Finansinspektionens ingripanden

2004-2014

Av docent ANNE-MARIE PALSSON

Den 1 juli 2004 infordes nya regler for den finansiella tillsynen. Samman-
taget innebar de en markant okning av Finansinspektionens befogenheter.
Tullsynen kopplades for det forsta till overtradelser av rorelseregler och inte
till kravet pd sundhet som forskrevs i den tidigare géllande lagen. Beslut om
daterkallelse av tillstand skulle for det andra enbart provas av Finansin-
spektionen och inte som tidigare vara en wppgift for regeringen i drenden av
principiell betydelse eller av sdrskild viki. For det tredje fick Finansinspek-
tionen fler sanktionsinstrument att tillgripa och friare ramar att agera
inom. Syftet med denna rapport dr darfor att granska hur Finansinspek-
tionen hanterat sin nya roll. For detta andamdl har samtliga ingripanden
inspektionen gjort under dren 2004-2014 granskats. De aspekter som sttt
¢ forgrunden for granskningen handlar om hur Finansinspektionen har be-
domt tillsynsobjektens regelovertradelser och de dtgarder bolaget vidtagit for
att ratta till de observerade bristerna.

Inledning

Den 1 juli 2004 infordes nya regler for den finansiella tillsynen.' For
tillsynsmyndighetens vidkommande innebar de tre viktiga forand-
ringar. Tillsynen skulle for det forsta relateras till 6vertradelser av ro-
relseregler och inte till kravet pa sundhet som forskrevs i den da gal-
lande lagen. Denna inriktning motiverades av att instituten darige-
nom fick en béttre vagledning om vad de far goéra och inte gora.

Den andra férandringen innebar att beslut om aterkallelse av till-
stand enbart skulle provas av Finansinspektionen, fortsattningsvis FI,
att jamforas med den radande ordningen dar prévning av dterkallelse
gjordes av regeringen i arenden av principiell betydelse eller av sar-
skild vikt.?

Darutover foreslogs FI fa fler sanktionsinstrument att tillgripa och
friare ramar att agera inom.

Det nya regelverket innebar en 6kning av myndighetens befogen-
heter bade i termer av bedéomningen av tillsynsobjektens 6vertradelser
och i valet av sanktion. Syftet med denna rapport ar darfor att granska
hur FI hanterat sin nya roll. De aspekter som varit sarskilt viktiga att fa
belysta handlar om grunderna for myndighetens ingripanden. Hur
har FI bedomt tillsynsobjektens regelovertradelser, vilka har bedomts

' SFS 2004:297, Lag om bank- och finansieringsrorelse.
? 7 kap. 16 § 3 st. 8 p. bankrorelselagen.
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som allvarliga och varfér och hur har de dtgarder bolaget vidtagit for
att ratta till de observerade bristerna betraktats?

Rapporten ar disponerad pa foljande satt. I det forsta avsnittet be-
skrivs reglerna for tillsynen. Har behandlas enbart reglerna for FI:s
ingripanden och inte vad som exempelvis galler for tillstandsgivning-
en. Darefter analyseras Fl:s samtliga ingripanden under perioden
2004-2014. I det sista avsnittet ges en sammanfattning av de iakttagel-
ser som framkommit i granskningen.

Reglerna for tillsynen

Bakgrunden till det nya regelverket var den djupa ekonomiska och fi-
nansiella kris som drabbade Sverige under inledningen av 1990-talet.
I syfte att ateruppratta fortroendet féor bankmarknaden tillsattes 1995
en kommitté — banklagskommittén — vars uppgift bland annat var
att se over den finansiella tillsynen och foéresla atgarder for att gora
den effektivare.’

Kommittén lamnade sitt forslag till regeringen 1998.* Darefter
drojde det fram till 2002 innan nésta steg i processen togs. Da forma-
des en grupp i regeringskansliet for att arbeta fram nya regler for den
finansiella tillsynen. Innehdllet i den promemoria den lamnade bygg-
de i allt vasentligt pa banklagskommitténs forslag.”

Da syftet med tillsynen var att minska risken for allvarliga stérning-
ar pa den finansiella marknaden skulle den enligt promemorians be-
domning inriktas mot omstindigheter som var viktiga for att uppna
en ldg systemrisk: transparens, riskhantering och soliditet. Fokus for
tillsynen foreslogs darfor ligga pa de institut vars verksamhet utgjorde
en systemrisk. Nagon langtgaende precisering av tillsynen ansags dock
inte behovas utan det skulle vara fraga om en ramlagstiftning. Huvud-
inriktningen for tillsynen skulle anges av lagen och beslutas av riksda-
gen medan ramens innehall kunde 6verlatas till myndigheten.

For att oka flexibiliteten foreslogs FI fa fler instrument att tillgripa
och storre mojlighet att sjalv bedéoma vilken atgard som skulle tillgri-
pas i varje enskilt fall. Anmarkning och mojligheten att ta ut en straff-
avgift pa upp till 50 miljoner kronor utan domstolsprévning tillkom
och varningsinstrumentet foreslogs fa en bredare anvindning. FI gavs
ocksa en explicit ratt att inte ingripa alls. ®

Instrumentet "anmarkning” skulle ses som en “mjukare” sanktion
for mindre allvarliga 6vertradelser och genom att lagreglera den in-

* Se Kommittédirektiv 1995:86, Oversyn av rorelse- och tillsynsregler pa bankom-
radet m.m.

* Se SOU 1998:160, Regler och tillsyn av banker och kreditmarknadsféretag.

° Se Ds 2002:5, Reformerade regler for bank- och forsiakringsrorelse.

* Myndighetens skyldighet att forordna en revisor foreslogs ersittas med en ritt att
gora sa. Motivet var renodlat ekonomiskt. Den da gallande ordningen innebar
okade revisionskostnader for samtliga banker men eftersom tillsynen skulle fokus-
eras pa systemviktiga banker sags det inte motiverat att alla banker skulle fa vid-
kdnnas dessa kostnader.
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fordes samtidigt en ratt att 6verklaga ingripandet. Rattssakerheten i
tillsynen forvantades darmed oka.

Varning och aterkallande av tillstand skulle anvandas vid allvarli-
gare overtradelser dar varning skulle tillgripas nar det framstod som
en tillracklig atgard. Till skillnad fran vad som gillt tidigare skulle FI
ensam prova frigan om aterkallelse av tillstand.

Aven pa denna punkt sker en hanvisning till rattssikerheten vilket
marks av foljande skrivning:

Ur institutens synvinkel ar det viktigt att en sadan markering gar att 6ver-
klaga vilket blir fallet med beslut om varning. Vidare innebar varningsinsti-
tutet att en praxis bildas angaende vilka 6vertradelser som i och for sig ar
aterkallelsegrundande. Darigenom kommer en grans att dras upp for vilka
overtradelser som i princip kan tolereras. For institutens del innebar detta
att mojligheterna att forutse konsekvenserna av olika handlingsalternativ
Okar.

Den o6kade flexibiliteten i tillsynen innebar dock inte att FI skulle ges
helt fria hander i valet av dtgard. Men exakt var granslinjen skulle ga
mellan de olika sanktionerna preciserades inte pa annat satt an att
kriterierna wvdsentlighet och risk skulle vara vigledande. Overtradelser av
regler som syftar till att uppratthalla stabiliteten i systemet skulle alltsa
¢ princip bedomas strangare an overtradelser av andra regler.

Darefter upprattades en proposition och de forslag regeringen
lamnar i den ar identiska med promemorians vad avser den finansi-
ella tillsynen.” Riksdagen gick pa regeringens linje och beslutade i maj
2004 om nya regler for den finansiella tillsynen.*® Dess huvuddrag kan
i korthet beskrivas enligt féljande.

I.  FI ska ingripa om ett finansiellt foretag overtratt gallande regler och
bestammelser.

II.  Vid mindre allvarliga 6vertradelser kan ingripandet ske genom att FI
utfardar ett forelaggande, ett forbud att verkstalla ett visst beslut eller
meddelar en anmarkning.

III.  Vid allvarligare 6vertradelser ska tillstindet dterkallas eller om det ar
tillrackligt varning meddelas.

IV.  FI ges ocksd en explicit ratt att inte ingripa om Overtridelsen ar
ringa, om institutet gor rattelse eller om nagon annan myndighet
vidtagit atgarder mot institutet.

V.  FI ska vidare aterkalla ett tillstand om nagon som ingar i institutets
ledning bedoms som olamplig av inspektionen.

VI.  FI ska ocksa kunna aterkalla tillstand av administrativa skal sasom att
verksamheten inte kommit igang, 6verlatits till ndgon m.m.

7 Se prop. 2002/03:139, Reformerade regler for bank- och forsakringsrorelse.

® Se riksdagens betinkande 2003/04:FiU15, Reformerade regler f6r bank- och for-
sakringsrorelse. Lagen tradde ikraft den 1 juli 2004.

* 15 kap. 1-9 §§ lagen om bank- och finansieringsrorelse. Snarlika bestimmelser
finns i de andra rorelselagarna som forsakringsrorelselagen, lagen om vardepap-
persmarknaden och lagen om investeringsfonder m.m.



SvJT 2015 Finansinspektionens ingripanden 2004-2014 499

VII.  Anmarkning och varning ska kunna kombineras med att en straffav-
gift tas ut som far uppga till som liagst 5 000 kronor och som mest
50 miljoner kronor eller 10 procent av foretagets omsattning. Denna
avgift tillfaller staten.

Finansinspektionens tillsyn 2004-2014

Rorelselagarna anger FI:s formella mandat men tillsynens mera kon-
kreta inriktning ges av FI:s instruktion (forordning 2009:93). I dess
andra paragraf stipuleras att det overgripande malet for tillsynen ar
ett finansiellt system praglat av stabilitet, hogt fortroende och ett gott
konsumentskydd."

Hur malet ska uppnas utvecklas darefter i de arliga regleringsbre-
ven. Infér budgetaret 2006 fick FI exempelvis som uppgift att priori-
tera tillsynen av finansiella tjanster; bland annat frigor som ar pro-
dukterna tillrackligt val genomlysta, ar villkoren rattvist beskrivna och
kommer foéretagens ataganden gentemot kunderna att kunna uppfyl-
las? Infor 2010 fick FI i uppgift att verka for att en privatekonomisk
utbildning initierades och pa senare ar att 6vervaka sa att ingen kons-
diskriminering forekommer i forsakringsavtal.

FI ska ocksa till regeringen redovisa hur Europeiska Kommission-
ens rekommendationer om ersattningspolicy inom finanssektorn ge-
nomforts. Infor budgetaret 2013 begar regeringen att FI ska évervaka
bankernas rantesattning och rantemarginaler.

Daremot finner man i regleringsbreven inget om de mest centrala
aspekterna pa tillsynen — rattssakerhet, effektivitet och traffsikerhet.
Att dessa dimensioner saknas ar férvanande mot bakgrund av FI:s vid-
strackta befogenheter." Ocksa den omstindigheten att myndigheten
fatt kraftigt hojda anslag — anslaget har 6kat fran ca 174 till 417 mil-
joner kronor under aren 2004-2014 — motiverar ett 6kat fokus pa ef-
fektivitetstankandet.”

For att undersoka hur myndigheten anvant de redskap som stallts
till dess forfogande har samtliga sanktioner FI beslutat om under pe-
rioden 040101-140801 analyserats."” Sammanlagt gjordes 93 ingri-
panden. Denna siffra inkluderar inte rena formaliabeslut sasom att

' Mera konkret ansvarar FI for tillsyn, regelgivning och tillstindsprévning som ror
finansiella foretag och finansiella marknader och ska ocksa vara det organ som
samordnar de atgiarder som behoévs mot penningtvatt och finansiering av
terrorism. Fran och med 2013 fick FI ocksa ansvaret for bevakningen av den finan-
siella stabiliteten.

" Se Warnling Nerep, W., 2009, "Finansinspektionens tillsyn i perspektiv av legali-
tet och legitimitet”, Forvaltningsratislig Tidskrift, hafte 3, s. 389-427. Dar beskrivs
FI:s befogenheter vad galler tillsynen i termer av att FI av lagstiftaren getts uppgif-
ten att samtidigt agera polis, dklagare och domare.

" Ingen annan myndighet inom samma utgiftsomrade som FI var i narheten av en
sadan anslagshojning. Se prop. 2013/14:01, Budgetproposition for 2014, utgifts-
omrade 2.

¥ Lagen tradde visserligen inte i kraft forran den 1 juni 2004 men propositionen
lamnades till riksdagen redan i juni 2003 och beslutades av en i stort sett enig riks-
dag. Myndigheten torde darfér redan innan dagen for det officiella ikrafttradan-
det ha anpassat sig till de nya reglerna. Den 1 augusti 2014 inférdes delvis nya reg-
ler varfor denna dag har valts som slutdag for granskningen.
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aterkalla tillstand hos ett foretag som gatt i konkurs eller inte bedrivit
nagon verksamhet alls. Inte heller inkluderas FI:s sanktioner mot de
30 forsakringsmaklare som gjordes 2007 darfor att dessa riktades mot
enskilda individer och inte mot foretag.” I det fall flera sanktioner ut-
delats mot samma foretag i samma arende har det har raknats som
bara ett ingripande.

Under den aktuella perioden dterkallades 24 tillstind. 28 varning-
ar, 34 anmérkningar och 7 foreligganden meddelades och 332 miljo-
ner kronor togs ut som straffavgift. Hur ingripandena foérdelat sig pa
de individuella dren framgar av tabell 1. Hogst var aktiviteten 2011 da
20 ingripanden gjordes varav beslut om tva aterkallade tillstand, sex
varningar, 12 anmarkningar och drygt 60 miljoner kronor i straffav-
gift. Ocksa 2008 var aktiviteten hog hos myndigheten da inte mindre
an fyra tillstand aterkallades.

Tabell 1. Finansinspektionens ingripanden 2004-2014

Ar aterkallade varning anmarkning foreldggande straffavgift
tillstand miljoner kr

2004 3 0 2 0 2

2005 2 3 1 0 0

2006 3 1 0 4 0

2007 1 2 1 1 51,5

2008 4 8 2 0 84,7

2009 1 0 4 1 7,9

2010 1 2 3 0 4,5

2011 2 6 12 0 62,3

2012 3 3 3 1 20,6

2013 1 3 5 0 88,4

2014 3 0 1 0 10

Totalt 24 28 34 7 331,8

Killa: http:/ /www.fi.se/Sanktioner/Finansiella-foretag

Aterkallelse av tillstand och aganderitten
Det stora antalet aterkallade tillstind ar féorvanande och stimmer inte
med regeringens prognos om att “aterkallelse dven i framtiden kan
antas bli en sallsynt atgard”.” FI:s relativt frekventa anvindning av
aterkallelsesanktionen vacker ocksd fragor ur ett aganderattsligt per-
spektiv.

Expropriation ar den krankning av aganderatten som brukar upp-
marksammas. Reglerna fér nar det far ske aterfinns i regeringsfor-
mens andra kapitel och ar numera foérhallandevis stranga.” Men

" Av dessa fick 8 maklare varning och straffavgift, 2 enbart varning, 11 anmark-
ning utan straffavgift och 9 ett féreldggande. Ingen forsakringsméklare fick sitt till-
stand aterkallat.

¥ Se prop. 2002/03:139, s. 383.

' Expropriation far bara ske om det finns ett uttalat allmant intresse for ingripan-
det och ersattning ska da utga (RF, 2 kap. 15 §). Ersattningen ska motsvara mark-
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aganderatten kan ocksa urholkas genom att anvandningen av en till-
gang begrinsas som f6ljd av lagstiftning eller beslut fran myndigheter.
Regler for hur detta slags intrang i aganderatten ska skyddas saknas
helt i svensk rattstradition eller ar inte alls lika langtgaende som de
som giller for expropriation. Sa ar fallet oavsett om fragan géller néar
ett saidant ingrepp far goras eller vilken kompensation som ska utga.

Inom den rattsekonomiska teoribildningen jamstalls emellertid
detta slags ingripanden (regulatory takings) med expropriation (ta-
king) och ar motiverade bara om de okar den ekonomiska effektiv-
en."”

Till skillnad fran en taking leder en regulatory taking inte till att
agandet av en tillgdng 6vergar fran person till en annan och med det
far ett 6kat varde. En regulatory taking innebar att det satts restrikt-
ioner pa hur en tillgang far anvandas. Den ekonomiska vinst som kan
folja av en sadan tvidngshandling handlar da istallet om att de negativa
effekter som foljde av den tidigare anvandningen darigenom kan be-
gransas.

Fragan har ar dd om 7aterkallelse av tillstand” faller under katego-
rin regulatory taking och darmed berattigar till ett dganderattsligt
skydd. Warnling-Nerep utvecklar detta enligt foljande:"

Nar forekomsten av ett tillstand utg6r sjalva grunden for verksamheten, vil-
ket ofta ar fallet pa sa satt att verksamheten inte far bedrivas utan att den
har godkénts av en viss myndighet, kan atgarden att aterkalla tillstandet be-
traktas som ett ingrepp i dganderatten. Tillatligheten i atgarden skall i sa
fall bedomas enligt Europakonventionens forsta tillaggsprotokoll artikel 1
om egendomsskyddet. Det avgérande blir da om det finns ett legitimt all-
mant intresse att verksamheten upphor och atgarden ar proportionerlig, el-
jest kan ett aterkallat tillstand utgéra en krankning av konventionsskyddet.

Juristernas svar pa den fragan ar alltsd ja och villkoret for ett sadant
beslut ar att det finns ett legitimt intresse av dtgarden. Rattsekono-
mernas framhallande av de negativa externaliteterna har dirmed sin
motsvarighet i juristernas formulering om “allméant legitimt intresse”.

nadsvardet med ett paslag om 25 procent och virderingen ska baseras pa forvant-
ningsviardena dvs. det virde som tillgangen forvintas fa med den alternativa an-
vandningen. Se prop. 2009/10:162, Ersattning vid expropriation och riksdagens
betinkande 2009/10:CU21, Ersattning vid expropriation.

7 Déarutdver maste kompensation utga ty i annat fall blir f6ljden 6verreglering. Se
exempelvis Miceli, T.J. och Segerson, K., 1994, "Regulatory Takings: When Should
Compensation be paid?”, The Journal of Legal Studies, vol. XXIII, No 2, June, s. 749-
776, Blume, L., och Rubenfield, D.L., 1984, “Compensation for Takings: An Eco-
nomic Analysis”, California Law Review, vol. 72, s. 569-628, Fischel, W., 1995, “Regu-
latory Takings: Law, Economics and Politics, Cambridge, M.A: Harward University
Press, Epstein, R.A., 1998, “Takings” I Palgraves Dictionary of Economics and the Law,
MacMillan Reference Ltd, och Riddiouogh, T., 1997, “The Economic Conse-
quences of Regulatory Taking Risk on Land Value and Development Activity”,
Journal of Urban Economics, vol. 41, s. 56-77.

" Se Warnling-Nerep, W., 2010, ”Juridiska personer som barare av méanskliga rat-
tigheter — ett méte mellan naringsratt och forvaltningsratt”, furidisk Publikation,
nr 1,s. 109-121 (s. 111).
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Ur aganderattsligt perspektiv blir uppgiften att granska vilket legi-
timt allméant intresse det finns av att FI aterkallar ett tillstaind. Av lag-
texten eller dess forarbeten framgar inte hur lagstiftaren sett pa
denna aspekt. Daremot kan forordningens formuleringar om att till-
synen ar till for att framja finansiell stabilitet och ett gott konsument-
skydd tolkas som vilka externa effekter lagstiftarna uppmarksammat.

Kopplingen mellan beslut om aterkallat tillstind och férekomsten
av externaliteter kan da forstas pa tva satt. Det berorda foretaget
hindras for det forsta fran att fortsitta med sina regelovertradelser.
Andra foretag lar sig for det andra vilka 6vertradelser som inte tolere-
ras och som darmed boér undvikas. I bada fallen forvantas effekten
vara en okad finansiell stabilitet och ett forbattrat konsumentskydd.

For att uppna dessa effekter kravs emellertid att de 6vertradelser
som inte kan tolereras tydligt klarlaggs. Vaga formuleringar om att
atgarder inte vidtagits i tillracklig grad” racker inte utan ingripandets
handlingsdirigerande effekt forutsitter att det rader klarhet i vari
bristerna bestatt. Darutover kravs konsekvens i beslutsfattandet pa sa
satt att samma Overtradelse mots av samma sanktion. I annat fall lam-
nas de enskilda foretagen i okunnighet om vad som bor undvikas och
vilka atgarder som maste vidtas for att de inte ska bli foremal for
sanktion.

Foretagsstorlek och val av sanktion

Ytterligare forutsattningar for att tillsynen ska ge det 6nskade resulta-
tet ar att den riktas mot féretag med stort inflytande pa den finansi-
ella marknaden och mot 6vertradelser av de lagar som ar centrala ur
kriterierna "vasentlighet och risk”. For att undersoka hur det har for-
hallit sig med detta har en detaljerad analys av FI:s samtliga ingripan-
den under den aktuella perioden gjorts. Tva dimensioner har sarskilt
granskats: har ingripandena riktats mot foretag som ar viktiga for den
finansiella stabiliteten och har de gjorts mot de overtradelser som ar
viktiga for denna?

For att besvara den forsta fragan har materialet delats in efter till-
synsobjektens storlek. Hur detta ska ga till finns det dock inga enty-
diga regler for; ska foretagens storlek matas som antalet anstallda,
storleken pa balansomslutning, de totala intakterna m.m.? Och ska ett
bolag som ingar i en storre koncern matas efter koncernens storlek el-
ler efter sin egen?

Mot bakgrund av dessa svarigheter har jag ndjt mig med att dela in
foretagen i tre grupper; stora, medelstora och sma foretag dar antalet
anstillda anvants som indelningsgrund. I de fall det inte har gatt att fa
fram uppgift pa detta har rorelseintikterna anvinds som en proxy-
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variabel pa antalet anstillda. Vidare har bolaget matts efter sin egen
storlek och inte efter koncernens."

Sma foretag har definierats som de med mindre dn 50 anstéllda,
medelstora som de med mer an 50 anstallda och mindre an 1 000 och
stora med mer an 1 000 anstillda. I appendix 1 finns en lista 6ver
samtliga foretag.

I tabell 2 anges antalet ingripanden, vilken karaktar de haft och den
sammanlagda straffavgiften som myndigheten beslutat om for varje
storleksgrupp. I uppstdllningen ingar inte foreligganden. Som synes
har flest ingripande gjorts mot sma foretag och lagst antal mot de
stora. Hur detta ska tolkas i termer av representativitet i tillsynen ar
dock inte klart.

Totalt star ca 2 800 foretag under FI:s tillsyn.* I gruppen stora bo-
lag ingar, med den har anvinda definitionen, de fyra storbankerna
och de storsta forsikringsbolagen och boldneinstituten — tillsam-
mans ett tiotal bolag eller nagra promille av samtliga bolag. Bland de
bolag som varit féremal for ett ingripande motsvarar de dock 12 pro-
cent. Det talar i sa fall for att de stora bolagen ar 6éverrepresenterade.
Mot detta kan dock argumenteras att de stora bolagens verksamhet
omsattningsmassigt motsvarar 80 procent av marknadens. Ur det per-
spektivet kan det darfor vara naturligt att FI riktar fler sanktioner mot
de stora bolagen och att siffrorna héar snarare antyder att de ar under-
representerade.

I tva avseenden avviker dock de stora bolagen. Det forsta galler
sanktionsavgiften. Den genomsnittliga avgiften i kronor raknat per
ingripande var visserligen lagst i gruppen sma bolag men mitt i rela-
tion till bolagens omsattning var den istallet lagst i gruppen stora bo-
lag. Omsattningen hos de stora bolagen ligger pa tiotals miljarder
kronor varfor den genomsnittliga straffavgiften i denna grupp mots-
varar knappt en tiondels promille av omsittningen. For sma bolag
med maximalt 50 anstillda torde omsattningen knappast overstiga
100 miljoner varfor den genomsnittliga straffavgiften i den gruppen
motsvarar procent av omsattningen, dvs. 100 ganger storre.

Vidare kan noteras att FI inte vid nagot tillfille utnyttjat mojlighet-
en att ta ut den maximala straffavgiften av de stora bolagen.

Den andra avvikelsen marks i valet av sanktion. Ty av tabell 2 fram-
gar att FI enbart tillgripit sanktionen "anmarkning” mot de stora bo-
lagen. Den vanligaste sanktionen som riktats mot de sma och medel-
stora bolagen har istillet varit aterkallelse av tillstind och varning —
sanktioner som ska tillgripas for allvarliga 6vertradelser.

" Det innebdr exempelvis att SEB Trygg Liv, som ags av SEB, klassificerats som ett
litet bolag da ingen verksamhet skett dar — det ar ett "run-off” bolag — samtidigt
som det forvaltar ett stort kapital.

* Se SOU 2013:6, Att forebygga och hantera kriser, Delbetainkande av Finanskris-
kommittén.
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I vad man dessa iakttagelser ska tolkas saisom att stora bolag gene-
rellt har lattare att folja rorelsereglerna eller att FI bedomt deras over-
tradelser som mindre allvarliga an de som gjorts av de sma och me-
delstora bolagen gar inte att uttala sig om eftersom det ar FI sjalvt som
avgor nar en overtradelse ar allvarlig. I denna bedémning har FI vis-
serligen att forhalla sig till vasentlighet och risk men nagra objektiva
kriterier for hur dessa tva begrepp ska matas ges inte av lagen eller av
dess forarbeten.

Tabell 2. F1:s ingripande 2004-2014 fordelade for institutens storlek.

Storleks- Antal Ater- Varning  Anmark-  Straffavgift, mkr

arupp ingripanden kallelse ning ning totalt per ingripande
Stora 10 0 0 10 54 5,4

Medel 32 6 12 14 230 7,2

Sma 44 18 16 10 48 1,1

Totalt 86 24 28 34 332

Killa: http:/ /www.fi.se/Sanktioner/Finansiella-foretag och egna berdkningar

Hur har besluten motiverats?

Nar det galler aterkallande av tillstind som en krankning av egen-
domsratten blir FI:s motivering av fundamental betydelse: fanns det
ett legitimt allmant intresse av att foretaget upphorde med sin verk-
samhet? For att undersoka detta har de motiv FI anfort for att dter-
kalla tillstand granskats. Inledningsvis kan konstateras att FI regel-
massigt pekat pa flera regelovertradelser och att dessa inte graderats
mot varandra. Av beslutsunderlaget gar det alltsd inte att faststilla vil-
ken overtradelse — om nagon — som var den allvarligaste.

I sex fall motiverades ingripandet av att kundskyddet inte beaktats.
Finansiella rad hade utdelats utan att radgivaren skaffat kunskap om
kundens speciella situation. Raden hade darigenom inte tillrackligt
anpassats efter kundens 6nskemal och forutsittningar. FI kritiserade
ocksa bolagen for brister i dokumentationen och att raden getts av
personer som saknade tillracklig kunskap och erfarenhet pa omradet.

I fem fall hade foretaget utfort tjanster som det inte haft tillstand
for; fungerat som forvaringsinstitut, tagit emot teckningsanmalan vid
mindre emissioner, bedrivit handel for egen rakning och gjort otill-
latna interntransaktioner.

I sex fall slog FI ner pa att bolaget inte informerat FI i tillracklig
grad om exempelvis organisatoriska forandringar, forekomsten av
uppdragsavtal, agarforandringar etc. I tre fall riktade FI in kritiken pa
att bolaget inte haft tillrackliga kontrollsystem for att hindra penning-
tvatt och finansiering av terrorism.
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Bara i atta fall kritiserade FI bolaget for att ha 6vertratt de centrala
reglerna for den finansiella marknadens stabilitet — reglerna for ka-
pitaltickning och skuldtackning. I ett av fallen handlade det dock inte
om att foretaget misslyckats med att klara det lagstadgade kravet pa
kapitaltickning utan haft svart att gora det. Men eftersom foretaget
inte klarat det praxisbestimda krav som FI utfardat ansiags det dnda
som tillrackligt for att aterkalla bolagets tillstand.

Dessa overtradelser kan knytas till relativt val definierade lagregler.
Ur det perspektivet kan det vara motiverat att aterkalla ett tillstand.
Daremot ar det tveksamt om de regler som overtratts uppfyller krite-
rierna — vasentlighet och risk — varfor sanktionen ur detta perspek-
tiv kan framsta som val langtgaende och knappast i 6verensstimmelse
med lagens forarbeten.

Den overtradelse som FI daberopat flest ganger — brister i den in-
terna styrningen och kontrollen — kannetecknas emellertid av att en
tydlig precisering av vad som avses med detta begrepp saknas i gal-
lande regler. Inte mindre an i 15 fall pekar FI pa sidana brister och
dessa uppfattades regelmassigt som allvarliga. Exakt vari bristerna be-
stod angavs dock inte.

I de rorelselagar som galler for de finansiella féretagen stadgas att
den interna kontrollen ska vara tillfredsstillande. Nagra exakta rikt-
linjer for vilken niva som uppfyller detta krav ges inte utan tolkningen
av detta blir en uppgift for F1.>' Men inte heller i de foreskrifter FI ta-
git fram for den aktuella perioden ges nagon precisering av vilken
niva som kravs. Den enda vigledning foretaget kan fa i denna fraga ar
de rad som FI upprattat. Dar anges vilka komponenter som FI anser
ska ingad for att styrningen ska vara tillracklig. Men ocksda den upp-
stallningen innehdller oprecisa formuleringar saisom adekvat, relevant
och tillfredsstillande.”

I den drliga tillsynsrapporten for 2012 gor FI tillagget att det inte
racker att de normala kontrollfunktionerna finns pa plats och forsetts
med de nodviandiga instruktionerna, bemanningen maste ocksa vara
kompetent och styrelsen maste foérses med regelbunden information
fran kontrollfunktionerna. Dessa formuleringar vacker fragor om vad
som ar "kompetent” och vad som bestammer om informationen ar
"regelbunden”.

Mer problematiskt ar att rdden inte rattsligt bindande. Detta har
dock inte hindrat FI fran att hanvisa till dessa i sina beslut. FI férsvarar
sitt stallningstagande med foljande:*

* 6 kap. 2 § lagen om bank- och finansieringsrorelse, 8 kap. 4 § lagen om varde-
pappersmarknaden och 4 kap. 1 § forsakringsrorelselagen.

*? Se Finansinspektionens forfattningssamling, FFFS 1999:12 och FFFS 2005:1.
Fran och med den 1 april 2014 géller strangare regler, FFFS 2014:30.

# Se FI:s arliga tillsynsrapport 2010.
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Allménna rad visar hur FI anser att ett foretag kan gora for att uppfylla vad
som forvantas av det. Foretaget kan vilja en annan metod for att uppna
samma syfte. Men om utgangspunkten ar att det finns en 6vergripande lag-
regel som sidana allmdnna rad syftar till att precisera och FI anser att fore-
tagets alternativa handlande inte ger det 6nskade resultatet kan det tankas
att FI anser att foretaget i sjalva verket brutit mot lagregeln och att ett in-
gripande darfor ar nodvandigt. Om FI:s beslut om ingripande 6verklagas ar
det domstol som ytterst avgor vad som kravs for efterlevnaden av lagregeln.

FI lamnar inte heller nagot férhandsbesked om vad som krévs for att
den interna kontrollen ska betraktas tillracklig”. Detta motiverar FI
pa foljande satt:*

En fraga som ofta dterkommer ar om FI kan ldmna bindande foérhandsbe-
sked. Det kan galla fragan om det dr noédvandigt med tillstind for att bed-
riva en viss sorts verksamhet som inte fullt ut stimmer 6verens med veder-
tagna verksamheter eller fragor fran féretag som har tillstand om ett visst
agerande ar tillatet inom regelverket eller inte. Svaret ar att FI i dagslaget
inte kan lamna bindande férhandsbesked i nigon annan fraga an om en
planerad verksamhet kraver tillstand enligt forsidkringsrorelselagen. For att
en myndighet ska kunna lamna bindande féorhandsbesked kravs uttryckliga
regler om detta.

Utan kdnnedom om vilka kontrollinstrument FI anser maste finnas pa
plats lamnas at féretaget att géra en egen bedémning om vad som ar
tillrackligt. En uppgift som ar svar i sig men som forsvaras ytterligare
av de grundliggande skillnader i synsitt som rader mellan myndig-
hetens och foretagets syn pa den interna kontrollen. Av FI:s sitt att
resonera ar det latt att bibringas uppfattningen att FI efterstravar en
sadan niva pa den interna kontrollen att fel aldrig uppstar.

Foretagets val av intern kontroll gors emellertid utifran ett ekono-
miskt perspektiv. Kontrollen ar till for att foretaget ska undvika kost-
naden for skador i den egna verksamheten som uppstitt som foljd av
slarv, ddlig organisation etc. Vad som ar en foretagsekonomiskt opti-
mal kontrollniva bygger pa en jaimforelse av kostnaden for att undvika
skada och den forvantade intidkten av att skada undviks. Den grundar
sig pa kalkylerade risker och syftar aldrig till att na en sadan niva att
all risk eliminerats. Tvartom, med den ekonomiska logiken accepterar
foretaget att fel kan uppsta och ar berett att ta kostnaden for dessa.”

Att skada intraffat behover darfor inte vara en fo6ljd av att den in-
terna kontrollen varit bristfallig (den kan ha varit det men behover
inte ha varit det) utan kan vara en f6ljd av det kalkylerade risktagan-
det och den oforutsagbara framtiden.

* Detta aterfinns i FL:s tillsynsrapport for 2010.

* Denna nivd pa de preventiva atgarderna ar ekonomiskt effektiv och 6verens-
stammer med bedémningen av vardsloshet som utvecklats inom rattsekonomi —
Learned Hand Rule. Se exempelvis Harrison, J.L., och Theeuwes, ., 2008, Law and
Economics, W.W. Norton & Company Ltd, London.
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Foretagets egna atgirder

Av de 52 overtradelser som Kklassificerades som allvarliga slutade 24
med att tillstindet aterkallades. Att sa manga som 28 bara resulterade
i en varning foljer av att FI inte maste aterkalla ett tillstand vid en all-
varlig overtradelse utan kan noéja sig med att varna bolaget. Vilka fak-
torer som avgor vilken sanktion som bor tillgripas framgar av lagens
forarbeten.

Dar sags att varning bor “kunna tillgripas nar forutsattningarna for
aterkallelse i och for sig foreligger men varning i det sarskilda fallet
framstar som en tillrdcklig atgard. Omstandigheterna som kan goéra
att en varning framstar som tillrackligt kan vara att institutet inte kan
befaras upprepa overtradelsen och att prognosen for institutet darfor
ar god eller att man fran institutets sida inte férstod béttre nar 6ver-
tradelsen skedde.™

Den faktor som enligt lagens forarbeten ar avgorande for om in-
gripandet ska rendera en varning eller ett aterkallat tillstind ar alltsa
bolagets framtid. Denna har FI inte explicit analyserat. Istallet har de
atgarder som bolaget vidtagit for att komma till ratta med bristerna
tillmatts den avgorande betydelsen for val av sanktion.

Genomgaende har vidtagna atgarder bedémts mera positivt hos de
foretag som meddelades en varning. FI argumenterar i beslutsun-
derlagen i termer av att de forstatt bristerna, har vidtagit atgarder in-
nan FI patalat problemen, har tagit hjalp utifran etc.

De 24 foretag som fick sina tillstand aterkallade beskrivs av FI pa ett
annat satt. Vidtagna atgarder har kommit for sent, inte varit tillrack-
liga, gjorts utan insikt om problemen, gjorts forst efter det att FI
uppmarksammat bristerna eller varit otillrackliga i nagot annat avse-
ende. Vad som kravts for att atgarderna skulle ha varit tillrackliga
framgar emellertid inte av beslutsunderlaget. Inte heller framgar om
FI meddelat foretaget, innan dterkallelsebeslutet fattades, vilka atgarder
det mast vidta for att dessa skulle ha bedomts som tillrackliga.

I tva fall far man intrycket att FI inte tror att foretaget vidtagit ndgra
atgarder vilket marks av att FI uttrycker sig i termer av atgarder som
"foretaget anger sig ha vidtagit”.”

Ibland racker det inte att foretaget vidtagit vad som kan uppfattas
som tillrackliga dtgarder. Tillstandet aterkallas dnda. I dessa fall moti-
verar FI sitt beslut med allmanprevention. Silunda motiverade FI
2010 sitt beslut att aterkalla HQ Banks tillstand pa foljande satt:

Detta giller trots de atgarder som banken vidtagit for att komma tillratta
med bristerna. En annan bedomning skulle medfora att banker, genom
medvetet eller vardslost risktagande, kan riskera systemstabiliteten och bor-
genarers fordringar utan annan sanktion an en varning féorenad med en

* Se prop. 2002/03:139, sid 383.
*” De tva foretagen som hir avses ar Fundior Finans och Nordisk Kapitalforvalt-
ning.
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straffavgift. Det kan leda till en hojd riskniva i det finansiella systemet, en
utveckling som LBF ar avsedd att motverka.

Samma argumentation anvander FI nar Skandinavisk Kapitalforvalt-
ning 2014 fick sitt tillstand aterkallat. Av beslutsunderlaget framgar att
bolaget hade vidtagit dtgarder for att ratta till felaktigheterna och att
tillstandet aterkallades "trots de atgarder som vidtagits av bolaget for
att ratta till bristerna.” Forklaringen ges i det sista stycket:

En annan bedomning skulle medfora att en forsakringsférmedlare skulle
kunna bryta mot mest centrala delarna av lagstiftningen, och utsatta sina
kunder for mycket stora risker, utan att annan paféljd an en varning fore-
nad med en straffavgift. Detta skulle, enligt Finansinspektionens mening,
riskera att undergrava syftet med kundskyddsreglerna.

I' lagens forarbeten ges dock inget stod for att allmanprevention utgor
grund for att aterkalla ett tillstand.” Enligt formuleringarna dar ar det
overtradelsens allvarlighet som ska bestimma paféljden och i valet
mellan varning och aterkallelse ar det den framtida prognosen for fo-
retagen som ska vara avgorande.

Forutsagbarhet och likabehandling

Under aren 2011-2013 genomférde FI en granskning av konsument-
skyddet. Sarskilt uppmarksamhet dgnades fragan om finansiell rad-
givning. Sammanlagt 12 bolag blev foremal for sanktion och kritiken
bestod i att foretagen inte i tillracklig grad hade inhamtat information
om kundernas situation. Rdden hade darfor inte gjorts tillrackligt in-
dividanpassade och hade heller inte dokumenterats i tillracklig grad.
Bolaget har darmed &sidosatt god forsakringssed. FI slog ocksa ner pa
att bolagen inte haft ratt kompetens hos sina medarbetare.

Trots att bolagen Overtratt samma bestimmelser valde FI olika pa-
foljd. Fem bolag far sina tillstind aterkallade. Tvda bolag meddelas
anmarkning och fem varning. Den beslutade straffavgiften stracker sig
fran 180,000 till 6 miljoner kr. Detta visas i tabell 3.

Tabell 3. Finansinspektionens val av pafoljd for bolag som overtratt kund-
skyddsreglerna.

Bolag Sanktion Straffavgift
Sérmlands Sparbank aterkallat tillstand’

Skandinavisk Kapitalforvaltning aterkallat tillstand

Forsakria Finansradgivning anmarkning 750 000 kr
Mangold Fondkommission varning 6 mkr
Larsson & Partners Asset anmarkning 150 000 kr
Global Invest Finansférmedling varning 1,5 mkr
Consilato varning 180 000 kr
Devise Capital varning 2,25 mkr

* Se Stattin, D, 2010-11, "Finansinspektionens rattstillimpning — nagra kritiska
synpunkter utifran HQ-fallet”, Juridisk Tidskrift, nr 3, s. 769-778.
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Fundior Finans och Forsakring aterkallat tdllstand
Nordisk kapitalforvaltning aterkallat tdllstand
Maxima Finans & Forsakr. varning 400 000 kr

Svensk Kapitalservice & Radgivning aterkallat tillstand
"Beslutet avser enbart ritten att bedriva vairdepappersrorelse och inte bankrérelsetillstin-
det per se.

Killa: http://www fi.se/Sanktioner/Finansiella-foretag och egna berak-
ningar

Valet av sanktion kan givetvis ha foranletts av andra brister an de som
ar relaterade till kundskyddet men det var dessa som FI framhavde i
sina beslut. Det som avgjorde om ingripandet slutade med en varning
eller med ett dterkallat tillstind maste darfor ha varit FI:s bedomning
av bolagets atgarder. Genomgaende bedéomde FI dessa mera positivt
och som mera trovardiga hos de foretag som meddelades en varning.
Foljande citat ur beslutsunderlagen kan anvandas for att belysa detta.
Inledningsvis foljer FI:s syn pa de bolag som meddelades en varning:

Maxima Finans & Forsakringsmdaklare: "Bolaget forefaller nu i allt vasentligt
ha forstatt allvaret i de brister FI har papekat. [...] Det har genomfort en
rad forandringar i verksamheten som ger FI anledning att anta att overtra-
delserna inte kommer att upprepas.”

Devise Capital: "FI beaktar dock ocksd det faktum att Devise har pabdrjat en
rad dtgarder for att komma tillritta med de iakttagna bristerna. [...] Devise
har dessutom atagit sig att gora ytterligare en genomgang av denna inform-
ation [...] i syfte att sakerstdlla att uppgifter som lamnas ar tydliga och ratt-
visande.”

Consilato: "FI beaktar dock ocksa att Consilato har initierat en rad atgarder
for att komma tillratta med iakttagna bristerna. [...] Bolaget har ocksa tagit
extern hjilp av en konsult som ar specialiserad pa forsikringsformedling
och regelefterlevnad.”

Global Invest Finansformedling: "Eftersom Global Invest har vidtagit omfat-
tande dtgarder for att komma tillratta med de iakttagna bristerna bedomer
FI dock att det ar tillrackligt att meddela bolaget en varning foérenad med
en straffavgift.”

Mangold Fondkommission: "I vissa fall har bolaget vidtagit atgarder redan in-
nan FI patalat bristerna. [...] Utifran de forbattringar som bolaget genom-
fort och planerar att genomfora anser FI att det ar en tillrackligt ingripande
atgard att bolaget meddelas en varning férenad med en straffavgift.”

Foretaget hade forstatt bristerna, vidtagit atgarder innan FI patalat
problemen, tagit hjalp utifran etc. Annorlunda uttrycker sig FI i synen
pa de atgarder de foretag gjort som fatt sina tillstand aterkallade:

Sormlands Sparbank: “gjort detta [vidtagit atgarder, min anm.] trots en utta-
lat bristande forstaelse for orsaken till att atgarden mast ha vidtas”.
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Skandinavisk Kapitalforvaltning: "De atgarder som SK har vidtagit minskar i
och for sig risken for att bolaget kommer att upprepa overtradelserna och
kan darfor anses tala for att FI:s ingripande skulle kunna stanna vid en var-
ning forenad med en straffavgift. Enligt FI:s uppfattning har emellertid de
brister som funnits i SK:s verksamhet varit sa allvarliga och av en sadan om-
fattning att nagot annat ingripande an aterkallelse av bolagets tillstand inte
kan komma ifraga.”

Fundior Finans: "De atgarder som bolaget [...] anger sig ha vidtagit ar inte
tillrackliga for att komma tillratta med de brister som FI funnit foreligga
och frantar inte heller bolaget fran ansvar féor de omfattande brister som
har funnits i samtliga undersokta kundakter.”

Nordisk Kapitalforvalining: "De atgarder som bolaget [...] anger att de vidta-
git ar inte tillrackliga for att komma tillratta med de brister som FI funnit.
De atgarder som NK vidtagit frantar inte heller bolaget fran ansvar for de
omfattande brister som funnits i bolaget under en inte obetydlig tidspe-
riod”.

Svensk Kapitalservice: "Sammantaget kan konstateras att de forandringar som
SK gjort inte ar tillrackliga och framfoérallt att de kommer for sent. Bolaget
visar mot den bakgrunden att det inte avser att gora, eller har gjort, saidana
forandringar i verksamheten som ger FI anledning att anta att overtradel-
serna inte kommer att upprepas.”

Som framgar av citaten ar det inte fraga om en precis forklaring till
varfor bolagets atgarder inte varit tillrickliga utan bedémningen
framstar som mera skonsmassig. De motiveringar som ges for Nordisk
Kapitalférvaltning och Fundior Finans vacker ocksd andra fragor. Har
far man intrycket att FI inte tror att foretaget vidtagit nagra atgéarder.
Det marks av att FI uttrycker sig i termer av atgarder som “foretaget
anger sig ha vidtagit.”

Ett annat exempel pa variationen i bedomningen galler valet av
straffavgift. Sedan mojligheten att ta ut en sadan inférdes har FI be-
slutat om en sadan 54 ganger. Tre ganger har FI beslutat om den
maximala avgiften: 2007 nar Carnegie Bank varnades och 2008 och
2013 nar Forex varnades. For det mesta ar dock straffavgiften lag. FI
synes dartill ha avstatt fran att utnyttja tioprocentsregeln vilket inte
minst galler hanteringen av de stora bolagen.” Foljande tva konkreta
granskningsuppdrag illustrerar detta.

Under 2011 undersokte FI hur foretagen anpassat sig till reglerna
om ersattningar till hoga befattningshavare. FI ingrep mot sex bolag
och samtliga meddelades anmarkning och straffavgift. Variationen i
straffavgiften var dock stor vilket FI motiverade med att saval 6vertra-

* Mot bakgrund av att FI inte utnyttjat mojligheten att ta ut 50 miljoner kronor i
straffavgift av de stora bankerna kan det synas egendomligt att myndigheten begart
en hojning av maxnivan till 500 miljoner kronor. Se Finansinspektionen, tillsyns-
rapport 2011.
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delsens allvarlighet som bolagets nettoomsattning skulle vara be-
stammande for straffavgiftens storlek.

Straffavgiftens storlek visas av tabell 4. Uppgifterna dar ger dock inte
nagot stod for att FI konsekvent tillimpade detta synsatt. Den straft-
avgift som storbanken Nordea paférdes var mer dn 100 ganger lagre
— vrelaterat Gll foretagets omsdatining — an den som beslutades for de tva
mindre bolagen — Garantum och East Capital.

Samma monster framkommer nar FI:s val av straffavgift for de fore-
tag som Overtratt bestimmelserna om inrapportering av gjorda trans-
aktioner granskas. Tre ingripanden gjordes under aren 2004-2014
och pafoljden blev for alla anmarkning plus straffavgift. Den strang-
aste pafoljden fick de sma bolagen vidkdnnas och skillnaden ar pa
nytt en faktor 100. Detta visas ocksa i tabell 4.

Tabell 4. Straffavgift vid overtradelse av FI:s regler om ersattningar till le-
dande befattningshavare

Mkr promille
av omsattning

Overtridelser av ersitiningsreglerna

Garantum 1,1 8
Aktieansvar 0,4 3
East Capital Asset Management 1,5 2
East Capital 2,3 8
Nordea Bank 3,0 0,06
Nordea Investment Management 3,0 1
Overtridelser av rapporteringsbestimmelserna

ABG Sundal 0,9 3
SEB 2,5 0,08
Credit Agricole 1 7

Killa: http://www fi.se/Sanktioner/Finansiella-foretag och egna berdkningar

Overklagade beslut
Drygt 20 procent av de beslut FI fattade under perioden 2004-2014
har 6verklagats. Med tanke pd beslutens ingripande karaktir hade
man kunnat forvanta sig att siffran varit hogre. Att sa inte varit fallet
har dock en logisk forklaring: det ekonomiska utfallet ar for litet. I
ekonomiska termer uppgar vardet av en process till skillnaden mellan
den forvantade intikten och kostnaden. Kostnaderna bestir dels av
de juridiskt/administrativa, dels den "bad will” som foljer av hog
medial uppmarksamhet — sarskilt i det fall bolaget forlorar. Dartill
kan foretaget uppleva att det finns en risk for att FI “straffar det” om
det overklagar ett sanktionsbeslut genom att fortsattningsvis tillimpa
strangare krav pa det. Detta ska ocksd betraktas som en “kostnad”.
Intdkterna av ett framgangsrikt overklagande bestar av tva kompo-
nenter; vardet av att sanktionen andras och av sannolikheten att sa
sker. Det ekonomiska vardet av att en sanktion andras ar normalt sett
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litet. Detta galler i vart fall om det bara ror sig om en varning eller
anmarkning. I det fall FI beslutat att ta ut en hog straffavgift eller att
aterkalla ett tillstind kan dock intdkterna vara hoga.

Till detta ska fogas viardet av skadestand i hdndelse av framgang,
men da de svenska reglerna for skadestdnd ar mycket restriktiva kan
man bortse fran denna intiktspost. Ty att en myndighet gjort en fel-
aktig bedomning i en fraga med utrymme for skdnsmassig behandling
racker inte for skadestand utan for detta kravs att myndigheten forbi-
sett en bestimmelse eller gjort en uppenbart oriktig bedomning.*

En faktor som paverkar sannolikheten for framgdng ar hur bevis-
bordan fordelats mellan parterna. De svenska reglerna ar har till
myndighetens fordel ty bevisbordan ar i praktiken omvand. Som reg-
lerna ar utformade begransas tillsynsobjektets rattigheter till att i ef-
terhand forsvara sig mot pastadda 6vertradelser — inte en ratt att in-
nan beslutet fattas fa sin sak prévad av en opartisk instans. Detta for-
satter foretaget i en mycket svagare position an om ordningen varit
den omvianda — dvs. den att det ar FI som ska bevisa att fel begatts
och inte foretaget som ska bevisa att sd ej varit fallet.

I samma riktning verkar de oprecisa grunder FI motiverar sina be-
slut med. Det ar svart for ett foretag att forsvara sig mot pastaendet att
den interna kontrollen varit for dalig nar nagon exakt niva for nar
den ar tillracklig inte finns.

Vilka 18 foretag som Overklagat beslut av FI framgar av tabell 5. 1 ta-
bellen ocksa vilket beslut 6verklagandet galler; aterkallat tillstand (A
T) eller nivan pa straffavgiften (S A), vilket resultat 6verklagandet
utmynnat i, vilken instans som faststallt domen (forvaltningsratten,
FR, kammarratten, KR eller hogsta forvaltningsdomstolen, HFD) samt
malnummer.

Merparten av 6verklagandena syftar till att fa beslut om aterkal-
lande av tillstind undanrdjt men nastan lika manga arenden galler
missndje med straffavgiften. Noterbart ar ocksa att inget av de stora
bolagen overklagat ett beslut av FI.

Tabell 5. Overklagade beslut

Foretag FI Andras Beslutande
beslut beslutet instans och
malnummer
Dalhems Sparbank AT ja KR (4374-04)
Emotion fonder AT nej KR (1288-05)
Custodia Credit AT nej KR (3671-06)
Fondifond AT ja KR (825-06)
NGM AT ja LR (19720-08)
Stockholm Corporate Finance AB AT ja LR(13686-08)

% Enligt beslut fran JK, se beslut 2014-03-27.
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MCM Placeringsradet SA nej FR(10995-08)
HQ Bank AB AT nej HFD (2039-11)
European Wealth Mangement Group' SA nej FR(31685-10)
Fond & Finans Forsakring FFF AB SA nej KR (402-12)
Maxima Finans & Forsakringsmaklare SA nej KR (364-13)
Cicero Fonder? SA nej KR (4280-12)
Marginalen Bank/Kredit AB Marginalen SA ¢j avgjort, ligger hos HFD
E.N. Sak Forsakring i Europa AB AT nej KR (809-13)
HSB Forsakrings AB SA nej FR(15521-12)
Fundior Forsikrings AB® AT nej KR (2584-14)
Key Equipment Finance Nordic AB AT ¢j avgjort, ligger hos HFD
Exchange Finans* AT nej KR (552-14)

' 6verklagandet drogs tillbaka efter det att foretaget satts i konkurs

®FR éndrar FI:s beslut (sinker avgiften). FI éverklagar och KR héjer avgiften till den niva
FI 6nskade.

KR faststillde FR:s dom. Bolaget medgavs inget provningstillstind

*KR faststillde FR:s dom. Bolaget medgavs inget provningstillstind

Killa: http:/ /www.fi.se/Sanktioner/Finansiella-foretag

Bara i fyra fall andrades FI:s beslut. I samtliga fall intraffade detta i
boérjan av undersokningsperioden. I tva fall ansag kammarratten, till
skillnad fran FI, att foretaget hade vidtagit tillrackliga atgarder for att
en varning skulle vara tillracklig. Detta galler Fondifond och Dalhems
Sparbank.

De andra tva fallen har det gemensamt att FI sjalv yrkar pa en dand-
ring av sina egna tidigare fattade beslut. Det ena arendet galler
Stockholm Corporate Finance som fick sitt tillstind att bedriva varde-
pappersrorelse aterkallat 2008. Bolaget vidtog dérefter en rad atgar-
der for att ratta till bristerna. I sitt yttrande till lansratten vidhaller FI
inledningsvis att det tidigare beslutet var korrekt.* Darefter for FI ett
resonemang om de atgarder som bolaget vidtog efter dterkallelsebe-
slutet och papekar med anledning av det féljande:

Pa eget initiativ har bolaget begart att fa ha tva moten med FI under som-
maren dar bolaget har presenterat dels planerade dndringar och dels ge-
nomforda andringar av verksamheten. Bolaget har darmed visat att det har
forstatt hur allvarliga bristerna har varit och de atgarder som bolaget har
vidtagit ar adekvata och savitt FI kan bed6éma tillrackliga.

For att avsluta sin bedomning med fo6ljande:
Mot bakgrund av det omfattande forandringsarbete som bolaget genomfort
under sommaren anser FI att det numera finns forutsattningar fér bolaget

att driva vardepappersrorelse i enlighet med regelverket. FI:s beslut om
aterkallelse bor darfor dndras till en varning.

*! Se http://www.fi.se/Sanktioner/Finansiella-foretag.
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Det andra arendet ror NGM och FI:s resonemang ar narmast identiskt
med det som fordes for Stockholm Corporate Finance. I en inlaga till
lansratten i Stockholm (FI:s dnr 08-9335) argumenterar FI pa fol-
jande vis:

Finansinspektionens beslut av den 1 oktober 2008 var riktigt [...]. Sedan
beslutet fattades har emellertid situationen férdndrats pa ett sitt som ger
Finansinspektionen anledning att nu géra en annan bedémning i friga om
det ar maojligt for NGM att fortsittningsvis driva en tillstandspliktig verk-
samhet.

For att avsluta sin inlaga med fo6ljande:

Finansinspektionen finner nu att det finns skal att tro att NGM 1 fortsatt-
ningen har foérutsittningar att driva en tillstandspliktig verksamhet och
medverka i tillsynen. I ett sidant lige bor darfér den tidigare meddelade
aterkallelsen ersattas med en varning férenad med straffavgift.

I nagra avseenden vicker den raittsliga bedémningen fragor. Detta
galler inte minst den materiella provningen. Istillet for att sjalvstan-
digt prova de regelovertradelser som FI patalat, verkar domstolarna
ndja sig med att instimma i FI:s bedémning trots att det ar just pasta-
enden om otillracklig kontroll, bristfallig ordning etc. som det kla-
gande foretaget vill ha provade. Hanteringen av Emotion Fonder illu-
strerar detta. Nagot resonemang om de pastadda bristerna gors inte
av kammarratten utan det korta beslutsunderlaget — blott tva sidor
— bestar enbart av en beskrivning av arendet for att avslutas med fol-
jande konstaterande:

Vad bolaget har anfort i kammarratten och vad som i 6vrigt framkommit i
malet féranleder inte kammarritten att géra nagon annan bedémning an
den Finansinspektionen har gjort. Overklagandet avslas darfor.

En forklaring till denna summariska hantering av sakfragan ges i
provningen av Fundior Forsakring AB. I domen (mal nr 27488-12)
anfor forvaltningsratten foljande:

Det forutsitts att den som far tillstind att bedriva forsikringsformedling
och naraliggande verksamhet val kanner till det regelverk som géller for sa-
dan verksamhet. En forsikringsformedlare kan alltsa inte forvanta sig att
tillsynsmyndigheten, Finansinspektionen, i detalj ska ange hur verksamhet-
en ska bedrivas.

Ocksa i bedomningen av straffavgiftens storlek saknas en tydlig linje
vilket formodligen ar en f6ljd av att lagen har ger FI fria tyglar. Den
enda lagenliga restriktionen for den aktuella perioden ar att avgiften
inte far overstiga 10 procent av bolagets nettoomsattning (maximalt
50 miljoner kronor) och understiga 5 000 kronor. Darutover ska av-
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giften uppfattas som ett instrument att ytterligare gradera bolagets
regelovertradelse.

Foga forvanande har darfor spannvidden i utfallet varit stor. For
Maxima Finans beslutade FI om en straffavgift motsvarande 9 procent
av nettoomsattningen, HSB 3,5 procent, Cicero Fonder 6 procent,
Marginalen Bank 4 procent och MCM Placeringsradet 3 procent.
Ocksd i dessa arenden har domstolarna noéjt sig med att hanvisa till
FI:s bedomning istallet for att géra en egen sjalvstindig provning av
straffavgiften i ett bredare perspektiv.

Detta kan illustreras av fallet MCM. I sin inlaga till domstolen pekar
bolaget pa att FI bara paforde SEB Trygg Liv en straffavgift pa 1 pro-
mille av bolagets omsattning for samma regelovertradelse som den
MCM gjort sig skyldig till enligt MCMs bedomning. Lansratten valjer
emellertid att inte kommentera denna omstandighet utan noéjer sig
med att gora foljande iakttagelse:

Som framgdtt av den i det foregaende lamnade redovisningen har Finansin-
spektionen funnit att de konstaterade bristerna varit sa allvarliga att grund
for aterkallelse av tillstindet i och for sig forelegat. Lansratten har instamt i
den bedémningen. Det finns darfor skal att pafora MCM en kannbar straft-
avgift. Lansratten anser att den av Finansinspektionen meddelade avgiften
straffavgiften om 700 000 val avvagd.

Genom att domstolarna i allt vasentligt avstatt fran materiell prévning
av innehallet och formen for tillsynen, har inte den praxis bildats om
vilka overtradelser som ar godtagbara ur myndighetens synvinkel som
lagstiftarna vantade sig.” Konsekvensen av detta ar att de foretag som
star under FI:s tillsyn daven fortsattningsvis ar hanvisade till en situat-
ion praglad av betydande osiakerhet vad avser den narmare tolkning-
en av radande rorelseregler.

Slutord

FI:s befogenheter ar exceptionella. P4 egen hand och utan prévning
av opartisk instans har inspektionen att bedoma om en Overtradelse
av lagen har gjorts, om den ar att betrakta som allvarlig och om de at-
garder bolaget har vidtagit ar tillrackliga for att 6vertradelsen inte ska

upprepas.

% Ibland provas fragan inte alls. Si var fallet for Custodia Credit som hann ga i
konkurs innan darendet nadde kammarrittens bord. Kammarritten valde da att
inte gora nagon materiell prévning av fragan. Nar kammarritten stalldes infor en
liknande situation tva ar senare blev slutsatsen en annan. Ty da ansag inte kam-
marratten att tvangslikvidation - lika lite som konkurs — var ett skl att inte prova
fragan. Detta drende géllde E.N. Sak Forsakring. I fallet HQ Bank ansags det kla-
gande foretaget — HQ AB — inte vara berort av beslutet varféor kammarratten inte
heller i det fallet provade sakfragan. Som sto6d for uppfattningen att moderbolaget
inte var berort hanvisades till den omstindighet att FI inte namnt HQ AB i be-
slutsunderlaget. Se hogsta forvaltningsdomstolens dom 2039-11. Noterbart i sam-
manhanget ar dock att ritten att 6verklaga FI:s beslut forts 6ver pa moderbolaget
redan hosten 2010. Se Svea hovritts beslut i mal nr O 1217-14.
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Det beslut som FI fattar kan ha liangtgdende konsekvenser for det
enskilda bolaget. Ur denna synvinkel ar det darfor viktigt att Fl:s till-
syn ar objektiv, opartisk och fangar upp de omstindigheter som ar av
betydelse for beslutet. Eller annorlunda uttryckt att tillsynen uppfyll-
ler de krav pa rattssikerhet som kan stallas i en rattsstat.

En analys av FI:s ingripande under daren 2004-2014 indikerar emel-
lertid att tillsynen varit forenad med brister. Det ar for det forsta svart
att hiavda att de formella ingripandena skedde utifran kriterierna va-
sentlighet och risk. Istallet verkar de ha vagletts av vilken konkret
fraga FI just da sysselsatte sig med att granska pa regeringens upp-
drag.

De straffavgifter som FI beslutat om synes for det andra ha traffat
de sma och medelstora bolagen hardare dn de stora. Straffavgiften
kan vara mycket betungande for foretagen men genom att relatera
den till foretagets storlek, som lagen tillater, hade en mera likvardig
behandling kunnat uppnas. FI har dock valt att inte lata detta synsatt
fa genomslag i beslutsfattandet utan straffavgiften for de sma och me-
delstora foretagen har legat pd en niva som ar 100 ganger hogre an
den som galler for de stora bolagen matt i relation till foretagets om-
sattning.

De regelovertradelser som motiverat ingripandet praglas for det
tredje manga ganger av brist pd precision. Detta galler inte minst den
vanligaste overtradelsen — brister i den interna styrningen och kon-
trollen. Har har FI nojt sig med att patala att det finns brister utan att
exakt ange vari bristerna bestar. Foretagen har heller inte fatt nagon
vagledning av FI vad som ar en tillfredsstallande intern kontroll ef-
tersom myndigheten inte ger nagra forhandsbesked.

Olikheter i synen pa de atgarder som foretagen vidtagit for att
komma till ratta med problemen ar for det fjarde slaende. I myndig-
hetens beslutsunderlag aterfinns enbart formuleringar om att foreta-
gens atgarder varit tillrackliga eller inte varit sd. Nagon precisering av
vilka atgarder som kravts for att de skulle ha varit tillrackliga har FI
inte lamnat.

Vart att notera ar ocksa att beslut att dterkalla tillstand i tva fall mo-
tiverades av allmanprevention. Men vare sig i lagen eller i dess forar-
beten finns nagot resonemang om att allminpreventiva skdl ska
kunna anviandas som grund for att aterkalla ett bolags tillstand.

Det kan sattas ifriga om myndigheten levt upp till kravet pa likabe-
handling. Nar FI ingrep mot overtradelser av reglerna for kundskyd-
det valdes olika paféljder; anmarkning, varning och aterkallat tillstind
utan att det av beslutsunderlagen framgick varfor samma overtradel-
ser motiverade olika sanktioner.

En sista iakttagelse ror processreglerna. Med den ofordelaktiga ut-
formning de fatt, har bara fa beslut 6verklagats. Darmed har den
praxis, som lagstiftarna efterstravade, om vilka Overtradelser som ar
allvarliga inte utvecklats genom en regelratt domstolsprovning.
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Sammantaget leder detta till att den handlingsdirigerande effekten
av FI:s beslut sannolikt ar relativt svag ty foretagen vet helt enkelt inte
vad myndigheten kraver. Konsekvensen av detta ar att den ekono-
miska kostnaden for den svenska tillsynen kan vara betydande, da sa-
kerhet om vad som kravs och det generosa utrymmet for skonsmassig
bedoémning tvingar féretagen att investera mer i forsiktighetsatgarder
an vad som ar ekonomiskt forsvarbart.
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APPENDIX 1. FI:s samtliga ingripanden, 2004-2014

2004

2005

2006

2007

2008

12-mar
02—jun
02—jul
02—jul
17-sep
15-nov

15-nov

17—jan
23-feb
04—apr
30-maj

26—okt
21-dec

27—jan
30—jan
30—jan
03—apr
30-aug
10-okt
20—okt
30-okt
27-nov
28-nov
19-dec

0l-feb
03—apr
03—apr
25—apr
22-maj
22-maj
22-maj
22-maj
23—aug
28-sep
13—dec

20—feb
29—apr
29—apr
29—apr
29—apr
03—jun

Spektra Fondkommission

Dalhems Sparbank

CTA Lind & Co Scandinavia AB
Ukova Fondkommission AB
Human Securities Fondkommission
SEB

Handelsbanken

Emotion Fonder AB

Sérmlands Sparbank

Fischer Partners Fondkommission
Mondial Fondkommission

Kaupting Fonder
Salus Ansvar

Custodia Credit

Kullberg och Spiik Fondférvaltning
Fondifond

Erik Penser Fonder AB

Farel Kapital

Nordax Finans

Weavering Capital

Himalaya International Money Transfer
Exchange Finans Europé AB
Allméanna Kapital

ING Securities Bank

Pro Verum

Exchange Finans Europé
Providentor

Michael Ostlund & Co fondkommission
2 forsakringsformedlare
9 forsakringsféormedlare
11 forsdkringsférmedlare
8 forsakringsformedlare
C&M Funds

Carnegie Bank
Skandiabanken

Remium

LF Gruppen

Reitan Insurance

Landstingens Omsesidiga Forsakringsbolag
MCM Placeringsradet

Pro Voice Sverige

aterkallat tillstand
aterkallat tillstand
aterkallat tillstand
aterkallat tillstand
aterkallat tillstand
anmarkning och straffavgift, 1 mkr

anmarkning och straffavgift, 1 mkr

aterkallat tillstand

partiellt aterkallande av tillstand
varning

varning

varning
anmarkning

aterkallat tillstand
aterkallat tillstand
aterkallat tillstand
varning
foreliggande
foreliggande
foreliggande
avregistrering
foreliggande
aterkallat tillstand

avregistrering

aterkallat tillstand

varning och straffavgift, 500 000 kr
aterkallat tillstand

aterkallat tillstand

varning

foreliggande

anmarkning

varning och straffavgift, totalt 1,04 mkr
foreliggande

varning och straffavgift, 50 mkr

anmarkning och straffavgift, 1 mkr

varning

anmarkning och straffavgift, 50 000 kr
anmarkning och straffavgift, 100 000 kr
varning och straffavgift, 2 mkr

varning och straffavgift, 700 000 kr
varning och straffavgift, 800 000 kr



2009

2010

2011
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03—jun
03—jun
03—jun
03—jun
01—jul
01-okt
01-okt
23-okt
10-nov

28-nov

18—feb
18-apr
27-maj
25—jun
29—jun
0l-sep
10-nov
13-nov

26—nov

28—apr
25-maj
25-maj
25-maj
28-aug
28-aug
05—okt

20—jan
20—jan
18—feb
18—mar
18—mar
20-maj
14—jun
29—jun
29—jun
29—jun
29—jun
10-nov
10-nov
10-nov
10-nov
10-nov
10-nov
07-dec
07-dec
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Stockholm Corporate Finance
SEB Trygg Liv

SEB Gamla Liv

SEB Gamla Liv

Kreon Asset Management AB
Forex

NGM

Stockholm Corporate Finance
Carnegie Bank

NGM

Svensk handel Fondférsakring
Stockholm Corporate Finance
Trygg Hansa

Acta

Finans AB Marginalen
Anticimex

Aspis Liv

Aspis Liv

Aspis Liv

European Wealth Management Group
ABG Sundal Collier AB

SEB

Fond & Finans Forsdkring

HQ Bank

HQ Bank

Visternorrlandsfonden

Swedbank

Handelsbanken

Investerum AB

Stockpicker

Cicero Fonder

SEB

Credit Agricole Cheuvreux Nordic
Garantum Fondkommission

Aktie Ansvar

East Capital Asset Management
East Capital

Marginalen Bank

Lannebo

Case

E.N Sak Forsikring

Kredit AB Marginalen

Maxima

Svensk Kapitalservice & Radgivning

Nordea Investment Management

aterkallat tillstand

varning och straffavgift, 15 mkr
anmarkning mot VD

varning och straffavgift, 15 mkr
aterkallat tillstand

varning och straffavgift, 50 mkr
aterkallat tillstand

varning och straffavgift, 1 mkr
aterkallat tillstand

varning och straffavgift, 4,5 mkr

anmarkning och straffavgift, 100 000 kr
FI 6verklagar inte sankt straff f6r bolaget
anmarkning och straffavgift, 5 mkr
forelaggande

anmarkning och straffavgift, 1,3 mkr
anmarkning och straffavgift, 1,5 mkr
foreliggande

foreliggande

aterkallat tillstand

varning och straffavgift, 600 000 kr
anmarkning och straffavgift, 900 000 kr
anmarkning och straffavgift, 2,5 mkr
anmarkning och straffavgift, 50 000 kr
Foreliggande

aterkallat tillstand

varning och straffavgift, 400 000 kr

anmarkning och straffavgift, 2,5 mkr
anmarkning och straffavgift, 3,5 mkr
varning och straffavgift, 390 000 kr
varning och straffavgift, 250 000 kr
varning och straffavgift, 3,5 mkr
anmarkning och straffavgift, 2 mkr
anmarkning och straffavgift, 1 mkr
anmarkning och straffavgift, 1,1 mkr
anmarkning och straffavgift, 400 000 kr
anmarkning och straffavgift, 1,5 mkr
anmarkning och straffavgift, 2,3 mkr
varning och straffavgift, 20 mkr
anmarkning och straffavgift, 10 mkr
varning och straffavgift, 2,5 mkr
aterkallat tillstand

anmarkning och straffavgift, 5 mkr
varning och straffavgift, 400 000 kr
aterkallat tillstand

anmarkning och straffavgift, 3 mkr



2012

2013

2014
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07-dec

16-teb
23—apr
16-maj
16-maj
28—jun
02—okt
11-dec
11-dec
11-dec
11-dec

16-apr
16-apr
16-apr
16-apr
22-maj
26—jun
16—okt
13-nov
11-dec

14—jan
14—jan
14—jan
14—-apr
27—-jun

Nordea Bank

LF Bank

Skandinavisk Fondkommission
Nordisk Kapitalférvaltning
Folksam LO Fond

HSB Forsikring

Legio Exchange

Fundior Finans och Foérsakring AB
Sparbanken Gotland

Devise Kapital

Consilato

Nordea

Global Invest Finansférmedling Sverige
Key Equipment Finance Nordic AB
Larsson & Partners Asset Management
Forex

ICA-banken

JRS Asset Management

Mangold Fondkommission

Forsakria Finansradgivning FFR

Exchange Finans

Exchange Finans

Festival International
Skandinavisk Kapitalférvaltning
Skandiabanken
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anmarkning och straffavgift, 3 mkr

anmarkning och straffavgift, 10 mkr
aterkallat tillstand

aterkallat tillstand

anmarkning och straffavgift, 6 mkr
anmarkning och straffavgift, 750 000 kr
forelaggande

aterkallat tillstand

varning och straffavgift, 1,4 mkr
varning och straffavgift, 2,25 mkr
varning och straffavgift, 175 000 kr

anmarkning och straffavgift, 30 mkr
varning och straffavgift, 1,5 mkr
aterkallat tillstand

anmarkning och straffavgift, 150 000 kr
varning och straffavgift, 50 mkr
anmarkning

anmarkning

varning och straffavgift, 6 mkr

anmarkning och straffavgift, 750 000 kr

forelaggande

aterkallat tillstand

aterkallat tillstand

partiellt aterkallande av tillstand

anmarkning och straffavgift, 10 mkr

Kalla: http://www .fi.se/Sanktioner/Finansiella-foretag



