2012-04-20

BESLUT

Skandinavisk Fondkommission AB FI Dnr 11-9769
Att. Styrelsens ordférande

Baltzargatan 25

211 36 MALMO

Beslut om aterkallelse av tillstdnd att driva vardepappersrorelse
Finansinspektionens beslut (att meddelas den 23 april klockan 8.00)

1. Finansinspektionen aterkallar Skandinavisk Fondkommission AB:s,
556692-2455, tillstand att driva vardepappersrorelse.
(25 kap. 1 § lagen [2007:528] om vardepappersmarknaden)

2. Finansinspektionen beslutar att vardepappersrorelsen ska avvecklas i samrad
med Finansinspektionen och enligt de forutsattningar som anges i bilaga 1.
Avvecklingen ska vara genomford senast den 1 juni och Skandinavisk
Fondkommission AB ska senast den 4 maj 2012 inkomma med en redogdrelse for
hur avvecklingen kommer att hanteras.

(25 kap. 6 § lagen [2007:528] om vardepappersmarknaden)

3. Skandinavisk Fondkommission AB ska, senast den 15 juni 2012, till
Finansinspektionen komma in med en uppgift om att den tillstandspliktiga
verksamheten har avvecklats. Uppgiften ska vara bekréftad av bolagets revisor.

Finansinspektionens beslut enligt ovan géller omedelbart.
(26 kap. 1 8 lagen [2007:528] om vardepappersmarknaden)

For information om hur man dverklagar, se bilaga 2.
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Sammanfattning

Skandinavisk Fondkommission AB (SFK eller bolaget) har sedan 2007 tillstand
att driva vardepappersrorelse. Bolaget agnar sig i huvudsak at
investeringsradgivning, aktieméakleri och diskretionar portféljforvaltning.
Finansinspektionen inledde i september 2011 en undersokning av bolaget efter
ett kundklagomal som fick inspektionen att ifrdgasatta om bolaget foljer
regelverket.

Undersokningen visar flera allvarliga brister i bolagets verksamhet. Bolaget har
till exempel brutit mot grundldggande regler om investerarskydd och inte i
tillracklig utstrackning hanterat intressekonflikter vilket har lett till negativa
konsekvenser for bolagets kunder.

Bolagets kapitalbas har under en langre tid understigit det lagstadgade
kapitalkravet for bolagets verksamhet. SFK har saknat effektiva funktioner for
regelefterlevnad, riskhantering och internrevision. Finansinspektionen bedémer
att bristerna beror pa en otillracklig intern styrning och kontroll. Ansvaret faller
darmed pa bolagets styrelse.

Finansinspektionen anser att dvertradelserna ar sa allvarliga att det finns skal att
aterkalla bolagets tillstdnd att driva vardepappersrorelse. Varning kan inte anses
vara en tillracklig atgard. Finansinspektionen aterkallar darfér omedelbart SFK:s

tillstand och forelagger bolaget att avveckla verksamheten under ordnade former.
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1 Utgangspunkter
1.1 Bolagets verksamhet

Skandinavisk Fondkommission AB (SFK eller bolaget) &r ett vardepappersbolag
som sedan juni 2007 har tillstand att driva vardepappersrorelse. Bolaget har
tillstand for att motta och vidarebefordra order avseende finansiella instrument,
utfora order avseende finansiella instrument pa kunders uppdrag, diskretionar
portfoljforvaltning samt att Iamna kunder investeringsrad.

Inom ramen for bolagets diskretiondra forvaltning forvaltar SFK Norsemen Fund
Plc (Norsemen Fund eller fonden). Norsemen Fund é&r ett fondforetag baserat pa
Isle of Man. Norsemen Fund uppfyller dock inte kraven i 1 kap. 9 § lagen
(2004:46) om investeringsfonder (LIF) och far darfor inte marknadsforas i
Sverige. SFK har medverkat till fondens etablering.

SFK ar baserat i Malmo och har fem anstéllda. Bolaget har ocksa anmalt till
Finansinspektionen att det har en filial i Danmark samt tre anknutna ombud.
Enligt egen uppgift har bolaget ungefar 120 kunder varav drygt tio har avtal om
diskretionar portfoljforvaltning. SFK &gs av Fundior AB (19,64 procent), Bjorn
Wennerlund (vd) (12,52 procent) samt ytterligare 16 aktiedgare. Fundior AB har
dock inte agarprdvats av Finansinspektionen enligt 24 kap. 1 8 lagen (2007:528)
om vardepappersmarknaden for att forvéarva en kvalificerad andel i SFK.

1.2 Arendet

Finansinspektionen inledde sin undersékning av SFK i september 2011 efter att
ha tagit emot ett klagomal fran en av bolagets kunder. Kunden som framférde
klagomalet menade att SFK inte foljt det avtal som man kommit 6verens om.
Den 29 september 2011 gjorde Finansinspektionen ett platsbesok hos bolaget.
Vid besoket iakttogs flera potentiella brister i bolagets regelefterlevnad, interna
styrning och kontroll. Efter platsbestket har Finansinspektionen ocksa begért in
kompletterande information dels fran bolaget, dels fran den bank dar bolagets
kunder har sina depaer.

Finansinspektionen gick vid sitt besok oversiktligt igenom all
kunddokumentation i bolaget. Darefter har Finansinspektionen begart in och
granskat ett urval av denna kunddokumentation samt bolagets interna riktlinjer,
riskpolicy och dokumentation fran de interna kontrollfunktionerna.

Undersokningen visar att bolaget sedan starten 2007 aterkommande haft
ekonomiska problem. Det framgar av arsredovisningen 2010 att SFK:s
kapitalbas understeg bolagets kapitalkrav och startkapital.

Bolaget har i en skrivelse, daterad den 19 mars 2012, fatt information om dessa
iakttagelser och att Finansinspektionen dvervager ett ingripande. Bolaget har den
2 april 2012 yttrat sig med anledning av skrivelsen.
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2 Bestammelser som tillampas i beslutet

| &rendet aktualiseras ett flertal regler om investerarskydd, riskhantering,
kapitaltackning och intern styrning och kontroll. Beslutet baseras pa
bestammelser i lagen (2007:528) om vardepappersmarknaden och
Finansinspektionens foreskrifter (FFFS 2007:16) om vérdepappersrorelse. De
bestammelser som reglerar bolagets kapitalkrav finns i lagen (2006:1371) om
kapitaltdckning och stora exponeringar och Finansinspektionens foreskrifter och
allmanna rad (FFFS 2007:1) om kapitaltackning och stora exponeringar.

Finansinspektionen redogdr 16pande i texten for tillampliga bestdimmelser. En
Oversiktlig och detaljerad redogdrelse av de aktuella reglerna finns i bilaga 3.

3 Finansinspektionens bedémning
3.1 Brister i intern styrning och kontroll

Undersodkningen visar bland annat allvarliga brister i det grundlaggande
investerarskyddet, hur SFK hanterar intressekonflikter samt bolagets
kapitaltackning. Brister som Finansinspektionen anser forst och framst beror pa
att bolagets interna styrning och kontroll inte har varit tillracklig.

| detta avsnitt behandlas forst investerarskyddsfragor (3.2-3.5), darefter
hantering av anknutna ombud (3.6), kapitaltackning (3.7), intressekonflikter
(3.8) och avslutningsvis bolagets interna styrning och kontroll (3.9).

3.2 Lamplighetsbedémning

SFK tillhandahaller investeringsradgivning och diskretionar portfoljforvaltning.
Det innebédr att bolaget enligt 8 kap. 23 § LV ska hamta in nédvandiga uppgifter
fran kunden om dennes kunskaper och erfarenheter av den specifika tjanst eller
produkt som bolaget erbjuder. For att kunna rekommendera de
investeringstjanster och finansiella instrument som &r lampliga for kunden maste
bolaget ocksa satta sig in i kundens ekonomiska situation och mal med
investeringen.

Finansinspektionen har i sin utredning undersokt vilka kunduppgifter som
bolaget inhamtar innan det rekommenderar och saljer investeringstjanster och
investeringsprodukter till en kund.

Bolaget har inte anvant ett enhetligt system for att hamta in nddvandiga uppgifter
om nya kunder. Bolaget har for kunder som tillkom mellan 2007 och 2009
anvant en sarskild blankett som det sjalvt har utformat. I blanketten har kunden
fatt svara pa fragor om bland annat sin ekonomiska situation, tidshorisont for



NS
o' L

N4y
S
Yo

Fl Dnr 11-9769

N

placeringen, riskbendgenhet och erfarenhet. Det gar dock inte att i efterhand
utldsa av dokumentationen vilken beddmning SFK har gjort med anledning av
uppgifterna i blanketten.

Finansinspektionens granskning visar att SFK upphorde att anvénda blanketten
for nya kunder 2009. 1 stéllet ndjde sig bolaget med att spara en kopia av den
kundkannedomsblankett som kunden maste fylla i nar hon eller han 6ppnar en
depa hos ett depaforande institut.

SFK medger i sitt yttrande att det har 6vergatt till att anvanda de depaférande
institutens blanketter for kundk&nnedom. Det innebér att bolaget tar emot och
granskar handlingarna innan de skickas vidare till det depaférande institutet som
gor en sista kompletterande kontroll. SFK menar att det har varit rationellt att
anvanda de depaforande institutens blanketter i stéllet for sina egna.

Finansinspektionen beddmer att dessa blanketter for kundkdnnedom endast ar till
for att inhamta den kundinformation som behdvs for att 6ppna en depa. For ett
bolag som lamnar kunder investeringsrad och diskretionart férvaltar kunders
portfoljer ar det nédvandigt att hdmta in fler och mer detaljerade uppgifter
eftersom dessa ska ligga till grund for en lamplighetsbedémning enligt 8 kap.

23 § LV. Bolaget saknar dessutom instruktioner om att personalen ska gora en
sadan lamplighetsheddmning.

SFK har alltsa sedan 2009 underlatit att inhdmta och dokumentera den
information som kréavs for att avgora om dess radgivning eller diskretionara
forvaltning ar Iamplig for kunden. Dokumenterade l&mplighetsbedémningar
saknas ocksa fran 2007 da verksamheten startade. Bolaget har darmed
systematiskt brutit mot kravet att gora en lamplighetsbeddmning i 8 kap. 23 §
LV.

3.3 Diskretionar portfoljforvaltning

SFK hade vid tidpunkten fér Finansinspektionens undersékning tolv kunder i
den diskretionéra forvaltningen. Bolaget forvaltar dessutom Norsemen Fund
inom ramen for den diskretiondra férvaltningen.

Finansinspektionen har ovan konstaterat att SFK brustit i fraga om
lamplighetsbedomningar vid investeringsradgivning och diskretionar
portféljforvaltning. Nar det galler den diskretionéra portfoljforvaltningen
bedémer Finansinspektionen att det trots verksamhetens begransade omfattning
finns ytterligare allvarliga brister i bolagets hantering av denna tjanst.

Overtradelse av placeringsmandat

Det framgar av 8 kap. 1 § LV att ett vardepappersbolag ska tillvarata sina
kunders intressen nar det tillhandahaller investeringstjanster. Ett
vardepappersbolag ska ocksa ha kontroll 6ver de risker som dess rorelse ar
forknippad med enligt 8 kap. 4 § LV.
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SFK:s diskretionara forvaltning sker utifran tva olika modellportféljer; portfolj 1
och portfélj 2, varav den senare har hdgre risk. | bolagets interna regelverk for
”Utforande av vardepappershandel for diskretionar forvaltningskunds rakning”
star det att lasa att forvaltningskundernas kapital ska placeras i enlighet med
forvaltningsuppdraget”. Det innebdr att kundernas kapital ska placeras i nordiska
aktier och derivat. Det anges vidare att kunderna bor ha en likviditet pa minst tio
procent och att kunders tillgangar inte far belanas. Det fastslas ocksa att inte mer
an 20 procent av kundens totala tillgangar ska vara placerade i aktiederivat.

Av de avtal om diskretionar portféljforvaltning som bolaget tillampar framgar att
derivat inte far forekomma i modellportfélj 1 och att derivat far uppga till
maximalt 10 procent av portfoljvardet. Enskilda innehav far i bada portféljerna
uppga till maximalt 10 procent av portfoljvardet, ett enskilt innehav far dock
uppga till maximalt 20 procent.

Trots de begrénsningar som finns i avtalen har tre kunder en exponering mot
bolaget Fundior AB (Fundior) som 6verskridit 30 procent av portfoljernas vérde.
Fundior &r ett litet bolag noterat pa Aktietorget. Fundior ager 19,6 procent av
SFK och &r darmed bolagets storsta agare.

SFK uppger i sitt yttrande att limiterna for enskilda placeringar i portféljerna
utgar fran instrumentets andel av portféljen vid inkopstillfallet. Att exponeringen
mot Fundior dverstiger 30 procent beror, enligt bolaget, pa att investerarna har
tagit ut pengar fran sin depa eller att depan sjunkit i varde. SFK anger ocksa att
forvaltarna och bolagets ledning dagligen féljer upp bolagets tva
modellportfoljer for att korrigera fel som har uppstatt.

Fyra av de diskretiondra kundernas tillgangar har placerats i Norsemen Fund
trots att placeringsbestdmmelserna for de olika modellportféljerna inte medger
en placering vare sig i en fond eller i ett icke-nordiskt aktiebolag. SFK namner i
sitt yttrande att tre av dessa investerare pa eget initiativ, genom direkt kontakt
med bolagets vd, forklarat att man ville investera i Norsemen Fund. En kund
blev informerad forst efter investeringen i fonden. Enligt bolaget skedde denna
placering inom ramen for kundens diskretiondra mandat. SFK har dock inte
kunnat redovisa underlag som visar att kunderna har godkant avsteg fran
modellportfdljerna.

Finansinspektionen beddmer att SFK genom de stora exponeringarna mot
Fundior samt investeringarna i fonden har évertratt det forvaltningsmandat som
avtalats med kunderna. Nar det géller SFK:s pastaende att limiterna bara
tillampas vid inkopstillfallet av finansiella instrument kan Finansinspektionen
konstatera att detta inte framgar av de diskretionara avtalen eller bolagets
instruktioner samt att detta strider mot en sund hantering av riskerna i kundernas
portfoljer. Finansinspektionen beddmer att bolaget bryter mot 8 kap. 1 och 4 8§
LV genom att inte folja avtalen och instruktionerna eller ha kontroll Gver
riskerna i kundernas portfoljer. Bolaget har darigenom inte tagit tillvara
kundernas intressen.
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Rapportering

Eftersom SFK tillhandahaller diskretionar portfoljforvaltning maste bolaget,
enligt 17 kap. 8 § vardepappersforeskrifterna, ldmna varje kund ett regelbundet
besked om den portfoljforvaltningsverksamhet som utforts for kundens rakning,
savida inte ett sadant besked tillhandahalls av nagon annan. Beskeden ska enligt
17 kap. 10 § vardepappersforeskrifterna lamnas var sjatte manad eller var tredje
manad om kunden begér det.

SFK har uppgett att det inte lamnat nagon kvartals- eller halvarsredovisning om
hur forvaltningen utfallit till sina kunder. Bolaget hénvisar dock till att alla
kunder har en egen inloggning till sin depa och att de darmed sjélva kan félja
utvecklingen i sina portféljer. Kunder som har dnskat att fa informationen
skickad till sig med vanlig post har, enligt bolaget, fatt det.

SFK har inte regelbundet rapporterat utfallet av den diskretiondra forvaltningen
till sina kunder och d&rigenom brutit mot rapporteringsreglerna i 8 kap. 27 8§ LV
och 17 kap. 8 § vardepappersforeskrifterna. Den regelbundna rapporteringen ar
en viktig del av kundskyddet eftersom den sékerstéller transparens fran bolagets
sida kring saval forvaltningens kvalitet som de avgifter bolaget debiterar kunden
i samband med forvaltningen. Att kunderna har tillgang till sina depaer via
internet ar inte tillrackligt, eftersom det kravs en aktiv atgard fran kunden medan
lagstiftaren utgar fran att ansvaret for informationen ska vila pa
vardepappersbolaget.

34 Forvaltningen av Norsemen Fund

SFK har etablerat och férvaltar Norsemen Fund. Norsemen Fund har tillstand
fran tillsynsmyndigheten pa Isle of Man. Fonden hade per den 30 september
2011 ett forvaltat kapital pa cirka 5-6 miljoner kronor. Fonden hade da sju
investerare, varav fyra var diskretionért forvaltade kunder hos SFK.

Forvaltning av fonden

Norsemen Fund har tréffat ett diskretionért forvaltningsavtal med SFK. Bolaget
har uppgett att avsikten &r att forvalta Norsemen Fund som en diskretionér kund
i enlighet med fondens placeringsreglemente och den av bolagets tva
modellportfoljer som tillater anvandning av derivat (modellportfolj 2).

Det framgar av avtalet om diskretionar forvaltning mellan SFK och Norsemen
Fund att modellportfolj 2 ska placera i aktier noterade pa de nordiska bérserna.
Derivat far forekomma i form av innehav med maximalt 10 procent av
portfoljvardet. Hogst ett instrument far uppga till 20 procent av portféljvardet.
Ovriga innehav far uppga till hgst 10 procent vardera.

Enligt férvaltningsavtalet mellan SFK och Norsemen Fund ska SFK placera i
terminer, derivat och rantebdrande instrument. Vidare anges det i avtalet att en
enskild position inte ska utgéra mer an 15 procent av fondens varde, samt att
fonden inte ska anvanda sig av beldning. Det kan konstateras att
forvaltningsavtalet och modellportfélj 2 inte &r férenliga, men att Norsemen
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Fund i vart fall inte forvaltas i enlighet med modellportfdlj 2 som SFK har
uppgett. Finansinspektionen uttalar sig inte om fonden har forvaltats i strid med
de regler som galler dar fonden har sitt séte. | granskningen identifieras dock tva
forhallanden vid forvaltningen av fonden som har inneburit att de kunder som
investerat i fonden har utsatts for allvarliga risker.

Risker i forvaltningen

Undersokningen visar for det forsta att SFK bland annat har bedrivit en aktiv
forvaltning av OMX-terminer i Norsemen Fund. Det framgar av en
sammanstallning av terminshandeln i fonden under perioden 30 september 2010
till 30 september 2011 att fonden har haft en onormalt hg transaktionshastighet
samt att handeln med terminerna utsatt fonden for hog risk. Vid flera tillfallen
under perioden har fonden haft en riskexponering som varit manga ganger storre
an fondens kapital, vilket dels har inneburit ett brott mot placeringsinstruktionen,
dels har utsatt investerarna for stora risker.

Bolaget héller inte med om Finansinspektionens bedomning av riskexponeringen
och anger i sitt yttrande att exponeringen ska berdknas pa marginalvérdet och
inte det underliggande totalvardet pa terminerna. Som Finansinspektionen forstar
det betyder bolagets invandning att risken ska kopplas till det
marginalsakerhetskrav som géller vid terminshandel i OMX-terminer. Detta &r
ett felaktigt synsatt eftersom riskbedémningen maste utga ifran
marknadsexponeringen, det vill sdga vad fonden riskerar att forlora. Har kan
konstateras att exponeringen har utsatt fonden for mycket hog risk.

Finansinspektionen har begért in depautdrag dar det ocksa framgar att bolaget
investerat 1 350 000 kronor av fondens kapital i obligationer utgivna av Fundior
AB (Fundiorobligationer). Vid tidpunkten for investeringen utgjorde
Fundiorobligationerna drygt tio procent av fondens kapital. Den 30 september
2011 utgjorde investeringen mer &n 23 procent av fondens kapital.

Det kan har aven noteras att SFK for egen rakning var dgare till
Fundiorobligationer och att de utgjorde en vasentlig del av de tillgangar som
utgjorde bolagets kapitalbas, se avsnitt 3.7-3.8.

Omsattningshastighet och courtage

Finansinspektionen noterar for det andra att bolagets intakter fran forvaltningen
av Norsemen Fund i princip enbart utgdrs av courtageintékter. Bolaget tar enligt
egen uppgift inte ut ndgon forvaltningsavgift av de kunder som investerar i
Norsemen Fund.

Fonden har alltsa haft en hog omséattningshastighet. Kontoutdrag visar till
exempel att fonden har omsatts fyra ganger under tva handelsdagar. Bolaget har
bekréftat att Norsemen Fund under perioden 30 september 2010 till 30
september 2011 inbringat ett courtage pa 4 069 388 kronor. Fondens kapital
uppgick enligt depautdrag per den 30 september 2011 till 5 743 047 kronor och
har under fondens existens som hogst varit cirka 13 miljoner kronor. Berdknat
utifran det hogsta fondkapitalet har mer &n 30 procent av fondens kapital
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forbrukats i courtage under ett ar. Fran depautdrag framgar att vardenedgangen i
Norsemen Fund till stor del utgors av uttag av courtage.

Sammanfattning avseende forvaltningen av Norsemen

Finansinspektionen konstaterar alltsa att SFK vid upprepade tillfallen har
overskridit sin placeringsinstruktion for den diskretiondra forvaltningen. Bolaget
har darmed utsatt sina kunder for betydande risker utan att kunna visa nagot
godtagbart skél for detta. Transaktionsfrekvensen vid handeln med OMX-
terminer har ocksa varit onormalt hog. Finansinspektionen kan inte se nagot
annat syfte &n att detta gett courtageintakter till SFK.

Finansinspektionen anser darfor att SFK asidosatt grundlaggande
kundskyddsregler och forvaltat fonden pa ett satt som gynnat bolagets intressen
framfor kundernas. Bolaget har inte lamnat nagon forklaring till den hoga
omséttningshastigheten i Norsemen Fund och det stora courtageuttaget till féljd
av detta. SFK:s hantering av kundernas tillgangar i Norsemen Fund strider
darmed mot regeln i 8 kap. 1 § LV om att bolaget ska ta tillvara sina kunders
intressen samt handla hederligt, rattvist och professionellt.

35 Forvaring av finansiella instrument

Att forvara finansiella instrument for kunders rédkning och ta emot medel med
redovisningsskyldighet kraver tillstand enligt 2 kap. 2 § 1 LV. Ett
vardepappersbolag med ett sadant tillstand ska vidta atgarder for att skydda
kundens rattigheter och omedelbart avskilja medlen fran bolagets tillgangar.
Syftet med reglerna om férvaring av kunders instrument och medel ar att dessa
inte ska sammanblandas med bolagets eller andra kunders vardepapper eller
pengar. Kundens egendom ska enkelt kunna identifieras hos bolaget.

Andelarna i fonden utgdr finansiella instrument. Att forvara dessa for kunders
rakning kraver saledes ett sarskilt tillstind som bolaget saknar. Det framgar av
en avrakningsnota fran fonden att det & SFK som &r den enda andelsagaren i
Norsemen Fund. De aktuella kundernas innehav i fonden finns inte heller
bokforda pa kundernas depaer hos det depaférande institutet. Det beror enligt
bolaget pa att andelar i fonden inte kan bokféras pa en vardepappersdepa. SFK
har i stéllet bokfort kundernas andelar i Norsemen Fund i en sérskild férteckning
hos bolaget.

Bolaget anger i sitt yttrande att det har fort en diskussion med det depaférande
institutet om majligheten att registrera kundernas andelar. Det skriver ocksa att
om det fran borjan fatt veta att det inte skulle ga att registrera kundernas innehav
pa deras depa sa hade man aldrig valt en sadan losning.

Finansinspektionen bedémer att bolaget genom att hantera fondandelarna pa
detta satt har agnat sig at forvaring av finansiella instrument, vilket bolaget
saknar tillstand for.
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3.6 Anlitande av anknutna ombud

Ett anknutet ombud kan enligt 1 kap. 5 8 1 LV for ett vardepappersbolags
rékning marknadsfora investerings- eller sidotjanster, ta emot eller
vidarebefordra instruktioner eller order avseende investeringstjanster eller
finansiella instrument, placera finansiella instrument, eller tillhandahalla
investeringsradgivning.

SFK har tre anknutna ombud: Borsvinnare i Sverige AB, Benefit Brokers Oy och
Fundior Finans & Forsékring AB.

Det ar SFK som ytterst ansvarar for att de anknutna ombuden foljer reglerna i
LV och andra regelverk som galler for den tillstandspliktiga verksamhet som de
anknutna ombuden utfor. Det innebér bland annat, enligt 6 kap. 1 8 LV, att
bolaget, innan det traffar avtal med ett anknutet ombud, ska kontrollera att de
anknutna ombuden har tillrdckliga kunskaper och kvalifikationer for den
verksamhet som de ska bedriva samt att de dven i ovrigt ar lampliga att driva
sadan verksamhet.

SFK ansvarar vidare for att dess anknutna ombud handlar hederligt, rattvist och
professionellt samt foljer reglerna om bland annat 1amplighetsbedémning,
information och rapportering till kunder i 8 kap. LV. En kund som vénder sig till
ett anknutet ombud ska kunna forlita sig pa att samma kundskydd géller jamfort
med om kunden hade vént sig direkt till ett vardepappersbolag.

SFK har till Finansinspektionen inkommit med bolagets avtal med de anknutna
ombuden samt en handling dar foretrddare for Benefit Brokers och Fundior
Finans & Forsakring intygar att de ska folja bolagets riktlinjer om egna affarer.
SFK anger ocksa i sitt yttrande att bolaget har skickat 6ver Svenska
Fondhandlareféreningens riktlinjer for avtal med anknutna ombud. Bolaget
saknar daremot en skriftlig instruktion for hur det hanterar anknutna ombud.
Enligt uppgift fran bolaget gor det inte heller nagon sérskild kontroll av de
anknutna ombudens kunskap och kompetens innan de blir anknutna ombud till
SFK. Bolaget har, enligt egen uppgift, inte heller kontrollerat om de anknutna
ombuden foljer reglerna pa omradet.

Bolaget har dock uppgett att det kanner foretradare for Borsvinnare i Sverige AB
sedan en lang tid tillbaka. Det ar dock enligt Finansinspektionen inte tillrackligt
for att bolaget ska kunna anses ha sékerstéllt det anknutna ombudets kunskap
och kompetens.

Finansinspektionen konstaterar att SFK, genom att anlita anknutna ombud utan
att pa forhand eller fortlépande kontrollera ombudens kunskaper eller
kvalifikationer, inte kan anses folja bestdmmelserna i 6 kap. 1 och 6 §§ LV.
Detta ar allvarligt eftersom SFK darigenom inte kan garantera att de anknutna
ombunden efterlever kundskyddsreglerna i LV, vardepappersforeskrifterna och
andra regelverk som styr bolagets verksamhet.
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3.7 Bolagets kapitalsituation

Reglerna om kapitaltdckning &r fundamentala i ett vardepappersbolags
verksamhet. Reglerna syftar till att sékra att vardepappersbolaget kan fullgéra
sina forpliktelser. Brister i ett bolags kapitaltackning &r darfor alltid mycket
allvarligt.

SFK:s verksamhet kraver enligt 3 kap. 6 8 1 st 3 LV att bolaget har ett
startkapital som vid tidpunkten for tillstandsbeslutet motsvarar minst 125 000
euro. Bolagets kapitalbas far enligt 3 kap. 7 § 2 LV inte vid nagon tidpunkt
understiga detta startkapital.

Bolaget ska vidare vid varje tidpunkt ha en kapitalbas som beréknas enligt 2 kap.
1 8 lagen (2006:1371) om kapitaltdckning och stora exponeringar (KapL). Det
innebér att bolaget ska ha en kapitalbas som motsvarar minst summan av
kapitalkraven for bolagets kreditrisker, marknadsrisker och operativa risker.

Bolagets kapitaltdckningskvot beréknas genom att bolagets kapitalbas divideras
med kapitalkravet enligt KapL. Kvoten maste alltid vara minst 1. Foretagen ska
periodiskt rapportera uppgifter om kapitaltdckning till Finansinspektionen enligt
Finansinspektionens foreskrifter och allmanna rad (FFFS 2007:1) om
kapitaltdckning och stora exponeringar (kapitaltackningsforeskrifterna).

Ett vardepappersbolag ska enligt 8 kap. 4 § LV ha metoder som gor det mgjligt
att I6pande vérdera och uppréatthalla ett kapital som till belopp, slag och
fordelning ar tillrackligt for att tacka arten och nivan pa de risker som bolaget ar
eller kan komma att bli exponerat for. Bolaget ska utvardera dessa metoder for
att sikerstélla att de &r heltdckande.

SFK fick tillstand att driva vardepappersrorelse den 11 juni 2007. Bolagets
startkapital faststalldes till 1 167 500 kronor enligt da gallande eurokurs. SFK
anger i sin arsredovisning for 2010 att bolaget hade en kapitalbrist pa grund av
en uppskjuten skattefordran under aret. Som en foljd av detta underskred
kapitalbasen startkapitalet och kapitaltdckningskvoten var lagre an 1. Bolaget har
uppgett att det aterstallde det egna kapitalet den 21 juni 2011 genom en riktad
apportemission till Fundior AB som darigenom blev SFK:s storsta &gare.
Apportegendomen bestod av Fundiorobligationer. Fundior AB lamnade ocksa ett
aktiedgartillskott i form av Fundiorobligationer till bolaget. SFK vérderade
obligationerna till dess noterade varde enligt handeln pa Aktietorget.

Finansinspektionen ifragasatte i en skrivelse till bolaget den 19 januari 2012 om
obligationerna, nar de kommit bolaget tillhanda, hade redovisats till ett korrekt
varde i SFK:s balansrékning. Finansinspektionens granskning visade att handeln
i obligationerna i huvudsak hade skett mellan konton som kontrollerades av
Fundior AB:s vd. lakttagelserna fick Finansinspektionen att ifragasatta om
obligationerna handlades pa en aktiv marknad och om de som deltagit i handeln
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kunde anses vara oberoende av varandra. Finansinspektionens preliminéra
bedémning var att obligationerna inte kunde anses vara marknadsprissatta och att
SFK darfor inte uppfyllde kapitalkravet.

Fundior AB har sedan Finansinspektionens papekande aterkopt obligationerna
den 15 februari 2012 och SFK har tillférts kontanta medel. SFK uppger i sitt
yttrande att det inte har ként till att obligationerna handlades mellan narstaende
parter. SFK understryker ocksa att det kravde Fundior pa aterbetalning sa fort
forhallandena blev kanda for bolaget.

Finansinspektionen beddmer att SFK:s kapitalbas i vart fall mellan december
2010 och juni 2011 understeg det lagstadgade kapitalkravet. Bolaget har darmed
brutit mot kraven i 3 kap. 7 8§ LV och 2 kap. 1 § KapL.

Bolaget har darefter anvant en felaktig varderingsmetod for varderingen av
Fundiorobligationerna. Bolaget har darfor ocksa brutit mot 8 kap. 4 § LV genom
att inte tillampa tillrackliga metoder for att I16pande vardera och uppratthalla ett
kapital som till belopp och slag ér tillrackligt for att tacka arten och nivan pa de
risker som bolaget ar eller kan komma att bli exponerat for.

3.8 Intressekonflikter

Ett vardepappersbolag ska enligt 8 kap. 21 § LV vidta alla rimliga atgarder for
att identifiera de intressekonflikter som kan uppkomma mellan bolaget, ett
anknutet ombud och bolagets kunder i vardepappersrorelsen. Ett bolag ska ocksa
forhindra att kundernas intressen paverkas negativt av intressekonflikter. For att
hantera intressekonflikterna i verksamheten ska véardepappersbolaget
dokumentera och regelbundet uppdatera uppgifter om alla de investeringstjanster
som det utfor eller nagon annan utfor for bolagets rakning, dar det har eller kan
uppsta en intressekonflikt som innebar en vasentlig risk for att en eller flera
kunders intressen paverkas negativt.

SFK ar ett litet bolag med fa anstéllda. Ansvaret for att kontrollera riskhantering
och regelefterlevnad har i praktiken legat pa styrelseordférande och vd. Dessa
funktioner kan darfor inte anses vara oberoende. | en sadan situation maste det
stallas mycket hoga krav pa att bolaget identifierar och hanterar potentiella
intressekonflikter.

Finansinspektionens undersékning visar att det funnits regelovertradelser inom
den diskretionéra forvaltningen som bl.a. har avsett de investeringar SFK gjort
for kunders rakning i instrument utgivna av Fundior AB.

Bolaget har under en l&ngre tid haft ett samarbete med andra bolag i Fundior-
koncernen, till exempel genom att Fundiors dotterbolag Benefit Brokers Oy
sedan mars 2010 varit anknutet ombud till SFK. Finansinspektionens
undersokning av handeln i Fundiorobligationerna visar att handeln néstan
uteslutande har skett mellan depaer med kopplingar till Fundiorkoncernen och
SFK. Det kan darfor ifragasattas om det legat i kundernas intresse att i sa stor
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utstrackning investera i finansiella instrument utgivna av Fundior eftersom dessa
instrument ar forknippade med mycket hog risk och en liten
marknadsomsattning.

Finansinspektionen konstaterar att SFK inte har identifierat eller hanterat de
intressekonflikter som har uppstatt till foljd av det nara samarbetet med bolagen i
Fundiorkoncernen. SFK saknar darutover interna riktlinjer for hur
intressekonflikter i bolaget ska identifieras och hanteras. Detta har inneburit en
vasentlig risk for att kundernas intressen paverkas negativt. Bolaget har darfor
inte foljt kravet i 8 kap. 21 § LV.

3.9 Intern styrning och kontroll

Funktionen for regelefterlevnad

Ett vardepappersbolag ska ha en permanent och effektiv funktion for
regelefterlevnad (compliance) enligt 6 kap. 9 § vardepappersféreskrifterna.
Funktionen ska arbeta oberoende samt kontrollera och regelbundet bedéma om
bolaget har lampliga och effektiva atgarder och rutiner for att minimera risken
for att det inte fullgor sina forpliktelser enligt LV och andra forfattningar som
reglerar bolagets verksamhet. Vidare ska funktionen for regelefterlevnad
utvardera de atgarder som vidtagits for att korrigera eventuella brister i bolagets
regelefterlevnad. Funktionen for regelefterlevnad ska ocksa ge rad och stod till
relevanta personer som utfor investeringstjanster och investeringsverksamhet.

Funktionen for regelefterlevnad i ett vardepappersbolag spelar en central roll for
en fungerande intern kontroll. Funktionen ansvarar bland annat for att det
regelbundet ska goras kontroller av bolagets regelefterlevnad. | ett bolag som
SFK innebdr detta ansvar bland annat att det gors stickprovskontroller av
bolagets kunddokumentation, lamplighetsbedémningar och rapportering.
Eftersom SFK anvander sig av anknutna ombud ska funktionen ocksa kontrollera
att de anknutna ombuden foljer reglerna i LV och andra forfattningar som
reglerar SFK:s arbete.

Nar Finansinspektionens besokte SFK uppgav det att det inte gor nagra
regelbundna kontroller av hur bolaget foljer regler. Det innebé&r bland annat att
funktionen for regelefterlevnad inte har kontrollerat bolagets
kunddokumentation, lamplighetsbeddmningar eller rapportering till kunder. Inte
heller bolagets hantering av intressekonflikter och orderutférande har
kontrollerats. Det saknas dverhuvudtaget dokumentation om nagon form av
kontroller.

| praktiken har uppgiften att kontrollera regelefterlevnaden fallit pa bolagets vd
och styrelseordférande. Under bestket uppgav ledande foretradare for bolaget att
givet verksamhetens omfattning sa har bolagets vd tillracklig "informell”
kontroll 6ver den dagliga verksamhet da alla sitter i samma rum. Denna
uppfattning saknar stod i regelverket och Finansinspektionen kan konstatera att
SFK inte har haft en oberoende och effektiv funktion for regelefterlevnad.
Darmed bryter bolaget mot 6 kap. 9 § vardepappersforeskrifterna.
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Funktionen for riskhantering

For att hantera de risker som uppstar i ett vardepappersbolag ska bolaget ha en
funktion for riskhantering. I SFK:s fall har denna uppgift i praktiken fallit pa
bolagets vd och styrelseordférande.

Funktionen for riskhantering ansvarar enligt 6 kap. 12 §
vardepappersforeskrifterna, for att genomféra bolagets riktlinjer om
riskhantering och for att besluta om effektiva rutiner, metoder och mekanismer
for att utifran den accepterade risknivan i bolaget, hantera riskerna i bolagets
verksamhet, metoder och system.

Vid Finansinspektionens platshesok uppgav SFK att det inte gjort nagra
kontroller av bolagets risker i enlighet med bestammelserna i
vardepappersforeskrifterna. Bolaget har till exempel inte kontrollerat risklimiter i
den diskretionara handeln eller haft system pa plats for att upptacka overtradelser
i placeringsmandaten. Bolaget bryter darmed mot 6 kap. 12 §
vardepappersforeskrifterna.

Internrevisionen

Ett vardepappersbolags funktion for internrevision ska enligt 6 kap. 14 § vara
atskild fran och oberoende av bolagets 6vriga funktioner och verksamhet.
Internrevisionen ska ha en aktuell revisionsplan for att underséka och bedéma
om vardepappersforetagets system, interna kontrollmekanismer och rutiner &r
lampliga och effektiva. Internrevisionen ska ocksa utfarda rekommendationer till
foljd av sin granskning, kontrollera att dessa rekommendationer f6ljs och
atminstone arligen rapportera till styrelsen.

SFK:s styrelse har faststallt riktlinjer for internrevisionen. Finansinspektionen
noterar dock att det bara har lamnats en internrevisionsrapport till styrelsen
sedan verksamheten startade 2007.

Enligt SFK har internrevision inte skett pa grund av en rad olyckliga
omsténdigheter. Den forsta externa konsulten som bolaget anlitade gjorde, enligt
bolaget, en otillracklig analys och tog ut ett orimligt hogt arvode. Bolaget
anlitade darefter pa styrelsens uppdrag en annan internrevisor som trots
patryckningar under flera ar aldrig inkom med nagon revisionsrapport. Styrelsen
beslutade darfor aterigen att byta internrevisor. Den nye internrevisorn har
besokt bolaget och utfort kontroller men annu inte skickat nagon rapport.

Finansinspektionen konstaterar att det alltid &r bolagets styrelse som &r ytterst
ansvarigt for att nédvandiga kontroller sker och att internrevisionen arligen
rapporterar. Bolaget lever darmed inte upp till kravet i 6 kap. 14 §
vardepappersforeskrifterna.

Styrelsens ansvar for bolagets interna styrning och kontroll

SFK ska enligt 8 kap. 4 § LV identifiera, mata, styra, internt rapportera och
kontrollera de risker som dess rorelse ar forknippad med. Bolaget ska ocksa se
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till att det har en tillfredsstallande intern kontroll. Det framgar vidare av 8 kap.
7 8 LV att det &r bolagets styrelse som ansvarar for att dessa krav uppfylls.

Enligt 8 kap. 9 8 LV ska ett vardepappersbolag upprétta och tillampa de riktlinjer
och rutiner som krévs for att bolagets styrelse, anstéllda och anknutna ombud ska
folja de regler som géller for verksamheten. Styrelsen ska, enligt 8 kap. 8 § LV,
se till att skriftliga interna riktlinjer och instruktioner regelbundet utvéarderas och
ses over.

Av bolagets interna regelverk framgar att beslut att handla inom ramen for ett
diskretionart mandat ska tas av ansvarig férvaltare och dokumenteras pa en for
andamalet avsedd blankett. Finansinspektionen kan i dvrigt konstatera att
bolagets instruktioner for hur den diskretionér forvaltningen ska bedrivas varit
bristfalliga. Efter Finansinspektionens platsbesok har bolagets styrelse antagit
nya riktlinjer om diskretionar forvaltning.

Att det saknas effektiva instruktioner och rutiner for diskretionér
portféljforvaltning har sannolikt bidragit till att bolaget har drivit denna
verksamhet i strid med flera centrala bestdmmelser i LV och
vardepappersforeskrifterna som syftar till att skydda kunderna.

Bolaget saknar &ven dokumenterade beslutsrutiner som tydligt anger
rapporteringsvagar. Det finns alltsa ingen dokumenterad organisationsstruktur
som tydligt fordelar funktioner och ansvarsomraden. Det saknas ocksa
nddvéndiga interna kontroller av verksamhetsstyrningen.

Manga av de mer allvarliga brister som Finansinspektionen har iakttagit i sin
undersokning, sasom bristande hantering av intressekonflikter, avsaknad av
internrevisionsrapporter och bristande kapitaltackning, borde ha upptackts om
bolaget haft fungerande funktioner for regelefterlevnad och riskhantering.

Det ar allvarligt att styrelsen inte verkar ha reagerat pa att den inte fatt
regelbundna, atminstone arliga, skriftliga rapporter om bolagets regelefterlevnad,
riskhantering och internrevision. Att dessa fragor inte har foljts upp visar
antingen att styrelsen inte har haft tillracklig kunskap om det néringsrattsliga
regelverk som bolaget lyder under, eller att styrelsen medvetet har bortsett fran
dessa regler. Oavsett orsak, visar SFK fundamentala brister i sin interna styrning
och kontroll och bolaget bryter mot reglerna i 8 kap. 4 och 9 88 LV. Ansvaret for
dessa brister faller ytterst pa bolagets styrelse. SFK:s styrelse har darmed brutit
mot 8 kap. 7 och 8 8§ LV.

4 Overvéagande om ingripande
4.1 Tillampliga bestammelser

Finansinspektionen ska enligt 25 kap. 1 8 LV ingripa om ett vardepappersinstitut
har asidosatt sina skyldigheter enligt LV, andra forfattningar som reglerar
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foretagets verksamhet, dess bolagsordning, eller interna instruktioner som har sin
grund i en forfattning som reglerar ett bolags verksamhet.

Det finns olika satt att ingripa pa. Finansinspektionen kan till exempel ge en
anmarkning eller forelagga ett bolag att vidta en atgard for att komma till ratta
med en viss situation.

Om Overtradelsen ar allvarlig ska emellertid bolagets tillstand aterkallas eller,
om det &r tillrackligt, en varning meddelas. Om en styrelseledamot eller
verkstallande direktor i ett vardepappersbolag inte uppfyller de krav som anges i
3 kap. 1 8§ forsta stycket 5 LV, kan Finansinspektionen ingripa genom att
aterkalla tillstandet eller besluta att nagon av dessa personer inte langre far vara
ledamot av styrelsen eller verkstallande direktor. Det foljer av 25 kap. 4 § LV.

Om ett vardepappersinstitut har fatt en anmarkning eller varning far
Finansinspektionen enligt 25 kap. 8-10 8§ LV besluta att bolaget ska betala en
straffavgift.

4.2 Beddmning av Overtradelserna

En central regel i LV ér att ett vardepappersbolag ska tillvarata sina kunders
intressen och handla hederligt, rattvist och professionellt, samt i Gvrigt pa ett satt
sa att allmanhetens fortroende for vardepappersmarknaden uppratthalls.
Regelverket staller krav pa att vardepappersbolag ska ha en god intern styrning
och kontroll genom interna regelverk med stod fran funktioner for
regelefterlevnad, riskhantering och internrevision. Verksamheten ska vara
organiserad pa ett satt som ser till att investeringstjanster tillhandahalls inom
ramen for tillampliga regler och att kunder inte paverkas negativt av
intressekonflikter. En annan viktig regel i LV &r att ett vardepappersbolag ska ha
tillrackligt med kapital for att driva verksamheten.

Nar SFK har tillhandahallit investeringsradgivning och diskretionar
portfoljforvaltning har kunderna utsatts for stora risker eftersom bolaget inte har
sékerstéllt att de investeringar som utforts har varit lampliga for kunden. | den
diskretiondra forvaltningen har bolaget saknat fungerande interna regler och
rutiner for forvaltningen. Det har inneburit att kundernas medel, liksom medel i
den fond som bolaget har forvaltat, har placerats i riskabla investeringar utanfor
avtalade forvaltningsmandat.

SFK har etablerat ett utlandskt fondforetag utan tillrackliga kunskaper om hur
kundernas innehav i fonden ska hanteras och sékerstallas. Bolaget, som sjalvt har
statt som andelsagare i fonden, har endast bokfort kundernas andelar i en egen
forteckning. Bolagets hantering av andelarna ar att betrakta som forvaring av
finansiella instrument. For detta har bolaget inte haft tillstand.

Bolaget har under en langre tid haft ekonomiska problem. Finansinspektionen

konstaterar att de kapitaltillskott som tillforts bolaget i form av obligationer inte
har varderats pa ett korrekt sétt. Finansinspektionens utredning visar att bolaget
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kan ha bedrivit vardepappersrorelse utan tillrackligt kapital under atminstone ett
halvars tid. Att driva vardepappersrorelse utan att uppfylla kapitalkraven &r i sig
sa allvarligt att det finns grund for att aterkalla bolagets tillstand.

Flera av de regeldvertradelser som Finansinspektionen uppmarksammat har
forstarkts genom att bolaget har avstatt fran att identifiera och hantera
intressekonflikter. Detta har drabbat kunderna negativt genom att bolaget for
kunders rakning gjort investeringar i narstaende bolag och i en utlandsk fond i
vilken kunderna saknat insyn. I férvaltningen av fonden har SFK genom en
omotiverat hog omséattningshastighet tagit ut ett oskaligt hogt courtage.

Bristerna i organisationen har medfort att bolaget har gjort sig skyldigt till flera
allvarliga overtradelser av regelverket. Det faller tungt pa styrelsens ansvar att
den inte organiserat verksamheten pa ett satt som medfor att grundlaggande krav
pa intern styrning och kontroll uppfyllts. Fungerande interna kontrollfunktioner
for regelefterlevnad, riskhantering och internrevision skulle ha kunnat motverka
de allvarliga regeldvertradelser bolaget gjort sig skyldig till. Det kan med goda
grunder ifragasattas om bolagets ledning ens har grundlaggande kunskaper om
hur vérdepappersrorelse ska bedrivas och om styrelsen och verkstéllande
direktoren ar lampliga att sitta i ledningen for ett vardepappersbolag.

Sammantaget har bolaget gjort sig skyldigt till mycket allvarliga dvertradelser av
regelverket.

4.3 Bolagets atgarder

SFK:s styrelse har, sedan Finansinspektionen paborjade sin undersékning,
antagit nya riktlinjer for den diskretiondra forvaltningen.

SFK uppger i sitt yttrande att bolaget har kommit till insikt om att den nuvarande
organisationen &r for liten och otillracklig for att kunna sakra bolagets
regelefterlevnad och kapitalkrav. Leox Holding AB (Leox) har lamnat ett bud pa
samtliga aktier i bolaget mot en erséttning i Leox-aktier. SFK:s styrelse har
rekommenderat aktiedgarna att anta budet. Med undantag foér Fundior AB har
samtliga aktiedgare antagit Leox bud. Avtal om Leox forvarv av 80,37 procent
av aktierna i SFK undertecknades och offentliggjordes den 19 mars 2012.
Forvéarvet ar villkorat av Finansinspektionens godkénnande.

Det ar bolagets uppfattning att SFK kommer att ha en battre och mer stabil
utveckling under Leox &garskap. Bolagets kapitalbas kommer att vara garanterad
med den nya dagaren.

SFK:s vd kommer efter forvarvet inte att verka som forvaltare eller méklare utan
fullfolja sina egentliga uppgifter. En ny styrelse kommer att utses och bolagets
ledning kommer att forstarkas. Dessutom kommer funktionen for
regelefterlevnad att flyttas upp pa moderbolagsniva, vara direkt understalld
styrelsen och samarbeta med bolagets internrevisor. Funktionen for
regelefterlevnad kommer sarskilt att granska hanteringen av intressekonflikter i
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bolaget. I och med Leox forvarv kommer personal hos det anknutna ombudet
Borsvinnare i Sverige AB anstéllas direkt hos SFK.

4.4 Val av ingripande

Overtradelserna ar mycket allvarliga, eftersom de ror centrala delar av
regelverket och ar omfattande. Bristerna har ocksa pagatt under en langre tid.
Sarskilt anmarkningsvart ar att bolagets ledning verkar ha saknat formaga och
kunskaper att upptécka och vidta atgarder for att hantera bristerna.
Finansinspektionen finner darmed att forutsattningar finns for att aterkalla
bolagets tillstand. Om det finns grund for aterkallelse har Finansinspektionen
mojlighet att meddela bolaget en varning i stallet for att aterkalla tillstandet.

Majlighet att meddela en varning finns om det foreligger skal for aterkallelse
men varning i det enskilda fallet framstar som en tillracklig atgard (se prop.
2007/08:57 s. 75). Detta kan t.ex. vara fallet nar ett bolag har paborjat
forandringar av verksamheten och vidtagit atgarder som medfor att det finns
anledning att anta att bolaget inte kommer att upprepa Overtradelserna samt att
starka skal talar for att bolaget i framtiden kommer att folja det regelverk som
géller for verksamheten.

Bolaget har sedan Finansinspektionens undersékning inleddes antagit nya
riktlinjer for den diskretionara forvaltningen. Bolaget har ocksa meddelat
Finansinspektionen att bolaget kommer fa en ny huvudagare, Leox Holding AB.
Leox Holding AB har dnnu inte dgarprovats av Finansinspektionen.
Agarférandringen i sig medfér inte ett betryggande besked om att bolaget
framover kommer att ha formaga att driva sin verksamhet i enlighet med
regelverket for vardepappersrorelse. SFK har inte gett ndrmare information om
vilka som ska inga i bolagets styrelse och ledning. Det finns inte heller nagon
narmare redogorelse for vilka forbattringsatgarder som bolaget faktiskt har
vidtagit eller kommer att vidta.

Enligt Finansinspektionens bedomning kan dessa atgarder inte anses vara
tillrackliga for en god prognos for bolaget. Ingripandet kan ddrmed inte stanna
vid en varning utan tillstdndet ska aterkallas. SFK:s kunder, bade befintliga och
presumtiva, kan drabbas negativt om verksamheten fortsatter och beslutet ska
darfor galla omedelbart.

45 Avveckling efter aterkallelse av tillstand

Det &r viktigt att avvecklingen sker pa ett satt som mildrar effekterna for bolagets
kunder och marknaden i stort. Bolagets verksamhet &r dock begransad och
Finansinspektionens bedémer att avvecklingen av den tillstandspliktiga
verksamheten bor kunna ske snabbt. Avvecklingen ska vara genomford senast den 1
juni 2012 pa det satt som anges i bilaga 1.
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Bolaget foreldggs att senast den 4 maj 2012 komma in med en redogérelse av hur
avvecklingen narmare ska ga till. Bolaget ska vidare forelaggas att senast den 15
juni 2012 redovisa for Finansinspektionen hur avvecklingen har skett.

Dessa foreldgganden ska liksom beslutet gélla omedelbart.

Beslut i detta drende har fattats av Finansinspektionens styrelse (Bengt Westerberg,
ordférande, Margareta Aberg, Birgitta Johansson Hedberg, Eva Lindstrém, Hans
Nyman, Gustaf Sjoberg, och Martin Andersson, generaldirektor) efter féredragning
av enhetschef Magnus Bjorkman. | den slutliga handlaggningen har ocksa chefsjurist
Per Hakansson samt avdelningschef Mattias Anjou, enhetschef Anders Evenas och
finansinspektorerna Maria Seth och Anders Westerlund deltagit.

FINANSINSPEKTIONEN

Bengt Westerberg
Styrelseordférande

Magnus Bjérkman
Enhetschef
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DELGIVNINGSKVITTO

Finansinspektionen
FI Dnr 11-9769 Box 7821

SE-103 97 Stockholm

[Brunnsgatan 3]

Tel +46 8 787 80 00

Fax +46 8 24 13 35

finansinspektionen@fi.se

www.fi.se

Aterkallelse av tillstand
Handling:

Beslut om att aterkalla tillstand att driva vardepappersrorelse den 23 april 2012
till Skandinavisk Fondkommission AB.

Jag har denna dag tagit del av handlingen.

Detta kvitto ska sandas tillbaka till Finansinspektionen omgaende. Om kvittot
inte skickas tillbaka kan delgivning ske pa annat sétt, t.ex. genom
stdimningsman.

Om du anvander det bifogade kuvertet ar atersandandet gratis.

Glom inte att ange datum for mottagandet.
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Bilaga 1

Forutsattningar for avveckling av verksamheten

Skandinavisk Fondkommission AB:s (bolaget) verksamhet ska avvecklas sa snart
det ar mojligt, dock senast den 1 juni 2012,

Bolaget far dock fortsatta att driva sadan tillstandspliktig verksamhet som behovs
for att avvecklingen ska kunna ske under ordnade former och utan att kundernas
intressen &ventyras.

Bolaget far under avvecklingen inte avhanda sig eller pantsatta tillgangar pa annat
an affarsméssiga grunder.

Avvecklingen ska ske i samrad med Finansinspektionen.
Information

Bolaget ska omgaende informera sina kunder och andra motparter om
avvecklingen och dess foljder.

Bolaget ska informera saval Finansinspektionen som sina kunder och andra
motparter om hur verksamheten kommer att skdtas under avvecklingsperioden.



Bilaga 2
Hur man 6verklagar till férvaltningsratten

Om ni anser att beslutet ar felaktigt kan ni 6verklaga det. Skriv i sa fall till
forvaltningsrétten, men sand in skrivelsen till:
Finansinspektionen, Box 7821, 103 97 STOCKHOLM.

Ange i er skrivelse drendets nummer, vilket beslut ni éverklagar, den &ndring
ni vill ha och varfor ni anser att beslutet ska &ndras. Underteckna skrivelsen
och ange namn och adress.

Overklagandet ska ha kommit in till Finansinspektionen inom tre veckor fran
den dag ni fick detta beslut. Om dverklagandet kommer senare far det inte
provas.

Finansinspektionen sander dverklagandet till forvaltningsratten i Stockholm for
prévning, om Finansinspektionen inte sjalv andrar beslutet pa det satt ni har
begart.
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Bilaga 3
Bestammelser som tillampas i arendet

Inledning

Bolaget &r ett vardepappersbolag med tillstand enligt lagen (2007:528) om
vardepappersmarknaden (LV) och ska dérfor bland annat tillampa
bestammelserna i LV och Finansinspektionens foreskrifter (FFFS 2007:16) om
vardepappersrorelse, nedan vardepappersforeskrifterna. De bestimmelser som
reglerar bolagets kapitalkrav aterfinns i lagen (2006:1371) om kapitaltiackning
och stora exponeringar (KapL).

Lamplighetsbeddémning och kunddokumentation

LV

Ett vardepappersbolag som tillhandahaller investeringsradgivning och
diskretionar portfoljforvaltning ska enligt 8 kap. 23 8 LV hdmta in nddvéandiga
uppgifter fran kunden om dennes kunskaper och erfarenheter av den specifika
tjansten eller produkten samt om kundens ekonomiska situation och mal med
investeringen, sa att vardepappersbolaget kan rekommendera kunden de
investeringstjanster och finansiella instrument som &r lampliga for denne.

Diskretionar portfoljforvaltning

LV

Av 8 kap. 1 8 LV framgar att ett vardepappersbolag ska tillvarata sina kunders
intressen nar det tillhandahaller investeringstjanster. Vidare ska
vardepappersbolaget handla hederligt, rattvist och professionellt.

Av 8 kap. 4 § LV framgar bland annat att ett vardepappersholag ska ha kontroll
over de risker som dess rorelse ar forknippad med.

Av 8 kap. 9 § LV framgar att ett vardepappersbolag ska uppratta och tillampa
de riktlinjer och rutiner som krévs for att bolagets styrelse, anstéllda och
anknutna ombud ska folja de regler som galler for verksamheten.

Av 8 kap. 12 § framgar att ett vardepappersbolag ska dokumentera samtliga
investeringstjanster, sidotjanster och transaktioner som det har genomfort.
Dokumentationen ska ske pa ett sadant satt att Finansinspektionen har
mojlighet att 6vervaka att vardepappersbolaget har iakttagit att bolaget foljer
reglerna i bland annat LV och vérdepappersforeskrifterna.

Av 8 kap. 22 § LV framgar att ett vardepappersholag ska forse sina kunder
med lattbegriplig information om bland annat bolaget och dess tjanster,
finansiella instrument och foreslagna placeringsstrategier, priser och avgifter
samt bolagets riktlinjer for utférande av order. Informationen ska ge kunderna
rimliga mojligheter att forsta arten av och vilka risker som ar forknippade med
de investeringstjanster och de finansiella instrument som bolaget erbjuder. All



information som vérdepappersbolaget Iamnar till sina kunder ska vara
rattvisande och tydlig och far inte vara vilseledande.

Ett vardepappersbolag ska enligt 8 kap. 27 § LV lamna en tillfredstallande
rapportering till kund om de tjanster som institutet har utfort for kunden.
Rapporteringen ska i forekommande fall innehalla uppgifter som kostnaderna
for de transaktioner och tjanster som har utforts for kunders rakning.

Vardepappersforeskrifterna

| 14 kap. vardepappersforeskrifterna utvecklas reglerna om information till
kunder. Bland annat framgar av 14 kap. 3 § vardepappersforeskrifterna att
information till kunder inte far délja, forringa eller skapa oklarhet kring viktiga
uppgifter, forklaringar eller varningar.

I 19 kap. vardepappersforeskrifterna utvecklas narmare hur basta utférande vid
diskretionar portfoljforvaltning ska uppnas. Det framgar bland annat av 19 kap.
3 § att ett vardepappersbolag ska uppratta riktlinjer for att uppna basta maéjliga
resultat med beaktande av de faktorer som anges i 8 kap. 28 § LV.

Bestammelserna om rapportering till kund utvecklas i 17 kap.
vardepappersforeskrifterna. Det framgar bland annat av 17 kap. 8 §
vardepappersforeskrifterna att ett vardepappersbolag som tillhandahaller
diskretionar portfoljforvaltning ska lamna varje kund ett regelbundet besked
om den portféljforvaltningsverksamhet som utforts for kundens rakning, savida
inte ett sddant besked tillhandahalls av ndagon annan. Beskeden ska enligt 17
kap. 10 § lamnas var sjatte manad eller var tredje manad om kunden begér det.

Forvaring av finansiella instrument och mottagande av medel

LV

Av 8 kap. 1 § LV framgar att ett vardepappersbolag ska tillvarata sina kunders
intressen nar det tillhandahaller investeringstjanster. Vidare ska
vardepappersbolaget handla hederligt, rattvist och professionellt.

For att forvara finansiella instrument for kunders rakning och ta emot medel
med redovisningsskyldighet kravs tillstand enligt 2 kap. 2 § 1 LV. Av 8 kap. 35
§ LV framgar att ett vardepappersholag med ett sadant tillstand ska vidta
atgarder for att skydda kundens rattigheter och halla medlen avskilda fran
institutets tillgangar. Medlen ska omedelbart avskiljas fran
vardepappersbolagets egna tillgangar.

Véardepappersforeskrifterna
I 10 kap. vardepappersforeskrifterna utvecklas reglerna om skydd av kunders
tillgangar.

Anlitande av anknutna ombud

LV

I 1 kap.5 81 poch 6 kap. LV finns regler om anknutna ombud till
vardepappersbolag. Ett anknutet ombud kan for vardepappersbolagets rakning
marknadsfora investerings- eller sidotjanster, ta emot eller vidarebefordra



instruktioner eller order avseende investeringstjanster eller finansiella
instrument, placera finansiella instrument, eller tillhandahalla
investeringsradgivning.

Av 6 kap. 1 8§ LV framgar att ett vardepappersbolag ska kontrollera att det
anknutna ombudet har tillrackliga kunskaper och kvalifikationer for den
verksamhet som det anknutna ombudet ska bedriva samt att det dven i Ovrigt ar
lampligt att driva sadan verksamhet.

Det aligger, enligt 6 kap. 6 § LV, vardepappersholaget att se till att dess
anknutna ombud uppfyller kraven i 6 kap. 1 8, handlar hederligt, réttvist och
professionellt samt efterlever reglerna om bland annat lamplighetsbeddémning,
information och rapportering till kund i 8 kap. LV.

Kapitaltéackning

LV

Ett vardepappersbolag ska enligt 3 kap 6 forsta stycket 3 LV, ha ett startkapital
nar verksamheten paborjas som motsvarar minst 125 000 euro vid tidpunkten
for beslutet om inte annat framgar av 1-2 p.

Ett vardepappersbolags kapitalbas far inte understiga det startkapital som
enligt 3 kap 6 forsta stycket 3 LV kréavdes nar verksamheten paborjades. Detta
foljer av 3 kap. 7 § andra stycket LV.

Av 8 kap. 3 § LV framgar att ett vardepappersholag ska drivas pa ett sadant satt
att bolagets formaga att fullgora sina forpliktelser inte aventyras.

Ett vardepappersbolag ska enligt 8 kap. 4 § 2 LV sérskilt se till att dess
kreditrisker, marknadsrisker, operativa risker och andra risker sammantagna
inte medfor att dess formaga att fullgora sina forpliktelser dventyras. For att
uppfylla detta krav ska bolaget ha metoder som gor det mgjligt att fortlopande
vardera och uppratthalla ett kapital som till belopp, slag och férdelning &r
tillrackligt for att tacka arten och nivan pa de risker som bolaget ar eller kan
komma att bli exponerat for. Bolaget ska utvardera dessa metoder for att
sékerstalla att de &r heltdckande.

KapL

Ett vardepappersbolag ska vid varje tidpunkt ha en kapitalbas som beréknas
enligt 2 kap. 1 8 KapL. Foretagen ska periodiskt rapportera uppgifter om
kapitaltackning till Finansinspektionen enligt Finansinspektionens foreskrifter
och allméanna rad (FFFS 2007:1) om kapitaltackning och stora exponeringar
(kapitaltackningsforeskrifterna).

Intressekonflikter

LV

Ett vardepappersforetag ska, enligt 8 kap. 21 § LV, vidta alla rimliga atgarder
for att identifiera de intressekonflikter som kan uppkomma mellan bolaget, ett
anknutet ombud och bolagets kunder i vardepappersrorelsen.



Vardepappersholaget ska ocksa forhindra att kundernas intressen paverkas
negativt av intressekonflikter.

Véardepappersforeskrifterna

Narmare bestammelser om hanteringen av intressekonflikter framgar av

11 kap. vérdepappersforeskrifterna. 1 11 kap. 7 § foreskrivs bland annat att ett
vardepappersbolag ska dokumentera och regelbundet uppdatera uppgifter om
alla de investeringstjanster som bolaget utfor eller ndgon annan utfor for
foretagets rakning, dar det har uppstatt eller kan uppsta en intressekonflikt som
innebar en vasentlig risk for att en eller flera kunders intressen paverkas
negativt.

Intern styrning och kontroll

LV

Av 8 kap. 1 8§ LV framgar att ett vardepappersbolag ska tillvarata sina kunders
intressen nar det tillhandahaller investeringstjanster. Vidare ska
vardepappersbolaget handla hederligt, rattvist och professionellt.

Av 8 kap. 4 § LV framgar att ett vardepappersbolag ska identifiera, méta, styra,
internt rapportera och ha kontroll éver de risker som dess rorelse ar forknippad
med. Bolaget ska ocksa se till att det har en tillfredsstallande intern kontroll.
Det framgar av 8 kap. 7 § LV att det r bolagets styrelse som ansvarar for att
kraven i 8 kap. 4 8 LV uppfylls.

Av 8 kap. 9 § LV framgar att ett vardepappersbolag ska uppratta och tillampa
de riktlinjer och rutiner som krévs for att bolagets styrelse, anstéllda och
anknutna ombud ska folja de regler som galler for verksamheten. Styrelsen ska,
enligt 8 kap. 8 8 LV, se till att skriftliga interna riktlinjer och instruktioner
regelbundet utvarderas och ses Over.

Vardepappersforeskrifterna

Av 6 kap. 9 § vardepappersforeskrifterna framgar att ett vardepappersbolag ska
ha en permanent och effektiv funktion for regelefterlevnad. Funktionen for
regelefterlevnad ska arbeta oberoende och dels kontrollera och regelbundet
bedéma om bolaget har lampliga och effektiva atgarder och rutiner for att
minimera risken for att bolaget inte fullgor sina forpliktelser enligt LV och
andra forfattningar som reglerar bolagets verksamhet, dels utvardera de
atgarder som vidtagits for att avhjélpa eventuella brister i bolagets
regelefterlevnad. Funktionen for regelefterlevnad ska ocksa ge rad och stod till
relevanta personer som utfor investeringstjanster och investeringsverksamhet.

Av 6 kap. 12 § vardepappersforeskrifterna framgar att ett vardepappersbolag
ska ha en funktion for riskhantering som bland annat ansvarar for att
implementera bolagets riktlinjer om riskhantering enligt 6 kap. 11 och 11 a §8
vardepappersforeskrifterna.

Styrelsen och den verkstallande direktoren ska, enligt 6 kap. 7 8
vardepappersforeskrifterna, minst arligen fa skriftliga rapporter om
regelefterlevnad, riskhantering och internrevision i bolaget.



Av 6 kap. 14 § vardepappersforeskrifterna framgar att ett vardepappersbolag
ska ha en funktion for internrevision, om det &ar lampligt och rimligt med
hansyn till verksamhetens art, omfattning och komplexitet, och arten pa och
omfattningen av dess investeringstjanster och investeringsverksamhet.
Funktionen ska vara atskild fran och oberoende av foretagets dvriga funktioner
och verksambhet.

Funktionen for internrevision ska

1. ha en aktuell revisionsplan som vérdepappersinstitutets styrelse faststéllt for
att kunna undersoka och bedéma om vardepappersinstitutets system, interna
kontrollmekanismer och rutiner &r lampliga och effektiva,

2. utfarda rekommendationer pa grundval av det arbete som utforts enligt 1,

3. kontrollera att dessa rekommendationer f6ljs, och

4. vad géller internrevisionsfragor rapportera enligt 6 kap. 7 §
vardepappersforeskrifterna.
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