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Beslut

Emotion Fonder AB
Att. Mikael Skonborg
Strandvégen 5B

114 51 STOCKHOLM

Aterkallelse av tillstand att bedriva fondver ksamhet

Beslut (att meddelas 2005-01-26)

1. Finansinspektionen dterkallar, med stod av 43 § forsta stycket 2, lagen
(1990:1114) om véardepappersfonder, det for Emotion Fonder AB:s, 556614-
7822, den 28 juni 2002 (dnr 02-500-402) meddel ade tillstand att bedriva fond-
verksamhet enligt 11 § andra stycket lagen om vardepappersfonder och annan
ndringsverksamhet enligt 3 8 lagen om véardepappersfonder.

2. Bedutet i punkt 1 ska galla omedelbart.

3. Emotion Fonder AB ska senaste den 26 februari 2005 till Finansinspek-
tionen inkomma med uppgifter om att den tillstandspliktiga verksamheten har
avvecklats. Uppgifterna ska vara bekréftade av bolagets revisor.

Overklagande sker till kammarratten, enligt bilaga 1.
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Sammanfattning

Emotion Fonder AB (fondbolaget) har tillstand att bedriva fondverksamhet
enligt lagen (1990:1114) om véardepappersfonder. Fondbolaget har ocksa
tillstand att enligt 3 § lagen om véardepappersfonder férvalta en sa kallad
nationell fond, Emotion Global Fund (fonden). Fonden har under 20 andels-
agare och ett forvaltat kapital pa cafyramiljoner kronor. Nagon ytterligare
fond forvaltas inte av fondbolaget.

Finansinspektionen har i sin tillsyn iakttagit en rad brister i fondbolaget av-
seende organisation, forvaltning och ekonomi. Sammantaget finner Finans-
inspektionen att dessa brister tillsasmmans visar att fondbolaget & oldamplig att
utéva den verksamhet som fondbolaget haft tillstand for.

Under den tid Finansinspektionen har haft fondbolaget under sarskild gransk-
ning har bolaget bytt dgare och till delar &ven ledning. En ny &gare och tillika
verkstallande direktor har tilltrétt i september 2004. Dessa forandringar for-
anleder inte Finansinspektionen att gdra en annan bedémning.

Finansinspektionen finner att de brister som forelegat ar sa alvarliga att
bolaget inte har forutséttningar att bedriva en sund fondverksamhet. Finans-
ingpektionen anser inte att det &r tillréckligt att meddela bolaget en varning.
Fondbol agets tillstand bor darfor aterkallas.

Finansinspektionens beddémning
1. Inledande kommentar er

Finansinspektionen har i sin tillsyn att setill att en sund utveckling av verk-
samheten framjas. | dennatillsyn har Finansinspektionen iakttagit en rad brister
I verksamheten. Dessa kan hanforas till fondbolagets organisation, till for-
valtningen av fonden och till fondbolagets ekonomiska forutsattningar att driva
en sund verksamhet.

Det fortjanar ocksa att inledningsvis noteras att fondbolaget har en skyldighet
att [amna de upplysningar som Finansinspektionen begér. Finansinspektionen
kan konstatera att de uppgifter som lamnats fran fondbolaget tidvis har varit
otydliga, motstridiga och i négra fall direkt felaktiga.

2. Fondbolagets organisation

Det & Finansinspektionens bedémning att fondbolaget har haft allvarliga

brister avseende verksamhetens organisation. Bristerna kan sammanfattas i
otillracklig organisation, bristande kunskaper om verksamheten samt otill-
réckliga erfarenheter av finansiell verksamhet i ledningen. Fondbolaget har



dartill underlatit att underrétta Finansinspektionen om véasentliga forandringar i
verksamheten.

Fondbolaget &r ett litet bolag déar den verkstallande direktéren aven haft
ansvaret som forvaltare. Detta staller sarskilt hdga krav pa organisationen for
att sakerstélla att forvaltningen blir foremdl for en andamasenlig intern
kontroll och oberoende granskning. Finansinspektionen konstaterar att fond-
bolaget tidvis har saknat ytterligare anstéllda och det har varit oklart vem som
svarat for administrationen och den interna kontrollen.

Styrelsen har det yttersta ansvaret f6r fondbol agets organisation och for-
valtningen av fondbolagets angel &genheter. Styrelsen bor verka for att en god
intern kontroll praglar organisationen. Vidare bor styrelsen setill att det finns
en oberoende granskningsfunktion.

Finansinspektionen konstaterar att fondbolaget har lagt vitala funktioner, som
styrelseledamot, verkstéllande direktor och forvaltare, pa en och samma
person. Det har varit oklart vem som har haft ansvar att kontrollera att
forvaltaren foljer interna placeringsimiter, fondbestammel ser, lagar,
foreskrifter och interna regler. Fondbolaget har under visstid helt saknat en
oberoende granskningsfunktion.

Finansinspektionen har kunnat konstatera att fondbol agets ledning saknat
kunskap om verksamheten och de krav som fdljer av den néringsréttsiga
regleringen. Den verkstéllande direktdren har t.ex. inte kunnat svara pa grund-
laggande fragor om hur administrationen har skétts eller vilka personer som
varit verksamma i fondbolaget. Ledningen i fondbolaget har vid forfrégan inte
kunnat svara pa vem som varit oberoende granskningsman respektive klago-
malsansvarig och regelansvarig i fondbolaget eller vilka som har ingétt i for-
valtningskommittéen. Fondbolagets ledning har heller inte kunnat svara pa hur
innehaven i fonden |6pande stamts av mot konto och depa hos forvarings-
institutet.

Enligt initiala uppgifter fran fondbolaget har fondbolaget dartill varit delégare i
ett bolag som avsdg att tillhandahdla kapitalforvaltning i form av forvaltning
av kunders PPM-innehav. Att driva annan verksamhet, direkt eller indirekt, &r
inte forenligt med lagen om vardepappersfonder. Fondbolaget har darefter
angett att de initiala uppgifterna var felaktiga och att fondbolaget aldrig varit
delagare i bolaggt. Dessa forhdlanden understryker att fondbolaget saknat
tillrécklig kunskap om sin egen verksamhet och om géllande bestdmmel ser.

Fondbolaget har medgett att de administrativa rutinerna inte varit acceptabla
och att fondbolaget inte i den omfattning som krévs har informerat Bolags-
verket eller Finansinspektionen om andringarna avseende ledning och styrelse.
Enligt fondbolaget har problemen kring administrationen haft sin orsak i
svarigheter att rekryteralamplig personal.
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Finansinspektionen kan konstatera att fondbolaget inte heller har uppfyllt det
informationskrav som enligt lag och foreskrift digger fondbolaget. Forst efter
direkt patalan fran Finansinspektionen har fondbolaget informerat om
vasentliga forandringar, som att fondbolaget bytt verkstéllande direktér vid
fleratillfallen under 2004. Finans nspektionen kan med anledning av upp-
gifterna kring deldgandet av ett annat bolag ocksa notera att fondbol aget gett
Finansinspektionen felaktig eller missvisande information.

Sammanfattningsvis kan konstaterats att ledningen i fondbolaget under den tid
Finansi nspektionens sarskilda granskning pagétt inte haft tillracklig kontroll
Over organisationen. Den har heller inte informerat Finansinspektionen om
vasentliga férandringar och fondbolaget har brustit i fraga om forvaltning (se
nedan). Detta visar att ledningen saknat nddvandiga kunskaper for att kunna
bedriva en sund verksamhet.

Efter det att ovan ndmnda brister har konstaterats har en ny &gare kopt fond-
bolaget. Den nye &garen har dven gétt in i bolagets forvaltning som verk-
stéllande direktor. Finansinspektionen konstaterar att den nye agaren saknar
narmare erfarenhet av att driva en tillstandspliktig finansiell verksamhet.

Bland de atgarder den nye égaren vidtagit kan namnas att en ytterligare person
anstéllts for att skéta bolagets administration. Enligt uppgift har tva nya
styrelseledamoter utsetts, men Finansinspektionen kan konstatera att dessa inte
registrerats i bolagsregistret. | stort férefaller darfor styrelsen vara densamma
som tidigare. Styrelsen ordforande kommer att kvarstai sammaroll. Vidare har
en extern konsult utsetts som regelansvarig och bolaget har fatt en ny revisor.
Enligt uppgift har revisorn fétt uppdrag att utse en oberoende granskningsman.

Enligt Finansinspektionens bedémning &r de férandringar som nyligen genom-
forts eller planerats inte tillrackliga for att sékerstélla att bolaget har en anda-
malsenlig organisation, en god intern kontroll och oberoende gransknings-
funktion eller en sakerstélld formaga att driva verksamheten i enlighet med de
krav som stélls upp i lag och foreskrifter.

2. Forvaltningen av fonden

Det & Finansinspektionens beddmning att fondbolaget har brustit i forvalt-
ningen och vérderingen av fonden samt att rutinerna kring handeln med fond-
andelarna inte varit tillfyllest. Fondbolaget forvaltar en nationell fond som fatt
flera och langt gdende undantag fran de vanliga placeringsreglernai lagen om
vardepappersfonder. Mot denna bakgrund ar det sérskilt anmarkningsvért att
fondbolaget saknat ett utvecklat riskhanteringssystem. | sin ansbkan om till-
stand, angav fondbolaget att de skulle anvanda sig av de risk- och avkastnings-
métt som rekommenderades av Fondbolagens Férening samt fyra andra
angivna riskmétt. Fondbolaget har dock senare havdat att anvandande av risk-
métt inte tillforde ngot véarde och inte var nodvandiga for fondbol agets typ av



forvaltning. Samtidigt har fondbolaget uppgett att de vanligaste riskmétten
manatligen skickats ut till andel sdgarna.

Finansinspektionen finner det anmérkningsvart att fondbolaget inte vidtagit
tillrackliga atgarder for att kontrollerariskernai forvaltningen. Det &r inte till-
rackligt att fondbolaget kommunicerar vissa riskmatt med andelségarna, om
inte riskmatten anvands i forvaltningen. Vid ett platsbestk konstaterade
Finansinspektionen att ansvarig forvaltare (och vid den tidpunkten tillika verk-
stéllande direktor och styrel seledamot) synes sakna tillrackliga kunskaper om
bolagets fondsystem.

Utredningen visar vidare att fonden under en period varit felvarderad. Fond-
bolaget har uppgett att andelsgare som lidit skada har kompenserats nér felet
upptacktes. Vid Finansinspektionens platsbestk kunde &ven konstateras att
ledningen saknat kunskaper om nér och hur prisinformation erhdlls fér
bergkning av fondandelsvérdet (NAV-Net Asset Vaue). Fondbolaget har
medgett bristerna och har uppgett att de andrat rutinerna for vérdering.

Finansinspektionen noterar ocksa att fondbolaget vid ett flertal tillfalen, bade
fore och efter forsdjningen av fondbolaget, underlatit att till Finansinspek-
tionen ge in kvartal srapporter och arsberéttelse i tid. Fondbolaget har uppgett
att detta berott pa brister hos anlitade uppdragstagare. Finansinspektionen
understryker att ansvaret for en korrekt rapportering dligger fondbolaget
oavsett om detta har uppdragits & annan.

Sammantaget finner Finansinspektionen att fondbolaget uppvisat brister i
forvaltningen, varderingen och rapporteringen av fonden.

Den nye &garen har uppgett att han andrat rutinerna for vérdering av fonden. |
den nuvarande organisationen saknas dokumenterad erfarenhet av fond-
forvatning eller annan yrkesmassig forvaltningsverksamhet. Det saknas darfor
anledning att tro att fondbolaget nu har majlighet att forvalta fonden pa ett sétt
som & forenligt med sund fordverksamhet.

3. Ekonomiska forutsattningar for en sund verksamhet

Fondbolaget forvaltar en fond med ett kapital pa ca 4 miljoner kronor. Fond-
bolaget tar inte ut nagon fast forvaltningsavgift utan enbart en rorlig, resultat-
baserad avgift. Detta har lett till att fondbolaget sedan start inte har haft nagra
reella intakter.

Finansinspektionen kan konstatera att bristen paintakter visat sig i fragan om
det egna kapitalet. Under 1ang tid har det egna kapitalet understigit aktie-
kapitalet. Per arsbokslutet den 31 augusti 2003 uppgick det egna kapitalet till
63 procent av aktiekapitalet. Per kvartalsrapporteringen den 31 december 2003
var det egna kapitalet nere i 57 procent av aktiekapitalet. Under 2004
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genomfdrdes en nyemission som tillfort bolaget nytt kapital. Per den 30
september 2004 uppgick det egna kapitalet till 68 procent av aktiekapitalet.

Enligt lagen om vérdepappersfonder ska ett tillstand aterkallas om fondbolaget
forlorat mer an en tredje del av sitt aktiekapital och dettainte dterstélls inom tre
manader. Darutdver ska ett fondbolag ha sddan ekonomi att en sund verksam-
het kan bedrivas. Med tanke pa att fondbolaget saknat intakter och under lang
tid haft ett eget kapital som understiger aktiekapitalet, finns grundad anledning
att anta att det saknas ekonomiska forutséttningar for en sund verksamhet.

Den nye &garen har uppgett att han & beredd att skjuta till kapital om det
behdvs. Han har ocksa inkommit med en prognos for aren 2005-2007. |
prognosen gors antagande om att fondférmogenheten kommer att uppga till 20
miljoner & 2005, 50 miljoner & 2006 och 100 miljoner & 2007. Vidare gors ett
antagande om en arlig vardedkning pa 7-8 procent (fondbolaget tar endast tar
ut en resultatbaserad ersattning). Byggt pa dessa antaganden gér fondbolaget
med forlust under 2005 samt redovisar en liten vinst under 2006.

Finansinspektionen kan konstatera att den prognos som l&mnats av den nye
agaren for aren 2005-2007 kannetecknas av optimism och stor osakerhet.
Fondbolaget saknar alltjamt intékter och fordbolagets egna meddl ligger fort-
farande under aktiekapitalet. Mot denna bakgrund kvarstar bedomningen att
fondbolaget inte har ekonomiska férutséttningar att bedriva en sund
verksamhet.

4. Sanktion

Finansinspektionen anser att fondbolaget har haft en bristfallig organisation
som i vasentliga delar kvarstér sedan den nye &garen tagit 6ver verksamheten.
Fondbolagets ledning har visat sig sakna grundlggande kunskaper om sin egen
verksamhet, forvaltning och den néringsréttsliga regleringen. Den nye &garen
har inte kunnat visa att han besitter tillrackliga kunskaper eller har en till-
fredstéllande erfarenhet av fondverksamhet, sa att Finansinspektionen har
grundad anledning att gora en god prognos for att bristerna kommer att réttas
till. Fondbolaget har vidare brustit i riskkontroll, vardering och rapportering
samt har lamnat bristfalig och tidvis felaktig information till Finansinspek-
tionen. Fondbolaget synes ocksa sakna de ekonomiska forutséattningar som
rimligen kan krévas.

Finansinspektionen gor den sammanvagda beddmningen att fondbol aget visat
sig olamplig att utéva fondverksamhet och annan naringsverksamhet enligt 3 §
lagen om vérdepappersfonder. Tillstandet bor darfor terkallas. Det saknas skl
at i stédlet meddela varning.
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Mot bakgrund av att den nye &garen och verkstéllande direktdren saknar
erfarenhet fran liknande verksamhet och da fondbolaget saknar intakter, finns
skdl att |8ta beslutet gélla omedel bart.

Ingrid Bonde
Mikael Karlsson

Kopiafor kdnnedom till

den av Finansinspektionen forordnade revisorn i Emotion Fonder AB
Skatteverket

Statistiska Centralbyran

Fondbol agens Forening

ForeningsSparbanken AB (publ) i dess egenskap av forvaringsinstitut



