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Tillampningsomrade

vem?

. Dessa riktlinjer galler foljande parter:

a. Behoriga myndigheter och
b. féretag

Vad?

. Dessa riktlinjer galler i enlighet med artikel 25.2 i Mifid Il och artiklarna 54 och 55 i den

delegerade férordningen till Mifid 1l och galler for tillhandahallandet av féljande
investeringstjanster som réknas upp i avsnitt A i bilaga | till Mifid II:

e Investeringsradgivning.

e Portf6ljforvaltning.

. Dessa riktlinjer avser framst situationer dar tjanster tillhandahalls icke-professionella

kunder. | den utstrackning de ar relevanta ska de aven galla tjanster som tillhandahalls
professionella kunder, med beaktande av bestammelserna enligt artikel 54.3 i den
delegerade forordningen till Mifid Il och bilaga Il till Mifid II.

Néar?

. Dessa riktlinjer borjar galla sex manader efter dagen for deras offentliggérande pa Esmas

webbplats pa alla officiella EU-sprak.

Esmas tidigare riktlinjer som utfardats inom ramen for Mifid 11* kommer att upphora att galla
samma datum.

Hanvisningar till lagstiftning, forkortningar och definitioner

Hanvisningar till lagstiftning

Esmafdrordningen Europaparlamentets och radets forordning (EU)
nr 1095/2010 av den 24 november 2010 om inrattande av
en europeisk tillsynsmyndighet (Europeiska

vardepappers- och marknadsmyndigheten), om &andring
av beslut nr716/2009/EG och om upphévande av
kommissionens beslut 2009/77/EG.?

1 ESMA35-43-1163 — Riktlinjer om vissa aspekter av lamplighetskraven i Mifid II.
2 EUT L 331, 15.12.2010, s. 84.
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Delegerad férordning till
Mifid 1l

Kommissionens
delegerade férordning
(EVU) 2021/1253

Mifid 11

Definitioner

Automatiserad radgivning

Foretag

Investeringsprodukt

®EUT L 87,31.3.2017,s. 1.
4EUT L 277,2.8.2021, s. 1.
SEUT L 173, 12.6.2014, s. 349.
¢ Direktiv 2009/65/EG.

" Direktiv 2011/61/EU.

Kommissionens delegerade forordning (EU) 2017/565 av
den 25 april 2016 om komplettering av Europaparlamentets
och radets direktiv 2014/65/EU vad galler organisatoriska
krav och villkor for verksamheten i vardepappersféretag, och
definitioner for tillampning av det direktivet.®

Kommissionens delegerade férordning (EU) 2021/1253 av
den 21 april 2021 om &ndring av delegerad férordning (EU)
2017/565 vad galler integrering av hallbarhetsfaktorer,
hallbarhetsrisker och hallbarhetspreferenser i vissa
organisatoriska krav och villkor for verksamheten for
vardepappersforetag.*

Europaparlamentets och radets direktiv 2014/65/EU av den
15 maj 2014 om marknader for finansiella instrument och
om &ndring av direktiv 2002/92/EG och av direktiv
2011/61/EU.°

Tillhandahallande av investeringsradgivning eller
portféljférvaltningstjanster (helt eller delvis) genom ett
automatiserat eller halvautomatiserat system som anvands
som verktyg i kontakten med kunden.

Vardepappersforetag (enligt definitionen i artikel 4.1.1 i Mifid
II) och kreditinstitut (enligt definitionen i artikel 4.1.27 i Mifid
I) nar de tillhandahaller investeringstjanster i form av
investeringsradgivning och portféljfforvaltning som réaknas
upp i avsnitt A i bilaga | till Mifid Il, vardepappersféretag och
kreditinstitut (nar de saljer eller ger rad till kunder i relation till
strukturerade insattningar), forvaltningsbolag for fondféretag
(enligt definitionen i artikel 2.1 b i UCITS-direktivet®) och
externa forvaltare av alternativa investeringsfonder (AIFM)
(enligt definitionen i artikel 5.1 a i AIFM-direktivet’ nar de
tilhandahaller investeringstjanster i form av enskild
portféljférvaltning eller sidotjanster (enligt betydelsen i
UCITS-direktivets artikel 6.3 a och b i och AIFM-direktivets
artikel 6.4 a och b i).

Ett finansiellt instrument (enligt betydelsen i artikel 4.1.15 i
Mifid II) eller en strukturerad inséattning (enligt betydelsen i
artikel 4.1.43 i Mifid II).
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Lamplighetsbedémning Hela processen att samla in uppgifter om en kund och
foretagets efterfollande bedbmning av om en viss
investeringsprodukt lampar sig for kunden, pa grundval aven
av foretagets gedigna forstaelse av de produkter som det kan
rekommendera eller investera i for kundens rakning.

Syfte

Syftet med dessa riktlinjer ar att fortydliga tillampningen av vissa aspekter av
lamplighetskraven i Mifid 1l for att garantera en gemensam, enhetlig och konsekvent
tilampning av artikel 25.2 i Mifid Il och artiklarna 54 och 55 i den delegerade férordningen
till Mifid 1.

Esma forvantar sig att riktlinjerna ska bidra till att tolkningen och tillsynsstrategierna for
lamplighetskraven i Mifid Il blir mer enhetliga genom att ett antal viktiga fragor sarskilt
betonas, vilket i sin tur gor att de befintliga normerna blir mer effektiva. Genom att se till att
foretagen foljer de rattsliga kraven forvantar sig Esma att skyddet for investerarna ska
starkas i motsvarande grad.

Efterlevnad och rapporteringskrav

Riktlinjernas status

7.

Detta dokument innehaller riktlinjer som utfardats enligt artikel 16 i Esmaf6rordningen.®
Enligt artikel 16.3 i  Esmaférordningen ska  behoériga  myndigheter och
finansmarknadsaktdrer med alla tillgangliga medel stka folja dessa riktlinjer.

Behoriga myndigheter som berdrs av riktlinjerna bor félja dem genom att inforliva dem i sina
nationella rattsliga ramar och/eller tillsynsregler utifran vad som ar tillampligt, aven i fall dar
enskilda riktlinjer i dokumentet i férsta hand riktar sig till finansmarknadsaktorer. | det fallet
bor de behériga myndigheterna genom sin tillsyn se till att finansmarknadsaktdrerna féljer
riktlinjerna.

Rapporteringskrav

9.

10.

Behoriga myndigheter som omfattas av dessa riktlinjer maste anméla till Esma om de foljer
eller avser att folja riktlinjerna i forekommande fall, alternativt ange skalen till varfér de avser
att inte folja dem. Denna anmalan ska goras inom tva manader efter det att riktlinjerna har
offentliggjorts p& Esmas webbplats p& alla officiella EU-sprak.

Foretag ar inte skyldiga att rapportera huruvida de féljer dessa riktlinjer.

8 Europaparlamentets och radets forordning (EU) nr 1095/2010 av den 24 november 2010 om inrattande av en europeisk
tillsynsmyndighet (Europeiska vérdepappers- och marknadsmyndigheten), om &ndring av beslut nr 716/2009/EG och om
upphavande av kommissionens beslut 2009/77/EG.
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Riktlinjer for vissa aspekter av lamplighetskraven i Mifid Il

INFORMATION TILL KUNDER OM SYFTET MED LAMPLIGHETSBEDOMNINGEN

OCH DESS OMFATTNING

Relevant lagstiftning: Artikel 24.1, 24.4 och 245 i Mifid Il och artikel 54.1 i den
delegerade forordningen till Mifid 11

Allman riktlinje 1

11.

Foretag bor pa ett tydligt och lattfattligt satt informera sina kunder om att
lamplighetsbedémningar gors for att foretaget ska kunna agera i kundens basta intresse.
Detta bor inbegripa en tydlig forklaring om att det &r fOretagets ansvar att genomfora
bedomningen, sa att kunder forstar skalet till varfor de uppmanas att lamna vissa
uppgifter och betydelsen av att sadana uppgifter ar aktuella, korrekta och fullstandiga.
Sadana uppgifter far lamnas i ett standardiserat format.

Kompletterande riktlinjer

12.

13.

14,

15.

Informationen om lamplighetsbedémningen bor bidra till kundernas forstaelse av syftet
med kraven. Den bér uppmuntra dem till att lamna aktuella, korrekta och tillrackliga
uppgifter om sina kunskaper, sin erfarenhet, sin finansiella situation (inbegripet sin
kapacitet att bara forluster) och sina investeringsmal (inbegripet sin risktolerans).
Foretag bor framhalla for sina kunder att insamling av fullstandiga och korrekta uppgifter
ar viktigt for att féretaget ska kunna rekommendera sina kunder lampliga produkter eller
tjanster. Utan dessa uppgifter kan foretag inte tillhandahdlla kunder
investeringsradgivning och portféljforvaltningstjanster.

Det &ar foretagens ansvar att avgéra hur de ska informera sina kunder om
lamplighetsbeddémningen. Det format de valjer bér dock mojliggéra kontroller av att
informationen l[Amnats ut.

Foretag bor avhalla sig fran att pastd, eller ge sken av, att det ar kunden som avgor
huruvida en investering ar lamplig, eller att det ar kunden som faststéller vilket finansiellt
instrument som passar kundens riskprofil. Foretag bor till exempel undvika att antyda for
kunden att ett visst finansiellt instrument ar det som kunden valt som lampligt, eller att
krava att kunden ska bekrafta att ett instrument eller en tjanst ar lamplig.

Eventuella ansvarsfriskrivningar (eller andra typer av forklaringar av liknande slag) som
syftar till att begransa foretagets ansvar for lamplighetsbedémningen skulle inte pa nagot
satt paverka vare sig karakteriseringen av den tjanst som tillhandahalls kunder i
praktiken eller beddmningen av om foretaget uppfyller motsvarande krav. Exempelvis
bor foretag nar de samlar in de uppgifter fran en kund som kravs for att genomféra en
lamplighetsbedémning (sasom kundens investeringshorisont/innehavsperiod och
uppgifter om risktolerans) inte pasta att de inte bedomer lampligheten.
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| syfte att hjalpa kunder att forsta konceptet "hallbarhetspreferenser” som inforts i artikel
2.7 i den delegerade forordningen till Mifid 1l och de val som ska goéras i detta
sammanhang, bor foretag forklara begreppen och skillnaderna mellan de olika delarna
av definitionen av hallbarhetspreferenser som beskrivs i artikel 2.7 a—c och dven mellan
dessa produkter och produkter utan sadana hallbarhetsegenskaper pa ett tydligt satt,
utan tekniskt sprak. Foretag bor ocksa forklara begrepp och koncept som anvands nar
det hanvisar till miljoméassiga, sociala och styrningsrelaterade aspekter.

For att atgarda mojliga brister i kundens forstaelse av de tjanster som tillhandahalls
genom automatiserad radgivning bor foretag, utdver ovrig erforderlig information,
informera kunder enligt foljande:

e Forklara exakt i vilkken grad och utstrackning ménsklig medverkan féorekommer samt
huruvida och pa vilket satt kunden kan begara interaktion med en méanniska.

e Forklara att de svar som kunder ger kommer att ha en direkt inverkan pa
faststallandet av [Ampligheten hos de investeringsbeslut som rekommenderas eller
fattas for deras rakning.

e Beskriva de informationskallor som anvands for att generera ett investeringsrad eller
tilhandahalla  portfoljforvaltningstjansten  (t.ex. bor foretag, om ettt
onlinefrageformular anvands, forklara att svaren pa frageformularet kan vara det
enda underlaget for den automatiserade radgivningen eller huruvida foretaget har
tillgang till andra uppgifter om kunden eller andra konton som tillhnér kunden).

e  Forklara hur och nar kundens uppgifter kommer att uppdateras avseende kundens
situation, personliga forhallanden etc.

D4 all information och alla rapporter som tillhandahalls kunder ska uppfylla de relevanta
bestammelserna (inbegripet skyldigheten att tillhandahalla information pa ett varaktigt
medium) bor foretag dven noggrant 6vervaga huruvida deras skriftliga upplysningar &r
utformade for att vara verkningsfulla (t.ex. att upplysningarna &r direkt tillgangliga for
kunder och inte géms undan eller ar obegripliga). For foretag som tillhandahaller
automatiserad radgivning kan detta inbegripa i synnerhet foljande:

e Betoning av den relevanta informationen (t.ex. genom anvandning av
utformningsinslag sdsom popup-fonster).

e Overvagande av om viss information bor &tfoljas av interaktiv text (t.ex. genom
anvandning av utformningsinslag sasom inforutor) eller andra metoder for att
tilhandahalla ytterligare detaljer till kunder som letar efter ytterligare information
(t.ex. genom ett avsnitt med svar pa vanliga fragor).
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l.Il KUNDKANNEDOM OCH PRODUKTKANNEDOM

Nodvandiga arrangemang for att forsta kunder

Relevant lagstiftning: Artiklarna 16.2 och 25.2 i Mifid Il och artiklarna 54.2-5 och 55i den
delegerade forordningen till Mifid 11.

Allméan riktlinje 2

19.

Foretag maste infora, tillampa och uppréatthdlla lampliga riktlinjer och forfaranden
(inbegripet lampliga verktyg) for att kunna forsta grundlaggande fakta om och
egenskaper hos sina kunder. Foretag bor se till att beddmningen av uppgifter som
samlats in om deras kunder gors pa ett konsekvent sétt, oberoende av vilka metoder
som anvants for att inhamta uppgifterna.

Kompletterande riktlinjer

20.

21.

22.

Foretag ska med hjéalp av sina riktlinjer och forfaranden kunna samla in och bedéma alla
de uppgifter som kravs for att genomféra en lamplighetsbedémning av varje kund,
samtidigt som de faktorer som utvecklas i riktlinje 3 beaktas.

Foretag kan exempelvis anvanda frageformular (aven i digitalt format) som fylls i av
deras kunder eller uppgifter som samlas in under samtal med dem. Féretag bor forsakra
sig om att de fragor de stéller till sina kunder &r tillrackligt specifika, sannolikt kommer att
forstas korrekt samt att eventuella andra metoder som anvands for att samla in uppgifter
utformas for att erhalla de uppgifter som kravs for lamplighetsbedémningen.

Nar foretag utformar frageformular for att samla in uppgifter om sina kunder for en
lamplighetsbedémning bor de vara medvetna om och ta hansyn till de vanligaste skélen
till att investerare kan underlata att besvara frageformular korrekt. De bor framfor allt
beakta féljande:

e Uppmarksamhet bor agnas at att frageformularet blir tydligt, utttmmande och
begripligt, det vill saga fritt fran ett vilseledande, forvirrande, otydligt och alltfor
tekniskt sprak.

e Layouten bor vara noggrant genomarbetad och bér inte leda investerarnas val i
nagon bestamd riktning (typsnitt, radavstand etc.).

e Fragorna bor inte anordnas i uppsattningar (dvs. att uppgifter samlas in om en rad
olika saker genom en enda fraga, i synnerhet vid bedomning av kunskap och
erfarenhet samt risktolerans).

e Foretag bor noga overvaga i vilken ordning de staller fragor i syfte att samla in
uppgifter pa ett effektivt satt.
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e FOr att kunna sakerstélla att de nédvandiga uppgifterna samlas in bor alternativet
att inte svara i allmanhet inte finnas tillgangligt i frageformular (sarskilt inte vid
insamling av uppgifter om investerarens finansiella situation).

Foretag bor aven vidta rimliga atgarder for att bedoma kundens forstaelse av
investeringsrisken samt forhallandet mellan en investerings risk och avkastning,
eftersom detta &r ytterst viktigt for att foretag ska kunna agera i enlighet med kundens
basta intresse nar de genomfor lamplighetsbedomningen. Nar foretag staller fragor i
detta avseende bor de tydligt och enkelt forklara att syftet med att besvara dem ar att
bidra till bedomningen av kundens forhallningssatt till risker (riskprofil) och darmed av
vilka typer av finansiella instrument (med tillhérande risker) som passar kunden.

Bland de uppgifter som kravs for att genomfora en lamplighetsbedémning ingér olika
faktorer som kan paverka till exempel analysen av kundens finansiella situation
(inbegripet kundens kapacitet att bara forluster) eller investeringsmal (inbegripet
kundens risktolerans). Exempel pa sadana faktorer ar kundens

o aktenskapliga status (sarskilt kundens rattsliga kapacitet att satsa tillgangar som
kunden &ger tillsammans med sin partner),

e familjesituation (handelser inom en kunds familj kan paverka kundens finansiella
situation, t.ex. ett nytt barn eller ett barn som nar aldern for att paborja
hdgskolestudier),

e alder (vilket framfor allt ar viktigt for en korrekt bedémning av investeringsmalen och
i synnerhet nivan pa den finansiella risk som investeraren ar beredd att ta samt
innehavsperioden/investeringshorisonten, som visar pa viljan att behdlla en
investering under en viss tidsperiod),

e anstéllningssituation (graden av anstallningstrygghet eller det faktum att kunden
narmar sig pensionsdldern kan paverka kundens finansiella situation eller
investeringsmal),

e behov av likviditet for vissa relevanta investeringar eller behov av att finansiera ett
framtida finansiellt atagande (t.ex. fastighetskop, utbildningsavgifter).

Nar foretag beslutar om vilken information som &ar nédvandig bor de ocksa vaga in hur
eventuella forandringar av informationen kan paverka lamplighetsbedémningen.

Informationen om kundens héllbarhetspreferenser bor omfatta alla aspekter som namns
i definitionen av "hallbarhetspreferenser” i artikel 2.7 i den delegerade férordningen till
Mifid 1l och bor vara tillrackligt detaljerad for att matcha kundens hallbarhetspreferenser
med finansiella instruments hallbarhetsrelaterade egenskaper. Foretag bor samla in
foljande information fran kunder:

e Om kunden har nagra hallbarhetspreferenser (ja/nej).

10
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Om kunden svarar “ja” pa foregaende frdga, huruvida kunden har
hallbarhetspreferenser vad galler en eller flera av leden a, b eller ¢ i definitionen
enligt artikel 2.7 i den delegerade forordningen till Mifid II.

For aspekterna a och b, vilken minimiandelen ar.

For aspekt c, vilka huvudsakliga negativa konsekvenser som ska beaktas,
inklusive kvantitativa eller kvalitativa kriterier som pavisar att sa sker.

Under processen bor foretag ha ett neutralt och opartiskt forhallningssatt sa att kundens
svar inte paverkas.

27. For att uppna detta kan foretag vélja féljande metod:

Foretag kan samla in uppgifter om kundens hallbarhetspreferenser som
hanvisar till en eller flera av aspekterna i artikel 2.7 a—c i den delegerade
forordningen till Mifid 1. Denna aspekt kan bedémas genom slutna ja/nej-fragor.

Foretag kan ocksd samla in information om huruvida kundens eventuella
hallbarhetspreferenser gallande led b och c ar fokuserade pa miljdmassiga,
sociala eller styrningsrelaterade hallbarhetsaspekter, eller en kombination av
dem eller om kunden inte har nagot sadant fokus.

Om kunden uttrycker preferenser i termer av "minimiandel” som namnts i led a
och b, kan féretag samla in denna information i form av lagsta procentsats i stéllet
for i form av exakt procentsats. Dessa procentsatser bor presenteras for kunden
pa ett neutralt satt och bor vara tillrackligt detaljerade. Foretag kan till exempel
hjalpa kunden att bestamma minimiandelen genom att uppskatta den med
standardiserade minimiandelar, som "minst 20 procent, minst 25 procent, minst
30 procent osv.”.

Om kunden dnskar inkludera ett finansiellt instrument som beaktar huvudsakliga
negativa konsekvenser, ska den insamlade informationen omfatta de kvalitativa
eller kvantitativa inslagen som namns i led c. Féretag kan testa kundens
preferenser och aptit avseende integrering av huvudsakliga negativa
konsekvenser med avseende pa grupperna av indikatorer for huvudsakliga
negativa konsekvenser i sin helhet, baserat pa kundens eventuella fokus pa
miljomassiga, sociala eller styrningsrelaterade aspekter med hjalp av
kategorierna som presenteras i tekniska standarder for tillsyn i férordningen om
hallbarhetsupplysningar® (i stallet for en metod baserad pa varje indikator),
sasom utslapp, energiprestanda, vatten och avfall.

En utvardering kan sedan inledas for varje kategori som ar viktig/avgdrande for
kunden eller som inte ar det. Denna kvalitativa utvardering kan baseras pa de

® KOMMISSIONENS DELEGERADE FORORDNING (EU) 2022/1288.

11
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metoder som produkter anvander for att beakta huvudsakliga negativa
konsekvenser (t.ex. strategi for uteslutning/riktlinjer for kontroverser/riktlinjer for
réstning och agarengagemang).

Om kunden dnskar inkludera ett finansiellt instrument som beaktar huvudsakliga
negativa konsekvenser, kan foretag ocksa fraga kunden om det finns specifika
verksamheter som, baserat pa relevanta huvudsakliga negativa konsekvenser,
kunden Onskar utesluta fran sina investeringar (t.ex. specifika verksamheter som
anses sarskilt skadliga enligt EU:s ram for taxonomi och/eller gar emot kundens
uppfattningar om miljé och etik och som &r forknippade med vissa huvudsakliga
negativa konsekvenser for hallbarhetsfaktorer).

Foretag bor ha riktlinjer och instruktioner for sin personal som moéter kunderna for
situationer dar kunder svarar att de har hallbarhetspreferenser men inte uppger en
preferens for ndgon av de specifika aspekterna som namns i artikel 2.7 a—c i den
delegerade forordningen till Mifid Il eller angdende minimiandel. Till exempel kan
foretaget beakta vilken som helst av aspekterna i artikel 2.7 a—c i den delegerade
forordningen. Nar foretag valjer denna metod ska de forklara den och informera kunden
om hallbarhetsegenskaperna hos den eller de investeringsprodukter som foretaget
rekommenderar eller kommer att investera i for kundens réakning samt notera kundens
val att inte narmare specificera hallbarhetspreferenserna i lamplighetsrapporten °.
Foretag bor sakerstdlla att liknande arrangemang finns nar foretag erbjuder
automatiserad radgivning, med tanke pa den begransade manskliga interaktionen.

Nar de tillhandahaller portfoliférvaltning eller investeringsradgivning med portfoljstrategi
bor foretag samla in information om kundens héllbarhetspreferenser med samma
detaljrikedom som anges i punkt 26 och 27 ovan. Foretag bor ocksa fraga kunden om
den andel/procent av portfélien (om nagon) som kunden vill ska investeras i produkter
som motsvarar kundens hallbarhetspreferenser. Nar foretag anvander sig av
modellportfoljer som kombinerar nagra eller alla av de kriterier som raknas upp i punkt
26 ovan boér dessa modellportféljer mojliggéra en detaljerad beddomning av kundens
preferenser och bor inte omvandlas till ett frageformular som leder kunden till en sarskild
kombination av kriterier som inte motsvarar kundens hallbarhetspreferenser.?

Foretag bor vidta alla rimliga atgarder for en tillrackligt bra bedémning av sina kunders
forstaelse av de huvudsakliga egenskaperna hos och riskerna med de produkttyper som
foretaget erbjuder. Att foretag antar mekanismer for att undvika sjalvbedémning och
sakerstalla konsekvens vad galler de svar som kunden?? tillhandahaller ar sarskilt viktigt
for en korrekt bedémning av kundens kunskap och erfarenhet. Uppgifter som samlas in
av foretag om en kunds kunskap och erfarenhet bor betraktas i sin helhet for en
overgripande bedomning av kundens forstaelse av produkterna och de risker som de
rekommenderade transaktionerna eller forvaltningen av kundens portfélj ger upphov till.

10 | amplighetsrapporten ar den lamplighetsdeklaration som det hanvisas till i artikel 25 i Mifid 11
11 Denna punkt ska lasas tillsammans med punkt 87 i riktlinjerna.
12 Se riktlinje 4.

12
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Det ar aven viktigt att foretag bedomer kundens forstaelse av grundlaggande finansiella
begrepp sasom investeringsrisk (inbegripet koncentrationsrisk) och risk/fortjanst-
avvagning. For detta andamal bor foretag 6vervaga att anvanda belysande, begripliga
exempel pa nivaer av forlust/fortjanst som kan uppsta beroende pa nivan pa den risk
som tagits samt bedéma kundens reaktion pa sddana scenarier.

Foretagen bor utforma sina frageformular sa att de har mojlighet att samla in nédvandig
information om kunden. Detta kan vara sarskilt relevant for foretag som tillhandahaller
automatiserad radgivning, med tanke pa den begransade manskliga interaktionen. For
att sdkerstalla att de uppfyller kraven avseende denna beddmning, bér foretagen ta
hansyn till féljande faktorer:

e Huruvida den information som samlas in via onlinefrageformular gor det mojligt for
foretaget att dra slutsatsen att de rad som ges ar lampliga for dess kunder baserat
pa deras kunskaper och erfarenheter, deras ekonomiska situation och deras
investeringsmal och behov.

e Huruvida fragorna i formularet ar tillrackligt tydliga och/eller huruvida formularet ar
utformat for att vid behov tillhandahalla ytterligare fortydliganden eller exempel till
kunder (t.ex. med hjalp av konstruktionsegenskaper, sdsom verktygstips eller
popup-rutor).

e Huruvida viss mansklig interaktion (inklusive interaktion pa distans via e-post eller
mobiltelefoner) &r tillganglig fér kunder nar de fyller i onlineformularet.

e Huruvida atgarder har vidtagits for att hantera motsagelsefulla kundsvar (sasom att
i frageformularet inforliva konstruktionsegenskaper for att varna kunderna nar deras
svar forefaller innehalla en intern motsagelse, och foresla for dem att omprova
sadana svar, eller infora system for att automatiskt signalera att till synes
motsagelsefulla uppgifter fran en kund ska granskas eller féljas upp av foretaget).

Omfattningen av den information som ska samlas in fran kunder (proportionalitet)

Relevant lagstiftning: Artikel 25.2 i Mifid Il, och artiklarna 54.2-54.5 och artikel 55 i den
delegerade férordningen till Mifid II.

Allman riktlinje 3

33.

Innan foretag tillhandahdller investeringsradgivning eller portfoljférvaltning maste de
alltid samla in "nodvandig information”** om kundens kunskap och erfarenheter,
finansiella stallning och investeringsmal. Omfattningen av "nédvandig” information kan
variera och maste ta hansyn till egenskaper hos den investeringsradgivning eller

18 "Nodvandig information” ska tolkas som den information som féretagen méste samla for att uppfylla lamplighetskraven enligt

Mifid I1.
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portfoliforvaltning som ska tillhandahdllas, typen av och egenskaperna hos de
investeringsprodukter som ska ¢évervagas och kundernas egenskaper.

Kompletterande riktlinjer

34.

35.

36.

37.

Nar foretagen beslutar om vilken information som ar "nddvandig” boér de 6vervaga
foljande aspekter i samband med kundens kunskap och erfarenhet, finansiella stéllning
och investeringsmal:

o Typ av finansiellt instrument eller transaktion som féretaget kan rekommendera eller
ingd (inklusive grad av komplexitet och riskniva).

e Art och omfattning av den tjanst som foretaget kan tillhandahalla.
e Kundens behov och omstandigheter.
e Typ av kund.

Omfattningen av den information som behdver samlas in kan variera, men kraven for att
sékerstélla att en rekommendation eller en investering som gors for en kunds rékning &r
lamplig for kunden &r alltid desamma. Mifid ger féretagen mdjlighet att samla in
information i en mangd som &r proportionerlig till de produkter och tjanster de erbjuder,
eller produkter och tjanster for vilka kunden efterfragar sarskild investeringsradgivning
eller portfoljforvaltning. Reglerna tillater inte foretagen att sanka skyddsnivan gentemot
sina kunder.

Om foretag till exempel ger tillgang till komplexa* eller riskfyllda®® finansiella instrument
bor de noggrant dvervdga om de behdver samla in mer detaljerad information om kunden
an de skulle géra om det handlade om mindre komplexa och riskfyllda instrument. Detta
ger foretagen mojlighet att bedoma kundens formaga att forstd och finansiellt bara de
risker som ar forknippade med sddana instrument'®, Fér sddana komplexa produkter
forvantar sig Esma att foretag genomfoér en robust bedémning bland annat av kundens
kunskap och erfarenhet, inklusive, till exempel, kundens formaga att forstd de
mekanismer som gor investeringsprodukten "komplex”, huruvida kunden redan har
handlat med sadana produkter (till exempel derivat eller havstangsprodukter), hur lange
kunden har handlat med dem etc.

For icke-likvida finansiella instrument?’ omfattar "nddvandig information” naturligtvis
uppgifter om hur lange kunden ar beredd att inneha investeringen. Eftersom information

14 Enligt definitionen i Mifid Il och med beaktande av de kriterier som anges i riktlinje 7.

15 Det ar varje foretags ansvar att pa forhand definiera risknivan for de finansiella instrument som ingar i foretagets erbjudande till
investerare. Om riktlinjer finns, eventuellt utfardade av de behdériga myndigheter som utovar tillsyn éver foretaget, ska dessa
beaktas.

16 For att forsakra sig om att kunderna forstar investeringsrisker och de férluster som de eventuellt kan komma att bara bor
féretagen, under alla omstandigheter och sa I&ngt som det &r majligt, redogéra for riskerna pa ett tydligt och begripligt sétt,
eventuellt genom att anvanda illustrativa exempel pa férlusternas omfattning om ett instrument gar daligt.

17 Det ar varje foretags ansvar att pa forhand definiera vilket eller vilka av de finansiella instrument som ingdr i erbjudanden till
investerare som kan betraktas som icke-likvida. Om riktlinjer finns, eventuellt utfardade av de behériga myndigheter som utévar
tillsyn over foretaget, ska dessa beaktas.
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om kundens finansiella stallning alltid maste samlas in kan omfattningen av den
insamlade informationen bero pa vilken typ av finansiellt instrument som
rekommenderas eller kops. For icke-likvida eller riskfyllda finansiella instrument kan
"nddvandig information” till exempel omfatta samtliga av foljande uppgifter som kravs for
att sakerstélla att kundens finansiella stallning tillater kunden att investera i sadana
instrument:

e Storleken pa kundens normala och sammanlagda inkomst, om inkomsten tjanas in
pa fast eller pa tillfallig basis, samt kallan till inkomsten (till exempel fran anstallning,
pensionsinkomster, investeringsinkomster, ranteintakter etc.).

e Kundens tillgangar, inklusive likvida medel, investeringar och fast egendom. Detta
omfattar i sin tur uppgifter om vilka finansiella investeringar, 16s och fast egendom,
pensionsfonder och eventuella kontotillgodohavanden etc. som kunden kan ha. Nar
sa ar lampligt bor foretaget aven samla in information om eventuella villkor, [6ptider,
forfoganderestriktioner, 1an, garantier och andra begransningar av ovanstaende
tillgangar.

e Kundens normala ekonomiska ataganden. Detta omfattar information om vilka
ekonomiska ataganden kunden har ingatt eller planerar att inga (fasta utgifter, total
skuldsattning och andra regelbundna ataganden etc.).

Nar foretagen beslutar om vilken information som ska samlas in bor de ocksa ta hansyn
till karaktaren hos den tjanst som ska tillhandahallas. | praktiken innebar detta foljande:

e Nar tjansten ar investeringsradgivning bor foretagen samla in tillrackligt med
information for att kunna beddéma kundens férmaga att forstd riskerna och
karaktéaren hos de finansiella instrument som foretaget planerar att rekommendera
kunden.

e Nar tjansten ar portfoljférvaltning behodver de kunskaper och erfarenheter som
kunden bor ha med avseende pa samtliga finansiella instrument som eventuellt kan
ingd i portfoljen inte vara lika djupgaende som for investeringsradgivning eftersom
det ar foretaget som kommer att fatta investeringsbesluten fér kundens rékning.
Aven i s&dana situationer ar det dock viktigt att kunden atminstone har en allméan
forstaelse for de risker som ar forknippade med portfélien och har en allman
forstaelse for de risker som ar kopplade till varje typ av finansiellt instrument som
kan komma att inga i portfélien. Foretagen bor skapa sig en mycket tydlig forstaelse
for och kunskap om kundens investeringsprofil.

Pa ett liknande satt galler att omfattningen av den tjanst som efterfrdgas av kunden
ocksa kan spela in nar det galler detaljnivan i den information som bor samlas in. Nar
det galler kunder som efterfragar investeringsradgivning om hela sin finansiella portfolj
bor foretagen till exempel samla in mer information om kunden &n vad som ar fallet for
kunder som efterfragar specifik radgivning om hur de bor investera ett visst belopp som
utgor en relativt liten del av deras sammanlagda tillgangar.
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Foretagen bor a&ven ta hansyn till kundens egenheter nar de beslutar om vilken
information som bor samlas in. Mer detaljerad information behévs ofta for potentiellt
sarbara kunder (som t.ex. aldre kunder skulle kunna vara) eller oerfarna sddana, som
efterfragar investeringsradgivning eller portfoljforvaltning for forsta gangen. Nar foretaget
tilhandahaller investeringsradgivning eller portfoljférvaltning till en professionell kund
(som korrekt har klassificerats som sadan) ar det vanligen befogat att forutsatta att
kunden har nédvandig erfarenhet och kunskap, vilket innebar att féretaget inte behdver
samla in sadan information.

Pa ett liknande satt galler, nar den investeringstjanst som tillhandahalls utgérs av
investeringsradgivning eller diskretionar portfoljiférvaltning till en "i sig professionell
kund" 8 s& far foretaget anta att kunden kan bara de finansiella risker som
overensstammer med kundens investeringsmal och foretaget ar darfor generellt inte
skyldigt att inhamta information om en sadan kunds finansiella stallning. Sadan
information bor emellertid inhamtas om det ar nodvandigt med tanke pa kundens
investeringsmal. Om en kund vill gardera sig mot en risk behover foretaget detaljerad
information om risken for att kunna foresla ett effektivt hedgeinstrument.

Den information som behover samlas in beror ocksd pa kundens behov och situation.
Till exempel behdver foretagen sannolikt mer detaljerad information om kundens
finansiella stallning om kunden har flera olika och/eller langsiktiga investeringsmal an om
kunden soker en kortsiktig och saker investering. °

Information om kundens finansiella stéllning innehaller information om hans eller hennes
investeringar. Detta innebar att féretagen férvantas ha information om kundens
finansiella investeringar hos foretaget for varje enskilt instrument. Beroende pa
omfattningen av de radd som ges bor féretagen ocksd uppmuntra kunderna att lamna
information om finansiella investeringar hos andra féretag, om mojligt ocksa for varje
enskilt instrument.

Kundinformationens tillforlitlighet

Relevant lagstiftning: Artikel 25.2 i Mifid Il och artikel 54.7 forsta stycket i den
delegerade forordningen till Mifid 11.

Allméan riktlinje 4

44,

Foretagen bor vidta rimliga atgarder for att sékerstélla att den information som samlas in
om kunderna ar tillforlitig och samstammig, utan att i onddan forlita sig pa kundernas
sjalvbeddmning.

18 S&som anges i avsnitt | i bilaga Il till Mifid Il ("Kundkategorier som betraktas som professionella”).
19 Det kan forekomma situationer dar kunden &r ovillig att avsldja sin fulla finansiella stallning. For just denna fraga se fragor och
svar om amnen som ror investerarskydd i Mifid Il (ESMA35-43-349).
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Kompletterande riktlinjer

45,

46.

47.

Kunderna forvantas lamna sadan korrekt, aktuell och fullstandig information som kravs
for lamplighetsbedomningen. Foretagen bor emellertid vidta rimliga atgarder for att
kontrollera att den information som samlas in om kunderna ar tillférlitlig». Oavsett vad
som sags ovan &r det fortfarande féretagens ansvar att se till att de har nédvandig
information for att kunna utféra lamplighetsbedémningar. | detta avseende skulle alla
avtal som undertecknats av kunden eller upplysningar fran foretaget, som syftar till att
begransa foretagets ansvar i fraiga om lamplighetsprovning, inte anses vara forenliga
med de relevanta kraven i Mifid Il och den tillhérande delegerade férordningen.

Sjalvbeddémning bor balanseras av objektiva kriterier, enligt exempelvis féljande:

e | stallet for att fraga om en kund forstar begreppen avvagning mellan risk och
avkastning och riskspridning, bor foretaget presentera nagra praktiska exempel pa
situationer som kan uppsta i verkligheten, till exempel genom diagram eller genom
positiva och negativa scenarier som bygger pa rimliga antaganden.

e | stallet for att fraiga om en kund har tillracklig kunskap om de viktigaste
egenskaperna hos och riskerna med vissa typer av investeringsprodukter bdor
foretaget till exempel stélla fragor som syftar till att bedéma kundens faktiska
kunskaper om de specifika typerna av investeringsprodukter, till exempel genom att
stélla flervalsfragor som kunden bor kunna svara réatt pa.

e | stallet for att fraga kunderna om de anser sig vara tillrackligt erfarna for att investera
i en viss produkt bor foretaget fraga vilka typer av produkter som de kanner till och
nar de handlade dem senast och hur ofta de brukar géra det.

e | stéllet for att frdaga om kunderna anser att de har tillrackliga medel for att investera
bor foretaget be kunderna om faktabaserad information om deras finansiella
stallning, t.ex. den regelbundna inkomstkallan och huruvida utestaende skulder
foreligger (t.ex. banklan eller andra skulder som avsevart kan paverka bedomningen
av kundens foérmaga att bara eventuella finansiella risker och forluster i samband
med investeringen).

o | stallet for att fraga om kunderna anser att de kan ta risker bor foretaget fraga hur
stora forluster under en viss tidsperiod som de skulle vara villiga att ta, antingen for
en enskild investering eller for hela portfdljen.

Vid bedémning av kundens kunskap och erfarenhet bor ett foretag ocksa undvika att
anvanda alltfér allmanna fragor med ja/nej-svar och eller en mycket allman
sjalvbeddmningsmodell med kryssrutor (till exempel bér féretag undvika att visa kunden
en lista 6ver investeringsprodukter och be honom/henne ange vilka produkter han/hon
forstar sig pd). Om foretag i forvag fyller i svar utifran kundens transaktionshistorik med

20| kontakter med professionella kunder bor foretagen ta hansyn till proportionalitetsprincipen enligt riktlinje 3, i enlighet med
artikel 54.3 i den delegerade férordningen till Mifid II.
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det foretaget (t.ex. mot bakgrund av en annan investeringstjanst) bor de se till att endast
fullstandigt objektiv, relevant och tillférlitlig information anvands och att kunden ges
mojlighet att granska och vid behov korrigera och/eller komplettera vart och ett av de
forifyllda svaren for att sakerstélla att all forifylld information ar korrekt. Féretagen bor
ocksd avsta fran att forutsaga kundernas erfarenheter pa grundval av antaganden.

Nar foretagen bedémer sina kunders risktolerans genom ett frageformular bor de inte
bara understka de 6nskvarda egenskaperna hos framtida investeringar i frdga om risk
och avkastning, utan de maste ocksa ta hansyn till kundens riskuppfattning. For detta
andamal skulle explicita fragor om kundens personliga val i fall det rader osakerhet om
férekomsten av risker kunna stéllas, samtidigt som sjalvbedémning for risktolerans bor
undvikas. Dessutom skulle foretag till exempel kunna anvanda sig av grafer, sarskilda
procentsatser eller konkreta siffror nar de fragar kunden hur denne skulle reagera om
vardet pa hans eller hennes portfolj minskade.

Om foretag har verktyg som anvands av kunden som ett led i lamplighetsbeddémningen
(t.ex. frageformular eller riskprofileringsprogramvara) bér de ha lampliga system och
kontroller for att sakerstalla att verktygen &ar anpassade for @andamalet och ger
tillfredsstallande resultat. Riskprofileringsprogramvara kan till exempel innefatta
kontroller av om kundens svar ar konsekventa for att upptacka motsagelser mellan olika

uppgifter.

Foretagen bor ocksa vidta rimliga atgarder for att minska potentiella risker med
anvandningen av sadana verktyg. En risk kan till exempel uppstd om kunderna
uppmuntrades att ge vissa svar for att fa tillgang till finansiella instrument som kanske
inte ar lampliga for dem (utan att pa ett korrekt satt aterspegla kundernas verkliga
forutsattningar och behov)?t.

For att sékerstélla att kundinformationen ar konsekvent bor féretagen se den insamlade
informationen som en helhet. Féretagen bor vara vaksamma pa relevanta motsagelser
mellan olika uppgifter och kontakta kunden for att |0sa eventuella vasentliga
inkonsekvenser eller felaktigheter. Exempel pa sddana motsagelser ar kunder som har
begréansad kunskap eller erfarenhet men en aggressiv instéllning till risktagande, eller
som har en forsiktig riskprofil men ambitidsa investeringsmal.

Foretagen bdr anta mekanismer for att hantera risken att kunderna kan tendera att
overskatta sina kunskaper och erfarenheter, till exempel genom att ta med fragor som
skulle hjalpa féretagen att bedoma kundernas 6vergripande forstaelse av egenskaperna
och riskerna hos olika typer av finansiella instrument. Sddana atgarder kan vara sarskilt
viktiga vid automatiserad radgivning eftersom risken for éverskattning fran kunders sida
kan vara hogre nar de tillhandahalls information genom ett automatiserat (eller
halvautomatiserat) system, sarskilt i situationer dar det férvantas mycket begransad eller
ingen mansklig interaktion alls mellan kunder och foretagets anstéllda.

2 Se i detta avseende dven punkt 54 i riktlinje 5, som behandlar risken for att kunderna paverkas av foéretagen att dndra sina
tidigare svar, utan att det har skett en verklig férandring av deras situation.
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Uppdatering av kundinformation

Relevant lagstiftning: Artikel 25.2 i Mifid I, artikel 54.7 andra stycket och artikel 55.3 i
den delegerade forordningen till Mifid .

Allman riktlinje 5

53.

Om ett foretag har en pagaende relation med kunden (till exempel genom kontinuerlig
radgivning eller portféljforvaltning) bor det, for att kunna utfora lamplighetsbedémningen,
anpassa sina rutiner med hansyn till féljande aspekter:

(@) Vilken del av den insamlade informationen som bér uppdateras och med vilka
intervaller.

(b)  Hur uppdateringen bor goras och vilka atgarder som bor vidtas nar kompletterande
eller uppdaterad information mottas eller nar kunden inte lamnar begard
information.

Kompletterande riktlinjer

54.

55.

56.

57.

Foretagen bor regelbundet se dver kundinformation for att sakerstélla att den inte blir
uppenbart foraldrad, felaktig eller ofullstandig. For detta andamal bor foretagen inféra
rutiner for att uppmuntra kunder att uppdatera den information som de ursprungligen
tilhandaholl, om det sker betydande férandringar.

Uppdateringsfrekvens kan variera beroende pa till exempel kundernas riskprofiler och
med hansyn tagen till vilka typer av finansiella instrument som rekommenderas. Baserat
pa den information som samlas in om kunderna enligt lamplighetskraven, ska foretaget
bestamma kundens riskprofil, dvs. vilken typ av investeringstjanster eller finansiella
instrument som generellt kan vara lampliga foér kunden med hansyn till kundens kunskap
och erfarenhet, finansiella stallning (inklusive formagan att bara forluster) och
investeringsmal (inklusive risktolerans). Exempelvis kommer en hogre riskprofil, som ger
kunden tillgang till ett bredare utbud av mer riskfyllda produkter, sannolikt att krava mer
frekvent uppdatering. Vissa handelser kan ocksa medfora ett behov av en uppdatering,
till exempel for kunder som nar pensionsaldern.

Uppdateringen kan till exempel géras under regelbundna méten med kunderna eller
genom att skicka uppdateringsfrageformular till dem. Relevanta atgarder i detta
avseende ar till exempel andringar av kundens profil baserat pd den uppdaterade
information som samlats in.

Vad galler en kunds hallbarhetspreferenser bor denna information uppdateras — for
pagaende relationer — senast vid nasta regelbundna uppdatering av kundinformationen
efter att kommissionens delegerade férordning (EU) 2021/1253 bérjar tillAmpas. Kunder
bor ges majlighet att omedelbart fa sin profil uppdaterad, om de sa onskar. Om kunden
inte begar omedelbar uppdatering av sin profil, och under perioden innan féretaget
samlar in information om kundens héllbarhetspreferenser, kommer kunden att betraktas
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som "hallbarhetsneutral” och darfor, i enlighet med punkt 85, kan produkter bade med
och utan héllbarhetsrelaterade egenskaper rekommenderas.

Det &r ocksa viktigt att foretag vidtar atgarder for att minska risken for att forma kunden
att uppdatera sin egen profil sa att en viss investeringsprodukt som annars skulle vara
olamplig for honom eller henne, férefaller vara l[Amplig utan att det har skett en verklig
forandring i kundens situation??. Som ett exempel p& god praxis att ta itu med den har
typen av risk skulle féretagen kunna inféra rutiner for att kontrollera, innan eller efter det
att transaktioner gors, om en kunds profil har uppdaterats for ofta eller efter bara en kort
tid efter den forra andringen (séarskilt om denna andring har skett i dagarna precis fére
en rekommenderad investering). Sadana situationer skulle darfér eskaleras eller
rapporteras till den relevanta kontrollfunktionen. Dessa riktlinjer och rutiner &r sarskilt
viktiga i situationer dar det finns en forhéjd risk att féretagets intressen kan komma i
konflikt med dess kunders basta intressen, t.ex. i sjalvplaceringssituationer eller dar
foretaget far incitament for att sprida en produkt. En annan relevant faktor att beakta i
detta sammanhang ar ocksa typen av interaktion med kunden (t.ex. direktkontakt kontra
kontakt genom ett automatiserat system)?22,

Foretagen bor upplysa kunden nar den kompletterande informationen leder till en
andring av dennes profil, huruvida den blir mer riskfylld (och ett bredare utbud av mer
riskfyllda och mer komplexa produkter darfor eventuellt kan visa sig vara lampligt for
kunden, med potential att orsaka hogre forluster) eller vice versa mer konservativ (och
ett mer begrénsat utbud av produkter darfér eventuellt kan visa sig vara lampligt for
kunden).

Kundinformation avseende juridiska personer eller grupper

Relevant lagstiftning: Artikel 25.2 i Mifid 1l och artikel 54.6 i den delegerade
forordningen till Mifid II.

Allman riktlinje 6

60.

Foretagen maste ha en policy som pa forhandsbasis definierar hur man genomfor
lamplighetsbedémningen om kunden &r en juridisk person eller en grupp bestadende av
tva eller fler fysiska personer eller dar en eller fler fysiska personer representeras av en
annan fysisk person. Denna policy bor for var och en av dessa situationer ange de
forfaranden och kriterier som bor foljas for att uppfylla lamplighetskraven enligt Mifid II.
Detta foretag bor pa forhand tydligt upplysa dem bland dess kunder som ar juridiska
personer, grupper av personer eller fysiska personer som representeras av en annan
fysisk person om vem som ska bli féremal for lamplighetsbedémningen, hur
lAmplighetsbeddmningen kommer att goras i praktiken och om den mdjliga inverkan som
detta kan fa for de berorda kunderna, i enlighet med den befintliga policyn.

22 Ocksa relevanta i detta sammanhang ar atgarder som vidtagits for att sakerstélla tillfrlitigheten av kundernas uppgifter enligt
specifikationen i riktlinje 4, punkt 44.

% Se i detta avseende aven de fortydliganden som redan tillhandahallits av Esma i sektionen fragor och svar om investerarskydd
i Mifid 1l (Ref: ESMA35-43-349 — Fragan om "Transaktioner med olampliga produkter”).
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Kompletterande riktlinjer

61.

62.

63.

64.

65.

66.

Foretagen bor overvaga huruvida det tillampliga nationella regelverket ger exakta
uppgifter som bor beaktas i syfte att genomfora lamplighetsbedémningen (detta kan vara
fallet om till exempel uthamningen av ett juridiskt ombud kravs enligt lag, t.ex. for
minderariga eller for personer som inte ar beslutskompetenta eller for en juridisk person).

Policyn bor gora en tydlig atskillnad mellan situationer dar en representant foreskrivs i
tillamplig nationell lagstiftning, vilket kan vara fallet fér exempelvis juridiska personer,
och situationer dar ingen representant féreskrivs, och den bor fokuseras pa det senare.
Dar policyn kraver avtal mellan kunder bér de géras medvetna pa ett tydligt satt och i
skriftlig form om de effekter som sadana avtal kan fa nar det galler skyddet av deras
respektive intressen. Atgarder som vidtagits av foretaget i enlighet med dess policy bor
dokumenteras pa ett lampligt satt for att mojliggéra efterhandskontroller.

Situationer dér en representant kravs enligt tillamplig nationell lagstiftning

| artikel 54.6.2 i den delegerade forordningen till Mifid Il  anges hur
lamplighetsbedémningen bor goras nar det galler situationer dar kunden ar en fysisk
person som representeras av en annan fysisk person eller ar en juridisk person som har
begart att behandlas som en professionell kund. Det verkar rimligt att samma metod
skulle kunna tillampas pa alla juridiska personer, oavsett om de har begart att bli
behandlade som professionella kunder eller inte.

Foretagen bor se till att deras forfaranden inforlivar denna artikel i deras organisation pa
ett lampligt satt, vilket bland annat skulle innebé&ra att de kontrollerar att representanten
verkligen har behtrighet att enligt relevant nationell lagstiftning utféra transaktioner pa
uppdrag av den underliggande kunden.

Situationer dér ingen representant kravs enligt tilldmplig nationell lagstiftning

Dar kunden ar en grupp av tva eller flera fysiska personer och ingen representant kravs
enligt tillamplig nationell lagstiftning, bor foretagets policy identifiera fran vem nédvandig
information kommer att samlas in och hur lamplighetsbedémningen kommer att goras.
Kunderna bor pa ett lampligt satt upplysas om foretagets metoder (sdsom faststallda i
foretagets policy) och om effekterna av dessa metoder pa hur lamplighetsbedémningen
gors i praktiken.

Foretagen skulle eventuellt kunna dvervaga foljande metoder:

(a) De skulle kunna valja att bjuda in en grupp av tva eller flera fysiska personer for
att utse en representant.

(o) De skulle kunna 6vervaga att samla in information om varje enskild kund och
beddma lampligheten for varje enskild kund.
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Uppmana gruppen av tva eller flera fysiska personer att utse en representant

Om gruppen av tva eller flera fysiska personer gar med pa att utse en representant,
skulle samma metod som den som beskrivs i artikel 54.6.2 i den delegerade férordningen
till Mifid 11 kunna tillAmpas: kunskaperna och erfarenheten ska avse representanten,
medan den ekonomiska situationen och investeringsmalen skulle avse den
underliggande kunden/de underliggande kunderna. En sadan utnamning bor goras
skriftligt samt enligt och i dverensstammelse med tillamplig nationell lagstiftning, och
registreras av det aktuella foretaget. Kunderna — en del av gruppen — bor uttryckligen
upplysas i skriftlig form om den inverkan som ett avtal mellan kunder kan ha pa skyddet
av deras respektive intressen.

Foretagets policy skulle dock kunna krava att den underliggande kunden/de
underliggande kunderna kommer Gverens om sina investeringsmal.

Om de berorda parterna har svart att bestamma fran vilken person eller vilka personer
informationen om kunskaper och erfarenheter bér samlas in samt den grund pa vilken
den finansiella stallningen bor faststallas for lamplighetsbedémningen eller att definiera
sina investeringsmal, bor foretaget anta den mest forsiktiga hallningen genom att
foljaktligen ta hansyn till informationen om den person som har minst kunskap och
erfarenhet, den svagaste finansiella stdllningen eller det mest konservativa
investeringsmalet. Alternativt kan foretagets policy aven ange att det inte kommer att
kunna tillhandahalla investeringsradgivning eller portfoljforvaltning i en sadan situation.
Foretagen bor atminstone vara forsiktiga narhelst det finns en betydande skillnad i
kunskaps- och erfarenhetsnivan eller i den finansiella stallningen med avseende pa
gruppens olika kunder, eller nar investeringsradgivning eller portfoljforvaltning kan
omfatta belanade finansiella instrument eller eventualforpliktelsetransaktioner som utgor
en risk for vasentliga férluster som skulle kunna dverskrida kundgruppens ursprungliga
investering, och de bor tydligt dokumentera den valda metoden.

Att samla information om varje enskild kund och bedéma lampligheten for varje enskild

kund

Nar ett féretag bestammer sig for att samla in information och bedéma lampligheten for
varje enskild kund i gruppen, om det finns betydande skillnader mellan egenskaperna
hos de enskilda kunderna (till exempel om foretaget skulle klassificera dem under olika
investeringsprofiler), uppstar fragan om  hur  man kan  séakerstalla
investeringsradgivningens eller portfoljférvaltningens konsekvens nar det galler
tillgangarna eller portféljen for denna grupp av kunder. | ett sadant lage kan ett finansiellt
instrument vara l[Ampligt fér en kund i gruppen, men inte for en annan. | féretagets policy
bor det tydligt anges hur det kommer att hantera sddana situationer. Aven har bor
foretaget anta den mest forsiktiga hallningen genom att ta hansyn till informationen om
den kund i gruppen, som har minst kunskap och erfarenhet, den svagaste finansiella
stallningen eller det mest konservativa investeringsmalet. Alternativt kan det i foretagets
policy &aven anges att foretaget inte kommer att kunna tillhandahalla
investeringsradgivning eller portfoljforvaltning i en sadan situation. | detta sammanhang
bor det noteras att insamling av information om alla kunder i gruppen och faststéllande,
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i samband med bedémningen, av en genomsnittlig profii av kunskaps- och
kompetensnivan hos dem alla, sannolikt inte skulle vara férenlig med den évergripande
principen i Mifid Il att agera i kundernas basta intresse.

Nodvandiga arrangemang for att forsta investeringsprodukter

Relevant lagstiftning: Artiklarna 16.2 och 25.2 i Mifid 1l samt artikel 54.9 i den
delegerade forordningen till Mifid 11.

Allméan riktlinje 7

71. Foretagen bor se till att de riktlinjer och rutiner som tillampas for att forsta
investeringsprodukters egenskaper, natur och funktioner (inklusive kostnader och risker)
ger dem mojlighet att rekommendera lampliga investeringar eller investera i lampliga
produkter pa uppdrag av deras kunder.

Kompletterande riktlinjer

72. Foretagen bor anta robusta och objektiva rutiner, metoder och verktyg som ger dem
mojlighet att pa ett lampligt satt ta hansyn till olika egenskaper, inbegripet
hallbarhetsfaktorer, och relevanta riskfaktorer (t.ex. kreditrisk, marknadsrisk,
likviditetsrisk??, ...) for varje investeringsprodukt de kan rekommendera eller investera i
for kunders rakning. Detta bor inbegripa att ta hansyn till foretagets analys som utforts
vid tillampningen av produktstyrningskraven?. | detta sammanhang bor foretagen
noggrant bedéma hur vissa produkter kan upptrada under vissa omstandigheter (t.ex.
konvertibla obligationer eller andra skuldférbindelser som omfattas av direktivet om
inrattande av en ram for aterhamtning och resolution av kreditinstitut och
vardepappersforetag?® som till exempel kan andra karaktar till aktier). Att ta hansyn till
nivan av produkters "komplexitet” &ar sarskilt viktigt, och detta bor matchas av
kundinformation (sarskilt nar det galler deras kunskaper och erfarenheter). Aven om
komplexitet ar ett relativt begrepp som beror pa flera faktorer, bor foretagen ocksa ta
hansyn till de kriterier och principer som faststélls i Mifid Il vid faststallande och korrekt
gradering av den komplexitet som ska tillskrivas produkter vid lamplighetsbedémningen.

73. Nar foretag tar hansyn till produkternas hallbarhetsfaktorer for att darefter matcha dem
mot kundens hallbarhetspreferenser kan foretagen till exempel rangordna och gruppera
de finansiella instrument som ingar i deras produktutbud vad galler i) andel investerad i
verksamheter som raknas som miljomassigt hallbara (enligt definitionen i artikel 2.1 i
taxonomiférordningen), ii) andelen hallbara investeringar (enligt definitionen i artikel 2.17

2 Det &r sarskilt viktigt att den identifierade likviditetsrisken inte balanseras med andra riskindikatorer (sdsom till exempel dem
som antagits for att bedéma kredit-/motpartsrisk och marknadsrisk). Detta beror pa att produkternas likviditetsfunktioner bor
jamforas med information om kundens vilja att behalla investeringen under en viss tid, dvs. den s kallade innehavsperioden.

2 Framfor allt kravs i Mifid 1l (i artikel 24.2 andra stycket) att foretag ska "forsta de finansiella instrument som de erbjuder eller
rekommenderar” for att kunna uppfylla sin skyldighet att sékerstélla kompatibilitet mellan de produkter som erbjuds eller
rekommenderas och den relaterade malgruppen av slutkunder.

% Europaparlamentets och radets direktiv 2014/59/EU av den 15 maj 2014 om inrattande av en ram for &terhdmtning och
resolution av kreditinstitut och vardepappersforetag och om andring av radets direktiv 82/891/EEG och Europaparlamentets och
r&dets direktiv 2001/24/EG, 2002/47/EG, 2004/25/EG, 2005/56/EG, 2007/36/EG, 2011/35/EU, 2012/30/EU och 2013/36/EU samt
Europaparlamentets och radets forordningar (EU) nr 1093/2010 och (EU) nr 648/2012 (EUT L 173, 12.6.2014, s. 190-348).
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i forordningen om hallbarhetsupplysningar), och iii) beaktande av huvudsakliga negativa
konsekvenser och andra miljomassiga, sociala och styrningsrelaterade
hallbarhetsegenskaper. Sadan gruppering bor ocksa vara konsekvent i forhallande till
foretagets analys vid tillampningen av produktstyrningskraven. Féretagen paminns om
att en gruppering av finansiella instrument for lamplighetsbedémningen inte kan ersatta
insamlingen av information fran kunder enligt det som beskrivs i punkt 26 och 27 ovan.

Foretagen bor anta rutiner for att sakerstalla att den information som anvands for att
forstd och korrekt Kklassificera de investeringsprodukter som ingar i deras
produkterbjudande ar tillforlitlig, noggrann, konsekvent och aktuell. Vid antagandet av
sadana rutiner bor foretagen ta hansyn till de olika egenskaperna och naturen hos de
produkter som odvervags (till exempel kan mer komplexa produkter med sérskilda
funktioner krava mer detaljerade processer och foretagen bor inte bara forlita sig pa en
enda uppgiftsleverantor for att forstda och klassificera investeringsprodukter, utan bor
kontrollera och ompréva sadana uppgifter eller jamfora uppgifter fran flera
informationskallor).

Foretagen bor dessutom granska den information som anvands for att kunna aterspegla
alla relevanta andringar som kan paverka produktens klassificering. Detta ar sarskilt
viktigt med h&nsyn till finansmarknadernas fortldpande utveckling i 6kande hastighet.

MATCHA KUNDER MED LAMPLIGA PRODUKTER

Nodvandiga arrangemang for att sakerstalla att en investering ar lamplig

Relevant lagstiftning: Artikel 16.2 och 25.2 i Mifid Il och artikel 21 i delegerade
forordningen till Mifid II.

Allman riktlinje 8

76.

| analysen av vilka investeringar som ar lampliga for en kund bor féretagen faststalla
riktlinjer och rutiner for att sakerstélla att de konsekvent tar hansyn till féljande faktorer:

e Alltillganglig information om kunden som kan vara nédvandig i bedomningen om en
investering ar lamplig, inklusive kundens befintliga investeringsportfolj (och
tillgangsfordelningen inom portfoljen).

e Alla vasentliga egenskaper hos den investering som Overvags i
lamplighetsbeddémningen, inklusive alla relevanta risker och eventuella direkta eller
indirekta kostnader for kunden.?’

Kompletterande riktlinjer

77.

Foretagen paminns om att lamplighetsbedomningen inte ar begransad il
rekommendationer om att kdpa ett visst finansiellt instrument. Alla rekommendationer

27 Se artiklarna 50 och 51 i den delegerade férordningen till Mifid [I om skyldigheten att informera kunder om kostnader.
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maste vara lampliga, oavsett om det handlar om rekommendationer om att exempelvis
kopa, behalla eller sélja, eller att inte gora det?.

Foretag som anvander sarskilda verktyg i lamplighetsbedomningarna (sasom
modellportféljer, programvara for tillgangsfordelning eller riskprofileringsverktyg for
eventuella investeringar) bor ocksa ha lampliga system och kontroller for att se till att
verktygen ar anpassade for andamalet och ger tillfredsstallande resultat.

| detta avseende bor verktygen utformas sa att de tar hansyn till alla relevanta sardrag
hos varje kund eller finansiell produkt. Verktyg som klassificerar kunder eller finansiella
produkter pa ett alltfor dvergripande sétt ar till exempel inte lampliga for andamalet.

Foretag bor faststélla riktlinjer och rutiner for att bland annat beakta féljande faktorer:

e Den investeringsradgivning och portféljférvaltning som tillhandahalls till kunden bor
ta hansyn till en lamplig grad av riskspridning.

e Det ar viktigt att se till att kunden har en tillracklig forstaelse for forhallandet mellan
risker och avkastning, dvs. att de forstar att en riskfri tillgang nodvandigtvis ger lag
avkastning, hur tidsaspekten inverkar pa detta forhallande och hur kostnaderna
paverkar kundens investeringar.

e Det ar ocksa viktigt att kontrollera att kundens finansiella stéllning tillater kunden att
finansiera investeringarna och att han eller hon kan bara eventuella forluster till foljd
av investeringarna.

o Nar det galler eventuella personliga rekommendationer eller transaktioner som
ingds i samband med investeringsradgivning eller portfoljférvaltning och som
involverar en icke-likvid produkt bor foretagen ocksa ta hansyn till hur lange kunden
ar beredd att inneha investeringen.

e Eventuella intressekonflikter bor forebyggas sa att de inte inverkar negativt pa
lamplighetsbeddémningens kvalitet.

Hallbarhetspreferenser bor bara behandlas forst nar lampligheten har bedémts i enlighet
med kriterierna for kunskap och erfarenhet, finansiell situation och andra
investeringsmal. Nar en uppsattning lampliga produkter har identifierats efter denna
beddmning, bor i ett andra steg den produkt, eller vad géller portfoljiférvaltning eller
investeringsradgivning med portfoljstrategi, en investeringsstrategi, som uppfyller
kundens hallbarhetspreferenser, identifieras.

Om ett foretag avser att rekommendera en produkt som inte motsvarar kundens
ursprungliga preferenser inom ramen for investeringsradgivning som det hanvisas till i

2 Se skal 87 i den delegerade forordningen till Mifid Il samt punkt 31 i avsnitt IV i CESR:s dokument, Understanding the definition
of advice under MiFID, question and answers (att forsta definitionen av radgivning enligt Mifid, fragor och svar), den 19 april 2010,
CESR/10-293.
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skal 8 i kommissionens delegerade forordning (EU) 2021/1253, kan det bara géra detta
efter att kunden har andrat sina hallbarhetspreferenser. Foretagets forklaring av skalen
till att man valt denna mdjlighet, liksom kundens beslut, bér dokumenteras i
lamplighetsrapporten. Foretagen paminns om att denna mdjlighet bara galler for
hallbarhetspreferenserna och att nar det galler andra kriterier i lamplighetsbedémningen
maste produkten motsvara kundprofilen och annars ska den inte rekommenderas, enligt
vad som anges i artikel 54.10 i den delegerade férordningen till Mifid II.

Om en kund andrar hallbarhetspreferenserna bor denna andring bara galla for den
aktuella investeringsradgivningen och inte for kundens profil generellt. Nar det galler
investeringsradgivning bor andringen ocksa dokumenteras i lamplighetsrapporten och
bli foremal for regelbundna 6vervakningsforfaranden. Forst efter det att kunden har
uttryckt sin avsikt att andra sina preferenser kan foretaget informera kunden om de
produkter med hallbarhetsegenskaper som det erbjuder.

Nar det galler portfoljforvaltning behdver kundens hallbarhetspreferenser, inklusive den
minimiandel som ska investeras i investeringar med hallbarhetsegenskaper, samlas in
och bedémas nar man kommer dverens om avtal och investeringsstrategi. Om féretaget
inte kan uppfylla preferenserna bor det diskutera detta med kunden nar man kommer
dverens om avtalet dar investeringsstrategin definieras och fraga kunden om han/hon
vill &ndra sina preferenser. Kundens beslut bor dokumenteras i avtalet.

Nar de tillhandahaller portfoljforvaltning eller investeringsradgivning med portféljstrategi
bor foretag bedoma kundens héllbarhetspreferenser inklusive minimiandelen nar de gor
den ursprungliga lamplighetsbeddmningen. Sedan bor foretaget 6vervaka om dessa
preferenser fortfarande ar uppfyllda eller inte pa portfolinivd och ge lampliga
rekommendationer alltefter omstandigheterna.

Om kunden, nar det géller portfoliforvaltning eller investeringsradgivning med en
portféljstrateqi, andrar  hallbarhetspreferenserna  efter  den ursprungliga
lamplighetsbeddmningen, boér féretag bedéma andringens inverkan och om den leder till
aterviktning av portféljen.

Om en kund inte svarar pa fragan om hallbarhetspreferenser eller svarar "nej”, bor
foretaget betrakta denna kund som "hallbarhetsneutral” och rekommendera produkter
bade med och utan hallbarhetsrelaterade egenskaper.

Nar foretaget fattar ett beslut om den metod som ska antas for att genomfdra
lamplighetsbeddmningen bor det ocksa ta hansyn till typen av och egenskaperna hos de
tjanster som tillhandahalls och, mer generellt, till sin affarsmodell. Nar ett foretag forvaltar
en portfolj eller ger rad till en kund avseende dennes portfélj, bor det anta en metod som
skulle gora det mojligt for foretaget att genomfora en lamplighetsbedémning baserat pa
att kundens portfélj betraktas som helhet.

Vid genomforande av en lamplighetsbedomning bor ett foretag som tillhandahaller

portfoljiférvaltning a ena sidan bedéma — i enlighet med andra punktsatsen i punkt 38 i
dessa riktlinjer — kundens kunskaper om och erfarenhet av varje typ av de finansiella
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instrument som skulle kunna inga i portféljen, och de typer av risker som forknippas med
forvaltningen av portfolien. Beroende pa nivan av komplexitet i de berdrda finansiella
instrumenten bor foretaget beddma kundens kunskaper och erfarenhet mer specifikt an
enbart pa grundval av den typ som instrumentet tillhor (t.ex. efterstallda fordringar i stallet
for obligationer i allménhet). Nar det & andra sidan galler kundens finansiella stéllning
och investeringsmadl kan lamplighetsbedomningen i frdga om instrumentets
(instrumentens) och transaktionens (transaktionernas) effekter goras utifran kundens
portfélj som helhet. Om man i avtalet om portféljforvaltning tillrackligt utforligt faststéller
den investeringsstrategi som ar lamplig for kunden med tanke pa de lamplighetskriterier
som faststélls i Mifid Il och som kommer att foljas av foretaget, skulle i praktiken
bedbmningen av investeringsbeslutens |amplighet kunna gdras mot den
investeringsstrategi som anges i avtalet om portféljférvaltning, och kundens portfélj som
helhet bor aterspegla denna 6verenskomna investeringsstrategi.

Nar ett foretag genomfor en lamplighetsbedémning utifran att kundens portfolj betraktas
som helhet inom investeringsradgivningen, innebar det & ena sidan att kundens
kunskapsniva och erfarenhet bor bedomas med avseende pa varje investeringsprodukt
och riskerna med transaktionen. A andra sidan, nar det galler kundens finansiella
stallning och investeringsmal, kan lamplighetsbedémningen i frdga om produktens och
transaktionens effekter goras utifran kundens portfol;.

Nar ett foretag genomfor en lamplighetsbedomning baserat pa att kundens portfol;
betraktas som helhet, kan det bedéma lamplighet vad galler hallbarhetspreferenserna
(inklusive den  minimiandel som ska investeras i investeringar med
hallbarhetsegenskaper ) i genomsnitt for portféljen betraktad som helhet eller for
andelen/procentsatsen av portfoljen som kunden vill ska investeras i produkter med
hallbarhetsegenskaper=.

Nar ett foretag genomfér en lamplighetsbedémning baserat pa att kundens portfol;
betraktas som helhet, bér det sékerstélla en lamplig grad av diversifiering inom kundens
portfélj, med hansyn tagen till kundportféljens exponering mot olika finansiella risker
(geografisk exponering, valutaexponering, tillgangsklassexponering etc.). | de fall dar till
exempel kundportféljens storlek ar, fran foretagets perspektiv, for liten for att mojliggora
en effektiv diversifiering i frdga om kreditrisk, skulle foretaget kunna 6vervaga att styra
dessa kunder mot olika typer av investeringar som &r "sékrade” eller per se diversifierade
(sasom till exempel en diversifierad investeringsfond).

Foretagen bor vara sarskilt forsiktiga nar det galler kreditrisk: exponering av kundens
portfolj mot en enda emittent eller mot emittenter som ingar i samma koncern bor dgnas
sarskild uppmarksamhet. Skalet ar att om en kunds portfélj ar koncentrerad till produkter
som utfardats av ett enda foretag (eller féretag inom samma koncern), kan kunden
forlora upp till hela sin investering i handelse av att detta foretag staller in betalningarna.
Vad géller foretags bedrivande av verksamhet genom sa kallade sjalvplaceringsmodeller

2 Se punkt 26 i riktlinjerna.
30 Se punkt 29 i riktlinjerna.
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paminns de om Esmas uttalande fran 2016 om direktivet om inrattande av en ram for
aterhamtning och resolution av kreditinstitut och vardepappersforetag®: enligt vilkken "de
bor undvika en alltfér stor koncentration av investeringar i finansiella instrument som
omfattas av den resolutionsordning som utfardats av foretaget sjalvt eller av foéretag inom
samma koncern”. Utbver de metoder som ska tillampas for att bedéma produkters
kreditrisk (se riktlinje 7) bor darfor foretagen ocksa vidta sarskilda atgarder och
forfaranden for att sakerstalla att koncentrationen betraffande kreditrisk identifieras,
kontrolleras och minskas pa ett effektivt satt (till exempel skulle forhandsidentifieringen
av troskelvarden kunna omfattas)®2.

For att sakerstalla att den lamplighetsprovning som sker genom automatiserade verktyg
ar konsekvent (aven om interaktionen med kunderna inte sker genom automatiserade
system), bor féretagen regelbundet 6vervaka och testa de algoritmer som utgér grund
for lampligheten av de transaktioner som rekommenderas eller genomférs pa uppdrag
av kunder. Vid faststallandet av sddana algoritmer bor foretagen ta hansyn till naturen
och egenskaperna hos de produkter som ingdr i deras erbjudande till kunderna. |
synnerhet bor foretagen atminstone gora féljande:

e Uppratta en lamplig dokumentation av systemets utformning, som tydligt anger
syftet, omfattningen och utformningen av algoritmerna. Beslutsscheman eller
beslutsregler bor i forekommande fall inga i denna dokumentation.

e Ha en dokumenterad teststrategi som férklarar omfattningen av testning av
algoritmer. Detta bor omfatta testplaner, testfall, testresultat, problemlésning (i
férekommande fall) och sluttestresultat.

¢ Ha lampliga riktlinjer och rutiner for att hantera eventuella &ndringar i en algoritm,
inklusive att Gvervaka och fora register dver alla sddana andringar. Detta inkluderar
sakerhetsarrangemang for att Overvaka och forhindra obehorig atkomst till
algoritmen.

e Se Over och uppdatera algoritmer for att sakerstalla att de aterspeglar alla relevanta
forandringar (t.ex. marknadsférandringar och férandringar i tillamplig lagstiftning)
som kan paverka deras effektivitet.

e Hariktlinjer och rutiner som gor det mgjligt att upptacka ett eventuellt fel i algoritmen
och att ta itu med det pa ett lampligt satt, inklusive bland annat att avbryta
tillhandahallandet av radgivning om det &ar sannolikt att det felet leder till ett olampligt
rad och/eller strider mot relevanta lagar/regleringar.

31 Se MIFID practices for firms selling financial instruments subject to the BRRD resolution regime (Mifid-praxis for féretag som
séljer finansiella instrument, som omfattas av resolutionsordningar enligt direktivet om inréattande av en ram for aterhamtning och
resolution av kreditinstitut och vardepappersfoéretag) (ESMA/2016/902).

32 For detta andamal bor foretagen, i linje med det omnamnda uttalandet frin Esma, ocksa ta hansyn till de specifika egenskaperna
hos de vardepapper som erbjuds (inklusive deras riskniva och emittentens stéllning) samt kundernas finansiella stallning, inklusive
deras forméaga att bara forluster, och deras investeringsmal, inklusive deras riskprofil.
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¢ Ha adekvata resurser, inklusive manskliga och tekniska resurser, for att évervaka
och kontrollera prestandan hos algoritmer genom en tillfredsstallande och snabb
oversyn av de rad som ges.

e Ha enlamplig intern process for godk&nnande for att sakerstélla att de ovannamnda
stegen har foljts.

Kostnaderna och komplexiteten av likvardiga produkter

Relevant lagstiftning: Artikel 25.2 i Mifid Il och artikel 54.9 i den delegerade férordningen
till Mifid 11.

Allméan riktlinje 9

91.

Riktlinjer och rutiner avseende lamplighet bor sékerstélla att en noggrann beddémning av
de mojliga placeringsalternativen, med hénsyn tagen till produkternas kostnad och
komplexitet, genomférs innan ett foretag fattar beslut om den investeringsprodukt (de
investeringsprodukter) som kommer att rekommenderas eller investeras i den portfolj
som forvaltas pa uppdrag av kunden.

Kompletterande riktlinjer

92.

93.

94.

Foretagen bor ha en rutin for att, med hansyn tagen till den typ av tjanst, den affarsmodell
och den typ av produkter som tillhandahalls, bedoma tillgangliga produkter som &r
"likvardiga” nar det galler deras férmaga att uppfylla kundens behov och vara lampade
for kundens omstandigheter, sdsom finansiella instrument med liknande malmarknader
och liknande riskavkastningsprofil.

Né&r foretagen overvager kostnadsfaktorn bor de ta hansyn till alla kostnader och avgifter
som omfattas av de relevanta bestammelserna i artikel 24.4 i Mifid Il och de tillhérande
bestammelserna i den delegerade forordningen till Mifid 1. Nar det galler komplexiteten
bor foretagen ta hansyn till de kriterier som anges ovan i riktlinje 7. For féretag med ett
begransat produktutbud eller fér de som rekommenderar en enda typ av produkt, dar
beddmningen av "likvardiga” produkter kan vara begransad, ar det viktigt att kunderna
gors fullt medvetna om sadana omstandigheter. | detta sammanhang &r det sarskilt
viktigt att kunderna tillhandahalls lampliga upplysningar om hur pass begransat utbudet
av de produkter som erbjuds &r, i enlighet med artikel 24.4 a ii) i Mifid 1132,

Om ett foretag anvander vanliga portfoljstrategier eller férslag pa schabloninvesteringar
som galler for olika kunder med samma investeringsprofil (faststallt av féretaget), skulle
bedémningen av kostnaden och komplexiteten av "likvardiga” produkter kunna goras pa
en hogre niva, centralt, (till exempel inom en investeringskommitté eller ndgon annan
kommitté som faststéller gemensamma portfoljstrategier eller forslag pa

33 Enligt Mifid 11 forvantas darfor inte foretagen dvervaga alla méjliga investeringsalternativ som finns p& marknaden for att uppfylla
kravet i artikel 54.9 i den delegerade forordningen till Mifid 1.
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schabloninvesteringar) &ven om ett foretag fortfarande kommer att behdva se till att de
investeringsprodukter som véljs ut &r lAmpliga och uppfyller sina enskilda kunders profil.

Foretagen bor kunna motivera de situationer dar en dyrare eller mer komplex produkt
vdljs eller reckommenderas i stéllet fér en motsvarande produkt, med hansyn tagen till att
ytterligare kriterier ocksa kan Overvagas for urvalsprocessen av produkter inom ramen
for investeringsradgivning eller portféljforvaltning (till exempel portféljens diversifiering,
likviditet eller riskniva). Foretagen bor dokumentera och fora register 6ver dessa beslut
eftersom dessa beslut bor fortjana sarskild uppmarksamhet fran kontrollfunktioner inom
foretaget. Respektive dokumentation bor bli foremal for interna granskningar. Nar
foretagen tillhandahaller investeringsradgivning skulle de, av vissa sarskilda
valmotiverade skal, ocksa kunna besluta att upplysa kunden om beslutet att vélja det
dyrare och mer komplexa finansiella instrumentet.

Kostnader och fordelar vid investeringsbyte

Relevant lagstiftning: Artiklarna 16.2 och 25.2 i Mifid 1l och artikel 54.11 och 54.12 i den
delegerade férordningen till Mifid II.

Allmén riktlinje 10

96.

Vardepappersforetag bor ha adekvata riktlinjer och forfaranden i kraft for att sakerstalla
att en analys av kostnader och fordelar vid ett byte behandlas sa att foretaget pa ett
rimligt satt kan visa pa att de forvantade fordelarna med ett byte ar stérre &an kostnaderna.
Vardepappersforetag bor dven skapa tillrackliga kontroller for att undvika kringgaende
av de relevanta kraven i Mifid II.

Kompletterande riktlinjer

97.

98.

Enligt denna riktlinje skulle investeringsbeslut som aterviktning av en portfolj i forvaltning,
i fall av en "passiv strategi” for att efterlikna ett index (enligt 6verenskommelse med
kunden) normalt inte betraktas som ett byte. For att undvika tvivel skulle varje transaktion
utan dessa trosklar betraktas som ett byte. For professionella kunder kan kostnads- och
nyttoanalysen utféras pa investeringsstrateginiva.

Vardepappersforetag bor ta all nédvandig information i beaktande for att kunna utféra en
kostnads-nyttoanalys avseende bytet, t.ex. en bedémning av férdelar och nackdelar av
nya investeringar som 6vervags. Vad galler kostnaderna bor vardepappersforetagen ta
alla de kostnader och utgifter i beaktande som berors av relevanta bestammelser enligt
artikel 24.4 i Mifid Il och den delegerade férordningen till Mifid Il. | detta sammanhang
skulle bade monetara och icke-monetéara faktorer vid kostnader och fordelar kunna vara
relevanta. Dessa kan exempelvis inkludera foljande:

e Den férvantade nettoavkastningen av den féreslagna transaktionen (omfattar aven
mojliga direkta avgifter som kunden betalar) i jAmforelse med den forvantade
nettoavkastningen for den existerande investeringen (omfattar &ven modjliga
avvecklingsavgifter kunden kan fa betala for att avveckla produkten i sin portfol;).
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e Forandringar vad géaller kundens omstandigheter och behov, som kan vara orsaken
till att man Overvager ett byte, t.ex. behovet av likvida medel pa kort sikt for en
ovantad eller oplanerad familjeangeldgenhet.

e En forandring i produktens beskaffenhet och/eller marknadsomstandigheter som
kan vara orsaken till ett byte i kundens portfdlj, t.ex. om en produkt blir illikvid till foljd
av marknadstrender.

e Fordelar for kundens portfélj som kommer av ett byte, sdsom i) en 6kning av
portféljdiversiteten (geografiskt, instrumenttyp, utgivare osv.), ii) en 6kad balans
mellan portféljens riskprofil och kundens riskobjektiv, iii) en dkning av portféljens
likviditet, eller iv) en minskning av den allmanna kreditrisken i portfdljen.

99. Vid investeringsradgivning bor det i lamplighetsrapporten, som foretaget maste
tilhandahalla den icke-professionella kunden innan transaktionen gors, inkluderas en
tydlig forklaring till huruvida férdelarna av det rekommenderade bytet ar stérre &n
kostnaderna.

100. Foretag bor anvanda system och kontroller for dvervakande av skyldigheten till att
analysera kostnader och férdelar vid ett rekommenderat byte, exempelvis i en situation
dar ett rad att sélja en produkt foljs av ett rad att kdpa en annan produkt vid ett senare
tillfalle (t.ex. tva dagar senare), men de bada transaktionerna varit sammanbundna fran
borjan.

101. Nar ett vardepappersforetag anvander gemensamma portfoljstrategier eller
modellinvesteringsforslag som géller olika kunder med samma investeringsprofil (avgors
av vardepappersforetaget), skulle kostnads- och nyttoanalysen vid ett byte kunna utféras
pa hogre niva an pa nivan av varje individuell kund eller varje individuell transaktion.
Framfor allt nér ett byte beslutas centralt, t.ex. inom en investeringskommitté eller annan
kommitté som definierar gemensamma portfoljstrategier eller modellinvesteringsforslag,
skulle kostnads- och nyttoanalysen kunna utféras pa kommitténiva. Om ett beslut kring
byte fattas centralt skulle kostnads- och nyttoanalysen som utforts pa denna niva normalt
kunna tillampas pa alla jamforbara kundportféljer utan att bedéma varje kund enskilt. |
en sadan situation skulle vardepappersforetaget pa samma niva som den relevanta
kommittén kunna avgora orsaken till att ett byte inte utférs for vissa kunder. Aven om
kostnads- och nyttoanalysen skulle kunna utféras pa hogre niva, bor
vardepappersforetaget sakerstalla att det finns tillrackliga kontroller sé att det inte finns
specifika kannetecken for vissa kunder som kraver en mer specifik analys.

102. DA en portfoliférvaltare har kommit Gverens om ett skraddarsytt avtal och en
skraddarsydd investeringsstrategi med en kund pa grund av kundens specifika
investeringsbehov, bor en kostnads- och nyttoanalys av bytet pd kundniva vara
lampligare, i jamforelse med det ovan namnda3“.

34 For relationer med professionella kunder, se punkt 89.
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103. Utan hinder av det ovanstaende galler att om en portfoliférvaltare anser att
sammansattningen eller parametrarna i en portflj bor andras pa ett sadant satt som inte
tillats inom ramen for avtalet med kunden (t.ex. fran en kapitalfokuserad till en strategi
fokuserad pa fast inkomst), bor portfoljférvaltaren diskutera detta med kunden och
granska eller genomféra en ny lamplighetsbeddmning for att komma dverens om ett nytt
avtal.

IV OVRIGA RELATERADE KRAV
Personalens kompetens

Relevant lagstiftning: Artiklarna 16.2, 25.1 och 25.9 i Mifid Il samt artikel 21.1 d i den
delegerade forordningen till Mifid 11

Allmén riktlinje 11

104. Varje vardepappersforetag ska se till att de anstdllda som ar involverade i viktiga
aspekter av lamplighetsbedémningen har den kompetens, kdnnedom och sakkunskap
som kravs.

Kompletterande riktlinjer

105. Det ar viktigt att personalen forstar den funktion de fyller i lamplighetsbedémningen och
att de har nodvandig kompetens, kannedom och sakkunskap, och &aven tillrécklig
kunskap om relevanta rattsliga krav och férfaranden, fér att kunna fullgéra sina
arbetsuppgifter.

106. Personalen maste ha den tillrackliga kunskap och kompetens som kravs enligt artikel
25.1 i Mifid 1l (och narmare preciserad i Esmas riktlinjer for beddémning av kunskap och
kompetens®), inklusive vad galler lamplighetsbedomning. Personalen bor ocksd ha
nodvandig kunskap och kompetens vad géller hallbarhetspreferensernas kriterier enligt
artikel 2.7 i den delegerade forordningen till Mifid Il och kunna forklara de olika
aspekterna for kunderna i icke-tekniska termer. For detta dandamal bor foretag ge
personalen lamplig utbildning.

107. Annan personal som inte har direkt kontakt med kunder men som pa annat satt deltar i
lamplighetsbedomningen maste ocksd ha de fardigheter, den kdnnedom och den
sakkunskap som kravs beroende pa deras enskilda roll i lamplighetsprocessen®. Detta
galler t.ex. skapandet av frageformular, definierandet av algoritmer som bestammer
lamplighetsbedémningen eller andra aspekter som ar nédvandiga for genomférande av
lamplighetsbeddmning eller kontroll av éverensstdmmelse med lAmplighetskraven.

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

% Esma noterar att vissa medlemsstater kraver behorighet av anstallda som tillhandahaller investeringsrad och/eller
portfoliforvaltning, eller liknande system, for att sékerstalla ratt niva av kunskap och expertis hos personal inom den materiella
delen av lamplighetsprocessen.

32



“ ESMA

European Securities and Markets Authority

108. Vid anvandning av automatiserade verktyg (inklusive hybridverktyg), bor
vardepappersforetag sékerstalla att personal som arbetar med dessa verktyg

(@) har en tillracklig forstaelse for teknologin och algoritmerna for digitala rad (framfor
allt forstaelse for fakta, risk och regler bakom algoritmerna for digitala rad),

(b)  kan forsta och granska de digitala/automatiserade rad som algoritmerna visar.

Dokumentering

Relevant lagstiftning: Artiklarna 16.6, 25.5 och 25.6 i Mifid Il och artiklarna 72, 73, 74 och
75 i den delegerade forordningen till Mifid .

Allman riktlinje 12
109. Vardepappersforetag bor atminstone

(@ ha lampliga arrangemang for registrering och bevarande av uppgifter for att
sakerstédlla en korrekt och 6ppen dokumentation av lamplighetsbedémningar,
inklusive eventuell investeringsradgivning och alla investeringar (och avyttringar)
som gors enligt lamplighetsbeddmningen, och lamplighetsrapporten som
overlamnats till kunden,

(b) se till att registreringsforfarandena ar utformade sa att det ar mojligt att upptacka
fel i lamplighetsbedomningarna (sdsom vilseledande forsaljning),

(c) setill att dokumentationen finns tillganglig for alla berdérda personer i foretaget och
for behoriga myndigheter,

(d) se till att det finns lampliga processer for att atgarda eventuella brister eller
begréansningar i dokumenteringsforfarandena.

Kompletterande riktlinjer

110. Vardepappersforetagens dokumenteringsforfaranden maste vara utformade sa att
foretagen i efterhand kan kontrollera varfor en investering eller avyttring har gjorts och
varfor ett investeringsrad gavs aven om inte radet resulterade i en investering eller
avyttring. Detta kan vara sarskilt viktigt i handelse av tvister mellan féretag och kunder.
Det ar ocksa viktigt for kontrollandamal — eventuella brister i dokumenteringen kan till
exempel leda till att en behorig myndighet inte kan utvardera kvaliteten pa foretagets
lamplighetsbeddmningar och kan forsamra kvaliteten pa de forvaltningsuppgifter som
kravs for att identifiera risker for vilseledande forsaljning.

111. Vardepappersféretagen ar darfor skyldiga att dokumentera all relevant information om
lamplighetsbeddémningar, till exempel kunduppgifter (inklusive uppgifter om hur
informationen anvands och tolkas for att faststalla kundens riskprofil) och information om
vilka finansiella instrument som rekommenderas till kunden eller képs fér kundens
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rakning, liksom aven lamplighetsrapporten som 6verlamnats till kunden. Registren bor
innehalla féljande uppgifter:

e Eventuella andringar av lamplighetsbedémningar som gors av foretaget, sarskilt
andringar av kunders investeringsriskprofil.

e Typer av finansiella instrument som passar kundens profil och underlaget for
beddmningen samt eventuella andringar och skélen till dessa.

e Situationerna dar en kunds hallbarhetspreferenser andras i enlighet med artikel
54.10 i den delegerade forordningen till Mifid Il, inklusive en tydlig forklaring av
skalen till denna &ndring.

112. Vardepappersforetag bor forstd de extra risker som skulle kunna paverka
investeringstjanster genom digitala verktyg och onlineverktyg sdsom skadlig it-aktivitet
och bor ha inrattat arrangemang som kan minska risken for dessa.*

87 vardepappersforetag bor beakta riskerna inte bara i samband med riktlinjerna, utan dven som en del av féretagets skyldigheter
enligt artikel 16.4 i Mifid Il och vidta atgarder for att sékerstélla kontinuitet och regelbundenhet inom investeringstjanster och
investeringsaktiviteter, och motsvarande delegerade akter.
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