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Disciplinndmnden meddelar licenshavaren en varning.
SKAL

Bakgrund

Licenshavaren dr anstilld som investeringsradgivare hos ett bolag som vid tidpunkten for
eventuella regelovertrddelser var anknutet ombud till foretaget. Licenshavaren hade tidigare
aktiv licens hos Swedsec Licensiering AB (Swedsec) via foretaget. Licenshavarens licens &r
for ndrvarande vilande.

Foretaget har anmélt att licenshavaren har brustit 1 sin omsorgs- och avrddningsplikt och
ddrmed ldmnat rddgivning som inte f6ljt god rddgivningssed i enlighet med foretagets
riktlinjer for investeringsradgivning.

Med hénvisning till foretagets anmélan har Swedsecs disciplinutskott 6verldmnat drendet till
disciplinndmnden och foreslagit att licenshavarens licens aterkallas.

Disciplinndmnden har den 8 oktober 2024 héllit ett muntligt sammantrade i drendet.
Foretagets anméilan
Foretaget har 1 anmélan till Swedsec anfort 1 huvudsak foljande.

Licenshavaren blev under 2023 i tre fall anmald till Allmédnna reklamationsnimnden (ARN)
for vardslos radgivning. ARN avvisade ett av drendena men ansag att tva av drendena
inneburit vardslos rddgivning. Med anledning av det har ARN rekommenderat foretaget att
betala s att de skadelidande forsétts 1 samma ekonomiska situation som de skulle ha varit 1
om de inte hade vidtagit ndgra atgdrder med anledning av radgivningen. Foretaget har ersatt
de bada kunderna med det belopp som ARN rekommenderat (tillsammans ca 660 000
kronor). Licenshavaren har sedermera aterbetalat beloppen i sin helhet till foretaget.



Bada radgivningstillfillena genomfordes under &r 2021 och kunderna var vid tiden for
rddgivningstillfillena 79 respektive 76 ar gamla. Kunderna hade kategoriserats som icke-
professionella.

Licenshavarens rekommendation avsag hdvstangscertifikat, vilket dr en produkt som ér att
anse som mycket komplicerad och inbegriper en hog risk for investeraren. For att en kund
ska kunna kopa produkten krévs det enligt foretaget att kunden &r avancerad kunskaps- och
erfarenhetsmissigt. Avancerad dr den hogsta kunskaps- och erfarenhetsgruppen och det
foreligger hogt uppsatta krav for att {4 tillhdra gruppen.

I likhet med ARN:s bedomning drar foretaget slutsatsen att det saknades tillforlitligt
underlag for licenshavaren att bedoma lampligheten av de foreslagna investeringarna.
Licenshavaren borde darfor ha avstatt fran att rekommendera dessa investeringar.
Licenshavaren har sdledes brustit i sin omsorgs- och avradningsplikt och dédrmed ldmnat
radgivning som inte f6ljt god radgivningssed. I foretagets riktlinjer for
investeringsradgivning stipuleras de skyldigheter som aligger en radgivare vid
investeringsradgivning, diribland kravet pa att rddgivaren ska f6lja god radgivningssed vid
radgivning.

Foretaget delar inte licenshavarens uppfattning att radgivningen till de tva kunder som
omfattas av anmilan kan betecknas som héndelser av engéngskaraktér. I februari 2024
riktade ytterligare en kund ett formellt klagoméal avseende en investering i ett
hivstingscertifikat som licenshavaren rekommenderat vid ett radgivningstillfille i juni 2023.
Kunden gor anspréak pd hela det investerade kapitalet inklusive courtage och summan uppgar
till 1 640 000 kr. Mot den bakgrunden kan licenshavarens véardslosa radgivning inte
betecknas som héndelser av engéngskaraktér.

Licenshavaren har framhaéllit att de bada forstndmnda kunderna var 6ver 70 ar vid
investeringsradgivningstillfillena men att valet av placeringsprodukt har motiverats i
rddgivningsdokumentationen. Enligt foretagets interna regler ska kunder som &r 70 ar eller
dldre inte investera i hidvstdngscertifikat. For de undantagsfall en radgivare dndé finner en
dylik investering ldmplig ska sdrskild motivering goras i protokollets motiveringsavsnitt.
Licenshavaren har betrdffande de bada kunderna anvdnt samma motivering, dvs. att kunden
inte vill bli dldersdiskriminerad, vilket kan uppfattas som att motiveringarna inte varit
individualiserade efter den specifika kunden. Detta strider mot foretagets regler om att radet
ska vara anpassat till kunden.

Licenshavaren har ocksa vid upprepade tillfdllen anvint sig av motiveringen att kunden inte
vill bli éldersdiskriminerad vid radgivning av hdvstangscertifikat till kunder 6ver 70 &r.

Foretagets compliancefunktion har vid upprepade tillfdllen granskat licenshavarens
rddgivningsprotokoll och funnit brister som framfor allt géller att licenshavaren, nir denne



erbjudit dldre kunder hogriskprodukter, anvint motiveringar som &r kortfattade och som inte
ar individualiserade.

Licenshavarens instillning
Licenshavaren har anfort i huvudsak foljande.

De rad licenshavaren ldmnat till de bada kunderna har varit anpassade till respektive kunds
forutsattningar och 6nskemal. Bada kunderna har uttryckligen angivit att de dnskat investera
1 havstangscertifikat och de hade bada tidigare erfarenheter av den typen av produkter.

Det har inte funnits ndgot forbud i foretagets interna regler mot denna typ av investeringar
och licenshavaren har sirskilt motiverat varfor investeringarna har varit lampliga for de bada
kunderna.

Licenshavaren har avseende bada kunderna inhdmtat uppgifter och gétt igenom produkterna
och riskerna forknippade med dem. Licenshavaren har ocksé gétt igenom ett flertal andra
produkter, och sedan mot bakgrund av kundernas erfarenhet, 6nskemal och riskaptit
rekommenderat investeringar i certifikaten. Licenshavaren har bade innan och efter att
investeringarna gjordes haft l6pande kontakt med kunderna. Kunderna har visserligen varit
over 70 &r, men utifran vad som framgick vid rddgivningen har licenshavaren utifrén sina
erfarenheter och kunskaper, 4nda bedomt att investeringarna varit lampliga for kunderna.
Licenshavaren har agerat omsorgsfullt pa det sétt som foljer av foretagets interna riktlinjer.

Vid det muntliga sammantrédet har licenshavaren utvecklat hur licenshavaren forklarat
produkten for kunderna, hur licenshavaren forsékrat sig om att de forstatt de risker som varit
forknippade med investeringen och varfor licenshavaren bedomt att hen kunde
rekommendera certifikaten.

Overviganden

Disciplinndmnden konstaterar inledningsvis att den inte &r bunden av ARN:s beslut. |
sammanhanget kan noteras bl.a. att processen infor ARN har ett annat syfte och bygger pa ett
annat underlag dn drendet infor disciplinndmnden.

Det dr genom foretagets anmélan och det underlag som finns i drendet utrett att
licenshavaren i radgivningsdokumentationen har anvént korta och relativt intetsdgande
motiveringar till stod for att ge rekommendationerna om hévstangscertifikat till kunderna.
Motiveringarna framstér i hir relevanta delar som mer eller mindre standardiserade. (Det
giller &ven med beaktande av att motiveringen i dessa delar maste 14sas mot bakgrund av
den samlade dokumentationen, dir bl.a. syftet med investeringen och kundens 6nskemal
anges pa ett nagot mer utvecklat sétt.) Det framgér av underlaget att liknande brister i
motiveringarna forekommit ocksa vid tidigare tillfallen.



Dokumentationen syftar bl.a. till att det i efterhand ska vara mojligt bade att klarldgga vad
som forevarit vid rddgivningstillfdllet och att bedoma rddgivningen, och detta dr av alldeles
sarskild betydelse nir det géller mycket riskfyllda placeringar av det slag som hér &r fraga
om. I de anmélda fallen har radgivningen riktat sig mot dldre personer. Betraffande éldre
personer finns en generell riktlinje om att investering i bl.a. hivstangscertifikat far
rekommenderas endast undantagsvis och om att, om s& undantagsvis sker, detta ska
motiveras sarskilt.

Licenshavaren har genom att pa ett otillrackligt sitt motivera sina rekommendationer brutit
mot foretagets regelverk, vilket har stod bl.a. 1 lag.

Det finns emellertid — bl.a. mot bakgrund av licenshavarens egna beskrivningar av hur
licenshavaren gétt till viga vid rddgivningen, vilket licenshavaren ocksé utvecklat muntligen
infor ndmnden, och det forhallandet att bdda kunderna tidigare investerat i
hévstangscertifikat — inte tillrackligt underlag for att dra slutsatsen att licenshavaren uppvisat
brist pa omsorg eller annars agerat felaktigt vid sjilva radgivningen.

Pafoljden kan mot denna bakgrund — d&ven om disciplinndmnden ser allvarligt pa de
overtradelser som konstaterats foreligga — stanna vid en varning.

P& disciplinndmndens vignar

Petter Asp

I ndmndens beslut har deltagit justitieradet Petter Asp, bolagsjuristen Mats Beckman, f.d.
direktoren Kajsa Lindstahl, konsulten Kerstin Lindvall-Duffy och f.d. chefsjuristen Jan
Persson.



