véaarteoprotokolliga tdiendavalt
aktsia pakkumise ja noudluse suhtes toendoliselt eksitusse viivate tehingute kohta, et kuivord
tehingutest tegelik tulusaaja oli sama, puudus EEG aktsia osas tegelik noudlus ja pakkumine
ehk sisuline majanduslik pdhjendus ja loodi iiksnes sellekohane mulje, millest tuleneva kdibe
ndilikkus viis tdendoliselt EEG aktsia pakkumise ja ndudluse osas eksitusse. Aktsia hinda
kunstlikule tasemele viinud tehingute kohta on tiiendavalt mirgitud, et menetlusaluse isiku
tehingukorraldustest tulenevalt tousis aktsia hind tehingutega vorreldes eelnenud ajaga ning
hiljem langes.

Menetlusaluse kéitumisele hinnangu andmise aluseks olnud asjaolud, mida véérteoprotokollis
vidlja toodud ei ole ja mis on avatud alles viirteootsuses, tuleb jdtta vididrteoasja arutamisel
korvale, kuivord nii otsust tegevale kohtuvilisele menetlejale kui kohtule on siduvad VIMS §
87 sidtestatud viidrteoasja arutamise piirid ja need piirid seab nii menetlusaluse isiku
kaitumisaktide kui siitidistuse aluseks olevate muude faktiliste asjaolude osas vaarteoprotokoll.
Olukorda, kus kohtuviline menetleja tugineb hiljem otsuse tegemisel lisaks menetlusaluse isiku
kaitumisaktidele ja protokollis kirjeldatud asjaoludele veel tdiendavatele asjaoludele, tuleb
kasitleda VTMS § 87 rikkumisena. See ei vilista siiski iseenesest vaédrteoprotokolli alusel uue
otsuse tegemise voimalikkust VIMS § 132 1g 2 alusel, kui ei esine teisi menetluse 1dpetamist
tingivaid asjaolusid.

Kohus on seisukohal, et vaatamata eeltoodule puudub asjas siiski voimalus tuvastada iiheselt
menetlusaluse isiku véirteoprotokollis kirjeldatud kiitumise vastavust VPTS § 188 Ig1p 1 ja
p 2 sitestatud véirteokoosseisudele. Seda nimelt seetdttu, et ehkki VPTS § 188 Ig 1 loetleb
kiill tegevused, mida késitletakse VPTS tidhenduses kisitletakse turumanipulatsioonina, siis ei
VPTS § 237% ega VPTS § 188" lg 1 ei loetle lihtegi asjaolu, millest turumanipulatsiooni
iseloomuga kiitumise tunnused ndhtuksid voi ndhtuda vdiksid ja kohtu hinnangul ei saa
kohtuvilise menetleja poolt esile toodud asjaolude alusel lugeda menetlusaluse isiku kditumist
turumanipulatiivseks.
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VPTS § 188" Ig 3 kohaselt kehtestatakse turumanipulatsiooni iseloomuga kiitumise tunnuste
ja turumanipulatsiooni tuvastamisel arvestatavate asjaolude néidisloetelu rahandusministri
midrusega (edasipidi mdirus). Seega on seadusandja jitnud VPTS § 237* jirgi karistatava
kditumise ehk turumanipulatsiooni tunnused mdiédratlemata ja delegeerinud selle
rahandusministrile. Vastavat méirust rahandusminister vaatamata juba aastaid (al 2005.a)
sellekohas(t)e eelndu(de) olemasolule kehtestanud ei ole ja seetdttu on kohtuviline menetleja
asunud tunnuseid, mille alusel on tuvastanud hiljem turumanipulatsiooni, méaratlema teistest
allikatest périt kriteeriumite alusel.

Rahandusministri maéddruse ,, Turumanipulatsiooni iseloomuga kéitumise tunnuste ja
turumanipulatsiooni tuvastamisel arvestatavate asjaolude ndidisloetelu” 2008.a parineva eelndu
(http://eocigus.just.ee/?act=6&subact=1&0TSIDOC_W=234856) (edaspidi eclndu) seletuskirja
kohaselt on eelndu koostamisel lihtutud Euroopa Komisjoni direktiivist 2003/124/EU ja
Euroopa véirtpaberituru reguleerijate komitee (CESR) juhistest ja teabest turukuritarvituse
direktiivi thtseks toimimiseks (CESR/04-505b) ning “kooskdlas VpTS-i volitusnormiga on
madruse eesmdrk kehtivate Oigusaktide tdpsustamine, sétestades sellistele kaitumistele
iseloomulikke tunnuseid.” Seejuures oli 2005.a parineva eelndu
(http://www.fi.ee/failid/RM_maarus_Turumanipulatsiooni_Eelnou_20061006.pdf) § 2 kohaselt
maidruse eesmdrk just lihtsustada nii turukuritarvituste avastamist, jarelevalvet kui ka
reguleeritud turul osalejate poolt turukuritarvitustest hoidumist.

Kuivord seadusandja tahe on olnud sdtestada vairteotunnustele omase kditumise tunnused
vihemalt niidisloeteluna rahandusministri mééruses ja 2008.a eelndus on VPTS § 188" Igike 1
punktis 1 nimetatud eksitavate tehingutega seotud turumanipulatsiooni iseloomuga kditumise
tunnuseid 5 (§ 3), VPTS § 188" 1oike 1 punktis 2 nimetatud hinna positsioneerimise tunnuseid
6 (§ 4), vdimalikule turumanipulatsioonile viitavaid ildisi asjaolusid VPTS § 188" Idike 1
punktide 1-3 tdhenduses 16 (§ 7) ning lisaks turumanipulatsioonile viitavaid pettuslike voi
eksitavate tehingute voi hinna positsioneerimise tehingute asjaolusid § 188" 15ike 1 punkti 2
tdhenduses 7 (§ 8), on rahandusminister ka asunud karistatava kditumise tunnuseid aktiivselt
vilja tootama. Seega saakski mistahes tunnust kdsitleda vaieldamatult VPTS § 188" 15ike 1
sdtestatud vaidrteo tunnusena iiksnes vastava maidrusega kehtestatud tunnuste loetelu
olemasolul.

Olukorras, kus seaduses sitestatud véidrteokoosseis on abstraktne, seaduses endas
vaarteotunnustele omase kaitumise konkreetsed tunnused puuduvad ja puudub ka seadusega
konkreetselt selleks antud volitusnormi alusel vidrteotunnuste iseloomuga kditumise
tunnustega ja véadrteotunnuste tuvastamisel arvestamisele kuuluvate asjaolude kohta
kehtestamisele kuuluv madrus, puudub alus lugeda kohtuvédlise menetleja poolt
vadrteoprotokollis esile toodud mistahes kditumistunnuseid ja asjaolusid vdirteotunnustele
vastavat kditumist vddramatult kinnitavateks. Kohtuvilise menetleja viide, et kdik méiruse
eelndus loetletud tunnused ja asjaolud vastavad turukuritarvituse direktiivile ja selle
rakendamiseks kehtestatud direktiivile, ei anna siiski alust nende direktiivide
otsekohaldatavusele kehtiva Oigusena ega siseriikliku karistusdiguse sisustamispadevust
seadusandja (ega tema tahte alusel rahandusministri) asemel Finantsinspektsioonile kui
sanktsioone mddravale asutusele.

Olukorras, kus VPTS § 188% lg 3 sitestatud volitusnormi alusel on rahandusministri
asjakohane miirus aastaid kehtestamata ning seadusandja ei ole pidanud vajalikuks ka vastavat
volitusnormi tiihistada ega volitusnormis osundatud tunnuseid ja asjaolusid ise seaduses
sdtestada, ei saa ei kohtuviline menetleja ega kohus jitta menetlusaluse isiku vastuviiteid
vadrteoprotokollis mirgitule ega véiteid kohtumenetluses arvestamata iiksnes pohjendusel, et
kaebaja poolt esile toodud argumente ,,ei ole séitestatud VPTS-s ega tiheski muus VPTS alusel
kehtestatud Oigusaktis. Kaebuse esitaja selline teoreetiline ja mitte iihelegi objektiivsele

19


http://eoigus.just.ee/?act=6&subact=1&OTSIDOC_W=234856
http://www.fi.ee/failid/RM_maarus_Turumanipulatsiooni_Eelnou_20061006.pdf

asjaolule tuginev arutelu on tdiesti asjakohatu ja eksitav (nt kohtuvilise menetleja
20.09.2010.a seisukoht kaebuse osas, lk 7 iilalt). Nagu juba maérgitud, ei ole ka iihtegi
kohtuvilise menetleja poolt vaidluses esile toodud argumenti, s.h turumanipulatsiooni
iseloomuga kditumise selget tunnust ega turumanipulatsiooni tuvastamisel arvestamisele
kuuluvat asjaolu, sitestatud ei VPTS-s ega iiheski selle alusel kehtestatud digusaktis. Seega on
vadrteoasja menetluses tekkinud olukord, kus kohtuvéline menetleja on sisustanud
vadrteokoosseisu oma parema drandgemise jargi iiksnes enda valitud kriteeriumite alusel,
arvestanud vaarteotunnuste tuvastamisel liksnes enda valitud asjaolusid ning heitnud seejuures
menetlusalusele isikule ette, et viimane otsib sellise siilidistuse vastu kaitseargumente kehtiva
materiaaldiguse vilistest allikatest, nimetades asjaolusid, mille abil menetlusalune isik piitiab
stitidistusele vastuvditeid esitada, asjasse mittepuutuvateks ja ebaobjektiivseteks. Seejuures ei
ole viirteoprotokollist ndhtav ka mitte tihtegi alust, millega Finantsinspektsioon VPTS § 188%
lg 1 p1jap 2 sisustamisel arvestanud on. Et kohtuvéline menetleja on juhindunud lisaks
VPTS-le ka Euroopa Komisjoni direktiivist 2003/124/EU, 22.12.2003, millega rakendatakse
Euroopa Parlamendi ja ndukogu direktiivi 2003/6/EU seoses siseteabe midratluse ja
avalikustamisega ning turuga manipuleerimise madratlusega, on avaldunud alles kohtuvilise
menetleja karistusotsusest ja tdiendavad karistusotsuse poolt argumenteerimisel kasutatavad
alused (sh Euroopa Vairtpaberituru Jarelevalveasutuste Komitee The Committee of European
Securities Regulators (CESR) soovituslik juhend viitenumbriga CESR/04-505b ja Euroopa
Komisjoni méirus (EU) nr 2273/2003) alles kohtumenetluses.

Kohus on seisukohal, et kohtuvilise menetleja selline kditumisviis on pohjendamatu. Samuti on
kohatu Finantsinspektsiooni eesmérk saavutada turumanipulatsiooni iseloomuga tunnuste ja
manipulatsiooni tuvastamisel arvestamiseks asjakohaste asjaolude méiératlemiseks vajalikku
selgust digusaktide asemel vaid 1dbi kohtupraktika. Kohtuvilise menetleja kohtukones esile
toodud argumendid, et Eesti Vabariigis turumanipulatsiooni karistatuseni ja esimese karistuseni
joudmiseks kulunud aega (vastavalt 9 ja 13 a) arvestades voOib reguleeritud turul kauplejatel
olla tekkinud karistamatuse tunne ning et kohtulahendid, s.h ja eeskitt kdesolevas kohtuasjas
tehtav lahend peab saama turul osalejatele maérgilist tdhendust omavaks ja selgeid
kditumisjuhiseid andvaks pretsedendiks, ei saa lisada kohtuvilise menetleja valitud
argumentidele asjas tdiendavat kaalu siiiidistusele ja menetlusaluse isiku kditumisele hinnangu
andmisel.

Kohus leiab, et tulenevalt KrMS § 7 lg-s 3 viljendatud in dubio pro reo pdhimdttest tuleb
vadarteomenetluses kdik kahtlused menetlusaluse isiku siiiidiolekus tdlgendada tema kasuks ja
kdesolevas véirteoasjas asuda seisukohale, et menetlusalusele isikule véérteoprotokollis
etteheidetavas kditumises ei ole véirteoprotokollis esile toodud asjaolude alusel tuvastatav juba
objektiivsete viirteotunnuste esinemine. Kohus on seisukohal, et asjas plisib kahtlus
menetlusaluse isiku kéitumise Oigusvastasuses seonduvalt iga kohtuvilise menetleja poolt
turumanipulatsiooni iseloomu omava tunnusena késitletud tunnusega, samuti nende tunnuste
kogumi puhul.

Asjaoluks, mida kohtuviline menetleja on arvestanud VPTS § 188" Ig 1 p 1 jirgi
turumanipulatsiooni iseloomuga kaitumise tunnuste tuvastamisel, on esiteks A. Randmaa poolt
enda nimel ja OU Pinplotter nimel tehingukorralduste sobitatud sisestamine, mille muudab
manipulatiivseks asjaolu, et tegelikuks tulusaajaks on sama isik. Kohus on seisukohal, et A.
Randmaa fiiiisilise isikuna ja tema poolt juhitud ja esindatud OU Pinplotter ei ole kisitatavad
iihe ja sama isikuna, vaid kahe iseseisva subjektina, kes kumbki oli ka talle kuuluvalt varalt
tekkiva voimaliku tulu saaja. Ka juhul kui késitleda A. Randmaad sobitatud tehingukorralduste
puhul nii ostja kui miiiija poolt tulusaaja isikuna, puudub kohtuvilisel menetlejal eelosundatud
asjaoludel (kehtiva diguse puudulikkus, kohtuvélise menetleja argumentide eelistamise eelduse
puudus) kohtu hinnangul igasugune alus absoluutselt vilistada tehingute majanduslikku
pohjendatust menetlusaluse isiku poolt esitatud argumentidel (investeerimisplaanist ja
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ariithingu likvideerimisteatest tulenevad kaalutlused olukorras, kus vastavate argumentide
aluseks olevad asjaolud on asjas kdigiti tdendatud (kohtute registriosakondade keskandmebaasi
B-kaardi ajaloo valjatriikk, VT toim lk 37 ja esitatud meediaviljaannete valjatriikid kohtu toim
| kd Ik 229-241). Seejuures osundab kohus, et védirteootsuses on kohtuviline menetleja heitnud
A. Randmaa'le ette, et viimane ei ole talle etteheidetavate tehingukorralduste osas toonud esile
iihtegi Oigustatud pohjendust, kuid kohtuvilise menetleja vastav osundus puudutab samas
vastuvditeid, mida menetlusalune isik on esitanud seoses véidetega tema kiitumises viirteo
objektiivsete tunnuste esinemise kohta. Sellega on kohtuvéline menetleja ldinud vastuollu
VPTS § 188%™ Ig 1 sitestatud véirteokoosseisude iileschitusega, mille kohaselt saab digustatud
pohjendus Oigustada liksnes juba olemuslikult vddrteotunnustele vastavat kditumist. Seega ei
ole viide digustatud pohjenduse puudumisele asjakohane enne tdenioliselt eksitusse viivate
tehingute tuvastamist, kuivord selliste tehingute puudumisel puudub tehingute tegemiseks
digustatud pdhjenduste (nagu ka turu tunnustatud tavale vastavuse) hindamiseks iildse vajadus.

Teiseks asjaoluks, mida kohtuviline menetleja on arvestanud VPTS § 188" 1g 1 p 1 jirgi
turumanipulatsiooni iseloomuga kiitumise tunnuste tuvastamisel, on kaubeldud aktsiakogustest
markimisvddrse osa moodustumine vastavate pdevade EEG aktsiate kauplemismahust
NASDAQ OMX Tallinna borsil. Kohus on seisukohal, et sellise asjaolu alusel objektiivsete
véirteotunnuste tuvastamine on alusetu. Siiiidistuse kohaselt on VPTS § 188 1g 1 p 1
rikkumisse puutuvad tehingukorraldused sisestatud valdavalt kauplemispédeva alguse poole ja
seejuures koik enne sulgemisoksjoni eelset perioodi (hiliseim tehingukorralduse sisestamine
kell 15:11). Sellistel asjaoludel ei saanud menetlusalune isik oma tehingukorralduste
sisestamise ajaks faktiliselt kuidagi teada ega aimatagi kogu kauplemispdeva EEG aktsiate
kujunevat kauplemismahtu, samuti ei nihtu siiiidistusest ja on kohtu hinnangul ka objektiivselt
vOoimatu, et ta oleks saanud ka kolmandatest isikutest ldhtuva EEG aktsiate iildise
kauplemismahu kujunemist mdjutada, mistdttu ei saa talle olla etteheidetav ka tema sisestatud
tehingukorralduste mahu suhestumine kogu kauplemispdeva jooksul kaubeldud EEG aktsiate
mahtu.

Kohus ndustub kaitsjate seisukohtadega selles, et turuosaliste voimaliku eksitamise
hindamiseks omab tdhtsust menetlusaluse isiku kditumise mdju asjaoludele, mida teised
turuosalised oma kéditumise kujundamisel arvestavad ning et sellisteks asjaoludeks on
kaubeldava aktsia hinna ja kdibe kujunemine ning nende omavaheline seos voi selle
puudumine, seejuures omavad asjas tdhtsust ka kdik muud sellise aktsia hinna ja kéibe
kujunemist mdjutavad ja mdjutada viivad asjaolud. Vairteoasjast selliste asjaolude esitamist ei
ndhtu ja seega on ka neile asjaoludele hinnangu andmine vdimatu, mis sdilitab aga vdimalust,
et menetlusaluse isiku kditumine peaks olema késitletav diguspirasena. Teiste turuosaliste
toendoline eksitamine menetlusaluse isiku kéditumisest tulenevalt ei saa olla eelduslik.

Asjaoluks, mida kohtuviline menetleja on arvestanud VPTS § 188" Ig 1 p 2 jirgi
turumanipulatsiooni iseloomuga kéditumise tunnuste tuvastamisel, on esiteks korduvalt
vaikesemahuliste kogustega (menetlusaluse isiku tehingukorralduste esemeks olnud EEG aktsia
kogused olid oluliselt véiksemad vastava kauplemispdeva keskmisest aktsiate arvust iihe
borsitehingu kohta) tehingud, teiseks selliste tehingute tulemusena igakordselt EEG aktsia
hinna tous, osade tehingu puhul ka sulgemishinna mojutamine ning kolmandaks selliselt
kujunenud EEG aktsia sulgemishinna mittevastavus EEG aktsia tegelikule turuhinnale. Kohus
on seisukohal, et ka kdigi nende kolme asjaolu alusel nii eraldi kui kogumis puudub voimalus
tuvastada tiheselt turumanipulatsiooni ning asjas sdilib voimalus, et menetlusaluse isiku
kditumine peaks olema késitletav diguspirasena.

Nagu kohtumenetluse kdigus nii kaebaja kui kohtuvéline menetleja selgitanud on ning kuivord
kehtivast digusest ka ei nédhtu vastupidist, ei ole tehingute maht iseenesest manipulatiivse
kditumise tunnus, seejuures ei saa menetlusalune isik tehingukorralduse sisestamisel teada ette
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sama kauplemispdeva jooksul kujunevat keskmist tehingumahtu kaubeldava aktsiaga.
Iseenesest ei ole kohtumenetluse poolte iiksmeelse seisukoha jargi manipulatiivsele kditumisele
viitav ka tehingukorralduse tditmise tulemusel aktsia hinna tdous voOi langus. Seega peaks
menetlusaluse isiku kditumise manipulatiivseks lugemiseks ndhtuma kohtu hinnangul asjast
tdiendavaid asjaolusid, mille alusel saaks jareldada aktsia hinna tousu voi langust toimunuks
just menetlusaluse isiku (ja mitte iihegi teise turuosalise) kditumisest tulenevalt. Selliste
asjaolude esinemist kohtu hinnangul véarteoprotokollis esile toodud ei ole ja ka kohtuvilise
menetleja kogutud ja kohtus uuritud tdenditest ei ndhtu. Vairteoprotokollist ei ndhtu A.
Randmaa tegevusest tingitud EEG aktsia kditumise erinevust vorreldes EEG aktsia hinna
kditumisega, mis leidis aset teistel aegadel. Samuti ei ole esile toodud iihtegi asjaolu, mis oleks
vélistanud EEG aktsia hinna liikumise analoogiliselt A. Randmaa tegevusest tuleneva
hinnalitkumisega juhul kui A. Randmaa ei oleks vidrteoprotokolli p 2.2. mirgitud
tehingukorraldusi sisestanud. Kuivord véartpaberite hindade puhul turul ei saa eeldada vaid
selle ajas lineaarselt horisontaalselt kulgemist ja hindade tous-langus on turule olemuslikult
omane ning iga tehingukorralduse tditmisest tulenev tehing omab aktsia hinna kujunemisele
moju, peab iihe turuosalise manipulatiivse tegevuse tuvastamiseks olema vélistatud temata
toimiva turu teistsugune kéitumine. Sellist asjaolu aga véairteoprotokollist ei néhtu.
PShjendamatu on turumanipulatsiooni siilidistuses iiksnes menetlusaluse isiku faktilise
kditumise &dratoomine ja koigi samal perioodil teiste sama finantsinstrumendiga toimunud
tehingute analiilisi puudumine, mis muudab siitidistuse vidited kontrollimatuks. Investorite huve
ja finantssiisteemi kui terviku stabiilsust véidetavalt jarginud tehingud ja tehingukorraldused
ning konkreetse vairtpaberituru spetsiifilised omadused omavad kohtu hinnangul siitidistuse
pohjendatusele hinnangu andmiseks samuti olulist tdhtsust.

Eeltoodu alusel on kohus seisukohal, et véirteoasjas ei saa lugeda tiheselt tdendatuks ja
tuvastatuks, et védrteoprotokollis esile toodud tehingukorralduste ja nendest tulenevalt
toimunud tehingute jada vastab objektiivselt turumanipulatsiooni tunnustele ning objektiivse
véirteokoosseisu tdendamatuse tottu puudub vairteoasjas alus hinnata jirgnevalt teiste KarS §
2 satestatud karistatava kditumise tunnuste esinemist. Vidédrteomenetlus kuulub 16petamisele
VTMS § 291g 1 p 1 alusel.

Menetluskulude hiivitamise taotlus

VTMS § 23 kohaselt vadarteomenetluse 10petamise korral § 29 1dike 1 punktides 1-3 ja 5-6
satestatud alustel hiivitatakse menetlusalusele isikule tema taotlusel valitud kaitsjale makstud
moistliku suurusega tasu kohtu miéruse alusel riigi- voi kohaliku eelarve vahenditest.

Riigikohtu 28.04.2006.a otsuse p 8 kohaselt vairteoasjas nr 3-1-1-25-06 tuleb lahendades
kiisimust kaitsjale makstud tasu suuruse moistlikkuses, arvestada selle tasu maksmise
vajalikkust ja pdhjendatust kdnealuses viirteoasjas ning viirteoasja keerukust. Oigusabikulud,
mis iiletavad oluliselt trahvisummat, ei saa lugeda moistlikeks ega neid menetlusalusele isikule
taielikult hiivitada. Arvestamisele kuulub ka kaitsja poolt menetluses tehtud t66 mahu vajalikkus
ja pohjendatus, suhestades seda véddrteomenetluse 10petamist tinginud asjaoludega. Lahendis nr
3-1-1-131-04 on Riigikohus mirkinud ka seda, et kaitsja tasu hiivitamisel saab mdistlikuks
lugeda tasu, mis jddb samasse suurusjarku véddrteo eest fliiisilisele isikule mdistetava
maksimaalse rahatrahviga.

Vaidlustatud otsusega maédrati Arne Randmaa'le rahatrahv 270 trahvitihikut (16 200 krooni),
vadrteo eest fiiiisilisele isikule moistetav maksimaalne rahatrahv on 300 trahviiihikut.

Esitatud Advokaadibiiroo Sorainen AS arvetega nr 2409/10EE, 2685/10 EE, 3136/10EE ja
90/11EE on tdendatud kaebaja kohustus tasuda valitud kaitsjale kokku 24 896.08 eurot (s.h
kdibemaks) kokku 179,7 to6tunni eest, sellest 11.11.2010.a arve 2409/10EE alusel 50,30
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tootunni eest 102 000,04 krooni (lisaks Gigusabi osutamisega seotud otseste kulude eest 216.14
krooni); 09.12.2010.a arve nr 2685/10EE alusel 8,80 to6tunni eest 1150,40 eurot; 31.12.2010.a
arve nr 3136/10EE alusel 80,10 to6tunni eest 11 317.56 eurot (lisaks takso kasutamise eest 8,12
eurot) ja 25.01.2011.a arve nr 90/11EE alusel 40,50 t66tunni eest 5887.20 eurot, kdik kokku
24 896.08 eurot.

Arvete ja neile lisatud spetsifikatsioon-tooajaarvestuste kohaselt on Gdigusabi osutatud kokku
179.70 tunni jooksul. T66tunni tasu (s.h kdibemaks) arve nr 2409/10EE jérgi on 2027,83 krooni
(arvestuslikult 129.60 eurot), arve nr 2685/10 EE jargi 130.68 eurot, arve nr 3136/10EE jirgi
141.30 eurot ja arve nr 90/11EE jirgi 145.36 eurot, seega keskmiselt ca 137 eur/h. Oigusabi on
vastavalt arvete spetsifikatsioonidele osutanud nii vandeadvokaadid (sh partner), praktikant,
assistent kui juristi abi kliendiga kohtumistel ja temaga telefonivestlustel; vairteoprotokolli,
kohtuvilise menetleja otsuse, vadrteoasja toimikuga, kohtuvilise menetleja vastusega kaebusele
ning vastustega taotlustele ja kaebaja seisukohtadele ning kohtu toimikuga tutvumisel ja
analliisimisel; digusteooria, Riigikohtu praktika ja teiste riikide Oiguspraktika analiilisimisel;
menetlustaotluste  viljatootamisel; menetlusdokumentide  koostamisel ja  esitamisel;
menectlustaktikaliste ~ kiisimuste arutelul kliendiga ja biiroosiseselt; kohtuistungiteks
ettevalmistamisel ja neil osalemisel. Konkreetsetel kuupidevadel ja konkreetsete isikute poolt
osutatud digusabi ajalist mahtu eraldi arvete spetsifikatsioonides vilja toodud ei ole.

Kuivord digusabikulu arvetel kajastatud digusabi maht ja digusabitasu suurus ei ole to6 sisu ega
seda teinud isikute kaupa vilja toodud ja seetdttu on asjas keeruline kaitsja toomahu
pohjendatusele hinnangu andmine raskendatud, on kohus siiski seisukohal, et arvestades
sellesisulise vaidluse esmakordsust kohtupraktikas ning vaidlusaluste nii materiaal- Kui
menetlusoiguslike aspektide paljusust asjas, samuti kahe advokaadist kaitsja intensiivset osalust
nii menetlusdokumentide esitamisel, sisustamisel kui suulises kohtumenetluses osalemisel,
vastab arvetel kajastuv todajaarvestus suuremas osas ilmselt siiski kaitsjate poolt reaalselt tehtud
toole. Samuti ei ole kohtul alust kahelda selles, et kaebajale esitatud tootasuarvetel kajastuv
tootunnitasu suurus vastab kaitsjate tegutsemiskohaks oleva advokaadibiiroo tavapérasele
tootasu suurusele. Siiski leiab kohus, et kuivord selline todtasu tunnihind kaldub kdrvale (on
korgem) tavapdrasest keskmisest kaitsjatasust véadrteoasjades, kuivord kaitsjate esitatud
kaitseargumendid on lébi kohtuvaidluse olnud valdavalt piisivad ning 1abi menetlusdokumentide
suuresti korduvad ning digusabina tehtud t66d on arvete spetsifikatsioonide alusel biiroosiseselt
osalemiselt ka dubleeritud ning arvestades ka nii médratud rahatrahvi suurust 270 trahviiihikut
kui véidrteo eest moistetava voimaliku maksimaalse rahatrahvi suurust 300 trahvitihikut, mida
molemat iiletab kaebaja digusabikulude suurus ca 20 korda, ei ole kogu digusabikulu hiivitamine
asjas pohjendatud.

Kohus on seisukohal, et koiki eelmérgitud asjaolusid arvestades on kéesolevas viairteoasjas
pohjendatud digusabikulude hiivitamine kaebaja poolt tasutust oluliselt vdiksemas mééras, s.o.
6000 eurot. Ehkki ka selline digusabikulu iiletab kordades nii méaratud rahatrahvi suurust kui
sanktsioonis ettendhtud trahvi maksimaalmiira, oleks d&igusabikulu vdhendamine veelgi
suuremas maéadras ebadiglane arvestades vaidluse olemusest ja viidrteoasjas olemuslikust
keerukusest tingitud kaebaja pdhjendatud kaitsevajadust, kuivord kohtuvéline menetleja on
samuti osalenud kohtumenetluses kolme omavahel jagatud tookorraldusega esindajaga ning
valdav osa menetlusest on keskendunud spetsiifilisele diguslikule argumentatsioonile ja mitte
faktiliste asjaolude tuvastamisele.

Marie Tammsaar
Kohtunik
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