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1 Teema-arvion tausta, tavoitteet ja yhteenveto

1.1 Teema-arvion tausta

Finanssivalvonta toteutti vuonna 2022 teema-arvion sijoituspalveluiden ja -tuotteiden kulujen raportoin-
nista asiakkaille. Teema-arvio on osa Euroopan arvopaperimarkkinaviranomaisen (ESMA) koordinoimaa
yhteista valvontatoimenpidetta (Common Supervisory Action; CSA).

1.2 Teema-arvion tavoitteet ja toteutustapa

Teema-arvion tavoitteena oli arvioida, noudattavatko sijoituspalveluja tarjoavat luottolaitokset ja sijoitus-
palveluyritykset (jatkossa yhti6t) tiedonantovelvoitteita kulujen ja veloitusten raportoinnin seka kannusti-
mien osalta (ns. ex-post kuluraportointi). Kuluraportointia koskevan saantelyn tavoitteena on varmistaa,
ettd asiakkaat saavat yhtigilta riittavat ja selkeat tiedot sijoituspalveluihin ja rahoitusvalineisiin liittyvista
kuluista vuosittain. Teema-arvio keskittyi ei-ammattimaisille asiakkaille vahintd&n vuosittain annettavaan
kuluraportointiin.

Kuluraportointia koskevan osan lisdksi Finanssivalvonta arvioi yhtididen kannustimiin liittyvia lisapalve-
luita tai korkeatasoisempia palveluita.

Teema-arvio toteutettiin kirjallisen kyselyn kautta valituille yhti6ille, jotka vastaustensa liséksi toimittivat
otantana viiden asiakkaansa kuluraportit (nimettémind) arvioitavaksi Finanssivalvonnalle seka asiaan
liittyvaa sisaista ohjeistustaan. Yhtididen Finanssivalvonnalle toimittamat vastaukset ja nayteraportit eivat
olleet kaikilta osin yhtenevid. Teema-arviot toteutetaan Finanssivalvonnassa pééasiallisesti kirjallisesti
ilman tarkempia keskusteluja yhtididen kautta.

Teema-arvioon vastanneelle yhtidlle toimitetaan teema-arviosta yhtiokohtaiset havainnot, joiden perus-
teella yhtiot arvioivat mahdollisten toimenpiteiden tarpeellisuutta ja toimittavat vastauksensa Finanssival-
vonnalle lopullisen arvion tekemiseksi. Finanssivalvonta suosittelee, ettd myds muut yhtiét huomioivat
Finanssivalvonnan valvottavakirjeessa nostamat havainnot ja nakemykset seké ryhtyvat tarvittaviin toi-
menpiteisiin.

Liséaksi ESMA yleensa julkaisee koordinoimastaan valvontatoimenpiteesta paaasialliset havainnot perus-

tuen eri EU-jasenvaltioissa tehtyihin teema-arvioihin sekd mahdolliset tulevat toimenpiteet.

1.3 Yhteenveto teema-arvion keskeisimmista havainnoista

Asiakkaille toimitettavien kuluraporttien toimitusaika ja -tapa:

o Kaksi yhtiota kahdeksasta oli raportoinut vuoden 2021 kulut vuoden ensimmaisella neljanneksella.

e Liséksi kolme yhtiotad kahdeksasta oli raportoinut vuoden 2021 kulut 22.6.2022 (tietopyynndn maara-
paiva) mennessa asiakkaille.

e Valtaosa yhtidsta toimitti kuluraportit osalle asiakkaistaan verkkopalvelussa ja osalle kirjeitse.

Kulutietojen esitystapa:

e Yhta yhti6ta lukuun ottamatta yhtiot ilmoittivat kulutiedot asiakkaille saantelyn edellyttamalla tavalla
jaoteltuna sijoituspalveluihin liittyviin kuluihin ja rahoitusvélineista aiheutuneisiin kuluihin.
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e Viisi yhtiota kahdeksasta ryhmitteli kulut sdantelyn edellyttamalla tarkemmalla jaottelulla (kertaluon-
teiset kulut, jatkuvaluonteiset kulut, kaikki liiketoimiin liittyvat kulut ja oheispalveluihin liittyvat kulut)

e Valtaosalla yhtidista oli kehitettavaa siind, miten ne ilmoittavat kulujen vaikutuksen tuottoon.

e Yksi yhtio antoi tuotekohtaiset kulutiedot kuluraportissa, lahes kaikista muista yhtidista asiakas saa
kulutiedot tuotekohtaisesti erikseen pyytamalla.

Raportoivat kulut ja niiden laskenta:

¢ Yhti6t tunnistavat ja raportoivat kuluja ja veloituksia, jotka liittyvat niiden tarjoamiin palveluihin rahoi-
tusvélineiden osalta. Finanssivalvonta ei kuitenkaan voinut yhtididen siséisen ohjeistuksen perus-
teella varmistua siitd, ilmoittavatko yhtiot kaikki kulut asiakkaille.

Yhtididen sisdinen ohjeistus:

e Vain puolet yhtitista toimitti Finanssivalvonnalle kuluraportointia koskevan siséisen ohjeistuksen.
¢ Kaikista Finanssivalvonnalle toimitetuista ohjeista ei kaynyt selkedasti ilmi, mita kuluja asiakkaalle ra-
portoidaan ja miten yhti6 valvoo kuluraportoinnin laatua.

Kannustimet ja lisapalvelut:

¢ Yhta yhtitta lukuun ottamatta yhtiot raportoivat kuluraportissa vastaanottamansa kannustimet.

e Osalla yhtidista on viela tarkennettavaa lisdpalveluiden maarittdmisessa. Kahdella yhti6lla on tas-
mennettavaa kannustimiin liittyvassa ohjeistuksessaan ja kolmelta yhtiolta puuttui ohjeistus koko-
naan.
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1.4 Taustaa saantelysta

Sijoituspalveluja tarjoavien yritysten on tullut vuodesta 2019 lahtien raportoida asiakkailleen sijoituspal-
veluista ja -tuotteista edellisen& vuonna toteutuneet kulut ja veloitukset seké asiakkaan pyynnosté eritel-
tava ne.

Velvoite perustuu vuonna 2018 voimaan tulleeseen MiFID Il -saantelyyn?, jonka yhtena tarkoituksena on
varmistua siitd, etté asiakkaat saavat tiedot kaikista sijoituspalveluihin ja rahoitusvéalineisiin liittyvista ku-
luista seka ennen palvelun hankkimista etta asiakassuhteen aikana. Tiedot on annettava asiakaskohtai-
sesti, jotta asiakas voi ymmartaa hanelle tarjottujen tai hanen hankkimiensa sijoitusten ja hanen sijoitus-
maaransa mukaiset kulut ja pystyy naiden tietojen perusteella vertailemaan palveluja ja rahoitusvélineita.

1.5 Taustaa kyselyyn vastanneista yhtidista

Finanssivalvonta valitsi ESMAnN kriteeristdn perusteella kahdeksan yhtiota (sijoituspalveluyrityksia ja si-
joituspalveluita tarjoavia luottolaitoksia) vastaamaan teema-arviokyselyyn ja toimittamaan otantana vii-
den asiakkaansa kuluraportit arvioitavaksi Finanssivalvonnalle. ESMAn kriteeriston liséksi valinnassa
huomioitiin myds kaupparaportoinnista saadut tiedot yhtididen kaupankaynnin laajuudesta ja laadusta
seka yhtidihin viime aikoina suunnatut Finanssivalvonnan valvontatoimet.

Teema-arviossa tarkasteltiin kuluraportteja, joita pankit ja sijoituspalveluyritykset ovat toimittaneet vuo-
den 2021 kuluista ja veloituksista liittyen sijoitusneuvonnan tarjoamiseen tai toimeksiantojen valittami-
seen ei-ammattimaisille asiakkaille. Teema-arviossa ei kasitelty esimerkiksi omaisuudenhoitoasiakkaille
raportoituja kuluja.

Teema-arvioon valittujen yhtididen tarjoama sijoitustuotteiden valikoima vaihteli yhti6ittain laajasta vali-
koimasta hyvin suppeaan. Teema-arviossa pyydettiin tietoja kuluista ja veloituksista seuraavien rahoitus-
valineiden osalta: suomalaiset sijoitusrahastot ja erikoissijoitusrahastot, ulkomaiset yhteissijoitusyrityk-
set, julkisen kaupankaynnin kohteena olevat osakkeet, yksinkertaiset joukkovelkakirjalainat, strukturoidut
tuotteet sek& muut kuin euromaaraiset rahoitusvéalineet.

2 Kuluraportin toimitusaika ja -tapa

2.1 Kriteeri

Tiedot kaikista kuluista ja veloituksista on annettava asiakkaalle sijoituksen voimassaoloaikana s&dannol-
lisesti, vahintaan vuosittain.?

Sijoituspalvelun ja oheispalvelun tarjoamisessa on toimittava rehellisesti, tasapuolisesti ja ammattimai-
sesti asiakkaan edun mukaisesti.

1Sijoituspalvelulain 747/2012 (jatkossa Sijoituspalvelulaki); 10 luku 5 ja 6§, MIiFID Il Delegoidun asetuksen 2017/565 (jatkossa MiFID Il delegoitu asetus)
perustelukappaleet 78- 79 ja artiklat 50(2), 50(3) 50(4) 50(9) ja 50(10), liite 1 seka ESMA Q&A on MiFID Il and MiFIR investor protection and interme-
diaries (ESMA35-43-349) Q&A, jatkossa ESMA Q&A) luvut 9 ja 12.8 PRIIPs Delegoitu asetus 2017/653 (jatkossa PRIIPs delegoitu asetus liite VI).

2 Sijoituspalvelulaki 10 luvun 5 §:n 4 momentti.

3 Sijoituspalvelulaki 10 luku 2 § 1 momentti.
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2.2 Havainnot

Teema-arvion vastausten maarapaivana 22.6.2022 mennessa viisi yhtiota oli raportoinut kaikille asiak-
kaille vuoden 2021 kulut, kahdella yhti6lla raportointi oli kesken ja yhdella kokonaan aloittamatta. Tau-
lukko 1 siséltaa vuosien 2020 ja 2021 kuluraportoinnin paattymisajankohdan tai 2021 vuoden raportoin-
nin arvioidun paattymisajankohdan.

Kaikki kahdeksan yhtitta olivat raportoineet vuoden 2020 kulutiedot asiakkaalle.

Yksikaan yhtio ei toimita kuluraporttia useammin kuin kerran vuodessa.

Valtaosa yhtidista toimittaa osalle asiakkaistaan tiedot verkkopalvelussa ja osalle kirjeitse. Verkkopalve-
lussa tarjotusta raportista useimmat yhtiot eivat laheta erillisté ilmoitusta asiakkaalle (taulukko 2).

Taulukko 1. Kuluraportoinnin toimittaminen (paattymisajankohta)

Kvartaali (Q), jolloin kulutiedot Yhtididen lukumaara
raportoitu tai arvioidaan rapor-
toitavan
2020 kulut 2021 kulut
Qi 2 2
Q2 2 3+ 2%
Q3 2 0
Q4 2 1

*yhti6 aloittanut raportoinnin, mutta raportointi ei ollut valmis 22.6.2022.

Taulukko 2. Tietojen antamistapa

Tietojen antamistapa Yhtididen lukumaara (use-
ampi vastaus mahdollinen)

Verkkopalvelu, asiakkaalle ilmoi- |2

tus

Verkkopalvelu, ei ilmoitusta asi- |5
akkaalle

Sahkoposti 1
Kirje 6

2.3 Finanssivalvonnan nakemys

Sijoituspalvelulaki edellyttaa tietojen antamista asiakkaalle vahintaan vuosittain. Saantelyssa ei maari-
tell& tarkemmin kuluraportin toimitusaikaa suhteessa raportoitavaan jaksoon. Kun kyse on toteutuneiden
kulujen raportoinnista, voidaan edellyttad, ettd yhtiot toimittavat kuluraportit mahdollisimman nopeasti
raportointijakson paattymisen jalkeen. Finanssivalvonta pitdd hyvana kaytanténa raportointia kolmen
kuukauden kuluessa raportointikauden paattymisesta.

Jos kulutiedot annetaan yhtion verkkopalvelussa, raportin tulisi olla helposti asiakkaan I6ydettavissa.
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3 Kuluraportin esitystapa

3.1 Arvio kuluraportin selkeydesta ja ymmarrettavyydesta

3.1.1 Kriteeri

Asiakkaan on saatava selkeat ja helposti ymmarrettavat tiedot sijoituspalveluihin ja -tuotteisiin liittyvista
kuluista kootusti vahintaan vuosittain.* Kulutiedot voidaan esittaa joko erillisena asiakirjana tai osana
muuta asiakirjaa, mikali tiedot ovat asiakkaalle helposti I6ydettavissa ja erottuvat selkeasti muusta mate-
riaalista.®

3.1.2 Havainnot

Kaikki yhti6t ilmoittivat antavansa kuluraportin erillisena asiakirjana. Kaikki yhtiot ilmoittivat myos anta-
vansa asiakkaille raportin lukuohjeita. Yhden yhtion kuluraportissa erillisen lukuohjeen sijasta kuluihin
liittyvat selitteet olivat raportissa alaviitteind. Kaikki vastaajat toimittivat Finanssivalvonnalle otantana vii-
den asiakkaansa kuluraportit.

Kuusi yhtitta arvioi itse kuluraporttinsa selkeiksi ja ymmarrettaviksi, mutta kaksi yhtiota arvioi kuluraport-
tinsa osittain selkeaksi ja ymmarrettavaksi. Syind tdhan pidettiin haasteita saéntelyn tulkinnassa ja termi-
nologian vaikeutta osalle asiakkaista, minka johdosta asiakkailta on tullut kuluraportteihin liittyvia kyse-

lyja.

Finanssivalvonnan arvion mukaan kuluraportit olivat paasaantdisesti riittavan selkeita ja ymmarrettavia
joistakin havaituista puutteista huolimatta. S&éntely ei maarittele mitdan yksiselitteista raporttimallipoh-
jaa, jolloin sdéntelyn mahdollistama tulkinnanvaraisuus nakyi hyvin erilaisina toteutustapoina. Selkeys ja
ymmarrettavyys on myods jossain maarin subjektiivinen kasite, joten eri toteutustavat jakavat mielipiteita.

3.1.3 Finanssivalvonnan ndkemys

Kuluraportin on oltava selkea ja helposti ymmarrettava, eikd se saa olla harhaanjohtava tietojen moni-
mutkaisuuden tai esitystavan johdosta.

Finanssivalvonta suosittelee, etta kuluraportti sisaltaa selkeat lukuohjeet seka johdonmukaisen termino-
logian. Lukuohjeen ja yksittaisten selitteiden kaytossa tulee kiinnittdd huomiota kuluraportin selkeyteen ja
ymmarrettavyyteen kokonaisuutena. Kulujen esitystavassa tulee huomioida myds sijoituspalvelujen
luonne seka tuotteiden kulurakenteen monimutkaisuus. Mit&d monimutkaisempi tuotteiden kulurakenne
on, sitd selkedmmat ja kattavammat lukuohjeet ovat tarpeen.

4 Sijoituspalvelulain 10 luku 2 § 2 momentti ja 10 luvun 5 § 4 mom.
5 ESMA Q&A 9.33.
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3.2 Kuluraportissa esitettyjen tietojen jaottelu
3.2 1 Kriteeri

Asiakkaalle toimitettavassa raportissa kulut ja veloitukset tulee ilmoittaa jaoteltuna seka sijoitus- ja oheis-
palveluihin liittyviin kuluihin ettd rahoitusvalineisiin liittyviin kuluihin. Liséksi raportissa on eriteltava kol-
mannelta osapuolelta saadut maksut (kannustimet). Kulut ja veloitukset on ilmoitettava sekd rahamaaréai-
sin& etta prosenttiosuuksina.®

3.2.2 Havainnot

Kaikki yhti6t ilmoittivat jaottelevansa kulutiedot sijoituspalveluihin (ml. oheispalveluihin) ja rahoitusvalinei-
siin saantelyn mukaisesti. Toimitettujen nayteraporttien perusteella yksi yhtio ei kuitenkaan jaotellut tie-
toja talla tavalla.

Yhtiota pyydettiin nimeamaan tarkin taso, jolla se ilmoittaa tiedot kokonaiskuluista. Yhtitt vastasivat il-
moittavansa kulut seuraavasti:

e viisi yhtitta kaikkien sijoitusten kulut yhteenlaskettuna

¢ yksi rahoitusvalinelajikohtaisesti (esimerkiksi kaikki strukturoidut tuotteet)

o kaksi muuna ryhmittelyn&: yksi rahoitusvalinekohtaisesti ja yksi asiakkaan salkkukohtaisesti

Yksikaan yhtio ei vastannut ilmoittavansa kulutietoja jokaisen rahoitusvalineen osalta (ISIN-koodeittain).

Toimitettujen nayteraporttien perusteella yksi yhti6 esittda kulut tuotekohtaisesti Iahes kaikkien rahoitus-
valineiden osalta. Suurin osa muista yhtiosta ilmoittaa kuluraportissa tiedot kuluista kaikkien sijoitusten
kulujen yhteenlaskettuna summana.

Kuusi yhtitta vastasi raportoivansa tiedot seka rahamaaraisina ettd prosenttiosuuksina. Yksi yhtio vastaa
iimoittavansa vain osan kuluista prosentteina. Yksi yhtio ei ilmoita prosenttiosuuksia.

3.2.3 Finanssivalvonnan ndkemys

Saantelyn lahtékohtana on tietylld jaottelulla toteutuneiden kulujen ja veloitusten laskeminen yhteen ja
raportointi asiakkaalle. Saéntely ei maarittele tarkempaa kulueréan sisalla raportoitavaa sijoituspalvelu- tai
rahoitusvalinekohtaista raportointitasoa. Asiakkaalla on pyynnésta kuitenkin mahdollista saada néaista
kuluista ja veloituksista tarkempi erittely (ks. kohta 4 Kulutietojen tarkemmat erittelyt).

Finanssivalvonta katsoo, ettei ole estettd raportoida yhteenvedon lisaksi mygs tarkempia tietoja kuluista
varsinaisessa kuluraportissa, jolloin asiakkaalla ei ole tarvetta pyytaa tarkempaa erittelya.” Saantelyn
edellyttamaa jaottelua ja kulujen yhteenvetoa yksityiskohtaisempi kuluraportti on informatiivisempi, mutta
esitystavan selkeyteen ja helppoon ymmarrettavyyteen tulee silloin kiinnittda erityistd huomiota. Toimitet-
tujen nayteraporttien perusteella tuotetasoinen (rahoitusvalinekohtainen) raportointi kuluista vaikuttaa
selkealtd sek& mahdollistaa eri tuotteiden kulujen vertailun.

6 MiFID Il delegoitu asetus artikla. 50(2) ja ESMANn Q&A kohta 9.13.
7 ESMA Q&A 9.13 (ESMA on esittanyt samaa nakemysta).
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3.3 Kuvaus kulujen kumulatiivisesta vaikutuksesta tuottoon

3.3.1 Kriteerit

Yhtion on annettava asiakkaalleen kuvaus, joka nayttaa sijoituspalvelujen tarjoamiseen liittyvien kustan-
nusten kumulatiivisen vaikutuksen tuottoon. Téllainen kuvaus on toimitettava seka etukéateen etta jalkika-
teen. Kuluraportin on siten siséllettava seuraavat kuvaukset:

a) kokonaiskulujen kumulatiivinen vaikutus tuottoon;

b) mahdolliset kulupiikit (vaihtelut); ja

c) kirjallinen selostus kuvauksesta.®

3.3.2 Havainnot
Finanssivalvonta on arvioinut edellytysten tayttymista vastausten ja nayteraporttien perusteella. Silta

osin kuin toimitetussa materiaalissa oli ristiriitaisuuksia, perustuu havainto nayteraportteihin.

Kuvaus kokonaiskulujen kumulatiivisesta vaikutuksesta tuottoon

Viisi yhtiota kuvaa kuluraportissaan kokonaiskulujen vaikutuksen tuottoon. Néaista kolmen yhtion kuvaus
kulujen kumulatiivisesta vaikutuksesta tuottoon oli esitetty ainoastaan yhteenlaskettuna summana (eritte-
lyineen) tai prosenttiosuutena tuotoista. Yksi yhtio kuvaa vaikutuksen tuottoon mya@s tulevien kulujen
osalta palvelun ja oletetun sijoitusten pitoajan perusteella.

Kolme yhti6ta ei tayta sdéntelyn vaatimusta kuvata kokonaiskulut suhteessa tuottoon.

Kulupiikkien ja vaihtelujen esittaminen

Kaksi yhtiota kuvasi kulujen vaihtelua kuvaajalla ja toinen yhti6ista lisdksi kuukausitaulukolla. Yhden yh-
tion kuluraportissa esitetaan kulujen vaihtelu neljannesvuosittain.

Viisi yhtiota ei kuvaa kulujen vaihtelua saantelyn mukaisesti.

Kirjallinen kuvaus kulujen vaikutuksesta tuottoon

Seitseman yhtion nayteraportit sisalsivat kirjallisen kuvauksen kokonaiskulujen vaikutuksista tuottoon.
Yhden yhtion kuluraportit eivét tayta sddntelyn vaatimusta sisallyttéda kirjallinen kuvaus kokonaiskulujen
vaikutuksesta sijoitusten tuottoon.

Finanssivalvonnalle toimitettujen vastausten ja kuluraporttien perusteella kaksi yhtiéta kahdeksasta ku-
vaa kulujen kumulatiivisen vaikutuksen tuottoon sdantelyn edellytysten mukaisesti esittaen myos kulu-
vaihtelut ja kirjallisen kuvauksen kulujen vaikutuksesta tuottoon.

8 MiFID Il delegoidun asetuksen artikla 50(10) ja ESMA Q&A 9.3.
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3.3.3 Finanssivalvonnan ndkemys
Yhtididen tulisi antaa asiakkaalle tiedot toteutuneista kuluista suhteessa tuottoon ja kirjallinen selostus

kulujen vaikutuksesta tuottoon. Kulujen vaihtelua ja kulupiikkeja voidaan esittaa eri tavoilla (esim. tauluk-
komuodossa tai graafisesti)® ja eri frekvensseilla (esim. kvartaaleittain tai kuukausittain).

3.4 Kannustimien ilmoittaminen kuluraportilla

3.4.1 Kriteeri

Kannustimien vastaanottamisen edellytyksista ja siihen liittyvistd menettelytavoista sdadetaén sijoitus-
palvelulaissa.t?

Yhtion kolmannelta osapuolelta saatu asiakkaan sijoituspalvelun tarjoamiseen liittyvien kannustimien
maara tulee ilmoittaa kuluraportissa joko erillisend eranaan tai palvelumaksuissa eriteltyna.*

Jos yhtio siirtda saamiaan kannustimia asiakkailleen, on asiakkaalle ilmoitettava, miten kannustimet siir-
retaan.'? Asiakkaalle siirrettavasta kannustimen palautuksesta voidaan ilmoittaa kuluraportissa tai
muussa saannollisesti annettavassa raportissa.*®

3.4.2 Havainnot

Seitseman yhtiéta ilmoitti vastaanottavansa kannustimia, yksi yhtio ei vastaanota. Kannustimia vastaan-
ottavat yhtitt vastasivat ilmoittavansa kannustimet omina erindan kuluraporteissa. Toimitettujen naytera-
porttien perusteella yhden yhtion osalta kannustimen maaré ei kuitenkaan ilmennyt kuluraportissa.

Kaksi kannustimia vastaanottavista yhtidista ilmoitti myds siirtdvansa kannustimia asiakkailleen. Toinen

yhtidista vastasi ilmoittavansa kannustinten siirtdmisesta kuluraportilla ja toinen muussa asiakasrapor-
toinnissaan.

4 Kulutietojen tarkemmat erittelyt

4.1 Kriteeri

Yhtion on asiakkaan pyynnosta eriteltava tiedot kuluista ja veloituksista.'#

MIFID Il delegoidun asetuksen liitteen Il taulukossa (taulukko tdman raportin liitteend) on esitetty ilmoitet-
tavat kulueréat. Erittelyjen kulutiedot seka sijoitus- ja oheispalveluista etté rahoitusvalineista tulisi esittda

vahintdan seuraavina ryhmina:
e kertaluonteiset kulut

9 ESMA Q&A 9.2 ja 9.3.

10 Sjjoituspalvelulain 10 luvun 6 8.

11 Sjjoituspalvelulain 10 luvun 6 § 3 mom, MIFID Il delegoidun asetuksen artikla 50 (2), ESMA Q&A 9.7 ja 9.13.
12 Sjjoituspalvelulain 10 luku 6 § 3 momentti.

13 Finanssivalvonnan Maaraykset ja ohjeet 7/2018 kohta 6.2 (5).

14 Sjjoituspalvelulain 10 luvun 5 § 4 momentti.
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jatkuvaluonteiset kulut

kaikki liiketoimiin liittyvat kulut
oheispalveluihin liittyvat veloitukset ja
satunnaiset kulut.*®

Jos asiakkaalta ei ole peritty jotakin taulukossa mainittua kulueraa, ei tietoa tulisi jattaa pois erittelysta,
vaan era olisi merkittava nollana.®

Kuluraportin yhteenvetotietojen rahamaarien ja prosenttien tulee olla johdonmukaisia ja tismaytettavissa
erittelytietojen rahamaariin ja prosentteihin. Jos eroavaisuuksia on, ne on selitettava ja perusteltava.l’

4.2 Havainnot

Kolme yhtiota katsoi antavansa jo varsinaisessa kuluraportissa tarkemmat erittelytiedot. Kaksi yhtiota
kertoi asiakkaalle kuluraportissa mahdollisuudesta pyytaa tarkempi erittely, kolme yhtiéta ei kertonut
tastéd mahdollisuudesta.

Viisi yhtiota, jotka ilmoittivat antavansa erittelytiedot kuluraportista erillisena asiakirjana, ilmoitti anta-
neensa 1-10 erittelya vuoden 2020 kulutiedoista. Vuoden 2021 kulutiedoista annettujen erittelyjen maa-
raa ei kysytty erikseen.

Kaikki yhtitt vastasivat erittelevansa kulut MiFID 1l delegoidun asetuksen liitteen Il mukaisesti (kertaluon-
teiset kulut, jatkuvaluonteiset kulut, kaikki liiketoimiin liittyvat kulut, oheispalveluihin liittyvét veloitukset ja
satunnaiset kulut). Toimitettujen kuluraporttien perusteella seitseman yhtiota ryhmittelee kuluraportissa
kulut asetuksen liitteen mukaisesti. Kuitenkaan kaksi seitsemasta yhtidista ei erillisessa tuotekohtaisessa
erittelyssa kayttanyt liitteen |l mukaista jaottelua.

Erittelytietojen esitystapaa ei ole sdéntelyssa maaritelty, joten esitystavat poikkesivat toisistaan. Silta
osin kuin asiakkaalta ei ollut peritty tiettyd asetuksen liitteessa mainittua kulua (esimerkiksi jatkuvaluon-
toisia kuluja), oli tdma kuluera kuitenkin yhta yhtitta lukuun ottamatta esitetty erittelyissa nollana.

Yksi yhtié kahdeksasta ilmoitti asiakkaiden saavan liitteen Il vaatimuksia tarkempia kulutietoja yhtion
verkkopalvelusta, mutta tata ei voitu todentaa Finanssivalvonnalle toimitetusta materiaalista.

Seitseman yhtidta ilmoitti erittelevansa yksittaiseen transaktioon liittymattomia maksuja seuraavasti (yksi
yhti6 ei vastannut kysymykseen, koska antaa erittelytiedot kuluraportissa):
¢ kolme yhtiota sailytykseen liittyvat maksut
e viisi yhtiota sijoitusneuvontaan ja omaisuudenhoitoon
o kaksi yhtiota erillisten todistusten ja raporttien laatimisesta aiheutuneet maksut
e kolme yhtiota muita jatkuvaluonteisia maksuja (esimerkiksi rahastojen hallinnointipalkkiot, tilin-
hoitomaksut).

Toimitettujen ndyteraporttien ja niiden erittelyjen mukaan:
o kaksi yhtiotd kahdeksasta erittelee sailytysmaksut
e nayteraporteissa ei ollut eritelty sijoitusneuvontaan liittyvid maksuja

15 ESMA Q&A 9.13.
16 MIiFID Il delegoidun asetuksen artiklan 50(2) ja ESMA Q&A 9.20.
17 ESMA Q&A 9.33.
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e todistuksiin ja raporttien laatimiseen liittyvia maksuja ei ollut eritelty yhdellakaan nayteraportilla
¢ muita jatkuvaluonteisia maksuja oli eritelty yhden yhtion raportissa.

Kaikki yhtitt eivat kuitenkaan valttdmatta esittaneet raportissa ja erittelyssa nollana kuluriveja, joita ei
ollut peritty, joten on mahdollista, etta edell& mainittuja useampikin yhtio tosiasiassa erittelee yksittaiseen
transaktioon liittymattoméat maksut.

Seitseman yhtiditd kahdeksasta arvioi erittelytietojen olevan johdonmukaisia ja vertailtavia kuluraportin
siséltamien tietojen kanssa. Yhden yhtion toimittamissa nayteraportissa yhteenvetotietojen summat eivét
kuitenkaan tdsmanneet erittelytietojen summiin, eika syyta eroavaisuuteen ilmoitettu raportissa.

Kahden yhtion Finanssivalvonnalle toimittamissa tuotekohtaisissa erittelyissa kulut oli ilmoitettu prosent-
teina koko salkun kuluista.

4.3 Finanssivalvonnan ndkemys

Finanssivalvonta pitaa hyvana kaytantona, etta kuluraportissa ilmoitetaan asiakkaan mahdollisuudesta
saada tarkempia erittelytietoja. Mikéali kulutiedot annetaan verkkopalvelussa, asiakkaalle voidaan mah-
dollistaa paasy erittelytietoihin mahdollisimman vaivattomalla tavalla, kuten hyperlinkkeina?®.

Finanssivalvonta pitéaa informatiivisena ja selkednd, etta erittelyssa tiedot esitetdan tuotekohtaisesti. Ase-
tuksen liitteen Il mukaista kulutietojen ryhmittelyd on johdonmukaista kayttda myds tuotekohtaisissa erit-
telyissa. Liséksi yksittdiseen transaktioon liittymattdmat maksut olisi informatiivista eritella.

5 Kulutietojen hankkiminen

5.1 Kriteeri

Yhtid voi hyddyntaa kulutietojen hankinnassa rahastoista julkistettuja avaintietoesitteita ja PRIIP-
tuotteiden avaintietoasiakirjoja.*® Jos yhtio ei saa edella mainituista esitteista tai tuotteen kehittajilta tar-
vittavia kulutietoja, sen tulee arvioida, pystyyko se itse toteuttamaan raportointia varten riittavan tarkan
arvion kulutiedoista kayttaen PRIIPs delegoidun asetuksen mukaista menetelmaa.2°

18 ESMAN Q&A 9.13.
19 MIFID 1l delegoidun asetuksen artiklat 50(4) ja 51 sekd ESMA Q&A 9.9.
20 ESMA Q&A 9.11.
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5.2 Havainnot

Kaikki yhtiot hankkivat kulutietoja tuotteen kehittéjilta ja valtaosa hankki tietoja myos julkisista lahteista ja
kolmansilta osapuolilta. Alla oleva taulukko 3 kuvaa ilmoitettuja kulutietojen lahteita.

Taulukko 3. Kulutietojen lahde

Lahde Yhtididen lukumaara
Julkiset lahteet 5

Suora yhteys tuotteiden kehitta- | 8

jiin

Kolmannet osapuolet 6

Muu, mika? 0

Nelja yhtiota ilmoitti, ettei ollut saanut olennaisia kulutietoja kaikilta tuotteiden kehittgjilta ja etta yhtitt ei-
vat olleet saaneet tietoja ajoissa. Useamman yhtion vastauksissa mainittiin haasteena ETF-rahastojen ja
ulkomaisten rahastojen kulutiedot. Yksi yhtio oli paatynyt jattdmaan tuottosidonnaiset palkkiot ilmoitta-
matta puutteellisten tietojen vuoksi.

5.3 Finanssivalvonnan nakemys

Kuluraportointi on saannéllista, vahintadankin vuosittain toistuvaa raportointia. Finanssivalvonta toteaa,

etta yhtididen tulisikin huomioida ja ennakoida, miten kulutiedot yhtion tarjoamista rahoitusvélineista saa-
daan mahdollisimman tehokkaasti raportointijakson paattymisen jalkeen. Esimerkiksi uusien tuotteiden ja
palvelujen kuvauksissa tai jakelusopimuksissa tulisi huomioida kulutietojen saanti kuluraportointia varten.

6 Raportoitavat kulut

6.1 Kriteeri

Yhtion on annettava asiakkaalle tiedot kaikista kuluista ja veloituksista, mukaan lukien sijoituspalvelun ja
rahoitusvalineen yhteydessa syntyvat kulut ja veloitukset, jotka eivat aiheudu markkinariskin toteutumi-
sesta.?! Asiakkaalle on ilmoitettava kuluina myos tuotteen hintaan sisaltyvat kulut. Periaatteen taustana
on, etta kaikki erot yhtion position hinnan ja asiakkaalta veloitetun hinnan valilta on ilmoitettava kuluina.??
MIFID Il delegoidun asetuksen liite 1l sisaltda taulukon sijoituspalveluista ilmoitettavista kuluista (ns. pal-
velukulut) ja taulukon rahoitusvalineista (ns. tuotekulut) ilmoitettavista kuluista.

Yhtididen on ilmoitettava sijoitusrahastoista ja PRIIP-tuotteista myds muut niihin liittyvat kulut, joita eivat
valttamatta ole sisallytetty avaintietoesitteeseen tai avaintietoasiakirjaan seka kulut ja veloitukset, jotka
liittyvat niiden tarjoamiin sijoituspalveluihin kyseisten rahoitusvalineiden osalta.?® Yhtididen on pyydettava
tuotteen kehittajilta tarvittavia tietoja tai jos tietoja ei ole saatavissa, on arvioitava sijoitusrahastojen kau-
pankéayntikulut siihen asti, kunnes rahastoista laaditaan PRIIPs-sdantelyn mukainen avaintietoasiakirja,
joka sisaltaa kaupankayntikulut.?

2! Sijjoituspalvelulain 10 luvun 5 § 4 mom, ESMA Q&A 9.12, MIFID |l delegoidun asetuksen resitaali 79.

22 MiFID Il delegoidun asetuksen resitaali 79 seka MiFID Q&A 9.16 ja 9.17.
23 MIFID Il delegoidun asetuksen artiklat 50(4) ja 51.
24 ESMA Q&A 9.10 ja 9.11. PRIIPs-saantelyssa sijoitusrahastoille annettu siirtyméaaika paattyi 1.1.2023.
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6.2 Havainnot

Teema-arviossa yhtitiltd kysyttiin rahoitusvéalinekohtaisesti, mitéa transaktiokuluja ne raportoivat asiak-
kaille sen selvittamiseksi, etta kaikki kulut, myés mahdolliset implisiittiset kulut raportoidaan asiakkaalle.

Yhtiot luokittelivat vastauksissaan kuluja eksplisiittisiin ja implisiittiseen keskendan eri tavoin. Tama saat-
taa johtua osittain siita, ettd MiFID-saantely ei tunne tata jaottelua® ja siita, etta yhtioilla on keskenaan
erilaisia toimintamalleja, esimerkiksi osa yhtidisté toimii tuotteiden kehittéjané ja osa ainoastaan valittaa
niitd. Osa yhtioista kay rahoitusvélineilla kauppaa omaan lukuunsa ja osa ei. Valtaosa yhtidista toi vas-
tauksessaan esille myds tuotteista raportoidut kulut.

Rahoitusvalinelajikohtaisia havaintoja transaktiokulujen raportoinnista:

¢ Rahastojen osalta useat vastaajat vastasivat raportoivansa merkinté- ja lunastuspalkkiot ja hal-
linnointipalkkiot. Toimitettujen nayteraporttien perusteella kaikki yhtiot raportoivat rahastojen kau-
pankayntikulut tai vahintaankin arvion kaupankayntikuluista. Yksi yhti6 ilmoitti erittelevansa ra-
hastojen implisiittisena kuluna yhtién position hinnan ja asiakkaan hinnan vélisen erotuksen
(spread-kulu) osana kaupankayntikuluja.

e Julkisen kaupankaynnin kohteena olevista osakkeista yhtiot vastasivat raportoivansa lahinna
valityspalkkioita ja toimitusmaksuja. Yksi yhti¢ katsoo valuutanvaihtokulut implisiittisiksi kuluiksi.

e Yksinkertaisten joukkovelkakirjalainojen osalta osa yhtitista ilmoitti raportoivansa spreadin ja
osa kaupankayntipalkkioita, valityspalkkioita tai toimitusmaksuja.

e Strukturoitujen tuotteiden osalta kaikki yhtiot ilmoittivat raportoivansa strukturointikustannuk-
sen. Viisi yhti6ta nimesi vastauksessaan kuluiksi myds merkintapalkkiot. Jalkimarkkinoilla tapah-
tuvan kaupankaynnin osalta yhtiét nimesivat raportoitaviksi kuluiksi transaktiokulun tai jalkimark-
kinakulun seka toimitusmaksut. Osalla yhti6ista jalkimarkkinaan liittyvien kulujen sisalto jai epa-
selvaksi.

Yhtididen vastausten ja toimitettujen nayteraporttien perusteella yhtiét tunnistavat ja raportoivat kuluja ja
veloituksia, jotka liittyvat niiden tarjoamiin palveluihin rahoitusvalineiden osalta. Yhtididen vastauksista
kavi ilmi, ettd puolet vastaajista ei raportoinut valuutanvaihtokuluja kuluraportissa.

Noin puolet yhtitista ei toimittanut Finanssivalvonnalle sisaisia ohjeita, joista olisi kaynyt ilmi, mita kuluja
yhti6t raportoivat ja miten kulut lasketaan. Tamén vuoksi Finanssivalvonta ei voinut varmistua siita, il-
moittavatko yhtiot kaikki kulut asiakkaille.

6.3 Finanssivalvonnan nakemys

Yhtion tulee varmistua siitd, ettd asiakkaalle raportoidaan johdonmukaisesti kaikki saantelyssa edellyte-
tyt kulut, myds mahdolliset implisiittiset kulut. Yhti6t voivat hyodyntéda PRIIPS-saantelyn menetelmia
myds muiden tuotteiden kuin PRIIP-tuotteiden kulujen laskennan osalta.?

25 PRIIPS-saantelyssa implisiittisilla kuluilla tarkoitetaan tuotteen hintaan sisaltyvia kuluja, joita ei perita asiakkailta erikseen.
2 PRIIPS delegoidun asetuksen liite VI, Q&A 9.6, 9.8 ja 9.12.
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Yhtiolla tulee olla selkeat sisdiset ohjeet, joissa on madritelty rahoitusvalinelajikohtaisesti raportoitavat
kulut ja menetelmat, joilla kulut lasketaan.

7 Kulujen prosenttiosuuden laskenta

7.1 Kriteeri

Kuluraportoinnissa kulut ja veloitukset on ilmoitettava rahamaaran liséksi prosenttiosuutena.?’ Saantely
ei tarkemmin maarittele, miten sijoitussalkun tai yksittaisen rahoitusvalineen arvo tulisi huomioida lasket-
taessa toteutuneiden kulujen prosenttiosuutta raportointia varten.

7.2 Havainnot

Teema-arvioissa yhtidilta kartoitettiin sita, maarittavatkd ne toteutuneiden kulujen prosenttiosuutta las-
kiessaan rahoitusvéalineen arvon paivittiisten paatdsarvojen keskiarvona, kuukauden paatdsarvojen kes-
kiarvona vai muulla tavalla.

Taulukkoon on koottu saadut vastaukset.

Taulukko 4. Yhtididen lukumdara

Rahoitusvalinelajit Paiva Viikko Kuukausi | Muu tapa | Eitarjoa

Suomalaiset sijoitus-
rahastot (UCITS) ja 4 0 0 3 1
erikoissijoitusrahastot

Ulkomaiset yhteissi-

joitusyritykset (UCITS) 4 0 0 2 2
Julk. kaupankaynnin

kohteena olevat osak- 4 0 0 2 2
keet

Yksmk.er.tals.et joukko- 5 0 0 3 3
velkakirjalainat

Strukturoidut tuotteet 3 1 0 3 1

27 MiFID 1l delegoitu asetus artikla 50(2).
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Kolme yhtiota laski kaikkien tarjoamiensa rahoitusvélineiden osalta rahoitusvalineen arvon paivan paa-
tosarvojen perustella. Muut yhtiot ilmoittivat kayttavansa joidenkin tuotteiden osalta joko muuta tapaa tai
paivakohtaista arvoa.

Muu tapa -kohdassa yhtiét toivat esille esimerkiksi kauppahinta-arvon seka takaisinostohinnan. Yksi yh-
tio ei toistaiseksi ilmoita prosentteja, mink& vuoksi yhtio valitsi muu tapa -kohdan.

Neljan yhtion sisaisissa ohjeissa arvonmaaritystapa oli kuvattu ainakin osittain. Neljan yhtion osalta
asiaa ei voitu todentaa sisaisista ohjeista.

7.3 Finanssivalvonnan nakemys

Tarkemman saantelysta tulevan maarittelyn puuttuessa ei ole yhté oikeaa tapaa tai ajankohtaa arvon
maarittamiseksi prosenttiosuuden laskemista varten. Finanssivalvonnan mukaan raportissa olisi hyva
ainakin selostaa, mihin annettu prosenttiluku perustuu ja miten se on laskettu. Yhtenevaisyyden ja ver-
tailtavuuden takia tdma osa-alue edellyttdisi séantelyn tarkentamista tai lisdohjeistusta esim. ESMAlta.
On mahdollista, ettd ESMA tulee antamaan asiasta lisdohjeistusta.

8 Kuluraportointia koskevat valvontatoimet

8.1 Kriteeri

Kuluraportointi on lakisaateinen raportti, joten yhtidlla tulee olla velvoitteiden noudattamista varten maari-
teltyna riittavat sisdisen valvonnan menettelyt. Menettelyt tulee kuvata riittavalla tasolla yhtion toiminta-
periaatteissa.?®

8.2 Havainnot

Kaikki yhti6t ilmoittivat varmentavansa vahintaankin pistokokein, etta asiakkaille toimitetut kulutiedot si-
saltavat kaikki saantelyn edellyttamat tiedot ja etta tiedot ovat oikein. Viisi yhtiéta toi esille valvontatoi-
menpiteita, joilla pyritdan varmistumaan siitd, etta asiakkaille ilmoitetaan kannustimien todellinen maara.

Vain neljan yhtion sisaisissa ohjeissa maariteltiin valvontatoimet, lopuilla yhtigilla naita ei ollut.
8.3 Finanssivalvonnan ndkemys

Yhtididen tulee maaritella riittavat valvontatoimet kulutietojen raportoinnin oikeellisuuden ja oikea-aikai-
suuden varmistamiseksi. TAma edellyttda, ettd yhtiolla on ajantasainen ohjeistus kuluraportoinnista ja
siihen liittyvistd menettelytavoista, josta kay ilmi myos, miten sdéntelyn vaatimuksen noudattamisesta
varmistutaan, esimerkiksi mitk& ovat raportoinnin laadun varmistamiseksi tarpeelliseksi katsottavat toi-
met.

28 Sjjoituspalvelulain 7 luvun 2 § 2-4 mom.
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9 Kannustimiin liittyvat lisapalvelut ja korkeatasoisemmat palvelut

9.1 Kriteeri

Yhtio voi maksaa ja vastaanottaa muulta kuin asiakkaalta maksuja ja etuja (kannustimia) sijoitus- ja
oheispalvelun tarjoamisen yhteydessd, jos maksu tai etu on tarkoitettu parantamaan asiakkaalle tarjotta-
van palvelun laatua eika haittaa sen velvoitteen noudattamista, jonka mukaan sijoituspalveluyrityksen on
toimittava rehellisesti, tasapuolisesti ja ammattimaisesti asiakkaan etujen mukaisesti. Tarjotessaan omai-
suudenhoitoa tai riippumatonta sijoitusneuvontaa sijoituspalveluyritys ei saa kuitenkaan vastaanottaa ja
pitaa itsellaan kannustimia.?

Asiakkaalle tarjottavan palvelun laadun parantamista arvioidaan seuraavien kolmen kriteerin kautta:
1) kyse on lisapalvelusta tai korkeatasoisemmasta palvelusta

2) palvelu kohdistuu asianomaiseen asiakkaaseen tai asiakasryhmaan ja

3) palvelu on oikeassa suhteessa yhtion vastaanottamiin kannustimiin.

Finanssivalvonnan Maaraykset ja ohjeet 7/2018%* ja ESMA Q&A3! sisaltavat esimerkkeja palveluista,
joita voidaan pitda hyvaksyttavina lisapalveluina tai korkeatasoisempina palveluina.

Yhtididen on yllapidettava sisaista luetteloa kaikista saaduista kannustimista, jotka se saa kolmannelta
osapuolelta sijoitus- ja oheispalvelun tarjoamisen yhteydessa ja kirjattava, miten saadut tai maksetut
kannustimet parantavat asianomaiselle asiakkaalle tarjottujen palvelujen laatua. Lisaksi niiden on maari-
teltava, mita toimia se on toteuttanut sen varmistamiseksi, etta se kykenee toimimaan rehellisesti, tasa-
puolisesti ja ammattimaisesti asiakkaan etujen mukaisesti.>?

9.2 Havainnot

Teema-arvion yhteydessa yhtitilta kysyttiin kannustimiin liittyvistd, asiakkaalle tarjottavista lisapalveluista
ja korkeatasoisemmista palveluista. Seitseman yhti6ta ilmoitti vastaanottavansa valityspalkkioita, provisi-
oita tai ei-rahallisia etuja, jotka on tarkoitettu parantamaan asiakkaalle tarjottavan palvelun laatua.

Yhtiot katsoivat lisdpalveluiksi muun muassa seuraavia:

¢ Yhtiot ilmoittivat lisdpalveluksi rahoitusvalineiden laajan valikoiman. Vastausten suppeuden takia
niista ei kuitenkaan ilmennyt tarkemmin, kuinka laaja tarjottava valikoima on tai kuinka aktiivisesti sita
tarjotaan.

¢ Osa yhtidista ilmoitti tarjoavansa sijoitusneuvontaa henkildkohtaisen sijoitusneuvojan tai varainhoita-
jan toimesta. Osa yhtidisté tarjosi sijoitusneuvontaa yhdistettyna vuosittaiseen tarjoukseen arvioida,
ovatko asiakkaan aikaisemmat sijoitukset edelleen sopivia.

e Yleista oli my@s, etta yhti6t ilmoittivat toimittavansa asiakkaille sdanndllista lisaraportointia paatok-
senteon ja sijoitusten seurannan tueksi.

¢ Osa yhtiosta tarjoaa asiakkaille erilaisia sdénndllisid markkinakatsauksia seka asiakastilaisuuksia ja
seminaareja, joiden voidaan katsoa lisaavan asiakkaan sijoitustietmysta.

e Osa yhtidista ilmoitti lisapalveluksi laajan konttoriverkoston, puhelin- ja verkkopalvelut seka digitaali-
sen sijoitusneuvontapalvelun.

29 Sijoituspalvelulain 10 luvun 6 8.

30 Finanssivalvonnan M&araykset ja ohjeet 7/2018 kohta 6.3 (10).
31 ESMA Q&A 12.8.

32 Finanssivalvonnan M&araykset ja ohjeet 7/2018 kohta 6.3 (13).
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Osassa yhtidista asiakasryhmittely perustui asiakkaan hoidettavien varojen maaraan tai tarjottavaan pal-
velutasoon. Osalla lisdpalvelu kohdistui sellaisiin asiakkaisiin, joiden sijoitustavoitteet edellyttivat laajem-
paa kolmansien osapuolten sijoitusten valikoimaa. Yksi yhtié kohdisti lisdpalvelut vain instituutioasiak-
kaille ja ammattimaisille asiakkaille ja yksi yhti6 private banking -asiakkaille.

Kahden yhtion kannustimiin liittyva sisainen ohjeistus oli osittain puutteellinen ja kolmelta yhtiolta se
puuttui kokonaan. Osan yhtididen kannustimiin liittyvissa ohjeistuksissa oli lueteltu, minkalaisia kannusti-
mia yhti0 saa, mutta osittain ohjeistus oli paivittamatta verrattuna teema-arviossa ilmoitettuihin lisdpalve-
luihin. Ohjeistuksessa kuvattiin sdantelyn kriteerien periaatteita, mutta usein kuvaus asianomaisen asiak-
kaan tai asiakasryhman maarittelysta jai puutteelliseksi. Ohjeistuksissa kuvattiin saadun kannustimen ja
palvelun suhteellisuuden arviointia ja huomioitavia seikkoja, mutta usein kuvaus jai teoreettiselle tasolle.

9.3 Finanssivalvonnan nakemys

Lisapalvelun tai korkeatasoisemman palvelun arvioinnissa yhtién tulisi huomioida, mitka palvelut sisalty-
vat yhtion tarjoamaan sijoituspalveluun ja mitka palvelut tulevan normaalin palvelun liséksi ja parantavat
asiakkaan palvelua. Rahoitusvalineiden tarjoamiseen sisaltyy paljon myos saéntelysta tulevia velvoit-
teita, joita ei voida katsoa lisapalveluiksi. Sijoitusneuvonnan tarjoaminen itsessaéan ei ole lisapalvelu, eika
sen tarjoaminen erilaisten palvelukanavien kautta tee siita lisapalvelua. Henkildkohtainen, nimetty sijoi-
tusneuvoja voi kuitenkin tehda siitd korkeatasoisemman palvelun. Lis&palveluina ei voida myoskaéan pi-
taa yhtion yleisesti saatavilla olevia verkko- tai puhelinpalveluja taikka konttoriverkostoa, koska mitaan
yhtién palveluita ei voida tarjota ilman niita.

Lisapalvelun tai korkeatasoisemman palvelun maarittamisessa tulisi kiinnittd& huomiota myos siihen, etta
kyse on todellisesta, aktiivisesti asianomaiselle asiakkaalle kohdennetusta lisédpalvelusta. Jos palvelu jaa
teoreettiselle tasolle, eika sité ole tuotu asiakkaan tietoisuuteen, ei palvelu ole kohdentunut asianomai-
selle asiakkaalle riittavalla tavalla. Lisdpalvelun tarjoamista harvemmin kuin vuosittain ei voida pitaa aktii-
visena palveluna, eika se mytskaan valttdmatta tuo lisdarvoa asianomaiselle asiakkaalle. Erilaiset digi-
taaliset valineet voivat tayttaa lisapalvelun kriteerit, mikali ne auttavat asiakasta sijoitustensa seuran-
nassa ja niihin liittyvassa paatoksenteossa. Toisaalta téllaiset palvelut eivat valttAmatté ole relevantteja
sellaiselle asiakkaalle, joka mieluiten haluaa palvelua henkildkohtaiselta sijoitusneuvojalta. Lisapalvelut
voivat kohdistua my6s yhtion maarittelemaan asiakassegmenttiin, mikali kaikkien tarjottavien lisapalve-
luiden voidaan arvioida olevan olennaisia samaan ryhmaan kuuluville asiakkaille.

Ei-riippumattoman sijoitusneuvonnan tarjoaminen perustuu rajoitetumpaan rahoitusvalineiden lukumaa-
raan ja valikoimaan sekéa usein yhtion omiin tuotteisiin tai sellaisen palveluntarjoajan tarjoamiin rahoitus-
valineisiin, joilla on l&heinen sidos yhtioon (esim. konserniyhtion tarjoama rahoitusvaline). Mikali tallaista
sijoitusneuvontaa tarjotaankin laajasta valikoimasta asiakkaalle sopivia rahoitusvélineité ja mahdolliste-
taan kyseisten rahoitusvalineiden saantimahdollisuus, voitaisiin tata pitda lisdpalveluna. Laajan valikoi-
man tulee siséltaa asianmukainen mééra myos kolmansien osapuolten tuotteiden tarjoajia, joilla ei ole
l&heisid sidoksia yhtioon. Laajaa valikoimaa voidaan pitaa lisapalveluna myos silloin, kun sita tarjotaan
aktiivisesti asiakkaalle yhdistettyna erilaisiin lisdarvoa tuottaviin valineisiin, joilla asiakkaan on helpompi
tehda sijoituspaatoksia tai seurata ja mukauttaa sijoittamiensa rahoitusvalineiden valikoimaa.3

33 ESMA Q&A 12.8
34 Finanssivalvonnan Maaraykset ja ohjeet 7/2018 kohta 6.3 (10).
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Yhtion ohjeistuksessa tulisi maaritella tarkemmin, miten luetteloa saaduista kannustimista pidetaan ja
mille asiakkaille/asiakasryhmalle lisapalvelut kohdistuvat ja miten ne parantavat néille asiakkaille tarjotta-
van palvelun laatua. Liséksi yhtion tulee toteuttaa saanndllinen arviointi saantelynmukaisuuden varmista-
miseksi.
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Liite: MiFID Il delegoidun asetuksen liitteen Il taulukot

Maaritetyt kulut, joiden olisi oltava osa asiakkaille ilmoitettavia kuluja®

Taulukko 1 — Kaikkien sijoituspalvelun (-palvelujen) ja/tai oheispalvelujen antamisesta asiakkaalle veloitettujen kulu-
jen ja litdnnaisten veloitusten on muodostettava osa asiakkaalle ilmoitettavasta maarasta

Imoitettavat kuluerat Esimerkkeja:
Sijoituspalvelun antamiseen liittyvat ker- | Kaikki sijoituspalveluyritykselle sijoi- Talletusmaksut, sulke-
taluonteiset veloitukset tuspalvelun (-palvelujen) antamisen mismaksut ja vaihtoku-

alkaessa tai paattyessa maksettavat lut36
kulut ja veloitukset

Sijoituspalvelun antamiseen liittyvat jat- Kaikki sijoituspalveluyrityksille niiden Sijoitusten hoitomaksut,
kuvaluonteiset veloitukset asiakkaille antamista palveluista mak- | neuvontamaksut, saily-
settavat jatkuvaluonteiset kulut ja ve- | tysmaksut
loitukset

Kaikki sijoituspalvelun antamisen aikana | Kaikki kulut ja veloitukset, jotka liitty- Valityspalkkiot 37, rahas-
aloitettuihin liiketoimiin liittyvat kulut vat sijoituspalveluyrityksen tai muiden | ton hoitajalle maksetta-
osapuolten toteuttamiin liiketoimiin vat aloitus- ja lopetus-
maksut, jarjestelma-
maksut, korotukset (si-
saltyvat liikketoimen hin-
taan), leimavero, liike-
toimen vero ja valuutta-

kustannukset
Oheispalveluihin liittyvat veloitukset Oheispalveluihin liittyvat kulut ja veloi- | Tutkimuskustannukset
tukset, jotka eivat sisélly edella mai- Sailytyskustannukset
nittuihin kuluihin
Satunnaiset kulut Tuottosidonnaiset palk-
kiot

35 Tietyt kuluerat ovat kummassakin taulukossa, mutta ne eivat ole paallekkaisia, silla ne liittyvat tuotteen kuluihin ja palvelun kuluihin.
Esimerkkeja ovat sijoitusten hoitomaksut (taulukossa 1 sijoitusten hoitomaksut liittyvat sijoituspalveluyritykseen, joka antaa asiakkail-
leen salkunhoitopalveluja, kun taas taulukossa 2 kyse on hoitomaksuista, jotka sijoitusrahaston hoitaja veloittaa sijoittajalta) ja valitys-
palkkioista (taulukossa 1 kyse on sijoituspalveluyrityksen veloittamista palkkioista, kun se kdy kauppaa asiakkaidensa lukuun, kun taas
taulukossa 2 kyse on sijoitusrahaston maksamista palkkioista, kun kauppaa kéydéan rahaston lukuun).

3% Vaihtokuluilla tarkoitetaan sijoittajilta veloitettavia (mahdollisia) kuluja, jos ne vaihtavat yhdesté sijoituspalveluyrityksesté toi-
seen.
37 Valityspalkkioilla tarkoitetaan kuluja, joita sijoituspalveluyritykset veloittavat toimeksiantojen toteuttamisesta.
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Taulukko 2 — Kaikki rahoitusvalineeseen liittyvat kulut ja liitAnnaisveloitukset, joiden olisi muodostettava

osa ilmoitettavasta maarasta

lIImoitettavat kuluerét

Esimerkkeja:

Kertaluonteiset veloitukset

Kaikki kulut ja veloitukset (jotka sisal-
tyvat rahoitusvalineen hintaan tai
jotka lisataan siihen), jotka tuotteen
toimittajille maksetaan rahoitusvali-
neeseen sijoittamisen alkaessa tai
paattyessa

Ennakolta veloitettava
hoitomaksu, strukturoin-
timaksu 38, jakelumaksu

Jatkuvaluonteiset maksut

Kaikki jatkuvaluonteiset kulut ja veloi-
tukset, jotka liittyvéat rahoitustuotteen
hallintaan ja jotka vahennetdan rahoi-
tusvélineen arvosta siihen sijoittami-
sen aikana

Hoitomaksut, palvelu-
maksut, swap-maksut,
arvopaperilainaukseen
liittyvat maksut ja verot
seka rahoituskulut

Kaikki liiketoimiin liittyvat kulut

Kaikki sijoitusten hankkimisesta ja
luovuttamisesta veloitettavat kulut ja
veloitukset

Valityspalkkiot, rahaston
maksamat aloitus- ja lo-
petusmaksut, liiketoi-
men hintaan sisaltyvat
korotukset, leimavero,
liiketoimen vero ja va-
luuttakustannukset

Satunnaiset kulut

Tuottosidonnaiset palk-
kiot

38 Strukturointimaksuilla tarkoitetaan maksuja, jotka strukturoitujen sijoitustuotteiden valmistajat veloittavat tuotteiden strukturoin-
nista. Ne voivat liittyd laajempaan valmistajan tarjoamaan palveluvalikoimaan.
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