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Soveltamisala
Kenelle?
1. Naita ohjeita sovelletaan
a. toimivaltaisiin viranomaisiin ja
b. yrityksiin.
Mitka?

2. Naitd ohjeita sovelletaan MiFID II:n 25 artiklan 2 kohdan ja delegoidun MiFID Il asetuksen
54 ja 55 artiklan mukaisesti sekd seuraavien MIFID Il:n liitteessa | olevassa A osassa
lueteltujen sijoituspalvelujen tarjoamiseen:

e sijoitusneuvonta
¢ salkunhoito.

3. Naissd ohjeissa kéasitelladan etupdéssd tilanteita, joissa palveluja tarjotaan
yksityisasiakkaille. Niita voidaan kuitenkin soveltaa soveltuvin osin myds tilanteisiin, joissa
palveluja tarjotaan ammattimaisille asiakkaille, ottaen huomioon delegoidun MiFID II-
asetuksen 54 artiklan 3 kohdan ja MiFID II:n liitteen 11.

Milloin?

4. Naita ohjeita sovelletaan kuuden kuukauden kuluttua péaivastd, kun ohjeet on julkaistu
ESMAn verkkosivustolla kaikilla EU:n virallisilla kielilla.

ESMAnN MIFID II:n! yhteydessa antamien aiempien ohjeiden voimassaolo paattyy samana
paivana.

Lainsdadantoviittaukset, lyhenteet ja maaritelmat

Lainsaadantoviittaukset

Delegoitu MIFID Il -asetusKomission delegoitu asetus (EU) 2017/565, annettu
25 paivana huhtikuuta 2016, Euroopan parlamentin ja
neuvoston direktiivin 2014/65/EU taydentamisesta
sijoituspalveluyritysten toiminnan jarjestamista koskevien
vaatimusten, toiminnan harjoittamisen edellytysten ja
kyseisessa direktiivissa maariteltyjen kasitteiden osalta.?

! ESMA35-43-1163 - - Ohjeet MiFID II:n soveltuvuusvaatimuksista erailta osin.
2EUVL L 87, 31.3.2017, s. 1.
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ESMA-asetus

Komission delegoitu
asetus EU2021/1253

MIFID Il

Maaritelméat

Digitaalinen
sijoitusneuvonta

Sijoitustuote

Soveltuvuusarviointi

Yritykset

S EUVL L 331, 15.12.2010, s. 84.
4EUVLL 277,2.8.2021, s. 1.
®EUVL L 173, 12.6.2014, s. 349.

Euroopan parlamentin  ja neuvoston asetus (EU)
N:0 1095/2010, annettu 24 paivana marraskuuta 2010,
Euroopan valvontaviranomaisen (Euroopan
arvopaperimarkkinaviranomainen) perustamisesta seka
paatoksen N:o 716/2009/EY muuttamisesta ja komission
paatoksen 2009/77/EY kumoamisesta.®

Komission delegoitu asetus (EU) 2021/1253, annettu
21 paivana huhtikuuta 2021, delegoidun asetuksen (EU)
2017/565 muuttamisesta siltd osin  kuin  on kyse
kestavyystekijoiden, -riskien ja -mieltymysten
siséllyttamisesta tiettyihin sijoituspalveluyrityksia koskeviin
organisatorisiin vaatimuksiin ja toimintaedellytyksiin.*
Euroopan parlamentin ja neuvoston direktiivi 2014/65/EU,
annettu 15 pdaivana toukokuuta 2014, rahoitusvélineiden
markkinoista seka direktiivin  2002/92/EC ja direktiivin
2011/61/EU muuttamisesta.®

Sijoitusneuvonnan tai salkunhoitopalvelujen tarjoaminen
(kokonaan tai osittain) niin, ettd asiakaskohtaamisen
valineena kaytetdan automatisoitua tai puoliautomatisoitua
jarjestelmaa.

(MIFID II:n 4 artiklan 1 kohdan 15 alakohdassa tarkoitettu)
rahoitusvaline tai (MIFID I:n 4 artiklan 1 kohdan
43 alakohdassa tarkoitettu) strukturoitu talletus.

Koko prosessi, jossa kerdtdén tietoja asiakkaasta ja jossa
yritys sen jalkeen arvioi tietyn rahoitusvélineen soveltuvuutta
kyseiselle asiakkaalle. Arvioinnin tulee perustua myds
yrityksen vahvaan asiantuntemukseen niiden tuotteiden
osalta, joita se voi suositella asiakkailleen tai joihin se voi
sijoittaa asiakkaan lukuun.

Sijoituspalveluyritykset (sellaisina kuin ne méaritellaan MiFID
Il:n 4 artiklan 1 kohdan 1 alakohdassa) ja luottolaitokset
(sellaisina kuin ne maaritellaan MiFID 1l:n 4 artiklan 1 kohdan
27 alakohdassa) niiden tarjotessa MIFID Il:n liitteessa |
olevassa A osassa lueteltuja sijoitusneuvontaan ja
salkunhoitoon liittyvia sijoituspalveluja,
sijoituspalveluyritykset ja luottolaitokset (niiden myydessa
strukturoituja talletuksia tai tarjotessa niitd koskevaa
neuvontaa), yhteissijoitusyritysten rahastoyhtiét (sellaisina
kuin ne on maaritelty yhteissijoitusyrityksia koskevan
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direktiivin © 2 artiklan 1 kohdan b alakohdassa) ja
vaihtoehtoisten sijoitusrahastojen ulkopuoliset hoitajat
(sellaisina  kuin ne maaritelladn  vaihtoehtoisten
sijoitusrahastojen hoitajia koskevan direktiivin 7 5 artiklan
1 kohdan a alakohdassa), niiden tarjotessa
(yhteissijoitusyrityksia  koskevan  direktiivin 6 artiklan
3 kohdan a alakohdassa ja b alakohdan i alakohdassa ja
vaihtoehtoisten  sijoitusrahastojen  hoitajia  koskevan
direktiivin 6 artiklan 4 kohdan a alakohdassa ja b alakohdan
i alakohdassa tarkoitettuihin) yksildlliseen salkunhoitoon tai
litannaispalveluihin lukeutuvia sijoituspalveluja.

Tarkoitus

5. Naiden ohjeiden tarkoituksena on selventaa MIFID Il:een siséltyvien

soveltuvuusvaatimusten tiettyjen ndkdkohtien soveltamista, jotta varmistetaan MiFID Il:n 25
artiklan 2 kohdan ja delegoidun MiFID Il asetuksen 54 ja 55 artiklan yhteinen, yhtenainen
ja johdonmukainen soveltaminen.

. ESMA odottaa naiden ohjeiden edistavan MiFID Il:een sisaltyvien soveltuvuusvaatimusten

yhdenmukaisempaa tulkintaa ja valvontaa, silla niissa painotetaan useita tarkeita
kysymyksia ja siten lisataan nykyisten normien arvoa. Ohjeet auttavat varmistamaan, etta
yritykset noudattavat sdantelyvaatimuksia, minkd ESMA odottaa vahvistavan vastaavasti
sijoittajansuojaa.

Noudattamista ja ilmoittamista koskevat velvoitteet

Ohjeiden asema

7. Tassa asiakirjassa on ESMA-asetuksen® 16 artiklan nojalla annettuja ohjeita. ESMA-

asetuksen 16 artiklan 3 kohdan mukaisesti toimivaltaisten viranomaisten ja
finanssimarkkinoiden toimijoiden on kaikin tavoin pyrittdva noudattamaan ohjeita.

. Toimivaltaisten viranomaisten, joihin ohjeita sovelletaan, olisi noudatettava niita asettamalla

ne soveltuvin osin osaksi kansallista lainsaadanto- ja/tai valvontakehystd myos silloin, kun
tietyt ohjeet on suunnattu ensisijaisesti finanssimarkkinoiden toimijoille. Tassa tapauksessa
toimivaltaisten viranomaisten tulisi valvoa, ettd finanssimarkkinoiden toimijat noudattavat
ohjeita.

6 Direktiivi 2009/65/EY.

7 Direktiivi 2011/61/EU.

8 Euroopan parlamentin ja neuvoston asetus (EU) N:o 1095/2010, annettu 24 paivana marraskuuta 2010, Euroopan
valvontaviranomaisen (Euroopan arvopaperimarkkinaviranomainen) perustamisesta sekd péaatdoksen N:o 716/2009/EY
muuttamisesta ja komission paatoksen 2009/77/EY kumoamisesta.
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Raportointivaatimukset

9. Toimivaltaisten viranomaisten, joihin ohjeita sovelletaan, on ilmoitettava ESMAIlle kahden
kuukauden kuluessa siitd, kun ohjeet julkaistaan ESMAnN verkkosivustolla kaikilla EU:n
virallisilla kielilla, noudattavatko ne tai aikovatko ne noudattaa ohjeita soveltuvin osin, sekéa
syyt siithen, miksi ne eivat noudata tai aio noudattaa ohjeita.

10. Yritysten ei edellyteté raportoivan, noudattavatko ne néita ohjeita.

V. Ohjeet MiFID Il:n soveltuvuusvaatimuksista erailtd osin

.. ASIAKKAILLE SOVELTUVUUSARVIOINNIN TARKOITUKSESTA JA
LAAJUUDESTA ANNETTAVAT TIEDOT

Asiaa koskeva saantely: MIiFID Il:n 24 artiklan 1, 4 ja 5 kohta seka delegoidun MiFID Il
asetuksen 54 artiklan 1 kohta.

Yleisohje 1

11. Yritysten tulisi tiedottaa asiakkailleen selkedssd ja yksinkertaisessa muodossa
soveltuvuusarvioinnista ja sen tarkoituksesta, joka on antaa yritykselle mahdollisuus
toimia asiakkaan etujen mukaisesti. Tiedotettaessa tulisi selittdd asiakkaalle selkeéasti,
ettd yrityksen velvollisuus on suorittaa soveltuvuusarviointi, jotta asiakkaat ymmartavat,
miksi heiltd pyydetdan tiettyja tietoja ja miksi on tarkead, ettd tiedot ovat ajantasaisia,
tasmallisia ja taydellisid. Tallainen tieto voidaan esittdd vakiomuotoisena.

Lisdohjeet

12. Soveltuvuusarviointia koskevien tietojen tulisi auttaa asiakkaita ymmartamaan
vaatimusten tarkoitus. Tietojen tulisi rohkaista heitd antamaan ajantasaisia, oikeita ja
riittavia tietoja tietdAmyksestaan, kokemuksestaan, taloudellisesta tilanteestaan (mukaan
lukien tappionsietokyvystd) ja sijoitustavoitteistaan (mukaan lukien riskinsietokyvysta).
Yritysten tulisi tAhdentda asiakkaalle, etta on tarkeaa kerata taydellisia ja oikeita tietoja,
jotta yritys voi suositella asiakkaalle soveltuvia tuotteita tai palveluja. llman tietoja
yritykset eivat voi tarjota sijoitusneuvontaan ja salkunhoitoon liittyvia palveluja
asiakkaille.

13. Yritysten tehtdvdnd on  p&attdd, miten ne tiedottavat asiakkailleen
soveltuvuusarvioinnista. Kaytetyn muodon tulisi kuitenkin mahdollistaa myéhemmaét
tarkastukset sen varmistamiseksi, ettd tiedot on annettu.

14. Yritysten ei tulisi mainita tai antaa sellaista vaikutelmaa, etta asiakas paattaa sijoituksen
soveltuvuudesta tai ettd asiakas maarittdd, mitk& rahoitusvélineet sopivat hénen
riskiprofiiliinsa. Yritysten ei esimerkiksi tulisi antaa asiakkaan ymmartad, etta tama on
valinnut tietyn rahoitusvalineen itselleen soveltuvaksi, tai vaatia asiakasta vahvistamaan,
ettd rahoitusvaline tai palvelu soveltuu hanelle.
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Yrityksen soveltuvuusarvioinnin suorittamisvastuun rajoittamiseen tahtaavat lausekkeet
(tai muut samankaltaiset lausunnot) eivat vaikuta millaan tavalla asiakkaille kaytanndssa
tarjotun palvelun luokitteluun eivatka sen arviointiin, onko yritys noudattanut palveluun
littyvid vaatimuksia. Yritysten ei tulisi esimerkiksi vaittaa, ettd ne eivat suorita
soveltuvuusarviointia, keratessaan asiakkaiden tietoja (kuten
sijoitushorisonttiin/pitoaikaan tai riskinsietokykyyn liittyvid tietoja) soveltuvuusarvioinnin
suorittamista varten.

Jotta asiakkaat ymmartaisivat paremmin delegoidun MiFID Il -asetuksen 2 artiklan
7 kohdassa kayttoon otetun kestavyysmieltymysten kasitteen ja tassa yhteydessa
tehtavat valinnat, yritysten tulisi selittaa selkedsti ja teknista kielta valttden termit ja erot
2 artiklan 7 kohdan a—c alakohdassa esitetyn kestavyysmieltymysten méaaritelman eri
osatekijoiden valilla seka erot naiden tuotteiden ja sellaisten tuotteiden valilla, joilla ei ole
tallaisia kestdvyysominaisuuksia. Yritysten tulisi myfs selittda ymparistdon,
yhteiskuntaan ja hallintotapaan liittyviin nakdkohtiin liittyvat termit ja kasitteet.

Jotta varmistetaan, ettd asiakkaiden ymmarrys digitaalisen sijoitusneuvonnan kautta
tarjottavista palveluista ei ole vajavaista, yritysten tulisi antaa asiakkaille muiden
vaadittavien tietojen lisaksi

o erittdin selked ja tarkka selitys siitd, missd maarin ihminen osallistuu neuvontaan,
voiko asiakas pyytaa henkilokohtaista palvelua ja miten sitd pyydetaan

e selvennys siitd, ettd asiakkaiden antamat vastaukset vaikuttavat suoraan
suositeltujen tai asiakkaan lukuun tehtyjen sijoituspdatosten soveltuvuuden
maarittelyyn

o kuvaus siitd, millaisia tiedonlahteita on kaytetty sijoitusneuvonnan tuottamiseen tai
salkunhoitopalvelun tarjoamiseen (jos kaytéssa on esimerkiksi sahkdinen
kyselylomake, yritysten tulisi selittaa asiakkaalle, etta digitaalinen sijoitusneuvonta
ottaa huomioon ainoastaan kyselylomakkeen vastaukset tai ettd yrityksella on
kaytossdan muita tietoja asiakkaasta tai tileista)

e selvitys siitd, miten ja milloin esimerkiksi asiakkaan tilannetta tai henkilékohtaisia
olosuhteita koskevia tietoja paivitetaan.

Edellyttaen etta kaikki asiakkaille annettavat tiedot ja raportit noudattavat asiaankuuluvia
saannoksia (mukaan lukien tiedonantovelvollisuutta pysyvan valineen kautta) yritysten
tulisi liséksi selvittda huolellisesti, onko niiden kirjallisten tiedonantojen suunnittelussa
otettu huomioon tehokkuus (eli ovatko tiedonannot esimerkiksi suoraan asiakkaiden
saatavilla ja helposti I6ydettavissa ja ymmarrettavissa). Digitaalista sijoitusneuvontaa
tarjoaville asiakkaille tdma voi tarkoittaa erityisesti:

e asiaankuuluvan tiedon korostamista (esimerkiksi ponnahdusikkunoiden kaltaisten
suunnitteluominaisuuksien avulla)
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¢ mahdollisen interaktiivisen tekstin lisaamista (esimerkiksi tydkaluvihjeiden kaltaisten
suunnitteluominaisuuksien avulla) joidenkin tietojen yhteyteen tai hyodyntamalla
muita tapoja tarjota lisétietoa sita etsiville asiakkaille (esimerkiksi UKK-osion avulla).

. ASIAKKAAN JA TUOTTEEN TUNTEMINEN
Jarjestelyt asiakkaiden ja sijoitusten ymmartamiseksi

Asiaa koskeva séaéantely: MIFID Il:n 16 artiklan 2 kohta ja 25 artiklan 2 kohta sek&
delegoidun MiFID Il asetuksen 54 artiklan 2 ja 5 kohta ja 55 artikla.

Yleisohje 2

19. Yritysten edellytetdan laativan, panevan taytantoon ja yllapitavan toimintaohjeita ja
menettelyja (asianmukaiset valineet mukaan lukien), jotka ovat tarpeen, jotta ne voivat
ymmartaa asiakkaitaan koskevat olennaiset tosiasiat ja ominaispiirteet. Yritysten tulisi
varmistaa, ettd asiakkaista kerattavia tietoja arvioidaan johdonmukaisesti riippumatta
siitd, miten tiedot on keratty.

Lisdohjeet

20. Yritysten toimintaohjeiden ja menettelyjen tulee mahdollistaa, etta yritykset voivat kerata
ja arvioida kaikki tiedot, joita tarvitaan soveltuvuusarvioinnin tekemiseen kunkin
asiakkaan kohdalla, ottaen samalla huomioon ohjeen 3 sisaltaméat kohdat.

21. Yritykset voisivat esimerkiksi kayttda kyselylomakkeita (myds sdhkoisessd muodossa),
jotka asiakkaat tayttavat, tai asiakkaiden kanssa kaytdvien keskustelujen aikana
kerattyja tietoja. Yritysten tulisi varmistaa, etta kysymykset, joita ne esittavat
asiakkailleen ovat riittavan tasmallisia, ettd ne ymmarretaan todennakoisesti oikein ja
etta kaikki muut tiedonkeruumenetelmét on suunniteltu siten, etta niiden avulla saadaan
soveltuvuusarvioinnissa tarvittavat tiedot.

22. Suunnitellessaan kyselylomakkeita, joiden tarkoituksena on kerata tietoa asiakkaista
soveltuvuusarviointia varten, yritysten tulisi olla tietoisia ja pohtia etukateen, mitka
voisivat olla yleisimpia syita sille, ettd sijoittajat vastaavat vaarin kyselylomakkeen
kysymyksiin. Tahan liittyen tulisi erityisesti

o Kkiinnittaa huomiota kyselylomakkeen selkeyteen, kattavuuteen ja
ymmarrettavyyteen ja valttdd harhaanjohtavaa, epaselvad, epatarkkaa ja liian
teknista kielta

e ottaa huomioon, etta tekstin asettelu on huolellisesti harkittu ja etta siina valtetaan
johdattelemasta sijoittajia heidan paatoksissaan (esimerkiksi kirjasinkoon tai rivivalin
valitykselld)

o valttda tiivistettyjen kysymysten esittdmistd (eli useaa kohtaa koskevan tiedon
keraamista yhden kysymyksen avulla, erityisesti arvioitaessa tietamysta, kokemusta
ja riskinsietokykya)
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e pohtia, missa jarjestyksessa kysymykset esitetddn, jotta tiedon kerddminen olisi
mahdollisimman tehokasta

e huomioida, etta kyselylomakkeissa ei yleisesti annettaisi mahdollisuutta jattaa
vastaamatta kysymyksiin, jotta varmistetaan kaikkien tarvittavien tietojen
keraaminen (erityisesti kerattaessa tietoa sijoittajan taloudellisesta tilanteesta).

Yritysten tulisi myds ryhtya kohtuullisiin toimiin arvioidakseen, ymmartaako asiakas
sijoitusriskin kasitteen seka sijoitusten riskin ja tuoton vélisen suhteen, silla tdaméa on
valttamatonta, jotta  yritykset voivat toimia asiakkaan edun  mukaisesti
soveltuvuusarviointia suorittaessaan. Esittdessddn aiheeseen liittyvid kysymyksia
yritysten tulisi selittdd selkeasti ja yksinkertaisesti, etta vastaamisen tarkoituksena on
auttaa arvioimaan asiakkaiden suhtautumista riskiin (riskiprofiili) ja arvioimaan nain heille
soveltuvia sijoituspalveluja (ja niihin liittyvia riskejd).

Soveltuvuusarvioinnin tekemiseksi tarvittaviin tietoihin sisaltyy erilaisia tekijoita, jotka
voivat vaikuttaa esimerkiksi asiakkaan taloudellisen tilanteen (mukaan Ilukien
tappionsietokyky) tai sijoitustavoitteiden (mukaan Ilukien riskinsietokyky) arviointiin.
Esimerkkeja téllaisista tekijoista ovat asiakkaan

o siviilisdaty (erityisesti asiakkaan valtuus sitoa varoja, jotka saattavat kuulua myds
hanen kumppanilleen)

o perhetilanne (muutokset asiakkaan perhetilanteessa saattavat vaikuttaa hanen
taloudelliseen tilanteeseensa, esimerkiksi uuden lapsen syntyma tai
korkeakouluopinnot aloittava lapsi)

o ika (merkityksellinen tekija erityisesti sen varmistamiseksi, etta arvioidaan oikein
sijoitustavoitteet, taloudellinen riski, jonka sijoittaja on halukas ottamaan, sek&
pitoaika/sijoitushorisontti, joka ilmaisee sijoittajan halukkuuden pitda sijoitus tietyn
ajan)

o tydllisyystilanne (tyosuhdeturva tai elakeian lahestyminen voivat vaikuttaa
asiakkaan taloudelliseen tilanteeseen tai sijoitustavoitteisiin)

e tarve realisoida tietyt tarvittavat sijoitukset tai tarve rahoittaa tulevia taloudellisia
sitoumuksia (esimerkiksi kiinteiston hankinta tai koulutusmaksut).

Maarittaessaan tarvittavia tietoja yritysten tulisi pitdd mielessa vaikutus, joka milla
tahansa naihin tietoihin tulevalla muutoksella voisi olla soveltuvuusarviointiin.

Asiakkaan kestavyysmieltymyksid koskevien tietojen tulisi siséltad kaikki nakodkohdat,
jotka mainitaan delegoidun MiIFID Il -asetuksen 2 artiklan 7 kohdan mukaisessa
kestavyysmieltymysten maaritelmassa, ja niiden tulisi olla riittavan yksityiskohtaisia, jotta
asiakkaan kestdvyysmieltymykset voidaan sovittaa yhteen rahoitusvalineiden
kestavyysominaisuuksien kanssa. Yritysten tulisi ker&td asiakkailta seuraavat tiedot:

10
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27.

Onko asiakkaalla kestavyysmieltymyksia (kylla/ei).

Jos asiakas vastaa edelliseen kysymykseen mydntavasti, onko asiakkaalla
kestavyysmieltymyksid yhden tai useamman delegoidun MIFID Il -asetuksen
2 artiklan 7 kohdan mukaisen méaéritelman a, b tai c alakohdan osalta.

Vahimmaisosuus a ja b alakohdan osalta.
Mitkd paaasialliset haitalliset vaikutukset olisi ¢ alakohdan osalta otettava

huomioon, mukaan luettuina naiden vaikutusten huomioon ottamisen osoittavat
laadulliset tai maaralliset seikat.

Yritysten tulisi omaksua koko prosessin ajan neutraali ja puolueeton lahestymistapa,
jotta ne eivat vaikuttaisi asiakkaiden vastauksiin.

Taman saavuttamiseksi yritykset voivat valita seuraavan lahestymistavan:

Yritykset voisivat keratd tietoja asiakkaan kestavyysmieltymyksistd, jotka
viittaisivat yhteen tai useampaan delegoidun MIFID Il -asetuksen 2 artiklan
7 kohdan a—c alakohdassa esitettyyn nakdkohtaan. Tata nakdkohtaa voitaisiin
arvioida suljetuin kylla/ei-kysymyksin.

Yritykset voisivat myds kerata tietoa siita, liittyvatkd asiakkaan b ja ¢ mukaiset
kestavyysmieltymykset ymparistoon, yhteiskuntaan tai hallintoon liittyviin
kestavyystekijoihin tai niiden yhdistelméaan, tai onko asiakkaalla ylip&&tdén
tallaista painopistetta.

Jos asiakas ilmaisee mieltymyksensd a ja b alakohdassa mainitun
vahimmaisosuuden suhteen, yritykset voisivat kerdtd taman tiedon tarkan
prosenttiosuuden sijaan vahimmaisprosenttiosuuksina. Nama prosenttiluvut tulisi
esittdd asiakkaalle neutraalisti ja riittavan yksityiskohtaisesti. Yritykset voisivat
esimerkiksi auttaa asiakasta maarittamééan vahimmaisosuuden ehdottamalla
vakioituja vahimmaisosuuksia, kuten "vahintdan 20 prosenttia, vahintdan
25 prosenttia, vahintdan 30 prosenttia jne.”.

Jos asiakas haluaa siséllyttaa rahoitusvalineen, jossa otetaan huomioon
paaasialliset haitalliset vaikutukset, kerattdvien tietojen tulisi kattaa c
alakohdassa mainitut p&aasiallisten haitallisten vaikutusten laadulliset tai
maaralliset seikat. Yritykset voisivat testata asiakkaan mieltymyksia ja
halukkuutta sisallyttdd paaasiallisten haitallisten vaikutusten indikaattorit
indikaattoriryhmien kokonaisuutena sen perusteella, miten asiakas mahdollisesti
kohdistaa huomiotaan ymparistoon, yhteiskuntaan tai hallintotapaan liittyviin
nakokohtiin. Tassa tulisi kayttaa kestdvaan rahoitukseen liittyvien tietojen
antamista koskevan asetuksen teknisissa saantelystandardeissa® esitettyja

9 Komission delegoitu asetus (EU) 2022/1288.
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luokkia (paaasiallisten haittavaikutusten yksittaisiin indikaattoreihin perustuvan
l&hestymistavan sijasta), kuten paastot, energiatehokkuus, vesi ja jatteet, jne.

Taman jalkeen kukin luokka voitaisiin arvioida sen mukaan, onko se asiakkaalle
tarked/keskeinen vai ei. Tama laadullinen arviointi voisi perustua siihen, miten
tuotteissa otetaan huomioon paaasialliset haitalliset vaikutukset (esim.
poissulkemisstrategiat, ristiriitoja koskevat politikat tai &aanestys- ja
vaikuttamispolitiikat).

Siind tapauksessa, ettd asiakas haluaa sisallyttdd rahoitusvalineen, jossa
otetaan huomioon pdadaasialliset haitalliset vaikutukset, yritykset voisivat
tiedustella asiakkaalta, onko olemassa erityisia taloudellisia toimintoja, jotka han
haluaa asiaankuuluvien p&aasiallisten haitallisten vaikutusten perusteella sulkea
pois sijoitustensa piiristéd. Tallaisia voivat olla esimerkiksi tietyt taloudelliset
toiminnot, joita pidetddn EU:n luokitusjarjestelmdn mukaan huomattavan
haitallisina ja/tai jotka ovat vastoin asiakkaan ymparistoon liittyvia ja eettisia
nakemyksida ja jotka liittyvat tiettyihin  kestavyystekijoihin  kohdistuviin
paaasiallisiin haitallisiin vaikutuksiin.

Yrityksilla tulisi olla asiakaspalveluhenkiléstoa koskevat toimintaperiaatteet ja ohjeet
tilanteita varten, joissa asiakkaat ilmoittavat, ettd heilla on kestavyysmieltymyksia, mutta
eivat ilmoita mieltymystdan minkaan delegoidun MiFID ll-asetuksen 2 artiklan 7 kohdan
a—c alakohdassa mainitun nédkdkohdan tai vAhimmaisosuuden osalta. Talldin yritys voisi
esimerkiksi ottaa huomioon minké tahansa delegoidun asetuksen 2 artiklan 7 kohdan a—
¢ alakohdassa tarkoitetuista nakokohdista. Jos yritykset kayttavat tata lahestymistapaa,
niiden tulisi selittdéd se ja tiedottaa asiakkaalle niiden sijoitustuotteiden
kestavyysominaisuuksista, joita yritys suosittelee tai joihin yritys sijoittaa asiakkaan
puolesta. Yritysten tulisi myés dokumentoitava soveltuvuusraportissa © asiakkaan
paatos olla tarkemmin maaritteleméatta kestavyysmieltymyksia. Yritysten tulisi varmistaa,
ettd samanlaiset jarjestelyt ovat kaytossa silloin, kun yritykset tarjoavat digitaalisen
sijoitusneuvonnan palveluja, silla niiden yhteydessa vuorovaikutus ihmisen kanssa on
vahaista.

Kun vyritykset tarjoavat salkunhoitoa tai sijoitusneuvontaa salkkuun perustuvalla
l&hestymistavalla, niiden tulisi keréaté tietoa asiakkaan kestavyysmieltymyksista edella
kohdissa 26 ja 27 esitetylla tarkkuudella. Yritysten tulisi myds kysya asiakkaalta, minka
osan/prosentin salkusta (jos sellainen on) asiakas haluaa sijoitettavan tuotteisiin, jotka
vastaavat asiakkaan kestavyysmieltymyksia. Jos yritykset kayttavat mallisalkkuja, joissa
yhdistyvat jotkin tai kaikki edella kohdassa 26 luetellut kriteerit, ndiden mallisalkkujen
tulisi mahdollistaa asiakkaan mieltymysten yksityiskohtainen arviointi, eik& niitd pitaisi
muuntaa kyselylomakkeeksi, joka pakottaa asiakkaan tiettyyn kriteerien yhdistelmaan,
joka ei vastaa asiakkaan kestavyysmieltymyksia.

10 Soveltuvuusselvitys on MIFID 1I:n 25 artiklassa tarkoitettu soveltuvuutta koskeva lausunto”
11 Tama kohta tulisi lukea yhdessé ohjeiden 87 kohdan kanssa.
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30. Yritysten tulisi toteuttaa kaikki kohtuulliset toimenpiteet voidakseen arvioida riittavan
laajasti, kuinka hyvin asiakas ymmartdd yrityksen hanelle tarjoamien tuotetyyppien
ominaispiirteet ja riskit. Yritysten tulisi ottaa kayttoon jarjestelmid, joiden avulla valtetdan
asiakkaiden omaa arviointia ja varmistetaan asiakkaan antamien vastausten
johdonmukaisuus?®?. Tama on erityisen tarkeaa, jotta asiakkaan tietamys ja kokemus
arvioidaan oikein. Yritysten keraamat tiedot asiakkaan tietamyksesta ja kokemuksesta
tulisi arvioida yhdessa tehtdessa kokonaisarviota siita, kuinka hyvin asiakas ymmartaa
tuotteet ja riskit, jotka liittyvat hénelle suositeltuihin liiketoimiin tai hanen salkkunsa
hoitoon.

31. Yritysten on myds tarkeda arvioida asiakkaan tietdmys rahoitusalan peruskasitteista,
kuten sijoitusriskin (mukaan lukien keskittymariski) seka riskin ja tuoton tasapainon
kasitteista. Tata varten yritysten tulisi kayttdaa havainnollisia ja helposti ymmarrettavia
esimerkkeja tappioista ja tuotoista, joita voi syntyé riskin tasosta riippuen, ja arvioida
asiakkaan reaktiota tallaisiin skenaarioihin.

32. Yritysten tulisi suunnitella kyselylomakkeet niin, etta yritykset voivat kerata tarpeelliset
tiedot asiakkaastaan. Tama voi olla erityisen tarkedad yrityksille, jotka tarjoavat
digitaalisen sijoitusneuvonnan palveluja, silla niiden yhteydessa vuorovaikutus ihmisen
kanssa on rajoitettua. Noudattaakseen arviointivaatimuksia yritysten tulisi ottaa
huomioon esimerkiksi seuraavat tekijat:

e voivatko yritykset paatella verkkokyselylomakkeella kerattyjen tietojen perusteella,
ettd annettu neuvo soveltuu asiakkaalle, kun otetaan huomioon asiakkaan tietdmys,
kokemus, taloudellinen tilanne seka sijoitustavoitteet ja tarpeet

o ovatko kyselylomakkeen kysymykset riittavan selkeitéa ja/tai onko kyselylomake
suunniteltu niin, ettd se sisaltdd tarvittaessa lisaselvennyksia tai esimerkkeja
(esimerkiksi ty6kaluvihjeiden tai ponnahdusikkunoiden kaltaisten
suunnitteluominaisuuksien avulla)

e onko asiakkailla mahdollisuus vuorovaikutukseen ihmisen kanssa (mukaan lukien
etayhteydenpito sahkopostitse tai puhelimitse) kyselyyn vastatessaan

e onko toteutettu toimia, joiden avulla puututaan asiakkaan vastausten
epajohdonmukaisuuteen (esimerkiksi kayttamalla kyselylomakkeessa
suunnitteluominaisuuksia, jotka ilmoittavat asiakkaille vastausten sisdisesta
epdjohdonmukaisuudesta ja kehottavat heita harkitsemaan vastauksia uudelleen,
tai kayttamalla jarjestelmia, jotka merkitsevat automaattisesti asiakkaan antamat
epdjohdonmukaisilta vaikuttavat tiedot, jotta yritys voi tarkastella tietoja tai paattaa
niihin liittyvista jatkotoimenpiteista).

2 Ks. ohje 4.
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Asiakkailta kerattavien tietojen laajuus (oikeasuhteisuus)

Asiaa koskeva saantely: MIFID Il:n 25 artiklan 2 kohta sekd delegoidun MiFID II
asetuksen 54 artiklan 2 ja 5 kohta ja 55 artikla.

Yleisohje 3

33. Ennen sijoitusneuvontaan tai salkunhoitoon liittyvien palvelujen tarjoamista yritysten on
kerattava kaikki “tarvittavat tiedot” * asiakkaan tietamyksesta ja kokemuksesta,
taloudellisesta tilanteesta ja sijoitustavoitteista. "Tarvittavien” tietojen laajuus voi
vaihdella, ja niitd maaritettdessa on otettava huomioon tarjottavien sijoitusneuvontaan
tai salkunhoitoon liittyvien palvelujen ominaisuudet, harkittujen sijoitustuotteiden laji ja
ominaispiirteet seké asiakkaiden ominaispiirteet.

Lisdohjeet

34. Maarittdessaan sita, mitd ovat "tarvittavat” tiedot, yritysten tulisi tarkastella asiakkaan
tietamyksen ja kokemuksen, taloudellisen tilanteen ja sijoitustavoitteiden yhteydessa
seuraavia seikkoja:

o rahoitusvalineen tai liiketoimen laji, jota yritys suosittelee tai jonka se
hankkii/toteuttaa (monimutkaisuus ja riskitaso mukaan luettuina)

o yrityksen tarjoaman palvelun luonne ja laajuus
e asiakkaan tarpeet ja olosuhteet
e asiakastyyppi.

35. Vaikka kerattavien tietojen laajuus voi vaihdella, yrityksen on aina varmistettava, etta
suositus tai asiakkaan lukuun tehty sijoitus soveltuu asiakkaalle. MiFID antaa yrityksille
mahdollisuuden kerata tietoja, jotka ovat oikeasuhteisia niihin tuotteisiin ja palveluihin
nahden, joita yritykset tarjoavat tai joista asiakkaat pyytavat erityisia sijoitusneuvontaan
tai salkunhoitoon liittyvia palveluja. Siind ei anneta yrityksille mahdollisuutta heikentaa
asiakkaille kuuluvan suojan tasoa.

36. Esimerkiksi tarjotessaan monimutkaisial# tai riskipitoisia® rahoitusvalineita yritysten
tulisi harkita tarkasti, onko niiden tarpeen keréaté perusteellisempia tietoja asiakkaastaan
kuin jos kyse olisi yksinkertaisemmista tai vahemman riskejd siséltavista
rahoitusvalineista. Nain siksi, jotta yritykset voivat arvioida asiakkaan kykya ymmartaa ja
kantaa taloudellisesti tallaisiin rahoitusvalineisiin liittyvat riskit ® . Monimutkaisten

18 Tarvittavien tietojen” tulisi k&sittaa tiedot, jotka yritysten on kerattavd noudattaakseen MiFID Il:n  mukaisia
soveltuvuusvaatimuksia.

14 Sellaisina kuin ne on maaritelty MiFID ll:ssa ja ottaen huomioon ohjeessa 7 esitetyt vaatimukset.

15 Kunkin yrityksen on madriteltava etukateen sijoittajille tarjoamiinsa rahoitusvélineisiin siséltyvan riskin taso ottamalla
tarvittaessa huomioon yritysta valvovien toimivaltaisten viranomaisten antamat ohjeet, jos sellaisia on annettu.

16 varmistaakseen, ettd asiakkaat ymmartavat sijoitusriskin ja heille mahdollisesti aiheutuvat tappiot, yrityksen tulisi joka
tapauksessa esittdd nama riskit mahdollisuuksien mukaan selkedlla ja ymmarrettéavalla tavalla, mahdollisesti kayttamalla
havainnollisia esimerkkeja siita, millaisia tappioita voi syntya, mikali sijoitus ei tuota odotetusti.
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tuotteiden kohdalla ESMA odottaa yritysten arvioivan perusteellisesti muun muassa
asiakkaan tietamyksen ja kokemuksen mukaan lukien esimerkiksi asiakkaan kyvyn
ymmartaa mekanismeja, jotka tekevat tuotteesta 'monimutkaisen”, asiakkaan aiemman
kaupankayntikokemuksen téllaisten tuotteiden osalta (esimerkiksi johdannaisten tai
vivutettujen tuotteiden osalta) seka kuinka kauan asiakas on harjoittanut tallaista
kauppaa.

Kun on kyse epdlikvideista rahoitusvalineistal’, kerattavat "tarvittavat tiedot” sisaltavat
sen, kuinka kauan asiakas on halukas pitdmaan sijoituksensa. Koska tietoa asiakkaan
taloudellisesta tilanteesta on kerattava kaikissa tapauksissa, kerattavien tietojen laajuus
voi maardytyd suositeltavien tai hankittavien rahoitusvélineiden lajin perusteella.
Esimerkiksi epdlikvidien tai riskipitoisten rahoitusvélineiden osalta kerattaviin "tarvittaviin
tietoihin” voivat siséaltya kaikki seuraavat tekijat sen varmistamiseksi, onko asiakkaan
taloudellisen tilanteen perusteella mahdollista sijoittaa tallaisiin rahoitusvalineisiin:

e asiakkaan saanndllisen tulon ja kokonaistulon maara, olipa tulo ansaittu pysyvasti
tai tilapdisesti, ja tulonldhde (esimerkiksi ansiotulo, eldketulo, sijoitustulo,
vuokratuotot);

e asiakkaan omaisuus, johon kuuluvat muun muassa kéteisvarat, sijoitukset ja
kiinteistot, eli asiakkaalla mahdollisesti olevat sijoitukset, henkilékohtainen ja
sijoitusomaisuus, eldkerahastot ja kateistalletukset ja niin edelleen. Yrityksen olisi
tarvittaessa kerattava myos tietoa edella mainitun omaisuuden kaytettavyydesta ja
siihen mahdollisesti liittyvista ehdoista, lainoista, vakuuksista ja muista rajoituksista;

e asiakkaan sdanndlliset taloudelliset sitoumukset, joihin kuuluvat muun muassa
taloudelliset sitoumukset, jotka asiakas on tehnyt tai suunnittelee tekevansa
(asiakkaan velat, kokonaisvelan méaara ja muut jaksoittaiset sitoumukset jne.).

Maarittaessaan kerattavia tietoja yritysten tulisi myds ottaa huomioon tarjottavan
palvelun luonne. Kaytannossa tdma tarkoittaa seuraavaa:

e sijoitusneuvontaan liittyvid palveluja tarjotessaan yritysten tulisi kerata riittavasti
tietoa, jotta ne voivat arvioida asiakkaan kykya ymmartaa kunkin télle suositeltavan
rahoitusvalineen luonteen ja siihen liittyvat riskit

o salkunhoitopalvelussa, jossa yritys tekee sijoituspaéttksia asiakkaan lukuun,
asiakkaalla ei valttaméttd tarvitse olla yhté yksityiskohtaisia tietoja ja kokemusta
kaikista rahoitusvalineistd, joita salkkuun voi kuulua, kuin jos asiakkaalle tarjottaisiin
sijoitusneuvontaan liittyvia palveluja. Tallaisissakin tilanteissa asiakkaan tulisi silti
ymmartaa ainakin salkkuun liittyvat kokonaisriskit, ja hanella tulisi olla yleiskasitys
riskeistd, joita kuhunkin salkkuun mahdollisesti kuuluvaan rahoitusvalinelajiin liittyy.
Yritysten tulisi saada erittiin selkea kasitys asiakkaan sijoitusprofiilista.

17 Kunkin yrityksen on maariteltava etukateen, mita sijoittajille tarjoamiaan rahoitusvélineita se pitaa epdlikvideing, ottamalla
huomioon yritysta valvovien toimivaltaisten viranomaisten antamat ohjeet, jos sellaisia on annettu.
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Asiakkaan pyytdman palvelun laajuus voi myds vastaavasti vaikuttaa asiakkaalta
kerattavien tietojen yksityiskohtaisuuteen. Yritysten tulisi esimerkiksi keratd enemman
tietoa asiakkaista, jotka pyytavat heiddn koko sijoitusvarallisuutensa kasittavaa
sijoitusneuvontaa, kuin asiakkaista, jotka pyytavat neuvoa, miten sijoittaa tietty
rahasumma, joka edustaa suhteellisen pient& osuutta heidan koko varallisuudestaan.

Yrityksen tulisi myds ottaa huomioon asiakastyyppi maarittdessaan kerattavia tietoja.
Esimerkiksi perusteellisempia tietoja olisi yleensa tarpeen kerdtd mahdollisesti
heikommassa asemassa olevista asiakkaista (kuten idkk&d&mmistd asiakkaista) tai
kokemattomista asiakkaista, jotka pyytavét sijoitusneuvontaan tai salkunhoitoon liittyvia
palveluja ensimmaista kertaa. Jos yritys tarjoaa sijoitusneuvontaan tai salkunhoitoon
littyvid palveluja ammattimaiselle asiakkaalle (joka on luokiteltu asianmukaisesti
tallaiseksi asiakkaaksi), se voi olettaa, etta asiakkaalla on tarvittava kokemus ja tietamys,
eika sen siten edellytetd hankkivan tietoa naista asioista.

Edelleen tarjotessaan sijoitusneuvontaa "ammattimaiselle asiakkaalle” '8, yritys voi
olettaa, ettd kyseinen asiakas pystyy kantamaan taloudellisesti omien
sijoitustavoitteidensa mukaiset mahdolliset sijoitusriskit, eika sen siten yleensa edellyteta
hankkivan tietoa asiakkaan taloudellisesta tilanteesta. Téallaiset tiedot tulisi kuitenkin
hankkia, jos asiakkaan sijoitustavoitteet sitd edellyttavat. Jos asiakas esimerkiksi pyrkii
suojautumaan riskiltéa, yritys tarvitsee yksityiskohtaista tietoa kyseisestd riskista
voidakseen ehdottaa tehokasta suojausvalinetta.

Kerattavat tiedot maaraytyvat myos asiakkaan tarpeiden ja olosuhteiden perusteella.
Yritys esimerkiksi tarvitsee todenndkoisesti yksityiskohtaisempia tietoja asiakkaan
taloudellisesta tilanteesta, jos asiakkaalla on moninaisia ja/tai pitemman aikavalin
sijoitustavoitteita, kuin jos asiakas etsii lyhytaikaista turvallista sijoitusta. °

Asiakkaan taloudellista tilannetta koskeviin tietoihin kuuluvat tiedot hédnen sijoituksistaan.
Tama tarkoittaa, etta yrityksella oletetaan olevan valinekohtaista tietoa asiakkaan
sijoituksista yrityksessa. Tarjotun sijoitusneuvon laajuudesta riippuen yritysten tulisi
kannustaa asiakkaita antamaan yksityiskohtaista ja mahdollisesti my6s valinekohtaista
tietoa sijoituksista, joita heilla on muissa yrityksissa.

18 Sellaisena kuin se on méaaritelty MiFID II:n liitteessa Il olevassa | kohdassa ("Ammaittimaisiksi katsotut asiakasryhmét”).
19 On mahdollista, etta yritys kohtaa tilanteita, joissa asiakas ei ole halukas antamaan taydellisia tietoja omasta taloudellisesta
tilanteestaan. Tata asiaa on kasitelty MiFID Il:n sijoittajansuojaa koskevassa kysymykset ja vastaukset asiakirjassa (ESMA35-43-

349).
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Asiakastiedon luotettavuus

Asiaa koskeva saantely: MIFID Il:n 25 artiklan 2 kohta sekd delegoidun MiFID II
asetuksen 54 artiklan 7 kohdan ensimmainen alakohta.

Yleisohje 4

44. Yritysten tulisi toteuttaa kohtuulliset toimenpiteet ja kayttaa asianmukaisia valineita sen
varmistamiseksi, etté asiakkaista keratyt tiedot ovat luotettavia ja johdonmukaisia, sekéa
valtettava luottamasta liiaksi asiakkaiden omaan arvioon.

Lisdohjeet

45. Asiakkaiden odotetaan toimittavan soveltuvuusarvioinnissa tarvittavat oikeelliset,
ajantasaiset ja taydelliset tiedot. Yritysten on kuitenkin tarpeen toteuttaa kohtuulliset
toimenpiteet asiakkaista kerattyjen tietojen luotettavuuden, tasmallisyyden ja
johdonmukaisuuden tarkistamiseksi». Yritysten vastuulla on varmistaa, etta niilla on
riittdvasti tietoa soveltuvuusarvioinnin tekemiseksi. Siksi asiakkaan mahdollisesti
allekirjoittamat sopimukset tai yrityksen tiedonannot, jotka tahtaavat yrityksen vastuun
rajoittamiseen soveltuvuusarvioinnin osalta, eivat ole MIFID Il:n tai siihen liittyvan
delegoidun asetuksen asiaankuuluvien vaatimusten mukaisia.

46. Asiakkaiden oman arvioinnin  vastapainona olisi  kaytettdvd  objektiivisia
arviointiperusteita. Tallaisia ovat esimerkiksi seuraavat:

e sen sijaan, ettd asiakkaalta kysyttaisiin, ymmartaako asiakas riskin ja tuoton
tasapainon ja riskin hajauttamisen kasitteet, yrityksen tulisi esittdd asiakkaalle
kaytannon esimerkkeja mahdollisista todellisista tilanteista esimerkiksi graafisesti tai
kohtuullisiin oletuksiin perustuvien mydnteisten ja kielteisten skenaarioiden avulla

e sen sijaan, etta asiakkaalta kysyttaisiin, onko hanella riittavat tiedot tietyntyyppisten
sijoitustuotteiden tarkeimmistd ominaisuuksista ja riskeistd, yrityksen tulisi
esimerkiksi esittdd kysymyksia, joilla pyritddn arvioimaan asiakkaan todellista
tietamysta tietyntyyppisistad sijoitustuotteista, esittamalla asiakkaalle esimerkiksi
monivalintakysymyksia, joihin asiakkaan on annettava oikea vastaus

e sen sijaan, ettd asiakkaalta kysyttaisiin, kokeeko han olevansa riittdvan kokenut
sijoittamaan tiettyihin tuotteisiin, yrityksen tulisi kysy&, mink& tyyppiset tuotteet ovat
hanelle tuttuja ja milloin viimeksi ja kuinka kauan han on kaynyt kauppaa niilla

e sen sijaan, ettd asiakkaalta kysyttaisiin, onko hanellda mielestaan riittavasti varoja
sijoittamiseen, yrityksen tulisi pyytéda tosiseikkoihin perustuvaa tietoa asiakkaan
taloudellisesta tilanteesta, esimerkiksi vakituisesta tulonldhteestéd ja mahdollisista
maksamattomista veloista (kuten pankki- tai muista lainoista, jotka voivat vaikuttaa

20 Asioidessaan ammattimaisten asiakkaiden kanssa yritysten tulisi ottaa huomioon ohjeessa 3 mainitut, delegoidun MiFID Il
asetuksen 54 artiklan 3 kohdan mukaiset suhteellisuusperiaatteet.
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47.

48.

49.

50.

51.

merkittavasti arviointiin asiakkaan kyvysta ottaa sijoitukseen liittyvia taloudellisia
riskeja tai kantaa tappioita)

e sen sijaan, ettd asiakkaalta kysyttaisiin, onko h&n sinut riskin ottamisen kanssa,
yrityksen tulisi kysya, miten paljon tappiota asiakas olisi valmis hyvaksymaan tietyn
ajanjakson kuluessa joko yksittaisen sijoituksen tai koko salkun osalta.

Arvioidessaan asiakkaan tietamysta ja kokemusta yrityksen tulisi myos valttaa liian
laajoja kysymyksid, joihin vastataan kylld/ei-tyyppisesti, tai hyvin laajaa rasti ruutuun -
itsearviointimenetelm&& (yritysten olisi esimerkiksi valtettdvd antamasta asiakkaalle
luetteloa sijoitustuotteista ja pyytdmastd hanta ilmoittamaan, mitkd tuotteet han
ymmartaa). Jos yritykset esitayttévat vastaukset perustuen asiakkaan taméan yrityksen
kanssa (esimerkiksi muun sijoituspalvelun kautta) toteuttamien liiketoimien historiaan,
heidan tulisi varmistaa, ettd kaytetddn vain tdysin objektiivista, asianmukaista ja
luotettavaa tietoa ja ettd asiakas on saanut mahdollisuuden esitaytettyjen vastausten
tarkistamiseen ja tarvittaessa oikaisemiseen ja/tai tdydentamiseen etukéteen annettujen
tietojen oikeellisuuden varmistamiseksi. Yritysten tulisi myds pidattaytyd ennustamasta
asiakkaiden kokemuksia oletusten perusteella.

Arvioidessaan asiakkaidensa riskinsietokykya kyselylomakkeen avulla yritysten tulisi
selvittaa paitsi tulevien sijoitusten toivotut riskiin ja tuottoon liittyvat ominaisuudet myds
ottaa huomioon asiakkaan kyky havaita riskeja. Tata varten asiakkaalle voitaisiin esittda
tarkkoja kysymyksid hanen riskin todennakdisyyteen liittyvistd henkilokohtaisista
valinnoistaan, vaikka riskinsietokyvyn itsearviointia tulisi muuten valttaa. Lisaksi yritykset
voisivat esimerkiksi hyddyntéaa graafisia esityksia, tiettyja prosenttimaaria tai todellisia
lukuja kysyessaan asiakkaalta, miten han suhtautuisi salkun arvon alenemiseen.

Jos yritykset turvautuvat valineisiin, joita asiakkaiden on tarkoitus kayttdd osana
soveltuvuusprosessia (kuten kyselylomakkeet tai riskiprofiloinnissa kaytettavat
ohjelmistot), niiden tulisi varmistaa, ettd kaytdssa on asianmukaiset jarjestelmat ja
tarkistukset, joilla varmistetaan, etta valineet soveltuvat tarkoitukseensa ja etta niilla
saadaan aikaan tyydyttavia tuloksia. Esimerkiksi riskiprofiloinnissa kaytettavissa
ohjelmistoissa voitaisiin tehda asiakkaiden vastausten johdonmukaisuutta koskevia
tarkistuksia, jotta voidaan nostaa esiin kerattyjen eri tietojen valisia ristiriitaisuuksia.

Yritysten tulisi myos toteuttaa kohtuulliset toimenpiteet tallaisten valineiden kayttoéon
mahdollisesti liittyvien riskien vahentamiseksi. Riskeja saattaa esimerkiksi syntyd, jos
asiakkaita kehotetaan vastaamaan tietylla tavalla, jotta he voivat sijoittaa
rahoitusvalineisiin, jotka eivat valttamatta sovellu heille (iiman ettd otetaan huomioon
asiakkaan todelliset olosuhteet ja tarpeet)?*.

Varmistaakseen asiakastietojen johdonmukaisuuden yritysten tulisi tarkastella kerattyja
tietoja kokonaisuutena. Yritysten tulisi olla valppaina keréttyjen tietojen mahdollisten
ristiriitaisuuksien suhteen ja ottaa yhteytta asiakkaaseen, jotta mahdolliset merkittavéat

21 Ks. myos ohjeen 5 kohta 54, jossa kasitellaan yritysten mahdollisuutta vaikuttaa asiakkaisiin niin, etta asiakkaat muuttavat
aiemmin antamiaan vastauksia, ilman etta heidan tilanteensa on muuttunut merkittavasti.
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epdjohdonmukaisuudet tai virheet voidaan korjata. Téllaisia ristiriitaisuuksia voi liittya
esimerkiksi asiakkaisiin, joilla on vahan tietAmysta tai kokemusta ja aggressiivinen
asenne riskeihin tai jotka ovat riskiprofiilin mukaan harkitsevia sijoittajia ja joilla on
kunnianhimoiset sijoitustavoitteet.

Yritysten tulisi ottaa kayttoon mekanismeja kasittelem&én riskia siitd, etta asiakkaat
voivat yliarvioida tietamyksensad ja kokemuksensa, esimerkiksi esittdamalla heille
kysymyksid, jotka auttavat yritystd muodostamaan kokonaiskuvan asiakkaan
tietamyksestd rahoitusvélineiden eri lajien ominaispiirteistd ja riskeista. Tallaiset
toimenpiteet voivat olla erityisen tarkeita digitaalisen sijoitusneuvonnan yhteydessa, silla
asiakkaan yliarvioinnin riski voi olla suurempi, kun he antavat tietoja automatisoidun (tai
puoliautomatisoidun) jarjestelman kautta, erityisesti tilanteissa, jotka sisadltavat hyvin
vahan tai ei lainkaan vuorovaikutusta asiakkaiden ja yrityksen tydntekijoiden valilla.

Asiakastiedon péivittaminen

Asiaa koskeva saantely: MiFID Il:n 25 artiklan 2 kohta ja 54 artiklan 7 kohdan 2 alakohta
seka delegoidun MIFID Il asetuksen 55 artiklan 3 kohta.

Yleisohje 5

53.

Jos kyseessa on jatkuva asiakassuhde (esimerkiksi yrityksen tarjotessa asiakkaalle
jatkuvia sijoitusneuvontaan tai salkunhoitoon liittyvia palveluja), yrityksen tulisi
soveltuvuusarvioinnin tekemisté varten ottaa kayttéon menettelyt, joissa maaritellaan

(&) mitd kerattyja tietoja olisi paivitettava ja kuinka usein

(b) miten paivittaminen olisi tehtava ja mita toimia yrityksen olisi toteutettava, kun se
saa uusia tai paivitettyja tietoja tai kun asiakas ei toimita pyydettyja tietoja.

Liséohjeet

54.

55.

Yritysten tulisi kAydéa asiakastiedot sd&nndllisesti 1api varmistaakseen, etta tiedot eivat
ole merkittavasti vanhentuneita, vaaria tai puutteellisia. Tata varten yritysten tulisi ottaa
kayttoon toimenpiteita, joilla ne kannustavat asiakkaita paivittAmaan alun perin annetut
tiedot aina, kun tiedot muuttuvat merkittavasti.

Paivittdmisen tiheys voi vaihdella esimerkiksi asiakkaiden riskiprofiilien mukaan, ja siihen
voivat vaikuttaa heille suositellut rahoitusvélineet. Asiakkaasta soveltuvuusvaatimusten
mukaisesti kerattyjen tietojen perusteella yritys maarittédd asiakkaan sijoitusriskiprofiilin
eli sen, mink&a tyyppiset sijoituspalvelut tai rahoitusvélineet voivat yleisesti ottaen
soveltua hénelle, kun otetaan huomioon asiakkaan tietdmys ja kokemus, taloudellinen
tilanne (mukaan lukien tappionsietokyky) ja sijoitustavoitteet (mukaan Iukien
riskinsietokyky). Esimerkiksi riskiprofiili, jonka myo6ta asiakas voi sijoittaa useampiin
riskipitoisempiin tuotteisiin, edellyttda todennékdisesti useammin toistuvaa paivittamista.
Tietyt tapahtumat voivat myds kaynnistaa paivittdmisprosessin: téllainen voisi olla
esimerkiksi se, ettd asiakkaat saavuttavat elakeian.
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Paivittdminen voitaisiin tehda esimerkiksi tapaamalla asiakkaita tietyin valiajoin tai
l&hettamalld heille kyselyja tietojen ajan tasalla pitAmiseksi. Asiaa koskeviin toimiin voi
kuulua asiakkaan profiilin muuttaminen kerattyjen ajantasaisten tietojen perusteella.

Asiakkaan kestavyysmieltymysten osalta nama tiedot tulisi paivittdd — jatkuvien
suhteiden osalta — viimeistddn seuraavassa asiakastietojen saanndllisessa
paivityksessa komission delegoidun asetuksen 2021/1253 soveltamisen aloittamisen
jalkeen. Asiakkaille tulisi antaa mahdollisuus paivittaa profiilinsa valittdmasti, jos he niin
haluavat. Jos asiakas ei pyyda profiilinsa valitonta paivittamista, ja sind aikana, joka
edeltéda sita, ettd yritys hankkii tiedot asiakkaan kestavyysmieltymyksistd, asiakasta
pidetddn 'kestavyysneutraalina’, ja ndin ollen asiakkaalle voitaisiin suositella 85 kohdan
mukaisesti tuotteita, joissa on sekd kestavyyteen liittyvid ominaisuuksia ettd sellaisia,
joissa niité ei ole.

Yritysten on lisdksi tarke&a toteuttaa toimenpiteitéd ehkaistakseen sita, etta ne johdattavat
asiakkaan paivittamaan omaa profiiliaan sopivaksi tietyille hanelle soveltumattomille
sijoitustuotteille, ilman ettd asiakkaan tilanne on todellisuudessa muuttunut??. Hyva
kaytanto taman riskin ehkéaisemiseksi olisi esimerkiksi se, ettd yritysten kaytantdihin
kuuluisi tarkistaa joko ennen liiketoimia tai niiden jalkeen, onko asiakkaan profiilia
ajantasaistettu lilan usein tai liian pian edellisten muutosten jalkeen (erityisesti jos
muutos on tehty muutamaa paivaa ennen suositeltua sijoitusta). Talléin tilanteeseen
puututtaisiin tai siitd ilmoitettaisiin asianmukaiselle valvovalle taholle. Tallaiset
toimintaohjeet ja menettelyt ovat erityisen tarkeitd, jos tilanteeseen liittyy riski, etta
yrityksen etu voi olla ristiriidassa asiakkaan edun kanssa esimerkiksi yrityksen tarjotessa
asiakkaalle omaa tuotettaan tai yrityksen saadessa kannustinpalkkioita jonkin tuotteen
tarjoamisesta. Tassa yhteydessd huomioitava toinen tarked tekijd on se, miten
asiakkaan kanssa ollaan vuorovaikutuksessa (esimerkiksi kasvokkain tai automatisoidun
jarjestelman kautta)?.

Yritysten tulisi ilmoittaa asiakkaalle, jos tdman profiili muuttuu annettujen lisatietojen
perusteella joko riskipitoisemmaksi (minka seurauksena asiakkaalle voivat mahdollisesti
soveltua riskipitoisemmat ja monimutkaisemmat tuotteet, joihin sisaltyy korkeampien
tappioiden riski) tai maltillisemmaksi (mink& seurauksena asiakkaalle soveltuvien
tuotteiden valikoima voi olla suppeampi).

2 Tassa yhteydessa tarkeitd ovat myos toimenpiteet, joilla varmistetaan asiakastiedon luotettavuus, ohjeen 4 kohdassa 44
maaritellyn mukaisesti.

3 Ks. talta osin my6s ESMAN aiemmat tatd koskevat selvennykset MiFID Il:n sijoittajansuojaa koskevasta kysymykset ja
vastaukset asiakirjasta (viite: ESMA35-43-349 - soveltumattomilla tuotteilla tehtavia liiketoimia koskeva kysymys "Transactions
on unsuitable products”).
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Oikeushenkiloitéa tai luonnollisten henkildiden ryhmié koskevat asiakastiedot

Asiaa koskeva saantely: MiFID Il:n 25 artiklan 2 kohta sek& delegoidun MiFID I
asetuksen 54 artiklan 6 kohta.

Yleisohje 6

60.

Yrityksilla on oltava toimintaohje, jonka avulla maéaritetddn etukateen, miten
soveltuvuusarviointi suoritetaan silloin, kun asiakas on oikeushenkild tai vahintéan
kahden luonnollisen henkilén muodostama ryhma tai jos yhta tai useampaa luonnollista
henkil6a edustaa toinen luonnollinen henkild. Toimintaohjeessa tulisi maaritella tarkasti
toimintamenettely ja arviointiperusteet, joita noudattamalla toimitaan kussakin
tilanteessa MIFID Il:n soveltuvuusvaatimusten mukaisesti. Yrityksen tulisi ilmoittaa
selkeasti ja etukateen asiakkaille, jotka ovat oikeushenkil6ita, henkildiden muodostamia
ryhmié tai toisen luonnollisen henkilén edustamia luonnollisten henkildiden muodostamia
ryhmia, kenen tai minkd pitaisi olla soveltuvuusarvioinnin kohteena, miten
soveltuvuusarviointi kaytanntssa tehdaan ja mitd vaikutuksia silla voi olla kyseisille
asiakkaille, voimassa olevan toimintaohjeen mukaisesti.

Lisédohjeet

61.

62.

63.

64.

Yritysten tulisi selvittdd, sisaltdadkd sovellettava kansallinen lainsaadantd erityisia
seikkoja, jotka tulee huomioida soveltuvuusarvioinnin tekemistéa varten (ndin voi olla
esimerkiksi silloin, kun laki velvoittaa nimittdmaan laillisen edustajan esimerkiksi
alaikaiselle tai vajaakykyiselle henkildlle tai oikeushenkil6lle).

Toimintaohjeessa tulisi selkeéasti erotella, milloin sovellettava kansallinen lainsdadanto
edellyttdd edustajan nimeamista, kuten on mahdollista oikeushenkildiden tapauksissa,
ja milloin lainsdadanto ei sita edellytd, ja toimintaohjeessa tulisi keskittya jalkimmaiseen
tapaukseen. Jos toimintaohjeessa maaratdan asiakkaiden valisista sopimuksista,
asiakkaille tulisi ilmoittaa selkeasti ja kirjallisessa muodossa, miten asiakkaiden valiset
sopimukset voivat vaikuttaa kunkin asiakkaan etujen suojeluun. Tiedot yrityksen
toimintaohjeen mukaisista toimenpiteista tulisi sdilyttaa asianmukaisesti jalkitarkastuksia
varten.

Tilanteet, joissa sovellettava kansallinen lainsdadanto edellyttda edustajan kayttoa

Delegoidun MiFID Il asetuksen 54 artiklan 6 kohdan toisessa alakohdassa maaritetaan,
miten soveltuvuusarviointi tulisi tehda tilanteissa, joissa asiakas on toisen luonnollisen
henkilon edustama luonnollinen henkild tai oikeushenkild, joka on pyytanyt tulla
kasitellyksi ammattimaisena asiakkaana. On kohtuullista, ettd samaa lahestymistapaa
sovellettaisiin kaikkiin oikeushenkil6ihin, riippumatta siitd, onko asiakas pyytanyt tulla
kasitellyksi ammattimaisena asiakkaana.

Yritysten tulisi varmistaa, etté niiden toimintamenettelyissa huomioidaan kyseinen artikla
rittdvalla tavalla organisaation sisélla. Yritysten tulisi esimerkiksi tarkistaa, etta
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edustajalla on — asiaankuuluvan kansallisen lainsdddannén mukaisesti — valtuudet
toteuttaa liiketoimia varsinaisen asiakkaan lukuun.

Tilanteet, joissa sovellettava kansallinen lainsdadanto ei edellytd edustajan kayttd6a

Kun asiakas on vahintadn kahden luonnollisen henkilon muodostama ryhma eika
sovellettava kansallinen lainsdéadéantd edellytd edustajan kayttod, yrityksen
toimintaohjeessa tulisi ma&arittdd, keneltd tarvittavat tiedot kerdtddn ja miten
soveltuvuusarviointi tehdéaén. Asiakkaille tulisi tiedottaa asianmukaisesti yrityksen
(toimintaohjeen mukaisesta) kaytannosta seka sen vaikutuksesta soveltuvuusarvioinnin
tekemiseen kaytannossa.

Yritykset voisivat harkita seuraavanlaisia kaytantoja:

(@) ne voisivat ehdottaa vahintaan kahden luonnollisen henkilon muodostamalle
ryhmalle edustajan nimeamista tai

(o) ne voisivat harkita tietojen kerdamista ja soveltuvuuden arvioimista kunkin
asiakkaan kohdalla erikseen.

Edustajan _nimeamisen ehdottaminen vahintdan kahden luonnollisen henkildn

muodostamalle ryhmaélle

Jos vahintdan kahden luonnollisen henkilén muodostama ryhma paatyy nimedmééan
edustajan, voitaisiin soveltaa delegoidun MIFID Il asetuksen 54 artiklan 6 kohdan
toisessa alakohdassa kuvattua ldhestymistapaa: arvioinnissa otettaisiin huomioon
edustajan tietdmys ja kokemus seké varsinaisen asiakkaan tai varsinaisten asiakkaiden
taloudellinen tilanne ja sijoitustavoitteet. Nimeaminen tulisi tehda kirjallisesti ja
sovellettavan kansallisen lainsaadanndn mukaisesti ja sitd noudattaen, ja kyseisen
yrityksen tulisi kirjata tieto siitd. Ryhmaan kuuluville asiakkaille tulisi ilmoittaa selkeésti ja
kirjallisessa muodossa, miten asiakkaiden véliset sopimukset voivat vaikuttaa kunkin
asiakkaan etujen suojeluun.

Yrityksen toimintaohjeessa voitaisiin kuitenkin edellyttaa, ettd varsinaiset asiakkaat
sopivat yhdessa sijoitustavoitteet.

Jos osapuolet eivat paase yhteisymmarrykseen siita, kenen tai keiden tietdAmyksesta ja
kokemuksesta tietoja tulisi kerétd, minka perustella taloudellinen tilanne tulisi maarittaa
soveltuvuusarviointia varten tai miten sijoitustavoitteet tulisi maarittad, yrityksen tulisi
soveltaa jarkevinta mahdollista lahestymistapaa ottamalla huomioon vahiten kokemusta
ja tietamystda omaavan, heikoimmassa taloudellisessa tilanteessa olevan tai
sijoitustavoitteiltaan  maltillisimman henkilon tiedot. Vaihtoehtoisesti yrityksen
toimintaohjeessa voidaan myds maarittéa, ettad yritys ei voi tarjota sijoitusneuvontaan tai
salkunhoitoon liittyvia palveluja tallaisessa tilanteessa. Yritysten tulisi soveltaa jarkevinta
mahdollista lahestymistapaa ainakin silloin, kun ryhm&n muodostavien jasenten
tietdmys, kokemus tai taloudellinen tilanne eroavat merkittdvasti toisistaan tai kun
sijoitusneuvontaan tai salkunhoitoon liittyviin palveluihin voi sisaltyd vivutettuja
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rahoitusvalineita tai ehdollista vastuuta koskevia liiketoimia, jotka sisaltavat merkittavien,
asiakasryhman alkuperéisen sijoituksen mahdollisesti ylittdvien tappioiden riskin.
Yrityksen tulisi myds dokumentoida valittu Iahestymistapa selkeasti.

Tietojen keraaminen ja soveltuvuuden arviointi kunkin asiakkaan kohdalla erikseen

Jos yritys paattaa kerata tietoja kustakin ryhmaan kuuluvasta yksittaisesta asiakkaasta
ja arvioida soveltuvuuden kunkin asiakkaan kohdalla erikseen ja yksittéaisten asiakkaiden
ominaispiirteet eroavat toisistaan merkittavasti (yritys esimerkiksi maarittelisi heille
erilaiset  sijoitusprofiilit), on syytd pohtia, miten varmistetaan tarjottujen
sijoitusneuvontaan tai salkunhoitoon liittyvien palvelujen yhtendaisyys ottaen huomioon
asiakasryhman varat tai salkun sisaltd. Tallaisessa tilanteessa rahoitusvaline voi
soveltua yhdelle ryhman jasenista mutta ei Kkaikille. Yrityksen toimintaohjeessa tulisi
selkeédsti maaritelld, miten yritys toimii kyseisissa tilanteissa. Myos talldin yrityksen tulisi
soveltaa jarkevinta mahdollista lAhestymistapaa ottamalla huomioon vahiten kokemusta
ja tietamystd omaavan, heikoimmassa taloudellisessa tilanteessa olevan tai
sijoitustavoitteiltaan maltillisimman ryhmaan kuuluvan asiakkaan tiedot. Vaihtoehtoisesti
yrityksen toimintaohjeessa voidaan myds maarittdd, etta yritys ei voi tarjota
sijoitusneuvontaan tai salkunhoitoon liittyvia palveluja téllaisessa tilanteessa. Tassa
yhteydessé on syytda huomioida, ettd kaikkien ryhmaan kuuluvien asiakkaiden tietojen
keraaminen ja keskimaaraisen profiilin maarittdminen asiakkaiden tietamyksen ja
patevyyden perusteella soveltuvuusarviointia varten ei todennakdisesti noudattaisi
MIFID II:n hallitsevaa periaatetta, eli se ei olisi asiakkaan edun mukaista toimintaa.

Jarjestelyt sijoitustuotteiden ymmartamiseksi

Asiaa koskeva saantely: MIiFID Il:n 16 artiklan 2 kohta ja 25 artiklan 2 kohta seka
delegoidun MiFID Il asetuksen 54 artiklan 9 kohta.

Yleisohje 7

71.

Yritysten tulisi varmistaa, etta niiden kaytdssa on toimintaohjeita ja menettelyja, joiden
ansiosta ne ymmartavat sijoitustuotteiden ominaispiirteet, luonteen ja ominaisuudet
(kulut ja riskit mukaan lukien), jotta ne voivat suositella soveltuvia sijoituksia tai tehda
soveltuvia sijoituksia asiakkaidensa lukuun.

Lisdohjeet

72.

Yritysten tulisi ottaa kayttdon tehokkaita ja objektiivisia toimintamenettelyja, menetelmia
ja valineita, jotta ne voivat tarkastella asianmukaisesti kunkin sijoitustuotteen eri
ominaispiirteitd, mukaan lukien kestavyystekijat, ja merkittavia riskitekijoita (kuten luotto-
, markkina- ja likviditeettiriskia?*) sellaisten sijoitustuotteiden osalta, joita ne voivat
suositella tai joihin ne voivat sijoittaa asiakkaidensa lukuun. Samalla tulisi ottaa

24 On erityisen tarkead, etta (esimerkiksi luotto-/vastapuoliriskia ja markkinariskia varten kaytt6on otetut) muut riski-indikaattorit
eivat syrjayta tunnistettua likviditeettiriskia. Tama on tarkeaa, silla tuotteiden likviditeettiominaisuuksia tulee verrata tietoihin
asiakkaan halukkuudesta pitaa sijoitusta tietyn ajan eli ns. pitoaikaan.
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huomioon my0os yrityksen tuotevalvontavaatimuksia varten tekema analyysi?®. Yritysten
tulisi arvioida huolellisesti, miten tietyt tuotteet (esimerkiksi vaihtovelkakirjat tai muut
pankkien elvytys-  ja kriisinratkaisudirektiivin soveltamisalaan kuuluvat
velkainstrumentit?®, jotka voivat muuntautua esimerkiksi osakkeiksi) voivat kayttaytya
tietyissd olosuhteissa. On erityisen téarked& ottaa huomioon tuotteiden
"monimutkaisuus”, jonka tason tulisi vastata asiakkaan tietoja (erityisesti tietdmyksen ja
kokemuksen osalta). Vaikka monimutkaisuus on suhteellinen kasite ja se riippuu useista
tekijoista, yritysten tulisi myos ottaa huomioon MiFID ll:ssa méaaritellyt arviointiperusteet
ja periaatteet maadrittdessddn ja arvioidessaan asianmukaisesti tuotteiden
monimutkaisuutta soveltuvuusarviointia varten.

Tarkastellessaan tuotteiden kestavyystekij6ita siltd kannalta, vastaavatko ne asiakkaan
kestavyysmieltymyksia, yritykset voisivat esimerkiksi asettaa tarjoamiinsa tuotteisiin
siséltyvat rahoitusvélineet paremmuusjarjestykseen ja ryhmitella ne seuraavien
seikkojen perusteella: i) ympariston kannalta kestdvana pidettavaan taloudelliseen
toimintaan sijoitettujen varojen osuus (luokitusjarjestelmaasetuksen 2 artiklan
1 kohdassa maaritellylla tavalla); i) kestavien sijoitusten osuus
(tiedonantovelvoiteasetuksen 2 artiklan 17 kohdassa maaritellylla tavalla); i)
paaasiallisten haitallisten vaikutusten ja muiden ymparistoon, yhteiskuntaan ja
hallintotapaan liittyvien kestavyysominaisuuksien huomioon ottaminen. Tallaisen
ryhmittelyn tulisi myds olla johdonmukainen yrityksen tuotevalvontavelvoitteita varten
tekeman analyysin kanssa. Yrityksia muistutetaan, etta rahoitusvalineiden ryhmittely
soveltuvuusarviointia varten ei voi korvata edellda kohdissa 26 ja 27 kuvattua tietojen
kerdamista asiakkailta.

Yritysten tulisi ottaa kaytt6on toimintamenettelyja varmistaakseen, etté niiden tarjoamien
sijoitustuotteiden ymmartamiseen ja oikein tapahtuvaan luokitteluun kaytettavat tiedot
ovat luotettavia, tasmallisia, johdonmukaisia ja ajantasaisia. Ottaessaan kayttoon
tallaisia toimintamenettelyja yritysten tulisi ottaa huomioon arvioitavien tuotteiden
erilaiset ominaispiirteet ja luonne (esimerkiksi monimutkaisemmat tuotteet, joilla on
erityisia ominaisuuksia, voivat edellyttaa yksityiskohtaisempia kaytantdja, eika yritysten
pitdisi nojata vain yhteen tietojen toimittajaan ymmartaakseen ja luokitellakseen
sijoitustuotteita vaan tarkistaa ja kyseenalaistaa tietoja tai vertailla tietoja useista
l&hteista).

Lisaksi yritysten tulisi kayda lapi kayttamidan tietoja voidakseen huomioida merkittavat
muutokset, jotka voivat vaikuttaa tuotteen luokitteluun. Tama on erityisen tarkeaa, kun
otetaan huomioon finanssimarkkinoiden jatkuva kehitys ja niiden yh& nopeutuva
toiminta.

25 MiFID Il edellyttaé (24 artiklan 2 kohdan toisen alakohdan mukaisesti) erityisesti, etté yrityksilla on oltava kasitys tarjoamistaan
tai suosittelemistaan rahoitusvélineistd, jotta yritykset voivat noudattaa niille asetettua vaatimusta varmistaa tarjottujen tai
suositeltujen tuotteiden yhteensopivuus niiden loppuasiakkaiden kohdemarkkinoiden kanssa.

% Euroopan parlamentin ja neuvoston direktiivi 2014/59/EU, annettu 15 paivand toukokuuta 2014, luottolaitosten ja
sijoituspalveluyritysten elvytys- ja kriisinratkaisukehyksestéd sek& neuvoston direktiivin 82/891/ETY, direktiivien 2001/24/EY,
2002/47/EY, 2004/25/EY, 2005/56/EY, 2007/36/EY, 2011/35/EU, 2012/30/EU ja 2013/36/EU ja asetusten (EU) N:o 1093/2010 ja
(EVU) N:0 648/2012 muuttamisesta (EUVL L 173, 12.6.2014, s. 190-348).
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ASIAKKAILLE SOVELTUVIEN TUOTTEIDEN VALINTA

Sijoituksen soveltuvuuden varmistamiseksi tarvittavat jarjestelyt

Asiaa koskeva sé&éntely: MIFID Il:n 16 artiklan 2 kohta ja 25 artiklan 2 kohta seké
delegoidun MiFID Il asetuksen 21 artikla.

Yleisohje 8

76.

Jotta asiakkaille l6ydeta&n heille soveltuvat sijoitusvaihtoehdot, yritysten tulisi ottaa
kayttoon toimintaohjeita ja menettelyja sen varmistamiseksi, ettd ne ottavat
johdonmukaisesti huomioon

o kaikki asiakkaasta saatavilla olevat tiedot, joilla on merkitystd arvioitaessa
sijoituksen soveltuvuutta, mukaan lukien asiakkaan nykyinen sijoitussalkku (ja
varojen jakautuminen salkun sisélld)

e soveltuvuusarvioinnissa tarkasteltavien sijoitusten kaikki olennaiset ominaispiirteet,
mukaan lukien kaikki kyseeseen tulevat riskit ja suorat tai valilliset asiakkaalle
aiheutuvat kulut.?”

Lisdohjeet

7.

78.

79.

80.

Yritysten on syyta muistaa, ettd soveltuvuusarviointi ei rajoitu rahoitusvalineiden
ostosuosituksiin. Kaikkien annettujen suositusten on oltava asiakkaalle soveltuvia
rippumatta siitd, suositellaanko asiakasta ostamaan, pitdm&an tai myymaan
rahoitusvaline tai olemaan tekematta niin?e,

Yrityksilla, jotka kayttavat soveltuvuusarviointiprosessissa erilaisia valineitd (kuten
mallisalkkuja, omaisuuslajien valistda jakaumaa maarittavia ohjelmistoja tai
riskiprofilointitydkalua mahdollisia sijoituksia varten), tulisi olla asianmukaiset
jarjestelmat ja valvontamenettelyt sen varmistamiseksi, ettd valineet soveltuvat
tarkoitukseensa ja ettéa niilla saadaan aikaan tyydyttavia tuloksia.

Valineet tulisi suunnitella siten, ettd niissa otetaan huomioon kunkin asiakkaan tai
rahoitusvalineen kaikki merkitykselliset erityispiirteet. Esimerkiksi valineet, joilla
tarkastellaan asiakkaita tai rahoitusvalineitd suurpiirteisesti, eivat soveltuisi téhan
tarkoitukseen.

Yrityksen tulisi laatia toimintachjeet ja menettelyt, joiden avulla se voi muun muassa
varmistaa, etta

27 Ks. delegoidun MiFID Il -asetuksen 50 ja 51 artikla velvollisuudesta antaa asiakkaille tietoa kuluista.
2 Ks. delegoidun MiFID Il -asetuksen johdanto-osan 87 kappale sek&d CESR, "Understanding the definition of advice under MiFID,
question and answers”, 19. huhtikuuta 2010, CESR/10-293, kappale 31, osa IV.
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o asiakkaalle tarjottavissa sijoitusneuvonta- ja salkunhoitopalveluissa otetaan
huomioon asianmukainen riskin hajauttamisaste

e asiakas ymmartda riittavasti riskin ja tuoton valisen suhteen, eli riskittomiin
sijoituksiin vaistamatta sisaltyvan alhaisen tuoton, aikahorisontin vaikutuksen tahan
suhteeseen ja kulujen vaikutuksen hanen sijoituksiinsa

e asiakkaan taloudellinen tilanne mahdollistaa sijoitusten tekemisen ja asiakas pystyy
kantamaan mahdolliset sijoitustappiot

e sjjoitusneuvonta- tai salkunhoitopalvelujen tarjoamisen yhteydessa tehdyssa
epalikvidia tuotetta koskevassa henkilokohtaisessa suosituksessa tai liiketoimessa
otetaan huomioon se, kuinka kauan asiakas on valmis pitamaan sijoituksensa

e estetddn mahdollisten eturistiriitojen kielteinen vaikutus soveltuvuusarvioinnin
laatuun.

Kestavyysmieltymyksia tulisi kasitella vasta, kun soveltuvuus on arvioitu tietdmykseen ja
kokemukseen, taloudelliseen tilanteeseen ja muihin sijoitustavoitteisiin liittyvien
kriteerien mukaisesti. Kun sopivien tuotteiden valikoima on tdmé&n arvioinnin jalkeen
yksiloity, toisessa vaiheessa tulisi maarittdad tuote tai salkunhoidon tai salkkuun
perustuvan sijoitusneuvonnan osalta sijoitusstrategia, joka tayttdd asiakkaan
kestavyysmieltymykset.

Jos yritys aikoo suositella komission delegoidun asetuksen 2021/1253 johdanto-osan 8
kappaleessa tarkoitetun sijoitusneuvonnan yhteydessa tuotetta, joka ei vastaa
asiakkaan alkuperaisia kestavyysmieltymyksia, se voi tehda niin vasta, kun asiakas on
mukauttanut kestavyysmieltymyksiaan. Yrityksen selvitys siitd, miksi se on turvautunut
téllaiseen  mahdollisuuteen, sek& asiakkaan p&&tds tulisi dokumentoida
soveltuvuusraportissa. Yrityksid muistutetaan siitd, ettd tdm& mahdollisuus koskee
ainoastaan kestavyysmieltymyksia ja etta soveltuvuusarvioinnin muiden kriteerien osalta
tuotteen on vastattava asiakasprofiilia, eiké sitd muuten saa suositella, kuten delegoidun
MIFID II -asetuksen 54 artiklan 10 kohdassa todetaan.

Jos asiakas mukauttaa kestavyysmieltymyksid, mukautuksen tulisi koskea ainoastaan
kyseista sijoitusneuvontaa eika asiakkaan profillia yleensa. Jos kyseessd on
sijoitusneuvonta, mukauttaminen tulisi my6s dokumentoida soveltuvuusraportissa, ja
siihen tulisi soveltaa saanndllisia valvontamenettelyja. Sen jadlkeen kun asiakas on
ilmaissut aikomuksensa mukauttaa mieltymyksiaéan, mutta ei ennen sitd, yritys voisi
antaa asiakkaalle tietoa sen tarjoamista tuotteista, joissa on kestavyysominaisuuksia.

Salkunhoidossa asiakkaan kestavyysmieltymykset, mukaan lukien vahimmaisosuus,
joka on sijoitettava kestavyysominaisuuksia sisaltaviin sijoituksiin, on kerattava ja
arvioitava, kun salkunhoitovaltuutuksesta ja sijoitusstrategiasta sovitaan. Jos yritys ei voi
tayttaa naitd mieltymyksia, sen tulisi keskustella tastd asiakkaan kanssa sovittaessa
salkunhoitovaltuutuksesta, jossa sijoitusstrategia maaritellddn, ja kysya asiakkaalta,
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haluaako hé&n mukauttaa mieltymyksidan. Asiakkaan paatdés tulisi Kirjata
salkunhoitovaltuutukseen.

Antaessaan sijoitusneuvontaa salkkuperusteisella lahestymistavalla yritysten tulisi ensin
soveltuvuusarvioinnin  yhteydessd arvioida asiakkaan kestavyysmieltymykset,
vahimmaisosuus mukaan luettuna. Tdman jalkeen yrityksen tulisi seurata, tayttyvatkod
nama mieltymykset edelleen salkun tasolla, ja annettava tarvittaessa asianmukaisia
suosituksia.

Jos asiakas mukauttaa kestavyysmieltymyksidan alkuperdisen soveltuvuusarvioinnin
jalkeen, yrityksen tulisi salkkuperusteisessa salkunhoidossa tai sijoitusneuvonnassa
arvioida mukautuksen vaikutus ja se, aiheuttaako se sijoitussalkun sijoituspainotusten
muutoksen.

Jos asiakas ei vastaa kysymykseen siitd, onko hanella kestavyysmieltymyksia, tai jos
han vastaa kieltavasti, yritys voi pitda asiakkaan mieltymyksia "kestavyyden kannalta
neutraaleina” ja suositella tuotteita, joissa on kestavyyteen liittyvia ominaisuuksia, seka
sellaisia tuotteita, joissa niita ei ole.

Paattaessaan soveltuvuusarvioinnin tekemiseen kaytettavad menetelmaa yrityksen tulisi
myo6s ottaa huomioon tarjottujen tuotteiden lajit ja ominaispiirteet ja yleisesti sen oma
liketoimintamalli. Jos yritys esimerkiksi tarjoaa asiakkaalle salkunhoitoon liittyvia
palveluja tai neuvontaa, sen tulisi ottaa kayttdon menetelma, jonka avulla se voi tehda
soveltuvuusarvioinnin ottamalla huomioon asiakkaan salkun kokonaisuutena.

Soveltuvuusarviointia tehdessaan salkunhoitopalvelua tarjoavan yrityksen tulisi yhtaalta
arvioida — ohjeiden 38 kohdan toisen luetelmakohdan mukaisesti — asiakkaan tietdmys
ja kokemus kustakin salkkuun mahdollisesti lisattavasta rahoitusvalineesta seka
asiakkaan salkun hoitoon liittyvat riskityypit. Kyseessa olevien rahoitusvalineiden
monimutkaisuudesta riippuen yrityksen tulisi arvioida asiakkaan tietamys ja kokemus
yksityiskohtaisemmin kuin pelkastaan kyseisen rahoitusvalineen lajin osalta (esimerkiksi
etuoikeudeltaan huonomman velan késite verrattuna joukkovelkakirjoihin yleisesti).
Toisaalta asiakkaan taloudellisen tilanteen ja sijoitustavoitteiden kannalta
rahoitusvalineen/-vélineiden ja liiketoimen/-toimien vaikutusten soveltuvuus voidaan
arvioida tarkastelemalla asiakkaan salkkua kokonaisuudessaan. Kaytdnndssa taméa
tarkoittaa sitd, ettd jos salkunhoitosopimuksessa maaritellaan riittavan tarkasti
sijoitusstrategia, joka on yrityksen noudattamien, MiFID ll:ssa maéariteltyjen
soveltuvuusperusteiden mukaisesti asiakkaalle soveltuva, sijoituspdatosten soveltuvuus
voidaan arvioida vertaamalla niitd salkunhoitosopimuksessa maaritettyyn
sijoitusstrategiaan, ja asiakkaan salkun tulisi kokonaisuutena heijastaa sovittua
sijoitusstrategiaa.

Kun yritys tekee soveltuvuusarvioinnin sijoitusneuvontaa varten arvioimalla tata varten
asiakkaan salkkua kokonaisuutena, tulisi yhtdalta arvioida asiakkaan tietamys ja
kokemus kustakin sijoitustuotteesta seka liiketoimien riskeistd. Toisaalta asiakkaan
taloudellisen tilanteen ja sijoitustavoitteiden kannalta tuotteen ja liiketoimen vaikutusten
soveltuvuus voidaan arvioida tarkastelemalla asiakkaan salkkua.
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Kun yritys tekee soveltuvuusarvioinnin asiakkaan koko salkun tarkastelun perusteella,
se voisi arvioida soveltuvuutta kestavyysmieltymysten osalta esimerkiksi soveltamalla
naitd mieltymyksia (mukaan lukien vdhimmaisosuutta, joka on sijoitettava sijoituksiin,
joilla on kestavyysominaisuuksia®) keskimaarin koko salkun tasolla tai sen salkun
osan/prosenttiosuuden tasolla, jonka asiakas haluaa sijoitettavan tuotteisiin, joilla on
kestavyysominaisuuksia.

Kun yritys tekee soveltuvuusarvioinnin arvioimalla tata varten asiakkaan salkkua
kokonaisuutena, yrityksen tulisi varmistaa asiakkaan salkun riittdva hajauttamisaste
ottaen huomioon salkun (maantieteellinen, valuuttaan, omaisuusluokkaan ja muihin
tekijoihin liittyva) alttius erilaisille taloudellisille riskeille. Jos yritys esimerkiksi arvioi
asiakkaan salkun liian pieneksi eikd voi sen takia hajauttaa sité riittavan tehokkaasti
pienentddkseen luottoriskid, yritys voisi ohjata asiakkaan "turvattujen” tai kaytanndssa
valmiiksi hajautettujen sijoitusvaihtoehtojen (esimerkiksi hajautettujen sijoitusrahastojen)
pariin.

Yritysten tulisi toimia erityisen harkitusti luottoriskin  suhteen: vain yhden
likkeeseenlaskijan tai samaan ryhmaan kuuluvien liikkeeseenlaskijoiden sisallyttdmista
asiakkaan salkkuun tulisi harkita erityisen tarkoin. Tama johtuu siita, etta jos asiakkaan
salkku on keskittynyt yhden yhteison (tai samaan ryhmaan kuuluvien yhteistjen)
likkeelle laskemiin tuotteisiin ja yhteis6 menettaa maksukykynsa, asiakas voi menettaa
koko sijoituksensa. Yritysten, joiden toimintaan kuuluu niiden omien tuotteiden
tarjoaminen, on syyta kiinnittdd huomiota ESMAnN vuonna 2016 julkaisemaan pankkien
elvytys- ja kriisinratkaisudirektiivia koskevaan lausuntoon?!, jossa yrityksia kehotetaan
"valttamaan sijoitusten liiallista keskittamista yrityksen itse tai saman ryhman muiden
yhteisojen liikkeelle laskemiin, kriisinratkaisujarjestelmén alaisiin rahoitusvélineisiin.
Siksi yrityksilla tulisi tuotteiden luottoriskin arviointia varten kaytettavien menetelmien
(ks. ohje 7) lisaksi olla kaytossaan muita tarvittavia toimenpiteité ja toimintamenettelyja,
jotta se voi varmistaa, ettd luottoriskin sisaltava keskittdminen tunnistetaan ja sita
voidaan hallita ja vahentda tehokkaasti (esimerkiksi maarittAmalla ennakkoon tiettyja
kynnysarvoja)®.

Jotta  yritys voi varmistaa  automatisoitujen  vélineiden avulla  tehdyn
soveltuvuusarvioinnin johdonmukaisuuden (silloinkin kun vuorovaikutus asiakkaiden
kanssa ei tapahdu automatisoidun jarjestelmén kautta), yritysten tulisi valvoa ja testata
saanndllisesti algoritmeja, joille suositeltujen tai asiakkaan lukuun tehtyjen liiketoimien
soveltuvuus perustuu. Algoritmeja maarittdessdan yritysten tulisi ottaa huomioon
asiakkailleen tarjoamiensa tuotteiden luonne ja ominaispiirteet. Yritysten tulisi erityisesti
huolehtia ainakin, etta

29 Ks. ohjeiden 26 kohta.

30 Ks. ohjeiden 29 kohta.

81 Ks. "MIiFID practices for firms selling financial instruments subject to the BRRD resolution regime” (ESMA/2016/902).

32 Tata varten yritysten tulisi edella mainitun ESMAN lausunnon mukaisesti ottaa huomioon myds tarjottujen arvopapereiden
erityispiirteet (kuten niiden riskiominaisuudet ja liikkeellelaskijan olosuhteet) ja asiakkaiden taloudellinen tilanne, mukaan lukien
tappionsietokyky, seka heidan sijoitustavoitteensa, mukaan lukien riskiprofiili.

28



e
-

ESMA

European Securities and Markets Authority

jarjestelmasuunnitelma on asianmukaisesti dokumentoitu niin, ettd algoritmien
tarkoitus, laajuus ja suunnittelu on kuvattu selkedsti. Paatdéspuut ja saannot tulee
tarvittaessa sisallyttdd dokumentaatioon

niilla on dokumentoitu testausstrategia, jossa selitetdan algoritmien testaamisen
laajuus. Siihen tulisi sisédltyd testaussuunnitelmat ja tulokset, testitapaukset,
virheidenkorjausjarjestely (tarvittaessa) seka lopulliset testaustulokset

niilla on kaytdssa asianmukaiset toimintaohjeet ja menettelyt algoritmien muutosten
hallintaan sekd muutosten seurantaan ja kirjaamiseen. Tama pitaa sisallaan
turvallisuustoimenpiteet, joilla valvotaan ja ehkaistdéan Iluvatonta paasya
algoritmeihin

ne kayvat lapi ja paivittavat algoritmeja varmistaakseen, ettd algoritmit heijastavat
merkittdvid muutoksia (esimerkiksi markkinoilla ja sovellettavassa lainsdadannfssa)

niilla on kaytbssa asianmukaiset toimintaohjeet ja menettelyt, joiden avulla ne voivat
havaita ja korjata algoritmien virheet asianmukaisesti, jolloin esimerkiksi neuvonnan
tarjoaminen keskeytyy, jos virhe todennakoisesti johtaa soveltumattoman
sijoitusneuvon antamiseen ja/tai asiaankuuluvan lain tai maarayksen rikkomiseen

niilla on kaytossa riittavat resurssit, mukaan lukien henkil6- ja tekniset resurssit, jotta
ne voivat seurata ja valvoa algoritmien suoritusta tarkastelemalla annettua neuvoa
riittavalla tarkkuudella ja hyvissa ajoin

niilla on kaytdssa asianmukainen sisdinen varmennuskaytanto, jolla varmistetaan,
ettd edella mainitut toimenpiteet on suoritettu.

Vastaavien tuotteiden kulut ja monimutkaisuus

Asiaa koskeva saantely: MIFID Il:n 25 artiklan 2 kohta sekd delegoidun MiFID II
asetuksen 54 artiklan 9 kohta.

Yleisohje 9

91. Soveltuvuutta koskevien toimintaohjeiden ja menettelyjen tulisi varmistaa, etta
mahdolliset sijoitusvaihtoehdot arvioidaan perusteellisesti ottaen huomioon tuotteiden
kulut ja monimutkaisuus, ennen kuin yritys paattdd, mita sijoitustuotetta/-tuotteita se
suosittelee tai mihin se sijoittaa asiakkaan lukuun.

Lisdohjeet

92. Yrityksilla tulisi olla kaytéssd menettely, jossa otetaan huomioon palvelun luonne,
liketoimintamalli ja tarjotut tuotetyypit, sellaisten tuotteiden arvioimiseksi, jotka vastaavat
toisiaan suhteessa siihen, miten ne vastaavat asiakkaan tarpeita ja olosuhteita. Téllaisia
tuotteita ovat esimerkiksi rahoitusvalineet, joilla on samankaltaiset kohdemarkkinat ja
riski-tuottoprofiili.
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Kulutekijaa arvioidessaan yritysten tulisi ottaa huomioon kaikki MiFID Il:n 24 artiklan 4
kohdan asiaankuuluvissa saannoksissa ja delegoidun MIFID Il asetuksen sdannoksissa
maaritellyt kulut ja kustannukset. Monimutkaisuuden osalta yritysten tulisi tarkastella
ohjeessa 7 mainittuja arviointiperusteita. Jos "vastaavien” tuotteiden arviointi voisi olla
rajoitettua siksi, ettd yrityksen tuotevalikoima on suppea tai se suosittelee vain yhta
tuotelajia, on tarkead, ettéa asiakkaat ovat hyvin tietoisia tastd. Tassa yhteydessa on
erityisen tarkeaa, ettd asiakkaille annetaan asianmukaista tietoa tarjottujen tuotteiden
valikoiman rajallisuudesta MIFID Il:n 24 artiklan 4 kohdan a alakohdan ii alakohdan
mukaisesti*3,

Jos yritys soveltaa yleisid salkkua koskevia strategioita tai sijoitusehdotusmalleja
asiakkaisiin, joilla on (yrityksen maaritelman mukaan) sama sijoitusprofiili, "vastaavien”
tuotteiden kulut ja monimutkaisuus voitaisiin arvioida yleisemmalla tasolla ja keskitetysti
(esimerkiksi sijoituskomiteassa tai muussa komiteassa, joka méaarittelee yleisia salkkua
koskevia strategioita tai sijoitusehdotusmalleja), vaikkakin yrityksen tulee silti varmistaa
valittujen sijoitustuotteiden soveltuvuus kullekin asiakkaalle ja hanen profiililleen
erikseen.

Yritysten tulisi kyeta perustelemaan paattksensa tilanteissa, joissa vastaavan tuotteen
sijaan on valittu kuluiltaan korkeampi tai monimutkaisempi tuote, ottaen huomioon, etta
sijoitusneuvontaan tai salkunhoitoon liittyvien palvelujen valinnan yhteydessa voidaan
huomioida myds muita arviointiperusteita (kuten salkun hajautusaste, likviditeetti tai
riskitaso). Yritysten tulisi kirjata ja sailyttda tieto paatoksista, silla yrityksen sisdisten
valvovien tahojen tulisi kiinnittda erityishuomiota tallaisiin paatoksiin. Paatoksia
koskevien asiakirjojen tulisi olla sisaisten tarkastusten kohteena. Sijoitusneuvontaa
tarjotessaan yritykset voisivat erityisista ja selkedsti maaritellyista syisté ilmoittaa myos
asiakkaalle p&atoksestaan valita kuluiltaan korkeampi ja monimutkaisempi
rahoitusvaline.

Sijoitusten vaihtamisen kulut ja edut

Asiaa koskeva saantely: MIiFID Il:n 16 artiklan 2 kohta ja 25 artiklan 2 kohta sekéa
delegoidun MiFID Il asetuksen 54 artiklan 11 ja 12 kohta.

Yleisohje 10

96.

Yrityksilla tulisi olla kaytdssa riittavat toimintaohjeet ja menettelyt varmistaakseen
sijoituksen vaihtamisen kulujen ja etujen analysoinnin niin, etta yritykset voivat osoittaa
riittavalla varmuudella, ettd vaihtamisen odotetut edut ovat suuremmat kuin kulut.
Yrityksilla tulisi olla kdytéssd myds asianmukainen valvontajarjestely, jolla valtetdan
asiaankuuluvien MiFID Il vaatimusten kiertaminen.

33 MiFID Il:n mukaisesti yritysten ei nain ollen edellyteta ottavan huomioon markkinoiden kaikkia mahdollisia sijoitusvaihtoehtoja
noudattaakseen delegoidun MiFID Il asetuksen 54 artiklan 9 kohdan sisaltamaa vaatimusta.
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Lisdohjeet

97.

98.

99.

100.

Naissa ohjeissa ei yleensa pideta sijoituksen vaihtamisena sellaisia sijoituspaatoksia
kuin hoidettavan sijoitussalkun sijoituspainotusten muutoksia, kun kyseess& on
(asiakkaan kanssa sovittu) indeksin jaljittelemiseen tahtaava “passiivinen strategia”.
Epéaselvyyden valttamiseksi kaikkia liiketoimia, joissa ei ole kyse tallaisen strategian
kynnysarvojen yllapitamisestd,, pidetddn sijoituksen vaihtamisena. Ammattimaisten
asiakkaiden tapauksessa kulut ja edut voidaan analysoida sijoitusstrategian tasolla.

Yritysten tulisi ottaa huomioon kaikki mahdolliset tiedot voidakseen analysoida
vaihtamisen kulut ja edut eli arvioida uuden sijoituksen tai uusien sijoitusten hyddyt ja
haitat. Kulutekijaa arvioidessaan yritysten tulisi ottaa huomioon kaikki MiFID Il:n 24
artiklan 4 kohdan asianmukaisissa saanndksissa ja delegoidun MiFID Il asetuksen
saannoksissa maaritellyt kulut ja kustannukset. Tassa yhteydessa merkityksellisia voivat
olla seka rahalliset ettd ei-rahalliset kuluihin ja etuihin liittyvat tekijat. Tallaisia ovat
esimerkiksi:

e ehdotetun vaihtoehtoisen lilketoimen odotettu nettotuotto (jossa otetaan huomioon
myo6s kaikki mahdolliset asiakkaalle tai asiakkaille aiheutuvat ennakkomaksut)
verrattuna nykyisen sijoituksen odotettuun nettotuottoon (jossa otetaan huomioon
myds kaikki mahdolliset asiakkaalle tai asiakkaille aiheutuvat irtisanomiskulut, jotka
aiheutuvat tuotteen poistamisesta salkusta)

o asiakkaan olosuhteiden ja tarpeiden muuttuminen, mika saattaa olla sijoituksen
vaihtamisen syyna, esimerkiksi lyhyen aikavalin likviditeetin tarve odottamattoman
ja suunnittelemattoman perhetapahtuman seurauksena

e tuotteen ominaisuuksien ja/tai markkinaolosuhteiden muuttuminen, mika saattaa
olla asiakkaan tai asiakkaiden salkun tai salkkujen sijoitusten vaihtamisen syyna,
esimerkiksi tuotteen muuttuessa epélikvidiksi markkinatrendien seurauksena

o sijoituksen vaihtamisesta asiakkaan salkulle koituvat edut, kuten (i) salkun suurempi
hajauttaminen (muun muassa maantieteellisen alueen, rahoitusvalinelajien ja
likkeellelaskijan tyypin hajauttaminen), (ii) salkun riskiprofiilin yhtenaistyminen
asiakkaan riskitavoitteiden kanssa, (iii) salkun likviditeetin lisdantyminen tai (iv)
salkun kokonaisluottoriskin pienentyminen.

Tarjotessaan sijoitusneuvontaa yrityksen velvollisuutena on antaa yksityisasiakkaalle
ennen liiketoimia soveltuvuusraportti, joka sisdltéaa selkean selityksen syista, joiden takia
suositellun vaihtamisen edut ovat suuremmat kuin sen kulut.

Yritysten tulisi myds ottaa kayttoon jarjestelmia ja tarkistusjarjestelyja valvoakseen riskia
siitd, ettd suositellun vaihtamisen kulujen ja etujen arviointivelvollisuutta kierretaan,
esimerkiksi tilanteissa, joissa neuvotaan myymaan tuote ja (esimerkiksi muutamaa
paivaa) myohemmin neuvotaan ostamaan toinen tuote, vaikka liiketoimet olivat
todellisuudessa kiintedsti yhteydessa toisiinsa koko ajan.
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101. Jos yritys soveltaa yleisia salkkua koskevia strategioita tai sijoitusehdotusmalleja
asiakkaisiin, joilla on (yrityksen maaritelm&n mukaan) sama sijoitusprofiili, vaihntamisen
kulut ja edut voitaisiin analysoida ylemmalla tasolla kuin yksittaisen asiakkaan tai
liketoimen tasolla. Etenkin jos vaihtamisesta pdaatetddn keskitetysti esimerkiksi
sijoituskomiteassa tai muussa komiteassa, joka maarittelee yleisia salkkua koskevia
strategioita tai sijoitusehdotusmalleja, vaihtamisen kulut ja edut voitaisiin analysoida
komitean tasolla. Jos vaihtamisesta paatetddn keskitetysti, kyseisella tasolla tehtya
analyysid kuluista ja eduista voitaisiin yleensd soveltaa kaikkiin verrattavissa oleviin
asiakassalkkuihin ilman kullekin asiakkaalle erikseen tehtya arviointia. Sellaisessa
tilanteessa yritys voisi maarittdd kyseisen komitean tasolla myds syyt, joiden takia
paatettya vaihtamista ei voida suorittaa joidenkin asiakkaiden kohdalla. Vaikka kulut ja
edut voitaisiin analysoida ylemmalla tasolla tallaisissa tilanteissa, yrityksella tulisi silti olla
kaytossa asianmukaiset tarkistusjarjestelyt, joiden avulla tarkistetaan, etta kenenkaan
asiakkaan tietyt ominaispiirteet eivat vaadi yksityiskohtaisempaa analysointia.

102. Jos salkunhoitaja on sopinut asiakkaan kanssa yksiloidymmistd valtuuksista ja
sijoitusstrategiasta asiakkaan erityisten sijoitustarpeiden vuoksi, on asianmukaisempaa
tehda vaihtamisen kulujen ja etujen analysointi asiakkaan tasolla pikemmin kuin edella
kuvatulla tavalla®®.

103. Edella todetusta huolimatta salkunhoitajan tulisi keskustella asiakkaan kanssa ja
uudelleenarvioida soveltuvuusarviointi tai tehda uusi arviointi uusien valtuuksien
sopimiseksi, jos salkunhoitaja on sitéa mielta, ettd salkun siséltéa tai parametreja tulisi
muuttaa muulla kuin h&nen asiakkaan kanssa sopimiensa valtuuksien sallimalla tavalla
(esimerkiksi siirtamalla strategian painopistettda arvopapereista kiintedtuottoisiin
sijoituksiin).

[.IV. MUUT VAATIMUKSET
Yritysten henkil6kunnan patevyys

Asiaa koskeva saantely: MiFID Il:n 16 artiklan 2 kohta ja 25 artiklan 1 ja 9 kohta sek&
delegoidun MiFID Il asetuksen 21 artiklan 1 kohdan d alakohta.

Yleisohje 11

104. Yritysten edellytetddn varmistavan, ettd soveltuvuusprosessiin olennaisilta osin
osallistuvalla henkilékunnalla on riittavat taidot, tiedot ja asiantuntemus.

Lisdohjeet

105. Henkilékunnan on ymmarrettdva oma tehtdvansa soveltuvuusarviointiprosessissa, ja
silla on oltava tehtdviensd hoitamisen edellyttamat taidot, tiedot ja asiantuntemus,
mukaan lukien riittavat tiedot asiaa koskevista sdannoksista.

34 Suhteet ammattimaisiin asiakkaisiin, ks. kohta 89.
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Henkilékunnalla on oltava MiFID Il:n 25 artiklan 1 kohdassa vaaditut tarvittavat tiedot ja
patevyys ((jotka on maéaritetty tarkemmin ESMAnN tietojen ja patevyyden arviointia
kasittelevissa ohjeissa®) myos soveltuvuusarvioinnin osalta. Henkilokunnalla tulisi my6s
olla tarvittavat tiedot ja patevyys delegoidun MiFID Il -asetuksen 2 artiklan 7 kohdassa
maadritellyistd kestavyysmieltymyksistd ja sen tulisi kyetd selittamaan asiakkaille eri
nakokohdat yleistajuisesti. Tata varten yritysten tulisi antaa henkilostdlle asianmukaista
koulutusta.

Muulla henkilokunnalla, joka ei ole valittbmasti yhteydessa asiakkaisiin mutta joka
osallistuu soveltuvuusarviointiin jollain muulla tavalla, on myds oltava tarvittavat taidot,
tiedot ja asiantuntemus, joita vaaditaan sen mukaan, mikd on heidan roolinsa
soveltuvuusprosessissa®. He voivat esimerkiksi suunnitella kyselylomakkeita, maarittaa
algoritmeja, joiden perusteella arvioidaan soveltuvuutta tai muita soveltuvuusarviointia
varten tarvittavia seikkoja, tai valvoa soveltuvuusvaatimusten noudattamista.

Kayttdessddn automatisoituja valineitd (yhdistelmavalineet mukaan lukien)
sijoituspalveluyritysten tulisi tarvittaessa varmistaa, etta niiden henkildkunta, joka on
tekemisissa valineiden maaritelmiin liittyvien toimintojen kanssa,

(@) ymmartaa riittavasti digitaalisessa neuvonnassa kaytettyd teknologiaa ja
algoritmeja (erityisesti digitaalisen neuvonnan taustalla olevien algoritmien
periaatteet, riskit ja sdannot) ja

(o) kykenee ymmartamaan ja arvioimaan algoritmien luomia
digitaalisia/automatisoituja neuvoja.

Tietojen sailyttdminen

Asiaa koskeva saantely: MiFID Il:n 16 artiklan 6 kohta ja 25 artiklan 5 ja 6 kohta sek&
delegoidun MiFID Il asetuksen 72, 73, 74 ja 75 artikla.

Yleisohje 12

109.

Yritysten tulisi ainakin

(@) ottaa kayttéon riittavia tietojen kirjaamiseen ja sailyttdmiseen liittyvia jarjestelyja
varmistaakseen, ettd soveltuvuusarvioinnista pidetaan kirjaa jarjestelmallisesti ja
avoimesti, mukaan lukien tietojen kerd&minen asiakkaasta, kaikki annettu
sijoitusneuvonta, tehdyn soveltuvuusarvioinnin jalkeen tehdyt sijoitukset (ja
sijoitusten realisoinnit) sek& asiakkaalle annetut soveltuvuusraportit

% Viite: ESMA71-1154262120-153 EN (rev).

% ESMA toteaa, ettd joissakin jasenvaltioissa edellytetdan sijoitusneuvontaa ja/tai salkunhoitoa tarjoavan henkilokunnan
sertifiointia tai vastaavia jarjestelmid sen varmistamiseksi, ettd soveltuvuusprosessiin olennaisilta osin osallistuvalla
henkilokunnalla on asianmukaiset tiedot ja asiantuntemus.
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(b) varmistaa, etté tietojen kirjaamis- ja sdilytysjarjestelyt on suunniteltu siten, etta ne
mahdollistavat soveltuvuusarviointia koskevien laiminlydntien (kuten myynti vaarin
perustein) havaitsemisen

(c) varmistaa, ettd yrityksen asianomaisella henkilokunnalla ja toimivaltaisilla
viranomaisilla on paasy tietoihin, asiakkaille annetut soveltuvuusraportit mukaan
lukien

(d) ottaa kayttoon riittdvat menettelyt, joilla pyritdén rajoittamaan tietojen kirjaamis- ja
sailytysjarjestelyjen puutteita tai rajoituksia.

Lisdohjeet

110.

111.

112.

Yritysten kayttamat tietojen kirjaamis- ja sailytysjarjestelyt on suunniteltava siten, etta
yritykset voivat niiden avulla selvittda jalkikateen, miksi sijoitus tai sijoituksen realisointi
on tehty ja miksi sijoitusneuvo on annettu, vaikka neuvo ei olisi johtanut sijoitukseen tai
sijoituksen realisointiin. Tama voi olla tarkeaa, jos asiakkaan ja yrityksen vélille syntyy
kiistaa. Se on tarkedd myo6s valvontasyistda — esimerkiksi tietojen kirjaamisen tai
sdilytyksen laiminlydminen voi vaikeuttaa toimivaltaisen viranomaisen arviota yrityksen
soveltuvuusprosessin laadusta ja heikentaa yrityksen kykya tunnistaa riskeja
myymisesta vaarin perustein.

Tasta syysta yrityksen edellytetdan kirjaavan ja sailyttavan kaikki olennaiset tiedot
soveltuvuusarvioinnista, kuten tiedot asiakkaasta (mukaan lukien miten naita tietoja
kaytetdaan ja tulkitaan asiakkaan riskiprofiilin maarittamiseksi), tiedot asiakkaalle
suositelluista tai taman lukuun ostetuista rahoitusvalineistd sek& asiakkaille annettu
soveltuvuusraportti. Naista tiedoista tulisi kayda ilmi

o  kaikki yrityksen tekemat muutokset, jotka liittyvat soveltuvuusarviointiin, erityisesti
asiakkaan riskiprofiilin muuttaminen

o rahoitusvalinelajit, jotka sopivat kyseiseen profiiliin, ja tallaisen arvioinnin perusteet
seka niihin tehdyt muutokset ja niiden syyt

o tilanteet, joissa asiakkaan kestavyysmieltymyksid mukautetaan delegoidun MiFID
Il -asetuksen 54 artiklan 10 kohdan mukaisesti, mukaan lukien selke&a selvitys
mukautuksen syista.

Yritysten tulisi tiedostaa verkon ilkivaltaisen toiminnan kaltaiset lisariskit, jotka voivat
vaikuttaa sijoitusneuvonnan antamiseen verkko- ja digitaalisten valineiden kautta, ja
yrityksilla tulisi olla kayttssa jarjestelyja, joilla tallaisia riskeja voidaan vahentaas.

57 Yritysten tulisi ottaa kyseiset riskit huomioon ohjeiden saanndsten osalta sekd osana yrityksen MiFID I1:n 16 artiklan 4 kohdan
mukaista laajempaa velvollisuutta toteuttaa kohtuulliset toimenpiteet sijoituspalvelujen tarjoamisen ja sijoitustoiminnan
harjoittamisen jatkuvuuden ja saanndénmukaisuuden turvaamiseksi ja osana tahan liittyvan delegoidun asetuksen vaatimuksia.
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