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Varning och straffavgift
Finansinspektionens beslut (att meddelas den 18 mars 2011 kl. 10.00)

1. Finansinspektionen meddelar Stockpicker Asset Management AB (556734-
1671) en varning.
(12 kap. 1 § lagen [2004:46] om investeringsfonder)

2. Stockpicker Asset Management AB ska betala en straffavgift pa tvahundra-
femtiotusen (250 000) kronor.
(12 kap. 7 och 8 88 lagen om investeringsfonder)

Hur man 6verklagar, se bilaga 1.

Sammanfattning

Stockpicker Asset Management AB (Stockpicker eller bolaget) har tillstand att
driva fondverksamhet enligt lagen (2004:46) om investeringsfonder (LIF). Bo-
laget forvaltar specialfonderna Stockpicker Norden Aktiv och Stockpicker J.F.
Commodity Energy Fund (tillsammans fonderna).

Finansinspektionen har vid en tillsynsundersokning uppmarksammat att det
finns omfattande brister i verksamheten. Framfor allt har Stockpicker haft en
bristande intern styrning och kontroll. Funktionerna for riskhantering och rege-
lefterlevnad har t.ex. inte fungerat pa ett tillfredsstallande satt. Sannolikt ar det
med anledning av dessa brister som andra regelévertradelser inte har upptéackts
och atgardats. | fondférvaltningen har det skett placeringsévertradelser genom
att bolaget har investerat medlen i fonderna i strid med de placeringsbegréns-
ningar som géller enligt lag och fondbestdmmelser. Dessutom har bolaget in-
gatt ett avtal med en bank om att utan kostnad fa nyttja arbetsplatser i bankens
lokaler. Mot bakgrund av de intressekonflikter som skapas till foljd av avtalet
har Finansinspektion funnit att det maste anses strida mot sund fondverksam-
het. Foretagsledningen, dvs. bolagets styrelse och verkstéllande direktor, ar an-
svariga for bristerna i verksamheten. Finansinspektionen anser att Gvertradel-
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serna ar sa allvarliga att det i och for sig finns skal att aterkalla Stockpickers
tillstand att driva fondverksamhet.

Bolaget har i vasentliga delar medgett de dvertradelser av regelverket och bris-
ter i organisationen avseende fondforvaltningen, funktionerna for riskhantering
och regelefterlevnad samt foretagsledningens ansvar som framkommit i Fi-
nansinspektionens utredning. Bolaget har dock framhallit att det vidtagit och
kommer att vidta forbattringsatgarder.

Aven om Stockpicker har vidtagit och kommer att vidta forbattringsatgarder ar
det utrett att det har Overtrétt regler som avser centrala delar av verksamheten.
Foretagsledningen kan inte undga allvarlig kritik for de brister som uppmérk-
sammats i verksamheten. Bolaget har emellertid informerat Finansinspektionen
om att styrelsens sammansattning kommer att andras genom att samtliga nuva-
rande styrelseledamoter ska ersattas med nya ledaméter. Mot denna bakgrund
och med beaktande av bolagets atgarder i dvrigt har Finansinspektionen funnit
att det inte ar nodvandigt att aterkalla bolagets tillstand utan att det i stallet ar
tillrackligt att meddela bolaget en varning forenad med en straffavgift.

1 Arendet
1.1 Bakgrund

Stockpicker har haft tillstand att driva fondverksamhet sedan den 4 juli 2008
och forvaltar specialfonderna Stockpicker Norden Aktiv och Stockpicker J.F.
Commodity Energy Fund. Den sammanlagda fondférmégenheten for fonderna
uppgick per den 31 december 2010 till ca 206 miljoner kronor. Stockpicker
Norden Aktiv och Stockpicker J.F. Commodity Energy Fund hade da 712 re-
spektive 699 andelséagare.

I april 2010 inledde Finansinspektionen en tillsynsundersokning med anledning
av att det vid en granskning av verksamhetsplanen var oklart om bolaget hade
uppdragit at en utomstaende uppdragstagare att ansvara for funktionen for risk-
hantering. I avsnitt 1.2-1.5 redogor Finansinspektionen for de iakttagelser som
har gjorts under undersékningen.

1.2 Fondférvaltningen

Stockpicker har vid forvaltningen av fonderna placerat i aktier som omfattas av
bestammelsen i 5 kap. 5 § LIF, dvs. s kallade onoterade aktier. Detta trots att
det i fondbestdmmelserna finns en begransning som innebdr att medlen i fon-
derna inte far placeras i sddana overlatbara vardepapper som avses i 5 kap. 5 §
LIF. I Stockpicker Norden Aktiv har innehavet i den hér typen av aktier vid
upprepade tillfallen under perioden juni 2009 till maj 2010 varierat mellan
drygt 0,5 procent och knappt 2 procent av fondens varde. | Stockpicker J.F.
Commodity Energy Fund har innehavet vid flera tillfallen, under perioden sep-
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tember 2008 till maj 2010 varierat mellan knappt 0,7 procent och knappt 4 pro-
cent av fondens vérde.

| Stockpicker Norden Aktiv har det vid flera tillfallen under perioden septem-
ber 2009 till maj 2010 ingatt penningmarknadsinstrument eller 6verlatbara var-
depapper fran enskilda emittenter, som var for sig har uppgatt till mer an tio
procent av fondens varde. Exponeringarna har varierat i storleksordning mellan
drygt 10 procent och drygt 13 procent av fondens varde. Det har &ven vid flera
tillfallen mellan augusti 2009 och juni 2010 funnits innehav fran olika emitten-
ter som var for sig uppgatt till mer an fem procent av fondens varde och dar det
sammanlagda vérdet av sadana tillgangar varit hogre an 40 procent av fondens
varde. Dessa exponeringar har varierat i storleksordning mellan knappt 50 pro-
cent och drygt 80 procent av fondens vérde.

1.3 Funktionen for riskhantering

Stockpickers funktion for riskhantering har under perioden augusti 2009 till juli
2010 utgjorts av den verkstallande direktéren. Hans arbete avseende fonderna
har bestatt i att dagligen kontrollera limiter och positioner i fonderna for att sa-
kerstalla att fondbestammelserna foljs. Han har vidare utfort en rad andra ar-
betsuppgifter som ankommer pa funktionen. Av bolagets instruktioner som Fi-
nansinspektionen fatt ta del av i sin undersokning och som gallde vid den har
tiden framgar att funktionen for riskhantering endast var skyldig att dokumen-
tera upptackta placeringsovertradelser och rapportera dessa till bolagets styrel-
se och Finansinspektionen samt kontakta férvaltarna. | samband med Finansin-
spektionens undersokning uppgav Stockpicker att riskhanteringsfunktionen
hade gjort bedémningen att inga 6vertradelser skett i forvaltningen av fonderna
och att det av denna anledning inte hade skett ndgon dokumentation eller nagon
rapportering om avvikelser.

1.4 Funktionen for regelefterlevnad

Stockpickers funktion for regelefterlevnad har sedan augusti 2009 varit delege-
rad till en utomstaende uppdragstagare. Uppdragstagarens arbete har bestatt i
att granska anstalldas egna afféarer och dessutom att ga igenom och granska alla
instruktioner, fondbestdmmelser och uppdragsavtal for att kontrollera att dessa
Overensstammer med regelverket. Det utforda arbetet har dokumenterats i tre
rapporter. Uppdragstagaren har inte haft i uppdrag att utféra nagon kontroll i
form av exempelvis stickprov av bolagets efterlevnad av lag, foreskrifter,
fondbestammelser eller interna styrdokument.

1.5 Avtal om nyttjande av arbetsplatser

Stockpicker har ingatt ett avtal med en bank som innebar att bolaget utan kost-
nad far nyttja arbetsplatser i bankens lokaler. Banken driver vardepappersrorel-
se och erbjuder bland annat handel i olika vardepapper. Av avtalet framgar att
banken avser att fran tid till annan utan ersattning erbjuda utvalda samarbets-
partners och kunder en ratt att nyttja arbetsplatserna. Stockpicker har uppgett
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att det lagger ca 96 respektive ca 35 procent av fondernas affarer hos banken
men att avtalet inte innebar ett krav pa att Stockpicker ska genomfora fonder-
nas affarer genom banken. I ett annat avtal mellan Stockpicker och banken, av-
seende kontorstjanster, framgar att bolaget betalar 120 000 kronor per ar till
banken for dessa tjanster.

2 Tillampliga bestdmmelser

| drendet aktualiseras ett flertal bestimmelser om fondférvaltning, funktionerna
for riskhantering och regelefterlevnad, sund fondverksamhet samt féretagsled-
ningens ansvar. Finansinspektionen redogor for de bestammelser som tillampas
for detta beslut i bilaga 2.

Det &r med utgangspunkt i de bestammelser som anges i bilagan som Finansin-
spektionen har gjort de bedémningar som redovisas nedan.

3 Finansinspektionens beddémning
3.1 Fondférvaltningen

Stockpicker har placerat medlen i fonderna i sddana aktier som omfattas av 5
kap. 5 8 LIF trots att det i fondbestdammelserna for fonderna finns en uttrycklig
begransning som innebar att detta inte &r tillatet. Bolaget har saledes brutit mot
fondbestdmmelserna.

For forvaltningen av medlen i en specialfond galler bestammelserna i 5 kapitlet
LIF om inte Finansinspektionen har tillatit ett undantag. For att Finansinspek-
tionen ska medge undantag fran placeringsbestammelserna i 5 kapitlet LIF for
forvaltningen av medel i en specialfond kravs att ett fondbolag ansdker om det.
Undantaget ska da framga av fondbestammelserna for fonden. | fondbestam-
melserna for Stockpicker Norden Aktiv finns inte nagot undantag fran de pla-
ceringshegransningar som framgar av 5 kap. 6 § LIF och bolaget har saledes
brutit mot 5 kap. 6 8§ forsta stycket och andra stycket 3 genom att fonden har
haft for stora innehav mot enskilda emittenter.

Stockpicker har foljaktligen inte iakttagit de placeringsbegransningar som
framgar av fondbestammelserna for fonderna och de riskspridningsregler som
finns i fondlagstiftningen for olika innehav. Detta ar allvarligt eftersom det har
inneburit att fondernas utveckling har varit beroende av innehav av andra till-
gangar och ett farre antal innehav an vad andelsagarna haft anledning att rakna
med. Detta har paverkat riskexponeringen for andelségarna i fonderna. Dessa
har varit utsatta for potentiellt hdgre risk &n de kunnat forvanta sig av fondbe-
stdimmelserna.
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Stockpicker har medgett att placeringsévertradelserna har berott pa bristande
kunskap om fondregelverket hos saval férvaltarna som hos foretagsledningen,
dvs. styrelsen och den verkstallande direktéren och att det har funnits oaccep-
tabla brister i fondforvaltningen.

3.2 Funktionen for riskhantering

Mot bakgrund av att riskhanteringsfunktionen inte har uppmarksammat de omfat-
tande 6vertradelser som forekommit inom fondférvaltningen gér Finansinspektio-
nen beddmningen att de kontroller som funktionen har utfort antingen inte har varit
tillrackligt omfattande eller inte har utforts med tillrdcklig omsorg. | det héar fallet
hade relativt enkla kontroller kunnat upptacka och atgarda placeringsovertradelser-
na. Riskhanteringsfunktionen kan darmed inte pa ett tillfredsstallande satt anses ha
utfort de uppgifter som foljer av 6 kap. 12 8§ andra stycket fondforeskrifterna.

Vidare har de kontroller som utforts inte dokumenterats i enlighet med de krav
pa att dokumentera relevanta uppgifter for fondférvaltningen som stélls pa bo-

laget enligt 6 kap. 1 § 6 fondforeskrifterna. Utebliven dokumentation forsvarar
inte bara Finansinspektionens tillsyn dver bolaget utan &ventyrar dessutom bl.a.
foretagsledningens forutsattningar att uppmarksamma och korrigera dvertradel-
ser i verksamheten. Det ar darfor viktigt att bolaget foljer dessa regler.

Stockpicker har uppgett att systemen for att upptacka overtradelser inom fond-
forvaltningen inte har varit tillrackliga och medgett att de kontroller som ut-
forts av funktionen for riskhantering inte har dokumenterats pa ett systematiskt
satt.

3.3 Funktionen for regelefterlevnad

Stockpicker har uppgett att funktionens framsta uppgift &r att se till att instruk-
tioner finns pa plats och att kontroller av bolagets efterlevnad av dessa inte in-
begrips i dess arbetsuppgifter.

Enligt Finansinspektionens uppfattning ar det inte tillrackligt att funktionen for
regelefterlevnad i ett fondbolag enbart ser till att interna styrdokument finns pa
plats. Funktionen ska dven kontrollera bolagets efterlevnad av lagar och andra
forfattningar samt interna styrdokument. Forst da utgor funktionen det centrala
verktyg for styrelsen och den verkstallande direktéren som &r avsikten. Finans-
inspektionens utredning visar att den som har ansvarat for Stockpickers rege-
lefterlevnad inte har haft de arbetsuppgifter som foljer av 6 kap. 9 § andra
stycket 1 LIF. Detta &r sannolikt en bidragande orsak till att de av Finansin-
spektionen konstaterade dvertradelserna inom fondférvaltningen och bristerna
avseende riskhanteringen inte har forhindrats eller uppmarksammats av bola-
get. Stockpicker har inte invant mot de iakttagelser som Finansinspektionen har
gjort nar det géller regelefterlevnadsfunktionen.
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34 Avtal om nyttjande av arbetsplatser

Nar det galler avtalet om nyttjande av arbetsplatser ar fragan om avtalets kon-
struktion i sig innebar sadana risker for andelsagarna att avtalet inte ar forenligt
med sund fondverksamhet.

For de affarer som fonden gor betalas en handelsavgift, ett s.k. courtage, som
tas direkt ur fonden. Handelsavgiften betalas alltsa direkt av andelsagarna ge-
nom att fondférmogenheten minskar. Darutdver betalar andelsagarna en for-
valtningsavgift till bolaget. Forvaltningsavgiften &r fondbolagets erséttning av
fondandelségarna for att bolaget forvaltar deras medel. Fondbolag anvéander de
intakter som forvaltningsavgiften ger for att betala de kostnader som verksam-
heten ar forknippad med, t.ex. hyran for fondbolagets lokaler.

| och med att bolaget, utan kostnad, far nyttja arbetsplatser i bankens lokaler,
finns en risk for att bolaget blir mindre angeléget att understka alternativa
motparter for fondernas véardepappershandel. Stockpickers val av maklare ris-
kerar att i forsta hand styras av intresset att kostnadsfritt nyttja arbetsplatserna i
bankens lokaler i stallet for att uteslutande handla i andelsdgarnas gemensam-
ma intresse och saledes vélja den méklare som &r affarsmassigt bast, t.ex. ge-
nom att erbjuda lagst handelsavgifter. Detta riskerar i foérlangningen att leda till
onodigt hoga transaktionskostnader och darmed ett samre forvaltningsresultat
for andelsagarna.

Det ar inte tillatet for bolaget att tacka sina egna kostnader med uttag direkt ur
fonden. I ljuset av detta forsamrar avtalets konstruktion dessutom genomlys-
ningen av kostnaderna for andelsagarna. Skulle det vara sa att hyreskostnaden i
sjélva verket betalas direkt av fondandelsédgarna med fondférmogenheten blir
detta en kostnad som det blir svart eller omdjligt for dem att bedéma. En fond-
andelsagare berdvas alltsa mojligheten att aktivt ta stallning till om den sam-
mantagna kostnaden i form av handelsavgifter och férvaltningsavgift motsva-
ras av den nytta fondandelsdagaren har av fondforvaltningen. Skulle hyreskost-
naden vara synlig pa det sattet att den ingar i den sedvanliga forvaltningsavgif-
ten har fondandelsagaren mojlighet att bedéma om fondbolagets avgift svarar
mot den nytta fondandelségaren har av forvaltningen. Den 0ppna konkurrensen
kan dessutom leda till att fondbolaget foredrar att i stallet for att kompensera
sig for hyreskostnaden genom forvaltningsavgiften foredrar att minska den
egna vinstmarginalen.

Enligt Stockpicker uppstéller inte avtalet ett krav pa bolaget att genomfora
fondernas affarer hos banken utan anledningen till att sa sker &r att banken har
ett bra courtagepris, ett bra handelssystem och ar véletablerade. Bolaget har vi-
dare uppgett att det med jamna mellanrum undersoker vilken méklare som er-
bjuder lagst handelsavgifter och att transaktionskostnaderna for andelségarna
har hallits pa en sa lag niva som majligt genom att bolaget har genomfort fon-
dernas affarer hos banken.
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Finansinspektionen ifragasatter i och for sig inte de uppgifter som har lamnats
av Stockpicker. Det finns alltsa i Finansinspektionens utredning inte nagra be-
lagg for att fondandelsagarna missgynnats av arrangemanget. Det &r dock Fi-
nansinspektionens uppfattning att avtalet i sig medfér sadana risker och intres-
sekonflikter som kan &ventyra fortroendet for fondmarknaden och, oberoende
av eventuella atgarder fran bolagets sida, inte far finnas i ett fondbolag for att
det ska anses kunna bedriva en sund verksamhet i enlighet med 2 kap. 17 §
LIF.

Det forhallandet att Stockpicker betalar banken for tillhandahallande av vissa
kontorstjanster paverkar inte bedémningen, eftersom nyttjandet av lokalen och
tillhandahallande av kontorstjanster regleras i olika avtal.

35 Foretagsledningens ansvar

Det ar foretagsledningen, dvs. styrelsen och den verkstéllande direktéren, som
har ansvaret for att se till att fondbolaget fullgor de skyldigheter som foljer av
LIF och andra forfattningar som reglerar den verksamhet fondbolaget bedriver.
De konstaterade bristerna inom funktionerna for riskhantering och regelefter-
levnad samt inom fondforvaltningen gor att Finansinspektionen ifragasatter om
de personer som ansvarat for arbetsuppgifterna haft den sakkunskap och kom-
petens som kravs for att kunna fullgtra sina arbetsuppgifter. Det ar foretags-
ledningens ansvar att fordela funktioner i bolaget och se till att kontrollfunktio-
nerna har kompetens och resurser for att kunna utfora sitt arbete och att det
finns anpassade och aktuella styrdokument. Det &r dven bolagets skyldighet att
se till att 6vrig personal har den kompetens och kunskap som krévs for att kun-
na fullgora sina uppgifter.

Finansinspektionens uppfattning &r att évertradelserna till stor del beror pa att
foretagsledningen har brustit i att, utifran gallande regelverk, styra verksamhe-
ten och i ett senare skede kontrollera att den bedrivits pa avsett satt. Ett exem-
pel som tydligt visar pa detta ar att funktionen for internrevision i 2009 ars in-
ternrevisionsrapport patalat brister avseende det sétt pa vilket satt funktionen
for riskhantering ska dokumentera och rapportera utforda kontroller. Detta har
emellertid inte foranlett Stockpicker att vidta nagon atgard utan det har forst i
och med Finansinspektionens undersékning uppdaterat riktlinjerna for funktio-
nen for riskhantering. Foretagsledningen har saledes inte pa eget initiativ for-
matt skapa fungerande interna kontrollfunktioner. Detta ar allvarligt eftersom
det, sa lange foretagsledningen inte klarar att sakerstélla att verksamheten drivs
enligt gallande regelverk, finns uppenbara risker for nya overtrédelser. Till det-
ta kommer att Stockpicker har ingatt ett avtal om nyttjande av arbetsplatser
som inte ar forenligt med sund fondverksamhet. Foretagsledningen ansvar aven
for denna brist.

De konstaterade bristerna innebar att Stockpicker inte har levt upp till kraven i
6 kap. 1 och 6-12 §8 fondforeskrifterna. Detta innebdar att bolaget inte heller

kan anses uppfylla sin skyldighet att enligt 2 kap. 17 § LIF driva en sund fond-
verksamhet sa att allmanhetens fortroende for fondmarkanden upprétthalls och
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enskildas kapitalinsatser inte otillborligen dventyras. Stockpicker har medgett
att det har funnits oacceptabla brister inom en rad olika omraden i bolagets
verksamhet och att foretagsledningen har brustit i arbetet att identifiera dessa.

4 Overvagande om ingripande
4.1 Tillampliga bestammelser

Enligt 12 kap. 1 8§ LIF ska Finansinspektionen ingripa om ett fondbolag har
asidosatt sina skyldigheter enligt LIF, andra forfattningar som reglerar bolagets
verksamhet, fondbestammelserna, bolagets bolagsordning eller interna instruk-
tioner som har sin grund i en forfattning som reglerar bolagets verksamhet.

Finansinspektionen har mojlighet att ingripa pa olika satt. Det kan t.ex. ske ge-
nom att Finansinspektionen meddelar bolaget en anmarkning eller férelagger
bolaget att vidta en atgard for att komma tillratta med situationen. Om Overtra-
delsen &r allvarlig ska emellertid bolagets tillstand aterkallas eller, om det ar
tillrackligt, ska det meddelas en varning.

| de fall ett fondbolag har meddelats ett beslut om anmarkning eller varning
foljer av bestammelserna i 12 kap. 7-9 88 LIF att Finansinspektionen far beslu-
ta att bolaget ska betala en straffavgift. Straffavgiften ska uppga till lagst 5000
kr och hogst 50 miljoner kronor, men inte dverstiga tio procent av fondbolagets
omsattning under narmast foregaende rakenskapsar.

4.2 Beddmning av 6vertradelserna

Stockpicker har i fondforvaltningen inte foljt de placeringsbegransningar som
foljer av lag och fondbestammelser. Eftersom Gvertradelserna har varit ater-
kommande och uppméarksammats forst i och med Finansinspektionens pape-
kande visar de enligt Finansinspektionen pa att bolaget har haft en bristande in-
tern styrning och kontroll och en bristande forstaelse for géllande regelverk.

En forutsattning for en god intern styrning och kontroll &r att ett fondbolag har
vél fungerande funktioner for riskhantering och regelefterlevnad. Funktionerna
utgdr namligen viktiga hjalpmedel for styrelsen och den verkstallande direkto-
ren i deras arbete att skapa en tillfredsstallande intern styrning och kontroll. Fi-
nansinspektionens utredning visar att bada dessa funktioner har haft omfattan-
de brister. Om den interna styrningen och kontrollen hade varit tillracklig, skul-
le sannolikt dvertradelserna inom fondfdrvaltningen kunnat forhindras, eller
atminstone ha uppmarksammats sa att de kunnat atgardas. Brister i den interna
styrningen och kontrollen innebér saledes stor risk for att &ven andra 6vertra-
delser sker eller inte uppmérksammas och atgardas och ar darfor sarskilt allvar-
liga.



NS
o' L

N4y
S
Yo

Fl Dnr 11-1693

Enligt Finansinspektionen &r det dock framfor allt de stora bristerna i forstael-
sen av gallande regelverk, som 6vriga bristerna vittnar om, som &r av sarskild
tyngd i det har fallet. Bristerna foranleder Finansinspektionen att ifragasatta
saval Stockpickers formaga att driva verksamheten i enlighet med gallande re-
gelverk som foretagsledningens kompetens. Finansinspektionens uppfattning ar
att foretagsledningen inte har formatt inse inneborden av sina uppgifter och ta
pa sig det ansvar for verksamheten som kravs i ett fondbolag. Att bolaget dess-
utom har ingatt ett avtal som ratt bedomt star i strid med sund fondverksamhet
forstarker detta intryck.

Finansinspektionen anser att de sammantagna Overtradelserna &r allvarliga. De
utgor i och for sig skal att aterkalla bolagets tillstand att driva fondverksamhet.
Finansinspektionen behandlar fragan om det ar tillrackligt att i stallet meddela
en varning under rubriken Val av ingripande”.

4.3 Stockpickers atgarder

Sedan Finansinspektionen har patalat ovan namnda brister har Stockpicker vid-
tagit en rad olika atgarder for att komma till ratta med dessa. Avseende placer-
ingsovertradelserna i fondforvaltningen har bolaget uppgett att det har avyttrat
otillatna tillgangar och minskat for stora innehav. Dessutom har kompetensen
hos forvaltarna starkts genom utbildningsinsatser. VVad galler funktionen for
riskhantering har nya riktlinjer antagits for det arbete som riskhanteringsfunk-
tionen ska utféra och ansvaret for denna har sedan juli 2010 delegerats till en
utomstaende uppdragstagare. Vidare har bolaget, mot bakgrund av de brister
som uppmarksammats avseende funktionen for regelefterlevnad, valt att upp-
dra at en ny utomstaende uppdragstagare att ansvara for denna.

Vad galler foretagsledningen har bolagets verkstallande direktér, som ocksa
har varit styrelseledamot, frantratt sitt uppdrag som styrelseledamot i bolaget
men sitter kvar som verkstéllande direktor. Bolagets vice verkstéllande direk-
tor, som ocksa dr styrelseledamot, har stéllt sin plats i styrelsen till forfogande
men sitter kvar som vice verkstallande direktor. Resterande tva styrelseledamo-
ter, varav en &r styrelseordforande, har valt att stdlla sina platser i styrelsen till
forfogande. Det pagar for narvarande en rekryteringsprocess for att i stallet till-
sétta externa styrelseledaméter.

4.4 Val av ingripande

Finansinspektionen anser alltsa att évertradelserna ar sa allvarliga att det i och
for sig finns skal att aterkalla bolagets tillstand att driva fondverksamhet.

Som ett alternativ till att aterkalla tillstandet kan Finansinspektionen i stéllet
meddela en varning. Denna majlighet finns om det foreligger skl for aterkal-
lelse 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 fondbolaget har paborjat
forandringar av verksamheten och vidtagit atgarder som medfor att det finns
befogad anledning att anta att bolaget inte kommer att upprepa 6vertradelserna
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samt att starka skél talar for att bolaget i framtiden kommer att folja det regel-
verk som galler for verksamheten.

Den omstandigheten att utomstaende uppdragstagare framéver kommer att an-
svara for saval funktionen for riskhantering som for funktionen for regelefter-
levnad innebér enligt Finansinspektionen att Stockpicker har vidtagit atgarder
for att komma till ratta med bristerna inom dessa omraden. Genom att sa sker
finns goda forutsattningar fOr bolaget att forhindra att framtida Overtradelser
sker inom fondforvaltningen. Uppdragstagarna far antas ha formaga och kom-
petens att utfora de uppgifter som kravs. N&r det géller bristerna i fondforvalt-
ningen har bolaget avyttrat otilldtna tillgangar och minskat for stora innehav.

Vad galler foretagsledningen har en styrelseledamot frantréatt sitt uppdrag och
avsikten &r att dven resterande styrelseledaméter ska gora det. Nar det géller
posten som styrelseordférande finns det en namngiven person som under vissa
forutsattningar ar villig att ata sig uppdraget. En rekryteringsprocess pagar for
att tillsatta 6vriga platser i styrelsen. Bolagets verkstéllande direktdr och den-
nes ersattare ska dock aven fortsattningsvis inneha dessa uppdrag.

Aven om nagra nya styrelseledamoter annu inte har tillsatts och att Stockpicker
endast har lamnat ett forslag till ny styrelseordférande lagger Finansinspektio-
nen stor vikt vid de aviserade dndringarna i styrelsesammansattningen. Det &r
naturligtvis otillfredsstéllande att nya ledamoter annu inte har tillsatts och att
Stockpicker inte har lamnat ett fullstandigt forslag pa nya ledamoter. Finansin-
spektionen ser emellertid ingen anledning att ifragasatta mojligheterna och av-
sikten att tillsatta nya ledaméter. Finansinspektionen forutsatter att Stockpick-
ers nya styrelse framéver ser 6ver foretagets ledning och att bolagets organisa-
tion i dvrigt ar tillfredsstallande utifran de regler som galler for verksamheten.
Finansinspektionen kommer inom ramen for sin tillsyn att félja upp de férand-
ringar bolaget nu har atagit sig att genomfora.

Enligt Finansinspektionens bedémning far de atgarder Stockpicker har vidtagit
och kommer att vidta avseende fondférvaltningen, funktionerna for regelefter-
levnad och riskhantering samt styrelsens sammansattning anses vara tillréckli-
ga for att ge grund for en god prognos for bolaget. Valet av ingripande kan
darmed stanna vid en varning.

De Overtradelser som har skett i bolaget ar emellertid sa allvarliga att ett ingri-
pande som bestar av endast en varning inte ar tillrackligt. Varningen bor darfor
forenas med en straffavgift. Straffavgiften far uppga till hogst tio procent av fo-
regaende ars omsattning for bolaget. Enligt bolagets arsredovisning for 2009,
som lamnats in till Bolagsverket, uppgick bolagets nettoomsattning till

3 265 120 kronor. Straffavgiften kan darfor hdgst uppga till 326 512 kronor.
Straffavgiften ska ses som en gradering av Overtradelserna. Mot bakgrund av
att Overtradelserna har pagatt under lang tid och avsett centrala funktioner i bo-
laget finner Finansinspektionen att avgiften ska bestdmmas till 250 000 kronor,
vilket motsvarar ca 75 procent av maximal avgift.
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Straffavgiften tillfaller staten och faktureras genom Finansinspektionens for-
sorg efter att beslutet har vunnit laga kraft.

FINANSINSPEKTIONEN

Bengt Westerberg
Styrelseordférande

Asa Ericson
Jurist

Beslut i detta drende har fattats av styrelsen (Bengt Westerberg, ordférande,
Margareta Aberg, Birgitta Johansson Hedberg, Eva Lindstréom, Hans Nyman,
Gustaf Sjoberg och Martin Andersson, generaldirektor) efter foérdragning av ju-
risten Asa Ericson. | den slutliga handlaggningen har dven chefsjuristen Per
Hakansson, enhetschefen Agneta Blomquist och finansinspektdren Cecilia Ols-
son deltagit.
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DELGIVNINGSKVITTO

FI Dnr 11-1693
Delgivning nr 1

Varning och straffavgift
Handling:

Beslut meddelat den 18 mars 2011 till Stockpicker Asset Management AB
(556734-1671) avseende 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.

N §
%\ P€

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



NS
o' L

N4y,
&
Yo

@
N

Bilaga 1

HUR MAN OVERKLAGAR TILL FORVALTNINGSRATTEN

Om ni anser att beslutet ar felaktigt kan ni 6verklaga det. Skriv i sa fall till for-
valtningsratten, men skicka 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 séander dverklagandet till Forvaltningsratten i Stockholm
for prévning, om Finansinspektionen inte sjalv andrar beslutet pa det satt ni har
begart.



Bilaga 2

Tillampliga bestammelser
Fondforvaltning

Av 5 kap. 5 § LIF framgar att det i en vardepappersfond far inga andra éverlat-
bara vardepapper och penningmarknadsinstrument &n de som anges i
3 och 4 8§, dock hogst till 10 procent av fondens vérde.

Enligt 5 kap. 6 § forsta stycket LIF far i en vardepappersfond, om inte annat
foljer av andra stycket eller 19-22 88, dverlatbara vardepapper och penning-
marknadsinstrument fran en och samma emittent inte uppga till mer an 5 pro-
cent av fondens varde. Enligt bestammelsens andra stycke punkten 3 far dock
overlatbara vardepapper och penningmarknadsinstrument fran en och samma
emittent uppga till hogst 10 procent av fondens varde under forutsattning att
det sammanlagda vérdet av sadana tillgangar, som har hogre vérde &n 5 pro-
cent, &r hogst 40 procent av fondens vérde.

Intern styrning och kontroll samt sund fondverksamhet

Ett fondbolag ska enligt 2 kap. 17 § LIF driva sin verksamhet sa att allmanhe-
tens fortroende for fondmarknaden uppréatthalls och enskildas kapitalinsatser
inte otillborligen dventyras samt i 6vrigt sa att verksamheten kan anses sund.

Av 4 kap. 2 § tredje stycket LIF framgar att ett fondbolag vid forvaltningen av
en investeringsfond ska handla uteslutande i fondandelsédgarnas gemensamma
intresse.

| 6 kap. Finansinspektionens foreskrifter (2008:11) om investeringsfonder
(fondforeskrifterna) anges de krav som stélls pa bolagets organisation. Bolagets
foretagsledning, dvs. styrelsen och den verkstallande direktoren (jfr 6 kap. 6 8),
ansvarar for att se till att ett fondbolag fullgor de skyldigheter som foljer av
LIF och andra forfattningar som reglerar bolagets verksamhet. Vidare ska fore-
tagsledningen sarskilt bedéma och regelbundet se 6ver de instruktioner och ru-
tiner som bolaget har enligt LIF och andra férfattningar som reglerar bolagets
verksamhet.

Ett fondbolag ska anstalla personal som har den kunskap och kompetens som
kravs for arbetsuppgifterna samt bevara relevanta uppgifter som avser fond-
verksamheten och den interna organisationen i minst fem ar (6 kap. 1 § forsta
stycket 4 och 6 fondforeskrifterna).

Fondbolaget ska sakerstalla att foretagsledningen far regelbundna, atminstone
arliga, skriftliga rapporter om regelefterlevnad, riskhantering och internrevi-
sion. Rapporterna ska bland annat innehalla uppgifter om vilka lampliga atgar-
der som har vidtagits vid eventuella brister (6 kap. 7 § fondforeskrifterna).



Av 6 kap. 8 § fondforeskrifterna framgar att ett fondbolag dels ska ha aktuella
och lampliga instruktioner och rutiner for att kunna upptécka vilka risker som
finns for att bolaget inte fullgor sina forpliktelser enligt LIF och andra forfatt-
ningar som reglerar bolagets verksamhet, dels ska infora lampliga atgéarder och
rutiner for att minimera riskerna for att bolaget inte fullgor sina skyldigheter
enligt ndmnda regelverk och gora det mojligt for Finansinspektionen att utéva
en effektiv tillsyn.

Enligt 6 kap. 9 och 10 8§ fondforeskrifterna ska ett fondbolag ha en permanent
och effektiv funktion for regelefterlevnad som dels kontrollerar att rutinerna fér
att minimera ovannamnda risker ar effektiva, dels utvarderar de atgarder som
vidtagits for att avhjalpa riskerna. Funktionen ska ocksa ge rad och stod till de
personer som arbetar i verksamheten. For att funktionen for regelefterlevnad
ska kunna fullgéra sina uppgifter korrekt, ansvarar fondbolaget for att utse en
person som ansvarar for funktionen och for all rapportering enligt kraven i 7 8.

Enligt 6 kap. 11 § forsta stycket fondforeskrifterna svarar foretagsledningen for
att styrning och uppféljning av risker i verksamheten ar av tillfredsstallande
omfattning. Ett bolag ska enligt andra stycket i samma bestdimmelse dels ha ak-
tuella och lampliga instruktioner for riskhantering i syfte att identifiera de ris-
ker som finns i dess verksamhet, metoder och system, dels vid behov faststalla
den riskniva som bolaget kan acceptera, samt anta effektiva rutiner, metoder
och mekanismer 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 vidare att ett fondbolag aven ska kontrollera att instruktioner och ruti-
ner enligt andra stycket ar lampliga och effektiva, i vilken utstrackning bolaget,
dess anstéllda och uppdragstagare féljer de rutiner, metoder och mekanismer
som ska antas enligt andra stycket, samt att tgarder som bolaget vidtagit for att
avhjalpa eventuella brister i instruktioner, rutiner och mekanismer samt de an-
stalldas och uppdragstagares bristande tillampning av dessa, ar 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 §.



	Varning och straffavgift
	Finansinspektionens beslut (att meddelas den 18 mars 2011 kl. 10.00)

	Sammanfattning 
	1 Ärendet
	1.1 Bakgrund 
	1.2 Fondförvaltningen
	1.3 Funktionen för riskhantering
	1.4 Funktionen för regelefterlevnad
	1.5 Avtal om nyttjande av arbetsplatser

	2 Tillämpliga bestämmelser
	3 Finansinspektionens bedömning
	3.1 Fondförvaltningen
	3.2 Funktionen för riskhantering
	3.3 Funktionen för regelefterlevnad
	3.4 Avtal om nyttjande av arbetsplatser
	3.5 Företagsledningens ansvar

	4  Övervägande om ingripande
	4.1 Tillämpliga bestämmelser
	4.2 Bedömning av överträdelserna
	4.3 Stockpickers åtgärder
	4.4 Val av ingripande

	Varning och straffavgift
	HUR MAN ÖVERKLAGAR TILL FÖRVALTNINGSRÄTTEN
	Tillämpliga bestämmelser

