2 FIN-FSA L)

2
¢ FINANSINSPEKTIONEN 23.3.2022 53/02.01.03/2020

AR

Offentligt

ESMAs Supervisory briefing — tillampningsexempel for upprattande av
anvisningar om prissattningsprocessen i fondbolag

A. Krav enligt ESMAs Supervisory briefing

For att undvika dolda utgifter ska fondbolaget i prissattningsprocessen identifiera och
kvantifiera alla utgifter som tas ut av fonden oberoende av vem som i sista hand
betalar dem.

| prissattningsprocessen ska fondbolaget bedéma bland annat om

a) utgifterna for tjansten ar férenliga med investerarnas intressen. Bolagen ska
beddma om utgifterna ar nédvandiga till exempel for att genomfdra
placeringspolicyn eller for att uppfylla kraven i regleringen.

b) utgifterna ar ratt avvagda i forhallande till marknadspraxis och fonder med
motsvarande placeringsstrategi

c) utgiftsstrukturen ligger i linje med bolagets placeringsstrategi (utgifterna for
komplexa strategier ar hégre an for enkla strategier)

d) utgifterna ar skaliga med beaktande av placeringsfondens forvantande
nettoavkastning samt dess riskprofil och placeringsstrategi

e) andelsagarna behandlas jamlikt i prissattningen

f) utgifterna tydligt har indelats i utgifter som betalas av fondbolaget och utgifter
som tas ut av placeringsfonden, fér att undvika dubbel debitering

g) ett maximibelopp har faststallts for olika utgifter (sdsom tecknings- och
I6senarvode) och om investerarna har informerats tydligt om detta

h) fondbolagets eventuella resultatbaserade avgiftsmodell uppfyller ESMAs
riktlinjer for resultatbaserade avgifter (ESMA34-39-992) och om investerarna
informeras om modellen i enlighet med riktlinjerna

i) investerarna informeras om alla utgifter i enlighet med EU-regelverk (AIFMD,
PRIIPS och UCITS) och eventuella nationella krav

j) prisséattningsprocessen och de utgifter som tas ut av fonden baserar sig pa
tillférlitliga och valdokumenterade data som goér det mdjligt for
tillsynsmyndigheten att ocksa i efterskott rakna ut fondens utgifter.

B. Tillampningsexempel

1) Tydliga prissattningsmodeller, inga oskaliga utgifter har tagits ut av
investerarna

Av det granskade urvalet framgar att bolagens prissattnings- och avgiftsmodeller inte
i regel & komplexa, utan kan betraktas som tydliga och 6verskadliga.
Resultatbaserade avgiftsmodeller kan innebéara svarare prissattningsmodeller for de
malgrupper som anvander dessa fonder. Resultatbaserade avgifter ar dock inte
valdigt vanliga. Av fondbolagen i urvalet meddelade tva bolag att de debitera sddana
avgifter i sina fonder, av vilka det ena bolaget hade slutat anvanda resultatbaserade
avgifter under granskningsperioden.

| urvalet observerades inga direkta missbruk, sasom dubbel debitering av avgifter.
Metoderna fér den tematiska bedémningen var dock inte tillrackliga for att understka
alla de utgifter och kassafléden som namnts i svaren, till exempel arrangemangen for
aterbéring av arvoden.
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Tillampningsexempel 1: Till exempel for stor handel och utgifterna for den kan
vara oskaliga utgifter.

Tillampningsexempel 2: Regleringen om incitament och om hantering av
intressekonflikter bor beaktas i eventuella arrangemang for aterbaring av
arvoden.

2) Prisséattningen grundar sig pd marknadsfaktorer— Investerarnas intressen
var inte i fokus

Betraffande fondernas utgiftsniva visar granskningen att fondbolagens prissattning i
regel baserar sig pa konkurrens- och marknadslaget och till exempel kostnaderna for
forvaltning av fonden.

En del av bolagen betraktar kostnaderna ocksa ur investerarnas perspektiv men
detta ar inte den primara utgangspunkten vid faststallandet av den slutliga
utgiftsnivan. Prissattningsprocesserna omfattar till exempel inte ndgon bedémning
eller specificering i forvag av en hur stor andel av fondens férvantade avkastning
arvoden och utgifter kan utgora.

Bolagen visar inte heller i samband med produkthanteringsforfarandet eller vid
definitionen av kundmalgruppen nagra andra kvantitativa granser for utgiftsstrukturen
an maximinivaerna till exempel betraffande hur stora utgifterna kan vara | forhallande
till den forvéantade avkastningen.

TillAmpningsexempel 3: Nar bolagen faststéller sina utgifter och arvoden skulle
det vara motiverat att de betraktar investerarnas intressen mot bakgrund av
utgifternas och arvodenas godtagbara andel av den totala avkastningen.

TillAmpningsexempel 4.: Investerarnas intressen bor betraktas enskilt for varje
fond eller fondandelsserie sa att den fond eller fondandelsserie som erbjuds for
varje enskild investerare ar rimlig ur investerarens synvinkel och férenlig med
investerarens intressen. Alla andelsdgarna ska ta del i tackningen av fondens
kostnader. En fond kan inte innehalla fondandelsserier for vilka inga arvoden
uppbars av investeraren.

3) Bristfallig dokumentationen av prissattningsprocesser

Finansinspektionen har inte kunnat forsakra sig om att bolagen i sin prissattning
tillampar vagledningen i ESMAs Supervisory briefing, eftersom den inlamnade
dokumentationen var bristfallig. Vissa bolag har beaktat faktorer som géller
prissattningen av fonder i upprattandet av processer och dokument i enlighet med
regleringen, sasom i de krav som galler produkthanteringsforfarandet.

Tillampningsexempel 5: Som ett led i prissattningsprocessen bor bolagen ocksa
ange grunderna for sin utgifts- och arvodesstruktur och for berdkningen av deras
belopp. En beskrivning av grunderna bidrar till att sakerstélla att alla nddvandiga
faktorer, inklusive investerarnas intressen, beaktas vid faststéllandet och den
regelmassiga bedémningen av utgifter och arvoden.
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4) Korrekta uppgifter i faktablad

De uppgifter om bland annat fondens aktivitet och jamférelseindex som ska redovisas
i faktablad hade i regel redovisats korrekt. Alla faktablad innehdll dessutom en
beskrivning av fondens handlingsfrihet i forhallande till jamforelseindex. | uppgifterna
om den historiska avkastningen observerades mindre enskilda brister.

5) Brister i dokumentationen av processen for berakning av I6pande utgifter

Alla bolag kunde inte med begard noggrannhet redovisa de poster som fondens
totala utgifter (siffran for lopande utgifter) bestar av. Bolagen kunde inte heller
presentera interna processanvisningar for faststallande av I6pande utgifter, och
bolagens dokumentation maste till denna del férbattras.

Tillampningsexempel 6: Berakningen av fondernas lopande utgifter bor vara sa
val dokumenterad att tillsynsmyndigheten vid behov kan kontrollera vilka poster
de l6pande utgifterna bestar av.

6) Utgifter och arvodesnivan konsekventa mellan olika fondtyper

Genomsnittsvardena av de I6pande utgifterna fér fonderna i urvalet var i regel
konsekventa bade per fondtyp och i frdga om sambandet mellan risk och avkastning.
Av fonder med hdgre risk, sdsom aktiefonder som investerar i sma foretag, uppbars
hogre avgifter an for fonder med lagre risk.

Den framsta motiveringen for beloppet av |I6pande utgifter var fondens aktivitet, dvs.
beloppet av aktiv risk. Bolagens svar héll sig pa en allman niva och innehdll ingen
detaljerad bedémning av betydelsen av aktiviteten pa fondniva eller nyckeltal for
aktiviteten.

7) Ratt hbéga arvoden i vissa fonder, men arvodena visar en sjunkande trend
Overlag

Finlandska fonders utgiftsniva har visat en nedatgaende trend under de senaste
aren?. Vissa av fonderna i urvalet hade ratt hoga I6pande utgifter (ca 30—-80 % hogre
an fonderna i jamforelsegruppen) och skiljde sig darmed frdn mangden. De l6pande
utgifterna for de ovan namnda fonderna lag mellan 1,5 och 2,6 %?2. Merparten av
dessa fonder investerade globalt i aktier eller i bade aktier och ranteinstrument via
andra fonder.

8) Inga betydande brister observerades i arrangemangen for anvandning av
metoder for effektiv portfoljférvaltning

Bolag som anvander metoder for effektiv portfoliforvaltning (till exempel aktieldn) ska
beakta bland annat vilka metoder placeringsfonden kan anvanda - och under vilka
forutsattningar — samt vilka uppgifter om anvandningen av metoderna som ska
lamnas till investerarna. Inkomsterna fran anvandningen av metoderna ska krediteras
till fonden.

1 Medeltal for finlandska placerings- och specialplaceringsfonders lIépande utgifter enligt uppgifterna i
investeringsundersokningen: 1,4% (2017), 1,32% (2018), 1,29 (2019 och 1,27 (2020).
2 Medeltal vagt med tillgdngarna for de granskade fondandelsserierna.
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TillAmpningsexempel 7: Av fondbolagens interna processer och anvisningar ska
framga hur de arrangemang som kravs enligt regleringen genomfors. Dessutom
ska investerarinformationen (inklusive fondens stadgar) endast innehalla
uppgifter om de metoder for effektiv portféljférvaltning som placeringsfonden i
verkligheten anvander och inte redogoéra for alla sddana metoder som fonden
eventuellt kommer att anvanda i framtiden.




