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Sa lever foretagen upp till
de nya vardepappersreglerna

Slutsats

Vérdepappersforetagen har arbetat aktivt med att anpassa sig till de nya reg-
lerna for vardepappersmarknaden, de sa kallade Mifidreglerna. Det visar Fl:s
stora granskning av banker och vérdepappersforetag under 2008. Undersok-
ningen har resulterat i synpunkter pa flera regelomraden, varav manga syftar
till att stérka konsumentskyddet.

Undersokningen

Mellan februari 2008 och januari 2009 har FI besokt 106 vardepappersbolag
och banker. Vi kontrollerade att foretagen hade rétt tillstand i férhallande till
den verksamhet de bedrev. Undersékningen har ocksa fokuserat pa hur fore-
tagen lever upp till de nya krav som inforts med Mifid. Syftet var att pa ett
tidigt stadium se till att bolagen tillampar de nya reglerna pa det satt som
avsetts. Vi ville samtidigt identifiera omraden dar reglerna tolkas olika eller
dar vardepappersforetagen upplever problem med tilldmpningen.

Undersodkningens resultat

I de fall dar FI har konstaterat brister hos vardepappersforetagen har det be-
domts om bristerna ar sa allvarliga att de bor leda till ett ingripande fran FI,
en sanktion. Ovriga brister har meddelats foretagen i en slutskrivelse.

Hos fyra av de undersokta foretagen fann FI s allvarliga brister att det ledde
till provning om sanktion. Ett foretag har fatt en varning och straffavgift. De
tre 6vriga har avskrivits eftersom de allvarliga bristerna har atgardats.

Fakta: Mifid och lagen om vardepappersmarknaden

Vardepappersrorelse omfattar yrkesmassig verksamhet att tillhandahalla investe-
ringstjanster. Det spanner Gver ett brett omrade fran radgivning om finansiella in-
strument till kapitalférvaltning och aktiemakleri. For att ett véardepappersbolag ska
fa erbjuda investeringstjanster maste de ha tillstdnd fran Finansinspektionen. De
bolag som har tillstand att bedriva vardepappersrorelse finns i Foretagsregistret
pa var webbplats.

Mifid (Markets in Financial Instruments Directive) &r EU:s regler fér foretag som
bedriver vardepappersrorelse eller har marknadsplatser foér handel med finansiel-
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la instrument. Reglerna syftar bland annat till att starka konsumentskyddet och
frdmja gransoverskridande verksamhet inom EU. | Sverige har reglerna inforts
genom den nya lagen om véardepappersmarknaden (2007:528) som tradde i kraft
den 1 november 2007.

FI har tillsyn éver vardepappersbolag och granskar deras organisation, verksam-
het, finansiella stallning och uppférande mot kunderna.

Tillsyn framoéver

FI ska gora uppféljande undersdkningar hos de foretag som hade brister.
Under 2009 ska vi dven folja upp hur foretagen foljer reglerna om bésta or-
derutforande och utlandsk filialverksamhet samt granska vardepappersfore-
tagens samarbete med forsakringsformedlare.

Konsumentrelaterade undersokningsomraden

Undersokningen har resulterat i synpunkter pa flera regelomraden, varav
manga syftar till att stirka konsumentskyddet.

Intressekonflikter

Vérdepappersforetagen ska identifiera, dokumentera och hantera potentiella
intressekonflikter i verksamheten for att hindra att kunders intressen paver-
kas negativt. Vi har darfor granskat riktlinjer och rutiner for hantering av
intressekonflikter och hur dessa presenteras for kunderna. Vi har pekat pa
potentiella intressekonflikter som vi identifierat hos de undersokta vérde-
pappersforetagen.

Provisionsbaserad ersattning

Vi har i ett par fall noterat att radgivare i huvudsak far provisionsbaserad
16N, direkt kopplad till nyforsaljning och sald volym. I dessa fall riskerar det
att hamna i konflikt med foretagets skyldighet att tillvarata sina kunders
intressen nar det bedriver radgivning.

Handel for egen rakning

Vérdepappersforetagens handel for egen rékning i vinstsyfte kan hamna i
intressekonflikt med handel for kunders rakning. Det krdvs mycket strikta
rutiner for att kunna hantera detta pa ett bra satt. Vi forordar att verksamhe-
terna ar fysiskt atskilda, vilket redan tillampas pa manga hall.

Incitament

De ersattningar som vardepappersforetag ger och tar emot kan paverka fore-
tagets mojlighet att tillvarata sina kunders intressen. Hur dessa incitament
redovisas och pa vilket satt de ar utformade ar viktigt for att kunden ska
kunna gdra en valgrundad bedémning av den tjanst eller produkt som er-
bjuds. I var undersokning har vi funnit att vardepappersforetagen i manga
fall valt att ge sina kunder standardiserad information om incitamenten i
sammanfattande form. FI anser att denna behover utvecklas sa att kunden
blir medveten om i vilka situationer och for vilka produkter som erséttningar
till formedlaren kan férekomma samt i vilken omfattning. Informationen kan
bidra till att kunden fragar efter narmare uppgifter om incitamenten, vilket
vardepappersforetaget da ska tillhandahalla.
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Bésta orderutforande

De nya vardepappersreglerna staller krav pa hur vardepappersforetagen ska
utfora kundens order for att uppna basta majliga resultat for kunden. Det &r
mojligt att handla samma finansiella instrument pa flera marknader. Dérfor
ar det viktigt att foretagen har tydliga rutiner for att vélja var ordern ska utfo-
ras och ar 6ppna med hur dessa rutiner ar utformade. Eftersom antalet alter-
nativa marknadsplatser &nnu sa lange ar fa har bestammelsernas tillampning
varit begrénsad. FI har dock granskat foretagens riktlinjer och rutiner med
utgangspunkten att situationen sannolikt forandras i takt med att nya mark-
nadsplatser startas.

Information och klassificering av kunder

Undersokningen har omfattat vardepappersféretagens information till nya
kunder, klagomalshantering, rutiner for kundklassificering samt specifik
kundinformation, relaterad till de investerings- och sidotjénster som fore-
tagen erbjuder. Klassificeringen av kunder som icke-professionella alterna-
tivt professionella, &r grunden for kundskyddet och avgor bland annat vilken
information kunden ska fa.

Foretagen har haft stor nytta av det gemensamma arbete som branschen har
bedrivit for att standardisera och kvalitetssakra den information som kunden
har ratt att fa. De nya reglerna har dock medfart en 6kande mangd informa-

tion och flera bolag pekar pa risken att kunderna 6verinformeras och inte tar
till sig vésentliga uppgifter. FI vill emellertid uppmana foretagen att beakta

regelverkets fokus pa konsumentskydd — en tydlig och konsumentanpassad

information &r en del av detta.

De flesta foretagen i undersdkningen bedéms ha tillfredstéllande rutiner for
att hantera klagomal. Vi konstaterar att definitionen om vad som utgor ett
klagomal skiljer sig mellan olika bolag och sallan framgar i de riktlinjer som
har upprattats.

Kontroll av kunskap och erfarenhet

Det finns flera bestammelser som ska férhindra att oerfarna konsumenter
investerar i finansiella instrument de inte forstar. En viktig del ar kravet att
vardepappersforetagen ska bedéma om kunden har tillrdcklig kunskap och
erfarenhet for att forsta riskerna i mer komplicerade finansiella produkter
genom att gora en passandebeddmning av kunden. FI har granskat foretagens
rutiner for detta och har i flera fall konstaterat brister eftersom de fragor som
stélls ar for allmant hallna och darmed inte utgor tillrackligt underlag for att
hjalpa kunden.

Passandebedémningen bor, utéver kundens tidigare erfarenheter av det spe-
cifika finansiella instrumentet, &ven ta hansyn till nér kunden skaffade denna
erfarenhet. Vardepappersforetaget bor darfor alltid stélla sig fragan om kun-
dens kunskaper &r tillrackligt aktuella.
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Anpassa rad och forvaltning till kundens behov och forutsattningar

Nar ett vardepappersforetag erbjuder investeringsradgivning eller kapital-
forvaltning ska det forst hamta in nodvandiga uppgifter om kunden sa att de
investeringar som tjansten resulterar i &r lampliga och anpassade till kundens
ekonomiska forutséttningar, forkunskaper och behov. Till skillnad mot i
passandebeddémningen gors har en helhetsbedémning av kunden som ar mer
omfattande och staller hogre krav pa foretagets formaga att forsta kundens
forutsattningar for att kunna anpassa risken i de placeringsférslag eller inve-
steringar som utfors.

FI konstaterar att dokumentation, som har uppréttats for kunder innan den
nya lagstiftningen tradde i kraft, i manga fall inte har uppdaterats och darfor
inte uppfyller kraven i de nya reglerna. FI har ocksa konstaterat att det i
manga fall saknas dokumenterad koppling mellan foreslagna investeringar
och de uppgifter om kunden som foretagen har samlat in.

En langre presentation av undersokningen finns under skrivelser pa Fl:s
webbplats: www.fi.se
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