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Varning och straffavgift
Finansinspektionens beslut (att meddelas den 18 fefari 2011 ki 10.00)

1. Finansinspektionen meddelar Investerum AB, orgénissnummer
556693-7495, en varning.
(25 kap. 1 8§ lagen [2007:528] om vardepappersmarkemad

2. Investerum AB ska betala en straffavgift pa trelmanitiotusen
(390 000) kronor.
(25 kap. 8 och 9 88 lagen om vardepappersmarknaden

Beslutet kan dverklagas, se bilaga 1

Sammanfattning

Investerum AB (Investerum eller bolaget) har idl@avseenden brustit i sin in-
terna styrning och kontroll.

Finansinspektionen konstaterar att Investerumstiomér for regelefterlevnad
och riskhantering under en inte obetydlig tid hamtbristfalliga. Det har funnits
allvarliga brister vad géller bolagets interna dokument. Vissa styrande doku-
ment har helt saknats och andra har varit otilligakeller felaktiga. Vissa av
dessa brister uppméarksammades av bolagets furfktianternrevision i en rap-
port fran 2008. Bristerna var inte atgardade deggér senare nar Finansinspek-
tionen genomférde en platsundersdkning hos bolaget.

Sammantaget har dessa brister lett till att boladethar kunnat uppfylla de
krav som regelverket staller pa ett vardepappeagisolerksamhet. Investerums
styrelse och verkstéllande direktor ar ytterst anga for att denna situation har
uppstatt.
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Bristerna har funnits under en langre tid och asadan allvarlig karaktar att Fi-
nansinspektionen Gvervagt att aterkalla Investetilleand att bedriva varde-
pappersrorelse. Eftersom bolaget under 2010 hat ti#isterna och gjort nod-
vandiga personalférandringar i féretagsledningerAm@ansinspektionen stannat
vid en varning férenad med en straffavgift.

1 Bakgrund
1.1 Om Investerum AB

Investerum fick tillstand att driva vardepapperstée den 29 oktober 2007. Bo-
laget &r ett vardepappersinstitut enligt lagen {2023) om vardepappersmark-
nanden (LV).

| vardepappersrorelsen far bolaget erbjuda mottigach vidarebefordran av
order i frdga om ett eller flera finansiella instrent, utférande av order avseen-
de finansiella instrument pa kunders uppdrag, digkmar portfoljforvaltning
avseende finansiella instrument samt investerimiggvaing till kund avseende
finansiella instrument. Bolaget far ocksa somaettilrorelsen forvara finansiella
instrument for kunders rakning, ta emot medel neslbvisningsskyldighet samt
lamna kunder kredit for att kunden, genom vardepegiplaget, ska kunna
genomfdra en transaktion i ett eller flera finalaigstrument.

Bolaget har ocksa tillstand att registreras somwdibare av fondandelar enligt
lagen (2004:46) om investeringsfonder, samt titidtatt driva forsakringsfor-
medling avseende livférsakring och olycksfall enlaggen (2005:405) om for-
sakringsformedling.

Verksamheten bestar huvudsakligen av investeridgsming och diskretionar
kapitalforvaltning. Bolaget formedlar strukturergmtedukter, kapitalforsakring-
ar och fondandelar i fem olika fonder. Den diskredira kapitalforvaltningen er-
bjuds antingen som en modellportfélj eller somhelt kundanpassat forvalt-
ningsuppdrag. Bolaget har cirka 300 kunder vaganicip samtliga ar kategori-
serade som icke-professionella kunder.

Bolaget &gs av Investerum Holding AB. Lars-Olof ldg ager 50 procent av
Investerum Holding AB och resterande del &gs akidoach Krister Huths bo-
lag Eunom Invest Aktiebolag.

1.2 Handelser

Bolagets externa funktion for internrevision lameat&n 24 november 2008 en
slutrapport efter att ha genomfort en granskningaeaget. Av slutrapporten
framgick att det fanns brister i Investerums inéestyrning och kontroll. Under
avsnitt 3.1.2 i rapporten star att Hgtruktionen for riskkontroll och compliance
behdver ses dver med anledning av uttkade kravansSinspektionens foreskrif-
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ter om vardepappersrorelseVidare star det att "det tydligare [bor] angekail
kontroller respektive funktion ska utféra och happorteringen sker”. | rappor-
ten finns ocksa foljande anmarkning: "Skriftligdiner for IGpande rapportering
av risker och incidenter i verksamheten samt evelatdvertradelser finns inte
upprattade och en tydlig dokumentation av lI6paisidkontroller och/eller
compliancekontroller saknas”.

Bolaget anmalde den 18 december 2008 en véaseatidetse till Finansinspek-
tionen (diarienummer 08-12442). Ett av bolagetsaika ombud hade vid upp-
repade tillfallen tagit bort information om riskedir bolagets produkter presente-
rades for potentiella kunder.

Den 26 november 2009 genomfdrde Finansinspektiengriatsundersokning
hos Investerum.

Den administrativa chefen Krister Huth slutade gdémovember 2009.

UIf Mossgard tilltradde den 15 januari 2010 sonmvaykstallande direktor for
bolaget. Den tidigare verkstéllande direktéren t@lsf Olvhag pensionerades i
januari 2011 och tva av agarna, Lars-Olof Olvhay dmakim Huth, har aviserat
att de kommer att lamna styrelsen.

| januari 2010 beslutade bolagets styrelse att kgpatien advokatbyra (advokat-
byran) att ansvara for funktionen for regeleftenias.

Bolagets funktion for internrevision genomfordeajr@010 en ny granskning av
bolagets verksamhet. Samtliga brister som foramleydpunkter i den férega-
ende internrevisionsrapporten var enligt Investeégardade.

I november 2010 gav bolaget i uppdrag till ett kdtiéretag att ansvara for
funktionen for riskhantering.

1.3 Arendet

Syftet med platsundersékningen den 26 november 2a08tt understka hur
bolaget levde upp till kraven enligt LV tva ar eftdt tillstandet att driva varde-
pappersrorelse beviljats. Vid understkningen fokadensinspektionen aven
upp bolagets anmalan om vasentlig handelse fraendeer 2008.

| samband med undersékningen tog Finansinspektiblaen annat del av fem
slumpmassigt utvalda kundakter, samt informationpoavisionsersattning till
bolagets radgivare och anknutna ombud. Vidare géiroles intervijuer med tre

! De utékade kraven avser lagen (2007:528) om vagfegrsmarknaden och Finansinspektio-
nens foreskrifter (FFFS 2007:16) om vardepappezsérsom tradde i kraft den 1 november
2007 (Fl:s anmérkning).
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anstallda. Utover detta inhamtade Finansinspektionaterial fran bolaget bade
fore och efter platsundersdkningen.

Bolaget har den 7 juni 2010 yttrat sig over en samstélining av Finansinspek-
tionens iakttagelser. Bolaget har ocksa svaratd&orelagganden att lamna
kompletterande information. Dessa svar inkom filladRsinspektionen den 9 och
den 24 november 2010.

2 Tillampliga regler

| arendet aktualiseras bestammelserna om regédeitard, om riskhantering, om
interna riktlinjer och instruktioner, samt reglen styrelsens och den verkstal-
lande direktorens ansvar.

Enligt 8 kap. 4 § forsta stycket LV ska ett vardgpersbolag identifiera, mata,
styra, internt rapportera och ha kontroll dveridkar som dess rorelse ar for-
knippad med. Bolaget ska dessutom se till att deeh tillfredsstéllande intern
kontroll.

Enligt 8 kap. 9 § LV ska ett vardepappersinstijprétta och tillampa de riktlin-
jer och rutiner som behdvs for att styrelsen, daéida och de anknutna ombu-
den ska folja de regler som finns for verksamheiigt 11 8§ ska ett vardepap-
persinstitut tillAmpa sunda rutiner for bl.a. fdtmang av verksamheten. Det ska
ocksa ha rutiner for intern kontroll och ha effetimetoder for riskbeddmning.

Det ar styrelsen som ansvarar for att kraven pdaistering uppfylls och for att
det finns skriftliga och andamalsenliga instrukéofor att &ven i Gvrigt styra ro-
relsen. Detta foljer av 8 kap. 7 och 8 8§ LV.

Finansinspektionen har utfardat foreskrifter palegappersomradet — Finansin-
spektionens foreskrifter (FFFS 2007:16) om vardppegrorelse (vardepappers-
foreskrifterna). | dessa foreskrifter finns narmbestdmmelser om vad ett var-
depappersbolag har att iaktta vad avser bl.a.d&gsétdningens ansvar, regelef-
terlevnad, riskhantering och 6vrig intern styrnoah kontroll.

3 Finansinspektionens bedémning

Finansinspektionen har funnit brister inom regeldévnad, riskhantering, inter-
na riktlinjer och rutiner, samt féretagsledningansvar, intern styrning och kon-
troll. Nedan redogors for Finansinspektionens agétser, vad bolaget sarskilt
har anfort och for Finansinspektionens bedémniimgan respektive omrade.
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3.1 Regelefterlevnad
Finansinspektionens iakttagelser

Den person som ansvarade for funktionen for regglef/nad (regelansvarig)
vid tiden for platsundersékningen den 26 novemid@9zhade innehaft uppdra-
get sedan den 15 augusti 2009. Regelansvarig hgda tidigare kunskap om
eller erfarenhet av regelansvar eller regelarloete var samtidigt ekonomichef
samt ansvarig for funktionen for riskhantering.

Pa en direkt fraga vid platsundersokningen bekiléftagelansvarig att hon inte
har utfort nagon av de uppgifter som skulle utfamabgt bolagets "Instruktion
for Riskkontroll och Compliance” (instruktionen)oH kunde inte heller redogo-
ra for planer pa framtida arbetsuppgifter och kaligr och hade inte rapporterat
till styrelsen avseende regelefterlevnaden.

Vid platsundersokningen uppgav Investerum att geglarig hade SwedSec-
licens. Detta visade sig dock inte stamma.

Vid tiden for platsundersokningen var instruktiomancket kortfattad och den
hanvisade till Finansinspektionens allmanna rad-§~E005:1) om styrning och
kontroll av finansiella foretag. Instruktionen i@ bristfallig information om
lbpande kontroller av verksamheten utifran ett iefgerlevnadsperspektiv. Det
fanns inte heller ndgon hanvisning till en arlipetsplan eller liknande.

De brister avseende instruktionen, regelansvaogsréllirutiner och bristande
dokumentation som bolagets funktion for internrievishade patalat i sin slut-
rapport den 24 november 2008 var vid tidpunkterpfatsundersokningen ett ar
senare inte atgardade.

Efter Finansinspektionens platsundersékning i ndam2009 beslutade bolaget
att uppdra at advokatbyran att ansvara for funktiofor regelefterlevnad. Ett
uppdragsavtal undertecknades den 15 januari 2@6t &en 30 juni 2010 an-
malde bolaget att uppdragsavtalet var ingangetnR@mmalan gjordes forst ef-
ter att Finansinspektionen patalat att ingen anmiddale inkommit.

Bolagets yttranden

Bolaget har beklagat att rekryteringen av ny rag®larig i augusti 2009 blev
felaktig. Orsaken var personalomsattningen i bdlégem ett led i att ge stdd till
regelansvarig under hdsten 2009 tog bolaget hjakdaokatbyran som héll ut-
bildning i aktuellt regelverk och stod for den gaikunskapsuppdateringen for
samtliga anstéllda.

Den som var regelansvarig fore augusti 2009 hak dader sin tid som ansvarig
for funktionen kontinuerligt utfért kontroller oahuntligen avrapporterat sina
iakttagelser till VD.
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Under maj 2010 genomfdrde bolagets funktion foenntevision en uppféljning
av 2008 ars internrevisionsrapport. Resultatetraletsékningen visar att samt-
liga punkter som foranlett anmarkningar 2008 vgéedade.

I november 2010 lamnade bolaget in en ny instraukdich en arbetsplan for
funktionen for regelefterlevnad till Finansinspekien.

Vidare har bolaget tilsammans med advokatbyrareu2010 arbetat igenom
och dokumenterat bolagets processer for att blandtaydliggora hur verksam-
heten ska bedrivas for att uppfylla regelverkdkaskontroller som ska utforas,
vem som ska utfora kontrollerna samt hur rappargeska ske. Advokatbyran
har ocksa genomfort seminarier avseende uppdatavintgformations- och do-
kumentationskrav med den radgivande personalen.

Finansinspektionens bedémning

Enligt 8 kap. 9 8 LV ska ett vardepappersinstijpgpnétta och tillampa de riktlin-
jer och rutiner som behovs for att styrelsen, daéida och de anknutna ombu-
den ska folja de regler som finns for verksamheiigt 6 kap. 8 8§ vardepap-
persforeskrifterna ska ett vardepappersforetachseba och lampliga riktlinjer
och rutiner for att upptacka vilka risker som firiis att foretaget inte efterlever
gallande regler. Foretaget ska aven infora lamgigéarder och rutiner for att
minimera riskerna for bristande regelefterlevnad.

Finansinspektionen bedomer att det har saknatsfhaderande instruktioner
och rutiner for bolagets funktion for regelefteri@d. Instruktionen var synnerli-
gen kortfattad och évergripande. Till exempel salasakoppling till LV och de
andra regelverk som styr verksamheten. | stallevisade instruktionen felaktigt
till de allmanna raden FFFS 2005:1, som inte gakeksamhet enligt LV. In-
struktionen saknade ocksa krav pa skriftlig rapgang till styrelsen. Enligt Fi-
nansinspektionen kan den darfor inte ha fungeratdet verksamhetsstyrande
dokument som ar avsikten, vilket innebar att dea irppfyllde de krav som
stalls i vardepappersforeskrifterna. Det har irghehn skett nagra kontroller av
bolagets vardepappersverksamhet eller av de ankiountbudens verksamhet
under hdsten 2009. Detta har inneburit risker &ksamheten och verksamhe-
tens kunder.

Foretagsledningen i ett vardepappersforetag skat énkap. 7 8 vardepappers-
foreskrifterna fa regelbundna, atminstone arligaiftiga rapporter om bl.a. re-
gelefterlevnad.

Finansinspektionen anser att de skriftliga insiandrna avseende funktionens
rapportering till foretagsledningen har varit fétitga. Finansinspektionen be-
domer aven att det har saknats tillrackliga rutiibeisékerstalla att ansvarig for
regelefterlevnad rapporterade regelrelaterade frfijbolagets foretagsledning
I enlighet med regelverket. Detta styrks &ven avegfelansvarig under hosten
2009 inte lamnade nagra rapporter till styrelsen.
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Enligt 6 kap. 9 § vardepappersforeskrifterna skad@tepappersforetag ha en
permanent och effektiv funktion for regelefterlegn&unktionen ska enligt 10 8
samma kapitel ha de befogenheter, resurser ochakduinskap som kravs for
att kunna fullgéra sina uppgifter korrekt.

Finansinspektionen beddmer att bolagets funktiomegelefterlevnad inte har
varit effektiv. Redan i den slutrapport som boladganktion for internrevision
lamnade hosten 2008 pavisades att det fanns biristgelefterlevnaden. Brister-
na omfattade en otillracklig instruktion, det sates.en god struktur fér kontroll
och rapportering, dessutom saknades en tydlig dektation om I6pande kon-
troller av regelefterlevnaden. Vid tidpunkten féatpbesoket var detta inte at-
gardat. Dessutom saknade den som satts att svetmkiionen nddvandig sak-
kunskap. Finansinspektionen konstaterar sammairfg#ivis att funktionen un-
der en langre tid inte har fungerat &ndamalseanbbtatt foretagsledningen un-
der denna tid inte har korrigerat bristerna.

3.2 Riskhantering
Finansinspektionens iakttagelser

Den person som var ansvarig for funktionen forhasitering (riskansvarig) un-

der hdsten 2009 var aven ansvarig for funktionemegelefterlevnad och aven

ekonomichef. Riskansvarig hade en examen som karilem men hade inte na-
gon tidigare erfarenhet av riskhantering i finalsigretag.

Vid platsundersokningen i november 2009 kunde FRmapektionen konstatera
flera brister. Avsnittet om riskhantering i "Insktion for Riskkontroll och
Compliance” (instruktionen) innehdll ingen infornwat om hur bolagets risker
skulle identifieras och hanteras. Vidare saknadegsaingar for dokumentation
och skriftlig rapportering till styrelsen. Det fa;mimte heller nagon arbetsplan for
hur den riskansvariges arbete skulle bedrivastukgonen var ocksa kortfattad
och héanvisade till Finansinspektionens allmanngf&dS 2005:1) om styrning
och kontroll av finansiella foretag.

Vid platsundersokningen bekréftade riskansvarigpattt inte hade foljt instruk-
tionen och inte heller hade rapporterat till styeel. Under samma period
genomforde inte heller riskansvarig nagon kontwlbolagets diskretionara
modellportfdlj eller de skraddarsydda diskretionf@raaltningsuppdragen.

Den tidigare verkstéllande direktbren uppgav att hade varit ansvarig for kre-
ditrisker och att investeringskommittén har kot de diskretionéra uppdra-
gen och modellportféljderna. Finansinspektionenstaterar dock att det inte
framgar av instruktionen att ansvaret for att kolfera vissa risker skulle ligga
hos ndgon annan an hos riskansvarig.

Redan 2008 rapporterade bolagets funktion formnéstision till styrelsen att det
fanns brister i riskhanteringen. Bristerna avsaaktey instruktion, otydliga an-
svarsomraden samt avsaknad av riktlinjer for |6akwhtroller och rapporte-
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ring. Av slutrapporten framgar att bolaget i ertlie kallad "Affars- och risk-
policy” hade identifierat och dokumenterat vissker i verksamheten. Bolaget
har uppgett att det i denna riktlinje har framgdttde mer vasentliga riskerna i
verksamheten var affarsrisker, operativa riskexdkirisker och strategiska ris-
ker. Det saknades hanvisning till denna riktlinjeistruktion for Riskkontroll

och Compliance”. Finansinspektionen har inte hafflighet att ta stallning till
denna riktlinje s& som den uppges ha sett ut 2868em den endast tillstallts
Finansinspektionen i omarbetat skick forst den@enaber 2010, nara ett ar efter
platsbesoket.

Bolagets yttranden

Investerum invander mot Finansinspektionens beskriyvav identifiering, han-
tering och rapportering av risker. Bolaget menadat har funnits en instruktion
kallad "Affars- och riskpolicy” dar det framgicklia risker som bolaget hade
identifierat. Bolaget har framfor allt fokuserat g operativa riskerna.

Under maj 2010 genomfdrde bolagets funktion foerntevision en uppféljning
av 2008 ars internrevisionsrapport. Resultatetraletsékningen visar att samt-
liga punkter som foranlett anmarkningar 2008 vgéedade.

Investerum har sedan november 2010 uppdragittiéeern konsult att ansvara
for funktionen for riskhantering. Dessutom har skyen utfardat en ny instruk-
tion for riskhantering. Bolaget har lagt ned stitat vid att utforma konkreta
granser for riskmatt och riskmatning, bade for diskretionara férvaltningen
och for att kunna tydliggora olika risknivaer faalagets kunder. Vidare har en
riskbarometer utformats som underlag vid riskbedagoch riskmatning.
Riskbarometern har kopplats till bolagets nya oratatbe kunddokumentation
for att tydliggora risker och riskmatt vid investegsradgivning till bolagets
kunder.

Finansinspektionens bedémning

Enligt 8 kap. 4 8 LV ska ett vardepappersbolagtifiera, méata, styra, internt
rapportera och ha kontroll dver de risker som déssse ar forknippad med.

Av 6 kap. 11 § vardepappersforeskrifterna framg@eth vardepappersforetag
ska ha aktuella och lampliga riktlinjer och rutifié@r riskhantering i syfte att
identifiera och hantera de risker som finns i desksamhet, metoder och sy-
stem, dels vid behov faststélla den riskniva sohkde acceptera. Vardepap-
persforetaget ska aven kontrollera att dessanjétlioch rutiner ar lampliga och
effektiva och att de foljs.

Vid platsundersokningen i november 2009 kunde FRmapektionen konstatera
att bolagets instruktion for riskhantering var sgriigen kortfattad och felaktigt
hanvisade till de allmanna raden FFFS 2005:1 stengaller for verksamhet en-
ligt LV. Det saknades aven en arbetsplan for lekamsvarigs arbete skulle be-
drivas.

Ns
Nl

N4y,

(I)On,‘?‘



Fl Dnr 09-10737

Under hosten 2009 agnade funktionen for riskhamgerite nagon tid at att iden-
tifiera, hantera eller rapportera risker pa dets@mn regelverket kraver. | den
man som bolaget har haft ndgon kontroll 6ver sgker sa har det skett av
andra an ansvarig for funktionen for riskhanteringtta framgick emellertid

inte av instruktionen. Ansvarsférdelningen vad aveeteringen av bolagets
risker synes ha hamnat pa olika personer och foinétii bolaget. Det har varit
en i hog grad otydlig struktur.

Av internrevisionens slutrapport fran 2008 framgtrdet funnits problem med
funktionen for riskhantering redan 2008. Synpunktamfordes pa att instruk-
tionen var bristfallig, att det inte framgick vilkantroller som skulle utféras och
hur rapportering ska ske, samt avsaknad av ergtgdkumentation av I6pande
riskkontroller. Det ska dock noteras att bolag#tlinjen "Affars- och riskpoli-
cy” hade identifierat och dokumenterat vissa ceatrigker i verksamheten.
Riktlinjen har dock inte kunnat varderas i denrradniing eftersom den inte till-
stalldes Finansinspektionen infor eller efter glatket. Investerum hanvisade
inte heller till den under platsundersokningennekhanteringen diskuterades
och det finns inget som tyder pa att denna rildlinjealiteten anvandes for att
styra riskhanteringen.

Finansinspektionen beddomer darfor att bristermaesterums riskhantering har
varit betydande under hosten 2009 och att undenasgr att det funnits pro-
blem redan fran 2008.

3.3 Interna riktlinjer och rutiner
Finansinspektionens iakttagelser

Det har framgatt av Finansinspektionens utrednihdet saknats tillrackliga in-
struktioner och upparbetade rutiner for bade regsiarig och riskansvarig.

Finansinspektionen har vidare noterat brister anded®olagets identifiering och
hantering av intressekonflikter, information omitament och brister i bolagets
policy for basta orderutforande. Bade Finansingpakh och bolagets funktion
for internrevision har oberoende av varandra pttiasa brister for bolaget.

Bolagets yttranden

Vid platsundersokningen uppgav bolaget att "Indiorien for Riskkontroll och
Compliance” var kompletterad i enlighet med rekomdationerna i 2008 ar
slutrapport fran funktionen for internrevision. timsktionen faststalldes vid ett
styrelsesammantrade den 25 augusti 20009.

| svaret till Finansinspektionen den 9 november®éiges att Investerum under
2010 har genomfort ett omfattande arbete med dtegddm och dokumentera
bolagets processer. | det har ingatt att sakesistitiverksamheten ska bedrivas
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inom regelverket, hur kontroller ska ske, vem s&mfora kontroller och hur
rapportering ska ske. Vidare har samtliga styrefgeaiktioner setts 6ver.

Sedan Finansinspektionens platsunderstkning hageblppdaterat tidigare in-
struktioner och tagit fram nagra helt nya dokumBotaget har bland annat se-
parerat instruktionerna for regel- och riskhanigrtagit fram en instruktion for
investeringskommittén, uppdaterat instruktionenifitressekonflikter och upp-
daterat instruktionen for basta orderutférande.

Utover detta har bolaget tagit fram en riskbarometesenterat ett exempel pa
processkartlaggning och uppdaterat ett investenragdsmente.

Finansinspektionens bedémning

Enligt 8 kap. 9 § LV ska ett vardepappersinstijpprétta och tillampa de riktlin-
jer och rutiner som behovs for att styrelsen, daé&lla och de anknutna ombu-
den ska folja de regler som finns for verksamheten

Av 6 kap. 1 8§ vardepappersforeskrifterna foljeredttvardepappersféretag ska ha
aktuella och lampliga interna kontrolimekanismemsska sékerstalla att beslut
och rutiner foljs pa alla nivaer inom vardepappimesag. Vidare ska relevanta
personer pa vardepappersforetaget vara medvetndl@mutiner de ska folja

for att kunna fullgora sina skyldigheter korrekt.

Finansinspektionens utredning visar att bolagestsuktioner for regelefterlev-
nad och riskhantering har varit otillrackliga pérél viktiga punkter sedan 2008.

| november 2008 pekade funktionen for internrevigid brister avseende han-
tering av intressekonflikter, incitament och polféy basta orderutférande. | no-
vember 2009 visade Finansinspektionen forsta gadpgesamma brister. | no-
vember 2010, tva ar efter bolaget forst gjordesvetsd om bristerna, meddela-
de bolaget att det har genomfort en 6versyn ameutich processer.

Finansinspektionen drar slutsatsen att bolagetiliandahallit investerings-
tjanster under en langre tid utan att ha haft gyaitea riktlinjer eller rutiner pa
en rad centrala omraden.

3.4 Foretagsledningens ansvar, intern styrning och komoll
Finansinspektionens iakttagelser

Utredningen har visat att det inte har funnitsddkliga rutiner och riktlinjer fér
att sékerstalla att anstallda samt anknutna ombliet tie regler som géller for
verksamheten. Vidare har det framgatt att bolagetiitillracklig utstrackning
har utvarderat om de interna riktlinjerna och retima har varit tillfredsstallande.
Internrevisionens slutrapport fran 2008 visar &ttbrna har funnits under en
langre tid.
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N

Forst efter Finansinspektionens paminnelse och axé@rett halvar efter att an-
svaret for regelfunktionen hade uppdragits tillestern part lAmnades en anma-
lan om uppdragsavtal in till Finansinspektionengr@ kap. 14 § LV.

Bolagets yttranden

Bolaget har sedan den 15 januari 2010 en ny veidstie direktor. Tidigare
verkstallande direktor och en av &garna i bolagesiOlof Olvhag pensionera-
des i januari 2011. For att 6ka styrelsens obem@eénelation till bolagets agare
och for att minska intressekonflikter kommer tvabalagets agare, Lars-Olof
Olvhag och Joakim Huth, att lamna styrelsen.

Bolaget har aven skapat en ny tjanst med ansvaufiaradgivning och en ny
och erfaren medarbetare med relevant erfarenhgidiér denna tjanst fran och
med januari 2011.

Bolaget har vidare uppdragit at externa partearagiara for kontrollfunktioner-
na. Advokatbyran ansvarar for regelefterlevnadénfanktionen for riskhanter-
ing har uppdragits at ett externt konsultféretags§utom har klagomalsansvaret
flyttats till advokatbyran. Sedan tidigare ar fuoken for internrevision utlagd

till en annan extern konsult.

Ett nytt investeringsreglemente har tagits franmtt®klargor riskhantering, port-
foljstruktur och vilka finansiella instrument somtédlatna i radgivningen. Vida-
re har bolaget utarbetat en riskbarometer somg@plid till bolagets kunddo-
kumentation.

Finansinspektionens beddémning

Styrelsen ansvarar enligt 8 kap. 8 § LV for attfdets skriftliga interna riktlin-
jer och instruktioner for att styra rorelsen. Enlgkap. 6 8§ vardepappersfore-
skrifterna ska ett vardepappersforetag sékersiéilféretagsledningen ar ansva-
rig for att se till att féretaget fullgér de skydgheter som foljer av regelverket.
Foretagsledningen ska sarskilt bedoma och regeditwedover de riktlinjer och
rutiner som foretaget har enligt LV. Foretagsledeim ska aven vidta lampliga
atgarder for att korrigera eventuella brister isdges

Av 6 kap. 1 § forsta stycket 3 och 4 vardepappeeskiifterna foljer bland annat
att ett vardepappersforetag ska ha aktuella ocpligainterna kontrollmeka-
nismer som ska sakerstalla att beslut och rutidigs pa alla nivaer inom ett fo-
retag samt att det ska anstalla personal med depdiens och kunskap som
kravs for att kunna fullgéra sina arbetsuppgifter.

| sin verksamhet lamnar Investerum investeringskduiog och tillhandahaller
tva former av diskretionar portfoljforvaltning téina kunder, dessutom har bo-
laget fyra anknutna ombud. Investerum har viddist&nd att forvara finansiella
instrument for kunders rakning och ta emot medeal neelovisningsskyldighet,
samt tillstand att lamna kredit till sina kundetéier detta har bolaget tillstand
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att bedriva forsakringsférmedling, samt vara fotasad av fondandelar. Verk-
samheten far darfor enligt Finansinspektionen ahaagppnatt en sadan art och
komplexitet att den stéller hoga krav pa intermrstyg och kontroll.

| internrevisionens slutrapport fran den 24 noven@®®8, sa sent som ett ar ef-
ter ikrafttradandet av de nya reglerna som genof6iD, framgar att bolaget
inte har anpassat verksamheten efter gallanderr&gé &r allvarligt. Det &r an
mer graverande att Investerum vid tiden for pladéket den 26 november 2009,
ett ar efter slutrapporten, annu inte hade gendrddforandringar som kravdes.
Finansinspektionen kunde vid platsundersokningerstedera att de verksam-
hetskritiska funktionerna for regelefterlevnad oskhantering inte fungerade
andamalsenligt och att styrdokumenten hade brigésentliga gransknings-
funktioner har lagts pa personer som saknat enfligdeompetens for uppgiften.
Bolaget har darmed inte haft effektiva och lampligarna kontrollmekanismer.
Flera andra viktiga interna styrdokument och rutima ocksa varit bristfalliga.
Foretagsledningen har darmed brustit i sitt anattarppratthalla en god styr-
ning och intern kontroll i bolaget samt att anstfiersonal med den kompetens
och kunskap som kravs.

Foretagsledningen i Investerum kan mot bakgrundea\anforda inte anses ha
levt upp till de krav som foljer av 8 kap. 8 8 L\¢lo6 kap. 1 § forsta stycket 3
och 4 och 6 § sista stycket i vardepappersforesknid.

4 QOvervagande om ingripande
4.1 Tillampliga bestammelser

Enligt 25 kap. 1 § LV ska Finansinspektionen ingrgpn ett vardepappersinstitut
har asidosatt sina skyldigheter enligt LV, andréafifningar som reglerar fore-
tagets verksamhet, dess bolagsordning, eller iatestruktioner som har sin
grund i en forfattning som reglerar foretagets garkhet.

Finansinspektionen har mojlighet att ingripa p&akatt. Det kan till exempel
ske genom att Finansinspektionen meddelar foreganmarkning eller fore-
lagger foretaget att vidta en atgard for att konitheétta med en viss situation.
Om overtradelsen ar allvarlig ska emellertid fogets tillstand aterkallas eller,
om det ar tillrackligt, en varning meddelas. Omaragom ingar i ett vardepap-
persbolags styrelse eller &r verkstéllande direkt#ruppfyller de krav som an-
ges i 3 kap. 1 § forsta stycket 5 LV sa kan Finasysgktionen ingripa genom att
aterkalla tillstdndet eller besluta att nagon assdepersoner inte langre far vara
ledamot av styrelsen eller verkstéllande direkbit foljer av 25 kap. 4 8 LV.

| de fall ett vardepappersinstitut har meddelatdeslut om anmarkning eller

varning foljer av bestammelserna i 25 kap. 8-1Q8&tt Finansinspektionen
far besluta att foretaget ska betala en straffavgif
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4.2 Beddmning av Overtradelserna

Finansinspektionens utredning i arendet har vidaystematiska brister i centra-
la delar av bolagets verksamhet. Bristerna kanftiaallt hanforas till kontroll-
funktioner som inte fungerat andamalsenligt daatbde har saknat erforderlig
kompetens och resurser samt att det har funnssaibpde interna rutiner och rikt-
linjer. Finansinspektionen konstaterar att bristgpagatt atminstone sedan 2008
och att styrelsen och davarande verkstéallande tdirek under en lang tid visat
en oférmaga att styra verksamheten pa det satrageiverket kraver. Utred-
ningen visar att styrelsen och den verkstallandskthren inte har levt upp till

sitt ansvar enligt vissa centrala bestdmmelser otk vardepappersforeskrifter-
na. Overtradelserna kan inte anses vara annalvanligh.

4.3 Bolagets atgarder

Under 2010 har bolaget vidtagit en rad atgardeaftkomma tillratta med de
patalade bristerna. Bolaget har en ny verkstallatddtor sedan januari 2010.
Den tidigare verkstéllande direktéren och huvudégdar lamnat alla operativa
uppdrag i bolaget och aven uppdraget som styrelagiet. Den andra operativa
agaren har ocksa lamnat sitt uppdrag som styrekselet. Detta for att minska
risken for intressekonflikter. Vidare har bolagagtl ut funktionerna for regelef-
terlevnad och riskhantering pa tva olika externatfiy. Dessutom har en ny
tjanst med ansvar for kundradgivning inrattats eclperson som bolaget uppger
har relevant erfarenhet har rekryterats for tjanste

Bolaget har vidare genomfdrt en kartlaggning aa girocesser for att sdkerstalla
att verksamheten foljer de krav som regelverkdiestdetta har dokumenterats

| ett databaserat verksamhetsstyrningssystem somegarbetare och kontroll-
funktioner tillgang till interna instruktioner o@xterna regler. | systemet fram-
gar ocksa vem pa bolaget som ansvarar for resjpghtocess.

Samtliga interna instruktioner och riktlinjer hapdaterats efter gallande regel-
verk och ett nytt investeringsreglemente finnsdibistyra den diskretionara for-
valtningstjansten. Vidare har det utarbetats ekbasometer som fungerar som
ett stod i verksamheten vid bade radgivning octaditming.

4.4 Bedomning av styrelse och verkstéallande direktor

Utredningen har visat att det har funnits en radadlga brister i foretagets
verksamhet och att dessa brister hade pagatt endéngre tid. Det &r styrelsen
och den verkstallande direktéren som ytterst bavaret for detta.

Finansinspektionen bedomer att verksamheten haratpen sadan art och kom-
plexitet att den staller hoga krav pa intern stygnoch kontroll. Av 3 kap. 1 8 5
LV framgar att den som ska inga i styrelsen ellmawerkstallande direktor ska
ha tillracklig insikt och erfarenhet for att deiti@dningen av ett vardepappersbo-
lag och aven i 6vrigt vara lamplig for en sddangiftpSa som namnts ovan far
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Finansinspektionen besluta att en styrelseledaliestverkstallande direktor
inte langre far vara det.

Finansinspektionen konstaterar emellertid att betlagder 2010 har vidtagit fle-
ra kraftfulla atgarder, varav en av de viktigastatibyta ut den verkstallande
direktoren. Dessutom har bolaget férandrat stysalsenansattningen genom att
tva av dgarna lamnar sina styrelseuppdrag. Botsganer att detta forbattrar
styrelsens oberoende i forhallande till bolagetrégsamt att det inom styrelsen
pagar en diskussion om hur styrelsearbetet skavasdramdeles och om beho-
vet av eventuella nya styrelseledamoter. Bolageétemit sig att aterkomma till
Finansinspektionen med narmare information krintiede

Mot bakgrund av det ovanstaende finner Finansirtgp®n, trots de brister som
framkommit genom utredningen, att det for narvaeainde finns tillrackliga skal
att ingripa sarskilt mot styrelsen.

4.5 Val av ingripande

Som framgatt ovan &r 6vertradelserna av allvadigaktar. Av 25 kap. 1 § LV
foljer att om Overtradelserna ar allvarliga skaefagets tillstand aterkallas eller,
om det ar tillrackligt, en varning meddelas.

Av forarbetena till LV framgar att ingripande genaterkallelse av tillstandet
inte ska ske utan starka skal eftersom det faastonsekvenser inte bara for bo-
laget utan aven for dess kunder och andra. Soaitethativ till aterkallelse av
tillstand finns ingripande genom varning, vilkenkélgripas om det bedéms
vara en tillracklig atgard. Det kan vara fallet bolaget har vidtagit sddana at-
garder som medfor att det inte kan befaras attti@adisen kommer att uppre-
pas, men Finansinspektionen med beslutet anddaikera att Gvertradelsen
har varit allvarlig?

Regelovertradelserna i detta fall ror centrala @®ndsasom intern styrning och
kontroll. Overtradelserna har potentiellt kunnatfidea negativa konsekvenser
for bolagets kunder. De ar av sadan omfattningkachktar att de tillsammans
motiverar att bolagets tillstand att driva vardgpaprorelse aterkallas. Bolaget
har dock efter Finansinspektionens platsundersgkviitagit atgarder och pa-
bdrjat en omfattande process att forandra den tpanzerksamheten. Bolaget
har dessutom pa eget initiativ genomfort forandairigoretagsledningen. Fi-
nansinspektionen bedémer att atgarderna ar lamptigaelevanta i syfte att
undvika framtida Overtradelser av den karaktar a&toaliserats i detta arende.
Finansinspektionen finner mot denna bakgrund atficles utrymme att stanna
vid en varning.

Overtradelserna har emellertid varit av sa allgakhraktar att endast varning
inte ar tillrackligt. Varningen bor darfor forenased en straffavgift. En straffav-
gift far uppga till hogst tio procent av foregaerdte omsattning for bolaget. Av

% Prop. 2006/07:115 s. 498 f.
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bolagets arsredovisning fér 2009, som getts iBtillagsverket, framgar att bo-
lagets nettoomsaéttning uppagick till 3 900 000 knotn straffavgift kan darfor i
detta fall uppga till hogst 390 000 kronor.

Straffavgiften ska ses som en gradering av 6vestsad. Av férarbetena fram-
gar att det framst ar 6vertradelsens allvarligoet $6r vara avgorande for av-
giftens storlek, men att aven forhallanden hosd&tg som har gjort dvertradel-
sen bor kunna beaktdvertradelserna har pagatt under en langre tichach
avsett centrala funktioner i bolaget. Bolaget hegsditom under en langre tid va-
rit medvetet om bristerna utan att ha astadkomittitlse. Finansinspektionen
anser att det sammantaget finns starka skal f@vgttten ska faststallas till den
hdgsta mojliga.

Beslut i detta arende har fattats av styrelsen B®resterberg, ordférande,
Margareta Aberg, Birgitta Johansson Hedberg, Evadtrom, Hans Nyman,
Gustaf Sjoberg och Martin Andersson, generaldimldtier féredragning av ju-
risten Jesper Dahllof. | den slutliga handlaggnmigar aven chefsjuristen Per
Hakansson och finansinspektor Karin Grefberg diltag

FINANSINSPEKTIONEN

Bengt Westerberg
Styrelseordférande

Jesper Dahllof
Jurist

% A prop. s. 508.
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Finansinspektionen

FI Dnr 09-10737 P.O. Box 7821
Delgivning nr 1 SE-103 97 Stockholm

[Brunnsgatan 3]

Tel +46 8 787 80 00

Fax +46 8 24 13 35
finansinspektionen@fi.se
www.fi.se

Handling:

Beslut dernl7 februari 2011 till Investerum AB (556693-7495) avseende var
ning och straffavgift

Jag har denna dag tagit del av handlingen.

Detta kvitto ska sandas tillbaka till Finansinspakénomgaende Om kvittot
inte skickas tillbaka kan delgivning ske pa ani@dt, $.ex. genom stamnings-
man.

Om du anvander det bifogade kuvertet ar atersamdandtis.

Glom inte attange datumfér mottagandet.



Bilaga 1

HUR MAN OVERKLAGAR TILL
FORVALTNINGSRATTEN

Om ni anser att beslutet ar felaktigt kan ni Ovagl det. Skriv i sa fall till
forvaltningsratten, men sand in skrivelsen till:
Finansinspektionen, Box 7821, 103 97 STOCKHOLM.

Ange i er skrivelse arendets nummer, vilket besidtverklagar, den &ndring
ni vill ha och varfor ni anser att beslutet skar@asdUnderteckna skrivelsen
och ange namn och adress.

Overklagandet ska ha kommit in till Finansinspehéo inom tre veckor fran
den dag ni fick detta beslut. Om 6verklagandet kemsenare far det inte
provas.

Finansinspektionen sander dverklagandet till fanmgsratten i Stockholm for
provning, om Finansinspektionen inte sjalv andesllitet pa det sétt ni har
begart.
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