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Abstrakt

Finlandarnas formogenhet har vuxit under de senaste tiotals aren, vilket har
medfort att placeringsradgivning har blivit allt mer vanligt. Efter finanskrisen
2007 visade det sig att bankbranschen behévde striktare reglering. Som svar
pa behovet foddes MiFID. Efter en tid konstaterades det att &ven denna regle-
ring hade vasentliga problem som maste korrigeras. Det nya direktivet fick
heta MiFID 1l som &r ett fullnarmoniseringsdirektiv fran EU. Malet ar att alla
aktorer inom EU ska agera pa samma sétt och investeraren ska fa battre skydd.
Det nya direktivet tradde i kraft 3.1.2018 och har medfért stora forandringar
inom bankbranschen. Eller har det? Syftet med denna undersokning &r att ta
reda pa hur MiFID II i verkligheten har paverkat bankbranschen. For att fa
svar pa forskningsfragan anvands kvalitativa forskningsmetoder i form av in-
tervjuer med personer som har en direkt koppling till direktivet. Undersok-
ningens resultat visar att den storsta paverkan pa bankbranschen har varit att
radgivningen blivit mera transparent, dokumentationskraven har okat och
bankernas processer och personalens kompetens maste motsvara kraven som

MIiFID II staller.

Sprak: Svenska

Nyckelord: MiFID I, finansiella instrument, vardepappersmarknad,
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Tiivistelma

Suomalaisten omaisuus on kasvanut viime vuosikymmenien ajan, mika on joh-
tanut siihen, ettd sijoitusneuvonta on yleistynyt. Vuoden 2007 finanssikriisin jal-
keen kavi ilmi, ettd pankkiala tarvitsi tiukempaa séantelya. Vastauksena tarpee-
seen syntyi MiFID. Jonkin ajan kuluttua havaittiin, ettd myos tall4 saantelylla oli
merkittavid ongelmia, jotka oli korjattava. Uuden direktiivin nimeksi tuli MiFID
I1, joka on EU:n tdydellinen yhdenmukaistamisdirektiivi. Tavoitteena on, etta
kaikki EU:n toimijat toimisivat samalla tavalla ja sijoittaja saisi enemmaén suoje-
lua. Uusi direktiivi astui voimaan 3.1.2018, ja se on aiheuttanut suuria muutoksia
pankkialalla. Vai onko? Tutkimuksen tarkoituksena on selvittdd, miten MiFID 11
on oikeasti vaikuttanut pankkialaan. Vastatakseni tutkimuskysymykseen haas-
tattelen henkildit, joilla on suora yhteys direktiiviin. Tutkimuksen tulokset
osoittavat, ettd suurimmat vaikutukset pankkialalle ovat olleet ne, etta sijoitus-
neuvonta on muuttunut lapindkyvammaksi, dokumentointivaatimukset ovat kas-
vaneet ja ettd pankkien prosessien sekd henkiloston osaamisen pitdd tayttaa

MIiFID Il:n vaatimukset.

Kieli: Ruotsi

Avainsanat: MiFID ll, rahoitusvaline, arvopaperimarkkinat, sijoitusneuvonta,
saantely, Euroopan unioni
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Abstract

The wealth in Finland has grown over the last decades, which means that
placement advice has become more popular. As a result of the financial crisis
in 2007 it turned out that the banking industry needed more stringent regula-
tions. In response to this need, MiFID was born. After a while, it was found
that this regulation also had significant problems that had to be corrected. The
new directive got the name MIFID II, which is a full harmonization directive
from the EU. The goal is that all actors in the EU should act in the same way
and the investor would receive more protection. The new directive entered
into force 3.1.2018 and has caused major changes in the banking industry. Or
has it? The purpose of this research is to find out how MIFID Il really has
affected the banking sector. To answer the research question, qualitative
research methods are used in the form of interviews with persons directly re-
lated to the directive. Research results show that the biggest impact on the
banking industry has been that the investment advice has become more trans-
parent, the documentation requirements have increased, and the banks’

processes and the advisors’ skills must meet the demands stated by MiFID I1.

Language: Swedish
Key words: MiFID I, financial instrument, securities markets, investment advice,
regulatory, European Union
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Begrepp

Algoritmisk handel — Handel med finansiella instrument dar en datoralgoritm automatiskt

bestammer enskilda orderparametrar med begrénsat eller inget ménskligt ingripande.
Basel 1, 2, 3 — Internationell reglering inom bankbranschen.

Best execution — Banken har skyldighet att vidta samtliga atgarder for att uppna basta resul-
tat nar banken utfér kundens order i finansiella instrument. Det innebar att ordern ska lamnas

till den marknadsplats som ger kunden det basta priset.

Derivatinstrument — Placeringsinstrument vars varde bygger pa det framtida vardet av an-

nan underliggande egendom, som vardepapper, index, valuta, nyttigheter eller réttigheter.
ESMA - Europeiska marknads- och véardepappersmyndigheten.

Finans Finland — Branschorganisation for foretag inom den finansiella sektorn. Forbundet
foretrader de banker, forsékringsbolag, finansbolag, vardepappersférmedlare, fondbolag och

finansarbetsgivare som bedriver verksamhet i Finland.

Finansinstitut — Term for foretag som har som huvudverksamhet att agera pa finansmark-

naden.

Harmonisering — Innebdr ett aktivt ndrmande av lagar eller andra forfattningar mellan olika
administrativa enheter. Harmonisering &r centralt inom EU for att uppna en inre marknad

med gemensamma och enhetliga regler.

Icke-professionell kund — Storsta delen av privatpersonerna kategoriseras som icke-profess-

ionella kunder, lika som sma foretag och féreningar.

Incitament — Gar ut pa att det finns en tredje part med i placeringen och man betalar en

ersattning for att utféra en viss handling till exempel. i form av pengar.
LEI - Legal Entity Identifier & en 20-siffrig identifieringskod for foretag.

Lamplighetsbedomning — Skriftlig beddmning for att kunna hitta rétta tjanster enligt kun-

ders behov.
MiFID — Markets in Financial Instruments Directive.

MiFIR — Markets in Financial Instruments Regulation.
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Malmarknadsanalys — En analys av en befintlig marknad, i syfte att finna behov eller skapa

ett behov for marknadens aktorer.

Obligation — Ett rantebarande, vanligtvis pa flera ar 16pande, enkelt skuldebrev som intygar

att innehavaren lanat ut pengar till staten, kommunen eller ett storre foretag.

OTC — Over The Counter — Véardepappershandel som genomfors direkt mellan kdpare och
séljare utanfor reglerade handelsplatser som bérsmarknader. Handeln géller oftast vardepap-

per i icke publika foretag.
Placeringsinstrument — Olika slags placeringar, till exempel aktier och fonder.

Personal Banking — Alla andra privatkunder i banken férutom premium- och private ban-

king kunder.

Premium Banking — Over 50 000 euros férmdgenhet. Forstklassig service, skraddarsydda

ekonomiska l6sningar och utvecklingsidéer och en egen premiumbankir.

Private Banking — Over 500 000 euros formogenhet. Exklusiv kapitalforvaltningstjanst for

kunder med storre formogenhet.

Professionell kund — | vardepappersmarknadslagen definieras begreppet professionell kund.
Sadana ar till exempel. stora foretag och foretag som bedriver verksamhet pa finansmark-
naden. Aven andra kunder &n de ovannamnda kan vara professionella om de uppfyller kra-
ven i lagen och om kunden enligt tjansteleverantrens bedémning kan fatta investeringsbe-

slut pa egen hand och forsta vilka risker som anknyter till besluten.

Transparens - Genomskinlighet, klarhet.



1 Inledning

Bankbranschen har lange varit en reglerad bransch, men 3.1.2018 tradde ett nytt direktiv i
kraft som har medfort stora forandringar inom branschen. Direktivet heter MiFID Il och &r
en forkortning for ”Markets in Financial Instruments Directive”. Det &r ett fullharmonise-
ringsdirektiv fran den Europeiska Unionen, vars syfte ar att starka skyddet fér investerare
samt att 6ka konkurrensen i handeln med finansiella instrument pa vérdepappersmark-

naderna. (Finansinspektionen)

Den senaste marknadsutvecklingen samt finanskrisen som bérjade pa 1990-talet visade ett
behov av uppdatering av forordningen. MiFID Il var svaret pa detta behov. MiFID 1l och
MiFIR?! innebir stirkta ramar for den befintliga regleringen av marknader for finansiella
instrument, ocksa da handeln sker utanfor reglerade marknader och andra handelsplatser.
Direktivets och forordningens syften &r att oka transparensen, forbattra investerarskyddet,
forstarka fortroendet pa marknaderna, ta itu med oreglerade omraden och se till att de beho-
riga myndigheterna har tillréackliga befogenheter for att fullgéra sina uppgifter. (Danielsson,
2015) (Suortti, 2017)

For att battre forsta vad MiFID I &r, bér man veta vad det tidigare direktivet innebar. MiFID
har varit i kraft &nda fran 2007, och syftet ar att reglera handeln for placeringsinstrument
samt investerarskyddet. MIFID har standardiserat placeringstjanster och regleringar kring
EU:s innermarknad. Direktivet har férenklat bland annat handeln med andra europeiska lan-
der. (Suortti, 2017)

Markets in Financial Instruments ar en av hérnstenarna i EU:s finansiella tjansters lag, som
beskriver vilka investeringstjanster och verksamheter som ska genomforas éver hela EU och
vilka standarder sadana tjanster ska félja. Efter radgivning fran Europeiska vardepappers-
och marknadsmyndigheten ESMA? och ett offentligt samrad, offentliggjorde Europeiska
kommissionen 2011 forslag om &ndring av MiFID genom omarbetning av ett nytt direktiv
MiFID Il samt en ny forordning MiFIR. Lagforslaget blev ett samtalsdmne for en intensiv
politisk debatt mellan Europaparlamentet, EU-radet och kommissionen. Direktivet MiFID
I1 och férordningen MiFIR om marknader for finansiella instrument offentliggjordes i Euro-
peiska unionens officiella tidning 12 juni 2014. Enligt det ursprungliga beslutet skulle di-

rektivet sattas i kraft 3 juli 2016 och tillampas fran 3 januari 2017, men sa blev det inte.

! Markets in Financial Instruments Regulation
2 European Securities and Markets Authority
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Kommissionen foreslog 10 februari 2016 att tillampningen ska skjutas fram med ett ar, vilket
godkandes av Europaparlamentet den 7 juni 2016 och Europeiska radet den 17 juni 2016.
(Finansinspektionen, 2017) (Nortonrosefulbright, 2014)

1.1 Syfte

Syftet med detta arbete ar att ta reda pa hur MiFID Il har paverkat bankbranschen samt vilka
skillnader det finns mellan den gamla och nya regleringen. Har utreds ocksa varfor det be-
hovdes en ny reglering och vad MiFID Il innebér i praktiken for bankerna. Malet &r att fa
svar pa forskningsfragan samt gora ett reliabelt och valitt arbete med hjalp av palitliga kéllor.

Arbetet gors inte som ett uppdrag at ndgon, utan undersdkningen gors av eget intresse.

Jag valde att skriva om MiFID I1 och forska i hur den paverkar bankbranschen eftersom det
ar ett aktuellt amne som implementerades i borjan pa detta ar. Jag ar valdigt intresserad av
finansiella tjanster och bankbranschen attraherar mig som arbetsplats. Jag ville forska ett

nytt och aktuellt &mne som &nnu &r obekant for de flesta.

1.2 Problemformulering

Finlandarnas formogenhet har vuxit under de senaste tio aren. Tjanster for placeringar och
sparande har blivit allt mer aktuella i vanliga manniskors vardag och samtidigt har tillgang-
ligheten for olika placeringsprodukter 6kat. Finanskrisen som borjade ar 2007 bevisade att
branschen behdver regleringar. I november 2007 uppgjorde Europeiska Unionen MiFID som
skulle uppratta granser for marknaden och genomféras inom hela EU-omradet. MiFID var
avsett att skapa en inre marknad for investeringstjanster och aktiviteter, vilket forbattrar kon-
kurrenskraften pd EU-marknaderna. MiFID skulle ocksa fa till stand forandringar i aktie-
handel och faststélla riktlinjer for anvandningen av vissa finansiella instrument. Lagen in-
fordes for att minska systemrisken och stérka investerarskyddet. Medan direktivet lyckades
sénka priserna och 0ka valet for investerare blev svagheterna i MiFID:s struktur tydliga un-
der finanskrisen 2008.

Man insdg att det fanns problem med direktivet. Darfor har det nya direktivet, MiFID Il som
galler fran och med 3.1.2018, ansetts korrigera de brister som den forsta regleringen hade.
Jag har undersokt om dessa brister nu har blivit korrigerade, eller finns det fortfarande pro-

blem med transparensen, felforséljning eller konflikter mellan kund och bank.



1.3 Avgréansning

Amnet finansiella marknader &r brett, men detta arbete fokuserar pd MiFID I, eftersom det
ar aktuellt just nu. MIFID Il kan delas in i tre huvudgrupper: kundens synvinkel, bankens
synvinkel och myndigheternas synvinkel. Arbetet har avgransats till de tva sista, eftersom
dessa amnesomraden gar in i varandra och har stor betydelse. Undersokningen kommer att

goras endast fran en finsk banks synvinkel samt ur Finans Finlands och EU:s perspektiv.

Orsaken varfor enbart en bank, Aktia Bank, intervjuas i undersékningen &r att jag arbetar
dar och en del av materialet kommer fran namnda foretag. Jag ville ocksa undersoka paverk-
ningar fran en lite mindre banks synvinkel eftersom paverkan kan vara stérre dar da det

eventuellt finns mindre resurser till férfogandet.

1.4 Forskningsmetodik

En metod &r ett planmassigt tillvagagangssatt for att uppna ett bestamt mal. Man kan gora
en kvantitativ eller en kvalitativ forskning. Skillnaden med dessa forskningsmetoder &r att
en kvantitativ metod fokuserar pa siffror, analys och gors oftast storskaligt. En kvalitativ
forskningsmetod baserar sin information pa ord, texter, beskrivningar och omfattningen ar
oftast smaskalig. Forskaren kan sjalv delta i en kvalitativ forskning medan i en kvantitativ
forskning maste man forbli neutral. | en kvalitativ forskning s6ker man monster och gemen-
samma drag medan i en kvantitativ metod nas resultaten med hjalp av till exempel stickprov.
(Svensson, 2015)

Enligt Jan Trost (2011, s. 31-32) ska man valja en kvantitativ studie om man vill kunna ange
frekvenser eller kunna saga att ett visst antal procent av befolkningen tycker pa det ena eller
andra sattet. Och om fragestallningen galler hur ofta, hur manga eller hur vanligt, ska forsk-
ningen goras enligt en kvantitativ forskning. Om fragestéllningen galler att forsta eller att
hitta monster sa ar en kvalitativ studie ett battre alternativ. Med dessa motiveringar har jag
valt att gora en kvalitativ forskning, eftersom den metoden passar denna forsknings syfte
bést.

Intervjuer kan goras som ostrukturerade, semi-strukturerade och strukturerade intervjuer.
Ostrukturerade intervjuer betyder att man utgar enbart fran en fraga, och den intervjuade far
associera fritt. Forskaren reagerar bara pa de punkter som verkar krava en foljdfraga. En
semi-strukturerad intervju innebér att forskaren har en lista med fragor som ska besvaras,

men ordningen kan &ndras och nya fragor kan laggas till. En strukturerad intervju ar sadan
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att forskaren har en fullstandig mall med entydiga fragor som stélls i en given ordning.

(Svensson, 2015) Intervjuerna i denna forskning ar semi-strukturerade.

Etiska principer har aven tagits i beaktande. Forskningens syfte ar att h&mta mervérde och
inte skada ndgon motpart. Intervjufragorna har varit relevanta for forskningens syfte och

respondenterna har getts mojligheten att halla sig anonyma om de sa 6nskat.

| detta examensarbete bestar den empiriska delen av en kvalitativ metod bestaende av 6 in-
tervjuer. En kvantitativ metod skulle inte ha passat denna undersdkning eftersom syftet inte
ar att fa fram numeriska data eller andra kvantitativa egenskaper. En kvantitativ forskning
skulle inte heller ha gett ett tillrackligt tillforlitligt resultat, sa darfor gors en kvalitativ forsk-
ning i stallet. Eftersom amnet handlar om MiFID II, finns det enbart vissa personer som &r
lampliga att intervjua. Intervjuerna &r indelade i fyra olika kategorier:

=

Europeiska Unionen — direktivets ursprung

no

Finans Finland — mellanhand mellan myndigheterna och bankerna

w

Aktia Bank huvudkontor — kunskap pa organisationsniva

B

Radgivare i Aktia Bank — kunskap pa kontorsniva

Datainsamlingen bestar av intervjuer med sex personer i direkt anknytning till amnet. Av-
sikten med att intervjua dessa sex personer var att fa en rattvis bild av @mnet ur olika syn-
vinklar. Intervjuerna var semistrukturerade, fragorna var alltsa bestamda pa forhand och in-

tervjuaren ledde diskussionen. Hela intervjuerna kan lasas i bilagorna 2-5.

Intervjuerna gjordes i september och oktober 2018 och varje intervju tog ungeféar en timme.
En av intervjuerna gjordes per e-post, eftersom den intervjuade personen inte &r stationerad
I Finland och det inte fanns mojlighet till videomote eller samtal. De Gvriga intervjuerna
spelades in. Inspelningen var endast for eget bruk och kommer inte att publiceras nagon

annanstans an i skriftlig form i detta arbete.

Att nd en hog validitet i en forskning som behandlar icke matbara faktorer kan anses vara en
utmaning. For att na en sa hog validitet samt reliabilitet som mojligt skickades fragorna i
forvag till de intervjuade sa att de kunde forbereda sig infor intervjun. Jag stravade efter att
undvika ledande fragor for att inte paverka respondenternas svar. Intervjuerna som gjordes
ansikte mot ansikte gick som onskat och alla fragor besvarades.
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Ovriga datainsamlingsmetoder i forskningen &r olika vetenskapliga kallor mest fran interne-
tet, sasom finansiella aktorers egna hemsidor, beskrivningar och artiklar. Eftersom damnet &r
relativt nytt finns det inte direkt litteratur om MiIFID II, men en del skriven litteratur har

anvants som jag har ansett innehalla véasentlig information.

Litteratur som anvands i arbetet &r bland annat ”Sijoitustuotteiden markkinoinnin saéntely”
skriven av Kari Hoppu, ”Baselin pankkisdéntelystrategiat” skriven av Mika Viljanen, Att
arbeta med processer” skriven av Anders Ahlin och Leif Marcusson, ”Kvalitativa intervjuer”
skriven av Jan Trost samt ”Strategiakirja — 20 tydkalua” skriven Tero Vuorinen. Ovriga kal-
lor &r frdn Aktia Banks, Finansinspektionens, Finans Finlands och Europeiska Unionens

hemsidor, Finlands lag samt annat material som hénvisas i kallforteckningen.

Anledningen till varfor jag valde dessa bécker som litteratur var att fa stod till teorin om
vardepappersmarknaderna samt om bakgrund till bankernas regleringar, det vill saga littera-
tur om Basel 1 — 3. Fran Trost bok fick jag stod till teori om forskningsmetoder och fran
Ahlins och Marcussons samt Vuorinens bdocker fick jag stod till SWOT-analysen. Alla
bocker anvandes i arbetet och stodde helheten.

1.5 SWOT-analysmetod

Eftersom syftet med arbetet ar att ta reda pa hur MiFID Il paverkar bankbranschen, analys-
eras direktivets egenskaper och effekter. Darfor kommer jag att anvanda SWOT-analys som

teori for arbetet.

SWOT ér en analysmetod som analyserar styrkor, svagheter, mojligheter och hot. SWOT-
analysen analyserar dessa data for att ge information for framtida mal, beslut och strategier.
Malet med analysen &r att uppna ett mer framgangsrikt resultat. Analysen anvéands ocksa for
att identifiera och analysera problem som ett verktyg for att utveckla verksamheten, i detta
fall direktivet. (Ahlin & Marcusson, 2017, s. 106)

Analysen ar en lamplig utvéarderingsmetod fér manga andamal, da den kan anvéndas for att
granska hela verksamhetsomradet eller bara ett specifikt omrade. Nar analysen anvénds &r
det viktigt att kunna avgransa det analyserade objektet sa att analysen &r sa bra som mojligt
och jamforbar. Resultaten av en SWOT-analys kan vara motstridiga, eftersom samma saker
kan vara bade en styrka, mojlighet och hot. Detta beror pa att manga klassificierade saker &r
subjektiva, det vill saga att objektivets karaktar kan dndras beroende fran vilken vinkel man

ser pa saken. For att analysen ska vara sa jamforbar som mojligt kan motstridigheterna
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forebyggas genom att anvanda flera SWOT-tabeller bredvid varandra. Da kan man skilja
dagens omdome fran framtidens. Efter en klar och bra uppbyggd SWOT-analys kan man
gora slutsatser som kan vara till hjalp for att &ndra uppskattade svagheter till styrkor och
framtidens hot till moéjligheter. (Lehtola, 2017, s. 15)

SWOT-analysen grundades i USA pa 1960-talet. SWOT blev valdigt snabbt ett populart
verktyg, som annu efter 6ver 55 ar &r ett av de mest anvandbara strategiverktygen, bade for
inhemska och utlandska foretag. | SWOT-analysen undersoks den strategiska positionen
genom att jamfora foretagets styrkor och svagheter med de hot och méjligheter som skapas
av den konkurrensutsatta miljon. Analysen har tillampas inom ledarskap men ocksa inom
andra discipliner. Det finns ingen exakt dverenskommelse om vem som har uppfunnit
analysen eller det exakta datumet den uppfunnits. Men vissa kallor sdger att det var en
amerikansk foretagsekonomikonsult, Albert Humphrey, som kom pa SWOT- teorin under
sitt arbete vid Standford Research Institute ren 1960 - 1970. Det sags att analysen forst hette
SOFT-analys, men fick senare namnet SWOT-analys. (Vuorinen, 2013, s. 88)
(Professionalacademy)

Verktyget ar avsett att ge en tydlig helhetsbild av foretagets situation till stod for strategiska
val. En bra SWOT-analys kraver ocksa ett antal delanalyser for att stoda resultatet. Om or-
ganisationen och dess verksamhetsmiljo inte dar igenké&nda, kan analysen inte géras korrekt.
SWOT-analysen bor lyfta fram nagra viktiga temaomraden som ledningen bor fokusera sig
pa. Om man valjer att lista for manga saker eller lata bli att géra grundarbetet, kommer
SWOT-analysen att samla in enbart sjalvklara saker. Styrkor och svagheter &r foretagets
interna saker som sker hér och nu. Mgjligheter och hot &r foretagets externa saker som kan
forekomma i framtiden. Syftet med SWOT-analysen dr att forst producera en analys, och
dar efter val och handlingsplaner. I tabell 1 syns hur en organisation kan dra nytta av SWOT-

analysens resultat. (Vuorinen, 2013, s. 88 - 89)

Tabell 1: Hur dra nytta aven SWOT-analys

Styrkor Hur utnyttja och starka?
Svagheter Hur eliminera, lindra eller undvika?
Mojligheter Hur sakerstélla utnyttjandet?
Hot Hur eliminera, lindra eller &ndra till en mojlighet?

(Vuorinen, 2013, s. 89)
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Att lista upp saker i en SWOT-analys ar alltid ett subjektivt val. Vissa saker kan vara bade
styrkor och svagheter samtidigt. SWOT-analyser kan ocksa anvandas for olika tidpunkter
som till exempel SWOT for nuléget, framtiden, inhemska affarer och tillvéxtstrategi. I figur

1 presenteras SWOT-analysen i sin grundldggande form.

Foretagets STYRKOR SVAGHETER
Interna

saker

Foretagets
externa
saker

MOJLIGHETER HOT

Figur 1: SWOT-analys i sin grundlaggande form (Vuorinen, 2013, s. 89)

Fran SWOT-analysen har det ocksa utvecklats mangsidigare versioner, sarskilt sidana som
underlattar genomférandet av strategin. SWOT-analysen med 8 falt har sin grund i att tydli-
gare an den traditionella modellen fora fram hur svagheter och styrkor beaktas i fraga om
mojligheter och hot. I de tva faltmodellerna ar ett traditionellt 4-rutigt falt det forsta arbetet.
Darefter gors val och handlingsplaner for fyra teman. Har ska man tanka pa hur ett foretag
kan utnyttja sina framgangsfaktorer, det vill saga dess styrkor i de méjligheter som miljon
erbjuder? Hur kontrollerar foretaget deras hot med hjélp av sina styrkor? Hur andrar foreta-
get sina svagheter for att passa béattre in med mojligheter som miljon erbjuder? Samt hur
foretaget forbereder sig for att hantera krissituationer som skapas av svagheterna och hoten?
(Muorinen, 2013, s. 90)

Detta gor det mojligt att skapa strategiska planer baserade pa bade aggression och attack
samt strategiska planer for att skydda sig sjalv. Det 8-rutiga féltet kallas &ven for TOWS-

matris och presenteras i tabell 2. (Vuorinen, 2013, s. 90)



Tabell 2: Expanderad SWOT-analys (TOWS-matris)

Interna
Styrkor (S) Svagheter (W)
Externa
Dra nytta av framgangs- :
Mojligheter (0) faktorer - Svaghet‘(/e\; gflllztgrkor 2
SO-plan p
Kontrollera hot > Mojlig krissituation =

Hot (T) ST-plan WT-plan

(Vuorinen, 2013, s. 90)

SWOT-analys ar ett vanligt men ofta missforstatt strategiskt verktyg. SWOT kan goras utan
bottenarbete, vilket gor att resultatet blir ganska ytligt. Att bara lista saker hjalper inte orga-
nisationen framat. Malet bor alltid vara att gora analytiska strategiska val och riktiga hand-
lingsplaner. Eftersom SWOT-analysen ar en kortfattad analys, borde foretaget fére denna

gora flera mindre analyser om till exempel dess verksamhetsmiljo, industri och egna resur-

ser. (Vuorinen, 2013, s. 94)

| detta arbete kommer SWOT-analysens resultat att uppsta genom intervjuer om vad

respondenterna anser vara MiFID Il:s styrkor, svagheter, mojligheter samt hot. Resultaten

presenteras under resultatredovisning i kapitel 6.




2 Bakgrund till bankernas reglering

Ar 1985 var bankregleringen valdigt enkel och reglerades enligt ar 1969 lagar. Regleringarna
byggdes huvudsakligen pa begransningar vid affarsverksamhet, krav pa kassareserveringar
och regleringar grundat pa verksamhetens soliditet och formogenhet. Finlands centralbank
hade hart styre 6ver bankerna och kunde latt paverka beslut om vem banker kan finansiera.
(Viljanen, 2015, s. 50) I figur 2 presenteras bankregleringens utveckling i form av en

tidshorisont med Basel samt MiFID.

| 1988 | 1993 2007 2018 | | 2019

»

| Basel 1 | Basel 2 MIFID | MiFID 11| | Basel3

Figur 2: Bankregleringens utveckling

2.1 Basel1l

1970-talet och bérjan pa 1980-talet visade att banker gar i konkurs da det forekommer ovén-
tade forluster. En ny reglering behdvdes. Orsaken bakom den nya regleringen var fortsatt
nedgang i kapitalnivaerna, oforutsagbara foljder fran bankkrisen, den vaxande globala kon-
kurrensen i kombination med den amerikanska bankkrisen och den mexikanska skuldkrisen.
Till foljd av dessa grundades det forsta regleringsinstrumentet ar 1988, Basel 1. (Viljanen,
2015, s. 52-53)

Basel 1 var som reglering inte speciellt lang eller komplicerad. Reglerna var i sin helhet
véldigt raka och exakta. Syftet var att forbattra och stérka bankernas tolerans mot forluster.
I slutet pa 1990-talet visade det sig att Basel 1 hade problem. Ett av problemen var att ban-
kerna inte kunde skilja den goda risken fran den daliga. Garantier, sékerheter och andra fak-

torer for att minimalisera risker togs inte i beaktande. (Viljanen, 2015, s. 53-67)



10

2.2 Basel 2

Ar 1993, fem é&r efter att Basel 1 tradde i kraft reagerade BCBS® pa kritiken om regleringen
och justeringar pabdrjades, varefter kommittén publicerade tre nya forslag. Det forsta for-
slaget gallde nettningsprocessen® for derivatrisker, det andra forslaget berorde kapitalisering
av ranterisken och det tredje berdakningen av kapitalkrav pa kapitalmarknaden. De tva forst
namnda framskred inte 6verhuvudtaget till 1990-talets slut. P4 basen av det sista forslaget
paborjades en utvecklingsprocess som andrade grunden till reglerna om bankernas formo-
genhet. Basel 2:s sista regleringar blev dock klara forst ar 2005. (Viljanen, 2015, s. 81-109)

2.3 Basel 3

Bristerna i Basel 2 sdgs ha lett till den globala finanskrisen 2008. Det berodde pa att Basel 2
inte hade ndgon bestammelse om den skuld som bankerna kunde ta pa sig, de beviljade alltsa
mera lan &n vad de hade rad med. For att sakerstélla att bankerna inte beviljar for mycket
Ian och att de inte forlitar sig for mycket pa kortfristiga medel, foreslogs Basel 3 ar 2010.
Riktlinjerna syftar till att framja ett mer motstandskraftigt banksystem genom att fokusera
pa fyra viktiga bankparametrar: kapital, havstangseffekt®, finansiering och likviditet. Trots
att Basel 3 fullstandigt trader i kraft forst 2019, har BCBS redan borjat forbereda nésta bank-
reglering, Basel 4. (Gattani, 2014) (Viljanen, 2015, s. 236)

3 Vardepappersmarknader

Vérdepappersmarknaderna har lange haft en stor betydelse for Finlands nationalekonomi.
Med hjalp av dem kan samhallets och naringslivets finansieringsforvaltning skétas pa ett
effektivt satt. For att vardepappersmarknaderna ska kunna ta hand om denna grundlaggande
uppgift bor de vara fungerade. De bor vara tekniskt palitliga och kostnadseffektiva. Prisbild-
ningen bor vara tillforlitlig, information om investeringsprodukter och marknader bor vara
tillgangliga for alla och marknaderna bor ha tillracklig likviditet. Dessa malsattningar kan
nas endast da investerarna litar pa marknaderna och darmed vagar gora investeringar.
(Hoppu, 2005, s. 97)

Ett forlorande av investerarnas fortroende leder till att en del inte vagar gora investeringar,

varvid marknadernas likviditet borjar forsvagas. Detta kan i sin tur leda till att en allt storre

3 Basel Committee on Banking Supervision

4 Nettning innebdr att en betalare och en betalningsmottagare kvittar sina skulder och fordringar mot varandra
sd att betalningarna minimeras till endast en fordran eller en skuld.

S Effekten av en hog skuldsattningsgrad
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del av investerarna drar sig ur marknaderna, eftersom de inte fungerar. Ett forlorande av
investerarnas fortroende kan alltsa leda till en negativ spiral, da bristen av fortroende pa
marknaderna far spridning. (Hoppu, 2005, s. 97)

Det &r svart att terminologiskt definiera investerarnas fortroende. Till fortroendet hor att in-
vesterarna kan lita pa att marknaderna och marknadsaktorerna foljer vissa etiska forhall-
ningsregler. Investerarnas fortroende innebér inte endast det att marknaderna foljer lagstift-
ningen, utan det forutsatter dven ett etiskt acceptabelt beteende av marknadernas parter, &ven
da lagstiftningen ger plats for tolkningar. Dessutom innebar bevarandet av investerarnas for-
troende att de kan lita pa att nagon instans effektivt ingriper i missbruk som sker pa mark-
naden samt att marknadernas verksamhetsomgivning och reglering utvecklas kontinuerligt.
(Hoppu, 2005, s. 97-98)

Eftersom investerarnas fortroende till vardepappersmarknaden har en sa central stallning for
marknadernas funktion, ar det i alla marknadsaktorer med hederliga motivs intresse att ut-
veckla systemet sa att investerarna har fértroende for det. Detta sker genom att skapa normer,
olika forhallningsregler och forfaranden for marknaderna samt genom att dven i ovrigt for-
béttra marknadernas verksamhetsmiljo. Uppgiften ar anda inte latt, for vardepappersmark-
naderna har vissa drag som avviker fran andra varu- och kapitalmarknader. (Hoppu, 2005,
s. 98)

Dagens vardepappersmarknader ar internationella, varfér man i regleringen av vardepap-
persmarknaden bor ta i beaktande den internationella utvecklingen samt exempelvis det, att
stora investerare kan flytta bort sina tillgangar om regleringen i en viss stat avviker stort fran
andra marknader till storinvesterarens nackdel. Utvecklingen paverkas &ven av att flera stor-
foretags aktier noteras pa manga olika borser, vilket har lett till att &ven marknadsplatserna
konkurrerar med varandra. (Hoppu, 2005, s. 98)

Strukturen av regleringen paverkas dven av vardepappersmarknadernas snabba utveckling.
Marknaderna internationaliseras i en allt 6kande takt, vilket forutsatter en harmonisering av
de réttsliga forutsattningarna och tillvagagangssatten. Dessutom utvecklas det nya produkter
standigt pa finansmarknaden och de nya produkterna ryms inte alltid i ramarna av den tidi-
gare regleringen. Detta forutsatter att det & méjligt att snabbt uppdatera normerna. A andra
sidan forutsatter marknaderna dven forutsdgbarhet, med vilken avses bland annat en viss

bestandighet av rattsgrunden. (Hoppu, 2005, s. 98)
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For att na dessa delvis motstridiga mal har man i vardepappersratten upprattat en reglerings-
mekanism som avviker fran manga andra rattsomraden. Strukturen av regleringen paverkas
dven av den historiska utvecklingen. Anda till 1980-talet baserades regleringen i huvudsak
pa sjalvreglering. Nar man borjade reglera marknaderna med hjélp av lagstiftning ville man
inte Overge helt den valfungerande sjalvregleringen, utan man lamnade for den en viss i lag
erkand uppgift. (Hoppu, 2005, s. 99)

3.1 Regleringens fyra nivaer

Utifrén de existerande normerna® kan den virdepappersrittsliga regleringen anses ha fyra

nivaer. | figur 3 presenteras dessa nivaer.

Foreskrifter,
instruktioner och
stallningstaganden
av myndigheter

Naringslivets sjalvreglering

Praxis som foéljs av enskilda
vardepappersmarknadsaktorer

Figur 3: Regleringens fyra nivaer (Hoppu, 2005)

Hogst uppe i hierarkin i figur 3 ar normer pa lagniva. Till dessa hor bland annat implemen-
teringen av existerande EU-direktiv i den finlandska lagstiftningen samt andra normer som
ar baserade pa lagar och forordningar. Dessa normer bidrar med stabilitet och forutsagbarhet
i marknadernas verksamhetsmiljo. A andra sidan &r deras problem, att nar férhallandena pa
marknaderna forandras kan reformeringen av lagstiftningen ga langsamt, vilket kan stéra
vardepappersmarknadernas funktion. Man har forsokt lsa problemen sa, att vissa normer
pa lagniva gors mycket allménna, sa att tolkningen av dem lamnas till normer pa lagre niva.
Da kan inneborden av normerna forandras utan att lagen behdver andras nar man pa en lagre
normniva andrar tolkningen av lagarna. Dessa kan kallas for ramlagar. 1 sadana lagar kan
man bland annat forutsétta att man foljer ”god sed” eller forbjuda “oldmpligt forfarande”.

Men lagar som implementerar EU-direktiv kan inte alltid stiftas pa en mycket allman niva,

® Regel, lag, foreskrift
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eftersom normer som ber6r EU:s vardepappersmarknader &r pa manga punkter mycket de-
taljerade. (Hoppu, 2005, s. 99-100)

Till lagstiftning som paverkar vardepappersmarknaderna hor aven regleringen av enskilda
aktorer. Sadan reglering ar bland annat lagar om vérdepappersforetag, kreditinstitut och for-
sékringsbolag. Myndighetsdvervakningen av véardepappersforetag, kreditinstitut och forsak-
ringsbolag hor till Finansinspektionen. Den 6vervakande myndigheten kan &ven utféarda nog-
grannare instruktioner om forfaringssatt pa vardepappersmarknaderna. (Hoppu, 2005, s.
100)

Nasta niva i normhierarkin ar av myndigheterna utfardade foreskrifter, instruktioner och
stallningstaganden, vilka preciserar lagens innehall eller ger nya férhallningsnormer. Myn-
digheternas réatt att utfarda normer bor grundas pa lag. Dessutom existerar det dven i myn-
digheternas normgivning en normhierarki var normer kan utfardas saval av en hdgre som en
lagre myndighet. | lagstiftningen har &ven definierats myndighetsnormernas rattsverkan.
Myndighetsforeskrifterna &r bindande. Instruktioner och stéllningstaganden &r i sin tur end-
ast véagledande. (Hoppu, 2005, s. 100)

Den tredje nivan i normhierarkin ar naringslivets sjalvreglering. Dess uppgift kan vara att
konkretisera tolkningen av lagar, skapandet av uppférandenormer som é&r striktare an lagen
foreskriver eller precisering av spelreglerna mellan foretagen som verkar inom branschen.
Det ar vanligt hos olika branscher, att branschorganisationerna skapar interna regler for ac-
ceptabla forfaringssatt. Dessa kan vara endast rekommendationer eller bindande instrukt-
ioner for organisationens medlemmar vars dvertradelse foljs av en sanktion i enlighet med
branschorganisationens stadgar. Med hjélp av dessa kan man ocksa efterstrava att det inom
medlemskaren inte uppstar aggressiv konkurrens inom marknadsforing, som kunde skada

hela branschens I6nsamhet. (Hoppu, 2005, s. 101)

Den fjarde regleringsnivan kan anses besta av den praxis som foljs av enskilda vardepap-
persmarknadsaktorer. Eftersom den praxis som hor till god vardepappersmarknadssed utgor
aven grunden till tillampningen av manga rattsnormer, kan marknadens aktorer i viss man
paverka lagarnas tolkning via de losningsmodeller de tillagnar sig internt i foretagens verk-

samhet eller i situationer mellan olika parter. (Hoppu, 2005, s. 102)
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3.2 Vardepappersmarknadslag och lag om investeringstjanster

I en bransch som bankbranschen finns det alltid en del lagar man boér folja. Lagen som be-
handlas i denna undersokning ar bland annat VVardepappersmarknadslagen (14.12.2012/746)
och Lagen om investeringstjanster (14.12.2012/747). For att battre forsta helheten i denna

forskning, har olika begrepp fran lagen sammanstallts nedanfor.

3.2.1 Forbud mot att lamna osann eller vilseledande information

| Vardepappersmarknadslagen (14.12.2012/746 kapitel 1, 3 8) star det att osann eller vilse-
ledande information far inte ges vid marknadsféring och omséttning av vardepapper och
andra finansiella instrument”. ”Information vars osanna eller vilseledande karaktar framgar
efter det att den lamnats och som kan ha vésentlig betydelse for investerare ska utan drojsmal

réttas eller kompletteras i tillracklig utstriackning.”

3.2.2 Tillsyn

Om tillsynen star det i Vardepappersmarknadslagen (14.12.2012/746 kapitel 1, 6 8) att Fi-
nansinspektionen dvervakar efterlevnaden av denna lag och de bestdmmelser och foreskrif-
ter som utfardats med stod av den. Finansinspektionen dvervakar dock inte den handel som
Finlands Bank i syfte att skota sina penningpolitiska ataganden bedriver med vérdepapper

och andra finansiella instrument.”

3.2.3 Vardepapper

Med vardepapper avses enligt VVardepappersmarknadslag (14.12.2012/746 kapitel 2, 1 §)
bland annat aktier i aktiebolag, obligationer och andra skuldforbindelser. Aven andra vérde-
papper som ger rétt att forvérva eller salja vardepapper, samt om vérdepapper som kan be-
rattiga till kontant betalning som faststélls i relation till andra véardepapper, valutor, rantor
eller avkastningar, ravaror eller andra index eller varden samt fondandelar enligt lagen om
placeringsfonder (48/1999).

3.2.4 Finansiella instrument

I lagen om investeringstjanster (14.12.2012/747 kapitel 1, 14 8) har det beskrivits vad som
ar finansiella instrument. De mest centrala instrumenten &r vardepapper enligt vardepappers-
marknadslagen (746/2012), sadana andelar i fondféretag och sadana penningmarknadsin-

strument som inte ar vardepapper som avses i forsta punkten. Optioner, terminer och andra
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derivatinstrument som har vardepapper, valutor, rantor, avkastningar, utslappsratter, nagot
annat derivatinstrument, finansiella index eller andra finansiella matt som underliggande
tillgdng och som kan avvecklas fysiskt eller kontant. Aven derivatinstrument for 6verféring
av kreditrisk samt finansiella kontrakt avseende prisdifferenser och andra liknande anses

vara finansiella instrument.

3.2.5 Investeringstjanster eller investeringsverksamhet

Med investeringstjanster eller investeringsverksamhet avses i lagen om investeringstjanster
(14.12.2012/747 kapitel 1, 15 8) vara formedling och utférande av order, handel fér egen
rakning, kapitalférvaltning, investeringsradgivning, garantiverksamhet for finansiella
instrument, placering av finansiella instrument, ordnande av multilateral handel samt

ordnande av organiserad handel.

3.2.6 Professionella och icke-professionella kunder

Enligt lagen om investeringstjanster (14.12.2012/747 kapitel 1, 23 8§) avses professionella
kunder vara bland annat aktorer som enligt ett verksamhetstillstand bedriver verksamhet pa
finansmarknaden, storféretag som enligt bokslutet for den senaste rdkenskapsperioden upp-
fyller minst tva av foljande krav: balansomslutningen &r minst 20 miljoner euro, omsétt-

ningen &r minst 40 miljoner euro eller kapitalbasen ar minst 2 miljoner euro.

Awven finska staten, Statskontoret, landskapet Aland, utldndska stater och delstater anses som
professionella kunder. Ocksa Europeiska centralbanken, Finlands Bank och med den jam-
forbara utlandska centralbanker samt Internationella valutafonden, Vérldsbanken, Europe-

iska investeringsbanken och andra jamforbara institutioner och organisationer.

| lagen star det att vardepappersforetag far dven behandla kunder som professionella kunder
pa deras egen begaran, om det bedomer att kunden har fardigheter att fatta sjalv sjalvstandiga
investeringsbeslut och férmaga att forsta de risker som ar forknippade med besluten, samt
om kunden uppfyller minst tva av féljande krav: kunden har genomfort betydande transakt-
ioner pa marknaden i fraga i snitt tio ganger per kvartal under de fyra senaste kvartalen,
vardet av kundens investeringstillgangar éverstiger 500 000 euro eller att kunden arbetar
eller har minst ett ar arbetat yrkesméssigt inom finanssektorn med uppgifter som forutsatter
kédnnedom om planerade transaktioner och tjanster. Med icke-professionella kunder avses i

denna lag kunder som inte uppfyller ovanstaende krav.
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4 MIFID I1

Europaparlamentets och radets direktiv 2014/65/EU kom ut 15 maj 2014. Avsikten med ra-
dets direktiv var att faststalla villkor for att vardepappersforetag och banker skulle kunna
erbjuda vissa tjanster i andra medlemsstater. Genom direktivet harmoniserades dven vissa

villkor for driften av reglerade marknader. (Unionen, 2014)

I Europeiska unionens officiella tidning publicerades att under senare tid har antalet aktiva
investerare pa de finansiella marknaderna 6kat, och dessa erbjuds ett allt mer komplext och
vittomfattande utbud av tjanster och instrument. Med hénsyn till denna utveckling bor un-
ionens réttsliga ramar omfatta hela skalan av verksamheter som riktar sig till investerare.
Det ar darfor nédvandigt att skapa den grad av harmonisering som kravs for att sérja for en
hog niva pa skyddet av investerarna och for att pa grundval av hemlandstillsyn ge vardepap-
persforetagen mojlighet att erbjuda tjanster inom hela unionen, som utgoér en inre marknad.
(Unionen, 2014)

Finanskrisen har avsldjat svagheter nér det galler finansiella marknaders funktion och trans-
parens. Utvecklingen av de finansiella marknaderna har visat behov att starka ramarna for
regleringen av marknader for finansiella instrument, i syfte att 0ka transparensen, ge inve-
sterare battre skydd, forstarka fortroendet, ta itu med oreglerade omraden och sakerstélla att
tillsynsmyndigheter far tillrackliga befogenheter sd att de kan fullgora sina uppgifter.
(Unionen, 2014)

MIiFID Il &r en ny version av direktivet om marknader for finansiella instrument, som bidrar
till att det blir lattare att jamfora placeringstjanster, vilket &r en bra sak for placerarna samt
for hela sektorn. Placerarna far mer information &n tidigare som hjélper dem att gora place-
ringsbeslut. Dessutom definieras det mer detaljerat till vilken kundgrupp olika placerings-
produkter kan saluforas. Lagen bygger pa ett EU-direktiv, vilket innebér att de flesta lander
i Europa far samma grundlaggande regler for bland annat handel med finansiella instrument.
MiFID Il omfattar samtliga sparprodukter och placeringar som aktier, fonder, derivat men
inte vanliga sparkonton. Regleringen géller for alla privat- och féretagskunder som handlar
med vérdepapper. (Aktia, 2017) (Swedbank)
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4.1 Banker och MiFID 11

Investeringstjanster kan erbjudas eller investeringsverksamhet kan idkas av ett foretag som
fatt ett behorigt verksamhetstillstand eller av ett utlandskt foretag, som har tillstand eller ratt
att erbjuda investeringstjanster eller idka investeringsverksamhet i Finland. Mottagande eller
formedlande av uppdrag gallande finansiella instrument samt investeringsradgivning far er-
bjudas dven av en privat naringsidkare eller en juridisk person, som fatt verksamhetstillstand.
Ett villkor for beviljandet av verksamhetstillstand for en privat naringsidkare eller en juridisk
person, som leds av en enskild fysisk person, dr att alternativa arrangemang ar tillgangliga,
vilka sékerstéller naringsidkares eller den juridiska personens rationella och stabila skoétsel
av verksamheten samt att de sakligt iakttar sina kunders intressen och respekterar mark-
nadernas integritet. Enligt lagen om investeringstjanster (14.12.2012/747, 2 kap, 1 8) ska
naringsidkaren eller den fysiska personen ha tillrackligt god vandel, tillrdckliga kunskaper,
fardigheter och erfarenheter, samt avsatta tillrackligt med tid for att kunna fullgéra sina plik-

ter.

Om det i vardepappersforetagets verksamhetstillstand ingar rattighet att erbjuda férmedling
eller verkstéllande av uppdrag, kapitalférvaltning eller investeringsradgivning, far det dven
erbjuda tjanster for andra investeringsobjekt an finansiella instrument samt investerings- och
finansieringsradgivning som beror detta investeringsobjekt. Om det i vardepappersforetagets
verksamhetstillstand ingar ratt att erbjuda forvaring av finansiella instrument, far det erbjuda
tjanster &ven for andra finansieringsobjekt an finansiella instrument. (Andersen & Savikko,
2017, s. 7-8)

Vid erbjudandet av investeringstjanster och sidotjanster bor man agera arligt, jamlikt och
professionellt i enlighet med kundens intressen. Investeringstjanster och sidotjanster far inte
marknadsféras med osann eller missvisande information. All information, inklusive mark-
nadskommunikation, bor vara jamlikt och klart. Information, som kan ha vésentlig betydelse
for investeraren och vars felaktighet eller osanningsenlighet framkommer efter att informat-
ionen har presenterats, bor omedelbart korrigeras eller kompletteras pa ett adekvat satt. Ur
marknadsforingen bor framga dess kommersiella syfte. (Andersen & Savikko, 2017, s. 23)

MiFID Il och MIFIR leder till andringar i gallande tillstandskrav och organisatoriska krav
for institut som tillhandahaller investeringstjanster. Malet ar att forbattra investerarskyddet.
Kraven galler till exempel produkthantering, regler om strukturerade inséttningar, oberoende
investeringsradgivning samt incitament och utokad informationsskyldighet. (Finansinspekt-
ionen, 2017)
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Myndigheterna far ratt att forbjuda eller begréansa tillhandahallandet av en produkt eller an-
vandningen av verksamhetsmodeller for att sékerstalla investerarskyddet eller stabiliteten pa
marknaden, marknadens funktion eller marknadsintegriteten. Kompetens- och erfarenhets-

krav for kundhandlaggare intas nu for forsta gangen i regelverk. (Finansinspektionen, 2017)

MIFID Il forutsétter att sammanslutningar i rapporteringen om handel med finansiella in-
strument identifieras med en internationell LEI-kod’. Om sammanslutningen saknar LEI-
kod kan handel med finansiella instrument inte genomforas. Skyldigheten for tillnandahal-
lare av investeringstjanster att rapportera géller alla finansiella instrument som &r foremal
for handel pa en reglerad marknad i Finland. I handeln med finansiella instrument individu-
aliseras privatkunder med den finska personbeteckningen eller ett motsvarande utlandskt
nummer. Syftet &r att 6ka transparensen pa finansmarknaden och minska risken for mark-
nadsmissbruk, samt mojliggora effektivare tillsyn fran Finansinspektionen och andra till-

synsmyndigheter. (Finansinspektionen, 2018)

4.2 Transparensen pa placeringsmarknaden

Finanskrisen uppvisade svagheter i finansmarknadernas funktion och 6ppenhet. Det ledde
till ett dtagande att forbattra insynen pa finansiella marknader och mildra systemrisk och
skydda mot marknadsmissbruk. MiFID Il och MiFIR &r utformade for att mota dessa mal
genom att starka insynsramen for marknadskontroll i finansiella instrument. Okad transpa-
rens Okar investerarskydd, forstarker fortroende, adresserar tidigare oreglerade omraden och
sékerstaller att tillsynsmyndigheterna ges tillrackliga befogenheter att fullgora sina uppgif-
ter. (Nortonrosefulbright, 2014)

Tack vare transparensen blir det lattare att uppskatta kostnaderna for placeringsprodukter
och jamfora olika placeringsprodukter mellan olika konkurrenter. | fortsattningen berattar
tjanstemannen mer detaljerat vad priset pa en placeringsprodukt bestar av. Den nya regle-
ringen kraver att bankerna 6ppnar kostnaderna for kunderna i storre utstrackning &n tidigare.
Kostnaderna presenteras i euro och som procentuell andel av beloppet som placeras. Aven

provisioner samt gvriga kostnader redogors. (Aktia, 2017)

" Legal Entity Identifier
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4.3 Produktstyrningskrav

Ett vardepappersforetag ska ha en valordnad process for hur de tar fram och véljer ut vilka
finansiella instrument och strukturerade insattningar som ska saljas till kunder. Foretaget ska
se till och kunna redogora for att instrumenten stammer éverens med behoven och riskpre-
ferenserna hos foretagets definierade malgrupper. Kraven galler bade producenter och dis-

tributorer av finansiella instrument. (Finansinspektionen, 2018)

4.4 Produktingripande

MiFIR ger Europeiska och nationella tillsynsmyndigheter ratt att under vissa forutsattningar
forbjuda eller begransa marknadsforing, distribution och forséljning av vissa finansiella in-
strument eller strukturerade inséttningar som vacker allvarliga betankligheter i fraga om in-
vesterarskydd, finansmarknadernas eller ravarumarknaders korrekta funktion och integritet
eller stabiliteten i finanssystemet. (Finansinspektionen, 2018)

4.5 Produktion och distribution av produkter

MIFID Il innehaller aven regler om produktion och distribution av produkter. Dessa innebéar
att vardepappersinstitut som producerar finansiella instrument for forsaljning till kunder ska
sékerhetsstalla att instrumenten ar utformade for att uppfylla behoven hos en i forvag fast-
stalld malgrupp, att strategin for att distribuera ar forenlig med denna malgrupp och att rim-
liga atgarder vidtas for att sakerhetsstalla att produkterna distribueras till malgruppen i fraga.
Om dessa krav inte uppfylls har Finansinspektionen mojlighet att ingripa och forbjuda mark-

nadsforingen av produkten. (Danielsson, 2015)

Vidare ska vardepappersinstitut som producerar finansiella instrument for forséljning till
kunder forse distributorer med all l&mplig information om det finansiella instrumentet samt
processen for produktframtagande, inbegripet den faststallda malgruppen. Vérdepappersin-
stitut som inte producerar egna produkter, ska dessutom ha motsvarande arrangemang for
att erhalla sddan ovan angiven information, samt bedéma om instrumenten ar férenliga med

behoven hos de kunder de distribueras till. (Danielsson, 2015)
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4.6 Informationsskyldighet

Ett vardepappersforetag bor ge for sina kunder i god tid fore erbjudandet av tjanster tillrack-
liga upplysningar om foretaget och de tjanster det erbjuder, om finansiella instrument och
av foreslagna investeringsstrategier, handelsplatser samt av samtliga utgifter och dartill an-
knutna faktureringar. Information om samtliga utgifter och faktureringar, inklusive utgifter
som uppkommer i samband investeringstjanster och finansiella instrument, och som inte
foranleds av realiseringen av marknadsrisken, bor presenteras sa att kunden far en uppfatt-
ning av de totala utgifterna samt av deras kumulativa inverkan pa investeringens avkastning.
Pa kundens onskan bor utgifterna specificeras. Uppgifter bor ges regelbundet till kunden
under investeringens giltighetstid, minst en gang per ar. Uppgifterna bor ges sa, att den er-
bjudna investeringstjansten samt karaktdren av ett visst finansiellt instrument och dess risker
ar latta att forstd s att kunden kan fatta vélgrundade investeringsbeslut. (Andersen &
Savikko, 2017, s. 24 - 25)

Aktorerna bor alltid forsoka fa tillracklig och vasentlig information i skriftlig form i kund-,
sélj- och avtalsmaterial, men i praktiken kan &ven muntlig information som getts i saljsitu-
ationen ofta vara av avgorande betydelse vid en eventuell tvist. Darfor &r det ytterst viktigt
att forsaljaren kéanner till produktens egenskaper och villkor tillrackligt val och dessutom
bankens sétt att agera for den produkts del som erbjuds. Uppgifterna som ges far inte vara
oriktiga, missvisande eller bristfalliga. Man aberopar ofta att uppgifterna varit missvisande
om de uppgifter som getts muntligt och de skriftliga uppgifterna inte stammer 6verens. Kun-
den ska ges tillracklig information i en form som kunden forstar. Centrala fakta sasom risker,

pastaenden eller varningar far inte undangémmas eller forringas.

Av uppgifter som ges ska dven tjansteleverantérens samt ombundets namn och kontaktin-
formation framga klart och tydligt, &ven om bada bolagen skulle hora till en och samma
koncern. Framfor allt nér det géller investeringstjénster finns det dessutom bestdmmelser om
att kunden i god tid i forvéag innan avtal ingas eller uppdrag ges ska fa information om tjans-
televerantdren och de tjanster denna erbjuder. Villkoren for tjansten eller avtalet samt de
vardepapper som ingar i tjansten och riskerna i anslutning till dem. Placeringsstrategier, om
sadana foreslagits och riskerna med dem och den valda portféljens allokering i fraga om
Profiltjanst. Aven var och hur uppdragen utfors, hur kundmedel forvaras, det vill saga vad
som rapporteras till kunden och hur ofta samt avgifter och provisioner i anslutningen till
tjansten. (Aktia)
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4.7 Rapportering och dokumentation

Ett vardepappersforetag bor lagra telefonsamtal och elektroniska meddelanden av sadana
handelstransaktioner som ansluter sig till dess handel for egen réakning samt till mottagande,
formedlande och verkstéllande av kunduppdrag. Dokumentationsskyldigheten géller dven
sadana telefonsamtal och elektroniska meddelanden, vars avsikt &r att resultera i ovan-
ndmnda handelstransaktioner. (Andersen & Savikko, 2017, s. 37-38)

Ett vardepappersforetag bor verkstalla alla rimliga atgarder for att lagra meddelanden fran
telefonsamtal samt av avsanda och mottagna elektroniska meddelanden med de anordningar
som vardepappersforetaget har forsett en anstalld eller ett anknutet ombud med, eller till
vilka en anstalld har fatt vardepappersforetagets godkannande eller tillstand. VVardepappers-
foretaget bor verkstalla alla rimliga atgarder for att forhindra att en anstélld anvander anord-
ningar i privat ago till telefonsamtal eller elektronisk kommunikation, som vardepappersfo-

retaget inte kan lagra eller kopiera. (Andersen & Savikko, 2017, s. 37-38)

Ett vardepappersforetag bor meddela nya och redan existerande kunder om dokumentationen
av sadan telefonkommunikation och diskussioner mellan vérdepappersforetaget och dess
kunder som kan leda i handelstransaktioner. Ett sadant meddelande kan goras en gang fore
investeringstjanster erbjuds for kunden. Vardepappersforetaget far inte erbjuda per telefon
investeringstjanster eller idka investeringsverksamhet om kunden har inte pa férhand infor-
merats om lagring av ifragavarande telefonkommunikation eller diskussioner samt att inve-
steringstjansterna och -verksamheten ansluter sig till mottagande, formedlande och verkstal-
lande av uppdrag. (Andersen & Savikko, 2017, s. 37-38)

Kunderna kan dven ge uppdrag via andra kanaler sa att de formedlas till vardepappersfore-
taget skriftligt eller pa ett annat bestandigt satt. Innehallet i diskussioner som forts under
kundmoten bor nedtecknas tillrackligt noggrant och téackande eller lagras pa annat satt. Sad-
ana uppdrag kan anses motsvara uppdrag som mottagits per telefon. Pa begaran bor lagrade
telefonsamtal och annan kommunikation delges kunden. Materialet bor lagras i fem ar efter
att det sparats eller pa begaran av Finansinspektionen i hogst sju ar. (Andersen & Savikko,
2017, s. 37-38)

Banken bor spara all kommunikation och meddelande med kunden som hanfor sig till erbju-
dandet av investeringstjanster eller sidotjanster. Kommunikationen med kunden bor sparas
om de galler mottagande, formedlande och forverkligande av kundtransaktioner. Detta krav

omfattar dven interna diskussioner. (Aktia, 2018)
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Enligt MiFIR ska vardepappersforetag som har utfort en transaktion med ett finansiellt in-
strument sa snart som mojligt, och senast vid slutet av foljande arbetsdag, lamna uppgifter
om transaktion till Finansinspektionen. Rapporteringsskyldigheten har utdkats med MiFIR

och omfattar betydligt fler instrument och handelsplatser. (Finansinspektionen, 2018)

Med transaktionsrapportering avses de rapporter som tillhandahallare av investeringstjanster
ska ldamna till Finansinspektionen som sina transaktioner med finansiella instrument. Rap-
porteringsskyldigheten galler tillhandahallare av investeringstjanster som genomfor trans-
aktioner med finansiella instrument. Rapporten kan lamnas till Finansinspektionen av an-
tingen tillhandahallaren av investeringstjanster sjalv eller av en godkénd rapporteringsmek-
anism som far rapportera transaktioner for dess rakning. Rapporteringen kan ocksa skétas
av den handelsplats i vars system transaktionen genomfordes. (Aktia, 2018)

Med transparensrapportering avses skyldigheten att ge ut till marknaden vissa uppgifter om
transaktioner med finansiella instrument. Transparensskyldigheten galler uppgifter om saval
erbjudandet som genomforda transaktioner. Vid transaktioner som genomférs pa en han-
delsplats &r det alltid handelsplatsen som ska offentliggora informationen. (Aktia, 2018)

4.8 Risker inom finansiella instrument

Investeringar i finansiella instrument forknippas alltid med en ekonomisk risk. Med risk av-
ses mojligheten att lida forlust i anslutning till en investering. Kunden ansvarar sjalv for
risken i sina investeringar och ska darfor skaffa sig information om finansiella instrument
och deras egenskaper samt de villkor som hanfor sig till investeringarna. Kunden ska ocksa
aktivt folja med hur vardet pa investeringarna utvecklas och sjélv vidta eventuella atgarder
for att minimera riskerna. Riskerna ar pa kundens ansvar aven da kunden i samband med
investeringen fatt personlig radgivning. Risken som hanfor sig till placeringarna kan mins-
kas genom att man sprider placeringarna tidsmassigt, geografiskt samt enligt tillgangsslag
och bransch. Tidsmassig spridning minskar risken for att det finansiella instrumentet kops
eller séljs vid en tidpunkt da kursen ar oférmanlig. Spridning enligt geografi, tillgangsslag
och bransch minskar risken da kursutvecklingen i olika varldsdelar, tillgangsslag och
branscher inte korrelerar med varandra. Utéver dessa kan det forstas forekomma dven andra

risker, men dessa kommer jag inte att ga in pa i detta arbete. (Aktia, 2018)
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4.9 Basta orderutférande

MIFID Il innehaller nya regler om basta orderutforande (best execution). I stallet for att vidta
alla rimliga atgarder for att uppna basta orderutforande maste foretagen nu vidta alla atgarder
som behdvs. Handelsplatser och systematiska internhandlare maste en gang per ar publicera
information om vilken kvalitet som har uppnatts nar det géller utférande av order. Varde-
pappersforetag ska a sin sida arligen publicera information om vilka handelsplatser som vér-
depappersforetaget anlitat i storst utstrackning. (Finansinspektionen, 2018)

4.10 Personalens kompetens

Véardepappersforetagen forutsatts sékerstélla att personalen som deltar till vasentliga delar i
lamplighetsprocessen har tillrackliga uppgifter och sakkunskap. Personalen bor forsta sin
egen uppgift i lamplighetsbedémningsprocessen och att den har den formaga, fardigheter
och sakkunskap som uppdraget forutsatter, inklusive tillrdckliga kunskaper om stadganden
som ber6r arendet. Personalen bor ha tillracklig formaga for att kunna uppskatta kundens
behov och situation. Av personalen forutsatts dven tillracklig sakkunskap om finansmark-
naderna, sa att den har formaga att forsta inneborden av de finansiella instrument som re-
kommenderas (eller kdps for kundens rdkning) och kan avgdra om instrumentets egenskaper

motsvarar kundens behov och situation. (Andersen & Savikko, 2017, s. 27)

4.11 Radgivning i MiFID I1-miljo

Den nya MiFID ll-regleringen inverkar i hog grad pa verksamhetsmodeller i bade forsalj-
ning och stodfunktionerna i bankbranschen. | Aktia Bank Abp har man delat in radgivnings-
processen i fyra stadier som visas i figur 4. Denna process bor foljas vid varje radgivnings-

tillféalle, vilket ger en grund for arbetet.
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Pa forhand - Fore radgivningen

Beratta for kunden varfér lamplighetsbedomning gors. Ge kunden férhandsinformation.

Utred med hjélp av bilder och eurobelopp, inte enbart procenttal. Kundens bakgrund inom investeringar. Vilka
produkter kunden tidigare investerat i och for hur Iang tid. Hur ofta investerar kunden? Ekonomi och
grunduppgifter. Utred kundens totala férmogenhet och ansvar, till exempel anstallningsférhallande och antal barn.

Optimal allokering och I6sning som motsvarar den lamplighetsutlatande och passandebedémning. Sammandrag
och genomgang av kostnaderna.

|¢

Viktigt att dokumentera och spara diskussionens uppgifter.

Figur 4: Radgivningsprocess (Aktia, 2018)

4.12 Lamplighetsbedémning

Vardepappersforetagen bor informera sina kunder klart och enkelt om att lamplighetsbe-
domningens syfte ar att ge foretaget en mojlighet att verka enligt kundens intressen. Varde-
pappersforetagen far inte i nagot skede skapa ndgon oklarhet eller forvirring om vilka &r
deras forpliktelser i denna process. Information om investeringsradgivningstjanster och port-
foljforvaltning bor innehalla uppgifter om lamplighetsbedémningen. Lamplighetsbedom-
ningen bor forstas sa, att med den avses hela processen i vilken man samlar uppgifter om
kunden och pa basen av dem uppskattar lampligheten av ett visst finansiellt instrument for
kunden. Lamplighetsbeddmningen begransas inte enbart till rekommendationer av kép av
ett finansiellt instrument. VVarje rekommendation boér vara lamplig for kunden oberoende om
det géller till exempel kop, forvaring eller forsaljning. (Andersen & Savikko, 2017, s. 25 -
26)

Lamplighetsbedomningens uppgifter bor hjalpa kunderna att forsta avsikten med kraven och
uppmuntra kunderna att ge riktig och tillracklig information om sitt kunnande, erfarenhet,

ekonomiska situation och investeringsmalsattningar. VVardepappersforetagen bor poangtera
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for kunden, att det ar viktigt att samla fullstandiga och riktiga uppgifter, sa att foretaget kan
rekommendera lampliga produkter eller tjanster for kunden. Det &r fOretagens uppgift att
besluta om hur de informerar sina kunder om lamplighetsbedomningen. Denna information
kan presenteras i standardformat. Det format som anvands borde dnda méjliggora efter-
handsgranskning for att sékerstélla att uppgifterna har delgetts. Vardepappersforetagen bor
vidta dtgarder for att sékerstalla, att kunden forstar begreppet investeringsrisk och relationen
mellan investeringarnas risk och avkastning. For att kunden ska kunna forsta den risk som
ingar i investeringen, bor foretagen anvéanda sig av askadliga, tackande exempel av forluster
som kan uppkomma beroende av risknivan samt uppskatta kundens reaktioner till dessa sce-
narier. Kunden bor goras medveten om att syftet med dessa exempel och de reaktioner de
fororsakar ar till for att hjdlpa att bestdimma hur kunden férhaller sig till risker (riskprofil)
och darmed finna lampliga typer av finansiella instrument och risknivaer. (Andersen &
Savikko, 2017, s. 25 - 26)

Foretagen som erbjuder placeringstjanster maste informera deras kunder pa ett enkelt och
lattforstaeligt satt, att orsaken varfor lamplighetsbedémningar gors ar for att ge foretaget
chans att agera pa det basta sattet for kunden. Radgivningen far inte vara oklar eller forvir-
rande for kunden for att forsta vilka foretagets plikter & under processen. (Andersen &
Savikko, 2017, s. 25)

Lamplighetsbeddmningen innehaller hela processen, dar man soker information om kunden
vartefter hitta den placeringsinstrument som passar kunden bast. Bedémningen avgrénsas
inte bara till kop eller anskaffning av instrumentet, utan dven uppe hallning samt forséljning.
(Andersen & Savikko, 2017, s. 25)

Lamplighetsbedémningen ska uppmuntra kunden att ge foretaget tillrackliga och &rliga upp-
gifter om hens kunskap, erfarenhet, ekonomiska situation och placeringsmal. Desto mer spe-
cifika och korrekta uppgifter foretaget har om kunden, desto battre blir radgivningen samt
slutprodukten. En av de vésentliga punkterna inom [&mplighetsbedémningen &r att informera
kunder om eventuella risker under placeringen. For att kunden ska forsta risken, maste fore-
taget anvanda grafiska och omfattande exempel pa forlust som kan uppsta beroende pa ris-
knivan. (Andersen & Savikko, 2017, s. 26)

Foretagen som erbjuder placeringstjanster bor kénna till deras produkter och tjanster samt

deras egenskaper. All vilseledande och forminskad information ar forbjudet. Darfor ar det
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oerhdrt viktigt att personalen forstar sin egen uppgift under bedémningen samt har sakkun-
skap och tillracklig information om tjansterna. Personalen bor ha kunskap for att kunna be-
doma hurdana tjanster som passar kunden bast. (Andersen & Savikko, 2017, s. 27)

En lamplighetsbedomning ar alltsa ett verktyg som personalen anvéander for att battre hitta
ratta produkter enligt kundens behov och livssituation. Bankernas lamplighetsbedémning
skiljer sig fran varandra, visuellt och enligt upplagg, men fragorna &r mer eller mindre de
samma, som kommer direkt fran lagen. En lamplighetsbedémning kan innehalla rubriker
som; forsta sidan = avkastning- och riskmalsattning = placeringsbakgrund = ekonomiska
situation - grunduppgifter - riskprofil > placeringsplan - rekommendation - uppdrag.
For att narmare beskriva vilka fragor som stélls under dessa rubriker, har jag sammanfattat
verktygets innehall som kan lasas i bilaga 1. (Aktia, 2018)

4.13 Ersattningar till eller fran tredje part

Enligt MiFID |1 far varken oberoende radgivare eller portfoljforvaltare ta emot och behalla
ersattning fran tredje part, sdésom fondbolag och andra produktleverantérer, for att lamna rad
om den tredje partens produkter. Férbudet mot att behalla ersattning innebar att om en sadan
ersattning likval tas emot maste den oberoende radgivaren eller portfoljforvaltaren betala ut

ersattningen till kunden. (Danielsson, 2015)

Det ska i sammanhanget noteras att provisionsférbudet enligt MiFID Il inte galler for foretag
som inte utger sig for att tillhandahalla oberoende radgivning. Regleringen i MiFID 11 &r
emellertid en sa kallad minimireglering som ger medlemsstaterna mojlighet att infora strang-

are nationella regler. (Danielsson, 2015)

Det har konstaterats att genomforande av enbart minimiregeln skulle innebara att det pa
marknaden skulle forekomma tva typer av investeringsradgivning; oberoende radgivning
och annan slags radgivning. Provisionsforbudet skulle endast galla for radgivningen som &r
oberoende. Enligt utredningens uppfattning skulle enbart minimiregeln inte atgarda proble-
men med provisioner och intressekonflikter, utan det kravs ett mer omfattande provisions-

forbud. Av denna anledning foreslogs det ett utvidgat provisionsférbud. (Danielsson, 2015)
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4.13.1 Utvidgat provisionsférbud — icke-professionella kunder

Enligt utredningens forslag pa utvidgat provisionsforbud ska vardepappersinstitut inte fa ta
emot ersattningar fran tredje part nar investeringsradgivning eller portféljforvaltning tillhan-
dahalls icke-professionella kunder, om erséttningen kan paverka kundens intressen negativt.
Finansinspektionen foreslas ges ratt att narmare foreskriva vilka ersattningar det kan vara
fraga om. Dartill ska forbudet mot att ta emot erséttningar fran tredje part som kan paverka
kundens intressen negativt ocksa galla forsakringsforetag och forsakringsformedlare nar ett
sadant foretag inom sin ordinarie verksamhet lamnar finansiell radgivning till konsumenter.
(Danielsson, 2015)

4.13.2 Provisionsforbud — professionella kunder

Det foreslogs att minimiregeln i MiFID Il ska genomféras da investeringsradgivning och
portfoljforvaltning tillhandahalls till professionella kunder. Att notera &r att provisionsfor-
budet enbart avser provisioner som utbetalas vid radgivning. Provisioner som utbetalas for
andra tjanster, till exempel olika distributionstjanster utan inslag av radgivning, omfattas inte
av provisionsforbundet under forutsattning att dessa kostnader tydligt kan sarskiljas.
(Danielsson, 2015)
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5 Kuvalitativ forskning

Den kvalitativa undersokningen gjordes i form av intervjuer med sex olika personer som
arbetar med MiFID 1. Intervjun med Tilman Lueder gjordes per e-post eftersom han arbetar
I Bryssel och mojlighet for videomote eller att traffas personligen inte fanns. Mari Pekonen-
Ranta intervjuades personligen vid Finans Finlands kontor i Helsingfors. Aven intervjuerna
med Sam Olin och Anna Pehkonen var personliga vid Aktia Banks huvudkontor i Helsing-
fors. Intervjuerna med Kimmo Sui och Anonym var personliga vid Aktia Banks kontor i

Abo. Intervjuerna kan lasas i bilagorna 2 — 5.

51 Intervjul

Den forsta intervjun gjordes med Tilman Lueder. Intervjun genomférdes per e-post och dar-
for blev innehallet magrare an de andra intervjuerna. Hela intervjun kan lasas i bilaga 2.
Lueder arbetar som chef for enheten for finansiell stabilitet, finansiella tjanster och kapital-

marknadsunionen i Europeiska kommissionen. (Lueder, 2018)

Lueder berattar att ursprunget till MiFID kommer fran ett tidigare direktiv om investerings-
férmedlare, som 2007 blev MiFID och 2018 MIFID I1. MIFID hade flera brister vilket orsa-
kade att ett nytt uppdaterat direktiv behdvdes. Enligt Lueder avser MiFID |1 att 6ka konkur-
rensen pa vardepappersmarknaderna. Lueder beréattar att MiFID 11 paverkar bankbranschen
bland annat genom att gra bankernas vardepapper mer transparenta.

Eftersom EU har 28 medlemslander, kan det alltid finnas oenigheter bland dem och direktiv
som kommer fran den Europeiska kommissionen. Lueder bekraftade att de nya regleringarna
antogs av Europaparlamentet och radet med betydande majoriteter till forman. Han berattar
att de redan har fatt respons av direktivet, fast det kom i kraft forst vid nuvarande ars borjan.
Responsen har for det mesta varit positivt, men det kommer alltid att finnas vissa problem,
sarskilt nar det galler att hantera stora floden av rapporteringsdata som kréavs enligt MiFID
.

(Lueder, 2018)
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5.2 Intervju?2

Den andra intervjun holls med Mari Pekonen-Ranta som ar chef for EU-&renden inom Finans
Finland. Hela intervjun kan lasas i bilaga 3.

Pekonen-Ranta har ett brett ansvarsomrade men fokus ligger pa EU:s intressebevakning
samt att folja alla finansbranschens kommande EU-anskaffningar. Finans Finland ar en mel-
lanhand mellan bankerna, finansieringsbranschen, forsékringsbranschen, vérdepappers-
branschen och myndigheterna. Finans Finlands uppgift &r att tillhandahalla uppdaterad in-
formation at aktorer inom finansbranschen for att de battre ska kunna gora beslut. Finans
Finland ser till att de beslut som gors inte ar for tunga eller dyra och haller finansmarknadens
konkurrenskraft i skick. Pekonen-Ranta har personligen skott om intressebevakning som har
med MiFID Il och géra. Da Andelsbanken kom tillbaka som medlem i Finans Finland, ar sa
gott som alla finska banker medlemmar i Finans Finland och da fungerar hela natverket
béttre. Finans Finland ger vasentlig information at beslutsfattarna, sa att de kan gora de ratta

besluten.

Pekonen-Ranta beréattar att det nya direktivet har paverkat bankbranschen mycket. Enligt
henne kan man se pa saken fran kundens perspektiv samt bankens perspektiv. MiFID Il har
varit en betydelsefull lagfornyelse som paverkar banker samt andra aktorer inom finans-
branschen. Bankbranschen har varit en reglerad bransch sedan den foérsta MiFID, men ge-
nom MIFID Il har branschen blivit allt mer reglerad. Hon papekar att enbart om man jamfor
den nuvarande lagstiftningens langd med den forsta, sa ar den mycket storre. MiFID I &r i
strukturen den samma som MiFID, men det nya direktivet innehaller mycket mera krav och

nya omraden an tidigare.

Konkreta andringar som Pekonen-Ranta beréttar att paverkar bankbranschen ar bland annat
skyldigheten att bygga upp interna mekanismer och programmeringar som forsakrar att di-
rektiven foljs. Bankerna maste dokumentera precis allting, eftersom Finansinspektionen
dvervakar dem. Personalen maste skolas ordentligt sa att deras kunskap ligger pa ratt niva.

Har man inte deltagit i kurserna far man inte heller sélja eller ge radgivning om placeringar.

MIFID 11 &r ett EU-direktiv och darfor ar direktivet det samma i alla medlemslander, vilket
innebér att vardepappersmarknaderna enklare kan skotas 6ver granserna. Pekonen-Ranta be-
rattar anda att vissa lander sjalva fatt bestimma om det behdvs en strangare lagstiftning an

den stomme som kommer direkt frdn EU. Pekonen-Ranta namner att direktivet for det mesta
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ar avsett for smainvesterare, det vill sdga icke professionella placerare. Sadana placerare

behéver mera skydd och radgivning an professionella kunder.

Eftersom direktivet togs i bruk 3.1.2018 finns det annu inte direkta resultat som man direkt
kan marka. Pekonen-Ranta beréattade att det dven ar svart att méata hurdan funktionaliteten &r
pa ett sadant direktiv. En sak som berattar att direktivet har medfort resultat ar bland annat
det att konflikterna och oklarheter mellan kunder och instituten minskat. Orsaken till minsk-
ning av konflikter beror hogst sannolikt pa att kunderna far mer detaljerad och korrekt in-
formation av instituten an tidigare samt att processerna ar smidigare och allting dokumente-

ras.

Om banker och finansinstituten inte foljer direktivet finns det alltid konsekvenser. De van-
ligaste foljderna &r sanktion, boter som kan vara valdigt hoga. Man kan dven bli férbjuden
att utfora verksamhet eller silja ndgon viss produkt men aven fa offentliga anmarkningar
som dven skadar foretagets rykte. Journalisterna foljer mycket vad som hander inom finans-

branschen sa att hamna i en negativ rubrik om dmnet kan gora stor skada for foretaget.

(Pekonen-Ranta, 2018)
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5.3 Intervju3och4

Denna intervju gjordes med Sam Olin och Anna Pehkonen fran Aktia Bank Abp. Hela in-
tervjun kan l&sas i bilaga 4.

Pehkonen arbetar inom affarsomradet ’Placera inom Privatkundtjanster” och arbetade som
en projektresurs inom MiFID Il som var delat i mindre projekthelheter varav tva av dem
leddes av henne. Olin hor till ledningsgruppen och ar ansvarig for kundsegmentet Premium-
banking. Olins roll n&r MIFID Il borjade var att ansvara for produktorganisationen for att
spara och placera. I Aktia var MiFID Il indelat i kategorierna: incitament, lamplighetsbe-
domning och dokumentation, kundinformation, kund och myndighetsrapportering, produkt-

och forvaltning, kompetens och skydd av kundmedel.

Pehkonen berattar att implementeringen av MiFID 11 &r tolkningar pa en ganska hog niva.
Myndigheterna ger riktlinjer, frdgor och svar som styr en att tanka pa ett visst satt. Men
jobbet for hur det implementerats gors alltid i sjalva banken. Olin papekar att processen
kommer fran Bryssel dar byrakrater och tjansteman satter ihop grundlagsstiftningen, som

darefter kan tolkas nationellt och det kan uppsta nationella sardrag.

Olin séger att malbilden som EU har ritat upp, det vill séga att standardisera vissa omraden,
har i slutdndan blivit varierande. Det finns inte en exakt standard som alla féljer. I en optimal
varld borde en bank ge samma riskprofil och samma information om produkterna som om
kunden gar till en annan bank. Bankerna skiljer sig mycket i hur man 6ppnar upp kostnader,
vilken niva pa detaljer ges ut och hur rapporterna ser ut. Pehkonen séger att syftet med
MIFID Il ar bra men forverkligandet av det kanske inte blev det basta. Olin papekar att det
som &r synligt at kunderna bara ar en liten topp av isberget. Manga andringar som har skett

via MiFID Il har varit interna och &r inte synliga for kunden.

Olin séger att de har haft ett verktyg for radgivningsprocesserna redan fran 2008, men i och
med MIFID Il har de fornyats till det som idag kallas for lamplighetsbeddmning. Forsaljarna
bor ha en viss standardiserad kunskap inom omradet samt félja en dokumenterad stig hur

man har byggt upp kompetensen och kunskapen.

Vissa aktorer har byggt upp tolkningarna och lamplighetsbedémningarna pa olika sétt. De
kan ha olika fragebatterier; vissa fragor kommer givna, men vid kundytan blir det variation.
Eftersom MIFID Il &r transparens och kundskydd, tycker Pehkonen att det skulle ha funnits

en viss fordel med att branschen skulle ha samarbetat. Det ar valdigt vanligt att en placerar-
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kund har placeringar i manga olika banker och om tolkningen av regleringen inte ar den-
samma kan det bli forvirrande. Pehkonen papekar att kunderna kan bli forvirrade av direkti-
vet som behandlar enbart finansiella tjanster, eftersom Aktia aven har forsékringar. En kund
ser ofta dessa som samma sak, men lagstiftningen ar en helt annan. Aktia forsdker gora for-
staeliga processer, eftersom de tycker att investerarskyddet dven betyder att kunden sjalv

forstar vad som hander.

Olin s&ger att direktivet 6ppnar mojligheter att komma pa nagonting helt nytt. Finans-
branschen samt vérlden &ndras i snabb takt. Man kan inte tanka att nar en ny andring kommer
sa tror man att allt ar fardigt efter det. Projekten brukar aldrig vara fullstandigt klara. Man
maste jobba vidare, préva pa nya arbetssatt och lara sig vilka metoder passar och vilka inte.
Det &r en kontinuerlig process.

Inom skolningen sattes mest fokus pa dem som arbetar med kundytan. Personalen som gar
igenom lamplighetsbedémningar, gar igenom kostnader, svarar pa kundens fragor och ger
placeringsradgivning fick den djupaste skolningen. Pehkonen papekar att forséljningsytans
saljprocess inte forandrats drastiskt eftersom den réda traden &r densamma som tidigare.

Nar en ny produkt planeras maste man kartlagga for vem produkten passar, hurdan kunskap
kunden ska ha, hur lang investeringstid banken rekommenderar, hurdan risktalighet produk-
ten har och sa vidare. Denna ram ar kopplad till lamplighetsbedémningen. Dit laggs endast
sadana produkter som Aktia har bedémt att passa till de kunder som ar medlemmar i Perso-
nal- och Premiumbanking. Det har bestamts hurdana kompetenser en person far ge rad om
en produkt eller diskutera om en produkt. MiFID |1 har ocksa lett till att man inte far ta emot

kompensation av tredje parts aktorer.

Aktia har naturligtvis en intern kontroll som 6vervakar att direktivet foljs. UtOver detta ar
det Finansinspektionen som Overvakar sjalva bankerna. Malet &r att alla handelser och pro-
cesser ar sakerstallda och att banken féljer myndigheternas krav. Kontrollen forsoks fa in i
systemen, sa att de blir automatiserade. Da behovs inte separata kontrollfunktioner i samma
utstrackning. Direktivets resultat &r svart att mata redan nu, men Aktia gjorde efter sex ma-
naders anvandning av lamplighetsbedémningen en forfragan om hur verktyget har fungerat.
De fick mest positiv aterkoppling om verktyget. Verktyget har aven gett en bra stomme for
diskussionerna och kvalitéten pa radgivningsprocesserna har stigit. Da nya andringar kom-

mer, &r det alltid i bérjan lite forvirrande, men nu har situationen normaliserat sig.

(Olin, 2018) (Pehkonen, 2018)
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5.4 Intervju5och6

De sista intervjuerna gjordes med tva anstéllda vid Aktia Bank Abp. Kimmo Sui har arbetat
2,5 ar inom bankbranschen men fore det 18 ar i pensionsforsakringsbranschen. Den andra
personen ville vara anonym, men namnde att hen arbetat 12 ar inom bankbranschen. | denna

intervju kommer jag att kalla den andra informanten X. Hela intervjun finns i bilaga 5.

Sui berattar att direktivet syns i vardagen bland annat genom att tillvadgagangssattet med
kunden har fornyats. Fast direktivet ger mojlighet till egna tolkningar i olika organisationer,
har det skapats gemensamma spelregler som syns i deras arbete. Sui papekar att d&ven kun-
dens egen insats kravs for att radgivningen kan bli den basta méjliga. Han beréttar att direk-
tivet syns dven i deras vardag genom att det har uppkommit mera arbete, specifikare forfrag-
ningar och rapporteringskraven har 6kat. Sui ndmner att om man i allménhet gjort saker med
sunt fornuft sa klarar man sig langt. Forstas finns det mycket man maste komma ihag, men

det blir snabbt en rutin da man arbetar med det till vardags.

Av personalen kravs forstas ny skolning. Sui berattar att det &r en forutsattning att personalen
har tillracklig kunskap och fardighet. FOr att personalen ska kunna arbeta sékert med sina
uppgifter maste man forsta sin egen roll i lamplighetsbedémningen och radgivningen. Han
berattar att de har deltagit i videodistansskolningar och premiumbankirer har dven hallit traf-
far angdende MIFID Il. Sui har ocksa studerat &mnet pa egen hand och pa sa satt fatt stod

och forstaelse for vad som verkligen kravs av dem som radgivare.

X tycker att det borde finnas en tydlig linje och alla som gor detta arbete borde genomféra
ett standardtest till exempel varje ar. Det skulle d&ven vara mycket 6nskvart att de som arbetar
inom branschen skulle ha ett eget intresse inom amnet. Problemet &r det, att om denna varld

inte alls intresserar arbetaren, blir slutresultatet inte det basta.

Sui och X tycker att direktivet ar valkommet, men det finns vissa problem med direktivet.
Om marknader for finansiella instrument-direktivet paborjades efter finanskrisen, forsoker
man ta hansyn till det som inte gjordes ratt da. Tanken ar att framja investerarskydd och
forbattra stabiliteten inom banksektorn samt kanslan att man i framtiden aven kan lita pa
bankerna. Sui ar glad 6ver denna stora fornyelse. Direktivet ar valkommet, men storsta pro-
blemen har kanske inte varit i Finland. Tanken &r att &ven fa med de andra EU-landerna som
eventuellt &r mindre och mera sarbara. Trovérdigheten forbattras da alla vet att gemensamma

regler finns.
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X sager att utgangspunkten ar bra, och att investerarskyddet forbattras. Sjalv tycker X mest
om det att kostnaderna Oppnas for kunden mycket tydligare an tidigare. Men &ven fore
MiFID har en ansvarsfull radgivare 6ppnat upp kostnaderna och gatt igenom det vésentliga.

Efter MiFID Il har det avgransats vad enskilda arbetare far géra och pa vilken niva.

Processen for radgivningen har ocksa dndrats. Sui berattar att de har ett verktyg som heter
lamplighetsbeddmning som &r uppbyggd sa att de saker som maste tas i beaktan, tas i beaktan
under radgivningen. De tycker att verktyget ar en bra stomme for radgivningen.

X arbetade vid arets borjan dnnu i en annan bank och namnde att just nu far en kund inte
samma slutresultat i bank A som i bank B. Malet ar att kunden far samma slutresultat men
verkligheten ar langt ifran det. X anser inte att det beror pa vilken bank det &r i fraga, utan

mera det vilken radgivare man far tid till.

Bada bekréaftar att allting maste dokumenteras. Ocksa da man pratar i telefonen och bérjar
oppna upp till exempel fonder eller far kunden att bli intresserad av ndgon produkt, maste
man dokumentera allting, det vill sdga spela in samtalen. Ocksa e-post sparas i kundvyn sa
att de arbetare som har réattigheter i koncernen kan lasa dem. Kunden kan ocksa senare be att

fa telefonuppspelningen ifall det finns oklarheter.

X anser att de storsta dndringarna ar transparensen for att dppna upp kostnaderna fér kunden.
Det finns aktorer som har stora kostnader och nu blir det svarare att ggmma dessa. Det &r en
stor positiv forandring. Andra stora forandringar galler mest bankens bakgrundsarbete. Sui
anser att dndringarna i bankbranschen har varit stora, arbetandet har blivit mera noggrannare
an tidigare. Mera reglering man maste kanna till och rapporteringskraven har 6kat. Om alla

foljer dessa regler forbattras dven bankbranschens rykte.

Sui sager att det alltid finns nagot att forbattra. Nu jamfors det ganska mycket vad andra
sager och gor. Sui tycker inte att denna andring ar lika hard i Finland som i vissa andra EU-
lander, eftersom i Finland har saker skétts forhallandevis bra redan tidigare. Sui och X tycker
att resultaten med direktivet ar svara att mata. Kundens kunskap har forbéttrats fran arets
borjan, samt att kunden forstar att banken gor detta for kundens basta och inte for att krangla

till det. Kontrollen i banken har aven forbéttras da alla gor sakerna pa samma sétt.

(Sui, 2018) (Anonym, 2018)
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6 Resultatredovisning

Genom forskningen har jag fatt en klar och tydlig bild av hur MiFID Il har paverkat bank-
branschen. Som en sammanfattning av resultatet kan man séga att MiFID Il har varit en
betydelsefull lagférnyelse som har reglerat branschen mera an tidigare. Strukturen pa direk-
tivet ar densamma som i MiFID, men MiFID Il innehaller nya krav och omraden som inte
funnits tidigare. Direktivets standard &r samma for alla EU-lander, men de enskilda med-
lemslanderna far sjalva bestimma om strangare reglering kravs. MiFID 1l medfor att véarde-

pappersmarknaderna kan skotas enklare over granserna.

MIFID Il & menad for alla investerare och aktdrer, men mest gynnas smaplacerare, det vill
saga icke-professionella kunder, eftersom de far mera skydd, radgivning och kunskap &n
tidigare. Professionella kunder anses klara sig béattre pa egen hand pa grund av deras erfa-

renhet och kunskap inom placeringar.

Direkta andringar i bankbranschen &r skyldigheten att bygga upp interna mekanismer, pro-
cesser och programmeringar som foljer kraven for MiFID 1l. Processerna maste vara klara
och tydliga och alla maste folja dem. Personalen maste skolas om sa att kompetensen ligger
pa ratt niva. Vid radgivning maste bankerna fylla i en lamplighetsbedémning tillsammans
med kunden, dar man gar igenom bland annat kundens tidigare erfarenhet och kunskap om
placeringar, investeringstid, risktalighet, kundens ekonomiska situation, bankens rekom-
mendation och sa vidare. Innehallet for lamplighetsbedomningen far bankerna sjélva tolka,
men upplagget och helheten ar den samma i alla banker och kommer direkt fran lagen. Hela
bedémningen och diskussionen maste dokumenteras noggrant. Ovriga dndringar som berdr

bankerna &r att de maste tanka pa hur produktutbudet samt hur kostnaderna ska se ut.

Bankerna far inte ta emot kompensation av tredjeparts aktorer som kan paverka kundens
produktbeslut. Direktivet har medfort &ven stora kostnader till bankerna, speciellt for IT-
system och processutvecklingar. Bankerna har forstas intern kontroll som féljer upp att di-
rektivet foljs och rapporteringar gors standigt till Finansinspektionen. Den interna kontrollen

férsoker man automatisera i systemen.

Ett av malen &r att alla placerare har samma information tillganglig, vare det sig en profess-
ionell kund eller icke-professionell kund. Malet ar dven att minimalisera konflikterna, vilket
borde uppfyllas eftersom allting dokumenteras. Om direktivet inte féljs, kan banken stéllas
infor sanktioner, bli forbjuden att utféra verksamhet, sélja en viss produkt eller till och med
fa offentliga anmarkningar som paverkar foretagets rykte negativt.
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MIFID Il har hdmtat stora andringar till bankbranschen, men kunderna ser bara en liten bit
av dem. Direktivet har varit i kraft endast en liten tid, sa funktionaliteten &r &nnu svar att
bedéma. Konflikterna och oklarheten mellan kunderna och instituten har redan minskat.
Aktia Bank har aven fatt bra respons om lamplighetsbedémningen som gérs i samband med
radgivningen. Bedomningen kanns trygg eftersom banken kartlagger kundens behov och
resurser, och verktyget ger dven bra stomme for diskussionen. MiFID Il &r en bra sak for
hela branschen. Det séakerstaller kompetensnivan och forbattrar kvalitéten pa placeringsrad-

givningen ytterligare.

Implementeringen for MiFID 11 ar inte annu fullstandigt klar. Stora andringar tar mycket tid
och bankerna maste testa hurdant upplagg och hurdana processer passar dem béast. Detta ar

en pagaende process.

Som svar pa forskningsfragan ”Hur paverkar MiFID 1l bankbranschen” har jag kommit till
slutsatsen att paverkan pa bankens sida har varit stor. I resultatredovisningen ovanfor har jag
sammanstallt de paverkningar direktivet har medfért enligt undersokningen. Tabell 3 visar
en sammanstalining av direktivets styrkor, svagheter, mojligheter samt hot, i form av en
SWOT-analys.
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Tabell 3: SWOT-analys for MiFID 11

Positiva Negativa
STRENGTHS WEAKNESSES
-Kunden far mera skydd -Stort och tungt regelverk. Ar all
-Handeln ar genomskinlig och forsvarar | reglering faktiskt nodvandig?
mojligheten till felforsaljning -Bankerna har mojlighet till egna
-Mindre konflikter mellan aktérerna pa | tolkningar, fast reglerna borde vara
grund av dokumentation. samma i alla EU-l&ander och
-Kraven pa placeringsradgivarnas banker.
S kompetens skarps och kompetensnivan | -Vad goéra med fonder som kommer
S i sektorn harmoniseras. fran tredje partens lander som inte
= -Direktivet kan fungera som ramar gar under MiFID 11?
infér bankerna som ar bra mot bran- -Direktivet ligger inte annu helt pa
schens rykte. plats, det finns luckor och brister.
-Interna processer och Klara instrukt- -Kommer det att komma en
ioner kravs som gor arbetet mera MiFID3?
effektivt.
-Direktivet gynnar bade banken och
kunden.
OPPORTUNITIES THREATS
-Mgjlighet att 6ka handeln mellan -Risk att byrakratin blir sa dyr att
landsgranser och EU-marknaders detta blir affarsverksamhet enbart
konkurrenskraft bevaras. for stora banker.
. -Moajlighet till effektiva automatiserade | -EU-regleringen far inte strypa for
£ processer. Vissa mellanskeden i mycket sjalva EU-l&nderna.
4}: processerna forsvinner och blir mera -BREXIT? Londons kapitalmark-
= effektiva. nad avgar fran EU:s marknader,
-Alla banker anvander samma process | hur kommer framtidens handel att
vid placeringsradgivning som ger se ut?
trovardighet at kunden.
-Bra rykte for hela branschen med
gemensamma regler

Som det tidigare framgick i teoridelen om SWOT-analys, bér man tanka pa hur svagheter
samt framtida hot kan andras till moéjligheter eller styrkor. Om vi bérjar med svagheter inom
MIFID II, kan vi fundera pa hur dessa kunde elimineras. MiFID Il anses vara ett stort och
tungt regelverk. Efter att direktivet varit i kraft en tid, kunde Europeiska Kommissionen
oppna upp direktivets regleringar och ga igenom om faktiskt all reglering ar nodvandig och
plocka bort sadana delar som inte hamtar nagot mervérde, sa att regleringen vore mer for-
staeligt for aktérerna. Som tidigare konstaterades, har bankerna nu mojlighet till egna tolk-

ningar som gor att det finns sardrag hos olika aktorers radgivning. MiFID 11 kunde fokusera
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sig mera pa dessa regler, sa att EU:s malbild skulle pa riktigt forverkligats sa att alla aktorer
foljer exakt samma regler och processer, sa att jamforelsen av produkterna blir enklare och
att det inte mera skulle finnas mojlighet for egna tolkningar. Detta skulle géra gott for hela

branschen.

Gallande fonder som inte gar under MiFID I1, bor man fardigt fundera ut hur man ska gora
med dem. For sadana situationer bor det finnas fardiga linjer hur aktérerna ska behandla
sadana fonder. Direktivet har luckor och brister och dessa kunde Europeiska Kommissionen
fylla genom att ga igenom svagheterna och hoten. Antingen bor MiFID Il uppdateras eller
ett helt nytt direktiv, MiFID 3 presenteras. Men eftersom det kraver sa mycket byrakrati, tid
och resurser, vore det bra om regleringarna i MiFID 11 kunde bara uppdateras. Det &r Finans
Finland som i Finland ser till att beslutsfattarna far ordentlig information infor beslutsféran-
den, sa det ar de som borde kommunicera med finska bankerna om olika brister och fora

arendet vidare.

Om vi 6ppnar upp hoten med MiFID I1, ansags byrakratin vara for dyr och att verksamheten
samlar sig hos storre banker med mera resurser. Undersokningen visade att storsta delen av
kostnaderna gar till att utveckla IT-processer inne i bankerna, sa att systemen ar enkla att
folja och uppnar de krav som Finansinspektionen samt direktivet lagger dem. Om nya regle-
ringar fortsatter komma, sa som det antagligen kommer att gora, kunde aktorerna forsoka
utnyttja tidigare processer och utveckla dem i stéllet for att gora upp helt nya processer. En
annan synvinkel kunde vara att eftersom MiIFID Il &r ett EU-drivet direktiv, kunde aktorerna
ha mojlighet till finansiellt stod fran EU. Eller kunde byrakratin sankas s att utgifterna for
sadana regelandringar inte skulle medfora stora ekonomiska kostnader? Ett annat alternativ
kunde vara att alla aktorer tillsammans finansierar gemensamma IT-processer samt skol-

ningar.

Mari Pekonen-Ranta namnde ocksa att ett EU-direktiv inte far strypa sjalva EU-landerna for
mycket. Med detta menade hon att regleringen inte far bli for dyr eller for svar och tung.
Meningen med MiFID Il &r ju att fora fram positiva saker som ska hjélpa branschen att ma

bra och inte utsatta aktorerna for problem.

Sa som namndes i teoridelen om SWOT-analyser, bor man kanna till sin verksamhet, resur-
ser och miljo for att pa basta sétt kunna dra nytta av en SWOT-analys. Detta gor det svarare
att analysera eventuella atgarder som kunde goras inom MiFID I, eftersom det ar Europe-

iska Kommissionen som fattar dessa beslut och jag &r inte insatt i dem.
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7 Tidigare och fortsatt forskning

Eftersom MIFID Il tradde i kraft fran borjan av aret, finns det inte nagon skriven litteratur
om amnet som kunde st6da min undersékning &nu mera. Men i fjol skrevs det ett par arbe-
ten om MiFID Il som jag har bekantat mig med. Orsaken varfor jag tar upp dessa arbeten ar
for att hitta en gemensam rod trad och for att se om resultaten i arbeten stammer Gverens
med mina egna. De arbeten jag har bekantat mig med &r skrivna av Niklas Gallen, Santeri
Sjoblom samt Olli Suortti. Dessa arbeten ar alla skrivna 2017, alltsa fore direktivet har kom-
mit i kraft. Det innebér att deras forskning har baserat sig pa antaganden fran branschens
experter. Mitt arbete skiljer sig fran deras i och med att jag har forskat i faktiska resultat som

pa riktigt har skett. Det ar intressant att jamfora om deras antaganden varit korrekta.

De flesta slutsatserna i deras undersokningar korrelerade med mina. Dessa resultat var bland
annat att grunden for MiFID Il kommer fran MiFID, men det nyare direktivet hamtar regle-
ring till nya omraden och uppdaterar tidigare brister. Regleringen medfér mycket mera ar-
bete och att alla finansiella aktorer ska félja MiFID 11. Direktivet minskar risker for felfor-
saljning och radgivningen har blivit mera noggrann an tidigare. Vi kom ocksa till samma
resultat om att aktdrerna maste utveckla sina processer och utbilda sin personal till ratt niva.
Fore radgivningen maste radgivaren kartlagga kunden och kostnader samt provisioner maste
oppnas upp for kunden pa ett forstdeligt satt. Dokumentering bor goras, sa att man senare
kan aterkomma till dem. Aven marknaderna blir mer transparenta och forséljning 6ver lands-
granser blivit enklare. Bankerna far inte heller ta emot kompensationer om det skadar kun-
dens behov. Sjoblom skrev ocksa att direktivet borde 6ka pa kundupplevelsen och jag har i
min undersokning fatt svar om att upplevelsen samt kvalitéten har faktiskt okat. Som slutsats
kom vi dven fram att MiFID Il har mycket bra egenskaper men anses vara ett for tungt re-
gelverk. (Gallen, 2017) (Sj6blom, 2017) (Suortti, 2017)

Fast de flesta resultaten i undersokningarna var gemensamma, fanns det nagra skillnader jag
lade mérke till. Gallen skrev till exempel att MiFID Il gor att alla aktérer kommer att ha
likadan radgivning. Tyvéarr stammer inte detta helt &nnu pa grund av att det fortfarande finns
mojlighet till egna tolkningar som gor att radgivningsprocesserna inte annu ar likadana. Gal-
len namnde dven att MiFID Il ger skydd at finansiella aktorer. Jag anser att skyddet galler
kunden, men bankerna gynnas av regleringen da de inte mera kan bli beskyllda for felfor-
saljning pa samma satt om dokumenteringen &r i skick. Sjobloms skrev ocksa att direktivet
inte paverkar produktsortiment, men det har det gjort. Bankerna har hamnat tanka om och

kartlagga, vilka produkter kan erbjudas at vilka kunder. Han skrev ocksa att kunden har
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enklare att jamfora olika aktorers produkter. Har finns &nnu problem pa grund av de egna
tolkningarna som ndmndes tidigare. Slutresultatet for en och samma produkt kan skilja sig
hos olika aktorer. Suortti ndmnde att det inte &r sannolikt att aktdrernas verksamhet forhind-
ras vid nya regleringen. Har ar jag av annan asikt. Intjaningslogiken har andrats hos aktorer
som inte har egna produkter, utan enbart formedlar andra aktérers fonder. (Gallen, 2017)
(Sjoblom, 2017) (Suortti, 2017)

Jag hittade ocksa tva stycken examensarbeten som &r skrivna 2018. Forskarna heter Maria
Rae och Mari Puhakka. Rae har i sitt examensarbete ganska langt kommit fram till samma
slutsatser som jag. Hon skriver att kraven som MiFID Il innehaller om personalens skolning
och kompetenser, ansags vara en positiv sak. De flesta bankerna paborjade skolningar och
forberedningen for direktivet redan 2017, da den var som mest aktiv. Placeringsradgivningen
ansags nu vara klarare och radgivarna forstar vad som kravs av dem. En av Raes intervjuade
personer tyckte att det skulle ha varit bra om bankerna skulle ha samarbetat, da skulle man
ha fatt jamlikt kunnande, en gemensam skolningsplan och klara spelregler. Puhakka kom i
sitt examensarbete aven fram till att MiFID Il var en betydelsefull fornyelse och investerar-
nas fortroende forsoks aterhamtas. Hennes resultat fran undersokningen var ocksa att ban-
kerna fragar mera om kundens ekonomiska situation och erfarenhet med placeringar &n tidi-
gare. Bankerna fokuserar ocksa mera pa radgivningens kvalitét. Vissa av Puhakkas respon-
denter ansag att regleringen har hamtat med sig mycket utmaningar och att MiFID Il anses
vara en for tung boérda. De minsta vardepappersforetagen har moétt den storsta utmaningen
eftersom &ndringarna som MiFID Il hamtat, har kravt s3 mycket resurser som sma foretag
inte kanske har rad med. (Rae, 2018) (Puhakka, 2018)

Fast rubrikerna med dessa fem examensarbeten skiljer sig lite fran min egen, behandlar in-
nehallet MiFID I1 och banker. Eftersom det inte finns mycket skriven litteratur om MiFID
Il anser jag att jamforandet med dessa tidigare forskningar har gett en stérre helhetsbild om

att min undersokning ar reliabel.

Idéer till fortsatt forskning kunde vara att forska i sadana foretag som endast formedlar tredje
parts produkter, eftersom MiFID II staller mest begransningar pa deras affarsmodell. En an-
nan idé kunde vara att undersoka om nivan pa kompetensen i radgivningarna faktiskt har
stigit. Eller om konflikterna mellan banken och kunden har minskat betydligt och i hurdana
situationer? Man kunde ocksa undersoka hurdan nytta kunderna anser att de har fatt genom

MIFID Il och om det finns nagra tecken pa att fortroendet for marknaderna har aterstallts?
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8 Kritisk granskning

I den kritiska granskningen vill jag lyfta fram och kommentera nagra punkter som kunde ha

gjorts pa ett annat satt.

Undersokningens syfte var att forska hur MiFID Il har paverkat bankbranschen. Man kan
kritisera om det fortfarande &r for tidigt att mata sadana resultat, eftersom direktivet har bara

varit ungefar 10 manader i kraft. Skulle man fa mera palitliga resultat till exempel om ett ar?

Det var ocksa en utmaning att hitta skriven litteratur, vilket bor anvandas i ett examensarbete.
Eftersom &mnet ar nytt, finns det inte skriven litteratur om MiFID Il. Darfor &r storsta delen
av litteraturen fran natkallor. Dessa ar anda vetenskapliga kallor eftersom de &r direkt fran
till exempel Aktias, Finansinspektionens och EU:s hemsidor. Det kan handa att det aldrig
kommer att publiceras skriven litteratur om just MiFID I, men i fall det publiceras, sker det

troligtvis forst om ett par ar.

Jag ar valdigt n6jd over intervjuerna med Finans Finland samt de fyra intervjuerna med Aktia
Bank. Dessa intervjuer genomfordes pa ett bra satt, ansikte mot ansikte, innehallet var om-

fattande och jag fick svar pa de fragor jag behovde.

Jag skulle valdigt garna ha intervjuat en person fran Finansinspektionen, eftersom de ar den
dvervakande myndigheten éver bankerna, men lyckades tyvarr inte fa en intervju med dem.
Min plan var att dela in intervjuerna i fem olika kategorier: Europeiska Kommissionen, Fi-
nansinspektionen, Finans Finland, bank pa organisationsniva samt bank pa kontorsniva. Da

skulle min undersckning tackt alla de nivaer som har med MiFID I1 i Finland att gora.

Intervjun med Tilman Lueder fran Europeiska Kommissionen blev inte den basta. Det var
valdigt utmanande att dverhuvudtaget fa kontakt med nagon fran Europeiska kommissionen
som hade nagot att géra med amnet. Kontaktandet tog flera manader och nar jag antligen
fick svar, var innehallet pa intervjusvaren véldigt korta och helheten blev inte alls omfat-
tande. Den intervjun anser jag att inte hamtat nagot mervarde till arbetet och kunde ha for-
verkligats béattre. Eftersom forskningens syfte var att ta reda pa hur MiFID Il har paverkat
bankbranschen, anser jag att intervjuerna med Aktia samt Finans Finland har storre tyngd-

punkt i undersékningen &n EU eller Finansinspektionen.

Validitet och reliabilitet maste varderas pa ett delvis annorlunda satt i studier med kvalitativ

inriktning, jamfort med kvantitativ inriktning. Tillforlitligheten kan inte anges i siffror, men
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jag anser att jag har haft palitliga kéllor, relevanta intervjufragor samt gjort forskningen i

enlighet med arbetets syfte. Darfor anser jag att bade validiteten och reliabiliteten ar hoga.

Reliabiliteten i arbetet anser jag vara hog, eftersom det inte ingar nagon kvantitativ metod
eller statistik som kan matas fel. Arbetets slutsats ar resultatet fran den kvalitativa forsk-
ningen. Ifall forskningen &r ratt utford kan man endast fa ratt svar pa kvalitativa forsknings-
fradgor, om man har anvant sig av palitliga kéllor. Respondenterna till intervjuerna ar nog-

grant utvalda med bra motiveringar.

Forsta intervjun gjordes med en person som arbetar inom Europeiska Kommissionen. EU
bestar av 28 medlemslander som formar en gemensam inre marknad, dar manniskor, varor,
tjanster och kapital fritt far réra sig éver landsgranserna och Europaparlamentet var den som
godkande forslaget om MiFID Il. Direktivets ursprung kommer alltsa darifran. (Unionen,
EU i korthet, 2017)

Andra intervjun gjordes med Finans Finland, som &r en branschorganisation for foretag inom
den finansiella sektorn. Deras mal ar att for medlemmarnas del sékerstalla en god verksam-
hetsmiljo, en fungerande finansmarknad och ett effektivt betalsystem. Jag lyckades fa en

intervju med chefen for EU-direktiv och intressebevakning. (FinansFinland, 2017)

Tredje och fjarde intervjun gjordes med tva personer fran Aktia Bank. En av dem arbetar i
ledningsgruppen som chef for premium-sektorn medan den andra arbetar med affarsomradet
”Placera inom privatkundtjanster”. De har alltsé kunskap om hur direktivet implementerades
pa organisationsniva. Den femte och sjatte intervjun gjordes med tva personer fran Aktia
Bank som arbetar vid kundytan och tillampar direktivet dagligen. De har erfarenhet om hur

direktivet har paverkat deras arbete inom bankbranschen.

Reliabiliteten kan forstas kritiseras eftersom undersékningen samt materialet ar enbart fran
en finsk bank. Skulle resultatet blivit annorlunda om undersokningen skulle ha gjorts fran
flera olika banker? Det ar majligt, men eftersom direktivet kommer direkt fran EU s &r ju
helheten densamma for alla aktorer. Jag hade nog majlighet att intervjua &ven andra banker,
men jag valde redan i borjan av arbetet att avgransa mig endast till en bank. Aven resultaten
som fas fran undersokningen gar inte att granskas desto mer an att lita pa att branschens
experter beréttar sanningen, eller till exempel jamfdra med tidigare forskning om resultaten
ar samma. Resultaten fran min undersokning stoder dnda teorin, sa jag anser att arbetet ar

reliabelt.
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9 Avslutning

Syftet med detta examensarbete var att ta reda pa hur MiFID 1l har paverkat bankbranschen
samt vilka skillnader det finns mellan den gamla och nya regleringen. Jag ville ocksa ta reda

pa varfor det behdvdes en ny reglering och vad MiFID Il innebar i praktiken at bankerna.

Sasom forskningen och kallorna har visat, behdvde branschen en strangare reglering ef-
tersom MiFID hade manga luckor som behévdes korrigeras, samt gora ett stopp mot felfor-
saljning. Efter undersokningen kan jag absolut konstatera att storsta paverkningarna pa bank-
branschen har varit att 6ppna upp kostnader for kunderna, ge noggrannare och mer transpa-
rent radgivning samt att rapporterings- och dokumentationskraven har stigit fran tidigare.
Eftersom direktivet skyddar de svagare, ar det kunderna som far den storsta nyttan. Men
eftersom malet ar att alla banker foljer samma regler och struktur, paverkar det positivt pa

hela bankbranschen samt deras rykte.

Fast MiFID Il har hdmtat mycket positiva saker till branschen, finns det en del saker som
kunde forbattras. Eftersom direktivet beror alla aktorer pa branschen, kunde de olika ban-
kerna ha samarbetat med implementeringen. Nu fanns det inget samarbete, utan alla bara
foljde med hur andra gjorde och dndrade eventuellt sedan pa sina egna tolkningar. Eftersom
en placeringskund oftast & kund hos olika banker, borde upplégget for lamplighetsbedom-
ningar samt informationen om kostnader vara lika hos alla banker. Olika banker borde ge
samma riskprofil och information som andra, men skillnaden &r annu stor. Nu tycks det bli

mera forvirrande at kunden da bankerna inte féljer exakt samma upplagg.

EU:s malbild om MIFID Il &r bra, men forverkligandet av direktivet blev kanske inte det
bésta. MiFID 1l ska vara sadan att den med samma innehall passar alla medlemslander. Att
mata direktivets resultat kan annu vara for tidigt, eftersom direktivet har varit sa liten tid i
kraft. Aven mitningen av det kan vara en utmaning. Fortfarande finns det mycket att gora,
men sasom forskningen har visat, har MiFID Il varit en stor och tung regelférandring som
faktiskt har medfort stora forandringar till bankerna. Framtiden visar om det behdvs annu

strédngare reglering, eller ar problemen inom finansmarknaderna nu losta.

Man kan ocksa fundera pa framtidens behov inom placeringsradgivning. Behdvs all denna
reglering da varlden gar mot en mer digital varld? Kommer kunder mera i framtiden att
behdva radgivning, eller kommer de att skota sina placeringar sjalva, till exempel med hjalp

av artificiell intelligens?
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Bilaga 1 1

Lamplighetsbedémningens innehall

Forsta sidan - Pa forsta sidan anges var métet halls, till exempel i banken eller hos kunden.
Vem &r narvarande; radgivaren, kunden och eventuellt nagon stodperson eller familjemed-
lem? Aven sammankallare maste dokumenteras for att veta om initiativet kommer fran kun-

dens eller bankens sida.

Avkastning- och riskmalsattning - Under denna rubrik ger verktyget olika pastaenden som
kunden maste svara pa. Svarsalternativen kommer dven fardigt for att kunna jamféra dem

béttre. Nedanfor finns exempel pa fragor som kan férekomma.

e L3t oss anta att du placerar X euro. Vi presenterar fyra olika mojligheter till avkast-

ning under X ars tid. Hurdan avkastning forvantar du dig?”
e ”Om du nu placerar X euro, med vilket placeringsbelopp skulle du vara nojd med?”

e ”Du har placerat X euro och din placering gér ner X euro, vad gor du? Hér kan svars-
alternativ vara till exempel att be om radgivning av banken, gora ingenting eller sélja

hela placeringen”
e ”Vad ir viktigare for dig 1 en placering, trygghet eller avkastning?”

Placeringsbakgrund - Verktyg ger fardiga pastdenden som kunden maste svara pa for att

fortsatta.
e “Har du tidigare erfarenhet av att placera?”
e “Hur lang placeringserfarenhet har du?”
e “Hur ofta placerar du eller dndrar pa dina nuvarande placeringar?”
e ”Vad dr genomsnittliga virdet pa dina placeringar?”

e 7Vilka av foljande placeringsprodukter kdnner du till samt riskerna som kommer

med dem?”

e “Vilka av foljande placeringstjénster kénner du till?” Firdiga forslag anges.



Ekonomisk situation
e Nettoinkomster per manad
o Nettokapitalinkomster per manad
e Manatliga utgifter
e “Hur uppskattar du din ekonomiska situation att utvecklas under 12 ménaders tid?”
e “Hurdana lan och skulder har du, d4ven i andra banker?”

Grunduppgifter - | detta steg gas igenom att kundens namn, personbeteckning och alder
stammer. Aven personens niva pa skolning, livssituation, det vill saga & man gift, ogift,
skild eller anka, samt hur manga minderariga barn man har. Dessa uppgifter kommer direkt
fran kundens personsidor och behdver inte fyllas i, men maste kontrolleras att uppgifterna

stammer.

Riskprofil - Baserat pa svaren som kunden angivit skapas en riskprofil. Den har profilen
beaktar &nnu inte investeringens tidshorisont. Kundens riskprofil féljer skalan 1 — 5 som
programmet anger automatiskt. Nummer 1 ar en Iag riskprofil medan 5 &r den hogsta. | och
med MIFID Il kan man inte langre sénka eller hoja kundens riskprofil med ett steg. Regle-
ringen alltsa understryker att banken inte far andra kundens riskprofil pa ett satt som gynnar

banken.

Placeringsplan - | placeringsplanen faststalls engangsplacering, manadsbesparingar samt
placeringshorisonten som inverkar pa kundens slutliga riskprofil och allokeringsrekommen-

dation. Kortare tid innebér lagre risk medan langre tid innebér hogre risk.

Rekommendation - Baserat pa tidigare svar ges produkten som banken rekommenderar ar
kunden. Aven kostnader 6ppnas och presenteras véldigt noggrant at kunden, bade visuellt
och muntligt.

Uppdrag - Till sist far kunden avgéra om hen féljer bankens rekommendation, eller om hen

besluter att inte félja rekommendationen och valjer en helt annan stig.

(Aktia, 2018)



Bilaga 2 3

Intervju med Tilman Lueder
P = Pakarinen Pinja, L = Lueder Tilman

P: Who are you and what is your role in the EU? Please tell me about your connection to
MiFID II.

L: I am the head of unit for securities markets at DG FISMA, European Commission.
P: Where did MiFID originate from? Why was the directive founded from the outset?

L: The origins of MIiFID stem from an earlier directive on investment intermediaries. This
later became MIFID | (2007) and, after the reforms of recent years, emerged as MiFID II.
MifiD Il applies as of 1 January 2018.

P: What was the reason for a new directive? What shortcomings has the new directive cor-
rected?

L: MiFID Il intends to bring more competition into securities markets. It creates new types
of securities exchanges, so called MTFs and OTFs. MTFs trade in all type of securities
(equity, bonds, derivatives) while OTF are mostly used for derivatives trading. Trading on
venues enhances the transparent formation of prices and reduced the cost of executing a
portfolio strategy. Apart from trading platforms MiFID also contains rules in investment

firms, broker-dealers and investment advisers.

P: What are the biggest differences between MiFID and MiFID 11?
L: See above

P: How do you think that MiFID Il affects banks' operations?

L: MIFID Il makes securities dealing by banks more transparent because they are obliged
to, under certain circumstances, publish quotes (bids or offers) pertaining to the financial

instruments the bank trades in.
P: Have you already received feedback about the functionality of the directive?

L: Yes, mostly positive. But there are always going to be teething problem, notably when it

comes to managing the huge flow of trade reporting data that is required under MiFID II.

P: Did any country or group disagree with the new directive?
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L: The new rules were adopted by the European Parliament and Council with significant

majorities in favour.

P: Is there any additional information that would help me in my degree project? Something

I might not find on the internet?

L: Here is the link to my unit's website: https://ec.europa.eu/info/business-economy-

euro/banking-and-finance/financial-markets/securities-markets en



https://ec.europa.eu/info/business-economy-euro/banking-and-finance/financial-markets/securities-markets_en
https://ec.europa.eu/info/business-economy-euro/banking-and-finance/financial-markets/securities-markets_en

Bilaga 3 5

Intervju med Mari Pekonen-Ranta
P = Pakarinen Pinja, P-R = Pekonen-Ranta Mari

P: Kerro lyhyesti kuka olet ja mik& roolisi on Finanssialassa ja miten tyési liittyy MiFID

I1l:een?

P-R: Mind olen Mari Pekonen-Ranta, EU-asioiden johtaja Finanssiala Ry:ss&, minulla on
aika laaja kenttd EU edunvalvonnan suunnittelun Finanssiala Ry:n keskeisissa asioissa. Siiné
roolissa pit4é seurata kaikkia finanssialan keskeisid tulevia hankkeita, pankkialaa, vakuutus-
alaa, arvopaperialaa jne. Meillé on tietysti eri sektoreilla my6s omia asiantuntijoita. Yleisen
roolin lisdksi on minulla my6s omia erityisaloja, joissa tehd&an syvempaa tyota viranomais-
ten ja jasenten kanssa. Tyohoni kuuluu my®os sijoittajanpuolen asioita ja myos arvopape-
risektorin hankkeita ollut Idhivuosina hoidossa. Olen vastannut edunvalvonnasta liittyen
MIFID Il kaytannénpanoon. Sehén oli aktiivisimmillaan 2017 kun Suomessa laadittiin lain-

saadanto.

P-R: Finanssiala Ry on finanssialan edunvalvoja ja paatyo liittyy siihen, ettd teemme toita
tulevien lainsdédantohankkeiden parissa ja koitetaan vaikuttaa siihen, ettd virkamiehet, joita
niitd asioita valmistelee ja paattdjat jotka niista tekevat paatoksia ovat perilld siitd, miten
heidan tulevat ratkaisunsa ja padtokset vaikuttavat finanssialaan. Me koitamme vaikuttaa
paattdjien paatoksentekoon niin, etté ratkaisut olisivat mahdollisimman hyvia alan kannalta,
toteutettavissa eika liian raskaita tai kalliita hankkeita, jotta Suomessa olisi hyvét ja kilpai-

lukykyiset finanssimarkkinat. Namé& ovat meidan yleisia tavoitteita.

P-R: Meilla on laaja jasenverkosto, nyt kun Osuuspankki my®s liittyi mukaan vuoden alusta
takaisin, niin kaikki merkittavat toimijat ovat meidén jasenid. Verkosto on laaja, joista
saamme tiedot jaseniltdmme. Kokouksia pidetadn paljon ja kuunnellaan mitd mielta jasenet

ovat ja siitd muodostetaan kanta, jotka vied&én eteenpéin viranomaisille.

P: Finanssialahan edustaa mm. Suomessa toimivia pankkeja seka rahasto- ja rahoitusyhtiitéa

ja arvopaperivélittdjid. Mika on ollut Finanssialan rooli uudessa MiFID I1l:ssa?

P-R: Vastaus tdhan kysymykseen tuli itse asiassa tuon ensimmaisen kysymyksen vastauksen

yhteydessa.

P: Miten tdma direktiivi vaikuttaa pankkialaan?
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P-R: MIFID Il on valtavan laaja sdéntelykokonaisuus. Saantelyn voi karkeasti jakaa kahteen
osaan, arvopaperimarkkinoiden infrastruktuuria koskeva yksityiskohtaiset saidnnot, jotka
koskevat pankkeja valittajind ja miten he osallistuvat toimintaan. Ja sitten on sijoittajansuoja,
séantely, joka nékyy asiakaspinnassa ja menettelytavoissa. Kummasta nakdkulmasta Kirjoi-

tat?

P: Min& nimenomaan Kirjoitan tuosta ensimmaisestd, eli miten direktiivi vaikuttaa pank-

kialaan ja mitk& konkreettiset muutokset tulevat juuri pankkiin.

P-R: Molempiin osiin tulee paljon uutta sédéntelya. Laajasti tuo kolmas kysymys, kylla
MIFID Il on ollut tosi merkittava lainsdadantéuudistus pankeissa ja muihin finanssialan toi-
mijoihin. Pankkiala on ollut s&&nnelty ala jo aiemmin, MiFID on ollut voimassa jo useita
vuosia. MiFID 1l on rakenneeltaan aika samantyyppinen mutta tuo paljon lisaa saantelya
mutta myds uusia alueita ja uusia sadntelyitd. Jo pelkastaan velvoitteiden maéra vaikkapa
sivuina on moninkertaistunut valtavaksi. Nykyaan ei riitd, ettd lukee sité kansallista sijoitus-
palveluiden lakia, vaan on my6s muita lakeja, arvopaperimarkkinalaki ja muita, jotka pitaa
lukea. Monitasoisuus nékyy hyvin. Arvopaperimarkkinoiden infrastruktuuria koskevat saan-
nokset 10ytyvat MiFIR:ista. Sitten on myds muita tdydentavia EU-asetuksia ja standardeja,

joita toimijoiden tarvitsee itse lukea.

P-R: Eli yksityiskohtaisen sédantelyn maarén lisdédminen, harmonisoituna suoraan EU-tasolta
sellaisenaan. Ei voi luottaa, ettd lukemalla muutaman lain, tietdisi heti kaikki velvoitteet.
Saantelyn noudattamisen valvonta, jarjestelyjen rakentaminen pankkeihin, joilla varmiste-
taan, ettd sadnnoksia noudatetaan pitaa seurata saannollisesti. Pankkijohdolla on velvoitteet
seurata niitd, seka sisédinen mekanismi, jolla varmistetaan sddénndksen noudattaminen. Nama
raportoidaan yléspdin ja viime kadessé johto vastaa. Dokumentaatiovelvoitteita, Kirjalliset

suunnitelmat asioista, joita Finanssivalvonta voi pyytéa ja tarkastella.

P: Lisdkysymys: Olen ymmartanyt, etta uusi direktiivi vaatii paljon enemman dokumentoin-
tia kuin ennen, soveltuvuusarviointi pitd4 tehdd, avata kustannukset asiakkaille ja katta-

vampi tieto asiakkaille. Onko ndin?

P-R: Juuri néin, tiedonantovelvoitteet asiakkaille pdin myyntitilanteissa ovat muuttunut huo-
mattavasti yksityiskohtaisemmin. Soveltuvuusarviointi on myds enemmaén yksityiskohtai-
nen. Prosessi mité kysymyksia asiakkaalta kysytaan ja mika on lopputulos. Se, ettd kysytdéan
asiakkaalta tietoa, on ollut jo MiFID:in aikana tehty, mutta muuttunut nyt enemmaén yksi-

tyiskohtaisemmiksi ja prosesseihin tullut enemman velvoitteita.
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P-R: Henkil6kunnan ammattitaitovaatimukset olivat aiemmin taysin yleiselld tasolla. Nyt ne
ovat yksityiskohtaisesti muuttunut ja tullut voimaan syyskuun alusta. Luokittelu on jaettu
kahteen kategoriaan, henkil6t, jotka saavat antaa sijoitusneuvontaa ja henkil6t, jotka antavat
muita tietoja sijoitustuotteista, joilla vdhemmat vaativat edellytykset. Pankkien pitédé luoda
koulutusjérjestelmét ja jokaisen henkilon pitdd menné tdman putken lapi ja jokainen henkil

on dokumentoitava. Eli siséiset prosessit ja vaatimukset ovat kasvaneet.

P-R: MIFID Il on korostunut isoja s&&nt0jd, mutta onhan siitd hyotyjakin. Mitd paremmat
sisdiset prosessit myynninmenettelyissa, sitd vahemman epaselvyyksia ja riitatilanteita, joi-
hin yleensa menee paljon resursseja ja aikaa. Tai maineriskeja. Niita pystytdan vahentaméaan
tai tehokkaammin selvittdmaan, kun kaikki on dokumentoitu. Myds siséisidssa prosesseissa,
yhtion sisdinen valvonta pystyy valvomaan paremmin. Onhan se koko alan etu, jos kaikki

noudattaa saannoksia. Jos saadaan kaikki toimijat samalle laatutasolle.
P: Miten seurataan, etta pankit ja muut finanssilaitokset noudattavat kyseista direktiivia?

P-R: Pankit itse seuraavat prosessia mutta Finanssivalvonta on julkinen viranomainen, joka
seuraa ja valvoo. Meilla Finanssialassa Ry:ssd ei ole alan sisdista valvontaa, eli me toimitaan
vaan valikatend ja edunvalvojana. Viranomainen tekee tehokkaasti ja tasapuolisesti sita val-
vontaa. He tekevét tehtdvénsa ajan tasalla. Myo6s eurooppalaisilla finanssivalvojilla on rooli.
Esimerkiksi Pariisin ESMA, on valvoja mutta heilld ei vield ole suoria valvontavaltuutuksia
toiseen maahan. Mutta tiettyj& asioita he valvovat suoraan. Heilla on tullut suurempi merki-
tys nyt viime aikoina. Tietynlaisia toimivaltuuksia aaritapauksissa, jos kansallinen valvoja
ei toimisi, tai jos yhdelld maalla on vaikeaa yksin saada asia kuriin. Sellaisissa tapauksissa

ESMA on antanut valiaikaisen myyntikiellon tietylle tuotteelle.
P: Lisakysyms: Osaatko sanoa onko MiFID Il ihan sama kaikissa Euroopan maissa?

P-R: L&hes koko saantelystd on tat4 taysharmonisointia, eli samanlainen siséltd kaikissa
maissa. ldeana on, ettd sisdmarkkinoiden toiminta on helpompaa. Yli rajojen helpompi
markkinoida ja toimia. Tietyissa kohdissa on annettu optio jadsenmaalle sdtéa asiasta tiu-
kemmin ja niissa kohdissa on eroja. Esim. Ruotsissa on menty monissa asioissa yksityiskoh-
taisemmin ja menty tiukempiin sdénnoksiin. Suomi halusi pysya eurooppalaisessa peruske-

hikossa. T&éall4 ei ole ollut sellaisia ongelmia, jotka edellyttaisivat tiukempaa saantelya.

P-R: Mutta esim. pohjoismaille pankeille tai konserneille voi olla haastavaa, jos pankkiketju

I0ytyy monesta pohjoismaan maasta mutta sddnnokset ovat eri ndissé maissa.



P: Millaisia vaatimuksia MiFID Il on tuonut sen kéyttéjilleen?

P-R: Siitd yritin kuvata aiemmin. Vaatimuksia sisdisiin prosesseihin ja menettelytavat tuot-
teita tarjottaessa ja omat vaatimukset toimintaan arvopaperimarkkinoilla, kun pankit ovat

valittajana ja tekevat toimeksiantoja. Eli toimintavelvoitteet ovat kasvaneet.

P: Vaikuttaako uusi direktiivi sijoittajien maaraan? Tuoko direktiivi turvaa tavallisille kan-

salaisille vai suursijoittajille?

P-R: Tavoite on ollut lisata tavallisen, ei ammattimaisen, piensijoittajan suojaa. Ammatti-
maista asiakasta ei tarvitse suojella samalla tavalla koska pystyvat itse arvioimaan riskeja.
Saannokset ovat eritasoisia. Tavoite on ollut lisdta piensijoittajansuojaa niin etté asiakas saa
enemman tietoa ja tieto prosessoidaan oikein, jotta asiakas saa oikean palvelun tai tuotteen.
Sijoittajan madraan on vaikea vaikuttaa mutta toivottavaa on, jos asiointi on helpompaa asi-

akkaille niin luku myds kasvaa. Tdmakin on myoskin vaikeasti mitattava.
P: Onko direktiivi ollut tehokas? Onko nakyvia tuloksia saatu?

P-R: Vaikutuksia on vaikea arvioida, koska direktiivi on ollut niin vahan aikaa voimassa. Ja
miten tatd myoskadn mitataan? No arvopaperilautakunnan riitojen vahentdmisessa sité voisi
mitata. Sinne menee suurin osa epaselvyyksia ja konkreettisia riitoja asiakkaan ja pankin
valilla. Riidat, jotka tulevat ovat helpompi selvittdd, koska kaikki on dokumentoitu. Jo
MIFID huomattiin ndma vaikutukset, joten MiFID 11 pitéisi olla viel& parempi. Monia osa-

alueita seurataan, mutta kestaa aikaa ennen, kun saadaan oikeita tuloksia.
P: Mitka ovat seuraukset, mikali sdéannoksia ei noudateta?

P-R: Sanktiot ovat olemassa ja niitd on EU s&éntelyssa lisatty. Ne ovat maksimimé&éarat sak-
kojen osalta, eli tosi isoja summia. Seuraukset voi olla sakkoja tai jonkun toiminnan kielta-
minen. Finanssivalvonta voi antaa julkisia huomautuksia, joka voi johtaa maineriskiin. Ei
kauhean mukavaa, jos Kauppalehden tai Helsingin Sanomien otsikoissa on oman yrityksen

julkinen huomautus.
P: Millaisia kustannuksia tamaé direktiivi on tuonut Suomelle / Finanssialalle?

P-R: Monesti loppupeleissa asiakas sen epasuorasti maksaa, jos ne on rakennettu sisaan eri
tuotteisiin ja palveluihin. On koitettu tuoda esiin kaikissa valmisteluvaiheessa, etta jos ne
ovat hirveen raskaita ja velvoitteet korkeat, niin vaaditaan 1T-j&rjestelmid, jotka maksavat.
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My0s sisdiset raportoinnit ja monitorien rakentaminen, ”compliance”-toimintojen paisumi-
nen ja ndiden kaikkien paivittdminen. IT-jarjestelmat ovat kalliimpia. Tdmakaan ei ole ainoa

saannos vaan finanssialassa on paljon eri sadnnoksid, jotka tuovat kuluja.

P: Lisakysymys: Eli maksaako aina yksittainen asiakas nama kulut, jotka ottavat sen sijoi-

tusneuvonnan, eli ndma ei tule mistdan kansan verorahoista?

P-R: Sielta ei kylla mitdan tule tah&n. Kustannukset syntyvét pankeille, niin heidéan taytyy
vahent&a joko muita kustannuksia tai leipoa sisadn kustannukset myytyihin palveluihin tai

tuotteisiin. Verotus ei téhan liity.
P: Jos tekisit SWOT-analyysin MiFID Il:sta, millainen se olisi?

Vahvuus on, ettd séantelykokonaisuus on laaja ja ajatuksena on myds saanteleméattomille
markkinapaikoille lisata kaupan eri vaiheiden lapindkyvyytta. Siséiset selkeét prosessit tuo-

vat tehokkuutta ja ennustettavuutta ja asiakkaalle ulospdin vaikutukset ovat hyvit.

Heikkoutena néen sen, ettd tdma on valtava ja raskas saantelykehikko. Onko kaikki saantely

oikeasti tarpeellista? Valtaisa kokonaisuus ja vaikeaa antaa lopullista arviointia.

Mahdollisuutena voi olla se, ettd hyva jos pystytddn lisdédmaan rajaa ylittdvad kaupankayntié
ja toimintaa seka séilyttaa EU-markkinoiden Kilpailukyky.

Uhkana voi olla ’BREXIT”. Kun Iso Britannia eroaa EU:sta, miltd tulevaisuus kaupankdyn-

nin kanssa nayttad? EU-sdantely ei myoské&én saa kuristaa liikaa itse EU-maita.
P: Onko muuta lisattavaa MiFID Il:std, joka ei vield ole tullut puheeksi.

M-P: Kylla sinulla oli tosi kattavat ja hyvét kysymykset. Nyt ei heti tule mitddn muuta mie-

leen.

P: Kiitos ajastanne!



Bilaga 4 10

Intervju med Sam Olin och Anna Pehkonen
Pa = Pakarinen Pinja, O = Olin Sam, Pe = Pehkonen Anna.
Pa: Berétta lite om din roll i Aktia och din koppling till MiFID II.

Pe: Mitt namn &r Anna Pehkonen och jag jobbar pa operations inom privatkundstjanster. Jag
var en projektresurs i projektet som var delat i mindre projekthelheter varav jag drog ett eller

tva av helheterna.

O: Kanske det skulle 6ppna upp lite om vi skulle definiera eller beratta om vilka undergrup-

perna var. Hur MiFID Il var indelat hos 0ss.

Pe: Jo, vi dela in MiFID Il i incitament, lamplighetsbedémning och dokumentation, kundin-
formation, kund och myndighetsrapportering, produkt- och forvaltning, kompetens samt
skydd av kundmedel. Var kapitalforvaltningens jurist var projektchef for hela projektet och

hon ansvarade forstas aven over de juridiska tolkningarna.

O: Min roll da nar MiFID |1 borjade var att ansvara for spara- och placera produktorganisat-
ionen. Men ganska snabbt under projektets gang fran varen 2017, har jag ansvarat for ett
kundsegment, premiumbanking, som blev mera integrerad mot forséljning. Om vi nu tanker
pa MIFID II och ihop lankade grejer sa kanske det dar som primért har berort den del av
organisationen som jag ansvarar nu ar lamplighetsbedémningen. Lamplighetsbeddmningen
har funnits sedan 2008 under ett annat namn, men har nu férnyats. Aven kompetensbiten
som beror forsaljarna, att ha en viss standardiserad kunskap samt en dokumenterad stig hur
den &r uppbyggd. Incitamentbiten dndrades dven med MIFID II, sa hela bankkoncernen
maste lite tanka om hur produktutbuden kan se ut, hur mycket vi kan anvanda av tredje parts
fonder och i vilken utstrdckning man kan ta emot olika kompensationer och incitament av

ovriga fondbolag.
Pa: Hur paverkar direktivet bankbranschen?
O: EU har gett fina malsattningar for MiFID 11 vars grund ligger i investerarskyddet.

Pe: Okad transparens och hoja investerarskyddet. De fanns ju redan mer eller mindre in-
skrivna i MiFID. MiFID koncentrera sig pa det som hander i fronten, medan MiFID II kon-
centrerar sig dven pa det, men fokus lag nog pa BackOffice. Man ville ha transparensen och
kundskyddsdimensionen dven dar. Sen finns kopplingen till det som gor det raddigt at kun-

den, &r att detta ar ett direktiv som styr finansiella tjanster, sen har vi ocksa forsakringar. For
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en kund ar det mer eller mindre samma vara i annat paket, men det ar en annan lagstiftning
dar. Att forsoka hela tiden jobba med MIFID Il att komma ihédg IDD® som kommer att
komma i kraft 1.10.2018, sa vi maste forsoka fa mojligast forstaeliga processer for kunden.

Kundskydd handlar mycket om att kunden sjalv forstar vad som hander.
Pa: Hurdana atgarder kravs av bankerna vid implementering av direktivet?

Pe: Jobbet borjar forst da. Det ar tolkningar pa en ganska hdg niva. Myndigheterna ger
“guidelines” och “questions and answers” som lite kanske styr oss och tdnka pa ett visst sétt,

men jobbet hur vi implementerar, vad det betyder for oss gor vi i varje fall sjalva.

O: Om man tanker pa hela processen sa det borjar ju fran Bryssel, sa det &r byrakrater och
tjansteman som satter ihop grund lagstiftningen som ofta kan tolkas nationellt. Da kan det
uppsta nationella sardrag. Finska myndigheter har ett visst mandat att bestamma ifall de vill.
Sen dr det nationella intresseorganisationer som blir bollplanken till en viss del och man kan
val séga att det ar aktdrerna som gor tolkningar och kommer fram till vad branschstandarden
blir. Vissa aktorer har byggt upp till exempel lamplighetsbedémningarna pa olika sétt. Man
har lite olika fragebatterier, vissa grundfragor kommer som givna, men hur de sen imple-

menteras i kundytan ar varierande.

Pe: Vi talar om att MiFID |1 &r transparens och kundskydd, sa jag tycker nog att det skulle
ha funnits en viss fordel med att branschen skulle ha samarbetat hér. Det &r hemskt vanligt
att en kund har placeringar i manga olika banker och om tolkningen av regleringen inte &r

samma kan det bli forvirrande.

O: Den fina malbilden som man pa EU hall har malat upp att man ska standardisera vissa
saker. Tillampningen i slutdndan &r ganska varierande. Det finns inte helt en genomgripande
standard. | en optimal vérld ska lamplighetsbedémningen ge samma riskprofilering i en bank
som om man gar till en annan bank. Kunden ska fa samma information om till exempel
fonder och placeringsinstrument samt vad rekommendationen blir. Dar finns det annu stora

skillnader och vid detaljniva hur rapporterna 6ppnas upp.

Pe: MIFID Il regleringen bor tillampas av alla aktorer, vilket betyder att Aktia och EU:s

storsta bank bor folja samma reglering.

8 Insurance Distribution Directive — Direktiv om forsakringsdistribution



12

O: Det som é&r synligt for kund ar bara en liten skrapning pa isberget. | stora verksamhets-
forandringar som MIFID Il har hamtat eller tvingats fram, har skett under motorhuvudet.
Man kan konstatera att vissa delar av finansbranschen, till exempel aktiemaklarhus, dar ak-
tiemaklare har forsatt kunder och placerare med gratis information med gratis analyser. For
den typens business sattes det direkt stopp pa. Systemforandringar som har skett som héanger
ihop med rapporteringsbiten. Mycket mera noggrant maste man redogéra varifran man har
fatt informationen och vad baserar sig beslutet pa. Malbilden &r att kunna 6ppna upp priset
da det finns en prislapp for allting, s man maste kunna dppna upp detta at kunderna. Som
kund maste man fa veta vad som gar till aktiehandeln och vad som gar till att portfoljforval-

tarna koper in analyser fran olika hall. Tidigare var de ihopsatta i olika helheter.

Pe: Meningen med MiFID Il &r bra. Men forverkligandet av den, blev kanske inte den bésta.
Till exempel med kostnaderna, hade branschen just presentera begreppet "TER” totalkost-
nader, som var férvaltningskostnad + forvarkostnad i en fond, men nu infordes det ett helt
nytt begrepp som heter produktens helhetskostnader som delas in i produktkostnader, ser-
vicekostnader och I6pande kostnader. Dér tror jag att branschen skulle ma bra av att ha ge-
mensamma tolkningar, uppstallningen for kostnader borde vara den samma for att kunna
forenkla jamforbarheten for kunder. Nu visar olika aktorer olika saker pa olika satt, da det

inte finns en klar tolkning pa hur det ska goras.

Pa: Hur blev personalen informerad om direktivet? Kravs det nagot nytt av arbetarna, till

exempel. skolning?

Pe: Mest pondus satte vi pa dem resurser vi har pa kundytan. Det &r dem som fick djupaste
skolningen, for de gar igenom lamplighetsbedomningen, gar in pa kostnader, svarar pa kun-
dernas fragor att varfor ska jag ge det har dokumentet osv. Vi hade helt klart fokus pa den
biten. Sen gjorde vi den beddmningen att det finns mycket incitament, bestexecution som &r
bra att veta, men de behdver inte utbildas in i samma djup, eftersom det ar sadant som vi gor
1 bakgrunden. Vi gjorde den bedomningen att det dr ganska langt “business as usual”. Det
har funnits verktyg redan i 10 ar men det har andrat lite sdsom regleringen har dndrat. Men
den roda traden finns fortfarande har. Har man gjort ratt hittills sa klarar man sig. Man kan
alltid i efterskott fundera pa var det tillrackligt eller var det inte. Sakert skulle det ha kunnat

vara annu mera skolning eftersom folk ar radda for sadant som ar nytt.

Pa: Tillaggsfraga: Har ni haft nagra andra skolningar an Skype?
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Pe: Vi har informerat om MiFID Il projektet i bolagets intranéat, haft Skype-skolningar och
sedan var jag personligen pa plats pa de flesta regionerna och hallit infotillfallen. Tanken
var att efter att forsdljarna hade en tid med verktyget, kan de ansikte mot ansikte stélla mig

fragor som de ar annu osakra pa.

Pa: MiFID Il ger placerare battre investerarskydd, har direktivet fordelar direkt mot banken

eller enbart mot kunderna?

O: En lagstadgad forandring for alltid med sig det att man maste tanka om. Det 6ppnar for
mojligheter att komma pa nagot helt nytt. Jag tror att finansbranschen eller varlden i allmant
andras i snabb takt. Vi kan kanske inte heller tdnka oss sana scenarier dar vi gjort en forand-
ring och sedan skulle det vara helt fardigt, och nu har vi ett nytt lamplighetsverktyg. Vi
kommer inte till ett lage att nu &r projektet helt avklarat. Man maste komma pa det basta
sattet att jobba. Prova pa lite nya saker, lara oss och se vad som fungerar och anamma lite

nya saker och metoder. Det blir en kontinuerlig inlarningsprocess.

Pe: MiFID II har medfort mycket nya processer for oss. Det dr ”learning by doing”, vad
fungerar och vad inte. Det blir kritisk beddmande om vad som vi ska ha kvar. Det har inte

bara att géra med MiIFID Il utan dven att bankbranschen andrar.

Pa: Har banken hamnat &ndra pa sina tjanst- eller produkterbjudande i samband med MiFID
1n?

Pe: Som nytt kom det en malmarknadsanalys. Nar en ny produkt planeras maste man gora
en kartlaggning for vem produkten passar, hurdan kunskap ska kunden ha for att man kan
erbjuda den, investeringstid, risktalighet som kunden ska ha osv. Géra en ram om vilken
typs av kunder tycker vi att denna produkt kan erbjudas till. Den ar idag implementerad i en
av vara processer. Den ar kopplad till lamplighetsbedémningen. Dit sétts bara sadana pro-
dukter som passar de kunder som ror sig i segmentet. Produktutvecklingsbiten finns bra pa
plats, men upphéllningen och att skéta om vart bestand pa ett annat satt an tidigare. Det finns
klart fastspikat hurdana kompetenser en person ska ha for att fa prata om en produkt och ge
radgivning om en produkt. Minimikrav & APV1 som man far sélja vissa produkter med,

medan med APV2-kompetens far man sélja fler och mer kravande produkter.

Pa: Tillaggsfraga: Ar MiFID 1l menad enbart till icke-professionella kunder eller till alla?
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Pe: Det ska tillampas for alla. Nya kategoriseringen ar professionella och icke-professionella
kunder. I huvudsakligen ar vara kunder icke-professionella, men pa professionell kund be-
héver man inte ga lika djupt in i lamplighetsbedémningen.

Pa: Finns det fardigt skrivet i lagen hurdana fragor bankerna maste fa av deras kunder, for
att kunna erbjuda vissa tjanster och produkter? Eller far de sjalva bestimma fragorna som

fragas till exempel. i lamplighetsbeddmningen?
Pe: Det finns fardiga amnesomraden som ska beaktas.

Pa: Ett av MiFID Il uppgifter ar att géra marknader mer effektiva samt minimalisera kon-

flikter och missbehandling. Pa vilket satt syns detta i bankerna?

Pe: Det finns krav hur snabbt rapportering ska ske. Det ar integrerade delar av var verksam-
het, krav som vi maste uppfylla.

O: Om man ser fran ett bredare perspektiv. Effektiv marknad &r det att alla har tillgangligt
samma information. Det leder till att ingen kan skapa sadana forutséttningar &t sig sjalv att
kunna gora extra vinst till forhallande till allmanna marknaden. Ta som ett exempel en port-
foljforvaltare som &r van att tidigare arbeta med en méklare som har varit kéllan till inform-
ationen. Maklarhuset har producerat fram denna information via sin analysavdelning men
nu efter MiFID Il kan man inte mera samarbeta pa samma satt med enbart en aktors syn utan
man blir patvingad att handla med olika maklarhus i stan. Man betalar for informationen och
har tillgang till flera olika kallor. Desto mera information man har, desto battre beslut kan
man gora. Mera informerade investerare kan dra mera nytta an en mindre informerad kund,

som leder till en ineffektiv marknad.

O: Man far inte ta emot kompensation i form av kick-backs av tredje parts aktorer. Da blir
det en intressekonflikt mellan kund och bank om vi rekommenderar nagot visst foretag bara
for att vi far bra kompensation, medan kunden kanske inte alls tycker om deras fonder. Mo-

tivet far inte vara att rekommendera for att bli kompenserad.
Pa: Paverkar direktivet ekonomiskt pa bankernas verksamhet? Uppstar det stora utgifter?

Pe: Jo det uppstar, som nya systemutvecklingsavgifter. Nya arbetsskeden, vissa faller bort

men nya kommer upp. Mest har det att géra med systemkostnader och arbetstimmar.
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O: Alternativ kostnad av det att man maste gora vissa vagvalsbeslut. Fortsatta jobba med
tredje parts fonder eller inte? Andra pa businessmodellen. Megaprojekt for med sig att vara

”compliant” gér det mycket timmar pa.
Pa: Hurdana interna kontroller krévs for att forsakra att alla foljer direktivet?

O: Intern riskkontrollfunktion som féljer upp och ar organiserad. Malséttningen &r att alla

handelser och processer ar sakerstallda och att vi foljer myndighetskraven.

Pe: Vara dotterbolag rapporterar ocksa till sina egna styrelser. Mekanismer finns. Vi jobbar
hela tiden att fa in interna kontroller i systemen. Om man till exempel. svarar pa ett visst satt
i en fraga och i en annan fraga pa ett helt annat satt, dubbelkollar verktyget ditt svar. Det
dagliga forsoks fa automatiserade in i processen och da behovs inte separata kontrollfunkt-

ioner i samma utstrackning.
Pa: Har ni markt att direktivet skulle ha gett nagra resultat efter att den togs i bruk?

Pe: Jag kan tala bara om lamplighetsbedémningen som jag var involverad i. Vi ville efter 6
manader gora en forfragan om hur den har mottagits av forsaljarna och dven hora av dem
hur kunderna tagit emot den. Den fick bra feedback. Aspekten var att det kanns sakert att
man fragar, forstas finns det alltid vissa kunder som inte tycker om att det fragas for mycket.
Men forsaljarna har tyckt att det ger en bra stomme for att fora diskussionen pa ett lite annat
satt an tidigare. Dér finns mycket mera inslag av att kartlagga kundens placeringar dven

annanstans.

O: Kvalitén pa rddgivningsprocessen har stigit men vi har annu mycket att géra. Det har har

Oppnat upp ett nytt satt att fora diskussionerna. Dokumenteringen &r ocksa viktigt.

Pe: | borjan &r det alltid forvirrande. Vi vet inte om det var MiFID 1l eller om tidpunkten
bara var mogen, men vi har tre starka segment i banken, Retail, Privatebanking och Kapital-
forvaltning. Vi alla sysslar med forséljning mot kund. Da du fraga ska alla ha MiFID I1I-

kraven, sa alla ska ha dem, men vi mérkte att det finns totalt olika satt att genomfora dem.

Pa: Om ni skulle géra en SWOT-analys (styrkor, svagheter, mojligheter och hot) av MiFID

I1, hur skulle den se ut?

Styrkor: Bakgrunden till regleringen finns i felforsaljning, alltsa fel produkt till fel investe-
rare men nu forsoks det aktivt erbjuda ratta produkter at ratta kunder. Investerarskydd och

transparens &r styrkor som gynnar hela branschen, fast kunden far storsta nyttan i sista hand.
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Hela branschens rykte fick en hard stot for 10 ar sen. Nu kan vi bevisa att det har ar business
som gynnar bade kunden och banken och inte bara den senare. I direktivet finns manga bra

element.

Svaghet: Kan handa att de kommer MiFID3, eftersom nu finns det mojlighet till egna tolk-
ningar. Nu galler inte samma regler hela EU, ramarna finns men man soker ju en gemensam
reglering for alla. Tredje parts fonder som inte finns under MiFID II, vad ska vi gora med

dem?

Majlighet: Traditionell bransch som helhet. Maste tanka om och genom automatiserade pro-
cesser ta bort vissa mellanhander. Kedja av olika mellanhander eftersom alla satter en liten
prislapp pa arbetet. Nu kan man i stéllet hoppa dver vissa produktionsfaser och komma fram
med nya produktlésningar.

Hot: Framtiden, knappast sista tolkningar vi ser? | nagot skede finns det risk att byrakratin
blir sa dyr att det blir business med bara stora banker kvar. Svart att géra business mera i
den miljon, eftersom intéktsbiten ska vara transparent men kostnaderna bara stiger. Trans-

parens ar en bra sak men pressar ner priser.
Pa: Ovriga tankar om MiFID Il som inte tagits upp?
O: Inte direkt.

Pa: Tack for er tid!
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Intervju med Kimmo Sui och Anonym
P = Pakarinen Pinja, S = Sui Kimmo, X = Anonym
P: Hur syns MiFID Il i ert vardagliga arbete? Eller syns det 6ver huvud taget?

X: Genom lamplighetsbedomningen fragas mera fragor och till métet gar lite mera tid an
tidigare. Sjalv har jag ganska langt gatt igenom samma saker med kunder som MiFID Il

kraver nu, sa for mig sjalv ar inte andringen i vardagen enorm.

S: Tillvagagangssattet har fornyats. Pa organisationsniva har det varit stora andringar som
har krévt l6sningar. Kategorisering av kunderna har &ndrats till professionella och icke-pro-
fessionella som ska tas i beaktan. Sjalv har jag enbart haft icke-professionella kunder. Aven
fast direktivet ger mojlighet till egna tolkningar i olika organisationer, finns det skapat ge-
mensamma spelregler som syns i vart arbete. Aven kundens egen insats krévs for att radgiv-
ningen kan bli den basta méjliga. Nu mera gar det inte bara att komma in till banken och
saga att man vill ha placeringsradgivning, utan kunden maste ocksa sjalv delta i diskussionen
och ge sin egen insats for att vi kan hitta den bésta I6sningen at kunden. Direktivet syns dven
i var vardag genom att det har kommit mera arbete, specifikare forfragningar, rapportering
och dessa nya tillvagagangssatt som jag tidigare namnde. Jag tycker att man kunde diskutera

annu mera om tillvagagangsséttet eftersom det ar grunden for vart arbete.

P: Tillaggsfraga: Kénns det tungt da det finns s mycket nya regleringar som ni maste

komma ihag? Eller &r processerna gjorda sa att man inte kan gldémma dem?

K: Om man i allménhet gjort saker med sunt fornuft sa klarar man sig langt. Forstas finns
det mycket man maste komma ihag, men det blir snabbt en rutin da man arbetar med det

jamnt.

X: Jag ar av samma asikt. Nar man arbetar jamt med detta blir processerna en rutin och det

blir svart att glomma nagot vasentligt.
P: Kraver direktivet nagot nytt av personalen, till exempel. skolning?

S: Ja, det krdver det. Det dr en forutsattning att personalen ska ha tillracklig kunskap och
fardighet. For att personalen ska kunna sakert arbeta i sina uppgifter maste man forsta sin
egen roll i lamplighetsbeddmningen och radgivningen. Absolut maste det finnas skolning,
men efter skolningen kommer man i gang med vardagen och sina uppgifter. Férst maste man

hantera helheten, vart efter man kommer in i detaljerna.



18

P: Tillaggsfraga: Hurdana skolningar har ni haft?

S: Skype-skolningar och premiumbankirer har dven haft traffar angaende MiFID Il. Sjalv
har jag aven studerat amnet pa egen hand och for tillfallet laser jag till APV2 som dven kravs
inom direktivet for att fa salja vissa produkter. Genom att fa instruktioner och géra tenta-
mina. Genom egna studierna har jag fatt stod och forstaelse for vad som verkligen kravs av

0SS.
P: Tillaggsfraga: Har skolningarna varit tillrackliga enligt er?

S: Nej det har det inte. Det borde finnas mera skolning, annars finns risken att om det inte
finns tillracklig erfarenhet och arbetet gérs inte dagligen, kan nagot handa. Mera skolning

eftersom amnet &r sa brett och viktigt.

X: I direktivet ndmns skolning, men den ger rum for egen tolkning. Det &r inte direkt reglerat
pa vilken niva, skolningen bor vara. Jag tycker att det borde finnas en tydlig linje och alla
som gor detta arbete borde genomfora ett standardtest till exempel varje ar. Det skulle dven
vara mycket onskvart att de som arbetar inom branschen skulle ha ett eget intresse inom
amnet. Problemet &r det, om denna vérld inte alls intresserar arbetaren, blir slutresultatet inte
det bésta.

S: Det finns fortfarande oklarhet for vissa personer som inte arbetar med detta dagligen.
Awven pé kontorsniva borde kompetensen vara i skick. Om du som privatperson &r intresserad
av amnet har man forstas battre beredskap for att klara sig i arbetet.

P: Vad tycker ni sjalva om fornyelsen? Ar direktivet valkommen / nédvandig?

S: Om marknader for finansiella instrument direktivet paborjades efter finanskrisen, forsoker
man ta hansyn till det som inte gjordes ratt da. Tanken ar att framja investerarskydd och
forbattra stabiliteten inom banksektorn samt kanslan, att man i framtiden dven kan lita pa
bankerna. Jag &r helt glad 6ver denna stora fornyelsen. Direktivet &r valkommen, men storsta
problemen har kanske inte varit i Finland. Tanken &r att dven fa med de andra EU-landerna
som eventuellt & mindre och mera sarbara. Trovardigheten forbattras da alla vet att gemen-

samma regler finns.

X: Utgangspunkten &r bra enligt mig, att investerarskyddet forbattras. Sjalv tycker jag mest
om det att kostnaderna Oppnas for kunden mycket tydligare an tidigare. Men &ven fore

MiFID har en ansvarsfull radgivare 6ppnat upp kostnaderna och gatt det véasentliga igenom.
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P: Har bankerna hamnat éndra pa deras produktutbud efter MiFID 11?

S: Det har avgransats vad enskilda arbetare far géra och pa vilken niva. Till exempel finns
det skillnader pa personalbanking, premiumbanking och privatebanking. Den forst namndas
arbetsuppgifter & mera avgransade dn den sista namndas. Svara placeringsprodukter erbjuds

inte i var bank.

P: Hur ser processen for radgivningen ut efter direktivet? Finns det andringar till den gamla

processen?

S: Vi har ett verktyg som heter lamplighetsbedémning som ar uppbyggd sa att de saker som

maste tas i beaktan, tas i beaktan under radgivningen.
P: Tillaggsfraga: Tycker ni att det ar ett bra verktyg till placeringsradgivningen?

S: Ja, det ar det. Kunderna har redan blivit vana varfor dessa saker fragas. Till forst var
kunderna lite rorda Gver varfor vi fragar alla dessa fragor och gor allting sa krangligt. Men
sadant har jag inte hort nu pa en tid. Men om kunden vill géra andringar pa sina placeringar
genom sitt egna initiativ, behdvs det inte ga lika djupt in i frdgorna. Men genast da de vill
har radgivning, gas hela processen igenom.

S: Processen ar valdigt omfattande och fragor finns manga. Kunden maste sjalv paverka sa
att processen gar framat. Andringar till gamla processen ar bland annat att kunden maste
informeras mera och &ven varna om risker och ansvar, ifall kunden gor ett beslut att inte
folja bankens radgivning. Vi maste varna kunden om vi inte tycker att nagon produkt passar

hen.

S: Aven alla aldersfragor, i hurdant skick kunden &r, i hurdan ekonomisk situation befinner
kunden sig i. Vi far en bra helhetshild fran en kund inom 1-2 timmar. Vi lar oss snabbt att
fa en uppfattning om hurdan kund det ar och hurdan erfarenhet hen har. Det ar viktigt att ta

hela helheten i hansyn.

P: Tillaggsfraga till X: Du har arbetat i en annan bank da MiFID 1l steg i kraft. Sag lamplig-
hetsbeddmningen likadan ut i andra banken?

X: Nej den sdg inte likadan ut. Ungefar samma saker kommer nog fram i bada verktygen
men i min nuvarande arbetsplats &r lamplighetsbeddmningen mycket mer visuell och ar-
betarvanligare. Och for att svara pa din fraga hur ser processen for placeringsradgivningen

ut efter direktivet, sa via lamplighetsbedomningsverktyget kan hela processen dokumenteras
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valdigt noggrant och transparent. Fore MiFID Il har ungefar samma saker gatts igenom hos
en professionell och yrkeskunnig radgivare. Direktivet har nu noggrannare definierat hur de
ska vara pa ett visst satt. Processen ar nu valdigt klar och planen gors tillsammans med kun-

den.

P: Tillaggsfraga: Ar du X av den &sikten, att om en kund har tjanster i tva olika banker, far
hen da samma slutresultat i bada bankerna? MiFID II:s mal &r ju att kunden kan fa samma
riskprofil och slutresultat beroende pa vilken bank hen gar till.

X: Just sa ar malet, men det ar fortfarande ganska langt fran verkligheten. Jag anser att det

inte beror pa vilken bank det ar i frga, utan mera det att av vilken radgivare du far tid till.

P: Tillaggsfraga: Ar ni av den sikten att placeringsradgivning &r enklare att ge, da ni har

lamplighetsbeddmningen som ett botten, eller vore radgivningen enklare utan ramar?

S: Vi har tidigare gatt ungefar samma saker igenom, men pa tanke pa uppféljningen ar det
bra att alla anvander samma verktyg och foljer samma process. Eftersom vi inte séljer kom-

plicerade placeringsprodukter, passar denna verktyg valdigt bra till vart arbete.
P: Tillaggsfraga: Ar alla fragor i lamplighetsbeddmningen relevanta enligt er?

S: Mycket fragas, men annu mer kunde dven fragas. Det finns dubbelkollningar alltsa fragor
som kan fragas tva ganger for att forsdkra svaret. Detta tar forstds tid som kunden maste
godkanna, men vi hjalper kunden att fa det lampligaste I6sningen. Tidigare har det varit lite
kéansligt da vi fragat om kundens ekonomiska situation, samt vad kunden har for lan och
tjanster i andra banker. Fragebatterierna finns och vi forsoker arbeta effektivt. Om kunden
ar villigt med blir det inga problem. Om kunden inte vill svara pa fragorna, kan det i vérsta

fall bli sa att vi inte kan erbjuda radgivning.

X: Du fragade i nagot skede hjalper stommen till diskussionen. Absolut gér den det, det
hjalper att ga igenom diskussionen tillsammans med kunden. Jag tycker den innehaller till-
rackligt med fragor. Med ett par relevanta fragor far man snabbt uppfattning om hurdan kund
det ar i fraga. Dar finns som sagt dven dubbelkollningar som minskar eventuella fel. Jag

tycker om verktyget.

S: Vi visar at kunden visuellt alla fragorna och fyller i dem tillsammans. Kunden far i pap-

persform kopia pa beddmningen och kundens egna svar, som man kan aterkomma till senare.

P: MIFID Il kraver dokumentering och rapportering. Vad innebar det i praktiken?
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S: Allting maste dokumenteras. Ocksa da man pratar i telefonen och borjar 6ppna upp till
exempel fonder eller far kunden att bli intresserad av nagon produkt, maste man alltid doku-
mentera allting. Det vill sdga banda samtalen.

X: Det ska alltid finnas en bandande telefon.

S: Aven e-post sparas till kund vyn sa att alla arbetare i koncernen kan se dem. Kunden kan
senare be att fa telefonbandet ifall det finns oklarheter. All information maste dokumenteras.
Da nar kunden ar pa plats anvands lamplighetsbedémningen som dokumenteras automatiskt

framfor kunden och kunden far kopia i pappersform. All information finns i vara system.

X: Till de flesta handelser racker det med lamplighetsbeddmningen. Vasentligt &r att det inte
gar att andra beddmningarna i efterhand, da den redan har blivit sparad. For ett par ar sedan
diskuterades det om man skulle ta i bruk inspelare till kontoren, men det blev aldrig av.

S: Aven kostnader maste éppnas upp och dokumenteras, som ar helt nytt. Visuellt, grafiskt,

skriftligt och muntligt.

P: Tillaggsfraga: Ar ni medvetna om hurdana foljder det kommer om man inte dokumente-

rar?
X: Det kan jag inte riktigt saga. Forstas foljs det upp.

S: Vi forvantar oss nog att foljder kommer. Forstas kan det handa manskliga fel men oftast
kan man hitta dokumenten i efterhand. Utan lamplighetsbedémning gor vi inga placeringar

eller ger radgivning, s dokumentationen av den gar inte att glommas.

X: Om det kommer finanskris 3 och marknadsvérden sjunker och banker har inte doku-

mentationen i skick, & man nog i svag position.

S: Kunden kan forstas fa skadestand, beroende pa har radgivaren varit grovt oaktsam pa flit
eller i misstag. Oftast ar det arbetsgivaren som tar ansvar. Man kan bli férbjuden att sélja
nagon viss produkt eller forbjuda verksamheten helt och hallet. Fa offentliga varningar,

sanktioner och en arbetare kan &ven forlora sin arbetsplats.
P: Vilka &r de storsta forandringarna som MiFID Il hdmtar till bankbranschen?

X: Fran min egen synvinkel &r storsta andringen transparensen for att 6ppna upp kostnaderna

for kunder. Det finns aktorer som har stora kostnader och nu blir det svarare att gémma
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dessa. Det ar en stor positiv fordndring. Andra stora fordndringar hdnder mest i bankens

bakgrund samt kraven for rapportering har vuxit.

S: Bredare, noggrannare och mera forstaeligt arbetande. Mera regler och rapportering. Om
alla foljer dessa regler forbattras dven bankbranschens rykte. Till exempel situationer dar
man har &t aldre personer erbjudit produkter som inte de har forstatt, borde tas bort fran hela

finanssektorn. Mycket mera byrakrati.
P: Tillaggsfraga: Vem far storsta nyttan av direktivet? Kunden eller banken?

S: Kunden far den storsta nyttan. Den svagare skyddas. Vi forsoker hjéalpa sadana kunder
och forsta vad som ar passligt for just hen. Icke-professionella kunder for som sagt storsta

nyttan. Vi borde ha gemensamma spelregler men de tolkas dnnu pa olika sétt.
X: Samma asikt, kunden far storsta nyttan. Vi ar inte annu i mal, men narmare an tidigare.

S: Alltid finns det nagot att forbattra. Nu jamfor vi ganska mycket vad andra sager och gor.
Jag tycker inte att denna andringen &r lika hard i Finland som i vissa andra EU-lander, ef-

tersom i Finland har saker skotts ganska bra tidigare.
P: Har ni satt resultat fran arets borjan? Syns funktionaliteten av direktivet i ert arbete?

S: Kundens kunskap har forbattrats fran arets borjan, samt forstar att vi gor detta for deras
bésta och inte for att braka med dem. Kontrollen i banken har aven forbattras da alla gor

sakerna p& samma sitt.

X: Svart och sdga hurdana resultat det har varit. Storsta delen av kunderna vet redan fardigt

varfor bankerna fragar vissa fragor. Men bemotandet ar fortfarande ganska samma.
P: Om ni skulle gora en SWOT-analys av MiFID I, hur skulle den se ut?
Styrkor: Oppna upp kostnader mer noggrannare for kunder.

Svaghet: Utrymmet for egna tolkningar ar for stor, mojlighet till att placeringsradgivningens

kvalitét inte ar den basta mojliga.
Mojlighet: Steg at ratt hall da malet ar att forbattra investerarskyddet.

Hot: Om det &r en lite mindre bank med mindre resurser och rapporteringskraven bara 6kar,

kan det for vissa aktorer vara svart att genomfora pa grund av resurserna. Allting kostar,



23

kommer det att 6ka pa serviceavgifterna ar det inte bra enligt kunderna. Regleringarna bara

svéller.
P: Tillaggsfraga: Om vi ser pa framtiden, tror ni att det kommer en MiFID3?
X: Kanske efter nésta finanskris. (Anonym, 2018)

S: Det har nu kommit sa mycket ny reglering som borde racka framat for manga ar, sa just
nu ser jag inte en MiFID3. (Sui, 2018)

X: Jag tror inte att en ny reglering behdvs om foretagskulturen &r i skick, men tiden visar.
(Anonym, 2018)

S: MIFID 11 ersatt MiFID som kom ar 2007, sa kanske mellan varje tio ar granskas situat-
ionen, till exempel 2028. (Sui, 2018)

P: Annat som inte annu tagits upp?

S: Det mesta har redan blivit sagt, men kundens insats maste kommas ihag. Kunden maste

ta initiativ och delta for att fa den bésta radgivningen. (Sui, 2018)

P: Tack for er tid!



