2011-03-17

BESLUT

Cicero Fonder AB FI Dnr 11-2840
Att: Styrelsen

Box 7188

103 88 STOCKHOLM

Varning och straffavgift
Finansinspektionens beslut (att meddelas den 18 mars kl. 10.00)

1. Finansinspektionen meddelar Cicero Fonder AB (556588-8731) en var-
ning.
(12 kap. 1 § lagen (2004:46) om investeringsfonder)

2. Cicero Fonder AB ska betala en straffavgift pa tremiljonerfemhundratu-
sen (3 500 000) kronor.
(12 kap. 7 och 8 8§ lagen (2004:46) om investeringsfonder)

Hur man 6verklagar, se bilaga 1.
Sammanfattning

Cicero Fonder AB (Cicero Fonder eller bolaget) har tillstand att driva fondverk-
samhet enligt lagen (2004:46) om investeringsfonder (LIF). Bolaget forvaltar sex
vardepappersfonder och fem specialfonder.

I samband med en undersékning av Cicero Fonders verksamhet har Finansin-
spektionen uppmarksammat brister i verksamheten. Framfor allt har Cicero Fon-
der under en langre tid haft en bristande intern styrning och kontroll eftersom bo-
laget har saknat fungerande funktioner for regelefterlevnad och internrevision
samt darutdver haft vissa brister i sin riskhanteringsfunktion. Cicero Fonder har
aven i fondforvaltningen gjort sig skyldig till 6vertradelser. Det har investerat tva
av fondernas medel i strid med de placeringsbegransningar som géller for fon-
derna enligt lag och fondbestammelser. Sannolikt &r det p.g.a. bristerna i funk-
tionerna for regelefterlevnad och riskhantering som overtradelserna i fondfor-
valtningen inte har upptéckts och atgardats. Bristerna i den interna styrningen
och kontrollen har inneburit risk for att andra 6vertradelser inte skulle upptackas.

Cicero Fonder har i allt vasentligt medgett de brister som Finansinspektionen har

papekat. Bolaget har darefter framhallit att det har vidtagit kraftfulla atgéarder for
att komma till ratta med bristerna samt att bolaget &ven har vidtagit en rad ytter-
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ligare atgarder for att forstarka organisationen samt den interna styrningen och
kontrollen.

Aven om Cicero Fonder har vidtagit och kommer att vidta forbattringséatgérder ar
det utrett att det har Overtrétt regler som avser centrala delar av verksamheten.
De dtgarder som Cicero Fonder har vidtagit visar emellertid att bolaget har insett
allvaret i Overtréddelserna. Finansinspektionen har darfor funnit det tillrackligt att
meddela bolaget en varning i stallet for att aterkalla dess tillstand. Varningen
forenas med en straffavgift.

1 Arendet

1.1 Bakgrund

Cicero Fonder fick tillstand att driva fondverksamhet den 24 oktober 2000. Tillstand
att driva fondverksamhet enligt LIF fick Cicero Fonder den 13 maj 2005. Bolaget
forvaltar sex véardepappersfonder och fem specialfonder. Fondférmdgenheten upp-
gick per den 31 december 2010 till sammanlagt cirka 2,7 miljarder kronor.

Bakgrunden till Finansinspektionens undersokning &r att Finansinspektionen i janua-
ri 2010 begérde in Cicero Fonders verksamhetsplan. Finansinspektionen kunde i
verksamhetsplanen konstatera att bolaget forandrat stora delar av sin organisation
utan att informera inspektionen, vilket det &r skyldigt att gora. Av denna anledning
beslutade Finansinspektionen att undersdka bolagets funktioner for riskhantering, re-
gelefterlevnad och internrevision.

Finansinspektionen uppmarksammade i denna undersékning en rad brister i Cicero
Fonders interna styrning och kontroll samt i férvaltningen av specialfonden Cicero
Amplus. Finansinspektionen har darefter i samband med granskning av bolagets ma-
natliga rapportering till Finansinspektionen ocksa uppmarksammat brister i forvalt-
ningen av specialfonden Cicero Global.

1.2 Fondforvaltningen

Cicero Amplus har genom Finansinspektionens godkannande av fondbestdm-
melserna bl.a. beviljats undantag fran 5 kap. 6 § forsta stycket LIF da fonden en-
ligt § 5.1.1 i fondbestammelserna far inneha fondpapper, penningmarknadsin-
strument och derivatinstrument fran en och samma emittent upp till maximalt 30
procent av fondens varde. Fonden har emellertid inte undantag fran 5 kap. 6 §
andra stycket 3. Det sammanlagda vérdet av ovan angivna tillgangar fran olika
emittenter som var for sig uppgar till mer &n fem procent av fondens varde far
darmed inte 6verstiga 40 procent av fondens varde.

I Cicero Amplus har det vid upprepade tillfallen mellan den 15 augusti 2008 och den
15 juli 2010 ingatt aktier fran olika emittenter som var for sig uppgatt till mer an fem
procent av fondens varde och dar det sammanlagda vardet av sadana tillgangar 6ver-
stigit 40 procent av fondens vérde. Dessa exponeringar har uppgatt till mellan drygt
40 procent och drygt 70 procent av fondens vérde.
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Av 88 4, 5 och 7 i Cicero Globals fondbestammelser framgar att fondens medel ska
placeras i andelar i andra vardepappersfonder som i huvudsak placerar i utlandska
fondpapper samt pa konto i kreditinstitut. Trots det har i Cicero Global vid upprepa-
de tillfallen mellan den 31 januari 2010 och den 30 december 2010 ingatt andelar i
bade specialfonder och fondféretag. Fondens medel har dven placerats i vardepap-
persfonder som inte i huvudsak placerar i utlandska dverlatbara vardepapper. Det
sammanlagda vérdet av de inte tillatna innehaven har varierat mellan drygt 30 pro-
cent och drygt 60 procent av fondens vérde.

1.3 Intern styrning och kontroll

Bade bolagets funktion for regelefterlevnad och bolagets funktion for internrevision
har under tiden 2008 till varen 2010 varit delegerade till en utomstaende uppdragsta-
gare. Samme uppdragstagare har innehaft bada uppdragen. Det &r svart att faststélla
tidpunkten for uppdragens start. For internrevisionsuppdraget finns inget skriftligt
avtal. Avtalet avseende regelefterlevnadsuppdraget ar daterat den 17 december 2008,
men Cicero Fonder har uppgett att uppdragstagaren anlitades i samband med till-
komsten av Finansinspektionens foreskrifter (2008:11) om investeringsfonder (fond-
foreskrifterna), d.v.s. i juli 2008. Inga uppdragsavtal har getts in till Finansinspektio-
nen, vilket ska ske.

De kontroller som utforts av uppdragstagaren inom ramen for regelefterlevnadsuppd-
raget har bestatt i en granskning av Cicero Fonders interna instruktioner och rutiner.
Uppdragstagaren har inte kontrollerat att bolaget har foljt dessa instruktioner och ru-
tiner i praktiken. Uppdragstagaren har inte heller utfért nagra andra kontrollerande
moment i verksamheten t.ex. i form av stickprov.

Uppdragstagaren har inte utfort nagot arbete alls inom ramen for internrevisionsupp-
draget. Cicero Fonder har inte heller haft nagra dokumenterade internrevisionsplaner
under denna tid. Eftersom inget arbete har utforts har inte heller féretagsledningen
tillstallts nagra granskningsrapporter.

Funktionen for riskhantering har innehafts av en anstélld i bolaget. Denne har enligt
egen uppgift kontrollerat att fondernas medel har investerats i dverensstammelse
med fondbestammelserna. Nagra anmarkningar mot de nu konstaterade Gvertradel-
serna har emellertid inte gjorts.

2 Tillampliga bestammelser

| &rendet aktualiseras ett flertal bestdmmelser om bl.a. fondforvaltning, funktionerna
for regelefterlevnad, riskhantering och internrevision samt foretagsledningens an-
svar. De bestammelser som ligger till grund for detta beslut och for de bedémningar
som foljer nedan aterfinns i bilaga 2.
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3 Finansinspektionens beddémning

3.1 Fondforvaltningen

Enligt fondbestdammelserna for Cicero Global ska bolaget vid forvaltningen av fon-
den placera fondens medel i andra vardepappersfonder som i huvudsak placerar i ut-
landska fondpapper samt pa konto i kreditinstitut. Fondens medel har under atmin-
stone ett ars tid trots detta aven placerats i specialfonder, fondforetag samt vardepap-
persfonder som inte i huvudsak placerar i utlandska dverlatbara véardepapper. Cicero
Fonder har darmed inte foljt fondbestdammelserna nar det placerat fondens medel.
Atminstone tidvis har en betydande del av fondformdgenheten varit placerad i till-
gangsslag som inte varit tillatna enligt fondbestammelserna.

Fondbestammelserna for Cicero Amplus innehaller ett undantag fran 5 kap. 6 § for-
sta stycket LIF vilket innebér att det har funnits mojlighet att placera upp till 30 pro-
cent av fondens varde i dverlatbara vardepapper och penningmarknadsinstrument
fran en och samma emittent. Fonden har emellertid inte haft undantag fran 5 kap. 6 §
andra stycket 3 LIF, vilket innebdr att de innehav som Overstiger fem procent sam-
manlagt far uppga till hdgst 40 procent av fondens varde. Periodvis har dock dessa
innehav uppgatt till mellan drygt 40 procent och drygt 70 procent av fondens varde.
Cicero Fonder har darmed asidosatt de riskspridningsregler som galler enligt lag och
fondbestdmmelser.

Sammanfattningsvis innebar Gvertradelserna av fondbestammelserna i de bada fon-
derna att fondandelségarna inte haft en riskexponering som stimmer med den som de
haft anledning att forvanta sig och som de utgatt fran nar de beslutade att investera i
fonderna.

Betraffande Cicero Global har Cicero Fonder anfort att det i februari 2007 6vertog
den aktuella fonden fran en annan fondforvaltare. Vid 6vertagandet hade fondbe-
stdimmelserna i nu aktuellt hanseende samma lydelse som i dag och fonden hade vid
det tillfallet endast innehav i utlandska fondféretag. Enligt Cicero Fonders uppfatt-
ning fick fonden, enligt den definition av vardepappersfonder som var gallande fore
LIF, placera éven i andelar i den typ av fonder och fondféretag som nu skett. Bolaget
har av forbiseende inte &ndrat ordet vardepappersfonder” till investeringsfonder
och fondforetag” i fondbestdammelserna, vilket bolaget borde ha gjort. Nér det géller
fondens innehav i vardepappersfonder som inte huvudsakligen placerat i utlandska
vardepapper har Cicero Fonder uppfattat att fonden haft ett Overgripande och sam-
mantaget placeringsmandat med huvudsaklig inriktning mot utlandska vardepapper,
inte att detta syftat pa varje enskild vardepappersfond for sig. Bolaget har omgaende
efter Finansinspektionens papekande justerat innehavet i fonden till att endast omfat-
ta andelar i andra vardepappersfonder som huvudsakligen placerar sina medel i ut-
landska dverlatbara vardepapper. Enligt Cicero Fonders uppfattning har dvertradel-
serna i forvaltningen av fonden Cicero Global inte haft ndgon negativ paverkan pa
fondens riskprofil eller utveckling. Andelsagarna har inte heller paverkats negativt.
Varken bolagets riskhanteringsfunktion, forvaringsinstitut eller externa revisorer har
uppmarksammat Overtradelserna. Innehaven har 6ppet redovisats for Finansinspek-
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tionen under hela 2010 utan att inspektionen har papekat avvikelserna fran fondbe-
stammelserna for bolaget.

Vad galler 6vertradelserna i Cicero Amplus har dessa enligt Cicero Fonder berott pa
en felaktig tolkning av fondbestdmmelserna. Cicero Fonder har framfort att det vid
tva tillfallen har ans6kt om andring av fondbestammelserna, dock avseende andra
bestammelser an den som nu &r i fraga, utan att Finansinspektionen har papekat det
ologiska i att fonden har undantag fran 5 kap. 6 § forsta stycket LIF men saknar un-
dantag fran 5 kap. 6 § andra stycket 3 LIF. Cicero Fonder har vidare anfort att bola-
gets revisorer har genomfort tva arsrevisioner utan att upptacka att fondens placer-
ingar har avvikit fran fondbestammelserna. Inte heller forvaringsinstitutet har enligt
Cicero Fonder papekat avvikelsen under de internkontroller av fonden som genom-
forts. Forvaringsinstitutet har, enligt de uppgifter som lamnats av bolaget, i efterhand
informerat bolaget om att man tolkat lydelsen av fondbestammelserna pa samma satt
som bolaget. Enligt uppgift har Cicero Fonder 6verlatit Cicero Amplus till forva-
ringsinstitutet i syfte att avveckla fonden.

Cicero Fonder ansvarar for att forvaltningen av fonderna sker i enlighet med lag
och fondbestdammelser. Att varken revisorerna, forvaringsinstitutet eller Finans-
inspektionen uppmérksammat att Cicero fonder gjort fel vid férvaltningen mins-
kar inte bolagets ansvar. Ett fondbolag kan hos Finansinspektionen begéra till-
stand att avvika fran lagens krav vad galler placeringsreglerna for en specialfond.
Finansinspektionens prévar om undantaget lagligen kan medges, men inte om
fondbolaget borde ha ansokt om nagot annat undantag som fran fondbolagets
perspektiv kunde ha varit lampligt. De invandningar som Cicero Fonder gjort
vad galler forvaltningen av fonderna och fondbestdmmelsernas utformning ger
intryck av att bolaget inte forstatt att ansvaret uteslutande vilar pa det.

3.2 Intern styrning och kontroll
Regelefterlevnad

Funktionen for regelefterlevnad ska kontrollera verksamheten utifran géllande regel-
verk samt antagna instruktioner och rutiner. Syftet ddrmed &r bland annat att bedéma
om de atgarder och rutiner som inforts ar lampliga och effektiva i forhallande till bo-
lagets verksamhet. Detta kan ske exempelvis genom stickprovskontroller av hur re-
gelverket har genomforts och hur det tillampas i olika delar av verksamheten. Funk-
tionen for regelefterlevnad ska ocksa utvardera de atgarder som har vidtagits for att
avhjalpa eventuella brister i bolagets regelefterlevnad.

Utredningen visar att det arbete som har gjorts inom funktionen for regelefterlevnad
har gatt ut pa att granska Cicero Fonders interna instruktioner och rutiner men inte
att utfora den typ av kontroller som angetts ovan, vilket Cicero Fonder har bekréftat.
Om arbetet hade bestatt i att &ven kontrollera att verksamheten bedrevs i enlighet
med géllande regler ar det troligt att de tidigare namnda bristerna i fondférvaltningen
hade upptéckts. Det har inte heller uppméarksammat att det ar oférenligt med géllan-
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de regelverk att samma person innehar saval funktionen for regelefterlevnad som in-
ternrevision.

Vad galler rapportering sa har funktionen under de senaste tre aren uppréttat totalt tre
rapporter, en under 2008 och tva under 2010. | rapporten fran 2008 har det gjorts en
genomgang av Cicero Fonders regelsystem och verksamhetsplan. | dvriga tva rap-
porter har framfor allt bolagets styrelseprotokoll samt tidigare utférda gransknings-
rapporter gatts igenom. Mot bakgrund av det bristande innehallet i den rapportering
som skett kan inte denna anses uppfylla de krav som stalls pa rapportering i 6 kap. 7
§ fondforeskrifterna.

Riskhantering

Funktionen for riskhantering har i samband med de kontroller som utforts inte upp-
marksammat nagon av de Gvertradelser som skett inom fondforvaltningen, vilket den
rimligen borde ha gjort. Funktionen for riskhantering kan darmed inte, med hansyn
till dvertradelsernas omfattning, pa ett tillfredsstallande satt anses ha utfort de upp-
gifter som foljer av 6 kap. 12 § andra stycket fondforeskrifterna.

Internrevision

Ett fondbolag ska ha en funktion for internrevision som ar atskild fran och oberoende
av verksamhetens 6vriga funktioner och verksamheter. Funktionen for internrevision
ska ha en aktuell revisionsplan for att undersdka och bedéma om bolagets system, in-
terna kontrollmekanismer och rutiner ar lampliga och effektiva. Rapportering ska ske
till foretagsledningen minst en gang per ar.

Eftersom bade funktionen for regelefterlevnad och funktionen for internrevision har
varit delegerade till samma uppdragstagare har funktionen for internrevision inte va-
rit atskild och oberoende av verksamhetens évriga funktioner. Utredningen visar att
inget arbete alls har utforts inom ramen for internrevisionsuppdraget, vilket Cicero
Fonder har bekréftat. Som en f6ljd av att ingen granskning har utforts har foretags-
ledningen inte heller erhallit nagra granskningsrapporter.

Foretagsledningens ansvar

Cicero Fonder har i allt vasentligt medgett de 6vertradelser av regelverket och
brister i organisationen som framkommit i Finansinspektionens utredning.

Det ar foretagsledningen, d.v.s. styrelsen och den verkstallande direkt6éren, som
har det dvergripande ansvaret i bolaget.

Cicero Fonders Overtradelser kan till stor del forklaras av att foretagsledningen
har brustit i sin uppgift att saval styra verksamheten som att kontrollera att den
bedrivits i enlighet med géllande regelverk. Foretagsledningen har t.ex. inte for-
matt skapa fungerande interna kontrollfunktioner. | detta ingar dess ansvar for att
de personer som innehar kontrollfunktionerna har erforderlig sakkunskap och
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kompetens for att kunna utfora sina uppdrag. Det ar tydligt att foretagsledningen
inte forvissat sig om att den av bolaget utsedde uppdragstagaren som ansvarat for
funktionerna for regelefterlevnad och internrevision har haft erforderlig sakkun-
skap och kompetens. Foretagsledningen har darvid brustit i sitt ansvar. Foretags-
ledningen har inte heller forsékrat sig om att uppdragsavtal avseende den utlagda
verksamheten har getts in till Finansinspektionen. Trots att funktionen for intern-
revision inte utfért nagot arbete, har foretagsledningen underlatit att vidta atgar-
der, vilket vittnar om en bristande insikt i betydelsen av den interna kontrollen.
Detsamma géller det forhallandet att funktionen for internrevision inte har varit
atskild bolagets 6vriga funktioner och verksamheter.

Enligt Finansinspektionens bedomning tyder detta pa att foretagsledningen har
saknat den kompetens som kravs for att sékerstalla att verksamheten drivs i en-
lighet med gallande regler. Till detta kommer det orovéckande intrycket av att
foretagsledningen sett andras kontroller snarare &n de egna, interna kontrollfunk-
tionerna som garant for bolagets regelefterlevnad.

De brister som nu har konstaterats innebar att Cicero Fonder inte har uppfyllt
kraven i 6 kap. 1 8 och 6-13 8§ i fondforeskrifterna. Detta innebar i sin tur att
bolaget inte kan anses ha uppfyllt sundhetskravet i 2 kap. 17 § LIF, namligen att
driva verksamheten sa att allmanhetens fortroende for fondmarknaden upprétt-
halls och enskildas kapitalinsatser inte otillborligen dventyras.

4 Overvagande om ingripande

4.1 Tillampliga bestammelser

Enligt 12 kap. 1 § LIF ska Finansinspektionen ingripa om ett fondbolag har asidosatt
sina skyldigheter enligt LIF, andra forfattningar som reglerar bolagets verksamhet,
fondbestammelserna, bolagets bolagsordning eller interna instruktioner som har sin
grund i en forfattning som reglerar bolagets verksamhet.

Finansinspektionen har mojlighet att ingripa pa olika satt. Det kan t.ex. ske genom
att Finansinspektionen meddelar bolaget en anmarkning eller foreldagger bolaget att
vidta en atgard for att komma till ratta med situationen. Om Gvertradelsen &r allvarlig
ska emellertid bolagets tillstand aterkallas eller, om det &r tillrackligt, varning med-
delas.

I de fall ett fondbolag har meddelats ett beslut om anmarkning eller varning féljer av
bestammelserna i 12 kap. 7-9 88 LIF att Finansinspektionen far besluta att bolaget
ska betala en straffavgift. Straffavgiften ska uppga till Iagst 5000 kr och hogst 50
miljoner kronor, men inte 6verstiga tio procent av fondbolagets omséattning under
narmast foregaende rakenskapsar.
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4.2 Beddmning av Overtradelserna

Cicero Fonder har i fondférvaltningen inte foljt de placeringsbegrénsningar som fol-
jer av lag och fondbestammelser. Overtradelserna har pagatt under en langre tid och
uppmarksammats forst efter Finansinspektionens papekande. Sarskilt 6vertradelserna
i Cicero Global tyder pa en bristande forstaelse for gallande regelverk eller intresse
av att det foljs.

En forutsattning for god intern styrning och kontroll &r att det finns val fungerande
funktioner for regelefterlevnad, riskhantering och internrevision. Funktionerna utgor
namligen viktiga hjalpmedel for styrelsen och den verkstéllande direktoren i det ar-
bete de ska gora for att skapa en tillfredsstallande intern styrning och kontroll. Fi-
nansinspektionens utredning visar att framfor allt funktionerna for regelefterlevnad
och internrevision har haft omfattande brister i den man det gar att séga att de existe-
rat i annan &n rent formell bemarkelse. Om den interna styrningen och kontrollen
hade varit tillracklig, skulle sannolikt 6vertradelserna inom fondforvaltningen kunnat
forhindras, eller tminstone ha uppmarksammats sa att de kunnat atgardas. Brister i
den interna styrningen och kontrollen innebér saledes stor risk for att Overtradelser
inte uppmarksammas och atgardas samt, vad galler den interna styrningen, att &ven
andra 6vertradelser sker. Sadana brister ar darfor sarskilt allvarliga.

Cicero Fonders overtradelser tyder pa okunskap om eller bristande intresse for regel-
verket, vilket ger Finansinspektionen anledning att ifragasatta bolagets formaga att
driva verksamheten i enlighet med gallande regelverk. Det ger ocksa inspektionen
anledning att ifragasatta foretagsledningens — alltsa styrelsens och den tidigare verk-
stéllande direktdrens — kompetens. Enligt Finansinspektionens mening har foretags-
ledningen inte tagit ansvar for verksamheten pa det satt som kravs i ett fondbolag.

Sammanfattningsvis foljer av Finansinspektionens bedémning att de dvertradel-
ser som skett ar av sa allvarligt slag att ett ingripande ar nodvandigt.

4.3 Bolagets atgarder

Cicero Fonder har sedan i juni 2010 delegerat funktionen for regelefterlevnad till en
annan utomstaende uppdragstagare &n den som tidigare ansvarat for funktionen. Av-
talet har getts in till Finansinspektionen. Cicero Fonder har i ett yttrande till Finans-
inspektionen redogjort narmare for uppdragstagarens uppgifter. Uppdragstagaren har
enligt bolaget aven utbildat bolagets styrelse i regelfragor.

Cicero Fonder har sedan i maj 2010 delegerat funktionen for internrevision till en
annan utomstaende uppdragstagare. Uppdragsavtalet har getts in till Finansinspek-
tionen. 2010 ars internrevision avseende intressekonflikter har enligt bolaget genom-
forts enligt plan och den I6pande granskningen pagar. Styrelsen har dven antagit in-
ternrevisionsplaner for aren 2011-2013. Enligt uppgift fran bolaget har funktionen
for internrevision aven utbildat styrelsen om foretagsledningens ansvar och arbete
avseende intern styrning och kontroll.
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For att forstarka funktionen for riskhantering och riskkontroll har Cicero Fonder,
som ett komplement och stdd till den interna funktionen, beslutat att delegera denna
funktion till en extern uppdragstagare. Bolaget har uppgett att det har for avsikt att
inga ett sddant avtal inom kort.

Cicero Fonders verkstéllande direktor, tillika styrelseledamot, och ytterligare en sty-
relseledamot har frantratt fran sina uppdrag. De kommer fortséttningsvis att vara an-
stallda i bolaget och arbeta med forvaltning och forsaljning. En ny verkstéllande di-
rektor har utsetts. Denne kommer uteslutande att fokusera pa Cicero Fonders interna
styrning och kontroll. Bolaget avser att ersatta de tva styrelseledamdéter som frantratt
sina uppdrag med tva nya externa ledaméter. Denna rekryteringsprocess pagar for
narvarande. Det ar Cicero Fonders forhoppning att de nya styrelseledaméterna
kommer att utses under mars manad.

4.4 Val av ingripande

Finansinspektionen anser att de brister som har uppmarksammats i framforallt
Cicero Fonders styrning och interna kontroll &r sa pass allvarliga och omfattande
att det i och for sig finns anledning att aterkalla bolagets tillstand att driva fond-
verksamhet. Bristerna ror funktioner som &r vasentliga for samtliga delar av bo-
lagets verksamhet. Bristerna har ocksa forelegat under en langre tid.

Som ett alternativ till att aterkalla tillstandet kan Finansinspektionen i stéllet
meddela en varning. Denna mojlighet finns om det i och for sig foreligger skal
for aterkallelse men varning i det enskilda fallet framstar som en tillracklig at-
gard (se prop. 2007/08:57 s. 75). Detta kan t.ex. vara fallet nar bolaget har pabor-
jat forandringar av verksamheten och vidtagit atgarder som medfor att det finns
befogad anledning att anta att bolaget inte kommer att upprepa 6vertréadelserna
samt att starka skal talar for att bolaget i framtiden kommer att f0lja det regel-
verk som galler for verksamheten.

Cicero Fonder har vidtagit ett flertal férhallandevis langtgaende atgarder, som ter
sig lampliga for att komma tillratta med situationen. Nar det galler bristerna i
fondforvaltningen har bolaget avyttrat de otillatna tillgangarna i fonden Cicero
Global. Nar det géller bristerna i funktionerna for regelefterlevnad och internre-
vision har Cicero Fonder anlitat externa uppdragstagare som far anses uppfylla
erforderliga krav och ha formaga och kompetens att utféra de uppgifter som
kravs. Enligt uppgift fran bolaget kommer dven funktionen for riskhantering att
delegeras till en extern uppdragstagare.

Cicero Fonder har utsett en ny verkstallande direktor. Bolaget har vidare uppgett
att det avser att ersatta de tva styrelseledamoter som frantrétt sina uppdrag med
tva nya externa ledamoter och att rekryteringsprocessen pagar. Det ar naturligt-
vis otillfredsstallande att nagra nya ledaméter annu inte har tillsatts och att Cice-
ro Fonder inte har lamnat nagra forslag till nya ledamater. Finansinspektionen
ser emellertid ingen anledning att ifragasatta bolagets mdojlighet och avsikt att
tillsatta ny ledamoter.
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Enligt Finansinspektionens bedémning ar de atgarder Cicero Fonder har vidtagit
och kommer att vidta tillrdckliga for att valet av ingripande ska kunna stanna vid
en varning. Vid den bedémningen lagger Finansinspektionen stor vikt vid de for-
andringar i foretagsledningen som har vidtagits respektive aviserats. I den tillsyn
som foljer av detta &rende kommer Finansinspektionen noga att félja Cicero
Fonder och dess verksamhet.

Overtradelserna som Cicero Fonder begatt &r emellertid sa allvarliga att varning-
en bor forenas med en straffavgift. Straffavgiften far uppga till hogst 10 procent
av foregaende ars omsittning for bolaget. Av Cicero Fonders arsredovisning for
2009, som getts in till Bolagsverket, framgar det att bolagets nettoomséttning
uppgick till 58 850 882 kr. En straffavgift kan darfor hogst uppga till 5 885 088
kr. Det ska i detta avseende beaktas att Overtradelserna har pagatt under en lang-
re tid och avsett centrala funktioner i bolaget. Med hénsyn till hur allvarliga
Overtradelserna ar finner Finansinspektionen att en straffavgift som motsvarade
75 % av den maximala straffavgiften skulle vara motiverad. Med hansyn till de
konsekvenser som en sa hog avgift skulle fa for Cicero Fonders ekonomiska for-
hallanden finner dock Finansinspektionen skal att lata avgiften stanna pa

3500 000 kr, vilket motsvarar ca 60 % av den maximala avgiften.

Beslutet har fattats av Finansinspektionens styrelse (Bengt Westerberg, ordférande,
Margareta Aberg, Birgitta Johansson Hedberg, Eva Lindstrém, Hans Nyman, Gustaf
Sjoberg och Martin Andersson, generaldirektor) efter foredragning av juristen Lovisa
Hedberg. I den slutliga handlaggningen har ocksa chefsjuristen Per Hakansson samt
enhetschefen Agneta Blomquist och finansinspektoren Cecilia Olsson deltagit.

FINANSINSPEKTIONEN

Bengt Westerberg
Styrelseordférande

Lovisa Hedberg
Jurist
08-787 82 80
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Bilagor:
Bilaga 1 — Hur man 6verklagar till forvaltningsratten
Bilaga 2 — Tillampliga regler
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DELGIVNINGSKVITTO

FI Dnr 11-2840

Varning och straffavgift
Handling:

Beslut meddelat den 18 mars 2011 till Cicero Fonder AB (556588-8731) avse-
ende varning och straffavgift.

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 stamnings-
man.

Om du anvander det bifogade kuvertet ar atersandandet gratis.

Glom inte att ange datum for mottagandet.

Finansinspektionen
P.O. 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



HUR MAN OVERKLAGAR TILL FORVALTNINGSRATTEN

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

Ange i er skrivelse arendets nummer, vilket beslut ni 6verklagar, den &ndring ni
vill ha och varfor ni anser att beslutet ska andras. 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 be-
gért.
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Bilaga 2
Tillampliga bestammelser
Aktiebolagslagen (ABL)

Av 8 kap. 4 § forsta stycket ABL framgar att styrelsen svarar for bolagets orga-
nisation och forvaltningen av bolagets angeldgenheter.

LIF

Med fondforetag avses enligt 1 kap. 1 § 8 LIF ett utlandskt foretag, a) som i sitt
hemland har tillstand for verksamhet dar det enda syftet ar att gora kollektiva in-
vesteringar i sadana tillgangar som anges i 5 kap. 1 § andra stycket eller 6 kap. 2
§ andra stycket LIF, med kapital fran allmanheten eller fran en sarskilt angiven
och avgransad krets investerare, b) som tillampar principen om riskspridning,
och c¢) vars andelar pa begéran av innehavarna aterkops eller inléses med medel
ur foretagets tillgangar.

Med specialfond avses enligt 1 kap. 1 8 18 LIF en fond vars andelar kan l6sas in
pa begéran av andelsagare och som bestar av finansiella tillgangar, om den bil-
dats genom kapitaltillskott fran allmanheten eller fran en sarskilt angiven och
avgréansad krets investerare och &gs av dem som skjutit till kapital samt forvaltas
enligt bestdimmelserna i 6 kap. LIF.

Med vérdepappersfond avses enligt 1 kap. 1 § 20 LIF en fond vars andelar kan
l6sas in pa begéran av andelsdgare och som bestar av finansiella tillgangar, om
den bildats genom kapitaltillskott fran allméanheten och dgs av dem som skjutit
till kapital samt forvaltas enligt bestammelserna i 5 kap. LIF.

Enligt 2 kap. 3 § forsta stycket LIF galler for fondbolag vad som &r foreskrivet
om aktiebolag i allménhet om inte annat foljer av LIF.

Av 2 kap. 17 § LIF framgar att ett fondbolag ska driva sin verksamhet sa att all-
méanhetens fortroende for fondmarknaden uppratthalls och enskildas kapitalinsat-
ser inte otillborligen aventyras samt i Gvrigt sa att verksamheten kan anses sund.

Enligt 4 kap. 4 § LIF far ett fondbolag uppdra at nagon annan att utféra visst ar-
bete eller vissa funktioner som ingdr i fondverksamheten i syfte att effektivisera
bolagets verksamhet. Av samma lagrum framgar att ett lamnat uppdrag aldrig
frantar fondbolaget dess ansvar enligt LIF. Darutover framgar att uppdragstaga-
ren maste ha tillfredsstallande sakkunskap och kompetens med hénsyn till upp-
dragets innehall samt att fondbolaget i avtalet med uppdragstagaren ska forbehal-
la sig rétten att Overvaka den anfértrodda verksamheten, att ge de anvisningar
som behdvs for en sund forvaltning samt att med omedelbar verkan sdga upp av-
talet, om en sadan uppsagning &r i andelségarnas gemensamma intresse.

14(17)



Av 4 kap. 7 § framgar att om ett fondbolag vill uppdra at nagon annan att utféra
visst arbete eller vissa funktioner ska bolaget anmadla detta och ge in uppdragsav-
talet till Finansinspektionen.

Enligt 5 kap. 6 § forsta stycket LIF far i en vardepappersfond, om inte annat fol-
jer av andra stycket eller 19-22 8§, éverlathara vardepapper och penningmark-
nadsinstrument fran en och samma emittent inte uppga till mer &n 5 procent av
fondens varde. Enligt bestammelsens andra stycke punkten 3 far dock dverlatba-
ra vardepapper och penningmarknadsinstrument fran en och samma emittent
uppga till hogst 10 procent av fondens varde under forutsattning att det samman-
lagda vardet av sadana tillgangar, som har hogre varde an 5 procent, ar hogst 40
procent av fondens varde.

Fondfdreskrifterna

Av 3 kap. 1 § fondforeskrifterna framgar att en anmélan enligt 4 kap. 7 § LIF ska
lamnas till Finansinspektionen senast en manad fore det datum da avtalet trader i
kraft.

Foretagsledningen ar enligt 6 kap. 6 § fondforeskrifterna ansvarig for att se till
att fondbolaget fullgor de skyldigheter som foljer av LIF och andra relevanta for-
fattningar vid férdelningen av funktioner.

Ett fondbolag ska enligt 6 kap. 7 8 fondforeskrifterna sakerstélla att foretagsled-
ningen far regelbundna, atminstone arliga, skriftliga rapporter om de omraden
som omfattas av bestdammelserna om regelefterlevnad och internrevision. Rap-
porterna ska bland annat innehalla uppgifter om vilka lampliga atgarder som har
vidtagits vid eventuella brister.

Av 6 kap. 8 § forsta stycket fondforeskrifterna framgar att ett fondbolag ska ha
aktuella och lampliga instruktioner och rutiner for att kunna upptécka vilka ris-
ker som finns for att bolaget inte uppfyller LIF och andra relevanta forfattningar.
Vidare framgar av andra stycket samma bestammelse att bolaget ska infora
lampliga atgarder och rutiner for att minimera dessa risker. Slutligen framgar att
ett fondbolag ska gora det mojligt for Finansinspektionen att utdva effektiv till-
syn.

En fondbolag ska enligt 6 kap. 9 § fondforeskrifterna ha en permanent och effek-
tiv funktion for regelefterlevnad som arbetar oberoende och som dels kontrolle-
rar och bedomer att de atgarder och rutiner for att minimera ovannamnda risker
ar lampliga och effektiva, dels utvarderar de atgarder som vidtagits for att av-
hjalpa eventuella brister. Funktionen ska ocksa ge rad och stod till de personer
som arbetar i verksamheten.

Av 6 kap. 10 § forsta stycket 1 och 2 fondféreskrifterna framgar att ett fondbo-
lag, for att funktionen for regelefterlevnad ska kunna fullgéra sina uppgifter kor-
rekt och oberoende, ska ansvara for dels att funktionen har de befogenheter, re-
surser och den sakkunskap som kravs samt tillgang till all relevant information,
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dels att utse en person som ansvarar for funktionen och for all rapportering enligt
kraveni 7 8.

Enligt 6 kap. 11 § forsta stycket fondforeskrifterna svarar foretagsledningen for
att styrning och uppféljning av risker i verksamheten dar av tillfredsstallande om-
fattning. Ett bolag ska enligt andra stycket i samma bestdimmelse dels ha aktuella
och lampliga instruktioner for riskhantering i syfte att identifiera de risker som
finns i dess verksamhet, metoder och system, dels vid behov faststalla den risk-
niva som bolaget kan acceptera, samt anta effektiva rutiner, metoder och meka-
nismer for att, mot bakgrund av risknivan ovan, hantera de risker som finns i
dess verksamhet, metoder och system. Av 6 kap. 11 § tredje stycket framgar vi-
dare att ett fondbolag dven ska kontrollera att instruktioner och rutiner enligt
andra stycket ar lampliga och effektiva, i vilken utstradckning bolaget, dess an-
stéllda och uppdragstagare foljer de rutiner, metoder och mekanismer som ska
antas enligt andra stycket, samt att atgarder som bolaget vidtagit for att avhjélpa
eventuella brister i instruktioner, rutiner och mekanismer samt de anstélldas och
uppdragstagares bristande tillampning av dessa, &r lampliga och effektiva.

Funktionen for riskhantering ska enligt 6 kap. 12 § andra stycket implementera
de instruktioner och rutiner samt utféra de kontroller som anges i 6 kap. 11 §
samt tillhandahalla rapporter och rad till féretagsledningen enligt 6 kap. 7 §.

Av 6 kap. 13 § fondforeskrifterna framgar att ett fondbolag ska ha en funktion
for internrevision. Funktionen for internrevision ska ha en aktuell revisionsplan
for att undersoka och beddma om bolagets system, interna kontrollmekanismer
och rutiner &r lampliga och effektiva. Funktionen ska dven utfarda rekommenda-
tioner pa grundval av det arbete som utforts enligt revisionsplanen samt kontrol-
lera hur dessa rekommendationer foljs. Funktionen ska dérutover vad géller in-
ternrevisionsfragor rapportera enligt 7 §. Funktionen ska vara atskild och obero-
ende av bolagets 6vriga funktioner och verksamheter.

Fondbestammelserna

Cicero Amplus

Enligt § 5.1.1 i fondbestammelserna far fonden, med undantag fran 5 kap. 6 §
forsta och sista stycket, 13 § forsta stycket och 21 § LIF, inneha fondpapper,
penningmarknadsinstrument och derivatinstrument fran en och samma emittent el-
ler av emittenter i en och samma foretagsgrupp till maximalt 30 procent av fondens
varde.

Cicero Global

Av § 4 i fondbestammelserna framgar att fonden &r en aktivt forvaltad fondandels-

fond som kan placera medel i andelar i andra vardepappersfonder som i huvudsak
placerar i utlandska fondpapper samt pa konto i kreditinstitut.

16
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| § 5 i fondbestammelserna framgar att fondens medel ska vara placerade i andelar i
andra véardepappersfonder som placerar i utlandska fondpapper samt pa konto i kre-

ditinstitut.

Awven i § 7 andra stycket i fondbestammelserna framgar att fonden 4r en sa kallad
fondandelsfond som kan placera medel i andra vardepappersfonder som placerar i ut-

landska fondpapper.
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