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Lamplighetsbeddmningen enligt MiFID IlI-direktivet
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1 Temabedomningens mal och sammanfattning av slutledningarna

Finansinspektionen har bedomt hur val tillhandahallarna av investeringstjanster (nedan aven
bolagen) har foljt skyldigheten att géra en lamplighetsbedomning enligt MiFID II-direktivet®.
Lamplighetsbedomningen &r den del av de krav pa uppforanderegler som hanfor sig till
investerarskyddet. Skyldigheten att géra en lamplighetsbedomning galler tillhandahallande
av investeringsradgivning eller kapitalforvaltning.

En tillhandahallare av investeringstjanster ska innan en investeringstjanst erbjuds inhamta
nodvandiga upplysningar om kundens kunskaper om och erfarenheter av produkten eller
tjansten och om kundens finansiella stallning, inbegripet férmagan att bara forluster, och
investeringsmal, inbegripet risktoleransen, sa att tillhandahallaren av investeringstjanster kan
rekommendera kunden de investeringstjanster och finansiella instrument som &r [Ampliga for
denne, och i synnerhet ar forenliga med kundens risktolerans och formaga att bara forluster.
Nar en tillhandahallare av investeringstjanster tillhandahaller investeringsradgivning om ett
paket av kombinerade tjanster eller produkter, ska den bedéma att hela det kombinerade
produkt- eller tjanstepaketet ar lampligt for kunden.

Malet med temabedomningen ar att reda ut och bedoma pa vilket séatt foretagen under tillsyn
foljer skyldigheten att gora en lamplighetsbeddmning enligt MiFID II-direktivet vid
tilhandahallande av investeringstjanster och hur val kundernas investerarskydd som
efterstravas i regleringen forverkligas genom att iaktta denna skyldighet.

Temabeddmningen begréansades till de uppféranderegler som hanfor sig till icke-
professionella kunder. Fem vardepappersforetag och banker var foremal for
temabeddmningen.

Temabeddmningen var ocksa en del av den gemensamma tillsynsatgarden (Common
Supervisory Action) for nationella tillsynsmyndigheter som verkstélls av Europeiska
vardepappers- och marknadsmyndigheten (Esma) med malet att, utéver de ovan namnda

1 Europaparlamentets och radets direktiv 2014/65/EG om marknader for finansiella instrument.
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malen, identifiera god och dalig praxis i uppfyllandet av skyldigheten i de enskilda
medlemslanderna samt att férenhetliga tillsynen. Storsta delen av fragorna i
temabeddmningen var gemensamma for alla medlemslanderna.

Esma publicerade den 21 juli ett utldtande om den gemensamma tillsynsatgarden. Esma
anvander iakttagelserna i uppdateringen av sina_riktlinjer om vissa aspekter av
lAmplighetskraven (ESMA35-43-1163).

Temabeddmningen genomfdrdes med en elektronisk enkat samt genom att bedéma ett
sampel av bolagens lamplighetsbedomningar. Fér varje bolag bedémdes férutom svaren
aven de interna anvisningarna och den kundspecifika dokumentationen.

Sammanfattning av slutledningarna av temabeddmningen

o Det fanns brister i de interna anvisningarna om lamplighetsbedémning. | bolagens
interna anvisningar beskrevs det inte konkret hur bolagets investeringsradgivare
motiverar sina beslut om att rekommendera en viss investeringsprodukt for kunden.
De interna anvisningarna var bristfalliga vad galler dokumenteringen av uppgifterna
och motiveringarna i anslutning till lamplighetsbedémningen.

e Utredningen av kundens investeringskunskap och formaga att bara forluster var
bristfallig.

e Motiveringarna i lamplighetsrapporten var i huvudsak otillréckliga. Tillrackligt
individualiserade motiveringar till varfor man gett ett visst investeringsrad saknades.
Aven analyserna av kostnader och férdelar samt motiveringarna till byte av
investeringsprodukt var otillréckliga.

e lakttagelserna av temabeddmningens sampel stodde inte till alla delar bolagens svar
eller interna anvisningar, utan stod i manga fall i konflikt med dessa. lakttagelserna av
samplet visade att bolagen inte alltid handlade i enlighet med sina interna
anvisningar.

e De nyare kraven enligt MiFID Il hade féljts klart sémre &n de etablerade kraven som
regleringen stallt redan tidigare.

2 Upplysningar som inhamtats av kunderna

Villkor

e Lagen om investeringstjanster 7474/2012 10 kap. 4 8 1 mom. och 10 kap. 6 §

¢ Direktivet om marknader for finansiella instrument 2014/65/EU (MiFID Il, nedan
direktivet) artikel 25(2)

e Kommissionens delegerade férordning (EU) 2017/565 (nedan forordningen) artikel 54
och 55

¢ Riktlinjer om vissa aspekter av lamplighetskraven i MiFID Il (ESMA35-43-1163) (nedan
riktlinjerna)


https://www.esma.europa.eu/sites/default/files/library/esma35-43-2748_public_statement_on_2020_csa_on_suitability.pdf
https://www.esma.europa.eu/sites/default/files/library/esma35-43-1163_guidelines_on_mifid_ii_suitability_requirements_sv.pdf
https://www.esma.europa.eu/sites/default/files/library/esma35-43-1163_guidelines_on_mifid_ii_suitability_requirements_sv.pdf
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lakttagelser

Allmant

Alla bolag svarade att de tillhandahaller investeringsradgivning for kunderna vid personliga
moten, och att radgivningen dven omfattar telefon- och videomoéten. En del av bolagen
erbjuder ocksa investeringsradgivning pa natet. Utdver ovan namnda anvander ett bolag
aven automatiserad investeringsradgivning. Alla bolag har faststallt att det ska goras en
lamplighetsbeddmning alltid da kunden ges investeringsradgivning.

| fraga om vissa bolag framgick det inte om de erbjuder regelbundna
lamplighetsbedémningar. Pa basis av de dokument som behandlades i temabeddmningen
blev det aven oklart om kunden fatt tillréacklig information om vad investeringsradgivningen
innehaller, bl.a. om regelbunden lamplighetsbedémning.

Alla bolag anvénder en blankett i standardformat for lamplighetsbedémning. Stérsta delen
av bolagen anvander nadgon form av system som hjalp vid lamplighetsbedomningen. | vissa
bolag styr systemet insamlingen av uppgifter sa att alla upplysningar som regleringen
forutsatter samlas in, och dartill foreslar systemet olika investeringsalternativ for
investeringsradgivaren. | vissa bolag utgors systemet endast av en miljo, dar
lamplighetsbeddémningen gdrs och som bidrar till att producera den grundlaggande
information som finns om kunden i bolaget, t.ex. om kundens finansiella situation, ur
bolagets andra system.

| regel samlade alla bolag in de kunduppgifter som regleringen forutsatter, med det
observerades emellertid vissa brister i den praktiska insamlingen av uppgifter samt i de
insamlade uppgifternas tillracklighet. Bolagen har pa olika satt faststallt vad som kan anses
vara tillrackliga upplysningar. For en del av bolagen har tillréckliga upplysningar definierats
per kundgrupp, i en del per produkt och i vissa bolag har en sadan indelning inte gjorts
overhuvudtaget. | flera bolags interna anvisningar eller svar togs det inte i tillracklig grad
stallning till huruvida bolaget samlar in mer noggrannare upplysningar och pa vilket satt,
ifall kunden &r en person i svagare stallning, t.ex. en aldre person eller en oerfaren kund.

Ett bolag svarade att det iakttar proportionalitetsprincipen vid inhamtande av uppgifter sa
att den investeringsprodukt som erbjuds samt det belopp som ska investeras inverkar pa
den information som samlas in. Detta beror pa att bolaget tillhandahaller sddan
placeringsradgivning dar det inte t.ex. beaktar kundens befintliga investeringar eller annan
formogenhet 6verhuvudtaget. Radgivningen innehaller endast koprekommendationer och
hanfor sig till kundens enskilda eller begransade investeringsmal.

Alla bolag hade interna anvisningar om de uppgifter som ska inhamtas for
lamplighetsbedémningen, men anvisningarnas niva varierade mycket mellan bolagen. |
vissa bolag omfattade anvisningarna inte alla delomraden i lamplighetsbedomningen.
Exempelvis saknades det i nagra bolag helt och hallet anvisningar om hur
lamplighetsbeddmningen ska goras da foremalet ar en juridisk person eller en fysisk
person som foretrader en eller flera andra fysiska personer.
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Kundens investeringskunskap och erfarenhet

Alla bolag fragar inte kunden om dennas investeringskunskap, utan endast om dess
investeringserfarenhet. Utifran kundernas svar bedémer bolagen dven kundens
investeringskunskap pa basis av frdgorna om investeringserfarenhet.

Ett av bolagen konstaterade att investeringserfarenheten stdder bedémningen av kundens
forstaelse, men att den inte kan ersatta bristfallig produktkannedom. Produktk&nnedomen
ansags vara en avgorande faktor vid bedomningen av om produkten ar lamplig for kunden.
De bolag som fragade kunden om dennes investeringskunskap, forlitar sig enbart pa
kundens sjalvbedémning, och anvénder inte objektiva beddomningskriterier for att utvardera
kunden svar.

Alla bolag fragade kunden om dennes investeringskunskap, men bolagen anvander inte
objektiva bedomningsvillkor for att utvardera svaren. Vissa bolag fragade kunden mycket
kort om dennes investeringserfarenhet. Uppgifter om exempelvis hur lang
investeringserfarenhet kunden har begars per produkttyp, medan uppgifter om
engangsinvesteringens storlek och hur ofta kunden fattar investeringsbeslut begéars en
gang och galler alla produkter. Finansinspektionen observerade aven att vissa bolag
fragade kunden om dennes investeringserfarenhet pa ett allmant plan och saledes hanfors
fragorna inte alls till en viss produkt.

Kundens finansiella situation

Betraffande vissa bolag var det oklart om det av kunden begarts tillracklig finansiell
information. En del av bolagen har t.ex. inte faststallt kundens formaga att bara forlust
overhuvudtaget. | de bolag dar kundens formaga att bara forlust faststélls, beaktas
kundens individuella forhallanden inte vid faststéllandet av formagan att bara forlust, utan
formagan att bara forlust faststélls schematiskt. | vissa bolag har formagan att bara forlust
dartill faststallts till en mycket hog niva. | formagan att bara forlust har exempelvis kundens
hela investeringsformégenhet inréknats.

Kundens investeringsmal

Alla bolag reder pa basis av de uppgifter som kunderna ger ut kundernas investeringsmal,
men det fanns skillnader i utredningssatten: i vissa bolag kan kunden vélja det lampligaste
bland fardiga svarsalternativ och i andra bolag kan kunderna mycket fritt och med egna ord
beskriva sina investeringsmal. Utifran samplet observerades att vissa bolag har antingen
bristande dokumentering av investeringsmalen eller sa omfattar praxisen inte att man
fragar samtliga kunder om deras investeringsmal.

Kundens preferenser avseende hallbarhetsfaktorerna

| temabeddmningen ombads bolagen aven uppge om de samlar in uppgifter om kundernas
preferenser avseende hallbarhetsfaktorerna, dvs. ESG-faktorerna i anslutning till
investeringsprodukterna, eftersom detta krav kommer att tas in i regleringen ar 2022. For
narvarande ber endast ndgra bolag om denna information. | ett bolag var detta en
obligatorisk uppgift som begérs av kunden.



FIN-FSA

FINANSINSPEKTIONEN finansinspektionen.fi

31.8.2021  Offentligt FIVA 41/02.01.03/2020 5 (12)

Uppdatering av kundinformation

Majoriteten av bolagen uppdaterar de uppgifter som kunden lamnar for
lamplighetsbedémningen i alla kontakter med kunden. Detta galler aven situationer da
bolaget erbjuder investeringsradgivning av engangsnatur.

| regel uppdaterar bolagen kunduppgifterna med 1-3 ars intervall, savida kunden erbjuds
regelbunden lamplighetsbedémning och det inte forekommer nagon kundkontakt
daremellan. Majoriteten av bolagen erbjuder regelbunden lamplighetsbedémning antingen
for alla eller en del av kunderna. | friga om vissa bolag var det oklart om de erbjuder
regelbunden lamplighetsbedémning.

Alla bolag uppdaterar inte kundernas uppgifter i sin helhet nér de erbjuder regelbunden

lamplighetsbeddémning. Ett av bolagen uppdaterar endast de finansiella uppgifterna som
bolaget kanner till och kunden kontaktas inte alls i samband med uppdateringen. | vissa
bolag ar lamplighetsbedémningen i anslutning till en uppdatering mindre omfattande &n

den ursprungliga lamplighetsbedémningen.

Alla bolag foljer uppdateringen av kunduppgifterna. En del av bolagen uppdaterar
uppgifterna samtidigt med uppdateringen av kundkontrolluppgifterna. Enligt iakttagelserna i
temabeddmningen uppdateras da endast sadana uppgifter som ar gemensamma for
enkaterna och saledes blir en stor del av uppgifterna i lamplighetsbedémningen inte
uppdaterade.

Finansinspektionens standpunkt
Allmént

Finansinspektionen anser att de upplysningar som inhamtas av kunderna inte i fraga om
alla bolag kan anses vara tillrackliga enligt regleringen. De stdrsta bristerna ansluter sig
till utredningen av kundens férmaga att bara forluster och dennes investeringskunskap
och -erfarenhet.

Bolaget bor ha omfattande interna anvisningar om inhamtandet av upplysningar.? Utan
interna anvisningar ar det i verkligheten inte majligt att tillampa enhetliga férfaranden vid
lamplighetsbeddémning eller att 6vervaka lamplighetsbedémningarna. Bolagen bor aven
fasta uppmarksambhet vid att de dokumenterat sina principer for inhamtande av
upplysningar i det fall da kunden &r en juridisk person eller da en eller flera fysiska
personer foretrads av en annan fysisk person®

| de uppgifter som inhamtas av kunden kan det inga faktorer som inverkar pa om det
investeringsobjekt som erbjuds ar lampligt for kunden. En sadan faktor kan t.ex. vara
kundens alder eller annan motsvarande faktor som gor att kunden i egenskap av avtalspart
ar i en svagare stallning. Bolagen ska ha interna forfaranden i vilka det faststalls pa vilket
satt aldre kunder och personer i svagare stallning beaktas da investeringstjanster och -
produkter erbjuds.*

2 Artikel 54(2) i férordningen och punkterna 22 och 33 i riktlinjerna.
3 Artikel 54(6) i forordningen.
4 Punkterna 27 och 40 i riktlinjerna.
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Bolagen kan anvénda proportionalitetsprincipen vid inhamtandet av information, savida
principerna ar faststallda och dokumenterade. Bolagen ska faststalla omfattningen av den
information som ska samlas in fran kunder mot bakgrund av alla aspekter av de
investeringsradgivnings- eller portfoljforvaltningstjanster som ska tillhandahallas kunderna.
Om bolaget beslutar att inhamta mindre information an vad regleringen kraver av
kunderna, ska det motivera varfor. Bolagen ska skaffa fram den information fran kunderna
eller de presumtiva kunderna som kravs for att foretaget ska forstd avgorande fakta om
kunden och med vilken de skaligen kan férsakra sig om att regleringen iakttas.®

Kundens investeringskunskap och -erfarenhet

Bolagen ska utreda och bedéma kundens investeringserfarenhet och -kunskap klart skilt
for sig. Utifran kundens investeringserfarenhet kan det inte dras direkta slutsatser om
kundens investeringskunskap.® Bolagen bor inhamta tillrackligt med information for att
ocksa kunna bedéma kundens investeringskunskap i syfte att bedoma kundens formaga
att forsta karaktaren hos varje investeringsprodukt som bolaget planerar att rekommendera
och riskerna i anslutning till den.’

Da kundernas investeringserfarenhet utreds bor bolagen aven sarskilja produkterna
tillrackligt bra fran varandra. Uppgifter om art, volym och frekvens for kundens
transaktioner med finansiella instrument bor séledes begaras skilt for varje
investeringsprodukt. Exempelvis uppgifter om storleken pa en engangsinvestering ska
begaras skilt for varje investeringsprodukt och inte pa en gang sa att fragan galler alla
investeringsprodukter. Da produkterna skiljs at ska bolagets hela produkturval beaktas.®

Som svar pa de allmanna fragorna om vilka investeringsprodukter som kunden kanner till
och om kunden kanner investeringsprodukternas egenskaper och risker fas kundens
sjalvbeddémning av sin investeringskunskap. D& information inhamtas om kundens
investeringskunskap och -erfarenhet ar det viktigt att tillhandahallarna av
investeringsprodukter anvander objektiva kriterier i stallet for att dra slutledningar enbart pa
basis av kundens sjalvbedomning.®

Kundens finansiella situation

Bolaget ska i sina interna anvisningar klart definiera pa vilket satt det faststéaller kundens
formaga att bara forlust. Da formagan att bara forlust faststalls ska kundens personliga
omstandigheter beaktas. Sddana faktorer kan t.ex. vara kundens alder, familjesituation,
aktenskaplig status, anstéllningssituation och behov att realisera investeringarna. Kundens
finansiella situation kan saledes inte faststallas helt schematiskt.’® Kundens formaga att
bara forlust kan inte faststallas till en oskaligt hog niva. Finansinspektionen anser att

5 Artikel 54(2-5) i forordningen.

8 Finansinspektionen har i december 2020 framfért motsvarande synpunkt i temabedémningen om dndamaélsenlighetsbedomning.. Temabedémningens
slutledningar finns har. Tillhandahallare av investeringstjanster bor utveckla sina processer for produktgodkannande och &ndamalsenlighetsbedémningar
- www.finanssivalvonta.fi.

7 Punkt 38 i riktlinjerna

8 Artikel 55(1)(b) i forordningen.

9 Finansinspektionen har i december 2020 framfért motsvarande synpunkt i temabedémningen om dndamalsenlighetsbeddmning. Temabeddmningens
slutledningar finns har. Tillhandahallare av investeringstjanster bor utveckla sina processer for produktgodkannande och &ndamalsenlighetsbedémningar
- www.finanssivalvonta.fi.

10 punkt 27 i riktlinjerna.


https://www.finanssivalvonta.fi/sv/press--publicerat/tillsynsmeddelanden/2020/tillhandahallare-av-investeringstjanster-bor-utveckla-sina-processer-for-produktgodkan-nande-och-andamalsenlighetsbedomningar/
https://www.finanssivalvonta.fi/sv/press--publicerat/tillsynsmeddelanden/2020/tillhandahallare-av-investeringstjanster-bor-utveckla-sina-processer-for-produktgodkan-nande-och-andamalsenlighetsbedomningar/
https://www.finanssivalvonta.fi/sv/press--publicerat/tillsynsmeddelanden/2020/tillhandahallare-av-investeringstjanster-bor-utveckla-sina-processer-for-produktgodkan-nande-och-andamalsenlighetsbedomningar/
https://www.finanssivalvonta.fi/sv/press--publicerat/tillsynsmeddelanden/2020/tillhandahallare-av-investeringstjanster-bor-utveckla-sina-processer-for-produktgodkan-nande-och-andamalsenlighetsbedomningar/
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formagan att bara forlust inte utan goda motiveringar kan omfatta en betydande del av
kundens tillgangar.

Kundens preferenser avseende hallbarhetsfaktorerna

Till god praxis kunde hora att inh&mta information om kundens preferenser avseende
hallbarhetsfaktorerna som en del av investeringsmalen?!, eftersom regleringen i framtiden
kommer att forutsatta detta. DA den uppdaterade forordningen?? trader i kraft ska den
information om investeringsmalen som inhamtas av kunder och presumtiva kunder i
tilampliga delar aven innehalla information om vilka hallbarhetsfaktorer som kunden anser
att ar viktiga.

Regelbunden lamplighetsbeddémning och uppdatering av informationen

Bolag som har en pagaende kundrelation ska kunna visa fram att de har lampliga riktlinjer
och rutiner for att uppratthalla tillracklig och aktuell kundinformation. Dessutom ska bolagen
faststalla vilka uppgifter som bor uppdateras och hur uppdateringen bor goras.*® Bolagen
ska fasta sarskild uppmarksamhet vid att de uppdaterar all den information som fOrutsatts i
regleringen. En uppdatering av exempelvis endast de finansiella uppgifter som bolaget
kanner till racker inte. D& regelbunden lamplighetsbeddmning erbjuds, ska informationen
uppdateras minst en gang per ar.*

En del av bolagen har slatt ihop uppdateringen av den information som insamlats for
lamplighetsbedémningen med uppdateringen av kundkontrolluppgifterna. Detta ar i sig
majligt, men bolagen ska da forsakra sig om att ocksa all den information som ar viktig med
tanke pa lamplighetsbedémningen uppdateras. Med tanke pa uppdateringen ar det viktigt
att bolaget ar i kontakt med kunden for att sékerstélla att den information som bolaget har
ar korrekt och uppdaterad.

Finansinspektionen papekar att en regelbunden lamplighetsbeddémning inte kan vara en
mervardestjanst for kunden om den erbjuds alla kunder, eftersom en mervéardestjanst bor
vara extra service eller service pa en hogre niva. Esma har publicerat en ny Q&A i arendet
i mars 2021.%° Finansinspektionen uppmanar bolagen att ta del av det aktuella dokumentet
och att reflektera sina tjanster mot de standpunkter som ges i dokumentet.'6

3 Lamplighetsbeddmning

Villkor
e 10 kap. 4 8 1 mom. i lagen om investeringstjanster
¢ Kommissionens delegerade forordning (EU) 2015/2017 artikel 54 och 55
¢ Riktlinjer om vissa aspekter av lamplighetskraven i MiFID Il (ESMA35-43-1163)

11 Punkt 28 i riktlinjerna.

12 Trader i kraft uppskattningsvis 10/2022:_(EU) 2017/565.

13 Artikel 54(7) i férordningen och punkt 52 i riktlinjerna.

14 Artikel 54(13) i forordningen.

15 Questions and Answers On MiFID Il and MiFIR investor protection and intermediaries topics — Inducements Q&A 8 (ESMA25-43-349) (nedan Q&A).
16 Lagen om investeringstjanster 10 kap. 6 § och Q&A s. 112-115.


http://ec.europa.eu/finance/docs/level-2-measures/mifid-2-delegated-act-2021-2616_en.pdf
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lakttagelser

Allmant

Utifran iakttagelserna i temabeddmningen har de flesta bolagen haft tillrackliga interna
uppforanderegler for [Amplighetsbeddmning. | bolagens interna anvisningar beskrivs det
inte konkret pa vilket sétt investeringsradgivaren beslutar att rekommendera en viss
investeringsprodukt foér kunden. En del av bolagen svarade att systemet producerar en
investeringsprofil for kunden och foreslar de investeringsprodukter som passar profilen.

Méanga bolag hade brister i dokumenteringen av bedémningsgrunderna. Manga bolag
svarade t.ex. att de som grund for lamplighetsbedémningen aven antecknar diskussioner
med kunderna, men dokumentationen av den information som insamlas vid dessa samtal
ar ofta inte ar tillracklig.

En del av bolagen bedémer investeringsprodukternas lamplighet pa basis av de uppgifter
som inh&mtats av kunden utan att anvanda objektiva bedomningskriterier. Kundens
risktolerans eller formaga att bara forlust beddmdes exempelvis oftast inte med bolagets
egna kriterier, utan de uppgifter som kunden lamnar tas som sadana som grund for
beddmningen.

En del av bolagen svarade att de beaktar all den information som de inhdmtar av kunderna
i lamplighetsbeddmningen. | brist pa noggrannare anvisningar blev det i frdga om vissa
bolag i temabeddmningen emellertid oklart pa vilket satt vissa av de insamlade uppgifterna
bedoms, t.ex. pa vilket satt kundens personliga férhallanden beaktas (alder, utbildning,
yrke, familjesituation osv.)

Kostnader for likvardiga investeringsprodukter och produkternas komplexitet

Majoriteten av bolagen hade inga klara riktlinjer eller rutiner fér att bedéma kostnaderna for
likvardiga investeringsprodukter som svarar mot kundens investeringsprofil och
produkternas komplexitet. En del av bolagen beskrev i sina svar att produktens kostnader
och egenskaper behandlas tillsammans med kunden, men det blev oklart om processen i
praktiken inneholl en bedémning och jamforelse av likvardiga produkter. En del av bolagen
konstaterade att om kunden rekommenderas en dyrare och mer komplex produkt, ska det
alltid finnas sarskilda grunder for det.

| ett av bolagen var produkternas kostnader ett av de viktigaste kriterierna i
investeringsradgivningen som bygger pa en modellportfélj, och om det i modellportféljen
valjs en dyrare produkt, ska de fordelar som uppnas ha storre vikt an kostnaderna for
produkten. | beddmningen beaktades aven avkastningsforvantningen. Som en delfaktor i
den fortlbpande uppféljningen av produkturvalsprocessen beaktades den realiserade
avkastningen pa den valda produkten i modellportféljen efter kostnader.

| flera bolag baserade sig informerandet av kunden om en dyrare och mer komplex produkt
endast pa investeringsradgivarens muntliga redogorelse och i vissa bolag informerades
kunden inte om en sadan produkt 6verhuvudtaget. Noteringar om detta fanns inte heller i
de lamplighetsbedémningar eller -rapporter som ingick i samplet. Utifran detta var det
oklart om man i bolaget dokumenterat saddana fall ens internt i kundinformationen eller
systemen.
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Byte av investeringsprodukt

Majoriteten av bolagen definierade att det vid byte av investeringsprodukt ar fraga om byte
av vilken som helst av de géllande finansiella instrumenten mot en annan produkt. | ett
bolag ansag man att det var friga om byte endast om investeringen byts mot en
motsvarande produkt i samma kategori av finansiella instrument.

Bolagen svarade att man vid byte av produkt sdsom ekonomiska faktorer bedomde t.ex.
kostnaderna i anslutning till férsaljning, kostnaderna fér de rekommenderade produkterna,
avkastningsforvantningar, risker, investeringshorisont och skattepaféljder. Som icke-
monetara faktorer betraktades bl.a. familjesituationen och arvsplanering. Dessa faktorer
gavs emellertid inga sarskilda betoningar, utan lamplighetsbedémningen gjordes med
tanke pa forsaljning och kop som helhet med beaktande av kundens situation och
investeringsprofil.

Alla bolagen uppgav att byte av investeringsprodukt motiveras i lamplighetsrapporten. En
del uppgav att forsaljning och kdp motiveras skilt for sig och att deras forhallande till
varandra inte beaktats i motiveringarna. | ett av bolagen presenterades ett sammandrag av
kostnaderna for de produkter som bolaget rekommenderar att kopa och sélja. Pa basis av
de lamplighetsbeddmningarna i samplet kan det konstateras att samtliga bolag har
otillrackliga motiveringar for bedémningen av férdelarna av byte jamfort med kostnaderna.

Intern kontroll

Alla bolag svarade att compliance-funktionen 6vervakar lamplighetsbedémningen pa nagot
sétt. | storsta delen av bolagen har tillsynsuppgifterna inkluderats i compliance-funktionens
arsplan. Alla bolag svarade att de foljer upp och 6évervakar genomférandet av och
kvaliteten pa lamplighetsbedémningarna med regelbundna stickprov som genomférs av
compliance-funktionen, riskhanteringen, den interna revisionen och/eller av cheferna. | tva
bolag genomfors tillsynen sa att back office granskar alla transaktioner. Ett bolag
kompletterar stickproven med inbyggda systemkontroller. Om bolaget har anknutna
ombud, riktas ingen sérskild tillsyn till deras verksamhet.

Finansinspektionens standpunkt

Allmant

Bolagen ska ha téackande interna anvisningar om lamplighetsbedémning.'’ | anvisningarna
ska det noggrant beskrivas pa vilket satt de upplysningar som samlas in av kunden
bedoms och hur enskilda upplysningar inverkar pa vilket investeringsrad som ges.

D& investeringsradgivning ges ska egenskaperna hos de investeringsprodukter och -
tjanster som bolaget tillhandahaller tas i beaktande i lamplighetsbedoémningens
omfattning.'® Omfattningen av den tjanst som erbjuds kunden och
investeringsprodukternas komplexitet eller deras andra egenskaper kan inverka pa

17 Punkterna 22 och 33 i riktlinjerna.
18 Punkt 79 i riktlinjerna.
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mangden information och hur noggrann information som behovs i
lamplighetsbedémningen.

Bolagen ska nar lampligheten beddms utéver de uppgifter som samlats in av kunden aven
anvanda egna objektiva bedémningskriterier, sa att lamplighetsbedémningen inte enbart
grundar sig pa kundens sjalvbedémning.'® Sarskilt da det galler forstaelsen for balansen
mellan risk och avkastning, investeringserfarenheten och investeringsforluster ska bolaget
anvanda egna bedémningskriterier som motvikt till kundernas sjalvbedémningar.

Kostnader for likvardiga investeringsprodukter och produkternas komplexitet

Bolagen ska ha lampliga riktlinjer och rutiner for att sékerstalla att de forstar typen av
investeringsprodukter som valjs ut till kunderna, produkternas egenskaper, kostnader och
risker, och att de med beaktande av kostnader och komplexitet beddmer om det finns
likvardiga investeringsprodukter som lampar sig for kunden.?° Bedomningen av likvardiga
produkter kan i bolaget genomforas centraliserat pa hogre niva, t.ex. genom att faststalla
investeringsstrategier eller modellportfoljer som lampar sig for olika investeringsprofiler,
men aven da ska bolaget se till att de investeringsprodukter som valjs ut ar lampliga och
uppfyller varje enskild kunds profil. Om beddmningen av likvardiga produkter ar begrénsad
pa grund av att bolaget har ett litet produktutbud eller det valjer att rekommendera endast
ett produktslag, ar det viktigt att kunderna gors fullt medvetna om att produktutbudet ar
begransat.?

Om kunden rekommenderats en dyrare eller mer komplex produkt, ska bolagen kunna
motivera sin rekommendation. Bolagen ska dokumentera och férvara informationen om
detta beslut. Dessutom ska det i bolagets interna kontroll fastas sarskild uppméarksamhet
vid sddana fall. Dessutom kan bolaget informera kunden om motiveringarna till valet att
rekommendera kop en dyrare eller mer komplex produkt. Finansinspektionen
rekommenderar att ocksa dessa motiveringar dokumenteras i lamplighetsrapporten. | vilket
fall som helst ska bedomningen och grunderna for valet dokumenterats internt i bolaget.??

Byte av investeringsprodukt

Med byte av investeringsprodukter avses forsaljning av ett finansiellt instrument och kop av
ett annat finansiellt instrument. Detta géller inte enbart byte inom samma kategori av
finansiella instrument. Bolagen bor ha adekvata riktlinjer och rutiner i kraft for att sékerstalla
att de nar de rekommenderar byte av investeringsprodukter har nddvandig information om
kundens befintliga investeringar och kan analysera kostnaderna och férdelarna med
bytet.Z® | bedomningen ska bade finansiella och icke-finansiella faktorer beaktas. Vad galler
kostnaderna bér bolagen beakta alla de kostnader och avgifter som berérs av relevanta
bestammelser enligt MiFID 11.24

Om man beslutar om ett byte centralt, t.ex. vid tillampande av modellportféljstrategier, kan
analysen av kostnader och fordelar som utférts pa denna niva normailt tillampas pa alla
jamfdrbara kundportféljer utan att bedéma varje kund enskilt. Aven om analysen av

19 Punkt 44 i riktlinjerna.

20 Artikel 54(9) i forordningen.

21 punkterna 85-86 i riktlinjerna.

22 punkt 87 i riktlinjerna.

23 Artikel 54(11) i forordningen och punkt 88 i riktlinjerna.
24 punkt 90 i riktlinjerna.
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kostnader och fordelar analyseras pa hogre niva, bor bolaget ha tillrackliga kontroller for att
sakerstalla att inte specifika egenskaper hos vissa kunder kréaver en mer distinkt
analysniva.®

Vid investeringsrad ska bolaget ge kunden en forklaring till, samt i
lamplighetsbeddmningen inkludera en redogorelse for, varfor fordelarna av det
rekommenderade bytet ar storre an kostnaderna.?® Bolaget ska ha ett lampligt
kontrollsystem for att félja upp att kraven i anslutning till detta foljs.

Intern kontroll

Bolagen bor med hjélp av interna anvisningar och intern kontroll forsakra sig om att den
investeringsprodukt som rekommenderats eller sdlts at kunden ar lamplig for kunden.
Bolag som anvander t.ex. system som hjalp vid lamplighetsbedémningen ska ocksa
dvervaka och sakerstalla att systemet lampar sig for sitt andamal.

Bolag som verkar via anknutna ombud ska med hjalp av interna anvisningar och kontroll se
till att investeringsradet passar kundens profil oberoende av bolagets verksamhetsmodell.

4 Lamplighetsrapport

Villkor

lakttagelser

Lagen om investeringstjanster, 10 kap. 4 8 1 mom. Samt 10 kap. 7 § 2—4 mom.
Direktivet om marknader for finansiella instrument 2014/65/EU, artikel 25.
o Kommissionens delegerade forordning (EU) 2015/2017 artikel 54 och 55

En del av bolagen har inkluderat alla de uppgifter som regleringen férutsatter i sina
lAmplighetsrapporter. | lamplighetsrapporterna saknades bland annat information om
hurdana investeringsrad som getts kunden samt analys om kostnader och férdelar. Manga
bolag anvande fardiga standardfraser i sina motiveringar, men motiveringarna var inte alltid
tillrackligt individualiserade. | fraga om alla bolag kunde det inte sakerstallas huruvida de
skickar en lamplighetsrapport till kunden fére en transaktion. Ett bolag hade gett radet att
investeringsradgivaren i samband med investeringsradgivning pa distans sakerstaller att
kunden godkénner att lamplighetsrapporten skickas forst efter en transaktion eller ger
kunden mdjlighet att senareldgga transaktionerna till efter att rapporten mottagits.

Bolagen hade varierande processer for att dvervaka lamplighetsrapporternas kvalitet och
distribution. En del uppgav att de granskar varenda lamplighetsrapport som en del av sina
back office-rutiner eller med hjalp av inbyggd systemkontroll. Enligt ett bolags svar
granskar compliance-funktionen lamplighetsrapporterna med stickprov minst varje ar. En
del av bolagen dvervakar lamplighetsrapporternas kvalitet och distribution endast
sporadiskt, antingen med stickprov eller eventuellt som en del av compliance-funktionens
eller den interna kontrollens granskning. Ett bolag konstaterade att den inte 6vervakar
distributionen av lamplighetsrapporterna éverhuvudtaget.

25 punkt 93 i riktlinjerna.
26 punkt 91 i riktlinjerna.
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Finansinspektionens standpunkt

Vid investeringsradgivning ska bolaget ge kunden en lamplighetsrapport som innehaller en
sammanfattning av det givna radet och om huruvida rekommendationen ar lamplig for
kunden. Av lamplighetsrapporten ska det framga att det &r fraga om lamplighetsradgivning
samt de individuella motiveringarna till investeringsradet. Lamplighetsrapporten ska
innehalla information om hur investeringsradet motsvarar kundens mal och beaktar
kundens personliga omstandigheter med hanvisning till den erforderliga
investeringshorisonten, kundens kunskaper och erfarenhet och kundens risktolerans och
formaga att bara forluster.?” | motiveringarna till investeringsradet kan standardfraser
anvandas, men det ska vara mojligt att 1agga till individuella motiveringar.

Lamplighetsrapporten ska skickas kunden fére en transaktion, férutom om kunden har gett
sitt samtycke till att rapporten skickas i efterskott och kunden har haft méjlighet att
senarelagga transaktionen. Bolagens ska kunna bevisa att lamplighetsrapport lamnats i
enlighet med regleringen.?®

5 lakttagelser hos de enskilda foretagen under tillsyn

Finansinspektionen skickar vart och ett av de bolag som deltog i temabedémningen ett
tillsynsbrev med bolagsspecifika iakttagelser. Finansinspektionen férutsatter att vart och ett
av dessa bolag behandlar iakttagelserna i tillsynsbrevet pa ett méte och vid behov
uppréattar en verksamhetsplan for korrigering av observerade brister.

27 Artikel 54(12) i forordningen.
28 Artikel 25(6) i direktivet.



