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BESLUT

Disciplinndmnden meddelar licenshavaren en varning.
SKAL

Bakgrund

Licenshavaren var vid tiden for overtrddelserna anstélld som finansiell radgivare och
forsdkringsformedlare hos ett anslutet foretag och innehavare av licens hos SwedSec
Licensiering AB (SwedSec).

Foretaget har anmélt att licenshavaren har lamnat rddgivning utan att det har upprittats
ndgon radgivningsdokumentation, ldmnat radgivning trots foreliggande intressekonflikt,
lamnat rddgivning avseende nérstaende bolags produkter, brutit mot banksekretessen samt, i
flera fall, Idmnat rddgivning dér kunden erhéllit otillracklig eller felaktig information.

Med hénvisning till foretagets anmélan har SwedSecs disciplinutskott verlamnat drendet till
disciplinndmnden och foreslagit att licenshavaren meddelas en varning.

Foéretaget har 1 anmélan till SwedSec anfort 1 huvudsak foljande.

Licenshavaren har vid 12 separata tillfdllen avseende sammanlagt 7 kunder ldmnat
rddgivning utan att uppritta nagon rddgivningsdokumentation. Han har vidare varit en kunds
radgivare samtidigt som han var styrelseordférande i en av kundens stiftelser samt lamnat
rad till sammanlagt 380 kunder att investera i nirstdende bolags produkter och dirvid gjort
avsteg fran befintliga begransningsregler.

Licenshavaren har dértill flera ganger i kundsamtal ndmnt andra kunders namn och deras
instéllning till en viss investering. Han har 4ven ndmnt hur andra kunder har finansierat
investeringen och ldmnat felaktiga uppgifter om hur mycket han sjélv investerat i produkten.



Slutligen har licenshavaren i flera fall ldamnat rddgivning dédr kunden har erhallit otillrdcklig
eller felaktig information.

Licenshavaren har sdlunda ldmnat rad utan att kunden informerats om vilka risker
investeringen medforde. Detta uppdagades nér kunden informerade sin nya radgivare hos
foretaget om att kunden hade lag risk 1 sin portfolj. Den nya rddgivaren kunde emellertid
konstatera att kunden lag pa 6,2 av 7 pé riskskalan, vilket innebér en mycket hog risk.

Licenshavaren har ocksa lamnat felaktig information om vérderingen pa onoterade innehav
till en kund vid ett flertal rddgivningstillfillen. Han har angett att virdet pd den
underliggande panten var fyra ganger storre dn virdet pa obligationen, men saknade underlag
for den varderingen. Han har ocksa formedlat felaktig information om de obligationsvillkor
som fanns for obligationen.

I ytterligare ett annat fall har licenshavaren ldmnat rad till en kund om att kdpa en onoterad
produkt under forespegling av att den gar att sélja ndr kunden vill.

Licenshavaren har ocksa vid radgivningsmoten under 2015 1dmnat rad till 52 kunder att
investera i en obligation under angivande av att investeringen var riskfri och att den garanti
som fanns for obligationen dverskred obligationslanet. Licenshavaren hade inte ndgon
skriftlig vardering som underlag och det visade sig sedan att virdet pa underliggande
tillgdngar var betydligt lagre.

Licenshavaren har anfort i huvudsak foljande.

Han vill inledningsvis fasta uppmérksamhet pa att det pagér tva separata tvister mellan
honom och foretaget. Han menar att anmélan &r ett sitt for foretaget att forsoka utova
patryckningar pa honom. Det forhallandet att han inte 1dngre &r verksam i foretaget innebér
att han haft begransade mojligheter att aberopa skriftliga underlag till stod for sitt
bestridande.

Vad giller pastidendet om bristande rddgivningsdokumentation har han arbetat 1 ett team
tillsammans med tre andra medarbetare. Det har varit dessa medarbetares ansvar att ta fram
den dokumentation som kravts med utgangspunkt i innehéllet i av honom framstéllda
protokoll. Det har vidare funnits kontrollfunktioner inom foretaget som bl.a. sdkerstallt att
kundordrar inte har genomforts om kunddokumentationen inte varit i sin ordning. Det
noteras ocksa att det avseende viss rddgivning som dr upptagen i anmélan funnits en sérskild
rutin som inneburit att foretagets forvaltningsgrupp tagit fram en rekommendation vilken
den kundansvarige da bara vidarebefordrat till kund. En siddan vidarebefordran har da
betraktats som “Execution only”” och ndgon dokumentation behdvde da inte uppréttas i den
delen.



Ifrdga om den pastddda intressekonflikten s& har han haft en kundrelation med stiftelsen och
huvudminnen sedan 1992 samt varit med i styrelsen under en betydligt ldngre tid 4n vad
som har angetts 1 foretagets inldimnade material. Han har haft uppdraget i ménga &r innan
foretaget grundades. Styrelseuppdraget har anmélts in till foretagets styrelse och godkints.
Under den tid som han varit finansiell radgivare till kunden har han inte agerat inom ramen
for diskretiondr portfoljforvaltning utan kunden har sjélv fatt godkénna samtliga
transaktioner som rekommenderats. Det kan saledes konstateras att han varit ppen med sina
forhallanden till kunden respektive kundens stiftelse och att styrelsen i foretaget dven
godként hans position i styrelsen for kundens stiftelse. Med hinsyn till de kontrollfunktioner
som varit pa plats inom foretaget och den tid som han varit rddgivare till kunden borde
eventuella risker for intressekonflikter ha fingats upp av foretaget i ett tidigare skede. Han
bestrider att han ska ha dvertritt géllande interna regler pa det sitt som foretaget har anfort.

Vad giller rdd om investering i nérstdende bolags produkter dr den regel som sétter en gréns
pa 15 procent en sddan regel som kundrddgivare kunde avvika fran. Det beslutades 1
foretaget att gransen pa 15 procent skulle vara en strdvan inom foretaget som skulle gélla
over tid och att detta skulle omfatta hela kundstocken inom verksamheten.

I anmélan gors vidare gillande att han skulle ha brutit mot gillande sekretessregler. Nar han
namnt kunders instéllning till onoterade produkter har detta gjorts efter godkédnnande fran de
ifragavarande kunderna. Godkinnandet avsdg da att han fick nimna och referera till
kunderna. I vissa fall har han ocksa hénvisat till aktiedgarforteckningar som ar offentliga.

Ifraga om pastaendet att han ldmnat otillracklig information om risker till en kund vill han
framhalla foljande. I det aktuella fallet har den kund som avses innan métet skrivit under en
bilaga till kundens avtal, som visar pd att kunden accepterat en viss risknivd. Enligt
etablerade interna rutiner inom foretaget ska en ny bilaga till inganget avtal uppréttas for ny
underskrift nér risknivan dndras utanfor aktuellt intervall. Foretaget ska ha
kontrollfunktioner som syftar till att finga upp kraftiga &ndringar i en kunds riskprofil.
Foretagets compliancegrupp respektive kundgrupp har i detta avseende inte kontaktat honom
och underrittat honom om négon sddan dndring 1 kundens riskprofil. Vid en egen beddmning
har han inte kommit fram till att kundens riskprofil dndrats, varfor riskprofilen varit
oforandrad nir den nya radgivaren tagit 6ver kundkontakten. Det kan noteras att kunden
enligt 6verenskommelse ville ha en hog andel innehav i onoterade tillgdngar i sin portfol;.

Ifrdga om den radgivning han har 1dmnat kan det ocksa ndmnas att en etablerad intern rutin
inom foretaget har varit att foretagets investeringskommitté beslutar om den
investeringsradgivning som ska ldmnas av kundradgivare till kunder samt den investering
kunder inom foretaget fir gora. Efter att investeringskommittén fattat ett beslut informeras
kundradgivare om beslutet och det informationsunderlag som rddgivarna ska utgé ifran i sin
rddgivning till kunder.



Niér det géller anmilan om att han skulle ha 1dmnat felaktig information kan inledningsvis
ndmnas att han agerat i enlighet med den rutin som nyss beskrivits. Den radgivning som
kunden har erhallit gdllande obligationen dr sddan han har blivit instruerad att vidarebefordra
genom det beslut som foretagets investeringskommitté fattat. Han har heller inte deltagit i
avslutet av affaren.

Ocksa vad giller den del av anmédlan som avser felaktig information om en onoterad produkt
vill han hénvisa till vad som nyss sagts om att foretagets investeringskommitté fattar beslut
vilka kundradgivare senare har att forhélla sig till. Vidare kan f6ljande tilldgg goras. Under
de &r som foretaget varit verksamt har foretaget kunnat erbjuda kunder en viss likviditet i den
typ av placering det dr fraga om i nu aktuellt fall. I de fall kunder har ett sélj- eller
kopintresse har foretagets kundgrupp noterat dessa intressen. Turordningen for dessa
intressen har sedan hanterats dérefter och transaktioner kunnat genomforas nér bade séljare
och kdpare har kunnat identifieras. Uppskattningsvis har en sddan transaktion kunnat
genomforas med en tva till tre veckors intervall. Med andra ord, om en kund har haft ett
intresse att silja en andel av sitt innehav har detta kunnat genomforas inom tva till tre
veckor. Han bestrider att han i denna del skulle ha 6vertritt aktuella interna regler.

Samma sak géller anmélan om att han &r 2015 skulle ha ldmnat felaktig information.
Foretagets investeringskommitté fattar beslut om den radgivning som foretagets
kundradgivare ska ge. Infor radgivningsmdtena forses kundradgivarna med det
informationsunderlag som radgivarna ska utgd ifran. I det aktuella fallet sdkerstillde dessa
rutiner att samtliga kunder som tecknat i obligationen erholl samma information. Det sitt pa
vilket foretaget gor gillande att han informerat kunder om obligationen stimmer dirfor inte.

Overviiganden

Foretaget har angivit att det saknas dokumentation avseende radgivning vid 12 tillféllen.
Disciplinndmnden har inte anledning att ifragasétta foretagets uppgifter. Vad licenshavaren
har anfOrt om att ansvaret for att uppritta den formella dokumentationen har foérdelats pa
kolleger i hans team finns inte anledning att ifrdgasitta, men ocksd med den utgédngspunkten
har licenshavaren, som ansvarig radgivare, haft ett ansvar for att dokumentation uppriéttas.
Han har ddrmed brutit mot foretagets regler om dokumentation liksom mot de regler om
dokumentation som finns i lagstiftningen pa omradet.

Vad géller den del av foretagets anmélan som avser brott mot reglerna om intressekonflikter
har licenshavaren hdvdat att han haft uppdraget sedan 1992 och att han fatt styrelsens
godkdnnande 1 samband med att foretaget grundades. Foretaget har pekat pa att
dokumentation om ett eventuellt godkidnnande saknas. I enlighet med disciplinndmndens
praxis ankommer pd den som pastar sig ha fatt ett godkénnande till ett externt uppdrag att se
till att godkénnandet pa nagot sitt dokumenteras. Licenshavaren har sjdlv inte presenterat
nagon dokumentation som styrker hans pastaende. Hértill kommer att ett mycket gammalt
godkinnande fran styrelsen svérligen kan anses uppfylla de krav som f6ljer av foretagets
policy. Av foretagets policy om intressekonflikter framgar att en faktisk eller potentiell



intressekonflikt ska rapporteras till complianceansvarig varefter denne och VD ska bedoma
hur intressekonflikten ska hanteras. Genom att underlata att gora detta har licenshavaren
brutit mot foretagets regler om intressekonflikter. Att han som radgivare till kunden inte har
agerat inom ramen for diskretionér portfoljforvaltning spelar dirvid ingen roll. Foretagets
regler har stod i lag och i Finansinspektionens allménna rad.

Ifraga om de anmaélda Overtrddelserna av foretagets regler om investeringar i nirstdende
bolag konstaterar disciplinndmnden att det finns olika uppfattningar om vad reglerna
innebdr. Den uppfattning som licenshavaren gett uttryck for — att avsikten varit att det i
enskilda fall skulle vara mgjligt att gora avsteg fran de begransningar som anges i reglerna —
framstar inte som orimlig. Enligt disciplinndmndens mening bor det, mot denna bakgrund,
inte paforas ndgon disciplinpdfoljd i denna del.

Vad géller anmélan om 6vertradelser av reglerna om sekretess och informationshantering har
licenshavarens uppgifter — om att han fatt berdrda kunders godkidnnande att omndmna dem i
samtal med andra kunder — inte vederlagts. Nagon overtradelse kan darfor inte konstateras 1
denna del.

Foretaget har vidare anmélt att licenshavaren i flera fall i samband med rddgivning lamnat
otillracklig eller felaktig information. Enligt disciplinndmndens mening dr det visat att
licenshavaren vid sin radgivning ldmnat uppgifter som det visat sig att han inte haft full
tackning for. Det giller dels uppgifterna om vérdet pa ett onoterat innehav, dels uppgiften
om att en onoterad produkt skulle kunna realiseras narhelst kunden ville det, dels uppgiften
om att en obligation som 52 kunder rekommenderades att investera i var riskfri. Detta stér i
strid med foretagets regler vilka har stod i lag. Vad licenshavaren anfort om foretagets
interna processer kan i denna del inte frita honom fran ansvar, dven om det i viss man skulle
kunna forklara varfor vissa uppgifter blivit fel.

I 6vriga delar &dr det emellertid svért att av underlaget dra ndgra mer sikra slutsatser om vad
som forekommit. Anmélan ska darfor 1 dessa delar inte leda till nagon disciplinpafoljd.

Péafoljden for de dvertrddelser som har konstaterats kan stanna vid en varning.

P& disciplinndmndens vignar

Petter Asp

I nimndens beslut har deltagit justitierddet Petter Asp, civilekonomen Ragnar Boman, f.d.
borschefen Carl Johan Hogbom, direktéren Jack Junel och direktéren Kajsa Lindstahl.



