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Aterkallelse av tillstind

Finansinspektionens beslut (att meddelas den 2 juni 2020 kl. 12.00)

1. Finansinspektionen aterkallar Exceed Capital Sverige AB:s (556550-
3116) samtliga tillstdnd att driva vérdepappersrorelse och tillstdnd for
sidotjanster. Tillstdnden avser:

a) mottagande och vidarebefordran av order 1 friga om ett eller flera
finansiella instrument,

b) utforande av order pd kunders uppdrag,

¢) handel for egen rikning,

d) portfoljforvaltning,

e) investeringsradgivning,

f) placering av finansiella instrument utan fast dtagande,

g) forvaring av finansiella instrument for kunders rikning och mottagande
av medel med redovisningsskyldighet, dock inte tillhandahallande eller
forande av virdepapperskonton pd hogsta niva (central
kontoforingstjdnst),

h) radgivning till foretag om kapitalstruktur, foretagsstrategi och liknande
frdgor samt rddgivning och utférande av tjanster vid fusioner och
foretagsuppkdp

1) utforande av valutatjdnster om dessa har samband med
investeringstjanster, och

j) utforande av tjdnster i samband med garantigivning avseende finansiella
instrument.

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

2. Finansinspektionen aterkallar Exceed Capital Sverige AB:s samtliga
tillstand att driva forsdkringsdistribution.

(9 kap. 1 § lagen [2018:1219] om forsdkringsdistribution)
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3. Finansinspektionen dterkallar Exceed Capital Sverige AB:s tillstdnd att
registreras som forvaltare av fondandelar.

(4 kap. 12 § tredje stycket lagen [2004:46] om virdepappersfonder och
12 kap. 5 § lagen [2013:561] om forvaltare av alternativa
investeringsfonder)

4. Finansinspektionen beslutar att rorelsen ska vara avvecklad senast den 2
september 2020 och att avvecklingen ska ske enligt de forutséttningar
som anges i bilaga 1. Exceed Capital Sverige AB ska senast den 16 juni
2020 1amna en redogorelse till Finansinspektionen for hur avvecklingen
kommer att hanteras.

Exceed Capital Sverige AB ska senast den 2 september 2020
komma in till Finansinspektionen med uppgift om att rorelsen har
avvecklats. Uppgiften ska vara bekréftad av foretagets revisor.

(25 kap. 6 § forsta stycket lagen om virdepappersmarknaden)
5. Finansinspektionens beslut enligt ovan giller omedelbart.

(26 kap. 1 § lagen om virdepappersmarknaden, 10 kap. 1 § lagen om
forsdkringsdistribution, 14 kap. 1 § lagen om virdepappersfonder och 16
kap. 1 § lagen om forvaltare av alternativa investeringsfonder)

Hur man 6verklagar, se bilaga 2.
Sammanfattning

Exceed Capital Sverige AB (Exceed eller foretaget) ér ett virdepappersbolag
med tillstdnd att bland annat driva vardepappersrorelse enligt lagen (2007:528)
om virdepappersmarknaden (LV).

Finansinspektionen har undersokt om foretaget har atgédrdat de brister avseende
skydd av finansiella instrument och medel som tillhor kunder som ledde till ett
beslut om varning och sanktionsavgift av Finansinspektionen i november 2017.
Finansinspektionens utredning visar att Exceed fortsatt har brister i sin hantering
av kunders medel.

Vidare har Finansinspektionen undersokt foretagets och foretagets anknutna
ombuds tillimpning av vissa bestimmelser som &r upprittade for att skydda den
som investerar i finansiella produkter. Utredningen visar i denna del att Exceed
pa ett systematiskt och genomgéende sétt brister i sin plikt att visa omsorg om
foretagets kunder. De brister som avses ér kopplade till specifika krav som géller
for viardepappersforetag nér det géller information till kunder,
produktstyrningsarrangemang, tredjepartserséttningar, lamplighetsbedomningar
och lamplighetsforklaringar. Dessa brister har varit hinforliga bade till den
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verksamhet som foretaget har drivit direkt och den verksamhet som foretaget har
drivit genom anknutna ombud, dér foretaget har ett lika stort ansvar.

Finansinspektionen bedomer att de flesta av bristerna beror pd att otillracklig
intern styrning och kontroll genomsyrar verksamheten. Styrelsen har inte
efterfragat information eller kontroller for att sikerstélla att reglerna efterlevs
och har inte heller vidtagit andamalsenliga atgérder for att avhjilpa bristerna. Det
har dven framkommit att funktionen for regelefterlevnad och funktionen for
riskkontroll har gjort ytterst lite for att kontrollera om de krav som stills pd
investeringsradgivningen dr uppfyllda.

Exceed har vidare forsvarat Finansinspektionens tillsyn, dels genom att
undanhélla material frdn Finansinspektionen inom ramen for denna
undersokning, dels genom att inte anméila de uppdragsavtal som foretaget har
ingatt om foretagets funktion for riskhantering.

Finansinspektionen bedomer att Exceed pa nytt har begatt en rad allvarliga
overtradelser och att Exceed genom 6vertradelserna visar att foretaget saknar
formaga att f6lja grundliggande regler som ar uppstillda for att skydda de
kunder som anlitar foretaget. Finansinspektionens sammantagna bedémning ar
att det inte finns utrymme for att dterigen besluta om en varning, utan att det
enda som kan komma i fraga dr en aterkallelse av foretagets tillstand.

Eftersom foretagets nuvarande och presumtiva kunder kan drabbas negativt om
verksamheten tilldts fortsétta, ska beslutet gilla omedelbart.
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1 Bakgrund

1.1 Foretaget och dess verksamhet

Exceed Capital Sverige AB (Exceed eller foretaget) ar ett vardepappersbolag
med tillstand att driva viardepappersrorelse enligt lagen (2007:528) om
virdepappersmarknaden (LV). Foretaget har dven tillstand att driva
forsdakringsdistribution enligt lagen (2018:1219) om forsékringsdistribution
(LFD) samt tillstand att registreras som forvaltare av fondandelar enligt lagen
(2004:46) om viardepappersfonder och lagen (2013:561) om forvaltare av
alternativa investeringsfonder.

Enligt foretagets arsredovisning for rakenskapsaret 2018 var foretagets
omsittning da ca 83 miljoner kronor, balansomslutningen ca 55 miljoner kronor
och medelantalet anstillda 42 personer. Foretaget har ca 10 000 kunder. De
flesta kunderna dr konsumenter och andra icke-professionella aktorer. Under
undersokningsperioden, som omfattar den 1 januari 2018 till den 31 maj 2019,
hade foretaget tvd anknutna ombud. Avtalet med ett av dessa ombud har numera
upphort.

Exceeds huvudsakliga verksamhet dr investeringsradgivning. I samband med
investeringsradgivningen tillhandahéller foretaget depatjinster, vilket innebér att
det forvarar finansiella instrument for kunders rdkning och tar emot medel med
redovisningsskyldighet. Majoriteten av de finansiella instrument som foretaget
distribuerar dr komplexa produkter med hog risk, exempelvis sa kallade
kreditcertifikat och hdvstdngscertifikat.

1.2 Tidigare ingripande mot Exceed

Finansinspektionen inledde i1 januari 2017 en undersokning av Exceed (FI Dnr
17-134). Undersokningen avsdg bland annat hur foretaget uppfyllde reglerna om
skydd av finansiella instrument och medel som tillhérde kunder. I sitt beslut den
14 november 2017 fann Finansinspektionen att Exceed inte hade haft sidana
rutiner som regelverket kriaver for att skydda kunders medel. Finansinspektionen
gav Exceed en varning och beslutade att foretaget skulle betala en
sanktionsavgift pd 3 500 000 kronor.

1.3 Arendet

I maj 2019 inledde Finansinspektionen en ny undersékning av Exceed. Ett av
syftena med undersokningen var att kontrollera om foretaget hade atgardat
bristerna i hanteringen av kunders medel och i den interna styrningen och
kontrollen som foranledde sanktionsbeslutet i november 2017.
Finansinspektionen hade dven mottagit atskilliga klagomal avseende Exceeds
investeringsradgivning, sirskilt den radgivning som utfrts genom ett av de
anknutna ombuden. Undersdkningen avsag déarfor dven att utreda foretagets
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tillimpning av vissa investerarskyddsregler och dess verksamhet genom
anknutna ombud.

Finansinspektionen genomforde i maj och juni 2019 tre platsbesok hos Exceed.
Finansinspektionen har dven begirt in dokumentation frén foretaget och har haft
kontakt med och fatt information frén foretagets externa revisor.
Undersokningen omfattar perioden den 1 januari 2018 till den 31 maj 2019.

Finansinspektionen har inom ramen for undersékningen granskat
styrelseprotokoll med bilagor, rapporter frdn samtliga interna och externa
kontrollfunktioner, interna styrdokument (dar bland annat foretagets
arrangemang for produktstyrning ingér), kontoutdrag fran foretagets konton,
klientmedelsavstdmningar, minadsavstimningar, rddgivningsakter fran
foretagets radgivning, radgivningsakter fran radgivningen hos foretagets
anknutna ombud och de radgivningsakter som regelansvarig har granskat.

Den 19 september 2019 skickade Finansinspektionen en skrivelse till Exceed dir
Finansinspektionen begérde att Exceed skulle yttra sig 6ver de iakttagelser som
gjorts 1 undersdkningen. Foretaget kom in med sitt svar den 10 oktober 2019.

Den 12 december 2019 underrittade Finansinspektionen Exceed om att drendet
hade 6verldmnats for sanktionsprovning. Foretaget fick den 19 februari 2020
mojlighet att yttra sig 6ver myndighetens iakttagelser och prelimindra
beddmningar, och informerades samtidigt om att Finansinspektionen dverviagde
ett ingripande mot foretaget. Exceed inkom med sitt yttrande den 24 mars 2020.

2 Tillimpliga bestimmelser

I drendet tillimpas bestimmelser om skydd av kunders finansiella instrument
och medel, omsorgsplikt, information till kunder, produktstyrning, erséttningar
till eller frén tredjepart, 1amplighetsbeddmningar och ldmplighetsforklaringar,
styrning och kontroll samt informationsgivning till Finansinspektionen.

Finansinspektionen redogdr ndrmare for de bestimmelser som myndigheten
tillampar vid provningen av detta drende under respektive avsnitt nedan och 1
bilaga 3.

Sdrskilt om Esmas riktlinjer

Flera av de bestimmelser som Finansinspektionen tilldimpar vid provningen av
detta drende utgdér implementering av réttsakter som antagits inom ramen for EU.
Vid tolkningen och tillampningen av dessa bestdimmelser har Finansinspektionen
tagit vigledning av riktlinjer som har antagits av Europeiska virdepappers- och
marknadsmyndigheten (Esma). Finansinspektionens uppfattning ar att riktlinjer
som har antagits av de europeiska tillsynsmyndigheterna, daribland Esma, och ér
riktade till finansmarknadsaktorer kan jamstéllas med allménna radd som beslutas
och ges ut av Finansinspektionen. Varken Esmas riktlinjer eller
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Finansinspektionens allménna rad ar rattsligt bindande, men ger vigledning om
hur lagens krav bor tolkas och tillimpas. Alternativa 16sningar dr mojliga men
berorda foretag bor kunna motivera sddana 16sningar. Om ett foretag inte foljer
riktlinjer eller allménna rdd maste det framga att foretaget handlar pa ndgot annat
sétt som leder till att kraven 1 bakomliggande bestimmelser uppfylls.

Exceeds ansvar for anknutna ombud

Exceed har valt att delvis driva virdepappersrorelsen genom anknutna ombud.
Som nirmare framgér av detta beslut ér flera av de brister som identifierats
under undersokningen hanforliga till ett av dessa ombud. Enligt
Finansinspektionens mening saknar det betydelse for Exceeds ansvar for de
regelovertradelser som skett och ddrmed for mdojligheterna att ingripa mot
Exceed. Tillimpliga bestimmelser i LV ska tolkas EU-konformt. Det star da
klart att vardepappersforetaget fullt ut och villkorsldst svarar for ombudets
handlingar och att det ocksa &r virdepappersforetaget som Finansinspektionen
ska vénda sig mot vid 6vertradelser som begés av ett ombud (se 6 kap. 6 § LV
och artikel 29.2 forsta och tredje stycket i Europaparlamentets och radets direktiv
2014/65/EU om marknader for finansiella instrument [Mifid 2]'; jfr &ven prop.
2006/07:115 s. 510).

3 Finansinspektionens bedomning
3.1 Skydd av medel som tillhor kunder
lakttagelser och bedémning

Ett virdepappersforetag som hanterar kunders medel ska enligt 9 kap. 41 § 1 LV
vidta lampliga atgirder for att skydda kunders réttigheter. Av 6 kap. 2 § 1
Finansinspektionens foreskrifter (FFFS 2017:2) om vardepappersrorelse
(virdepappersforeskrifterna) framgér att ett vardepappersforetag ska uppritta en
sadan registrering och redovisning som ar nodvindig for att omedelbart kunna
skilja tillgdngar som institutet innehar for en kunds rédkning fran dels de
tillgdngar som det innehar for andra kunders rékning, dels sina egna tillgangar.
Regleringen hinger samman med den centrala reglering som finns i lagen
(1941:1818) om redovisningsskyldighet. Av den lagen f6ljer att medel som ett
foretag tar emot for en kunds rdkning ska héllas avskilda frén foretagets
tillgdngar. Harigenom far kunderna ett skydd vid konkurs, s& ldnge foretaget
uppratthaller bokforingen si att ingen sammanblandning sker mellan foretagets
egna medel och kundmedel.

Som framgatt genomforde Finansinspektionen en undersdkning av Exceed ér
2017. Undersokningen avsdg bland annat hur foretaget uppfyllde reglerna om
skydd av finansiella instrument och medel som tillh6r kunder. Av

! Europaparlamentets och radets direktiv 2014/65/EU av den 15 maj 2014 om marknader for
finansiella instrument och om éndring av direktiv 2002/92/EG och av direktiv 2011/61/EU
(Mifid 2)
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undersokningen framgick att Exceed inte har haft sddana rutiner for att skydda
kundernas medel som regelverket krdver. De bristande rutinerna hade bland
annat lett till att det under vissa perioder funnits ett mindre belopp pé foretagets
klientmedelskonto jimfort med foretagets noteringar om kundernas samlade
fordringar. Pa grund av foretagets bristfilliga rutiner fanns det en risk for att
foretagets kunder skulle drabbas av ekonomisk skada.

I sitt beslut framhaller Finansinspektionen att reglerna om skydd av kunders
finansiella instrument och medel tillhor de mest centrala regler som ett
vardepappersbolag ér skyldigt att folja och ar grundldggande for att uppratthélla
skyddet for kunderna och fortroendet for marknaden. De vertrddelser som
Exceed hade begatt ansags s pass allvarliga att det fanns skal att Overvéga att
aterkalla Exceeds tillstdnd.

For att undersdka om nu angivna brister har atgérdats av Exceed har
Finansinspektionen i den nu aktuella undersdkningen bland annat granskat delar
av foretagets bokforing. Vid granskningen har det framkommit att foretaget har
haft en skuld gentemot det bankkonto dir kunders medel forvaras
(klientmedelskontot) under en stor del av perioden mellan den 11 mars 2019 och
den 21 maj 2019. Detta har visat sig som ett negativt saldo i bokforingen pa
huvudbokskontot som visar foretagets fordran gentemot klientmedelskontot.
Som hogst har det negativa saldot uppgétt till 5 474 293 kronor. Det negativa
saldot har uppstétt nér foretaget har gjort uttag fran klientmedelskontot och
samtidigt bokfort motsvarande minskning av sin fordran, utan att den
ursprungliga fordran som foranleder uttaget bokforts forst.

Exceed har invént att skulden endast &r bokforingsteknisk. Enligt foretaget
uppstér minussaldot i bokforingen pa huvudbokskontot under 16pande manad nér
Exceed lyfter pengar fran klientmedelskontot med anledning av de avgifter som
respektive kund ska betala till Exceed. Detta nollas sedan ut vid varje
manadsavstimning. Ett minussaldo i bokforingen innebar enligt foretaget inte att
det fattas pengar pa klientmedelskontot.

Bokforingen visar alltsa péd en skuld som enligt Exceed i realiteten inte existerar.
Oavsett om det har saknats pengar pa klientmedelskontot eller inte anser
Finansinspektionen att den bokforda skulden ger en missvisande bild av vad
kundernas och Exceeds respektive tillgdngar och fordringar vid varje tidpunkt
faktiskt uppgér till. Det innebar att Exceed fortfarande inte fullt ut har kommit
till rdtta med bristerna i sin hantering av kunders medel, vilket dven framgar av
granskningsrapporterna fran foretagets externa revisor for ar 2017 och 2018 (se
vidare avsnitt 3.5).

Exceed har sd sent som den 1 juni 2020 gett in en rapport fran foretagets externa
revisor till Finansinspektionen. Rapporten dr daterad den 29 maj 2020 och
uppréttad enligt 6 kap. 23 vardepappersforeskrifterna. Rapporten baseras pa en
oversiktlig granskning av foretagets hantering av skydd av kunders tillgangar
men behandlar inte de specifika brister som Finansinspektionen patraffat under
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undersokningen. Rapporten foranleder darfor ingen fordndrad beddmning av
bristerna.

Sammantaget bedomer Finansinspektionen att Exceeds registrering och
redovisning dr sddan att det inte vid varje tidpunkt ar tydligt vilka medel som
tillhor kunder och vilka som tillhor foretaget. Det innebir att Exceed alltjamt
brister i sin hantering av kundernas medel och att foretaget inte vidtagit de
atgirder som kravs for att skydda kundernas réttigheter enligt 9 kap. 41 § 1 LV
och vad som ndrmare foreskrivs i 6 kap. 2 § 1 viardepappersforeskrifterna.

3.2 Brister i Exceeds omsorg om sina kunder

Enligt 9 kap. 1 § LV ska ett viardepappersinstitut tillvarata sina kunders intressen
ndr det tillhandahéller investeringstjédnster samt handla hederligt, réttvist och
professionellt. Enligt samma bestimmelse ska ett virdepappersinstitut dven i
ovrigt handla pa ett sétt sé att allmidnhetens fortroende for
vardepappersmarknaden upprétthalls.

Enligt Finansinspektionens mening &r omsorgsplikten av sdrskilt betydelse nér
det ar fraga om ett foretag som, likt Exceed, erbjuder komplexa och
svargenomtrangliga produkter som manga ginger inte dr lampliga att
marknadsfora till konsumenter med hénsyn till de mycket stora risker de ar
forenade med. Det stéller med nodvéandighet hoga krav pd omsorg och
vederhiftighet i1 foretagets agerande.

Som Finansinspektionen redogor for ndrmare 1 detta avsnitt brister Exceed 1 sin
omsorgsplikt pé flera omraden. De brister i regelefterlevnaden som avses dr
missvisande information till kunder (avsnitt 3.2.1), otillracklig produktstyrning
(avsnitt 3.2.2), brister i hanteringen av tredjepartsersdttningar (avsnitt 3.2.3) samt
ofullstdndiga 1dmplighetsbedomningar och lamplighetsforklaringar (avsnitt
3.2.4).

3.2.1 Information till kunder
Felaktig forhandsinformation om arrangorsarvode
lakttagelser och bedémning

Ett virdepappersinstitut ska enligt 9 kap 14 och 15 §§ LV, innan det
tillhandahaller investeringstjinster och sidotjénster till en kund, ldmna kunden
lamplig och lattbegriplig information om alla kostnader som ar forknippade med
tjdnsterna som institutet tillhandahéller.

Finansinspektionen har granskat 58 slumpvis utvalda radgivningsakter
hénforliga till den rddgivning som foretagets anknutna ombud har lamnat.
Granskningen visar att foretaget i samband med den radgivning som har
tillhandahallits av foretagets anknutna ombud, har ldmnat oriktig
forhandsinformation om det arrangorsarvode som foretaget har debiterat.
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Foretaget anvinder i sin dokumentation och sina svar till Finansinspektionen
begreppen “arrangdrsarvode” och “strukturmarginal”. Det dr dock tydligt att det
ar samma avgift som avses och hir anvidnds darfor genomgaende begreppet
arrangorsarvode.

Rédgivningsdokumentationen i samtliga granskade akter innehaller foljande
information:

Utéver courtage erhdller Exceed Capital Sverige AB ett arrangérsarvode fran
emittenten av den strukturerade produkten. Arrangorsarvodet berdknas som en
procentsats pd det nominella beloppet som kunden investerat och uppgar till maximalt
1,2 procent per dr och med antagandet att den strukturerade produkten innehas till
ordinarie forfall.

Liknande information forekommer dven i en bilaga till
radgivningsdokumentationen.

Det framgar alltsa av informationen att Exceed far ett arrangorsarvode fran
emittenten. | sjdlva verket har dock foretaget tillgodogjort sig en del av den
kopeskilling som kunden har betalat.

Finansinspektionens granskning visar att vid de 58 radgivningstillfallen som
undersdkningen avser, har foretaget tillgodogjort sig sammanlagt 3 035 972
kronor i arrangdrsarvode. For enskilda kunder har foretaget tillgodogjort sig
mellan 1 200 kronor och 301 200 kronor per kund, vilket motsvarar 1 genomsnitt
drygt 53 000 kronor per kund.

Exceed har uppgett i sitt svar att den information som foretaget har ldmnat foljer
branschpraxis. Foretaget har vidare invént att den del av kopeskillingen som
kunden erlagt och som foretaget har tillgodogjort sig redovisas som en erséttning
1 produktbroschyren, radgivningsdokumentationen samt i KIID (Key Investor
Information Document). Foretaget anser att det framgar av informationen att det
ar Exceed som fér erséttningen och att kunden féar informationen innan
transaktionen genomfors.

Som framgér av det ovan dtergivna avsnittet ur radgivningsdokumentationen ér
informationen i dokumentationen felaktig. Detta giller oavsett vilken
information foretaget har ldmnat i andra dokument. Eftersom dokumenten syftar
till att beskriva vilka erséttningar foretagen fir fran kunden respektive fran tredje
part dr det av stor vikt att informationen 1 dokumenten ar korrekt. Den felaktiga
informationen har inneburit en risk for att kunderna har betalat hdgre avgifter én
vad de har varit medvetna om. Vad Exceed invdnt om branschpraxis saknar
beldgg och motiverar ingen annan bedémning.

Sammantaget bedomer Finansinspektionen att foretaget inte har uppfyllt kraven i

9 kap. 14 och 15 §§ LV eftersom foretaget inte har lamnat lamplig och
lattbegriplig information om kostnader till sina kunder.

11

NS
SNSp

SNy

N

/!)
o1



FI Dnr 19-10203

Felaktig forhandsinformation om courtage
lakttagelser och bedémning

Som redovisats foljer det av 9 kap. 14 och 15 §§ LV att ett virdepappersinstitut,
innan det tillhandahéller investeringstjénster och sidotjanster till en kund, ska
lamna kunden 1dmplig och léttbegriplig information om alla kostnader som ar
forknippade med tjénsterna som institutet tillhandahaller. Nér en
teckningsanmélan uppréttas ska det darfor framga av anmélan hur ménga poster
kunden tecknar i en finansiell produkt. Likasa ska storleken per post samt
courtage per post framga.

Finansinspektionens utredning visar att de teckningsanmélningar som har
anvints av foretaget och dess anknutna ombud innehaller information om att
courtaget har uppgatt till 2 procent medan courtaget i sjdlva verket har uppgétt
till 13—15 procent. Det kan askadliggoras med exempel fran tva av emissionerna
som Finansinspektionen granskat. I bada dessa fall, som avser
hévstangscertifikat, anges det i teckningsanmalningarna att courtaget uppgétt till
2 procent av det nominella beloppet, vilket sdgs motsvara 200 kronor per
investerad post. Det framgér av teckningsanmélningarna och
raddgivningsdokumentationen att de nominella beloppen for dessa produkter har
varit 1 500 kronor respektive 1 290 kronor. Kunderna har enligt
radgivningsdokumentationen betalat 200 kronor per post, vilket innebir att de i
faktisk mening har betalat 13,3 procent respektive 15,5 procent av det nominella
beloppet 1 courtage for dessa hivstangscertifikat.

Exceed har invént i sitt svar att den information som foretaget har ldmnat foljer
branschpraxis. Foretaget menar vidare att det av teckningsanmélan framgér att
courtaget dr 2 procent av det nominella beloppet och att det avseende
hévstangscertifikat tydliggors att 2 procent courtage innebdr en summa pa 200
kronor per post. Nér det giller havstangscertifikat framgér det enligt foretaget att
det nominella beloppet i detta fall & 10 000 kronor.

Finansinspektionen anser att det foretaget pastar inte dr korrekt. Det nominella
beloppet for vissa andra strukturerade produkter dr 10 000 kronor men for de
aktuella hivstangscertifikaten, enligt exemplet ovan, ér det betydligt lagre,
namligen 1 500 kronor respektive 1 290 kronor. Det framgar tydligt av
teckningsanmaélan och av rddgivningsdokumentation. Foretaget har séledes
lamnat felaktig information till kunderna om hur hdgt courtaget ér i procent
eftersom kunderna har informerats om att courtaget dr 2 procent av det nominella
beloppet medan det i sjdlva verket har uppgatt till 13,3 respektive 15,5 procent
av det nominella beloppet, vilket motsvarar 200 kronor per post. Den
information som ges ter sig direkt vilseledande enligt Finansinspektionens
mening. Eftersom procentsatsen ér felaktig finns det en stor och éverhédngande
risk for att kunden inte forstar hur mycket produkten kostar i relation till det
nominella beloppet och till andra produkter. Vad Exceed invint om
branschpraxis saknar beldgg och motiverar ingen annan beddmning.
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Sammantaget bedomer Finansinspektionen att foretaget inte har uppfyllt kraven i
9 kap. 14 och 15 §§ LV eftersom foretaget inte har ldmnat 1dmplig och
lattbegriplig information om kostnader till sina kunder.

3.2.2 Produktstyrning
Allmdinna utgangspunkter

Nuvarande bestimmelser om produktstyrning hérror frén det nimnda EU-
direktivet om marknader for finansiella instrument (Mifid 2). Direktivets
bestimmelser implementerades genom att de nya kraven inférdes i LV och i
vardepappersforeskrifterna. Kraven géller vardepappersinstitut som producerar
finansiella instrument och institut som distribuerar finansiella instrument till
kunder. Lagstiftarens syfte med de nya reglerna var att 6ka kundskyddet genom
att se till att berdrda foretag dr skyldiga att beakta kundens intressen redan fran
det att ett finansiellt instrument utformas.

Regelverket innebir att ett virdepappersinstitut som producerar ett finansiellt
instrument 1 sin produktstyrning ska faststédlla en malgrupp av slutkunder for ett
finansiellt instrument samt sékerstilla savél att alla relevanta risker for
malgruppen beddms som att den avsedda distributionsstrategin ér forenlig med
malgruppen. Ett vardepappersinstitut som endast distribuerar finansiella
instrument ska i sin produktstyrning anvinda den information som det erhallit
fran producenten om den malgrupp som producenten faststéllt samt den
information institutet har om sina egna kunder.

Exceed producerar inte ndgra finansiella instrument utan erbjuder och
rekommenderar endast finansiella instrument som andra foretag har producerat.
Foretaget ska alltsd folja de produktstyrningskrav som géller for distributorer.

For vigledning om hur bestdimmelserna om produktstyrningskrav for
producenter och distributorer av finansiella instrument och strukturerade
inséttningar bor tillimpas har Esma antagit riktlinjer for produktstyrningskraven
1 Mifid 2, ESMA 35-43-620 SV (Esmas riktlinjer om produktstyrning). Av punkt
18 framgér vilka kategorier som bdr anvédndas av producenter vid faststédllandet
av malgruppen for en produkt. Av punkt 34 framgar att en distributdr bor
anvénda sig av samma lista med kategorier som anvinds av producenter som
grund for faststdllande av malgruppen for de produkter de distribuerar.

Exceed har rorande faststidllandet av malgruppen i sin produktstyrning hénvisat
till vad som sker vid rddgivningen och hévdar att det da gors en genomgéng av
kundernas mal, ekonomiska situation och kunskap och erfarenhet. Detta saknar
dock betydelse for bedomningen om Exceed tillampat regelverket om
produktstyrning pé ett korrekt sitt. Det anges uttryckligen i punkt 33 i Esmas
riktlinjer om produktstyrning att foretagets produktstyrning inte kan ersittas av
en lamplighets- eller passandebedomning utan maste genomforas utover och fore
en sddan beddmning.

13

%\N Sp

SNy

N

4
o1



FI Dnr 19-10203

Kundkategoriernas investeringsmadl dr otillrickligt preciserade
lakttagelser och bedémning

Av 9 kap. 12 § LV framgar att ett virdepappersinstitut som distribuerar
finansiella instrument ska beddma hur instrumenten svarar mot behoven hos de
kunder till vilka institutet tillhandahéaller investeringstjanster med beaktande av
den faststéllda malgruppen. Institutet ska sdkerstilla att de finansiella
instrumenten erbjuds eller rekommenderas endast nér detta ligger i kundens
intresse (Jamfor dven 8 kap. 14 § andra stycket LV). For att uppfylla lagens krav
bor en distributor vid faststéllande av malgruppen beakta slutkundens
investeringsmal, se punkt 18 e jamford med punkt 34 1 Esmas riktlinjer om
produktstyrning.

Finansinspektionen har inom ramen for sin undersokning granskat
dokumentationen for samtliga de 78 produkter som omfattas av Exceeds
arrangemang for produktstyrning. Dokumentationen bestar av matriser som
innehaller bedomningsgrunder for var och en av dessa 78 produkter.

Utredningen visar att Exceed 1 frdga om 35 av de 78 produkter som omfattas av
foretagets produktstyrning har kategoriserat slutkundens mél med en
kombination av begreppen “Tillviaxt”, ”"Kassaflode”, "Hedge”, "Havstang”,
Kapitalbevarande” och "Ovrigt”. Foretaget har inte p& nigot sitt utvecklat vad
begreppet “Ovrigt” innebir.

Exceed har invént att foretaget anvént sig av mallen ’EMT 3.0” 1 sin
produktstyrning. Enligt mallen #r det acceptabelt att anviinda ordet ”Ovrigt”.
Ordet ”Ovrigt” anviinds diremot inte vid radgivningstillfillet.

Den mall, EMT 3.0 (The European MiFID Template Version 3), som Exceed
hanvisar till 4r en mall som har tagits fram av Financial Data Exchange
(FinDatEx?). Mallen anviinds for utbyte av information mellan producenter och
distributdrer. De brister som Finansinspektionen har identifierat géller hur
Exceed har tillampat produktstyrningsreglerna, det vill sdga hur foretaget som
distributdr har faststéllt sin mélgrupp och hur foretaget sedan har sakerstillt att
de produkter foretaget distribuerar, distribueras i enlighet med den faststéllda
malgruppen. Det ankommer siledes pad Exceed att, inom ramen for sin
produktstyrning och vid bestimning av en specifik malgrupp, ange gruppens
investeringsmal pa ett tillrdckligt preciserat sitt, se punkt 18 e och punkt 34 i
Esmas riktlinjer om produktstyrning. Det innebdr att ”Ovrigt”, utan nigon som
helst precisering, inte kan godtas i sig som ett investeringsmal, alldeles oavsett
vad som framgér av den mall som Exceed anvint sig av. Det skulle enligt

2 Financial Data Exchange har upprittats av representanter frdn den europeiska finansmarknaden
i syfte att stotta utvecklingen och anvéndningen av standardiserade tekniska mallar for att framja
utbytet av information mellan intressenter inom den europeiska finansmarknaden.
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Finansinspektionens mening medfora en risk for att kunden erbjuds finansiella
instrument trots att det inte ligger i kundens intresse.

Finansinspektionen beddomer darfor att utredningen visar att Exceed i sin
produktstyrning inte tagit tillricklig hansyn till och preciserat slutkundernas
investeringsmal. Foretaget har ddrmed inte f6ljt punkterna 18 e och 34 i Esmas
riktlinjer om produktstyrning och det framgar inte heller att Exceed har handlat
pa nagot annat sitt som leder till att kraven 1 9 kap. 12 § LV har uppfylits.

Otillriicklig precisering av mdlgruppernas ekonomiska situation
lakttagelser och bedémning

Som redovisats framgar det av 9 kap. 12 § LV att ett vardepappersinstitut som
distribuerar finansiella instrument ska beddma hur instrumenten svarar mot
behoven hos de kunder till vilka institutet tillhandahdller investeringstjénster
med beaktande av den faststdllda malgruppen. Institutet ska dven sédkerstélla att
de finansiella instrumenten erbjuds eller rekommenderas endast nér detta ligger i
kundens intresse (jamfor dven 8 kap. 14 § andra stycket LV). For att uppfylla
lagens krav bor en distributor beakta kundens ekonomiska situation med fokus
pa forméga att béra forluster, se punkt 18 ¢ jimford med punkt 34 i Esmas
riktlinjer om produktstyrning. Av samma riktlinjer framgér det att distributoren
bor specificera den forlustprocent som slutkunden bor kunna och vara villig att
ha radd med (till exempel frdn minimala forluster till total forlust) och om det
finns nagra ytterligare betalningsskyldigheter som kan dverstiga den summa som
investerats (till exempel en begéran om tilliggssidkerheter). Forlustprocenten kan
dven formuleras som en maximal andel av tillgdngarna som bdr investeras.

Exceed distribuerar strukturerade produkter vars riskprofil stiller mycket hoga
krav pd att kunden har en god finansiell formaga och en tydlig dnskan att béra de
risker som produkterna medfor. Detta gor, enligt Finansinspektionen, att det ar
sarskilt viktigt att foretaget i sin produktstyrning beaktar kundens ekonomisk
situation och formaga att béra forluster. Av utredningen i drendet framgér dock
att Exceed inte for ndgon av de 78 produkter som omfattas av foretagets
produktstyrning har specificerat vilken forlustprocent som slutkunden bor kunna
och vara villig att ha rdd med, pa det sétt som anges i Esmas riktlinjer. Foretaget
har inte heller specificerat vilken maximal andel av slutkundens tillgangar som
bor investeras. Bristen har inneburit en risk for att instrument har kunnat
Overvégas till malgrupper vars riskniva inte stimmer overens med instrumentets
riskniva.

Finansinspektionen bedomer darfor att utredningen visar att Exceed i sin
produktstyrning inte tagit tillricklig hinsyn till och preciserat slutkundernas
ekonomiska situation. Foretaget har dirmed inte f6ljt punkterna 18 ¢ och 34 1
Esmas riktlinjer om produktstyrning och det framgér inte heller att Exceed har
handlat pd ndgot annat sétt som leder till att kraven i 9 kap. 12 § LV har
uppfylits.
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Otillriicklig precisering av mdlgruppernas kunskapsnivd och praktiska
erfarenhet

lakttagelser och bedémning

Som redovisats framgar det av 9 kap. 12 § LV att ett virdepappersinstitut som
distribuerar finansiella instrument ska beddma hur instrumenten svarar mot
behoven hos de kunder till vilka institutet tillhandahéller investeringstjdnster
med beaktande av den faststdllda mélgruppen. Institutet ska dven sikerstilla att
de finansiella instrumenten erbjuds eller rekommenderas endast nér detta ligger i
kundens intresse (jamfor dven 8 kap. 14 § andra stycket LV). For att uppfylla
lagens krav bor en distributor ange den kunskap som slutkunden bér ha om
faktorer sdsom relevant produkttyp, produktegenskaper och/eller kunskap inom
amnesmassigt relaterade omraden som ar till hjdlp for att forstd produkten, se
punkt 18 b jimford med punkt 34 1 Esmas riktlinjer om produktstyrning. I
samma riktlinjer anges dven att distributoren bor beskriva hur mycket praktisk
erfarenhet som slutkunderna bor ha av faktorer sdsom relevant produkttyp,
relevanta produktegenskaper och/eller erfarenhet av &mnesmissigt relaterade
omréden.

Finansinspektionens utredning visar att Exceed i sin produktstyrning, nér det
giller en slutkunds kunskapsnivd, har anvént en gradering med tre kategorier —
”Grundldggande”, ”Informerad” och ”Avancerad”. Exceed har dock inte for
ndgon av de 78 produkterna specificerat vad de olika kategorierna av
kunskapsnivaer ska avse, vilket enligt Esmas riktlinjer om produktstyrning bor
goras avseende faktorer som relevant produkttyp, produktegenskaper och/eller
dmnesmassigt relaterade omraden som ér till hjdlp for att forsta produkten.
Foretaget har inte heller for ndgon av de 78 produkterna tagit hansyn till vilken
praktisk erfarenhet slutkunderna bor ha, t.ex. av relevant produkttyp eller
relevanta produktegenskaper, vilket foljer av Esmas riktlinjer om
produktstyrning. Bristerna har inneburit en risk for att instrument har kunnat

Overvigas till malgrupper som inte har haft tillrdcklig kunskap och erfarenhet for

att kunna forstd och utvirdera dessa instrument.

Finansinspektionen bedomer darfor att utredningen visar att Exceed i sin
produktstyrning inte tagit tillricklig hinsyn till och preciserat slutkundernas
kunskapsniva och praktiska erfarenhet. Foretaget har dirmed inte foljt punkterna
18 b och 34 1 Esmas riktlinjer om produktstyrning och det framgar inte heller att
Exceed har handlat pa ndgot annat sitt som leder till att kraven 1 9 kap. 12 § LV
har uppfyllts.

Otillricklig dokumentation av forsdljningar till kunder utanfor den faststillda
mdlgruppen

lakttagelser och bedémning

Som redovisats framgar det av 9 kap. 12 § LV att ett vardepappersinstitut som
distribuerar finansiella instrument ska bedéma hur instrumenten svarar mot
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behoven hos de kunder till vilka institutet tillhandahdller investeringstjénster
med beaktande av den faststdllda malgruppen. Institutet ska dven sédkerstélla att
de finansiella instrumenten erbjuds eller rekommenderas endast nér detta ligger i
kundens intresse (jamfor dven 8 kap. 14 § andra stycket LV). For att uppfylla
lagens krav bor en forsdljning utanfor faststillda malgrupper rattfardigas av
enskilda fakta i drendet och anledningen till avvikelsen bor vara tydligt
dokumenterad och inkluderas i ldmplighetsrapporten, nér en sddan tillhandahalls,
se punkt 70 1 Esmas riktlinjer om produktstyrning.

Finansinspektionen har granskat ett urval bestdende av 98 kundakter. Av dessa
harrér 40 kundakter fran Exceed och 58 kundakter fran foretagets anknutna
ombud.

Av utredningen i drendet framgar att Exceed 1 atta av de 98 granskade
kundakterna har rekommenderat kunder att investera i hdvstangscertifikat som
enligt faststélld malgrupp kréver en avancerad kunskapsniva. Detta trots att de
aktuella kunderna har angett att de endast haft viss eller medelgod kunskap om
just certifikat. Det finns ingen dokumentation som forklarar avvikelserna, varken
1 lamplighetsforklaringar eller i andra dokument som ingétt i kundakterna. Den
konstaterade bristen ska ses 1 ljuset av att hdavstdngscertifikat ar véldigt riskfyllda
produkter.

Exceed har medgett att ett antal kunder endast har haft viss eller medelgod
kunskap om strukturerade produkter. Exceed har dock anfort att radgivaren i
dessa fall har haft en grundlig genomgéing av produktens egenskaper och risker
och att foretaget pa sé sétt har utbildat kunderna. Exceed anser dirmed att
foretaget inte pa ett otillatet sétt har rekommenderat produkter utanfér den
faststdllda mélmarknaden. Foretaget har vidare invént att Finansinspektionen har
gjort sin beddmning utan att ta hdnsyn till kundens hela portfol;.

Ett virdepappersinstitut som distribuerar finansiella instrument bor, enligt
Finansinspektionen, distribuera instrument utanfér den faststidllda mélgruppen
endast om detta bedoms mojligt efter en lamplighets- eller passandebeddmning.
Vidare anser Finansinspektionen att detta endast bor ske 1 undantagsfall och att
det 1 sadana fall maste foregéas av noggranna dvervidganden och av
dokumentation. Vad Exceed invént om att distribution i det enskilda fallet kan
anses tilldten med hénsyn till portfoljens helhet dr visserligen riktigt, men det
fortar inte att foretaget har en skyldighet att dokumentera avvikelsen enligt
Esmas riktlinjer om produktstyrning. Foretaget har brustit i det avseendet.

Sammanfattningsvis anser Finansinspektionens det visat att foretaget distribuerat
produkter utanfor mélmarknaden utan att ha dokumenterat avvikelsen.
Harigenom gér det inte heller att avgdra om avvikelsen varit rittfardigad.
Foretaget har séledes inte foljt punkt 70 1 Esmas riktlinjer om produktstyrning
och det framgér inte heller att Exceed har handlat pa ndgot annat sétt som leder
till att kraven 1 9 kap. 12 § LV har uppfyllts.
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Rapporteringen till styrelsen dir bristfillig
lakttagelser och bedomning

Ett viardepappersinstitut ska enligt 5 kap. 25 § vardepappersforeskrifterna se till
att de rapporter som funktionen for regelefterlevnad ldmnar till styrelsen
innehaller information om de finansiella instrument institutet distribuerar samt
distributionsstrategin for dessa. Rapporterna ska dven innehalla information om
vilka kundgrupper de finansiella instrumenten distribueras till.

De regelefterlevnadsrapporter som Finansinspektionen har tagit del av saknar
information om de finansiella instrument som foretaget distribuerat,
distributionsstrategin for dessa och till vilka kundgrupper de finansiella
instrumenten distribueras. Bristerna i rapporteringen till styrelsen har inneburit
en risk fOr att styrelsen inte har kunnat 6vervaka produktstyrnings-
arrangemangen.

Finansinspektionen gor bedomningen att Exceed, vilket foretaget &ven medgett,
inte har uppfyllt kraven i 5 kap. 25 § virdepappersforeskrifterna.

Bristande overvakning frdn styrelsen over foretagets
produktstyrningsarrangemang

lakttagelser och bedémning

Enligt 8 kap. 8 ¢ § 1 ¢ LV ska styrelsen 1 ett virdepappersinstitut bland annat
overvaka produktstyrningsarrangemangen.

Vid genomgéng av foretagets samtliga styrelseprotokoll fran 2018 kan
Finansinspektionen konstatera att styrelseprotokollen saknar information om
foretagets produktstyrningsarrangemang. Forutom att anta foretagets riktlinjer
for produktstyrning har styrelsen inte vid ndgot styrelsemote under 2018
behandlat foretagets produktstyrningsarrangemang. Vid sddant forhallande
konstaterar Finansinspektionen att det inte finns ndgon struktur hos Exceed som
tillser att styrelsen kan folja upp de produktstyrningsarrangemang som anvands i
foretaget for att darigenom rétta till de brister som finns.

Vad Exceed invéint om att det inte skett nagon distribution utanfor
malmarknaden paverkar inte denna bedomning. Som Finansinspektionen
redovisat dr det Finansinspektionens bedomning att distribution utanfor
malmarknaden har skett utan att foretaget har dokumenterat detta. Hartill
kommer att styrelsens uppfoljning och dvervakning inte endast ska avse

distribution utanfér malmarknaden utan foretagets produktstyrningsarrangemang

som helhet.

Enligt vad som framkommit av utredningen har styrelsen alltsé inte dvervakat

foretagets produktstyrningsarrangemang. Enligt Finansinspektionens mening har

det 6ver huvud taget inte funnits ndgon struktur for att styrelsen ska kunna ta
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stallning till brister i produktstyrningen. Det innebér att foretaget inte har
uppfyllt kraveni 8 kap. 8 e § 1 ¢ LV.

3.2.3 Ersittningar till eller fran tredje part
Allménna utgangpunkter

Tredjepartsersittningar, som ocksa brukar bendmnas provisioner, innebar i
normalfallet att den som séljer eller pa annat sétt distribuerar ett finansiellt
instrument far ersittning fran produktleverantéren. Den ersittningen skapar ett
incitament for till exempel investeringsradgivare. Sddana incitament kan vara sa
starka att investeringsrddgivarens intresse av att erhdlla denna ersittning ar
starkare 4n kundens intresse av att kopa en viss produkt. Det foreligger d& en
intressekonflikt. Reglerna om tredjepartsersattningar syftar till att sirskilt reglera
dessa intressekonflikter for att sékerstilla att forekomsten av en
tredjepartsersittning inte ska paverka vilka produkter som till exempel en
investeringsradgivare viljer att reckommendera sina kunder.

Tredjepartsersiittningar enligt regelverket for virdepappersrorelse
lakttagelser och bedémning

Ersdttning till eller frén en tredje part ska enligt 9 kap. 21 § LV vara utformad
for att hoja kvaliteten pd den tjinst som kunden tillhandahélls. Av 7 kap. 3 §
vardepappersforeskrifterna framgér att en erséttning ska anses vara utformad for
att hoja kvaliteten pa en tjdnst om den dr motiverad genom tillhandahallandet av
en motprestation i form av en extra tjdnst, eller en tjénst pa hogre niva, som stér i
proportion till storleken pé den mottagna erséttningen. Vidare ska ersittningen
ge en pataglig fordel for en kund. Om vérdepappersinstitutet erhéller en 16pande
erséttning eller forman frén tredje part sa maste dven den féorméan som kunden
erhaller vara I6pande.

Enligt 7 kap. 2 § virdepappersforeskrifterna ska ett viardepappersinstitut som
tillhandahaller eller tar emot erséttningar eller andra forméaner fran tredje part
kunna visa att ersdttningarna eller formanerna ar utformade for att hoja
kvaliteten pé investeringstjdnsten eller sidotjinsten till kunden.
Virdepappersinstitutet ska fora en intern forteckning dver alla erséttningar och
formaner som det tillhandahaller eller tar emot av en tredje part i samband med
tjénsterna. Institutet ska ocksa dokumentera hur de ersittningar och forméner
som det tillhandahaller eller tar emot, hdjer kvaliteten pa de tjdnster som
tillhandahalls kunden. Vardepappersinstitutet ska &ven dokumentera de atgirder
som det vidtar for att se till att dess forutsattningar att uppfylla sina skyldigheter
att agera hederligt, rittvist och professionellt i enlighet med kundens bésta
intresse inte forsdmras.

Exceed har i denna del hénvisat till en lista med dtgérder som foretaget anser

vara kvalitetshdjande motprestationer, dock utan att vardera dessa eller pa annat
satt beskriva vilken kvalitetshdjning som olika erséttningar genererar for olika
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kunder. Exceed har dven invint att foretaget endast i mindre omfattning tar emot
tredjepartsersdttningar i foretagets vardepappersrorelse. Den niva av erséttning
som fOretaget tar emot fran respektive foretag dr beroende av storleken pé
kundens innehav hos foretaget. Tredjepartsersittningarna ger enligt foretaget
mojlighet for foretaget att utdka de tjdnster som erbjuds kunden. Exceed har
ocksé sérskilt podngterat att kunder med stora innehav av naturliga skil far mer
service frin foretaget. Exceed menar att den modell som foretaget har haft hittills
uppfyller de forutséttningar som ska vara uppfyllda for att kunna ta emot
tredjepartsersittningar.

En forutsittning for att tredjepartserséttningar ska vara tillatna i
vardepappersverksamhet ér enligt Finansinspektionens uppfattning att det gar att
folja vilka ersdttningar som tas emot, vilka specifika tjanster som de &r
utformade for att hgja kvaliteten pé och till vilka specifika kunder som dessa
tjénster tillhandahalls. Om olika kunder generar olika mycket
tredjepartsersittning, vilket méste anses vara det normala, maste institutet, kunna
redogora for pa vilket sitt olika kunder far tillgédng till olika nivaer av de
kvalitetshdjande dtgérderna. Det kan aldrig vara tillrackligt att, som Exceed gor,
enbart hénvisa till att kunder med storre innehav fir mer service utan att koppla
detta till tredjepartserséttningarna. Ett virdepappersforetag maste gora en
dokumenterad och rimlig vérdering av de kvalitetshdjande atgiarderna i
forhallande till de olika tjdnster som kunderna kan forvéntas utnyttja och dérefter
avgora om dessa tjanster star i proportion till storleken pa olika nivéer av
mottagna ersdttningar. Inte heller kan foretaget, utan att pa sa sétt identifiera
ersdttningarna och dess motprestationer i forhdllande till specifika kunder,
avgora om arrangemangen ger en pataglig fordel for kunden 1 enlighet med vad
regleringen kriver. Exceeds invidndning att de tredjepartsersattningar som
foretaget tar emot endast utgér en mindre del av foretagets intékter paverkar inte
denna bedomning.

Finansinspektionen bedomer alltsa att Exceed inte har haft en sddan kontroll
over sina tredjepartsersattningar 1 forhallande till foretagets specifika
kvalitetshdjande atgéirder att foretaget rimligen har kunnat avgéra om
tredjepartsersittningarna har varit tilldtna. Det har inte funnits erforderliga
samband mellan ersittningarna och de pastddda motprestationerna. Enligt
Finansinspektionens bedomning innebdr denna avsaknad av samband mellan
ersittning och motprestation att foretaget inte har uppfyllt forutsittningarna for
att ta emot ersittningarna. Den lista pa kvalitetshdjande dtgarder som foretaget
lamnat till Finansinspektionen &r inte pd ndgot sétt kopplad till de erséttningar
som foretaget faktiskt har tagit emot. De erséttningar som foretaget har tagit
emot kan dérfor inte anses vara utformade for att hoja kvaliteten pa foretagets
tjanster till dess kunder enligt 9 kap. 21 § LV och 7 kap. 3 §
vardepapparsforeskrifterna.

Utredningen visar dven att foretaget inte har uppfyllt dokumentationskravet och
kravet i 7 kap. 2 § 1 vardepappersforeskrifterna att fora en intern forteckning
over alla erséttningar och formaner som institutet tar emot av en tredje part. Den
dokumentation som Exceed lamnat till Finansinspektionen under utredningen har
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inte varit ordnad pa ett sddant sétt att det ar tydligt vilka tredjepartserséttningar
som foretaget tagit emot och i samband med vilka tjénster som detta har skett.
Vidare har foretaget inte redovisat tredjepartserséttningar per finansiellt
instrument. Av dokumentationen framgér det inte heller hur stor den totala
ersdttningen fran tredje part till Exceed var under en viss tidsperiod.

Genom att foretaget inte har f6ljt reglerna om tredjepartserséttningar i LV och
vardepappersforeskrifterna har det funnits en risk for att foretagets kunder har
drabbats negativt av de intressekonflikter som tredjepartserséttningar ar forenade
med.

Tredjepartsersiittningar enligt regelverket for forsikringsdistribution
lakttagelser och bedémning

Enligt 6 kap. 8 och 9 §§ 1 LFD fér en forsdkringsdistributdr i samband med
distribution av forsdkringsbaserade investeringsprodukter eller sidotjénster
erbjuda eller ta emot erséttning frdn ndgon annan dn kunden bara om ett antal
angivna kriterier ar uppfyllda. Bland annat fér erséttningen inte inverka negativt
pa distributionstjansten eller forsdakringsprodukten. Den fér inte heller forsamra
forsakringsdistributorens forutsattningar att uppfylla sina skyldigheter att agera
hederligt, rittvist och professionellt i enlighet med kundens bista intresse. Den
mottagna erséttningen far inte heller sta i uppenbart missforhdllande till de
tjénster som erséttningen avser.

Kommissionens delegerade forordning (EU) 2017/2359 av den 21 september
2017 om komplettering av Europaparlamentets och radets direktiv (EU) 2016/97
vad géller informationskrav och uppfoéranderegler for distribution av
forsdkringsbaserade investeringsprodukter (delegerade forordningen 2017/2359)
ska tillampas av forsdkringsforetag och forsidkringsformedlare. Av artikel 8
framgar att forsdkringsformedlare och forsdkringsforetag, for att beddma om en
tredjepartsersdttning har en negativ inverkan pé kvaliteten pd den aktuella
tjénsten till kunden, ska gora en helhetsbeddmning med beaktande av vissa
angivna kriterier. Dessa kriterier bestar bland annat av att beakta véirdet pd det
incitament som betalas ut eller tas emot 1 forhallande till virdet pa produkten och
de tjanster som tillhandahélls och huruvida incitamentet eller
incitamentprogrammet skulle kunna uppmuntra forsékringsférmedlaren till att
erbjuda eller reckommendera en viss forsakringsprodukt eller en viss tjénst till
kunden trots att forsdkringsformedlaren skulle kunna erbjuda en annan
forsakringsprodukt eller forsikringstjdnst som béttre motsvarar kundens behov.

Utredningen visar att Exceed har tagit emot tredjepartserséttningar fran foretag
inom Skandiakoncernen for produkterna Skandia Liv, Skandia Link och Skandia
Depa for sammanlagt cirka en miljon kronor per kvartal. Foretaget har dock inte
kunnat redogora for vilka erséttningar som avser vilka produkter eller tjénster.
Erséttningarna frén foretagen inom Skandiakoncernen har heller inte

dokumenterats pa ett sddant sétt att det gar att forstd vad betalningarna har avsett.
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Regelverket om forsdkringsdistribution innehéller ett antal forutsdttningar som
behdver vara uppfyllda for att tredjepartserséttningar ska fa tas emot. For att
kunna gora den bedomningen méste ersattningarna dokumenteras pé ett sddant
satt att det gdr att forstd vad varje betalning av tredjepartserséttningar avser och
att det gér att folja upp hur dessa betalningar uppfyller kraven. Detta géller
sarskilt vid en provning enligt artikel 8 1 delegerade forordningen 2017/2359,
enligt vilken institutet bland annat ska gora en vérdering av erséttningen i
forhallande till véirdet pa produkten/tjansten (motprestationen). Det dr dven i
linje med den europeiska forsakringsmyndigheten Eiopas icke-bindande fragor
och svar dér Eiopa har uttalat att detaljerna frdn den bedomning som gors enligt
artikel 8 bor dokumenteras i syfte att kunna demonstrera, och mojliggora for
behoriga myndigheter att Gvervaka att tredjepartsersittningarna uppfyller
uppstillda krav?.

Det dr Finansinspektionens beddmning att foretaget maste ha helt klart for sig
vad som &r ursprunget till samtliga tredjepartserséttningar och vad dessa
ersdttningar avser for att kunna avgora om foretaget uppfyller kraven i
regelverken for att ta emot dessa. Exceed har enligt Finansinspektionens
beddmning brustit i dessa avseenden. Utredningen visar att Exceed inte har haft
tillrackligt underlag for att avgéra om ersittningarna varit utformade pa ett sitt
som innebdr att de inte star i uppenbart missforhallande till de tjanster som
tillhandahalls inom ramen for foretagets forsiakringsdistribution.

Exceed har framfort att foretaget inte omfattas av 6 kap. 9 § LFD eftersom det
inte tar emot ndgon sd kallad up front-erséttning (en ersittning som lamnas vid
sjdlva inkopstillfallet). Det foretaget péstar ar inte korrekt. Det stimmer
visserligen att 6 kap. 9 § 1 och 2 LFD innehéller det som har kallats for ett
forbud mot up front-erséttning. Bestimmelsen i 6 kap. 9 § 3 LFD, som innebar
att tredjepartsersdttningar inte far vara av en sadan storlek att de stér i uppenbart
missforhéllande till de tjénster som utfors, ar ddremot tillamplig pé alla
tredjepartsersittningar som en forsakringsdistributor tar emot. For att foretaget
ska kunna uppfylla detta krav dr det nddvéndigt att foretaget dels har sddan
ordning pa sina tredjepartsersittningar att foretaget kan méta dessa i forhallande
till varje kund, dels att foretaget virderar de tjénster som foretaget tillhandahaller
kunderna inom ramen for forsakringsdistributionen. Utan sadana virderingar kan
foretaget inte sikerstilla att foretaget uppfyller det aktuella kravet i 6 kap. 9 § 3
LFD.

Sammantaget bedomer Finansinspektionen att foretaget inte har uppfyllt kraven i
6 kap. 8 och 9 §§ LFD och artikel 8 i delegerade forordningen 2017/2359.

Genom att foretaget inte heller i detta avseende har f6ljt reglerna om
tredjepartsersittningar har det dven i denna del funnits en risk for att foretagets

3 Eiopa hinvisar hir till de krav som foljer av artikel 29.2 i Europaparlamentets och ridets
direktiv (EU) 2016/97 av den 20 januari 2016 om forsdkringsdistribution (IDD). Namnda artikel
har inforts i svensk lag genom 6 kap. 8 § LFD.
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kunder har drabbats negativt av de intressekonflikter som tredjepartsersattningar
ar forenade med.

3.2.4 Lamplighetsbedomning och limplighetsforklaring
Allménna utgangspunkter

Med lamplighetsbeddmning avses processen med att samla in uppgifter om en
kund samt foretagets efterfoljande bedomning av om en viss investeringsprodukt
ar lamplig for kunden. Det ér foretagets ansvar att genomfora
lamplighetsbedomningarna. Syftet med beddmningarna &r att foretaget ska
kunna agera i kundens bésta intresse.

Ett viardepappersinstitut som tillhandahaller investeringsradgivning till en icke-
professionell kund ska ldmna kunden en tillfredsstdllande dokumentation som
anger vilket rad kunden har fatt och hur rddet motsvarar kundens dnskemal, mél
med investeringen och andra egenskaper. Denna dokumentation kallas
lamplighetsforklaring. Syftet med ldmplighetsforklaringen &r att kunden ska fa
en sammanfattning av rddgivningen och forsta pa vilket sétt rekommendationen
ar lamplig for denne.

Mellan ldmplighetsforklaringen och lamplighetsbeddmningen finns en
samverkan pé det séttet att lamplighetsforklaringen, med utgangspunkt i de
uppgifter som inkommit i ldimplighetsbeddmningen, ska forklara varfor en viss
finansiell produkt dr lamplig for kunden.

Exceed brister i sin provning av kundernas kunskap och risktolerans
lakttagelser och bedémning

Av 9 kap. 23 § LV framgar att ett viardepappersinstitut ska hdmta in uppgifter om
kundens kunskap och erfarenhet av den specifika tjansten eller produkten samt
om kundens ekonomiska situation och mél med investeringen. Detta for att
institutet ska kunna rekommendera de investeringstjénster och finansiella
instrument som dr ldmpliga for kunden.

Esma har antagit riktlinjer om vissa aspekter av ldmplighetskraven i Mifid 2,
ESMA35-43-1163 (Esmas riktlinjer om lamplighetskrav). Av punkt 18 i dessa
riktlinjer framgar att foretagen bor avhalla sig fran att pasta, eller ge sken av, att
det dr kunden som avgdr om en investering dr 1dmplig, eller att det &r kunden
som faststéller vilket finansiellt instrument som passar kundens riskprofil.

Finansinspektionen har granskat ett urval om 58 kundakter fran ett av foretagets
anknutna ombud. I samtliga fall har det anknutna ombudet latit kunderna sjilva
uppskatta sin kunskap i relation till instrument i olika komplexitetsgrader.
Kunden har fétt ange sin kunskap enligt ett antal forval, sdsom “Jag kan tolka,
vdrdera och dra slutsatser, t.ex. jamfora och utvdrdera enskilda produktvillkor
som dr av relevans for de finansiella instrumenten”.
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I samtliga fall har det anknutna ombudet dven latit kunder bekréfta att
investeringen varit forenlig med kundens riskaptit genom att kunden markerat
alternativet Jag vill gora denna investering, och anser att den dr forenlig med
... Eftersom jag har medel over och tycker att risken som tas kompenseras av
mojligheterna som bjuds”. Kunderna har i alla granskade kundakter dven fatt
bekréfta sin forméga att tala forluster genom att vélja mellan svarsalternativen
”Med denna investering kan jag tdla en storre forlust eftersom potentialen dr
vdldigt hog” och "Med denna investering kan jag tdla en viss forlust eftersom
potentialen dr hog”.

Exceed har invint att rddgivarna hos det anknutna ombudet genom
aterkommande radgivningsmdten har god kdnnedom om sina kunder sedan flera
ar tillbaka. Foretaget anser att det gor att radgivarna vet vilken risktolerans och
kunskap kunderna har om de finansiella instrument de 1dmnar rdd om. Det &r
dérmed inte fraga om sjélvskattning av kunskap och risktolerans. Varken det
anknutna ombudet eller foretagets radgivare har forlitat sig pd kundens
sjdlvskattning; de har gjort en egen beddomning och dokumenterat denna.
Foretaget gor ocksa gillande att Finansinspektionen har baserat sitt resonemang
pa nagra enstaka fragor som stéllts till kunderna men att dokumentationen med
tillhorande bilagor maste ses som en helhet.

Det Exceed gor géllande om att rddgivarna har gjort en egen beddmning och
dokumenterat denna stimmer inte. Utifrdn Finansinspektionens granskning av de
58 kundakterna kan konstateras att rddgivarna endast har beaktat personlig
kidnnedom om kunder i enstaka fall.

Enligt Finansinspektionens uppfattning ar det principiellt mycket viktigt att
sjalvskattning undviks. Investeringsradgivning innebdr att virdepappersinstitutet
ska rekommendera ett lampligt finansiellt instrument till kunden. Om kunden far
uppskatta sin kunskaps- och riskniva sjdlv kan det framsta som att det ar kunden
som rekommenderar det finansiella instrumentet, det vill sdga kommer fram till
vilket rdd som dr lampligt. Virdepappersinstitutet frangar da sitt ansvar att limna
ett lampligt rad.

Lamplighetsbedomningen ar alltsd vardepappersforetagens ansvar. De fragor
som radgivarna har stillt har inneburit att rddgivarna har frdnhant sig detta
ansvar genom att forlita sig pa kundens sjélvskattning vid bedomningen av vilka
investeringstjanster och finansiella instrument som ar lampliga for kunden.
Exceed har ddrmed inte f6ljt Esmas riktlinjer om ldmplighetskrav och det
framgar inte heller att Exceed har handlat pé ndgot annat sétt som leder till att
kraven 19 kap. 23 § LV har uppfyllts. Sjilvskattningen har inneburit en risk for
att instrument har kunnat overvigas till kunder som inte har haft kunskap for att
kunna forstd och utvérdera dessa instrument eller som inte har haft insikt i vilken
risk som har varit forenad med de investeringar som foretaget reckommenderat.
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Det saknas fullstindiga liimplighetsforklaringar
lakttagelser och bedémning

Enligt 9 kap. 28 § LV ska ett vardepappersinstitut som tillhandahéller
investeringsradgivning pa ett varaktigt medium l&dmna en icke-professionell kund
en tillfredsstdllande dokumentation som detaljerat anger vilket rad kunden har
fatt och hur radet motsvarar kundens 6nskemaél, mal med investeringen och andra
egenskaper, en s.k. lamplighetsforklaring. Det dr Finansinspektionens
uppfattning att den ldmplighetsforklaring som ska ldmnas till kunden inte ska
utgoras av den dokumentation av radgivningen som foretaget dr skyldig att
upprétta inom ramen for den ldmplighetsbeddmning som ska ske enligt bland
annat 8 kap. 16 § LV. Detta eftersom lamplighetsbedomningen och
lamplighetsforklaringen fyller olika funktioner. Lamplighetsbedomningen avser
processen med att samla in uppgifter om en kund samt foretagets efterfoljande
beddmning av om en viss investeringsprodukt dr lamplig for kunden.
Lamplighetsforklaringen syftar till att, efter att radgivningen har dgt rum, ge
kunden en forklaring till varfor en produkt har beddmts lamplig for kunden.

Som angetts ovan har Finansinspektionen granskat ett urval om 58 kundakter
fran ett av foretagets anknutna ombud. I samtliga fall saknas separata dokument
med ldmplighetsforklaringar.

Eftersom separata dokument med lamplighetsforklaringar har saknats har
Finansinspektionen &ven granskat de dokument fran rddgivningen som foretaget
menar motsvarar den ldmplighetsforklaring som avses i lagstiftningen.

I kommissionens delegerade forordning (EU) 2017/565 av den 25 april 2016 om
komplettering av Europaparlamentets och radets direktiv 2014/65/EU vad géller
organisatoriska krav och villkor for verksamheten i vardepappersforetag, och
definitioner for tillimpning av det direktivet (delegerade forordningen 2017/565)
finns bland annat bestimmelser om limplighetsrapporter®. Av artikel 54.12
forsta stycket framgar att lamplighetsrapporten ska innehalla en sammanfattning
av rddgivningen och en forklaring av pé vilket sitt rekommendationen ér lamplig
for kunden, daribland hur rekommendationen motsvarar kundens mal och
personliga omstandigheter, med hianvisning till den investeringshorisont som
kréavs, kundens kunskaper och erfarenhet samt kundens riskbenidgenhet och
formaga att béra forluster. Enligt artikel 54.12 andra stycket i delegerade
forordningen 2017/565 ska vérdepappersforetagen dven ta med information om
huruvida de tjanster eller instrument som rekommenderas kan forvéntas kriva att
den icke-professionella kunden soker regelbunden Gversyn av arrangemangen,
och dven uppmirksamma kunden pé detta.

Finansinspektionen har inriktat sin granskning pa vilka parametrar foretagets
anknutna ombud har dokumenterat i relation till rddgivningen efter det att

4 I MiFID 2 och tillhérande akter anvinds begreppet “limplighetsrapport”. I den svenska
lagstiftningen anvands istallet “lamplighetsforklaring”.
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raddgivaren har rekommenderat ett visst instrument. Granskningen har visat att
den dokumentation som foretaget menar motsvarar den lamplighetsforklaring
som avses 1 lagstiftningen, till sitt innehall inte uppfyller kraven som stélls pa
lamplighetsforklaringar i lagstiftningen. Av 58 granskade kundakter har samtliga
saknat en fullstdndig ldmplighetsforklaring. Nedan foljer en redogorelse med
exempel pa brister.

Finansinspektionen anser att en sammanfattning av rddgivningen” enligt artikel
54.12 i delegerade forordningen 2017/565 innebdr, att det i
lamplighetsforklaringen ska sta klart for kunden vilken rekommendation
radgivaren har ldmnat och varfor. Det framgar dock 6ver huvud taget inte av
granskad dokumentation vilket konkret rdd som foretagets anknutna ombud har
lamnat till kunden. Finansinspektionen anser dven att foretagets anknutna
ombud, genom de formuleringar som har anvénts, inte har limnat en forklaring
av pa vilket sitt det rekommenderade instrumentet motsvarar kundens kunskap
och erfarenhet. Ett exempel pa detta dr att det anknutna ombudet, med
hanvisning till kundens kunskap och erfarenhet, endast har angett foljande:

Jag presenterar aktuell emission Europa High Yield 18068, loptid om 5 dr och indikativ
kupong om ca 8%. XX har bra kunskaper om strukt sedan innan. Jag gdar igenom
investeringen i detalj: underliggande bolagen i indexet Itraxx, kredithdndelser, kreditrisk,
kupong, andrahandsmarknaden. Detta forstar XX utan problem och har handlat med den
typen av strukt manga ggr tidigare.

I ett fall som detta saknas alltsd en bedomning av om radgivaren anser att
investeringen dr lamplig. Det innebér att det inte gar att bedoma om radgivaren
gett uttryck for att investeringen bor dga rum eller om kunden viljer att gora en
investering som radgivaren avrader ifran. Finansinspektionen ser allvarligt pa
det. I andra fall dr det otydligt om de formuleringar som anvinds speglar
raddgivarens beddmning eller ndgot som kunden har uttryckt. I ett fall med en
kund som &r f6dd 1935 anges endast att ’placeringshorisonten pa 5 &r passar XX
bra”. Aven det fér anses klart otillrickligt.

Vidare har foretaget i flera fall upprepat produktens 16ptid utan att motivera
varfor denna 16ptid dr forenlig med kundens investeringshorisont. En sddan
jamforelse skulle enligt Finansinspektionen ha varit sdrskilt pakallad i de fall da
den rekommenderade innehavstiden, pd grund av hogt initialt kostnadsuttag, har
uppgatt till hela produktens l16ptid.

Utifrédn granskningen av de 58 akterna kan Finansinspektionen &dven konstatera
att det anknutna ombudet inte, i enlighet med artikel 54.12 andra stycket i
delegerade forordningen 2017/565, har dokumenterat huruvida de tjanster eller
instrument som rekommenderas kan forvéntas kréva att kunden soker
regelbunden dversyn av arrangemangen. Det framgar saledes inte heller att
ombudet har uppmérksammat kunden pa detta.

Sammantaget bedomer Finansinspektionen att foretaget inte har uppfyllt kraven i
9 kap. 28 § LV och artikel 54.12 forsta och andra stycket i delegerade
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forordningen 2017/565 genom att foretagets anknutna ombud inte har 1dmnat en
sadan tydlig, utforlig och tillrdckligt avgridnsad lamplighetsforklaring till kunden
som bestimmelserna kriaver. Regelefterlevnaden av dessa bestimmelser &r
central for att det ska kunna uppritthallas ett starkt kundskydd. Overtriidelserna
har lett till att det finns en avsevird risk for att Exceeds kunder inte haft
tillrackliga forutséttningar for att kunna utvérdera hur lampliga de
rekommenderade tjénsterna eller produkterna har varit.

3.2.5 Sammanfattande bedomning rorande Exceeds omsorg om sina kunder

I foregdende avsnitt har Finansinspektionen konstaterat att foretaget har asidosatt
centrala kundskyddsbestimmelser inom ett flertal omraden.

Det dr Finansinspektionens beddmning att dessa overtriadelser innebér att
foretaget pa ett tydligt och genomgaende sétt inte har tillvaratagit sina kunders
intressen. Av samma skél anser Finansinspektionen att Exceed inte kan anses ha
handlat hederligt, rittvist och professionellt, i synnerhet som flera av
overtradelserna innebdr att Exceed ldamnat sd pass ofullstdndig och missvisande
information att den dr direkt vilseledande for kund. Detta innebér att Exceed inte
har iakttagit sin omsorgsplikt enligt 9 kap. 1 § LV och inte heller har agerat pa
ett sitt som innebdr att allmidnhetens fortroende for viardepappersmarknaden
upprétthalls. Som Finansinspektionen dterkommer till dr detta av central
betydelse nér det géller att bedoma om det finns forutsittningar for Exceed att
behalla sitt tillstdind som virdepappersforetag (se vidare avsnitt 4).

3.3 Intern styrning och kontroll

Funktionen for regelefterlevnad

lakttagelser och bedémning

Ett vardepappersbolag ska enligt 8 kap. 4 § LV identifiera, méta, styra, internt
rapportera, ha kontroll 6ver de risker som dess rorelse dr forknippad med och se
till att det har en tillfredstéllande intern styrning och kontroll. For att sékerstélla
en god regelefterlevnad ska regelansvarig gora en riskbedomning for att
identifiera de mest riskfyllda verksamheterna och sedan dvervaka dessa genom

att genomfora kontroller, se artikel 22.1 i delegerade forordningen 2017/565.

Samtliga risker har inte varit identifierade

Utredningen visar att funktionen for regelefterlevnad (nedan dven kallad den
regelansvarige) hos foretaget har gjort en riskbeddmning som har resulterat i en
lista pé sex risker och till dessa har en dvervakningsplan tagits fram. De risker
som identifierats &r: 1) Bristfillig hantering av intressekonflikter, 2) Bristfillig
raddgivning, 3) Brister i orderutférande samt mottagande och vidarebefordran av
order, 4) Brister nér det giller finansiella brott 5) Marknadsmissbruk, och

6) Brister om mut- och korruptionslagstiftning.
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Finansinspektionen konstaterar att omradet forvaring och hantering av
kundmedel och finansiella instrument inte har identifierats som en risk av
regelansvarig. Finansinspektionen anser ddrmed att den lista med risker som den
regelansvarige har tagit fram inte dr fullstdndig, eftersom ett av foretagets storsta
riskomraden, som dessutom omfattades av Finansinspektionens beslut om
varning och sanktionsavgift, inte funnits med i riskbeddmningen.

Exceed har invint att den regelansvarige i riskbedomningen for 2019 har tagit
med risker och atgirder pa grund av eventuella brister i hanteringen av
kundmedel och finansiella instrument. Den riskbeddmningen &r dock daterad i
juni 2019. Undersokningsperioden for Finansinspektionens granskning dr den

1 januari 2018 till och med den 31 maj 2019. Riskbeddmningsrapporten fran juni
2019 paverkar dirfor inte Finansinspektionens beddmning av foretagets
agerande under undersokningsperioden.

Kontrollen har varit forsumbar

Finansinspektionens granskning visar vidare att den regelansvarige har utfort
kontroller av endast en av de sex identifierade riskerna, ndmligen bristféllig
radgivning. Kontroller av dvriga identifierade risker har inte skett. Vidare visar
utredningen att kontroller av bristféllig rddgivning har skett genom att en akt per
radgivare och kvartal har granskats. Vid kontrollerna har den regelansvarige
endast notera mindre brister i enstaka fall. Denne har ddrmed till exempel inte
uppmaérksammat att direkt missvisande information aterfinns i vissa av de
granskade akterna. Exempelvis kallas riskfyllda produkter, som till exempel
kreditcertifikat, for riskreducerande.

For att uppfylla kravet i 8 kap. 4 § forsta stycket LV maéste foretaget utfora
faktiska kontroller av de identifierade riskerna. Finansinspektionen anser att
foretaget inte har utfort kontroller av bristfillig rddgivning i tillricklig
utstrickning dé endast en akt per radgivare och kvartal har granskats. Detta &r
inte tillrackligt med hinsyn till omfattningen av radgivningsverksamheten och de
komplexa produkter som foretaget formedlar. D4 den regelansvarige endast har
noterat mindre brister i enstaka fall har kontrollerna dartill inte varit tillrackligt
utforliga. Detta kan jimforas med att Finansinspektionen for egen del har funnit
omfattande brister i samma granskade akter, inte bara vad géller information om
risk, utan ocksé i fraga om produktstyrning, tredjepartserséttningar,
lamplighetsbedomningar, ldmplighetsforklaringar och information till kund om
kostnader och avgifter.

Det anknutna ombudet har kontrollerats av Exceeds finanschef

Mot bakgrund av att en av Exceeds anknutna ombud fatt atskilliga klagoméal mot
sig har Finansinspektionen sérskilt granskat hur féretaget har 6vervakat den
radgivning som det anknutna ombudet har utfort. Granskningen har avsett
perioden januari 2018 till och med maj 2019.
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Enligt Exceed har kontrollerna av rddgivningsdokumentationen utforts av
foretagets finanschef. Foretaget har forklarat att finanschefen dven ar chef for
tredjepartsforséljningen och att nir finanschefen granskar kundakterna fran det
anknutna ombudet gor denne det i sin egenskap av chef for
tredjepartsforsiljningen.

Finansinspektionens anser att en chef for forsédljning inte dr oberoende gentemot
affarsverksamheten och att den darfor inte kan gora en objektiv kontroll.
Granskningen som utforts av chefen for forsédljning kan ddrmed inte ersitta den
granskning som den regelansvarige ska utfora enligt delegerade férordningen
2017/565. Detta utgor en brist.

Sammanfattande beddomning

Sammanfattningsvis anser Finansinspektionen att foretaget har brustit i sina
skyldigheter genom att den regelansvarige inte har identifierat alla foretagets
risker vid riskbeddmningen, genom att den regelansvarige inte har utfort
kontroller p&4 mer &n en av de risker han har identifierat och genom att de
kontroller som har utforts inte har skett i tillrdckligt stor utstrackning och inte
heller har varit tillrackligt utférliga. Darutover har kontrollerna hos det anknutna
ombudet inte utforts av den regelansvarige eller en motsvarande oberoende
funktion. Det innebadr att foretaget inte har uppfyllt kraven i 8 kap. 4 § LV och
artikel 22.1 1 delegerade forordningen 2017/565.

Funktionen for riskhantering
lakttagelser och bedémning

Ett viardepappersbolag ska enligt 8 kap. 4 § LV identifiera, méta, styra, internt
rapportera och ha kontroll 6ver de risker som dess rorelse dr forknippad med.
Funktionen for riskkontroll ska enligt 3 kap. 7 § viardepappersforeskrifterna se
till att alla betydande risker identifieras, méts och blir korrekt rapporterade.
Enligt 3 kap. 8 § virdepappersforeskrifterna ska funktionen for riskkontroll ha
tillracklig auktoritet, stillning och resurser.

Det framgér av utredningen att de kontroller och granskningar som utfordes av
den tidigare heltidsanstillda funktionen for riskkontroll (nedan dven kallad den
riskansvarige) under de tva forsta kvartalen 2018 har varit utférliga och till stor
del verksamhetsanpassade. Bland annat har operativa risker, marknadsrisker och
kreditrisker kontrollerats. Den tidigare riskansvarige har d&ven uppmérksammat
flertalet brister och gett forslag pa atgéarder. Férutom att sent omsider sdga upp
avtalet med det anknutna ombudet har styrelsen emellertid inte vidtagit ndgon av
de foreslagna atgirderna (se avsnitt 3.4). Det far anses anméarkningsvirt.

Finansinspektionen har noterat en markant forsdmring av funktionen for
riskkontroll sedan funktionen lagts ut till en extern part och tjansten dragits ner
frdn 100 procent till 2040 procent. Aktiviteterna har under september 2018 till
maj 2019 varit mycket fa och de vésentliga riskerna i verksamheten har inte
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kontrollerats. Den riskansvarige har trots det rapporterat att kontroll av
radgivningen skett samt da uttalat som sin bedomning att det inte funnits nagra
brister utan tvirtom att en forbéttring skett. Dessa uppgifter ér direkt oforenliga
med de brister som har visat sig inom ramen for denna utredning. Att foretaget i
sitt svar har dberopat riskanalysen for 2019 fordndrar inte Finansinspektionens
beddmning. Myndigheten har granskat arsplanerna fran 2018 och 2019 och har
konstaterat att for {4 risker har kontrollerats. Den senare framtagna riskanalysen
motiverar inte ndgon annan bedémning.

Exceed har invént att det var lampligt att utkontraktera funktionen for
riskkontroll. Det dr dock inte det som fragan avser. Bristen dr att foretagets
nuvarande funktion for riskkontroll inte gor tillrdckliga och dandamalsenliga
kontroller, varfor en deltidstjénst inte &r tillrdcklig oavsett om funktionen ar
utkontrakterad eller inte.

Utredningen visar alltsd att foretaget inte har {6ljt reglerna om att identifiera,
mata, styra, internt rapportera och ha kontroll 6ver de risker som dess rorelse &r
forknippad med enligt 8 kap. 4 § LV. Detta kan Finansinspektionen konstatera
eftersom funktionen for riskkontroll endast har genomfort ett fatal aktiviteter
under perioden september 2018 till maj 2019 och da inte kontrollerat ndgra av de
visentliga riskerna i verksamheten.

Vidare visar utredningen att foretaget inte har uppfyllt de krav som stélls 1 3 kap.
7 § vardepappersforeskrifterna pa identifiering, métning och korrekt rapportering
samt avldmnande av fullstindiga synpunkter pé alla slags risker.
Finansinspektionen bedomer dirfor att funktionen for riskkontroll inte heller har
haft tillrdcklig auktoritet, stéllning och resurser enligt 3 kap. 8 §
vardepappersforeskrifterna.

3.4 Styrelsens ansvar
lakttagelser och bedémning

Det framgér av 8 kap. 4 och 7 §§ LV att styrelsen ansvarar for att
vardepappersbolaget kan identifiera, mita, styra, internt rapportera och ha
kontroll 6ver de risker som dess rorelse dr forknippad med samt att styrelsen ska
se till att foretaget har en tillfredsstéllande intern kontroll. Enligt 8 kap. 8 ¢ § 2 d
LV ska styrelsen 6vervaka och regelbundet vidta ldmpliga atgérder for att rétta
till eventuella brister.

Utifran de iakttagelser som har redogjorts for 1 de tidigare avsnitten bedomer
Finansinspektionen att kontrollen och dvervakningen av foretagets efterlevnad
av samtliga aktuella regler inte har varit tillrdcklig. Finansinspektionen finner
diarmed att styrelsen inte har sékerstéllt att Exceed har fullgjort sina skyldigheter
enligt de regler som giller for foretagets verksamhet. Myndigheten bedomer
dérutover att styrelsen inte har vidtagit &ndamélsenliga atgérder for att avhjélpa
bristerna.
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De brister som Finansinspektionen har redogjort for &r i sig tillrdckliga for att
myndigheten ska bedoma att styrelsen inte har uppfyllt de krav som den ar
skyldig till enligt 8 kap. 4 och 7 §§ LV.

Finansinspektionen anser hdrutdver att styrelsen inte har agerat tillrackligt snabbt
for att komma till ritta med de omfattande brister som rapporterats hos det
anknutna ombudet. Styrelsen har redan andra kvartalet 2017 tagit emot
information fran den tidigare riskansvarige 1 friga om bristerna och har direfter
fatt Iopande information fran den regelansvarige om de klagomal som har
kommit in. Trots detta har foretaget sagt upp avtalet med det anknutna ombudet
forst 1 mars 2019.

Finansinspektionens uppfattning dr vidare att styrelsen inte har tagit sitt ansvar
for Exceeds regelefterlevnad och riskkontroll genom att tillse att vare sig
funktionen for regelefterlevnad eller funktionen for riskkontroll fungerar
tillfredsstéllande (se avsnitt 3.3). Styrelsen har 6ver huvud taget inte reagerat pa
de kvartalsvisa rapporterna fran kontrollfunktionerna.

Som nidmnts i avsnitt 3.3 visar utredningen att foretagets tidigare riskansvarig i
sina rapporter till styrelsen har presenterat konkreta atgiardsforslag for att komma
till ritta med brister i verksamheten. I rapporterna som é&r fran forsta och andra
kvartalet 2018, redogér den riskansvarige for bland annat foljande brister:

- Det finns bristande resurser hos back office som har lett till felaktig
hantering av bland annat kundlikvider och att personalen inte hinner med
transaktionsrapportering.

- Det ldmnas otydlig information frén ett av foretagets anknutna ombud
som har lett till att kunder varit tvungna att silja instrument med forlust
for att 16sa akuta likviditetsbehov.

- Intresset for kunder hos samma anknutna ombud, som till stor del bestatt
av pensiondrer, har inte tillvaratagits da de erbjudits strukturerade
produkter med hog riskniva.

- Den procentuella avgiften for hdvstangscertifikat har varit hog och
raddgivarens motivering for investeringar i dessa produkter har inte varit
tillrackligt tydlig.

- Kunder har fatt produkter med hogre riskniva in onskat och att detta inte
har motiverats.

Utifrén Finansinspektionens granskning av styrelseprotokoll med bilagor fran
perioden 1 januari 2018-31 maj 2019 kan konstateras att styrelsen, forutom att
sent omsider sdga upp avtalet med det anknutna ombudet, inte har vidtagit nagra
av de atgéarder som den tidigare riskansvarige har foreslagit. Styrelsen har heller
inte kommenterat varfor den valt att inte vidta de foreslagna atgérderna. Mot
bakgrund av detta anser Finansinspektionen att styrelsen dven i det avseendet har
brustit i sina forpliktelser.

Sammantaget bedomer Finansinspektionen att foretaget inte hade uppfyllt kraven
i8kap.4och7§§samt8e§2dLV.
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3.5 Forsvarande av tillsyn
Rapporter fran extern revisor
lakttagelser och bedémning

Virdepappersinstitut ska enligt 23 kap. 2 § tredje stycket LV ldmna
Finansinspektionen de upplysningar som inspektionen begér. Av 6 kap. 23 § i
vardepappersforeskrifterna framgér att ett viardepappersinstitut ska sikerstilla att
dess externa revisorer atminstone en gang per ar kontrollerar att institutets
atgérder och rutiner enligt 9 kap. 1-22 samt 40, 41 och 43 §§ LV é&r lampliga.
Om institutet saknar sddana ldmpliga dtgirder och rutiner, ska de externa
revisorerna rapportera detta till Finansinspektionen. Enligt FARs
rekommendationer ska granskningsrapporten skickas till foretaget senast i
samband med arsbokslutet, det vill sdga senast den 30 juni varje ar.

Vid Finansinspektionens platsbesok pé foretaget begdrde myndigheten att fa ta
del av granskningsrapporter frdn den externa revisorn for ar 2017 och 2018.
Foretaget bad att fa dterkomma om granskningsrapporterna. Finansinspektionen
skickade under perioden 5 juni till och med den 16 augusti flera pdminnelser till
Exceed om rapporterna. Foretaget svarade att det inte hade fatt ndgra rapporter
frdn den externa revisorn. Foretaget meddelade d4ven Finansinspektionen den 14
augusti 2019 att granskningsrapporten for 2018 var forsenad pa grund av
semester.

Med anledning hirav kontaktade Finansinspektionen foretagets externa revisor.
Det framkom da direkt att revisorn hade dversént granskningsrapporter for ar
2017 och 2018 till foretaget i samband med arsboksluten respektive ar.
Rapporten for ar 2017 6verlamnades till foretaget den 21 maj 2018 och rapporten
for &r 2018 den 26 juni 2019. Det har i utredningen framkommit att rapporterna
innehéller information om brister i foretagets hantering av klientmedel.

Exceed har hiremot invint att granskningsrapporterna frdn 2017 och 2018 inte

kunde anses fardigstillda, eftersom ledningen hade synpunkter pd vad revisorn

hade skrivit i rapporterna. Exceed har dven framfort att foretaget har informerat
Finansinspektionen om detta vid platsbesoket.

Genom den information revisorn ldamnat till Finansinspektionen ir det klarlagt att
de bada rapporterna har inkommit till foretaget i samband med &rsboksluten
2017 och 2018. Att ledningen hade synpunkter pa rapporterna saknar betydelse
for foretagets skyldighet att lamna dessa till Finansinspektionen. Till skillnad
mot vad foretaget framfort i sitt svar fick Finansinspektionen heller inte ndgon
information pa platsbesdket om att foretaget hade synpunkter pa vad revisorn har
skrivit i rapporterna. Tvirtom bad foretaget att {4 dterkomma om
Finansinspektionens frdgor om revisionsrapporterna fér 2017 och 2018 och om
nagra sddana ens fanns tillgidngliga. Exceed har godként Finansinspektionens
motesanteckningar frén platsbesoket dér detta framgar.
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Exceed har saledes lamnat direkt vilseledande uppgifter till Finansinspektionen.
Det innebir en flagrant dvertrddelse av det krav som stélls 1 23 kap. 2 § tredje
stycket LV och som innebér att foretaget ska ldmna Finansinspektionen de
upplysningar om sin verksamhet och ddrmed sammanhidngande omstédndigheter
som myndigheten begir.

Det dr en forutsittning for Finansinspektionens tillsynsarbete att foretagen
lamnar begérd och relevant information till sin tillsynsmyndighet i enlighet med
de skyldigheter som foljer av lagstiftningen. Undanhéllande av information som
forsvérar Finansinspektionen tillsyn fér aldrig forekomma. En tillsynsmyndighet
ska kunna lita pd att ett foretag under tillsyn inte undanhaller information om
forhallanden som har betydelse for tillsynen. Det ror sig alltsd om en i sig
allvarlig 6vertradelse.

Anmdilan av uppdragsavtal
lakttagelser och bedémning

Ett vardepappersbolag ska enligt 8 kap. 22 § LV anmaéla uppdragsavtal till
Finansinspektionen om avtalet innebér en vésentlig fordndring av
forutséttningarna att bedriva tillstandspliktig verksamhet. Anmaélan ska innehalla
en redogorelse for uppdragets omfattning.

Det anges 1 en rapport for forsta och andra kvartalet 2019 fran den
regelansvarige till styrelsen att uppdragsavtalet avseende funktionen for
riskkontroll har anmalts till Finansinspektionen. Finansinspektionen har
emellertid inte fitt ndgon anmélan av uppdragsavtalet. Av styrelserapporteringen
framkommer dven att foretaget haft funktionen for riskkontroll utkontrakterad
under hosten 2017. Finansinspektionen har inte heller fatt nigon anmélan
avseende detta uppdragsavtal. Foretaget har medgett att det inte har anmalt
avtalen fran 2017 och 2018 till Finansinspektionen.

Skyldigheten att anméla uppdragsavtal som innebér en vésentlig fordndring av
forutséttningarna att bedriva tillstdndspliktig verksamhet framgér direkt av
regelverket. Det dr en forutsittning for Finansinspektionens tillsynsarbete att
virdepappersbolagen efterlever kravet. [ uppdragsavtalen fran ar 2018 kom
foretagets funktion for riskkontroll t.ex. att omfatta endast 20—40 procent av en
heltidstjénst. Sddan information dr vésentlig for Finansinspektionens tillsyn av
foretaget. Underlatenheten att anméla uppdragsavtalen har forsvarat
Finansinspektionens tillsyn.
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4 Finansinspektionens overviganden om ingripande
4.1 Tillampliga bestimmelser

Enligt 25 kap. 1 § LV ska Finansinspektionen ingripa om ett virdepappersinstitut
har &sidosatt sina skyldigheter enligt LV, andra forfattningar som reglerar
foretagets verksambhet, foretagets bolagsordning, stadgar eller reglemente eller
interna instruktioner som har sin grund 1 en forfattning som reglerar foretagets
verksamhet. Finansinspektionen ska da utfarda ett foreldggande att inom en viss
tid begrinsa eller minska riskerna i rérelsen 1 nagot avseende, begrénsa eller helt
underlata utdelning eller ranteutbetalningar eller vidta nagon annan atgérd for att
komma till riatta med situationen, meddela ett forbud att verkstilla beslut eller
genom att géra en anmirkning. Om &vertrddelsen ér allvarlig, ska foretagets
tillstdnd aterkallas eller, om det &r tillridckligt, varning meddelas.

Enligt 25 kap. 2 § forsta stycket LV ska Finansinspektionen vid valet av sanktion
ta hansyn till hur allvarlig 6vertrddelsen dr och hur ldnge den har pagatt. Sarskild
hiansyn ska tas till 6vertrddelsens art, dvertrddelsens konkreta och potentiella
effekter pa det finansiella systemet, skador som har uppstétt och graden av
ansvar. | andra stycket samma paragraf foreskrivs att Finansinspektionen far
avsta fran ingripande om en overtrddelse &r ringa eller ursdktlig, om foretaget
gor rittelse eller om ndgon annan myndighet eller ndgot annat organ har vidtagit
atgirder mot foretaget och dessa atgirder bedoms som tillrackliga.

Enligt 25 kap. 2 a § LV ska, utdver det som anges i 25 kap. 2 § LV, i forsvirande
riktning beaktas om foretaget tidigare har begatt en dvertradelse. Vid denna
beddmning bor sérskild vikt fastas vid om dvertrddelserna ar likartade och den
tid som har forflutit mellan de olika dvertradelserna. I formildrande riktning ska
det beaktas om fOretaget 1 visentlig mén genom ett aktivt samarbete har
underldttat Finansinspektionens utredning, och foretaget snabbt upphort med
overtradelsen eller snabbt verkat for att dvertrddelsen ska upphora, sedan den
anmélts till eller patalats av Finansinspektionen.

Av 26 kap. 1 § fjarde stycket LV framgér att Finansinspektionen far bestimma
att ett beslut om aterkallelse ska gélla omedelbart.

Bestimmelser som helt eller delvis svarar mot ovanstdende bestimmelser i LV
finns 1 LFD, lagen om virdepappersfonder och lagen om forvaltare av alternativa
investeringsfonder (se 9 kap. 1, 5 och 6 §§ och 10 kap. 1 § LFD, 4 kap. 12 §
tredje stycket och 14 kap. 1 § lagen om virdepappersfonder och 12 kap. 5 § och
16 kap. 1 § lagen om fOrvaltare av alternativa investeringsfonder).

Enligt 25 kap. 6 § LV fér Finansinspektionen, om tillstandet aterkallas, besluta
om hur avvecklingen av rorelsen ska ske.
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4.2 Exceeds yttrande

Exceed anger i sitt svar pa begédran om yttrande av den 24 mars 2020 att
foretaget, med anledning av vad som framkommit under Finansinspektionens
undersokning, beslutat att vidta en rad fordndringar for att stiarka den interna
kontrollen. De atgérder foretaget planerar att vidta har beskrivits enligt féljande.

En ny styrelseordforande kommer att tillséttas och hen kommer att arbeta aktivt 1
foretaget med fragor som ror den interna kontrollen, att sdkerstélla att det avsétts
tillrackligt med tid for att implementera nya regler och for utbildning av
personalen. Vidare kommer hen att tillsammans med funktionen for
regelefterlevnad och funktionen for riskkontroll se till att deras rapporter héller
hog kvalitet och har det innehall som regelverket krédver och som styrelsen
behover.

For att stidrka styrelsens arbete med regelefterlevnadsfrdgor har styrelsen dven
beslutat att ge en advokat 1 uppdrag att under ett ars tid som adjungerad vid
styrelsens sammantrdden ansvara for att styrelsen far de rapporter som styrelsen
ska ha och sékerstilla att rapporterna héller hog kvalité och har det innehéll som
regelverket kréver.

Funktionen for regelefterlevnad kommer att utokas med ytterligare en
heltidstjanst. Funktionen for regelefterlevnad kommer att prioritera att
sprakbruket om avgifter och erséttningar harmoniseras i produktbroschyren,
teckningsanmilan, avrakningsnotor, kunddokumentationen med mera och att
produktstyrningsarrangemangen sammanstills pé ett mer 6verskadligt och
sammanhéllet sétt. Funktionen for regelefterlevnad kommer éven att prioritera
att formagan att bara forluster tydligt anges i1 produktstyrningsdokumentet.
Funktionen for regelefterlevnad kommer dven att sammanstilla vilken
rapportering som ska lamnas till styrelsen och till Finansinspektionen samt ge
sammanstéllningen till verkstédllande direktoren och ordféranden. Vidare
kommer denna funktion att forfina och fortydliga radgivningsdokumentationen,
hélla utbildning med radgivarna och back office, utdka stickprovskontrollerna av
rddgivningsdokumentationerna och se till att det tydligt i rapporter framgar vilka
brister som observerats samt vilka atgiarder som vidtagits for att komma tillrétta
med dessa.

4.3 Bedomning av overtridelserna

Som nirmare framgar av detta beslut har Exceed brustit i sin omsorg mot
foretagets kunder pd manga omraden. Enligt Finansinspektionens mening ror det
sig om systematiska overtrddelser. De Overtrddelser som konstaterats ar
hénforliga bade till den verksamhet som foretaget bedrivit direkt och den
verksamhet som foretaget bedrivit genom anknutna ombud, och for vilken
foretaget haft ett lika stort ansvar. Det far anses klart anmérkningsvért att Exceed
uppvisar dessa brister i sin omsorg trots att Exceed varnats for allvarliga brister i
sin hantering av kundmedel, brister som Exceed fortfarande inte kommit helt till
ritta med.
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Det finns vidare pétagliga brister 1 den interna styrningen och kontrollen 1
Exceed. Som anforts har utredningen pavisat ett stort antal brister i olika delar av
foretagets verksamhet. Styrelsen har trots det inte efterfragat information eller
kontroller for att sdkerstélla att reglerna efterlevs och har inte heller vidtagit
andamalsenliga dtgirder for att avhjdlpa bristerna. Finansinspektionens
granskning visar att brist pa 6vervakning och relevanta kontroller genomsyrar
hela verksamheten.

Ytterst graverande dr ocksa att foretaget under undersokningen har forsvérat
Finansinspektionens tillsyn.

Sévil arten som méngden Gvertriddelser gor att de inte kan anses som ringa eller
ursdktliga. Finansinspektionen anser inte att den omsténdigheten att Exceed har
angett att foretaget planerar att vidta atgarder for att komma till rétta med
bristerna kan medfora att myndigheten ska avsta frin att ingripa mot foretaget.
Inte heller har nagon annan myndighet eller ndgot annat organ vidtagit
tillrackliga atgérder mot Exceed pd grund av dvertridelserna.

Sammanfattningsvis anser Finansinspektionen alltsé att de konstaterade
overtradelserna har varit sddana att det finns skl att ingripa mot Exceed.

4.4 Val av ingripande

Vid valet av ingripande ska Finansinspektionen bland annat ta hiansyn till hur
allvarliga 6vertradelserna har varit och hur ldnge de har pagatt. Sarskild hansyn
ska tas till Gvertradelsernas art, deras konkreta och potentiella effekter pa det
finansiella systemet, skador som har uppstatt och graden av ansvar.

Overtridelsernas art

Exceed distribuerar produkter som dr komplexa och riskfyllda med hoga
avgifter. Detta stiller sarskilt hoga krav pa radgivningen. Det dr av stor vikt att
kunden forstar sdvil produktens egenskaper som dess kostnadsstruktur. Vid
saddana forhéllanden finns det skil att se synnerligen allvarligt pé att Exceed 1 sa
stor omfattning har brutit mot reglerna om lamplighetsbedomningar,
lamplighetsforklaringar och information till kunder. Exceed har siledes pa ett
tydligt sitt asidosatt omsorgen om sina kunder och inte foljt sddana centrala
kundskyddsregler som ankommer pé foretaget att leva upp till, i synnerhet som
Exceed i vissa fall ndrmast vilselett kunderna om vilka avgifter som kunderna
har haft att betala for produkter de kopt.

Utover ovanstdende dvertrddelser har foretaget dven haft brister 1 sin
produktstyrning och i sin hantering av tredjepartsersittningar. Isolerade ar dessa
brister inte allvarliga i den mening som avses 1 LV. Utifrdn att d&ven dessa brister
madste ses 1 ljuset av vad som 1 dvrigt framkommit finns det dock inte skil att
bortse frdn dem vid valet av sanktion.
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Exceed brister 1 sin regelefterlevnad dven pa andra omraden. Har finns till en
borjan skil att framhaélla att de brister som Finansinspektionen har konstaterat 1
foretagets interna styrning och kontroll dr av sddan art att det finns skal att se
allvarligt pd dem. Reglerna rorande intern styrning och kontroll 4r centrala
bestimmelser for vardepappersinstitut. Utredningen har pavisat ett stort antal
brister i olika delar av foretagets verksamhet. Styrelsen har inte efterfragat
information eller kontroller for att sékerstélla att reglerna efterlevs. Styrelsen har
heller inte vidtagit &andamélsenliga dtgdrder for att avhjilpa bristerna. Det har
dven framkommit att funktionen for regelefterlevnad och funktionen for
riskkontroll har gjort ytterst lite for att kontrollera om de krav som stills pd
investeringsradgivningen ar uppfyllda. Nu angivna brister pa dvervakning och
relevanta kontroller genomsyrar hela verksamheten. Finansinspektionen
bedomer séledes att bristerna i den interna styrningen och kontrollen ir att
betrakta som allvarliga.

Pé& motsvarande sétt finns det skél att se ytterst allvarligt pa att Exceed har
undanhallit information fran Finansinspektionen. Det dr en forutsittning for
Finansinspektionens tillsynsarbete att foretag under tillsyn samarbetar och
lamnar begérd och korrekt information till myndigheten. Det far aldrig
forekomma att ett foretag under tillsyn undanhéller information f6r
Finansinspektionen. Varje sddant forsok fran ett foretag som stér under tillsyn
undergraver fortroendet for att det berdrda foretaget verkligen vill f6lja det
omfattande regelverk vars efterlevnad dr en forutséttning for att fa driva den
tillstandspliktiga verksamheten.

Overtridelserna har pdgidtt under en beaktansviird tid

Merparten av overtrddelserna har pagatt under hela undersdkningsperioden, det
vill sdga nistan ett och ett halvt ar. Det ror sig alltsd inte om nagra tillfalliga eller
annars kortvariga brister.

Overtridelserna har haft potentiella effekter pd det finansiella systemet

Overtriidelserna har i detta fall inte lett till nigra konkreta effekter p det
finansiella systemet men déaremot potentiella effekter. Savél asidoséttandet av
kundskyddsreglerna som den bristande styrningen av foretaget riskerar att ha en
direkt negativ paverkan pa kund- och konsumentskyddet. Brister i dessa
avseenden kan 1 langden paverka konsumenters och andra investerares
fortroende for det finansiella systemet.

Exceed har en hog grad av ansvar

I friga om “graden av ansvar” uttalas i forarbetena att det innebér en mojlighet
for Finansinspektionen att 1 lindrande riktning beakta om en dvertradelse beror
pa ett beteende som av sérskilda omstdndigheter dr att betrakta som mindre
klandervirt &dn annars (prop. 2013/14:228 s. 240). Nagra sadana omsténdigheter
finns inte 1 detta fall.
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Tviartom finns det omstandigheter som talar for att Exceeds beteende &r mer
klandervirt. Finansinspektionen beslutade 1 november 2017 att ge foretaget en
varning forenad med sanktionsavgift pd 3,5 miljoner kronor. Grunden for
beslutet var att foretaget hade allvarliga brister 1 foretagets hantering av kunders
medel. Finansinspektionen bedomde att bristerna ytterst berodde pa att styrelsen
inte hade uppfyllt sina skyldigheter. Med beaktande av vad foretaget anférde om
vilka atgiarder som foretaget vidtagit efter Overtradelserna ansag dock
Finansinspektionen att det var tillrackligt att ingripandet skulle stanna vid en
varning med sanktionsavgift. Trots sanktionen 2017 kan Finansinspektionen nu
konstatera att styrelsen fortsatt brister i uppfyllandet av sina skyldigheter och att
Exceed alltjimt har brister i sin hantering av kunders medel. Det innebar att
Exceed har en hog grad av ansvar, vilket dr klart forsvérande.

Exceeds tillstand bor aterkallas

Eftersom Finansinspektionen bedomer vissa av dvertradelserna som allvarliga
har myndigheten att Gvervéga att aterkalla Exceeds tillstand.

Att aterkalla ett tillstdnd &r ett kraftigt ingripande och ett sddant ingripande fér
inte ske utan starka skal. Enligt forarbetena bor varning kunna tillgripas nir
forutséttningar for aterkallelse 1 och for sig finns men dé varning i det sarskilda
fallet framstar som en tillracklig atgérd.

I formildrande riktning ska Finansinspektionen, enligt 25 kap. 2 a § LV beakta
om ett foretag i vasentlig mén har underléttat Finansinspektionens utredning
genom ett aktivt samarbete och snabbt har upphdrt med 6vertrddelsen sedan den
anmalts till eller patalats av Finansinspektionen. Som framgér av utredningen har
Exceed inte till Finansinspektionen ldmnat alla handlingar som myndigheten har
begirt under undersokningen. Exceed har snarare medvetet undanhéllit sédan
information som pekat pa brister i foretagets verksamhet. Finansinspektionen
bedomer dérfor att Exceed genom sitt agerande 1dngt ifrén har underléttat
undersokningen. Exceed har inte heller snabbt upphort med overtrddelserna
sedan de patalats av Finansinspektionen. Det finns darfor inte nigra
formildrande omsténdigheter enligt 25 kap. 2 a § LV som ska beaktas vid valet
av sanktion. Det har inte heller i 6vrigt framkommit négra formildrande
omstindigheter som ska beaktas.

Ytterligare omstdndigheter som kan gora att en varning framstir som en
tillracklig atgérd anges 1 forarbetena vara att foretaget paborjat fordndringar i
sina interna rutiner eller har vidtagit andra dtgidrder som medfor att det inte kan
befaras att foretaget kommer att upprepa overtradelsen (prop. 2006/07:115 s. 499
ff.).

Exceed anger 1 sitt svar den 24 mars 2020 att foretaget avser att vidta en rad
atgérder 1 syfte att komma till ritta med de konstaterade bristerna. Nagot annat
agerande kan dock rimligen inte forvéntas av foretaget i den uppkomna
situationen. Det ror sig om systematiska brister 1 flera delar av foretagets
verksamhet. Flera av dvertrddelserna dr, som framgatt, att betrakta som
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allvarliga. En av de konstaterade bristerna hidnfor sig dessutom till ett omrade dar
Finansinspektionen tidigare beslutat om varning och sanktionsavgift. Mot
bakgrund av detta och att Finansinspektionen sa sent som 2017 ingrep mot
foretaget finns det inte skl att tro att foretaget har formaga att komma till rétta
med de brister som uppmérksammats.

Finansinspektionens sammantagna beddmning &r att det inte finns nigot
utrymme att lata Exceed fortsdtta att bedriva sin verksamhet genom att aterigen
besluta om en varning. Mot bakgrund hérav och for att upprétthalla allmidnhetens
fortroende for vardepappersmarknaden ér det enda beslut som kan komma i
fraga en aterkallelse av foretagets tillstand.

Den undersokning som Finansinspektionen genomfort har i allt vasentligt tagit
sikte pa Exceeds tillstdnd att bedriva verksamhet som virdepappersbolag enligt
LV, dven om en det i undersokningen dven framkommit regeldvertrddelser som
ar kopplade till foretagets tillstand att bedriva forsékringsdistribution. Alldeles
oavsett dr bristerna av sadan art och omfattning att det inte finns forutsittningar
for Exceed att 6ver huvud taget driva ndgon form av tillstandspliktig finansiell
verksamhet. Det innebér att 4ven Exceeds tillstand att driva
forsdakringsdistribution och att registreras som forvaltare av fondandelar ska
aterkallas.

Eftersom Exceeds nuvarande och presumtiva kunder kan drabbas negativt om
verksamheten tillats fortsétta, ska beslutet gélla omedelbart.

4.5 Avveckling efter dterkallelse av tillstand

Att Exceeds tillstdnd aterkallas innebér att foretaget inte langre far driva vare sig
vardepappersrorelse, forsdkringsdistribution eller registreras som forvaltare av
fondandelar. Verksamheten maste dirfor avvecklas. Det ér viktigt att

avvecklingen sker pa ett ordnat sétt som mildrar effekterna for foretagets kunder.

I bilaga 1 anges hur avvecklingen av rorelsen ska ske.
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FINANSINSPEKTIONEN

Sven-Erik Osterberg
Styrelseordforande

Karin Kjellberg
Senior jurist

Beslut i detta drende har fattats av Finansinspektionens styrelse (Sven-Erik
Osterberg, ordforande, Maria Bredberg Pettersson, Charlotte Zachari, Peter
Englund, Astri Muren, Stefan Nystrom, Mats Walberg och Erik Thedéen,
generaldirektor) efter foredragning av den seniora juristen Karin Kjellberg. I den
slutliga handldggningen av drendet har &ven chefsjuristen Eric Leijonram,
tillforordnade avdelningschefen Tobias Bjorklund och den seniora
finansinspektoren Karin Grefberg deltagit.

Bilagor:

Bilaga 1 Avvecklingsplan
Bilaga 2 Hur man 6verklagar
Bilaga 3 Regelverksbilaga

Kopia: Exceed Capital Sverige AB:s verkstillande direktor
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DELGIVNINGSKVITTO

FI Dnr 19-10203
Delgivning nr 1

Aterkallelse av tillstiand
Handling:

Beslut avseende éterkallelse av tillstdnd for Exceed Capital Sverige AB
meddelat den 2 juni 2020

Jag har denna dag tagit del av handlingen.

Detta kvitto ska séndas tillbaka till Finansinspektionen omgaende. Om kvittot
inte skickas tillbaka kan delgivning ske pa annat sitt, t.ex. genom
stimningsman.

Om du anvénder det bifogade kuvertet dr aterséndandet gratis.

Glom inte att ange datum for mottagandet.

41(37)

Finansinspektionen
Box 7821

SE-103 97 Stockholm
[Brunnsgatan 3]

Tel +46 8 408 980 00
Fax +46 8 24 13 35
finansinspektionen@fi.se
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Bilaga 1
Forutsattningar for avveckling

1. Exceeds rorelse ska avvecklas sé snart detta &r mdjligt, och vara slutford
senast den 2 september 2020. Exceed far dock fram till den 2 september 2020
fortsitta att driva sddan verksamhet som behovs for att avveckling ska kunna
ske under ordnade former och utan att kundernas intressen dventyras. Exceed
ska senast den 16 juni 2020 inkomma med en redogorelse for hur
avvecklingen kommer att hanteras.

2. Exceed fér under avvecklingen inte avhiinda sig eller pantsitta
tillgdngar pa annat sitt 4n pa affarsméssiga grunder.

3. Exceeds avveckling ska ske i samrad med Finansinspektionen.

4. Exceed ska omgédende informera sina kunder och andra motparter om
avvecklingen och dess foljder for dem.

Den precisering som Exceed ska ldmna in till Finansinspektionen senast den
16 juni 2020 ska innehalla foljande:

1) En redogorelse for foretagets ekonomiska forutsittningar for att
aterbetala aterbetalningspliktiga medel.

i1) En prognos for ndr samtliga aterbetalningspliktiga medel kan vara
aterbetalda.

ii1) En redogorelse dver samtliga positioner i eget lager (det finansiella
instrumentets namn, antal, kurs och marknadsvérde) samt en
prognos for nér och pa vilket sitt den tillstdndspliktiga handeln ska

avvecklas.

1v) En forteckning 6ver samtliga kunder som har depé hos foretaget samt en
plan for hur dessa depder ska flyttas dver till annat institut.

v) En redogorelse for hantering av fonden Exceed Select.
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Bilaga 2
Hur man overklagar

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

Ange foljande 1 6verklagandet:

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

e Vilket beslut ni 6verklagar och drendets nummer

e Vilken dndring ni vill ha och varfor ni anser att beslutet ska dndras.

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

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

Om overklagandet har kommit in i rétt tid kommer Finansinspektionen att
prova om beslutet ska é@ndras och sedan skicka 6verklagandet, handlingarna i

det 6verklagade drendet och eventuellt nytt beslut till Forvaltningsritten i
Stockholm.
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Bilaga 3
Tillimpliga bestammelser
Anknutna ombud

Av 6 kap. 6 § LV framgér att ett virdepappersinstitut fortlopande ska se till att
anknutna ombud som det har anmalt for registrering enligt 6 kap. 1 § uppfyller
1. kraven pd kunskaper, kvalifikationer och lamplighet enligt 6 kap. 1 §
forsta stycket, och
2. det som enligt 8 kap. 15 § och 9 kap. 1 och 10-29 §§ giller for
véardepappersinstitut.

Av artikel 29.2 forsta stycket i Mifid 2 framgér att medlemsstaterna ska kriva
att vardepappersforetag som beslutar att utse anknutna ombud forblir fullt och
villkorslost ansvariga for varje handling eller underlatenhet fran det anknutna
ombudets sida nir detta handlar pa viardepappersforetagets vignar. Av tredje
stycket i samma artikel framgér att medlemsstaterna ska kréva att
viardepappersforetagen 6vervakar sina anknutna ombuds verksamhet sa att det
sakerstills att virdepappersforetagen fortfarande foljer detta direktiv nar de &r
verksamma genom anknutna ombud.

Skydd av finansiella instrument och medel som tillh6r kund

Av 9 kap. 41 § LV framgar att ett vardepappersinstitut som innehar en kunds
medel ska vidta ldmpliga atgérder for att skydda kundens rattigheter, och halla
medlen avskilda frén institutets tillgdngar, om det inte har tillstand att ta emot
medel pé konto enligt 2 kap. 2 § forsta stycket 8 eller dr ett kreditinstitut. Ett
véardepappersbolag och ett utlandskt foretag som tar emot medel med
redovisningsskyldighet enligt 2 kap. 2 § forsta stycket 1 ska omedelbart
avskilja medlen fran de egna tillgangarna.

Av 6 kap. 2 § Finansinspektionens foreskrifter (FFFS 2017:2) om
vardepappersrorelse (vardepappersforeskrifterna) framgér bland annat att ett
véardepappersinstitut ska, for att skydda en kunds réttigheter nir det géller
kundens finansiella instrument och medel upprétta en sddan registrering och
redovisning som dr nddvéandig for att omedelbart kunna skilja tillgdngar som
institutet innehar for en kunds rékning fran dels de tillgangar som det innehar
for andra kunders rékning, dels sina egna tillgangar.

Omsorgsplikt

Av 9 kap. 1 § LV framgér att ett virdepappersinstitut ska tillvarata sina
kunders intressen nér det tillhandahéller investeringstjénster eller sidotjénster
till dessa samt handla hederligt, réttvist och professionellt. Ett
vardepappersinstitut ska dven 1 6vrigt handla pa ett sitt sa att allminhetens
fortroende for viardepappersmarknaden uppritthalls.
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Information till kunder

Av 9 kap. 14 § st. 1-3 LV framgar att ett vardepappersinstitut ska forse sina
kunder med ldmplig och léttbegriplig information enligt 15-17§§ i god tid
innan institutet tillhandahéller en investeringstjénst eller sidotjanst.
Informationen ska ge kunderna rimliga mojligheter att forsté arten av de
investeringstjinster och finansiella instrument som institutet erbjuder och vilka
risker som &r forknippade med dem. Informationen far lamnas i standardiserad
form. All information som ett virdepappersinstitut lamnar till sina kunder ska
vara réttvisande och tydlig och far inte vara vilseledande.
Marknadsforingsmaterial ska l4tt kunna identifieras som sddant.

Av 9 kap. 15 § LV framgar att ett viardepappersinstitut ska forse kunder med
information om (1) institutet och dess tjénster, (2) finansiella instrument och
foreslagna placeringsstrategier, inbegripet vigledning om och varningar for de
risker som &r forknippade med investeringar i instrumenten eller
placeringsstrategierna samt om instrumentet i frdga, med beaktande av den
malgrupp som har faststéllts for instrumentet, dr avsett for professionella eller
icke-professionella kunder, (3) utférandeplatser, och (4) alla kostnader och
avgifter forknippade med investeringstjénster och sidotjanster, inbegripet
kostnaderna for rddgivning och kostnaderna for de finansiella instrument som
rekommenderas eller marknadsfors till kunden samt hur kunden far betala
kostnader och avgifter, inbegripet eventuella betalningar till institutet frén en
tredjepart. Informationen om kostnader och avgifter, inbegripet kostnader och
avgifter for investeringstjdnsten och det finansiella instrumentet, som inte beror
pa underliggande marknadsrisk, ska rdknas samman sd att kunden kan forsta
den totala kostnaden liksom den kumulativa effekten pa investeringens
avkastning. Om kunden begér det, ska en uppdelning per post ges.
Informationen ska, i forekommande fall, ges till kunden regelbundet,
atminstone arligen, under investeringens varaktighet.

Produktstyrning

Av 8 kap. 8 e § 1 ¢ LV framgér bland annat att styrelsen i ett
véardepappersinstitut ska faststélla och 6vervaka en policy avseende tjdnster,
verksamhet och produkter som institutet erbjuder eller tillhandahéller 1 enlighet
med institutets risktolerans och egenskaperna och behoven hos institutets
kunder.

Av 9 kap. 12 § LV framgar att ett viardepappersinstitut som distribuerar
finansiella instrument ska vara vél insatt i de finansiella instrument som
institutet erbjuder eller rekommenderar. Institutet ska bedéma hur instrumenten
svarar mot behoven hos de kunder till vilka institutet tillhandahéller
investeringstjanster med beaktande av den faststéllda mélgruppen enligt 8 kap.
13 § LV. Institutet ska sdkerstilla att de finansiella instrumenten erbjuds eller
rekommenderas endast nér detta ligger i kundens intresse.

Av 5 kap. 25 § vardepappersforeskrifterna framgar att ett virdepappersinstitut

ska se till att de rapporter som funktionen for regelefterlevnad lamnar till
styrelsen innehaller information om de finansiella instrument institutet

45

%\N Sp

SNy

N

4
o1



FI Dnr 19-10203

distribuerar samt distributionsstrategin for dessa. Rapporterna ska éven
innehalla information om vilka kundgrupper de finansiella instrumenten
distribueras till.

Av punkt 33 i Esmas riktlinjer for produktstyrningskraven enligt Mifid 2
framgar att distributorens skyldighet att faststidlla den faktiska malgruppen och
sdkerstélla att en produkt distribueras i enlighet med den faktiska mélgruppen
inte ersitts av en ldmplighets- eller passandebedomning utan maste genomforas
utover och fore en sddan bedomning. Faststdllandet av mélgruppen och
distributionsstrategin for en given produkt bor sékerstélla att produkten hamnar
hos den typ av kunder for vars behov, egenskaper och mél produkten har
utformats, istillet for en annan grupp av kunder som produkten eventuellt inte
ar forenlig med.

Av punkt 34 1 Esmas riktlinjer for produktstyrningskraven enligt Mifid 2
framgar att distributorer bor anvéinda samma lista med kategorier som anvénds
av producenter (se punkt 18) som grund for faststidllande av mélgruppen for
sina produkter. Enligt punkt 18 c ska foretag beakta kundens ekonomiska
situation med fokus pa formaga att béra forluster. Foretaget bor specificera den
forlustprocent som slutkunden bor kunna och vara villig att ha rad med (till
exempel fran minimala forluster till total forlust) och om det finns nagra
ytterligare betalningsskyldigheter som kan dverstiga den summa som
investerats (till exempel en begédran om tilldggssikerheter). Detta kan dven
formuleras som en maximal andel av tillgingarna som bor investeras.

Av punkt 70 1 Esmas riktlinjer for produktstyrningskraven i Mifid 2 anges att
forsdljning utanfor faststillda malgrupper bor rattfardigas av enskilda fakta i
arendet och att anledningen till avvikelsen ska vara tydligt dokumenterad och
inkluderas i1 lamplighetsrapporten, nér en sadan tillhandahalls.

Ersittningar till eller frin tredje part

Virdepappersrorelse

Av 9 kap. 21 § LV framgar att ett viardepappersinstitut som tillhandahaller en
investeringstjénst eller sidotjénst till en kund far betala eller ta emot en
ersdttning eller tillhandahalla eller ta emot en forman till eller frdn ndgon annan
an kunden bara om erséttningen eller forménen

a) ar utformad for att hgja kvaliteten pa tjénsten till kunden, och

b) inte forsdmrar institutets forutséttningar att uppfylla sina skyldigheter att
agera hederligt, rattvist och professionellt i enlighet med kundens intressen,
och kunden, innan tjdnsten tillhandahélls, pé ett heltickande, korrekt och
begripligt sétt har informerats om erséttningens eller forméanens forekomst, art
och belopp eller, om beloppet inte kan faststillas, om metoden for berdkning av
beloppet samt, i forekommande fall, om hur erséttningen eller formanen
overfors till kunden. Forsta stycket géller inte ersittningar eller férmaner som
ar nodvindiga for att tillhandahélla tjansten och som ar av sddan art att de inte
kan anses sté i strid med virdepappersinstitutets skyldighet att agera hederligt,
rattvist och professionellt i enlighet med kundens intressen.

46

%\N Sp

SNy

N

4
o1



FI Dnr 19-10203

Av 7 kap. 2 § virdepappersforeskrifterna framgér att ett vardepappersinstitut
som i samband med att det tillhandahaller investeringstjénster eller sidotjinster
till en kund, tillhandahaller eller tar emot ersittning, eller tillhandahéller eller
tar emot formaner till eller fran ndgon annan 4n kunden, ska kunna visa att alla
ersittningar eller forméner som tillhandahalls eller tas emot av institutet ar
utformade for att hgja kvaliteten pé investeringstjdnsten eller sidotjansten till
kunden genom att:

1. fora en intern forteckning dver alla ersittningar och forméner som
institutet tillhandahaller eller tar emot av en tredje part i samband med
tjdnsterna, och

2. dokumentera hur de ersittningar och formaner som institutet
tillhandahéller eller tar emot, hojer kvaliteten pa de tjénster som
tillhandahalls kunden.

Institutet ska &ven dokumentera de atgarder som det vidtar for att se till att dess
forutséttningar att uppfylla sina skyldigheter att agera hederligt, réttvist och
professionellt i enlighet med kundens bésta intresse inte forsdmras.

Av 7 kap. 3 § viardepappersforeskrifterna framgar att en erséttning eller en
forman ska anses vara utformad for att hgja kvaliteten pa en tjénst om foljande
villkor ar uppfyllda:

1. ersittningen eller formanen dr motiverad genom tillhandahéllandet av
en motprestation i form av en extra tjanst eller en tjdnst pd hogre niva
till en kund, som stér i proportion till storleken péd den mottagna
ersdttningen,

2. ersittningen eller forménen ger en pataglig fordel for kunden,

3. ersittningen eller forménen dr motiverad genom tillhandahallandet av
en l6pande forman till kunden i samband med en 16pande ersittning
eller forman.

En ersittning eller en forman ska inte anses vara godtagbar om
tillhandahéllandet av den tjédnst till kunden som ersittningen eller féormanen
avser paverkas eller snedvrids pé grund av erséttningen eller férménen.

Forsédkringsdistribution
Av 6 kap. 8 § lag (2018:1219) om forsékringsdistribution (LFD) framgar att en
forsdkringsdistributdr i samband med distribution av forsdkringsbaserade
investeringsprodukter eller sidotjanster far erbjuda eller ta emot erséttning fran
ndgon annan én kunden bara om

1. erséttningen inte har nagon negativ inverkan pé distributionstjénsten eller
forsakringsprodukten, och

2. den inte forsdmrar forsékringsdistributorens forutsittningar att uppfylla
sina skyldigheter att agera hederligt, réttvist och professionellt i enlighet med
kundens bésta intresse.

Av 6 kap. 9 § LFD far en forsdkringsdistributor i samband med distribution av
forsdkringsbaserade investeringsprodukter eller sidotjdnster inte erbjuda eller ta
emot ersdttning frdn ndgon annan dn kunden om ersittningen

1. till vésentlig del avser tjdnster som @nnu inte utforts,

2. till sin storlek baseras pa premiebetalningar som dnnu inte betalats, eller

3. dr av sadan storlek att den stér i uppenbart missforhdllande till de tjanster
som utfors.
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Av artikel 8 i kommissionens delegerade forordning (EU) 2017/2359 av den 21
september 2017 framgar att incitament eller incitamentprogram ska anses ha en
negativ inverkan pé kvaliteten pa den aktuella tjénsten till kunden om det &r av
en sadan art och omfattning att det uppmuntrar till att
forsdakringsdistributionsverksamhet bedrivs pa ett sitt som inte stimmer
overens med skyldigheten att agera hederligt, réttvist och professionellt i
enlighet med kundens bésta intresse. For att beddma om ett incitament eller ett
incitamentprogram har en negativ inverkan pa kvaliteten pa den aktuella
tjénsten till kunden ska forsdkringsformedlare och forsékringsforetag gora en
helhetsbedomning med beaktande av samtliga relevanta faktorer som kan 6ka
eller minska risken for negativ inverkan pé kvaliteten pd den aktuella tjédnsten
till kunden, och eventuella organisatoriska dtgarder som vidtagits av den
forsdkringsformedlare eller det forsdkringsforetag som bedriver
distributionsverksamheten, for att forebygga risken for negativ inverkan. De
ska sdrskilt beakta foljande kriterier: a) Huruvida incitamentet eller
incitamentprogrammet skulle kunna uppmuntra forsékringsférmedlaren eller
forsdakringsforetaget till att erbjuda eller rekommendera en viss
forsdkringsprodukt eller en viss tjénst till kunden trots att
forsdkringsformedlaren eller forsakringsforetaget skulle kunna erbjuda en
annan forsdkringsprodukt eller forsdkringstjanst som béttre motsvarar kundens
behov, b) Huruvida incitamentet eller incitamentprogrammet uteslutande eller
till overviagande del grundar sig pa kvantitativa affarsméassiga kriterier eller om
det tar hdnsyn till lampliga kvalitativa kriterier, som beaktar efterlevnad av
tillamplig lagstiftning, kvaliteten pa de tjénster som tillhandahalls och
kundnéjdheten, ¢) Vardet pa det incitament som betalas ut eller tas emot i
forhallande till véirdet pa produkten och de tjdnster som tillhandahalls, d)
Huruvida incitamentet helt eller huvudsakligen betalas ut nir forsakringsavtalet
ingas eller om det stricker sig Over hela avtalstiden, e) Forekomst av en
lamplig mekanism f6r att kréva tillbaka incitamentet om produkten 16per ut
eller dterkops pa ett tidigt stadium eller i det fall kundens intressen har skadats,
f) Forekomst av ndgon form av rorligt eller resultatbaserat troskelvirde eller
nagon annan typ av vardestegringsmekanism som aktiveras genom att en viss
forséljningsvolym eller ett visst forséljningsvéarde uppnés.

Lamplighetsbedomning och lamplighetsforklaring

Av bestimmelsen 1 9 kap. 23 § LV framgar att ett virdepappersinstitut, ndr det
tillhandahéller investeringsradgivning eller portfoljforvaltning, ska hdmta in
nddvéndiga uppgifter fran kunden om dennes kunskaper och erfarenheter av
den specifika tjinsten eller produkten samt om dennes ekonomiska situation
och mal med investeringen, sé att institutet kan rekommendera kunden de
investeringstjinster och finansiella instrument som &r 1dmpliga for denne.
Uppgifterna om kundens ekonomiska situation och investeringsmal ska ge
tillrackligt underlag for att vardepappersinstitutet ska kunna bedéma och
sarskilt beakta kundens risktolerans och mojlighet att klara av forluster.

Av 9 kap. 28 § LV framgar att ett vardepappersinstitut som tillhandahéller

investeringsradgivning pa ett varaktigt medium ska l&dmna en icke-professionell
kund en tillfredsstdllande dokumentation som detaljerat anger vilket rad
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kunden har fatt och hur radet motsvarar kundens 6nskemal, mal med
investeringen och andra egenskaper (ldmplighetsforklaring). Dokumentationen
ska ldmnas innan en transaktion utfors, om inte villkoren i andra stycket ar
uppfyllda.

Av artikel 54.12 forsta stycket i kommissionens delegerade forordning (EU)
2017/565 (forordning 2017/565) framgar att ett vardepappersforetag som
tillhandahaller investeringsrddgivning till en icke-professionell kund ska ldmna
en rapport till kunden som innehéller en sammanfattning av radgivningen och
forklarar pa vilket sétt rekommendationen dr ldmplig for den icke-
professionella kunden, déribland hur den motsvarar kundens mél och
personliga omsténdigheter, med hinvisning till den erforderliga
investeringshorisonten, kundens kunskaper och erfarenhet och kundens
riskbendgenhet och forméga att béra forluster. Av artikel 54.12 andra stycket
framgar att virdepappersforetagen ska ta med information 1
lamplighetsrapporterna om huruvida de tjanster eller instrument som
rekommenderas kan forvéntas kréva att den icke-professionella kunden soker
regelbunden dversyn av arrangemangen, och dven uppmairksamma kunden pa
detta.

Av punkt 18 1 Esmas riktlinjer om vissa aspekter av ldmplighetskraven 1 Mifid
2 framgar att foretagen bor avhalla sig fran att pastd, eller ge sken av, att det ar
kunden som avgor huruvida en investering ar lamplig, eller att det dr kunden
som faststéller vilket finansiellt instrument som passar kundens riskprofil.
Foretagen bor till exempel undvika att antyda for kunden att ett visst finansiellt
instrument &r det som kunden valt som ldmpligt, eller att kridva att kunden ska
bekrifta att ett instrument eller en tjénst &r lamplig.

Intern styrning och kontroll

Av 8 kap. 4 § LV framgér att ett vardepappersbolag ska identifiera, méta, styra,
internt rapportera och ha kontroll 6ver de risker som dess rorelse dr forknippad
med. Bolaget ska se till att det har en tillfredsstédllande intern kontroll.

Av 8 kap. 7 § LV framgér att styrelsen i ett virdepappersbolag ansvarar for att
kraven 1 3—5 §§ uppfylls.

Av 8 kap. 8 e § 2 d LV framgér att styrelsen i ett virdepappersinstitut ska
Overvaka och regelbundet vidta ldmpliga atgérder fOr att rétta till eventuella
brister.

Av 3 kap. 7 § vardepappersforeskrifterna framgar att en funktion for
riskhantering enligt artikel 22 i den delegerade forordningen till Mifid 2, ska
(1) se till att alla betydande risker identifieras, méts och blir korrekt
rapporterade, och (2) aktivt delta 1 utarbetandet av viardepappersinstitutets
riskstrategi och i alla betydande riskhanteringsbeslut samt kunna lamna
fullsténdiga synpunkter pa alla slags risker som géller for institutet.
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Av 3 kap. 8 § virdepappersforeskrifterna framgér att ett vardepappersinstitut
ska se till att dess funktion for riskhantering har tillrdcklig auktoritet och
stillning samt tillrackliga resurser.

Av artikel 22.1 i forordning 2017/565 framgér att virdepappersforetag ska
infora, tilldmpa och uppritthlla 1dampliga riktlinjer och forfaranden som ar
utformade fOr att upptécka alla risker for att foretaget underlater att uppfylla
sina skyldigheter enligt direktiv 2014/65/EU, samt risker i samband med detta,
och inritta lampliga &tgdrder och forfaranden for att minimera dessa risker och
ge de behdriga myndigheterna mojlighet att effektivt utova sina befogenheter
enligt det direktivet. Vardepappersforetag ska beakta affarsverksamhetens art,
omfattning och komplexitet, samt art och omfattning pa investeringstjanster
som utfors och den investeringsverksamhet som bedrivs under verksamhetens

géng.
Forsvarande av tillsyn

Av 8 kap. 22 § LV framgar att ett vardepappersinstitut far uppdra at nagon
annan att utfora ett visst arbete och vissa funktioner som ar av visentlig
betydelse for verksamheten, om institutet svarar for att

(1) verksamheten drivs av uppdragstagaren under kontrollerade och
sdkerhetsmissigt betryggande former, och (2) uppdraget inte viasentligt
forsdmrar kvaliteten pa institutets internkontroll och Finansinspektionens
mojligheter att 6vervaka att institutet foljer de regler som giller for
verksamheten. Om ett uppdragsavtal enligt forsta stycket innebér en vésentlig
fordndring av forutsattningarna for viardepappersinstitutets tillstdnd att driva
vardepappersrorelse, skall institutet anmaéla detta till Finansinspektionen och
samtidigt lamna en redogorelse for uppdragets omfattning.

Av 23 kap. 2 § forsta och tredje stycket LV framgér bl.a. att
vardepappersinstitut ska 1dmna Finansinspektionen upplysningar om sin
verksamhet och darmed sammanhingande omstdndigheter enligt foreskrifter
som meddelats med stod av lagen. Foretagen ska, utover det som anges i forsta
och andra styckena, lamna Finansinspektionen de upplysningar som
inspektionen begdr.

Av 6 kap. 23 § virdepappersforeskrifterna framgér att ett virdepappersinstitut
ska sdkerstdlla att dess externa revisorer dtminstone en géng per &r kontrollerar
att institutets atgiarder och rutiner enligt 9 kap. 40, 41 och 43 §§ lagen
(2007:528) om vérdepappersmarknaden och 1-22 §§ ar ldmpliga. Om institutet
saknar sadana lampliga atgérder och rutiner, ska de externa revisorerna
rapportera detta till Finansinspektionen.
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