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Varning och sanktionsavgift

Finansinspektionens beslut (att meddelas den 18
november 2022 kl. 8.00)

1. Finansinspektionen ger SIP Nordic Fondkommission AB (556708-6649) en
varning.

(25 kap. 1 § lagen [2007:528] om vardepappersmarknaden)

2. SIP Nordic Fondkommission AB ska betala en sanktionsavgift pa
6 700 000 kronor.

(25 kap. 8 § lagen om vardepappersmarknaden)

Hur man 6verklagar, se bilaga.

Sammanfattning

SIP Nordic Fondkommission AB (SIP Nordic eller bolaget) &r ett
vardepappersbolag som har tillstand att driva vardepappersrorelse enligt lagen
(2007:528) om vérdepappersmarknaden. Finansinspektionen har undersékt om
SIP Nordic har sékerstallt att kundernas intressen har tagits tillvara nér ett
anknutet ombud har lamnat investeringsradgivning for bolagets rakning.

Utredningen visar att bolaget har dvertrétt ett flertal centrala
kundskyddsbestammelser nar det har lamnat investeringsradgivning till icke-
professionella kunder om en foretagsobligation och sex havstangscertifikat som
var forenade med hog risk. Det har funnits allvarliga brister i de
lamplighetsbeddmningar som bolaget har gjort, vilket bland annat har lett till att
kunder har rekommenderats foretagsobligationen som var forenad med betydligt
hogre risk an vad kunderna uppgett att de var beredda att ta. Aven
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lamplighetsforklaringarna har varit bristfalliga och kunderna har inte heller fatt
tillrécklig information om de kostnader och avgifter som &r forknippade med
produkterna. Bolaget har ocksa tagit emot tredjepartsersattningar trots att det inte
varit tilltet. Vidare har bolaget inte identifierat eller hanterat en tydlig
intressekonflikt som géllde ledningspersoner i det anknutna ombudet. Det
innebér att det har funnits ett starkt ekonomiskt incitament for savél bolaget som
for det anknutna ombudet att rekommendera produkterna till kunderna trots att
de inte var lampliga for dem. Genom sitt agerande har bolaget aven brustit i sin
grundlaggande skyldighet att ta tillvara sina kunders intressen (omsorgsplikten)
och det har inte heller agerat pa ett satt som innebdr att allmanhetens fértroende
for vardepappersmarknaden uppratthalls.

Finansinspektionen konstaterar att det ar fraga om allvarliga dvertradelser. Det
innebar att bolagets tillstand ska aterkallas om det inte kan anses tillrackligt att
meddela bolaget en varning. Inspektionen konstaterar att bolaget har vidtagit
kraftfulla och adekvata atgarder for att komma till ratta med bristerna, och att
verksamheten numera av allt att déma drivs med iakttagande av aktuella
kundskyddsregler. Av sarskild betydelse ar &ven att de konstaterade bristerna
endast ar hanforliga till ett av bolagets anknutna ombud. Med beaktande harav
och da SIP Nordic inte tidigare har varit foremal for ndgot ingripande bedomer
inspektionen att prognosen for att bolaget i fortsattningen kommer att folja
reglerna &r sa pass god att det ar tillrackligt att ge bolaget en varning i forening
med en sanktionsavgift pa 6,7 miljoner kronor.
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1 Bakgrund

1.1 Bolaget och dess verksamhet

SIP Nordic Fondkommission AB (SIP Nordic eller bolaget) &r ett
vardepappersbolag som har tillstand att bland annat lamna
investeringsradgivning om finansiella instrument enligt lagen (2007:528) om
vardepappersmarknaden (LV). Bolaget, som bedriver sin verksamhet
huvudsakligen genom anknutna ombud, lamnar framst investeringsradgivning
till icke-professionella kunder.

Ar 2018 hade SIP Nordic 14 anknutna ombud, men antalet har 6kat sedan dess
och under varen 2022 hade det 25 stycken. Av bolagets senast faststallda
arsredovisning framgar att bolaget under rakenskapsaret 2020/2021 hade tio
anstallda och en omsattning pa drygt 184 miljoner kronor. Samma rakenskapsar
hade koncernen som bolaget ingar i en omsattning pa drygt 238 miljoner kronor.

1.2 Arendet

| oktober 2020 inledde Finansinspektionen en undersokning av SIP Nordic.
Finansinspektionen har granskat om bolaget fran och med januari 2018 till och
med forsta halvaret 2020 har sakerstallt att kundernas intressen har tagits tillvara
nér ett av bolagets anknutna ombud har lamnat investeringsradgivning om en
foretagsobligation och sex havstangscertifikat till icke-professionella kunder.

Inspektionen har undersdkt om bolaget har uppfyllt regler om
lamplighetsbedémning, lamplighetsforklaring, tredjepartserséttning,
intressekonflikter och information om kostnader och avgifter. Inspektionen har
granskat handlingarna i 89 kundakter, varav 54 avser radgivning om
foretagsobligationen och 35 radgivning om havstangscertifikaten. | akterna har
det funnits en radgivningsmall som SIP Nordic har tagit fram, benamnd
’Dokumentation rdgivning” (radgivningsprotokollet). | de flesta av akterna har
det ocksa funnits en kopia pa kundens identitetskort, ett dokument benimnt SIP
Nordic Information vid investeringsradgivning och diskretionar
portfdljférvaltning” och en teckningsanmalan. | de fall radgivningen har avsett
foretagsobligationen har det i akten dven funnits en informationsbroschyr och en
kort sammanfattning av informationen, en sa kallad One pager. | de akter som
har avsett radgivning om havstangscertifikaten har det funnits ett faktablad samt
en informationsbroschyr.

Finansinspektionen har hamtat in uppgifter muntligt fran bolaget vid ett méte.
Bolaget har aven fatt yttra sig skriftligt, bland annat 6ver Finansinspektionens
iakttagelser och prelimindra beddmningar samt 6ver inspektionens dvervagande
om att ingripa mot bolaget.
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2 Allmanna utgangspunkter

2.1 Uttryck i beslutet

I beslutet menas med uttrycket kunder bolagets befintliga kunder samt sadana
personer som har fatt investeringsradgivning men som inte har varit kunder hos
bolaget sedan tidigare, sa kallade presumtiva kunder. Samtliga kunder har varit
icke-professionella.

2.2 SIP Nordics ansvar for anknutna ombud

SIP Nordic har valt att huvudsakligen driva vardepappersrorelse genom
anknutna ombud. Ett vardepappersbolag ar fullt ut ansvarigt for sadant som ett
anknutet ombud goér nar det agerar for bolagets rakning (6 kap. 6 8§ LV, prop.
2006/07:115 s. 510 samt inspektionens avgoranden i Fl dnr 19-10203 och
19-25079).

2.3 De granskade produkterna ar forenade med hdg risk

2.3.1 Foretagsobligationen

Ett foretag kan utfarda en obligation i stallet for att ta ett Ian hos en bank och
betalar da normalt réanta till den som innehar obligationen. Den
foretagsobligation som &r aktuell i detta &rende utfardades av ett onoterat foretag
(emittenten) i syfte att fa finansiering till att forvarva en restaurang. Emittenten,
som bedrev en klart begrénsad verksamhet sett till omsattningen och antalet
anstallda, saknade kreditbetyg. Det innebdr att ett kreditvarderingsinstitut inte
hade bedomt emittentens kreditvardighet, vilket normalt gor det svarare for ett
foretag att fa ett 1an. Aven foretagsobligationen saknade kreditbetyg. | mars 2022
forsattes emittenten i konkurs.

Finansinspektionen konstaterar att en foretagsobligation av detta slag, som har
utfardats av ett mindre onoterat foretag som saknar kreditbetyg, inte kan ses som
nagot annat an en produkt forenad med hog risk.

SIP Nordic haller med om att foretagsobligationer i onoterade foretag utan
kreditbetyg ar hogriskprodukter. Det framgar dven att bolaget i efterhand har
informerat kunder om att den aktuella foretagsobligationen tillhor riskklass 7,
som ar den hogsta riskklassen.

2.3.2 Havstangscertifikaten

Havstangscertifikatets risker och egenskaper kan likstéllas med en lang
kopoption knuten till ett index eller en underliggande tillgang sasom en fond, en
korg av aktier eller liknande. Genom havstangscertifikatets konstruktion far
investeraren ett exponerat belopp mot den underliggande tillgangen som ar
betydligt storre an det belopp som investeras. Detta innebar en mojlighet till hdg
avkastning om den underliggande tillgangen utvecklas fordelaktigt, men innebar
ocksa en mycket hog risk. For att investeraren inte ska forlora hela beloppet
kravs normalt sett att den underliggande tillgangen utvecklas positivt. Utan en
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uppgang i underliggande tillgang kommer kunden att forlora hela det investerade
beloppet. Produkten &r alltsa bade komplex och mycket riskfylld.

De aktuella havstangscertifikaten har ett index som foljer en korg av fonder som
underliggande tillgangar. Det som gor dessa certifikat sarskilt komplexa ar att
vardeutvecklingen dven paverkas av en sa kallad volatilitetskontroll som gor det
svart for icke-professionella kunder att bedoma framtida avkastning i férhallande
till den risk som investeringen innebar. Kunder kan dven ha svart att forsta att
motpartsrisken dkar risken med investeringen. Bolaget har riskklassificerat
havstangscertifikaten i riskklass 7.

3 Finansinspektionens iakttagelser och bedomningar

3.1 Lamplighetsbeddémningar

3.1.1 Rattsliga utgangspunkter

Ett vardepappersbolag ska, nar det tillhandahaller investeringsradgivning, hamta
in nédvandiga uppgifter fran kunden om dennes kunskaper och erfarenheter av
den specifika tjansten eller produkten samt om dennes ekonomiska situation och
mal med investeringen, sa att bolaget kan rekommendera kunden de
investeringstjanster och finansiella instrument som ar lampliga for denne

(9 kap. 23 § forsta stycket LV). Uppgifterna om kundens ekonomiska situation
och investeringsmal ska ge tillrackligt med underlag for att vardepappersholaget
ska kunna beddma och sarskilt beakta kundens risktolerans och méjlighet att
klara av forluster (samma paragraf, andra stycket).

Bolagets process med att hamta in dessa uppgifter fran kunden och utifran dem
bedéma om produkten &r Iamplig for kunden kallas for lamplighetsbedémning.

Ett virdepappersbolag ska enligt artikel 54.2 i den delegerade férordningen?
skaffa fram den information fran kunderna eller de presumtiva kunderna som
kravs for att foretaget ska forsta avgérande fakta om kunden och ha en rimlig
grund for att, med vederborlig hansyn till den tillhandahallna tjanstens art och
omfattning, faststélla att den specifika transaktion som rekommenderas uppfyller
den berdrda kundens mal med investeringen, inklusive kundens risktolerans, och
att den &r av ett sadant slag att kunden finansiellt &r i stand att ta de risker som
overensstammer med malen med investeringen och att kunden har nédvandig
erfarenhet och kunskap for att kunna forsta riskerna med transaktionen. Enligt
artikel 54.7 ¢ i samma forordning ska ett vardepappersbolag vidta rimliga
atgarder for att sakerstalla att den information som samlas in om kunder eller
presumtiva kunder ar tillforlitlig. Det innefattar att se till att de fragor som
anvands i processen ar sadana att kunden kan forsta dem, att de fangar in en
korrekt bild av kundens mal och behov, och att de ger de upplysningar som

1 Kommissionens delegerade forordning 2017/565 av den 25 april 2016 om komplettering av
Europaparlamentets och radets direktiv 2014/65/EU vad galler organisatoriska krav och villkor
for verksamheten i véardepappersforetag, och definitioner for tilldmpning av det direktivet.
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behovs for att gora lamplighetsbedomningen. Det framgar vidare av artikel 54.8
att om ett vardepappersbolag nar det tillhandahaller investeringsradgivning, inte
erhaller den information som krévs enligt artikel 25.2 i Mifid 22 ska bolaget inte
rekommendera nagot finansiellt instrument till kunden eller den presumtiva
kunden. I svensk réatt har artikel 25.2 i Mifid 2 genomforts genom
9 kap. 23 § LV.

Vad som ar nédvandiga upplysningar om kundens kunskaper och erfarenheter
varierar. Om ett vardepappersbolag till exempel tillhandahaller radgivning till en
oerfaren kund om kop av stora poster i komplicerade finansiella instrument,
kravs det att foretaget hamtar in fler upplysningar an om det r fraga om en
enstaka radgivning som ror en liten investering i finansiella instrument med laga
risker (se prop. 2006/07:115 s. 438).

Enligt Esmas riktlinjer om vissa aspekter av lamplighetskraven i Mifid 2°
(Esmas riktlinjer eller riktlinjerna) bor foretag som ger tillgang till komplexa och
riskfyllda finansiella instrument noggrant évervaga om de behdver samla in mer
detaljerad information om kunden én de skulle géra om det handlade om mindre
komplexa och riskfyllda instrument, eftersom det ger foretagen mojlighet att
bedéma kundens férmaga att forsta och finansiellt bara de risker som ar
forknippade med sadana instrument. Om det ar fraga om komplexa produkter
forvantas det att foretaget genomfor en robust bedémning, bland annat av
kundens kunskap och erfarenhet, inklusive, till exempel kundens formaga att
forsta de mekanismer som gor investeringsprodukten komplex, huruvida kunden
redan har handlat med sadana produkter, till exempel derivat eller
havstangsprodukter, och hur lange han eller hon har handlat med dem (se punkt
36 i Esmas riktlinjer).

Det framgar aven av Esmas riktlinjer att foretagen bor vidta alla rimliga atgérder
for att kunna gora en tillrackligt bra bedémning av sina kunders forstaelse av de
huvudsakliga egenskaperna hos och riskerna med de produkttyper som foretaget
erbjuder. Foretagen bor anta mekanismer for att undvika sjalvbeddmning och
sékerstélla att kunderna lamnar konsekventa svar. Detta ar sarskilt viktigt for att
kunna gora en korrekt bedémning av kundens kunskap och erfarenhet (jfr punkt
30). Foretagen bor dven vidta rimliga atgarder for att sékerstélla att den
information som samlas in om kunderna ér tillforlitlig och samstammig, utan att
i onddan forlita sig pa kundernas sjalvbedémning (punkt 44).

I likhet med Finansinspektionens allmanna rad ar Esmas riktlinjer inte rattsligt
bindande, men de ger vdgledning om hur kraven i LV och den delegerade
forordningen bor tolkas och tillampas.

Slutligen framgar det av 8 kap. 16 § LV att ett vardepappersbolag ska
dokumentera all investeringsverksamhet och samtliga investeringstjanster,
sidotjanster och transaktioner som det har genomfort. Det anges vidare att

2 Europaparlamentets och radets direktiv 2014/65/EU av den 15 maj 2014 om marknader for
finansiella instrument och om &ndring av direktiv 2002/92/EG och av direktiv 2011/61/EU.
3 ESMA35-43-1163.
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dokumentationen ska goras sa att Finansinspektionen har mojlighet att dvervaka
att bolaget har iakttagit bland annat kraven i LV.

3.1.2 Finansinspektionens iakttagelser och bolagets instéllning

Uppgifter om kundernas kunskap och erfarenhet

Vid radgivningstillfallet har det anknutna ombudet hamtat in och dokumenterat
information om kundens kunskap och erfarenhet i SIP Nordics
radgivningsprotokoll. | samtliga kundakter har kunden fatt bedéma sin kunskap
och erfarenhet avseende elva olika finansiella instrument, daribland
havstangscertifikat och noterade och onoterade obligationer. | forhallande till de
elva instrumenten har kunden bedémt om den har ’ingen”, “nagon/liten”,
“medel” eller ”stor” kunskap eller erfarenhet avseende de olika
instrumenttyperna. Kunden har ocksa angett ”Antal ar’, ”Omsattning per ar”
samt Antal transaktioner de senaste fem aren” for varje instrument. Svaren pa
fragorna kan manga ganger tolkas pa olika satt. En kund har till exempel angett
25 ar under rubriken ”Antal ar”, samtidigt har kunden angett 0 under rubriken
»Antal transaktioner de senaste fem aren” i samma typ av instrument.
Radgivaren har antecknat ett ja eller nej i protokollet efter respektive instrument
avseende om kunden har utbildats eller inte. Likasa har radgivaren antecknat ett
ja eller nej om radgivaren har ansett att kunden har forstatt riskerna med
instrumentet. | ett fatal kundakter har radgivaren dven antecknat ett ja eller nej
om kunden har besvarat kontrollfragor.

SIP Nordic har i denna del anfort bland annat foljande. Kundens svar pa
kunskapsfragorna indikerar kundens forstaelse for hur vardepappersmarknaden
fungerar. Darefter gor radgivaren, efter en diskussion med kunden, en
bedémning av om denne har forstatt riskerna med det finansiella instrumentet.
Fragorna om antal ar avser totalt antal ar som kunden innehaft eller handlat med
vardepapper. Radgivaren har i de flesta fall en langvarig relation till sin kund och
insikt i dennes portfélj. Inom ramen for 16pande diskussioner tar radgivaren emot
information om kundens kunskap och behov. Utbildningsinsatserna hade kunnat
dokumenteras béattre. Bolaget anser ocksa att kunskapsnivaerna har varit otydliga
och radgivaren bor stalla fragor om den specifika obligationen och har darfor
justerat fragorna i radgivningsprotokollet. Delar av den radgivning som varit
foremal for granskningen agde rum under 2018. Esmas riktlinjer om
sjalvskattning publicerades den 6 november 2018 och Finansinspektionen
uttalade den 18 december 2018 att riktlinjerna skulle foljas.

Uppgifter om kundens risktolerans och radgivarnas rekommendationer

Det framgar av utredningen att det for foretagsobligationen endast finns fragor

om kundens installning till risk i 28 av de 54 granskade akterna. |1 26 kundakter
saknas sadana fragor helt. Ingen annan information om kundens instéllning till

risk har dokumenterats i dessa kundakter.

I 53 av 54 kundakter om foretagsobligationen har SIP Nordic inte
riskklassificerat obligationen. I dessa kundakter har radgivaren som riskklass
endast angett ”n/a”, det vill séga att produkten inte har ndgon riskklassificering. |
en kundakt har radgivaren angett riskklass 3.

SNy

\NSp

4 s
o1

NG



FI Dnr 20-22112

Finansinspektionen har sett flera exempel pa att radgivaren har bedomt
foretagsobligationen som en produkt med Iag- till medelrisk. Exempel pa
beskrivningar dr obligationen som ér till for forvarv av [... ] (lyxrestaurang) har
en hogre vardering &n vad den kopts for enligt varderingsmodeller vi har anvant
och kan darfor avyttras, belanas med bryggerilan, har ett gott varumarke och
sitter pa attraktiva hyreskontrakt och darfér bedoms riskerna i placeringen
generellt sett vara lagre 4n de traditionella foretagsobligationer”, obligationen
som sadan ar lagriskklassad i och med rorelseresultatet som motsvarar lan samt
varde pa rorelsen som overstiger lanet”, ’riskerna i denna obligation ér lidgre &n
dom som erbjuds pa marknaden™, en av de bésta obligationerna som stallts ut pa
valdigt lange”.

Under avsnittet ”Dagens investering” ska kunden ange den risk som kunden
onskar erhalla for den aktuella investeringen. | 15 kundakter har kunden angett
riskniva 4 eller medel som énskad risk for dagens investering. | de fallen har
radgivningen dock resulterat i en rekommendation av foretagsobligationen och i
vissa fall foretagsobligationen och ytterligare hogriskprodukter (med riskklass
7). Utifran beskrivningen av risknivaerna i radgivningsprotokollet en motsvarar
riskniva 4 en blandfond.

Bolaget har i denna del anfort bland annat foljande. Anledningen till att vissa
kundakter inte innehaller riskfragor &r att bolaget genomfarde dessa
radgivningstillfallen under tidpunkten for bolagets genomférande av Mifid 2 och
att alla delar inte kom med i tid i radgivningssystemet. Kundens instéllning till
risk efterfragade bolaget dock i andra delar av radgivningen vid dessa tillfallen,
dels genom fragan om &nskad risk under avsnittet “Investering”, dels genom
fragorna om foérvantad arlig avkastning. De kunder som har kopt
foretagsobligationen och som fortfarande ar kunder hos bolaget har antingen fatt
uppfoljande radgivning som inkluderat riskfragorna eller erbjudits detta av
bolaget. Bolaget medger att kunder har rekommenderats foretagsobligationen,
trots att den inte motsvarat den angivna risktoleransen. Bolaget har dock
informerat samtliga av dessa kunder i efterhand, genom brev, om att
obligationen har hog risk.

Finansinspektionens beddmning

Fragan ar om de iakttagelser som inspektionen har gjort innebar att bolaget har
brustit i nagot avseende vid lamplighetsbedémningarna. Finansinspektionen ska
prova om bolaget har hamtat in nddvandiga uppgifter om kundernas kunskap och
erfarenhet om de specifika produkterna och om deras mal med investeringen
(risktoleransen) for att ha ett tillrdckligt underlag for att kunna ldmna en
rekommendation samt om bolaget har rekommenderat produkter som har varit
lampliga for kunderna.

Bolaget har lamnat investeringsradgivning till icke-professionella kunder om
produkter som ar forenade med hog risk och, savitt avser havstangscertifikaten,
aven ar komplexa. Finansinspektionen konstaterar att det i sadana situationer
stalls sarskilt hoga krav pa att bolaget hamtar in de uppgifter som ar nddvandiga
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FI Dnr 20-22112
for att fa ett tillrackligt underlag for att kunna géra bedémningen om produkterna
ar lampliga for kunderna.

Uppgifter om kundernas kunskap om erfarenhet

Nar det galler fragan om bolaget har hamtat in nddvandiga uppgifter om
kundernas kunskap och erfarenhet av dessa specifika produkter konstaterar
inspektionen foljande.

Det framgar av radgivningsprotokollen att bolaget har stallt fragor om kundernas
kunskap om och erfarenhet av noterade och onoterade obligationer, men inte mer
specifikt om onoterade obligationer utan kreditbetyg. Det &r stor skillnad mellan
hur stora risker olika onoterade obligationer ar férenade med. | detta fall har det
varit fraga om en obligation utan kreditbetyg som har utfardats av ett onoterat
foretag utan kreditbetyg, vilket innebér att obligationen varit férenad med hog
risk. De fragor som stallts om kundernas kunskap och erfarenhet av noterade och
onoterade obligationer har saledes varit for oprecisa for att ge tillracklig
information om kundernas kunskap och erfarenhet av den specifika produkten.

Finansinspektionen konstaterar vidare att det inte heller kan ha varit mojligt for
radgivarna att dra nagra sakra slutsatser om kundernas kunskap och erfarenhet av
produkterna av de svar som kunderna har lamnat pa fragorna om antal ar,
omsattning per ar och transaktioner de senaste fem aren. Detta eftersom saval
fradgorna som svaren kan tolkas pa olika satt. Det ar till exempel oklart vad som
avses med fragan om antal ar. Inspektionen konstaterar att det ar skillnad pa hur
stor kunskap och erfarenhet en kund har av produkterna om kunden har handlat
aktivt med dem eller om den endast innehaft dem under den angivna tiden.

Av radgivningsprotokollet framgar vidare att det har stallts fragor som innebér
att kunden sjalv har fatt bedéma sin kunskap och erfarenhet av produkterna utan
att det framgar vad de olika kunskapsnivaerna betyder. Det finns darfor en risk
for att kunderna kan ha angett fel kunskapsniva och att radgivarens bedémning
framst har baserats pa kundens egen uppfattning om sin kunskap och erfarenhet.
Som inspektionen har uttalat tidigare bor fragor som innebér att kunden sjélv
beddmer sin kunskap och erfarenhet undvikas (9 kap. 23 8 LV, artikel 54.2 och
54.7 c i den delegerade forordningen, jfr &ven punkterna 30 och 44 i Esmas
riktlinjer och Finansinspektionens avgoranden i FI dnr 19-10203 och 19-25079).
Det galler i synnerhet nar radgivningen tar sikte pa riskfyllda och komplexa
produkter som dessa.

Inspektionen konstaterar darmed att bolaget genom de fragor som framgar av
radgivningsprotokollet inte har samlat in tillforlitlig information om kunderna.
Kundernas svar pa fragorna har inte heller gett bolaget nédvéandiga uppgifter om
kundernas kunskaper och erfarenheter (9 kap. 23 § LV och artikel 54.2 och

54.7 c i den delegerade forordningen).

Bolaget har hanvisat till att radgivarna, utéver att stélla de fragor som framgar av
radgivningsprotokollet, har hamtat in ytterligare uppgifter vid diskussioner med
kunderna. Det finns dock inte ndgon dokumentation som visar vilka uppgifter
som da skulle ha hamtats in. Bolaget har endast i svepande och allmanna ordalag
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FI Dnr 20-22112
hanvisat till muntliga diskussioner som de haft med kunderna. Det &r inte
tillrackligt enligt Finansinspektionens mening. Invandningen ska darfor [amnas
utan avseende.

Bolaget har vidare uppgett att radgivarna i de flesta fall har haft en lang relation
med kunderna och en insikt i deras portfoljer. Inspektionen konstaterar dock att
det inte framgar av nagon dokumentation. Av de uppgifter som bolaget har
lamnat framgar inte heller vilka uppgifter som radgivarna har haft om kunderna
sedan tidigare eller om kunderna tidigare hade investerat i liknande produkter.
Inspektionen anser darfor att bolaget inte heller har visat att radgivarna har haft
sadan kannedom om kundernas kunskap och erfarenhet att det inte var
nddvéndigt att hdmta in lika mycket uppgifter om dem.

Av radgivningsprotokollet framgar slutligen att radgivarna vid 58 av 89
radgivningstillfallen har bedomt att kunderna har forstatt riskerna med produkten
efter att ha genomgatt utbildning. Bolaget har dock inte dokumenterat vilka
utbildningsinsatser som har genomforts eller hur radgivaren efter utbildningen
har gjort beddmningen att kunderna har forstatt riskerna med investeringen.
Eftersom bolaget inte heller pa annat satt har visat detta paverkar uppgifterna
inte inspektionens beddmning om att nédvéndiga uppgifter om kundernas
kunskaper inte har hdmtats in.

Som inspektionen har konstaterat stélls det hogre krav pa vilka uppgifter som
hamtas in vid investeringsradgivning om produkter som &r komplexa eller
forenade med hdg risk. | detta fall &r dock uppgifterna sa bristfalliga att de inte
ens skulle ha ansetts tillrackliga om radgivningen avsett produkter med lagre
risk.

Det innebér att Finansinspektionen sammanfattningsvis bedomer att SIP Nordic
inte har hdmtat in nédvéndiga uppgifter om kundernas kunskaper och
erfarenheter pa det sétt som kravs enligt 9 kap. 23 § LV och artikel 54.2 och
54.7 c i den delegerade forordningen. Bolaget har ddrmed inte haft tillrackligt
underlag for att bedoma om produkterna varit lampliga for kunderna. Genom att
trots det ha rekommenderat produkterna till kunderna har bolaget dven agerat i
strid med artikel 54.8 i den delegerade forordningen.

Uppgifter om kundernas risktolerans

Nasta fraga som Finansinspektionen ska bedéma ar om bolaget har hamtat in
nodvandiga uppgifter om kundernas benégenhet att ta risker vid investeringen
(risktolerans). Dessa uppgifter ar en del av de uppgifter som bolaget ska hdmta in
om kundernas mal med investeringen.

Som namns ovan maste bolaget hamta in mer uppgifter om icke-professionella
kunder nar radgivningen avser produkter som ar komplexa eller férenade med
hog risk for att bolaget ska anses ha ett tillrackligt underlag for beddmningen om
investeringen ar lamplig for kunden.

Undersokningen visar att radgivarna inte stallde nagra fragor alls om kundernas
bendgenhet att ta risk vid 26 av radgivningstillfallena. Finansinspektionen
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konstaterar att Mifid 2-reglerna hade genomforts i svensk ratt vid dessa tillfallen
och att bolaget ddrmed var skyldigt att f0lja dessa regler. Bolagets forklaring till
varfor fragorna inte fanns med i radgivningsprotokollet saknar saledes betydelse
for beddmningen.

Finansinspektionen anser inte heller, i motsats till bolaget, att det gar att lasa ut
av kundernas svar pa andra fragor vilka risker de var beredda att ta. Att fragor
om risktolerans uppges ha stallts till kunderna vid efterfoljande
radgivningstillfallen saknar ocksa betydelse, eftersom investeringen da redan var
gjord.

Genom att bolaget saledes inte har hamtat in nagra uppgifter alls om kundernas
risktolerans &r det uppenbart att bolaget inte haft ett tillrackligt underlag for att
beddma risktoleransen enligt 9 kap. 23 § LV och artikel 54.2 i den delegerade
forordningen. Bolaget har trots det rekommenderat produkterna i strid med
artikel 54.8 i den delegerade forordningen.

Radet att investera i foretagsobligationen har varit olampligt

Finansinspektionen konstaterar att radgivare vid 15 radgivningstillfallen har
rekommenderat kunder foretagsobligationen som &r en hégriskprodukt som
tillhor riskklass 7, trots att kunderna sjalva angett att de endast varit beredda att
ta en risk vid investeringen som motsvarar riskklass 4, det vill sdga en medelhdg
risk.

Det maste for radgivarna ha varit uppenbart att en produkt av detta slag ar
forenad med en avsevart hogre risk &n medelhdg risk. | dessa situationer har
kundernas uppgifter om vilken risk de velat ta vid investeringen alltsa inte
beaktats, eftersom de har rekommenderats produkter som varit betydligt mer
riskfyllda och darmed inte lampliga fér dem. Bolagets agerande i denna del star
enligt Finansinspektionens mening i strid med 9 kap. 23 § LV och artikel 54.2 i
den delegerade forordningen. Som inspektionen kommer att aterkomma till star
detta agerande ocksa klart i strid med bolagets skyldighet att iaktta den
omsorgsplikt som foljer av 9 kap. 1 § LV (se avsnitt 3.6). Att kunderna fatt
information i efterhand om att produkten tillhor riskklass 7 saknar betydelse for
bedémningen.

Bolagets I&mplighetsbedémningar har varit bristfalliga

Inspektionen konstaterar sammanfattningsvis att bolaget inte har hamtat in
nddvandiga uppgifter om kundernas kunskap och erfarenhet eller om deras
risktolerans. Bolaget har darmed inte haft ett tillrackligt underlag for att kunna
beddma om havstangscertifikaten eller foretagsobligationen var lampliga for
kunderna, men har trots det rekommenderat produkterna till dem. I vissa fall har
bolaget &ven rekommenderat féretagsobligationen trots att den inte var lamplig
for kunderna, eftersom de inte ville investera i en hogriskprodukt.
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3.2 Lamplighetsforklaringar

3.2.1 Rattsliga utgangspunkter

Av 9 kap. 28 § forsta stycket LV foljer att ett vardepappersbolag som
tillhandahaller investeringsradgivning pa ett varaktigt medium ska lamna en
icke-professionell kund en tillfredsstallande dokumentation som detaljerat anger
vilket rad kunden har fatt och hur radet motsvarar dennes 6nskemal, mal med
investeringen och andra egenskaper (lamplighetsforklaring). Dokumentationen
ska ldmnas innan en transaktion har utforts om inte vissa villkor som anges i
andra stycket ar uppfyllda. Med tillfredstallande dokumentation menas att
informationen ska vara tillrackligt tydlig och utforlig for att tillgodose behoven
hos en icke-professionell kund (prop. 2016/17:162 s. 694).

Lamplighetsforklaringen ska innehalla en sammanfattning av radgivningen. Den
ska forklara pa vilket séatt rekommendationen motsvarar kundens mal och
personliga omstandigheter, med hénvisning till den erforderliga
investeringshorisonten, kundens kunskaper och erfarenhet, kundens
riskbenagenhet och formaga att bara forluster (se artikel 54.12 i den delegerade
forordningen). For att en lamplighetsforklaring ska tjana sitt syfte, kravs att den
information som lamnas &r tillrackligt tydlig och utforlig for att kunden ska
kunna fatta ett valgrundat beslut (jfr prop. 2016/17:162 s. 375 f.)

| Esmas fragor och svar* fortydligas att virdepappersbolag bor undvika att
anvanda generella beskrivningar som exempelvis att den rekommenderade
produkten &ar lamplig eftersom den matchar kundens risktolerans eller for att den
matchar den information som kunden har tillhandahallit.

3.2.2 Finansinspektionens iakttagelser och bolagets installning

Under ett avsnitt som i vissa kundakter har bendmnts lamplighetsforklaringar,
och i andra kundakter har saknat rubrik, har radgivaren dokumenterat en
motivering till det rad som lamnats. | 37 lamplighetsforklaringar, varav 26 avser
foretagsobligationen och 9 avser havstangscertifikaten, har inspektionen sett
foljande exempel pa motiveringar; “placeringen stimmer val dverens med
kundens mal och risk”, “detta stimmer in pa kundens dnskeméal” och “detta
stimmer precis med kundens risktolerans”. Andra exempel pd motiveringar ar
“kunden vet att alla pengar kan ga forlorade vid negativa kurser”, “kunden vet
om risker och att vid en konkurs kan allt gé forlorat” samt “kunden har tidigare
handlat med finansiella vardepapper av enklare natur samt mer komplex natur
och dr dérfor vél inforstadd med riskerna och mdjligheterna”. Vid de 26
radgivningstillfallen som avser foretagsobligationen dar det inte har stallts
riskfragor har radgivaren i lamplighetsforklaringarna anda motiverat radet utifran
kundens risktolerans, till exempel med motiveringar som ”detta motsvarar kunds
risktolerans” och placeringarna passar kundens risk och mal”.

4 Se friga 10 under avsnitt ”Suitability and appropriateness” Questions and answers on MiFID 11
and MiFIR investor protection and intermediaries topics, ESMA 35-43-349.
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FI Dnr 20-22112
Bolaget har medgett bristerna och anfort att man ser allvarligt pa bristerna i
lamplighetsforklaringarna, sarskilt eftersom kunderna har rekommenderats att
investera i hogriskprodukter.

3.2.3 Finansinspektionens beddmning
Finansinspektionen konstaterar att 63 av 89 lamplighetsférklaringar som
inspektionen har granskat har brister.

Som framgar av avsnitt 3.1 har bolaget inte hamtat in nagra uppgifter om
kundernas risktolerans vid 26 radgivningstillfallen. I lamplighetsférklaringarna
har det trots det angetts att radet om att investera i foretagsobligationen
motsvarar kundernas risktolerans. | 6vriga 37 lamplighetsforklaringar har det
inte pa ett tydligt och utforligt satt forklarats varfér rekommendationen
motsvarar kundens mal och personliga omstandigheter (inklusive
investeringshorisont), kunskap och erfarenhet, riskbenagenhet eller forméaga att
bara forluster.

Finansinspektionen konstaterar att det ar nédvandigt att den information som
lamnas i en lamplighetsforklaring &r tydlig och utforlig for att en icke-
professionell kund ska kunna fatta ett valgrundat investeringsbeslut. | dessa fall
var det sarskilt viktigt, eftersom produkterna var komplexa och férenade med
hog risk.

Inspektionen anser att de aktuella lamplighetsforklaringarna ar klart bristfalliga
och att det av dem inte gar att forsta hur raden som kunder har fatt motsvarar
deras 6nskemal, mal med investeringen och andra egenskaper. Det strider mot
9 kap. 28 § forsta stycket LV och artikel 54.12 i den delegerade férordningen.

3.3 Bolagets hantering av tredjepartsersattningar

3.3.1 Rattsliga utgangspunkter

Med tredjepartsersattningar avses ersattningar och formaner som tas emot eller
betalas ut till ndgon annan an kunden i samband med att investeringstjanster
tillhandahalls. Tredjepartsersattningar innebér typiskt sett att den som saljer eller
pa annat satt distribuerar ett finansiellt instrument till investerare far ersattning
fran en produktleverantor (till exempel en emittent). Beroende pa ersattningens
utformning kan den skapa ett incitament for exempelvis ett vardepappersbolag
som tillhandahaller investeringsradgivning att rekommendera en produkt till en
kund trots att produkten inte &r lamplig for den kunden. Det innebar en konflikt
mellan kundens och bolagets intressen.

Reglerna om tredjepartserséttning syftar till att reglera intressekonflikter for att
sakerstalla att forekomsten av en sadan erséattning inte paverkar vilka produkter
som en radgivare rekommenderar sina kunder. Av dessa bestammelser framgar
bland annat féljande.
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Av 9 kap. 21 § forsta stycket LV foljer bland annat att ett vardepappersbolag
som tillhandahaller en investeringstjanst eller sidotjanst till en kund far ta emot
en ersattning eller en forman fran nagon annan an kunden bara om

1. ersattningen eller formanen
a) ar utformad for att hoja kvaliteten pa tjansten till kunden, och

b) inte forsdmrar bolagets forutsattningar att uppfylla sina skyldigheter att agera
hederligt, réttvist och professionellt i enlighet med kundens intressen, och

2. kunden, innan tjansten tillhandahalls, pa ett heltackande, korrekt och
begripligt satt har informerats om ersattningens eller formanens forekomst, art
och belopp eller, om beloppet inte kan faststéllas, om metoden for berdkning av

beloppet samt, i forekommande fall, om hur ersattningen eller formanen 6verfors

till kunden.

Av paragrafens andra stycke framgar att forsta stycket inte galler erséttningar
eller formaner som &r nddvandiga for att tillhandahalla tjansten och som ar av
sadan art att de inte kan anses sta i strid med vardepappersinstitutets skyldighet
att agera hederligt, rattvist och professionellt i enlighet med kundens intressen.
Exempel pa sadana kostnader &r depakostnader, avvecklingskostnader,
borsavgifter samt rattsliga avgifter och arvoden (se prop. 2016/17:162 s. 438).

| 7 kap. 2-5 8§ i Finansinspektionens foreskrifter (FFFS 2017:2) om
vardepappersrorelse® (vardepappersforeskrifterna) finns narmare bestimmelser
om hur vérdepappersbolaget ska hantera tredjepartsersattningar for att uppfylla
kraveni9 kap. 21 § LV.

Av 7 kap. 2 § vardepappersforeskrifterna framgar att ett vardepappersbolag ska

kunna visa att alla ersattningar eller formaner som tillhandahalls eller tas emot av

bolaget ar utformade for att hoja kvaliteten pa investeringstjansten eller
sidotjansten till kunden genom att

1. fora en intern forteckning 6ver alla ersattningar och formaner som bolaget
tillhandahaller eller tar emot av en tredjepart i samband med tjansterna, och

2. dokumentera hur de erséttningar och férmaner som bolaget tillhandahaller
eller tar emot, hojer kvaliteten pa de tjanster som tillhandahalls kunden.

Av samma paragrafs andra stycke framgar att bolaget dven ska dokumentera de
atgarder som det vidtar for att se till att dess forutsattningar att uppfylla sina

5 Bestammelserna genomfor artikel 11 i Kommissionens delegerade direktiv (EU) 2017/593 av

den 7 april 2016 om komplettering av Europaparlamentets och radets direktiv 2014/65/EU i fraga

om skydd av finansiella instrument och medel som tillhér kunder, produktstyrningskrav och
regler for tillhandahallande eller mottagande av avgifter, provisioner eller andra icke-monetara
formaner.
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skyldigheter att agera hederligt, réttvist och professionellt i enlighet med
kundens bésta intresse inte forsamras.

Det framgar vidare av 3 § samma kapitel att en ersattning eller en férman ska
anses vara utformad for att hoja kvaliteten pa en tjanst om foljande villkor ar

uppfyllda:

1. Ersattningen eller férmanen ar motiverad genom tillhandahallandet av en extra
tjanst eller en tjanst pa en hogre niva till en kund, som star i proportion till
storleken pa den mottagna ersattningen eller formanen.

2. Ersattningen eller formanen ger en pataglig fordel for kunden.

3. Ersattningen eller formanen ar motiverad genom tillhandahallandet av en
I6pande forman till kunden i samband med en I6pande ersattning eller forman.

Av paragrafens andra stycke framgar att en ersattning eller en férman inte ska
anses vara godtagbar om tillhandahallandet av den tjanst till kunden som
ersattningen eller formanen avser paverkas eller snedvrids pa grund av
ersattningen eller formanen.

3.3.2 Havstangscertifikaten

Finansinspektionens iakttagelser och bolagets instéllning
Produktleverantoren av havstangscertifikaten har I6pande betalat
tredjepartsersattning till bolaget. Ersattningen har bestatt av en inbyggd
provision pa fem procent i produkten. Halften av ersattningarna har bolaget
behallit medan den andra haften har betalats till det anknutna ombudet.

Bolaget har lamnat in en forteckning 6ver de tredjepartsersattningar som det
anknutna ombudet har tagit emot under perioden 1 januari 2019 till 30 juni 2020
i samband med att ombudet distribuerade fem av havstangscertifikaten. Under
denna period har det betalats ut tredjepartsersattning med 1 951 200 kronor,

686 700 kronor, 1 085 400 kronor, 2 629 094 kronor och 1 952 875 kronor for de
aktuella certifikaten. Bolaget har dock bekraftat att det anknutna ombudet &ven
har tagit emot tredjepartsersattning for det sjatte havstangscertifikatet. Det
framgar av radgivningsprotokollen att kunderna har fatt information om
tredjepartsersattningen.

Bolaget har anfort bland annat foljande. Kraven for att fa ta emot
tredjepartsersattningar ar uppfyllt eftersom kunderna har tillhandahallits sex
olika tjanster som hojer kvaliteten pa investeringstjansten till kunden.
Ersattningen ger en pataglig fordel for kunden eftersom tjansterna har gett
kunden omfattande uppféljning, radgivningsstod, tekniskt stod samt stod i fraga
om skattekonsekvenser och forsékringar. Ersattningen i sig ar proportionerlig
och aven utifran kundens kapital och de resurser som laggs pa kunden avseende
radgivningstid, administrativ tid, kundtjanst, rapportering, it-granssnitt och
liknande. Det finns ocksa en begransning i radgivningsmodellen for hur stor del
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av kundens placeringsbara kapital som far utgoras av denna produkttyp. Detta
bland annat for att tillse att den totala kostnaden 6ver tid inte blir
oproportionerlig. Nagon individualisering eller proportionering mellan
tredjepartsersattningen och de kvalitetshéjande tjansterna i forhallande till
kunder har inte skett, vilket inte heller &r ett krav. En kund med storre
engagemang erbjuds dessutom mer frekventa eller mer omfattande tjanster.

Finansinspektionens bedémning

Inspektionen konstaterar inledningsvis att det av radgivningsprotokollen framgar
att bolaget har lamnat information till kunderna om att det har tagit emot
tredjepartsersattning pa det satt som kravs enligt 9 kap. 21 § forsta stycket 2 LV.

Bolaget har inte kommit in med nagon dokumentation om hur
tredjepartsersattningen hojer kvaliteten pa tjansten (7 kap. 2 § forsta stycket 2
vardepappersforeskrifterna). Bolaget har i stallet redogjort for detta i ett yttrande
till inspektionen. Fragan ar om bolaget darigenom kan ha visat att
tredjepartsersattningen ar utformad for att hoja kvaliteten pa tjansten enligt 9
kap. 21 § forsta stycket 1 a LV. For att ersattningen ska anses vara det maste den
uppfylla villkoren enligt 7 kap. 3 § forsta stycket namnda foreskrifter.

Ersattningen maste vara motiverad genom tillhandahallandet av en extra tjanst
eller en tjanst pa en hogre niva till en kund som star i proportion till storleken pa
den mottagna ersattningen (7 kap. 3 § forsta stycket 1). Vardet pa den ersattning
som en kund genererar far alltsa inte vara oproportionerligt stor i fornallande till
den extra tjanst eller 6kade kvalitet som den kunden far. Det innebdr att bolaget
dels maste vardera de extra eller kvalitetsh6jande tjansterna som det erbjuder
kunden, dels specificera vilken ersattning kunden genererar for att kunna visa att
tjansterna ar proportionerliga i forhallande till ersattningen (jfr
Finansinspektionens avgdranden i FI dnr 19-25079 och 19-10203).

Vid bedémningen av om villkoret i 7 kap. 3 § forsta stycket 1 ar uppfyllt
konstaterar Finansinspektionen att SIP Nordic inte har gjort nagon
individualiserad bedémning av om den ersattning som en kund genererar star i
proportion till de tjanster som kunden far. Bolaget har alltsa inte varderat
tjansterna eller specificerat ersattningen som hanfor sig till en viss kund. SIP
Nordic har darfor inte visat att ersattningen uppfyller detta villkor. Redan av det
skalet kan ersattningen inte anses ha varit utformad for att hoja kvaliteten pa
tjansten pa det satt som kravs enligt 9 kap. 21 § forsta stycket 1 a LV.

Inspektionen kan i detta sammanhang &ven konstatera att det inte heller av de
uppgifter som bolaget har lamnat framgar hur ersattningen som en kund har
genererat har medfort en pataglig fordel for den kunden (se 7 kap. 3 § forsta
stycket 2 foreskrifterna). Ersattningen har alltsa inte heller uppfyllt det villkoret.

Inspektionen beddmer darfor att ersattningen inte har varit utformad for att hoja
kvaliteten pa tjansten till kunden, vilket innebér att bolaget har tagit emot den i
strid med 9 kap. 21 § LV. Erséttningen har utgjort ett ekonomiskt incitament for
bolaget att rekommendera havstangscertifikaten framfor andra produkter.
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3.3.3 Foretagsobligationen

Finansinspektionens iakttagelser och bolagets instéllning

SIP Nordic har haft i uppdrag att vara projektledande radgivare at emittenten
som utféardat foretagsobligationen. For detta uppdrag har SIP Nordic mottagit
ersattning fran emittenten vilken, enligt uppdragsavtalet mellan bolaget och
emittenten (offert/avtal-2018-02-23), benamns provision. Enligt uppdragsavtalet
skulle en provision pa upp till fem procent av lanat belopp betalas till SIP
Nordic. | bilaga 1 till uppdragsavtalet anges att i de fall SIP Nordic genom
marknadsaktivitet eller liknande har engagerat tecknare i emissionen, har SIP
Nordic ratt till provision pa inbetalt belopp. Ersattningen har berdknats som en
andel av det emitterade beloppet som har tecknats av investerare genom SIP
Nordic. Hur stort belopp som SIP Nordic har tjanat har alltsa berott pa hur stort
emissionsbelopp som bolaget, genom sitt anknutna ombud, har fatt kunderna att
teckna. Bolaget har fakturerat emittenten totalt 1 600 000 kronor for uppdraget.
Det anknutna ombudet har uteslutande salt foretagsobligationen till kunderna
genom investeringsradgivning. I radgivningsprotokollen har det antingen angetts
att tredjepartsersittning har mottagits med 0 kr” eller sd har det féltet lamnats
tomt. Det framgar inte heller av nagot annat underlag i drendet att kunderna har
fatt ndgon information om att bolaget har tagit emot tredjepartsersattning.

Inspektionen har begért in en forteckning 6ver alla ersattningar som bolaget har
tagit emot fran emittenten och dokument som visar hur ersattningarna hojer
kvaliteten pa de tjanster som bolaget tillhandahaller kunden. Bolaget har dock
inte kommit in med nagon sadan dokumentation.

Bolaget har anfort sammanfattningsvis foljande. Bolaget har inte ansett att
ersattningen ska betraktas som en tredjepartsersattning, eftersom den inte har
nagot samband med investeringsradgivningen utan med de corporate finance-
tjanster som bolaget utférde for emittentens rakning. Det ar praxis i corporate
finance-branschen att ange priset for tjansten i procent av placerad volym utan
att ersattningen for den sakens skull betraktas som tredjepartsersattning. Bolaget
har forlitat sig pa den praxis som fanns och har inte medvetet underlatit att
redovisa ersattningen som en tredjepartsersattning. Rattslaget blev klarlagt forst
genom Finansinspektionens ingripande mot Nord Fondkommission (FI Dnr 19-
25079). Kunderna har informerats om ersattningen genom forkopsinformation
och produktbroschyrer.

Om Finansinspektionen gor beddmningen att hela eller delar av erséttningen &r
att betrakta som tredjepartsersattning, anser bolaget att den var befogad eftersom
investerarna erbjuds sex kvalitetshojande tjanster som hojer kvaliteten pa
investeringstjansten till kunden samt ger kunden en pataglig fordel. Ersattningen
i sig ar proportionerlig och dven utifran kundens kapital och de resurser som
laggs pa kunden avseende radgivningstid, administrativ tid, kundtjanst,
rapportering, it-grénssnitt och liknande. En kund med storre engagemang erbjuds
dessutom mer frekventa eller mer omfattande tj&nster. Bolaget har iakttagit
kraven enligt 9 kap. 21 § LV.
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Finansinspektionens beddmning
Bolaget havdar i forsta hand att det inte var frdga om en tredjepartsersattning,
eftersom den inte har haft samband med investeringsradgivningen utan med
andra tjanster som bolaget har utfort for emittentens rékning. | andra hand
hévdar bolaget att det fick ta emot ersattningen, eftersom det har iakttagit kraven
enligt 9 kap. 21 § LV.

Inspektionen konstaterar att ersattningen bestamdes utifran hur stort
emissionsbelopp som bolaget fick kunderna att teckna. Ju hégre belopp som
kunderna tecknade, desto hdgre blev bolagets ersattning fran emittenten. Det
fanns alltsa ett tydligt samband mellan erséttningen och
investeringsradgivningen. Med hansyn till detta och — da det inte var en sadan
ersattning som var noédvandig for att tillhandahalla tjansten — konstaterar
inspektionen att samtliga krav enligt 9 kap. 21 § forsta stycket LV behdvde vara
uppfyllda for att bolaget skulle fa ta emot ersattningen.

SIP Nordic har uppgett att det inte har betraktat ersattningen som en
tredjepartsersattning. Utredningen visar att bolaget inte heller har hanterat den
som en sadan. Det framgar till exempel varken av radgivningsprotokollen eller
av det material som bolaget har hanvisat till att kunderna har fatt den information
om erséttningen som de har ratt till enligt 9 kap. 21 § forsta stycket 2 LV. Redan
av det skalet var det inte tillatet for bolaget att ta emot erséttningen. Inspektionen
konstaterar dock dven att ersattningen, av samma skal som redovisats i
foregaende avsnitt, inte heller kan anses ha varit utformad for att hoja kvaliteten
pa tjansten pa det satt som kravs enligt 9 kap. 21 § forsta stycket 1 a LV.

SIP Nordic har saledes tagit emot ersattningen i strid med 9 kap. 21 § LV.
Ersattningen har utgjort ett ekonomiskt incitament for bolaget att rekommendera
foretagsobligationen framfor andra produkter.

3.4 Bolagets hantering av intressekonflikter

3.4.1 Rattsliga utgangspunkter

Det foljer av 8 kap. 12 § LV att ett vardepappersbolag ska faststélla och tillampa
effektiva organisatoriska och administrativa forfaranden sa att alla rimliga
atgarder vidtas for att forhindra att kundernas intressen paverkas negativt av
intressekonflikter. Ett vardepappersbolag ska ocksa vidta alla rimliga atgarder
for att identifiera, forhindra och hantera de intressekonflikter som kan
uppkomma mellan bolaget, ett anknutet ombud eller nagon nérstaende person till
dem och en kund eller mellan kunder i samband med tillhandahallande av
investeringstjanster och sidotjanster, inklusive sadana som orsakas av
ersattningar eller formaner fran annan an kunden, bolagets eget
ersattningssystem eller andra incitamentsstrukturer (9 kap. 9 § forsta stycket
LV).
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3.4.2 Finansinspektionens iakttagelser och bolagets installning
Det anknutna ombudet har for SIP Nordics rakning distribuerat
foretagsobligationer som utfardats av emittenten. Radgivningen skedde under
perioden april till juni 2018 och den sista teckningsdagen var den 18 maj 2018.

Inspektionen har hamtat in uppgifter fran Bolagsverket som visar att en
styrelseledamot och en styrelsesuppleant i det anknutna ombudets styrelse
samtidigt var styrelseledamoter, varav den ena ordférande, i emittentens styrelse
under teckningsperioden for foretagsobligationen. Den ledamot som var
ordforande i emittentens styrelse var dessutom verkstéllande direktor i och dgare
av det bolag som var anknutet ombud. Av en av de granskade kundakterna
framgar att den andra ledamoten i emittentens styrelse lamnade radgivning om
foretagsobligationen.

I bolagets analys av intressekonflikter (“Riskanalyser av intressekonflikter
utforda 2017-05-08) har det inte dokumenterats nagot om férekomsten av dessa
forhallanden.

I en av kundakterna finns det en motivering till rekommendationen som lyder
”en annan trygghet ar att personer i ledande befattning fran [det anknutna
ombudet] sitter i styrelsen i emittenten och kan styra de ekonomiska fragorna”. |
évriga kundakter framgar det inte att kunderna har fatt nagon information om
intressekonflikten.

SIP Nordic har anfort bland annat féljande. Transaktionen inleddes under andra
halvaret 2017 och da satt inte nagon ledningsperson eller dgare for det anknutna
ombudet i styrelsen for emittenten. Personerna satt inte heller i emittentens
styrelse nér bolaget genomforde intressekonfliktsanalysen den 8 maj 2017.
Enligt uppgifterna fran Bolagsverket tilltradde personerna som ledamater i
emittentens styrelse i slutet av mars 2018. SIP Nordic informerades om detta
forst den 6 juli 2018, i samband med att avtal upprattandes infor stingningen av
transaktionen. Den sista teckningsdagen for transaktionen var den 18 maj 2018.
SIP Nordic fick alltsa inte kannedom om att personerna suttit i styrelsen for
emittenten forran efter att foretagsobligationen hade distribuerats. — Personerna i
fraga har inte tagit emot nagon ersattning for styrelsearbetet i emittenten och det
anknutna ombudet har inte heller tagit emot nagon provision for radgivningen
om obligationen. Bolaget ar darfor tveksamt till om det har forelegat nagon
intressekonflikt. SIP Nordics verkstéllande direktor har haft en diskussion med
personerna om lampligheten med att de satt i emittentens styrelse. Personerna
forklarade da att de atog sig styrelseuppdragen for att sékerstalla att allt gick ratt
till i restaurangkoncernen. De ville bland annat kontrollera att bokforing och
inbetalning av skatt skottes pa ett korrekt satt, eftersom det ar av yttersta vikt for
en restaurang med alkoholtillstand. Deras avsikt med att sitta i styrelsen var
saledes god och kunderna hade muntligen informerats om deras avsikt att inga i
emittentens styrelse.

3.4.3 Finansinspektionens beddmning

Undersokningen visar att tva personer i styrelsen for det anknutna ombudet dven
haft uppdrag som styrelseledamdter, varav en som ordforande, i emittentens
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styrelse under den period som det anknutna ombudet lamnade
investeringsradgivning om foretagsobligationen for bolagets rakning. En av
personerna var dessutom verkstéallande direktdr i och &gare av det anknutna
ombudet och den andre personen lamnade radgivning om foretagsobligationen.

Bolaget har anfort att det anser att det &r tveksamt om det har forelegat en
intressekonflikt, eftersom personerna i fraga inte fatt ndgon ersattning for
uppdragen och det anknutna ombudet har inte heller fatt nagon provision nar det
har salt foretagsobligationen. Det saknar dock betydelse enligt
Finansinspektionens mening. Den som &r utsedd att sitta i ett bolags styrelse
agerar i det bolagets intressen. | detta fall hade emittenten ett intresse av att
obligationen skulle bli fulltecknad for att fa finansiering till att kopa
restaurangen. Det intresset stod saledes mot kundernas intressen av att bli
rekommenderade produkter uteslutande baserat pa vad som var lampligt for dem.
Det har darmed funnits en tydlig intressekonflikt med anledning av personernas
styrelseuppdrag i emittentens styrelse.

Som framgar av avsnitt 3.3.3 ovan har bolaget dven tagit emot
provisionsersattning fran emittenten. Det faktum att det anknutna ombudet har
ett uppdragsforhallande till bolaget gor att aven det anknutna ombudet, och de
aktuella ledningspersonerna, har haft ett ekonomiskt intresse av att
rekommendera foretagsobligationen till kunder trots att obligationen inte varit
lamplig for dem (jfr avsnitt 3.1).

Vid nu angivna forhallanden konstaterar Finansinspektionen att personernas
uppdrag i emittentens styrelse har utgjort en uppenbar intressekonflikt som SIP
Nordic inte har vidtagit rimliga atgarder for att identifiera, forhindra och hantera
pa det satt som kravs enligt 9 kap. 9 § forsta stycket LV. Bolaget kan inte heller
anses ha faststallt eller tillampat sadana effektiva organisatoriska och
administrativa forfaranden som kravs enligt 8 kap. 12 § LV.

Vad bolaget har anfért om anledningen till att personerna atog sig uppdragen och
att kunderna ska ha fatt information om deras uppdrag paverkar inte den
bedémningen. Finansinspektionen vill i detta sasmmanhang framhalla att det &r
anmarkningsvart att det for en kund framstalldes som en trygghet att personerna
satt i emittentens styrelse, trots att det harigenom uppstod en intressekonflikt
som var negativ for kunden.

3.5 Information om kostnader och avgifter

3.5.1 Rattsliga utgangspunkter

Ett vardepappersholag ska innan det tillhandahaller investeringstjanster och
sidotjanster till en kund, l&mna kunden lamplig och l&ttbegriplig information om
alla kostnader och avgifter som &r forknippade med sadana tjanster. Detta
omfattar kostnaderna for radgivning och kostnaderna for det finansiella
instrumentet som rekommenderas men ocksa hur kunden far betala kostnader
och avgifter, inbegripet eventuella betalningar till bolaget fran en tredje part

(9 kap. 14 och 15 8§ LV).
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Av artikel 50.2 i den delegerade forordningen framgar att vardepappersbolag ska
sammanstalla samtliga kostnader och tillhérande avgifter som tas ut av
vardepappersbolaget for de investeringstjanster och sidotjanster som
tillhandahallits kunden. De betalningar som bolagen har erhallit fran tredje part i
samband med den investeringstjanst som erbjudits en kund ska delas upp per
post och de sammanlagda kostnaderna och avgifterna ska laggas samman och
utryckas bade som ett kontantbelopp och ett procenttal.

Enligt artikel 50.10 i den delegerade forordningen ska vardepappersbolag &ven
tillhandahalla sina kunder en illustration som visar kostnadernas sammanlagda
effekt pa avkastningen vid tillhandahallande av investeringstjanster.

3.5.2 Finansinspektionens iakttagelser och bolagets instéllning

| samtliga 54 granskade kundakter som avser foretagsobligationen saknas det
helt information om den tredjepartsersattning som SIP Nordic har tagit emot fran
emittenten. | atta kundakter som avser havstangscertifikaten har kostnader

for produkten, courtage (kommission) och tredjepartsersattning slagits ihop med
kostnaderna for andra produkter som kunden har kopt vid samma tillfalle. | sex
kundakter som avser havstangscertifikaten har kostnaderna for produkten och
tredjepartsersattning, uttryckt i procent, slagits ihop till ett belopp. | samtliga 89
granskade kundakter saknas en illustration som visar kostnadernas sammanlagda
effekt pa investeringens avkastning.

Bolaget har i allt vasentligt medgett bristerna.

3.5.3 Finansinspektionens bedémning

Inspektionen konstaterar att ovan redovisade brister har gjort det svart for
kunderna att forsta vilka kostnader och avgifter som var hanforliga till det
finansiella instrument som de rekommenderats att investera i, vilket forsvarat
deras mojlighet att fatta ett valgrundat investeringsbeslut. Det star darmed klart
att kunderna inte har fatt sadan lamplig och lttbegriplig information om
kostnader och avgifter som de har ratt till enligt 9 kap. 14 och 15 8§ LV och
artikel 50.2 och 50.10 i den delegerade forordningen.

3.6 SIP Nordic har brustit i omsorgen om sina kunder

Rattsliga utgangspunkter

Ett vardepappersbolag ska enligt 9 kap. 1 § LV tillvarata sina kunders intressen
nar det tillhandahaller investeringstjanster eller sidotjanster till dessa, samt
handla hederligt, rattvist och professionellt. Bestdmmelsen ger uttryck for ett
vardepappersbolags grundlaggande skyldighet att tillvarata sina kunders
intressen, den sa kallade omsorgsplikten. Denna skyldighet konkretiseras genom
andra bestammelser, till exempel bestimmelserna om lamplighetsbedémning i

9 kap. 23 § LV. Enligt inspektionen maste det stéllas sérskilt htga krav pa ett
bolag som lamnar radgivning om komplexa produkter eller produkter med hog
risk for att det ska anses uppfylla omsorgsplikten.
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Av 9 kap. 1 § LV framgar vidare att ett vardepappersbolag dven i 6vrigt ska
handla pa ett sétt sa att allmanhetens fortroende for vardepappersmarknaden
uppratthalls.

Finansinspektionens bedémning

Som framgar av avsnitt 3.1-3.5 har bolaget gjort sig skyldigt till ett flertal
Overtradelser av regler som syftar till att skydda konsumenter och andra icke-
professionella kunder fran att investera i produkter som inte &r lampliga for dem.
Bolaget har inte iakttagit de krav som stélls pa lamplighetsbedomningar. Det har
lett till att bolaget har rekommenderat produkter med hdg risk, vissa &ven
komplexa, till icke-professionella kunder utan att ha tillrackligt underlag for att
kunna bedéma om produkterna varit lampliga fér dem. | vissa fall har bolaget
aven rekommenderat foretagsobligationen dven om den inte var lamplig,
eftersom kunderna inte ville investera i en hogriskprodukt.
Lamplighetsforklaringarna har ocksa varit bristfalliga och kunderna har inte
heller fatt tillracklig information om de kostnader och avgifter som var forenade
med produkterna.

Finansinspektionen konstaterar vidare att tredjepartsersattningarna som bolaget
har tagit emot har skapat ett starkt ekonomiskt incitament for savél bolaget som
for det anknutna ombudet att rekommendera produkterna till kunderna aven om
de inte var lampliga for dem. Det géller &ven den intressekonflikten som har
forelegat och som har bestatt i att ledningspersonerna i det anknutna ombudet har
haft en ledande stéllning i emittenten av foretagsobligationen.

Finansinspektionen anser att dvertradelserna aven visar att bolaget saknade saval
kunskap om som forstaelse for regler som &r centrala for verksamheten och som
syftar till att skydda konsumenter och andra icke-professionella kunder.

Sammantaget innebar detta att bolaget inte har iakttagit omsorgsplikten och inte
heller har agerat pa ett satt som innebdr att allmanhetens fortroende for
vardepappersmarknaden uppratthalls enligt 9 kap. 1 § LV.

4 Overvaganden om ingripande

4.1 SIP Nordics installning

Bolaget har anfort bland annat foljande. Bolaget har samarbetat med
Finansinspektionen och har under hela arendets gang aldrig begart uppskov med
att komma in med efterfragat underlag. Endast vid ett tillfalle har bolaget begart
och fatt ett kortare anstand med att svara. Bolaget tar Finansinspektionens
iakttagelser pa stort allvar och har genomfort stora férandringar i
radgivningsprotokoll, erséattningsmodell och intern styrning och kontroll for att
komma till ratta med de brister som inspektionen har uppmarksammat. Bolaget
har redan innan det fick ta del av Finansinspektionens prelimindra beddmningar i
avstamningsskrivelsen vidtagit en rad atgarder for att kontinuerligt forbattra
kundskyddet och att sékerstalla en radgivning som utfors i enlighet med gallande
ratt och god radgivningssed. Darutver har bolaget upprattat en atgardsplan for
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att skyndsamt komma tillratta med de kvarvarande bristerna som
Finansinspektionen har uppmarksammat bolaget pa. Sedan februari 2022, da
bolaget kom in med sitt svar pa avstamningsskrivelsen, har stora delar av
atgardsplanen verkstallts. Bolaget anser darfor att det har visat insikt om de
uppmarksammade problemen och bristerna och det har agerat for att ratta till
dessa. Det har ocksa en vilja att sakerstalla ett gott kundskydd framéver och en
formaga att inom kort komma tillratta med de atgardspunkterna som kvarstar.
For att sakerstélla att den interna styrningen kommer fungera bra i framtiden har
bolaget &ven rekryterat en ny extern styrelseledamot med gedigen erfarenhet av
regelefterlevnadsarbete efter manga verksamma ar i tillstandspliktiga finansiella
foretag. Det ar bolagets forsta tillsynsérende och Finansinspektionen har inte
tidigare uppmarksammat nagra brister. Inspektionen har granskat SIP Nordics
hela verksamhet och de brister och forbattringsomraden som har patalats har
avsett en begrénsad del av verksamheten och till viss del har det avsett
forhallanden under 2018 samt ett specifikt instrument, foretagsobligationen.

4.2 Finansinspektionen ska ingripa mot SIP Nordic

Finansinspektionen ska ingripa om ett vardepappersbolag har asidosatt sina
skyldigheter enligt lagen om vardepappersmarknaden, andra forfattningar som
reglerar foretagets verksamhet, foretagets bolagsordning, stadgar eller
reglemente eller interna instruktioner som har sin grund i en forfattning som
reglerar foretagets verksamhet (25 kap. 1 § forsta stycket LV).
Finansinspektionen far dock avsta fran ingripande om en Gvertradelse &r ringa
eller ursaktlig, om foretaget gor rattelse eller om nagon annan myndighet eller
nagot annat organ har vidtagit tgarder mot foretaget och atgarderna bedoms
tillrackliga (25 kap. 2 8 andra stycket LV).

Som framgar av detta beslut har SIP Nordic Gvertratt ett antal regler som ar
centrala for den som bedriver investeringsradgivning och som syftar till att
skydda konsumenter och andra icke-professionella kunder. Overtradelserna kan
darfor inte anses vara ringa eller ursaktliga. Inspektionen anser inte heller att de
atgarder som bolaget har vidtagit — mot bakgrund av évertradelsernas art och
omfattning — utgor skal att avsta fran att ingripa.

Finansinspektionen ska alltsa ingripa mot SIP Nordic.

4.3 SIP Nordic ska meddelas en varning

Om 6vertradelsen ar allvarlig, ska foretagets tillstand aterkallas eller, om det ar
tillrackligt, en varning meddelas (25 kap. 1 § andra stycket LV).

Vid valet av sanktion ska Finansinspektionen ta hansyn till hur allvarlig
overtradelsen ar och hur lange den har pagatt. Sarskild hansyn ska tas till
overtradelsens art och konkreta och potentiella effekter pa det finansiella
systemet, skador som uppstatt och graden av ansvar (25 kap. 2 § forsta stycket
LV). Vid bedémningen av graden av ansvar kan Finansinspektionen i lindrande
riktning beakta om en Overtradelse beror pa ett beteende som av sarskilda
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omsténdigheter &r att betrakta som mindre klandervért &n annars (jfr prop.
2013/14:228 s. 240).

Av 25 kap. 2 a § forsta stycket LV foljer att inspektionen i forsvarande riktning
ska beakta om foretaget tidigare har begatt en dvertradelse. Sarskild vikt bér da
fastas vid om odvertradelserna ar likartade och den tid som har forflutit mellan de
olika Gvertradelserna.

Av samma paragrafs andra stycke framgar att det ar en formildrande
omstandighet om foretaget i vasentlig man genom ett aktivt samarbete har
underlattat Finansinspektionens utredning och foéretaget snabbt har upphort med
overtradelsen sedan den har anmalts till eller patalats av Finansinspektionen. For
att inspektionen ska beakta detta som en formildrande omstandighet krdvs att
bada rekvisiten ar uppfyllda (jfr prop. 2014/15:57 s. 69).

Finansinspektionen gor foljande bedémning.

SIP Nordic har lamnat icke-professionella kunder rad om att investera i
produkter som &r komplexa och férenade med hdg risk. Som Finansinspektionen
har framhallit i detta beslut innebar det att det stéller sarskilt hoga krav pa
investeringsradgivningen for att kunderna ska forsta sig pa produkterna och vilka
risker som &r forenade med dem. Det finns redan av denna anledning skél att se
sarskilt allvarligt pa att bolaget i vasentliga avseenden har brustit mot centrala
kundskyddsregler.

Det framgar av utredningen att bristerna i lamplighetsbedémningarna har lett till
att bolaget har rekommenderat havstangscertifikaten och foretagsobligationen till
icke-professionella kunder utan att ha tillrackligt underlag for att kunna bedéma
om produkterna har varit lampliga for dem. | vissa fall har bolaget dven
rekommenderat foretagsobligationen trots att den inte var lamplig for kunderna
eftersom de inte ville investera i en hégriskprodukt. Det framgar ocksa av
utredningen att lamplighetsforklaringarna har varit klart bristfalliga och att
kunderna inte heller har fatt tillracklig information om de kostnader och avgifter
som varit férenade med produkterna, vilket kan ha férsvarat kundernas
mojligheter att fatta valgrundade investeringsbeslut. Vidare star det klart att den
bristfalliga hanteringen av tredjepartsersattningar och forekomsten av
intressekonflikt gentemot emittenten av féretagsobligationen har inneburit att det
har funnits ett starkt ekonomiskt incitament att rekommendera produkterna till
kunderna trots att de inte var lampliga for dem. Finansinspektionen ser allvarligt
pa bristerna och anser inte att det finns nagra omstandigheter som gor att de ar
mindre klandervérda.

Flera dvertradelser har pagatt under hela den granskade perioden, det vill saga
fran och med januari 2018 till och med forsta halvaret 2020. Det har alltsa inte
varit fraga om kortvariga overtradelser.

Inspektionen har inte utrett om kunderna har drabbats av nagon ekonomisk skada

med anledning av Overtradelserna. Det kan dock konstateras att det finns en stor
risk for det, eftersom ett stort antal kunder har investerat betydande belopp, upp
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till tva miljoner kronor, i produkterna som ar forenade med hog risk. Den risken
ar sarskilt stor for de kunder som har investerat i foretagsobligationen, eftersom
emittenten har gatt i konkurs.

Overtradelserna har inte fatt ndgra konkreta effekter pa det finansiella systemet,
men ddremot potentiella. Detta eftersom asidosattandet av kundskyddsreglerna
riskerar att ha en direkt negativ paverkan pa konsumentskyddet. Brister av detta
slag kan i langden paverka konsumenters och andra investerares fortroende for
det finansiella systemet.

Bolaget har pekat pa att det finns sadana omstandigheter som inspektionen ska
beakta i formildrande riktning enligt 25 kap. 2 a § andra stycket LV. Som
framgar ovan maste bolaget genom ett aktivt samarbete med Finansinspektionen
ha underlattat utredningen och snabbt ha upphort med dvertradelserna for att
inspektionen ska beakta dessa omstandigheter i formildrande riktning. For att
bolaget ska anses ha samarbetat med inspektionen pa det satt som kravs maste
bolaget sjalvmant ha fort fram viktig information som inspektionen inte forfogat
over eller med latthet kunnat ta fram (prop. 2014/15:17 s. 54). | detta fall har
bolaget endast lamnat uppgifter som inspektionen har begart in, vilket ar nagot
som maste forvantas av ett bolag under tillsyn. Bolaget har saledes inte
samarbetat med inspektionen och underlattat utredningen pa ett sadant sétt som
kravs enligt 25 kap. 2 a § andra stycket LV.

Det har inte framkommit nagra sadana forsvarande omstandigheter som anges i
25 § 2 a § forsta stycket LV.

Sammanfattningsvis anser Finansinspektionen att de dvertradelser som SIP
Nordic har begatt ar allvarliga. Det innebar att bolagets tillstand ska aterkallas
om det inte ar tillrackligt att meddela bolaget en varning.

Att aterkalla ett bolags tillstand &r det mest langtgaende ingripandet som
inspektionen kan vélja och det bor endast ske om det finns starka skal for det. En
varning kan anses vara en tillracklig atgard nar foretaget har paborjat
forandringar i sina interna rutiner har vidtagit andra atgarder som medfor att det
inte kan befaras att foretaget kommer att upprepa 6vertradelsen (prop.
2006/07:115 s. 499).

Vid denna beddémning konstaterar Finansinspektionen att SIP Nordic har vidtagit
kraftfulla och adekvata atgarder for att komma till ratta med bristerna efter att
inspektionen patalade dem, och att verksamheten av allt att ddma numera drivs
med iakttagande av aktuella kundskyddsregler. Av sarskild betydelse &r &ven att
de konstaterade bristerna endast ar hanforliga till ett av bolagets anknutna
ombud. Med beaktande hérav och da SIP Nordic inte tidigare har varit féremal
for nagot ingripande bedomer inspektionen att prognosen for att bolaget i
fortsattningen kommer att folja reglerna ar sa pass god att bolaget ska meddelas
en varning.
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4.4 SIP Nordic ska betala en sanktionsavgift

Det foljer av 25 kap. 8 § LV att Finansinspektionen far besluta att ett bolag ska
betala en sanktionsavgift om det har meddelats en varning. Den varning som SIP
Nordic meddelas ska med héansyn till 6vertréadelsernas allvar och omfattning
forenas med en sadan avgift.

Granserna for storleken pa sanktionsavgiften anges i 25 kap. 9 § LV.
Sanktionsavgiften far inte bestammas till ett lagre belopp dn 5 000 kr och ska
som hogst bestdammas till det hogsta av ett belopp som per den 2 juli 2014 i
kronor motsvarade fem miljoner euro, tio procent av foretagets omséttning eller,
i forekommande fall, motsvarande omsattning pa koncernniva narmast
foregaende rakenskapsar, eller tva ganger den vinst som foretaget gjort till foljd
av regelovertradelsen, om det beloppet gar att faststalla. Avgiften far inte vara sa
stor att bolaget darefter inte kan uppfylla soliditets- och likviditetskraven enligt 8
kap. 3 § LV. Det innebér att avgiften inte far vara sa hog att den dventyrar
bolagets formaga att fullgora sina forpliktelser.

Det har inte gatt att faststalla om och i sa fall vilken vinst som SIP Nordic har
gjort till foljd av 6vertradelserna. Av arsredovisningen for rakenskapsaret
2020/2021 framgar att koncernen som bolaget ingdr i hade en omsattning pa
drygt 238 miljoner kronor. Tio procent av den omséattningen ar 23,8 miljoner
kronor. Det hogsta beloppet som sanktionsavgiften kan faststéllas till & darmed
det belopp som den 2 juli 2014 i kronor motsvarade fem miljoner euro, det vill
séga cirka 46 miljoner kronor.

Sanktionsavgiften ska ses som en gradering av dvertradelsernas allvar. Sarskild
hansyn ska tas till sddana omstandigheter som &r av betydelse vid valet av
sanktion. Hansyn ska ocksa tas till bolagets finansiella stallning och, om den gar
att faststalla, till den vinst som bolaget har gjort till foljd av regeldvertradelsen
(25 kap. 10 8 LV). Det innebadr att sanktionsavgiftens storlek ska spegla hur
allvarliga dvertradelserna ar samtidigt som den sétts i relation till bolagets
finansiella stallning. Detta eftersom en sanktionsavgift som upplevs
avskrackande for ett mindre foretag med mattlig omsattning annars skulle
framsta som i det narmaste obetydlig for féretag med stora ekonomiska
resurser (jfr prop. 2006/07:115 s. 641).

Finansinspektionen utgar vid sanktionsavgiftens bestimmande normalt fran
omsattningen hos det bertrda foretaget eller, i forekommande fall, koncernen for
att sékerstalla en enhetlig tilldmpning och att ingripandet blir lika kdnnbart for ett
foretag oavsett hur stor omsattningen &r (jfr Finansinspektionens avgdranden i Fl
dnr 19-2342 och 20-21809).

Finansinspektionen har som namnts inte kunnat faststalla om och i sa fall vilken
vinst som SIP har gjort till foljd av 6vertréadelserna. | 6vrigt redogor
Finansinspektionen i avsnitt 4.3 for inspektionens beddmning av
Overtradelsernas allvar. Inspektionen beaktar de omstandigheter som anges dar
aven nér inspektionen bestdimmer sanktionsavgiftens storlek. Vid en samlad
beddémning av de omstandigheter som ska beaktas enligt 25 kap. 10 8 LV, anser
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Finansinspektionen att en vél avvagd och proportionerlig sanktionsavgift i detta
fall uppgar till 16 miljoner kronor.

Det framgar av arsredovisningen och bolagets senast inrapporterade uppgifter
om kapitaltackning att bolaget inte skulle kunna uppfylla soliditets- och
likviditetskraven enligt 8 kap. 3 8 LV om sanktionsavgiften skulle bestdammas till
ett hdgre belopp &n 6,7 miljoner kronor. Inspektionen bestammer darfor avgiften
till det beloppet (25 kap. 9 § tredje stycket LV).

Sanktionsavgiften tillfaller staten och faktureras av Finansinspektionen nér
beslutet har vunnit laga kraft.

FINANSINSPEKTIONEN

Sven-Erik Osterberg
Styrelseordférande

Stephanie Boberg von Platen
Jurist

Beslut i detta drende har fattats av Finansinspektionens styrelse (Sven-Erik
Osterberg, ordférande, Maria Bredberg Pettersson, Charlotte Zackari, Peter
Englund, Astri Muren, Stefan Nystrom, Mats Walberg, och Erik Thedéen,
generaldirektor) efter foredragning av juristen Stephanie Boberg von Platen. |
den slutliga handlaggningen av drendet har dven chefsjuristen Eric Leijonram,
avdelningschefen Clara Ahlqgvist, bitrddande avdelningschefen Nanny Hiort, den
seniora juristen Claudia Backstrom samt radgivaren Karin Grefberg deltagit.

Bilaga — Hur man 6verklagar

Kopia: SIP Nordic Fondkommission AB:s verkstéallande direktor
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Delgivningskvitto

Fl dnr 20-22112

Varning och sanktionsavgift

Handling:
Beslut avseende varning och sanktionsavgift meddelat den 18 november 2022
till SIP Nordic Fondkommission AB

Jag har idag, i egenskap av behdrig firmatecknare eller ombud tagit emot
handlingen.

Genom att skriva under delgivningskvittot bekraftar du bara att du har tagit
emot handlingen. Det &r inte ett bevis pa att du godkanner innehallet i den. Det
ar viktigt att du skickar tillbaka kvittot till Finansinspektionen sa fort som
mojligt. Om du inte gor det kan vi delge dig pa annat satt, till exempel genom
en stamningsman.

Glom inte att ange vilket datum du tog emot handlingen.

Finansinspektionen
Box 7821

103 97 Stockholm

Tel +46 8 408 980 00
finansinspektionen@fi.se
www.fi.se



Hur man overklagar

Om ni anser att beslutet ar felaktigt kan ni 6verklaga det genom att skriva till
forvaltningsratten. Stéall 6verklagandet till Forvaltningsratten i Stockholm, men
skicka det till Finansinspektionen, Box 7821, 103 97 Stockholm, eller till
finansinspektionen@fi.se.

Ange foljande i 6verklagandet:

e Namn, personnummer eller organisationsnummer, postadress,
e-postadress och telefonnummer

o Vilket beslut ni 6verklagar och arendets nummer

e Vilken andring ni vill ha och varfér ni anser att beslutet ska éndras.

Om ni anlitar ett ombud, ska ombudets namn, postadress, e-postadress och
telefonnummer anges.

Overklagandet ska ha kommit in till Finansinspektionen inom tre veckor fran
den dag ni fatt del av beslutet.

Om dverklagandet har kommit in i rétt tid kommer Finansinspektionen att
prova om beslutet ska andras och sedan skicka 6verklagandet, handlingarna i
det 6verklagade arendet och eventuellt nytt beslut till Férvaltningsrétten i
Stockholm.
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