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1 Yhteenveto

1 Teema-arvion tavoitteena oli arvioida, ovatko yhtididen myyntihenkiloston* pal-
kitsemisperiaatteet ja -kaytanteet asiakkaan edun mukaisia. Lisaksi arvioitiin
sitd, huomioivatko yhtiot asiakkaan edun maarittaessaan tuotevalikoimaansa ja
esittdessaan tuotteita itsepalvelukanavissa (verkkosivustot, mobiilisovellukset).

2 Teema-arvion kohteena oli sijoituspalveluyrityksia ja sijoituspalveluja tarjoavia
luottolaitoksia, yhteensa viisi yhtiota. Teema-arvioon valittiin yhtiota, jotka tar-
joavat ainakin sijoitusneuvontaa seka toimeksiantojen vastaanottamista ja valit-
tamista vahittaissijoittajille.

3 Teema-arvio on osa Euroopan arvopaperimarkkinaviranomaisen (ESMA) yhdessa
kansallisten valvojien kanssa vuonna 2026 toteuttamaa valvontahanketta (Com-
mon Supervisory Action, CSA). Teema-arviossa arvioitiin erityisesti rahoitusvali-
neiden jakeluun liittyvia eturistiriitatilanteita. Teema-arvion ulkopuolelle rajat-
tiin IFD-direktiivin ja CRD-direktiivin palkitsemista koskevat saanndkset ja siina
keskityttiin arvioimaan palkitsemisjarjestelyja MiFID Il -direktiivin menettelytapa-
vaatimusten pohjalta®.

4  Finanssivalvonta toteutti teema-arvion kyselyna seka arvioimalla yhtididen toi-
mittamaa dokumentaatiota, kuten sisaisia ohjeita.

5 Keskeiset havainnot:

o Kaikki yhtiot olivat laatineet sisdista ohjeistusta palkitsemisjarjestelmasta.
Ohjeistus oli konsernitasoista ja se koostui tyypillisesti useasta dokumen-
tista.

e Myyntihenkiloston palkitseminen painottui suurimmalla osalla yhtioista
saantelyn vastaisesti padosin maarallisiin kriteereihin laadullisten kriteerien
(esimerkiksi asiakastyytyvaisyys tai koulutukseen osallistuminen) sijasta. Yh-
den yhtion osalta havaittiin, etta myyja voi saada joidenkin tuotteiden tai
tuoteryhmien myynnista korkeampia palkkioita kuin muista.

e Osayhtiodista ilmoitti kayttavansa sidonnaisasiamiehia tuotteiden ja palvelui-
den jakeluun. Yhtiot eivat olleet maaritelleet sidonnaisasiamiehille saantelyn
edellyttamaa riittavaa kiinteaa palkkiota.

e Valtaosa yhtioista koulutti henkilostoaan tunnistamaan eturistiriitoja, jotka
voivat johtaa yhtion tai myyntihenkilon edun asettamiseen asiakkaan edun

! Myyntihenkil6stolla tarkoitetaan tassa teema-arvioissa sijoituspalvelujen tarjoamiseen osallistuvia henkilditd, jotka on médritelty MiFID Il komission delegoidun asetuksen
(EU) 2017/565 (jaljempana MiFID Il delegoitu asetus) artiklan 2(1) alakohdissa c ja d. Myyntihenkilsto- termi koskee my6s sidonnaisasiamiehia.

2 Euroopan parlamentin ja neuvoston direktiivi sijoituspalveluyritysten vakavaraisuusvalvonnasta 2019/2034 (IFD-direktiivi), Euroopan parlamentin ja neuvoston direktiivi
2013/36/EU oikeudesta harjoittaa luottolaitostoimintaa ja luottolaitosten vakavaraisuusvalvonnasta (CRD-direktiivi) sekd Euroopan parlamentin ja neuvoston direktiivi
2014/65/EU rahoitusvélineiden markkinoista (MiFID Il -direktiivi).
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sijasta. Kuitenkaan kaikkien yhtididen eturistiriitarekistereissa ei tunnistettu
palkkiorakenteeseen liittyvia mahdollisia eturistiriitatilanteita.

e Tuotevalikoiman osalta havaittiin, ettei yhtigilla tyypillisesti ollut dokumen-
toitua prosessia tuotevalikoiman saannoéllisesta arvioinnista asiakkaan edun
mukaisuuden nakdkulmasta. Asiakkaan edun kannalta keskeisia arviointite-
kijoita sisaltyi kuitenkin tuotehallintamenettelyihin.

e Osayhtioista ilmoitti korostavansa itsepalvelukanavissa tuotteita visuaalisin
keinoin. Yhtioilla ei kuitenkaan ollut dokumentoituja prosesseja sen arvioi-
miseksi, miten varmistutaan muista tuotteista poikkeavaa nakyvyytta saa-
vien tuotteiden olevan asiakkaan edun mukaisia.

Finanssivalvonta edellyttaa, etta sijoituspalvelun tarjoajat huomioivat tassa
teema-arviossa esitetyt asiat ja ryhtyvat tarvittaviin korjaaviin toimenpiteisiin
saantelyn noudattamisen varmistamiseksi.

2 Aihetta koskeva keskeinen saantely

7 MIFID Il -direktiivin sijoittajansuojaa koskevat saannokset kattavat sijoituspalve-

lujen tarjoamiseen osallistuvien henkildiden?® palkitsemisjarjestelman. Yhtididen
hallitusten on maariteltava sijoituspalvelujen tarjoamiseen osallistuviin henkiloi-
hin sovellettava palkitsemisjarjestelma siten, etta jarjestelma kannustaa vastuul-
liseen liiketoimintaan, asiakkaiden tasapuoliseen kohteluun ja eturistiriitojen
valttamiseen asiakassuhteissa.*

Yhtididen on varmistettava, etta ne eivat palkitse tai arvioi henkilostoaan tavalla,
joka on ristiriitainen suhteessa sen velvoitteeseen toimia sijoituspalveluja tarjo-
tessaan asiakkaidensa edun mukaisesti. Yhtioilla ei saa olla palkitsemista, myyn-
titavoitteita tai vastaavia muita jarjestelyja, jotka voisivat kannustaa niiden hen-
kilostoa suosittelemaan tiettya rahoitusvalinetta ei-ammattimaiselle asiakkaalle,
jos yhtiot voisivat tarjota toista rahoitusvalinettd, joka paremmin vastaisi asiak-
kaiden tarpeita.’

Yhtididen on yllapidettava menettelyja, joilla ne varmistavat, ettd ne noudattavat
kannustimia ja eturistiriitojen asianmukaista hallintaa koskevia vaatimuksia, kun
ne paattavat tarjoamiensa tai suosittamiensa rahoitusvalineiden ja palvelujen
valikoimasta ja vastaavista asiakaskohderyhmista.®

3 MiFID Il delegoitu asetus 2(1) artiklan alakohdat cja d.
* Sijoituspalvelulaki 6 b luku 2 §:n 2 momentti.
° Sijoituspalvelulaki 10 luku 6 § 8 momentti.

¢ Finanssivalvonnan maaréykset ja ohjeet 7/2018, luku 4.3 kohta 27.
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10 Lisaksi ESMA on antanut tarkempaa ohjeistusta MiFID II- palkitsemisjarjeste-
lyista.”

"ESMA:n ohjeet MiFID Il:n palkitsemisvaatimuksista erailtd osin ESMA35-43-3565 (jdljempana ESMA:n ohjeet MiFID Il palkitsemisvaatimuksista).
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3 Palkitsemisperiaatteet ja -kaytannot

3.1 Palkitsemisperiaatteet?®

11 Yhtioiden hallitusten on maariteltava sijoituspalvelujen tarjoamiseen osal-
listuviin henkiloihin sovellettava palkitsemisjarjestelma siten, etta jarjes-
telma kannustaa vastuulliseen liiketoimintaan, asiakkaiden tasapuoliseen
kohteluun ja eturistiriitojen valttamiseen asiakassuhteissa.’ Hallituksen ja-
senten tulee saada kayttoonsa palkitsemisjarjestelman maarittamiseen liit-
tyvat tarvittavat tiedot ja asiakirjat'. Palkitsemisjarjestelman periaatteita
on arvioitava saanndllisesti.'* Taman lisaksi niita tulisi tarkastella uudelleen
jokaisen olennaisen ja merkittavan lilketoimintaan tai rakenteeseen tehdyn
muutoksen johdosta®.

12 Yhtioiden Finanssivalvonnalle toimittamat palkitsemisperiaatteet olivat
konsernitasolla maariteltyja ja dokumentoituja. Osalla yhtioista palkitse-
misperiaatteet olivat rakenteellisesti monikerroksisia ja useista dokumen-
teista koostuvia. Vastausten perusteella palkitsemisperiaatteet kattoivat
myos sijoituspalvelujen ja -tuotteiden myyntihenkiloston mukaan lukien
sidonnaisasiamiehet, mutta vastausmateriaalista ei kaikilta osin selvinnyt,
miten myyntihenkilostoa konkreettisesti palkitaan. Yhden yhtion vastauk-
sia tukeva dokumentaatio koostui periaatteista, joiden perusteella kaytan-
non palkitsemiskriteerit eivat selvinneet. Erityisesti sidonnaisasiamiesten
palkitsemismallien kuvauksissa oli puutteita Finanssivalvonnalle toimite-
tuissa politiikoissa.

13 Kaikki yhtiot vastasivat tarkistavansa palkitsemispolitiikkansa ja -kaytan-
tonsa vahintaan vuosittain. Kaksi yhtiota vastasi tarkistavansa palkitsemis-
politiikkansa organisaatiomuutosten yhteydessa, mutta ei strategiamuutos-
ten yhteydessa.

14 Finanssivalvonnan nakemyksen mukaan palkitsemisperiaatteiden selkey-
teen tulee kiinnittaa erityista huomiota silloin, kun sisdinen ohjeistus koos-
tuu useista dokumenteista viittauksineen. Palkitsemiseen liittyvista doku-
menteista tulee ilmeta myos myyntihenkiloston palkitsemisen periaatteet
silla tarkkuudella, etta yhtion hallitus voi varmistaa taltakin osin

8 Tassd raportissa kdytetdan rinnakkain termeja palkitsemispolitiikka ja termia palkitsemisperiaatteet. Molempia kdytetdan palkitsemissaantelyssé ja yhtididen toimittamissa
dokumenteissa kdadannoksena termille “remuneration policies”.

? Sijoituspalvelulaki 6 b luku 2 §:n 2 momentti.
1 Sijoituspalvelulaki 6 b luku 2 § 3-4 momentit.
! Sijoituspalvelulaki 6 b luku 2 § 3 momentti.

2 ESMA:n ohjeet MiFID Il palkitsemisvaatimuksista kohta 41.
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asiakkaiden tasapuolisen kohtelun ja edun huomioimisen seka eturistiriito-
jen hallinnan.

3.2 Hallituksen ja sisaisten valvontatoimintojen osallistuminen

15

16

17

18

19

Yhtioiden hallitusten on hyvaksyttava yhtioiden palkitsemista koskevat peri-
aatteet sen jalkeen, kun ne ovat ensin kuulleet compliance-toimintoa. Yhti-
Oiden toimiva johto on vastuussa periaatteiden paivittaisesta toteuttami-
sesta ja valvonnasta.?®

Periaatteiden uudelleentarkastelu voi edellyttdaa yhtion koosta ja sen liike-
toimintamallin seka tarjottavien sijoituspalvelujen ja -toiminnan monimut-
kaisuudesta riippuen myos muiden valvontatoimintojen (kuten riskienhal-
linta ja/tai sisainen tarkastus) osallistumista, jotta asianmukaisten kritee-
rien noudattaminen tyosuorituksen mittaamisessa ja riskipainotuksessa
voidaan varmistaa.*

Kaikkien yhtididen palkitsemispolitiikoista kavi ilmi, etta ne hyvaksytaan
yhtididen hallituksissa. Kolmen yhtion osalta yhtion hallitus hyvaksyy ylem-
man tason periaatteet. Yhden yhtion osalta tarkemmat alemman tason tay-
dentavat periaatteet hyvaksyy konsernin HR-johtaja ja toisessa yhtiossa toi-
mitusjohtaja. Yhden yhtion sidonnaisasiamiesten osalta alemman tason po-
litiikan hyvaksyjataho jai epaselvaksi.

Kaikkien yhtididen compliance-toiminto ja riskienhallintatoiminto osallistu-
vat palkitsemispolitiikan tarkistamiseen ja paivittamiseen. Yhtididen sisai-
nen tarkastus osallistuu palkitsemispolitiikan tarkistamiseen ja paivittami-
seen kahta yhtiota lukuun ottamatta. Muista tarkistamiseen ja paivittami-
seen osallistuvista yksikoista mainittiin vastauksissa palkitsemisvaliokunta,
tarkastusvaliokunta ja henkilostéhallinnon yksikko.

Finanssivalvonnan nakemyksen mukaan yhtion tulee varmistaa, etta sen
hallitus hyvaksyy myyntihenkiloston palkitsemisjarjestelman compliance-
toimintoa kuultuaan myos silloin, kun palkitsemisjarjestelma koostuu
useista dokumenteista. Hallituksen on arvioitava saannoéllisesti palkitsemis-
periaatteiden toteutumista seka ryhdyttava tarpeellisiin toimenpiteisiin
puutteiden korjaamiseksi.*

3.3 Compliance-toiminnon rooli ja tehtavat

20

B MiFID Il delegoitu asetus 27 artiklan kohta 3.

Yhticilla on oltava tehokas ja itsendisesti toimiva compliance-toiminto, joka
valvoo, neuvoo ja avustaa, raportoi ja seuraa myos yhtididen

 ESMA:n ohjeet tietyista MiFID II:n palkitsemisvaatimuksista erdilta osin kohta 45.

> Sijoituspalvelulaki 6 b luku 2 §:n 3 momentti.
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3.4 Kannustimet

25
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* MiFID Il delegoitu asetus 22 artikla kohta 3.
" MiFID Il delegoitu asetus 27 artiklan kohta 3.
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palkitsemispolitiikkoja ja -kdytantoja.'® Yhtioiden hallitusten on hyvaksyt-
tava yhtion palkkioperiaatteet sen jalkeen, kun ne ovat ensin kuulleet comp-
liance-toimintoa.” Compliance-toiminnolla on oltava tarvittavat valtuudet,
resurssit, asiantuntemus ja kaikkien olennaisten tietojen kayttooikeudet.*®

Kaikkien yhtioiden vastausten perusteella compliance-toiminnoilla on
paasy palkitsemiseen liittyvaan kaikkeen relevanttiin tietoon ja kaikkien yh-
tididen compliance-toiminto antaa neuvoja palkitsemispolitiikan ja -kaytan-
tojen muutostilanteissa.

Teema-arvion kyselyssa selvitettiin compliance-toiminnon valvontatoimia
palkitsemispolitiikkojen ja -kdytantojen osalta vuosien 2024-2025 aikana.
Kahden yhtion mukaan valvontatoimia oli tehty tarkasteltavien kahden vuo-
den aikana. Valvontatoimina mainittiin sidonnaisasiamiesten palkitsemisen
valvonta seka kohdennettujen testien ja kontrollien mukainen valvonta.
Vastauksiin liittyva materiaali ei kaikilta osin tukenut ilmoitettuja valvonta-
toimia.

Kolmessa yhtiossa compliance-toiminto ei ollut tehnyt valvontatoimia pal-
kitsemispolitiikkaan ja -kaytantoihin kyseisten kahden vuoden aikana.

Finanssivalvonnan nakemyksen mukaan yhtion compliance-toiminnon tu-
lee auttaa ylintd johtoa valvomaan tehokkaasti yhtion palkitsemiskaytan-
toja myos jalkikateisella valvonnalla.

Yhtididen on varmistettava, etta ne eivat palkitse tai arvioi henkilostoaan
tavalla, joka onristiriitainen suhteessa yhtididen velvoitteeseen toimia sijoi-
tuspalveluja tarjotessaan asiakkaidensa edun mukaisesti. Yhtigilld ei saa
olla palkitsemista, myyntitavoitteita tai vastaavia muita jarjestelyja, jotka
voisivat kannustaa niiden henkilostda suosittelemaan tiettya rahoitusvali-
netta ei-ammattimaiselle asiakkaalle, jos yhtict voisivat tarjota toista rahoi-
tusvalinettd, joka paremmin vastaisi asiakkaan tarpeita.*

Nelja yhtiota ilmoitti vastaanottavansa kannustimia konsernin sisalla. Yksi
yhtio vastasi, etta se ei vastaanota konsernin sisdisia kannustimia. Kaikki
yhtiot ilmoittivat vastaanottavansa kannustimia konsernin ulkopuolelta.

8 MiFID Il delegoitu asetus 22 artiklan kohta 3a. Ks myds ESMA:n ohjeet MiFID II:n palkitsemisvaatimuksista kohta 4.

 Sijoituspalvelulaki 10 luku 6 § 8 momentti.
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27 Yhtiot toivat vastauksissaan esille menettelyja, joilla varmistetaan, etteivat
kannustimet johda tietyn tuotteen suosimiseen asiakkaan tarpeita parem-
min vastaavan tuotteen sijasta:

e Kaksiyhtioita ilmoitti suunnitelleensa palkkiojarjestelmansa siten, ettei
se kannusta tiettyjen tuotteiden tai tuoteryhmien suosimiseen asiakkaan
edun kustannuksella.

e Kaksiyhtioita ilmoitti arvioivansa kannustinjarjestelyja saannollisesti var-
mistaakseen, etteivat ne vaikuta palkitsemiskaytantoihin asiakkaan edun
vastaisesti.

e Yhden yhtion mukaan yhtion kaytossa olevat kontrollit varmistavat, etta
kannustimia vastaanottaessa asiakkaan palvelun laatu paranee suh-
teessa kannustimeen eika asiakkaan etu vaarannu.

28 Finanssivalvonnan nakemyksen mukaan yhtion tulee tunnistaa ja dokumen-
toida konsernin sisdisiin ja ulkopuolisiin kannustimiin liittyvat eturistiriita-
riskit. Yhtion tulee varmistaa palkitsemisjarjestelman rakenteella ja tehok-
kailla kontrolleilla, etteivat kannustimet suoraan tai valillisesti ohjaa henki-
[6stda suosimaan tiettya tuotetta asiakkaan tarpeita paremmin vastaavan
vaihtoehdon sijasta.

3
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4 Myyntihenkiloston palkitseminen ja eturistiriidat

4.1 Asiakkaan edun huomiointi

29 Yhtioiden on varmistettava, etta ne eivat palkitse tai arvioi henkilostoaan
tavalla, joka on asiakkaan edun vastainen.?

30 Kaikki viisi yhtiota ilmoittivat, etta yhtion taloudelliseen intressiin liittyvat
tunnistetut eturistiriidat, kuten yhtion omien tuotteiden myynti ja kannusti-
met, sisaltyivat yhtion myyntihenkilostoon sovellettavaan eturistiriitapoli-
tiikkaan tai palkitsemispolitiikkaan. Finanssivalvonta pystyi varmistumaan
kolmen yhtion osalta, etta Finanssivalvonnalle toimitetut politiikat sisalsivat
periaatteet yhtion taloudelliseen intressiin liittyvien eturistiriitojen kasitte-
lysta.

31 Kaikki yhtiot vastasivat myyntihenkilostoon sovellettavan palkitsemispolitii-
kan tai -kdytantojen sisaltavan elementteja, jotka sitovat palkitsemisen asi-
akkaan intressien edistamiseen. Asiakkaan etua edistavina tekijoina mainit-
tiin muun muassa seuraavia seikkoja:

¢ henkiloston tavoitteissa huomioidaan laadulliset kriteerit, kuten sisais-
ten saantdjen noudattaminen tai asiakastyytyvaisyys

e palkitsemisen maaralliset tai laadulliset kriteerit eivat ole sidottuja tiet-
tyyn tuotteeseen tai tuoteryhmiin, vaan myyntihenkiloston palkitsemi-
nen on neutraalia eri tuotteiden nakdkulmasta

e palkitsemismallit ja suoritustavoitteet laaditaan siten, etta niilla voidaan
valttaa eturistiriidat asiakkaan ja myyntihenkiloston tai yhtion valilla

e kielto jarjestaa myyntikilpailuja tai vastaavia jarjestelyja, jotka voivat
kannustaa asiakkaan edun vastaiseen myyntiin

o palkitsemistavoitteiden asetannan seka suorituksen arvioinnin sisdinen
valvonta

e mahdollisuus puuttua myyntihenkiloston palkitsemiseen jalkikateen,
muun muassa mahdollisuus olla maksamatta palkkiota tai peria jo mak-
settu palkkio takaisin tilanteissa, joissa huomataan myynnin olleen asi-
akkaan edun vastaista

32 Finanssivalvonnalle toimitettujen dokumenttien perusteella kaikkien yhtioi-
den sisdisesta ohjeistuksesta oli havaittavissa joitakin edella mainittuja asi-
akkaan etuja edistavia elementteja.

2 Sijoituspalvelulaki 10 luku 6 § 8 momentti.
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4.2 Kiintean ja muuttuvan palkanosan tasapaino

33 Myyntihenkiloston palkkioiden muuttuvat ja kiintedt osat on pidettava tasa-
painossa, jotta palkkiorakenne ei suosi yrityksen tai sen myyntihenkiloston
etua asiakkaan etujen vastaisesti. Sidonnaisasiamiesten osalta kiintea osa
voi olla alempi, mutta sen tulee kuitenkin olla riittadva varmistamaan, etta
palkkiorakenne ei suosi yhtion tai myyntihenkilon etua asiakkaan edun kus-
tannuksella.”

34 Yhtididen vastauksista kavi ilmi, etta kiintean ja muuttuvan palkanosan
suhde vaihteli eri henkilostoryhmien kesken. Muun muassa sidonnaisasia-
miehille (kahdella vastaajalla oli sidonnaisasiamiehiad) ei ollut asetettu lain-
kaan kiinteda palkanosaa, vaan yhtiot ilmoittivat pyrkivansa muilla keinoin
varmistumaan asiakkaan edun huomioimisesta. Vastausten mukaan kor-
keimmillaan tyontekijaasemassa olevien myyntihenkildiden muuttuva palk-
kio vaihteli yhtigittain 75 %:sta 200 %:iin suhteessa kiintedan palkkioon.

35 Kiinteiden ja muuttuvien palkkioiden tulee olla tasapainossa. Muuttuva osa voi
olla kiinteda osaa korkeampi, ellei muu saantely aseta talle erillisia rajoituksia.?
Finanssivalvonta kiinnittaa kuitenkin yhtididen huomiota ESMA:n nakemyk-
seen siita, etta vaatimus kiintean ja muuttuvan palkitsemisen valisesta tasa-
painosta koskee myos sidonnaisasiamiehia. Nain ollen mydskaan sidonnais-
asiamiesten palkitsemisen ei tulisi olla taysin provisiopohjaista, vaan sidon-
naisasiamiesten osalta yhtididen tulisi varmistua siita, etta kiintean palk-
kion osuus on riittava varmistamaan sen, ettei yhtion tai myyntihenkiloston
etuja suosita asiakkaan edun kustannuksella.”

4.3 Palkitsemisen laadulliset kriteerit

36 Palkitseminen ei saa perustua pelkastaan tai paaasiassa maarallisiin kritee-
reihin, vaan siina tulee huomioida saantelyn noudattamiseen, asiakkaiden
tasapuoliseen kohteluun ja asiakkaalle annetun palvelun laatuun liittyvia
kriteereita.”

37 Yhtioiden vastausten mukaan kaikilla yhtioilla oli laadullisia kriteereja kay-
tossa muuttuvien palkkioiden osalta. Yhti6illa oli vastausten mukaan kay-
tossa muun muassa seuraavia laadullisia kriteereja:

e asiakastyytyvaisyys tai asiakaspalaute (5/5 vastaajaa)

2 MiFID Il delegoidun asetuksen 27 artiklan 4 kohdan toinen alakohta. Sidonnaisasiamiesten osalta asia kdy ilmi ESMA:n tulkinnasta (ESMA_QA_2784) https://www.esma.eu-
ropa.eu/publications-data/questions-answers/2784:“

2 Huomaa, ettd esimerkiksi CRD-direktiivin pohjalta on sdannelty erikseen riittdvan suuruisesta kiinteasta palkanosasta.

2 ESMA_QA_2784 ks. https://www.esma.europa.eu/publications-data/questions-answers/2784.

2 MiFID Il delegoitu asetus 27 artiklan 4 kohdan ensimmainen alakohta.
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e koulutukseen osallistuminen (5/5)

e yhtion arvon/maineen tukeminen (4/5)

e yhtion arvon/maineen vahingoittaminen (2/5)

e saantdjen noudattaminen (compliance, 5/5)

e henkilon omat kehittymistavoitteet (3/5)

e yhteistyd muiden tahojen kuin asiakkaiden kanssa (5/5)

Yhtioiden laadulliset kriteerit kavivat ilmi neljan yhtion Finanssivalvonnalle
toimittamista dokumentaatioista. Tyypillisesti laadulliset kriteerit tuotiin
esiin esimerkinomaisena listana.

Kaikki yhtiot ilmoittivat, ettei mikaan laadullisista kriteereista ole yhtey-
dessa tietyn tuotteen tai tuoteryhman myynnin edistamiseen.

Kaikki yhtiot katsoivat, etta niiden palkitsemispolitiikasta kay ilmi tiedot,
joiden perusteella laadullisia kriteereja arvioidaan osana myyntihenkiloston
suoriutumisen arviointia. Yhtididen Finanssivalvonnalle toimittamasta do-
kumentaatiosta kavi ilmi vain yhden yhtion osalta nama tiedot.

Finanssivalvonta pyysi yhtioita ilmoittamaan laadullisten kriteerien osuu-
den kolmen myynniltdan merkityksellisimman henkilostoryhman osalta.
Useimmilla yhtigilla suhdeluvut poikkesivat eri henkilostoryhmien osalta.
Valtaosalla yhtidista oli henkilostoryhmia, joiden laadullisten kriteerien
osuus oli alle 50 %. Alimmillaan laadullisten kriteerien osuus oli 15 % ja kor-
keimmillaan 67 %.

Finanssivalvonnan nakemyksen mukaan palkitsemisesta vahintaan 50 %
tulee muodostua laadullisten kriteerien perusteella, jotta palkitsemisen ei
voida katsoa perustuvan paaasiallisesti maarallisiin kriteereihin. Yhtion laa-
dullisten kriteerien tulee olla riittavalla tavalla dokumentoituja ja myynti-
henkilostolle tiedotettuja, jotta yhtidlle ja sen myyntihenkilostolle on sel-
vaa, mihin tekijoihin palkitseminen perustuu.

4.4 Palkitsemisen maaralliset kriteerit

% Sijoituspalvelulaki 10 luku 6 § 8 momentti.
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44 Kaikilla yhtioilla oli vastausten perusteella maarallisia kriteereja muuttuvien

45

46

47

48

palkkioiden maarittelemisessa. Vastausten perusteella maaralliset palkkiot
oli sidottu muun muassa seuraaviin tekijoihin:

e myyntivolyymi (5/5 vastaajaa)

e hankittujen uusien asiakkaiden maara (4/5)
e asiakastapaamisten maara (3/5)

e transaktioiden lukumaara (1/5)

e asiakasmaaran kehitys (1/5)

Yhta yhtiota lukuun ottamatta yhtiot vastasivat, etteivat niiden palkitsemis-
kaytannot sisaltaneet myyntitavoitteita tai palkkioita, joissa myos palkkion
suhteellinen osuus kasvaa myynnin volyymin kasvaessa. Yksi yhtio vastasi
kuitenkin rahastoista ja omaisuudenhoidosta maksettavien jatkuvaluonteis-
ten palkkioiden vaikuttavan palkkion suhteelliseen osuuteen.

Kaikki yhtiot ilmoittivat palkitsemismallin olevan neutraali yhtion tarjo-
amien eri tuotteiden ja tuoteryhmien valilla (palkkiot samansuuruisia ja pal-
kitsemisen maaraytyminen on vastaava tuotteesta tai tuoteryhmasta riippu-
matta). Kaikki yhtiot vastasivat, etteivat ne myoskaan olleet vuosina 2024-
2025 tarjonneet tuotteita, joiden myynnista myyntihenkild on saanut muita
tuotteita korkeamman palkkion. Finanssivalvonnalle toimitetusta doku-
mentaatiosta kavi kuitenkin yhden yhtion osalta ilmi, etta sidonnaisasiamie-
hille maksetaan eri tuotteista erisuuruisia palkkioita, jolloin palkkiomalli ei
ole neutraali. Tdma osoittaa Finanssivalvonnan kasityksen mukaan sen,
ettei yhtio ole kaikilta osin tunnistanut palkkiomalliin liittyvia eturistiriitoja.

Finanssivalvonnan nakemyksen mukaan yhtididen tulee valttaa palkkiojar-
jestelyja, joissa henkilo voi suhteellisen pienen myynnin lisayksen avulla voi
saada merkittavasti korkeamman palkkion kuten palkkioita, joiden suhteel-
linen osuus kasvaa myynnin volyymin kasvaessa. Myyntihenkilostolle ei
my0oskaan tulisi maksaa erisuuruisia palkkioita eri tuotteiden tai tuoteryh-
mien myynnista, jotta palkkiot eivat kannusta henkilostda suosittelemaan
tiettya rahoitusvalinetta toisen, asiakkaan tarpeita paremmin vastaavan
sijaan.?®

Finanssivalvonta kiinnittaa lisaksi huomiota ESMA:n ohjeeseen MiFID Il:n
palkitsemisvaatimuksista ja sen havainnollistaviin esimerkkeihin palkkiope-
riaatteista ja -kaytannoista, jotka aiheuttavat mahdollisesti vaikeasti

% ESMA:n ohjeet MiFID II:n palkitsemisvaatimuksista, liite VI.
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hallittavia ristiriitoja. Finanssivalvonnan nakemyksen mukaan yhtididen tu-
lisi valttaa naita periaatteita ja kaytantoja.””

4.5 Mahdollisuus puuttua palkitsemiseen jalkikateen

49

50

51

52

4.6 Ristiinmyynti
53

54

Yhtiolla tulisi olla mahdollisuus puuttua muuttuvaan palkkioon jalkikateen
siten, ettei henkilolle lainkaan makseta muuttuvaa palkkiota tai ettd jo mak-
settu palkkio peritaan takaisin.?®

Kaikki yhtiot vastasivat, etta yhtioilla on mahdollisuus jattaa palkkio koko-
naan tai osin maksamatta. Tyypillisesti tama mahdollisuus oli varattu tilan-
teisiin, joissa henkilo oli toistuvasti jattanyt saantoja tai saantelya noudatta-
matta tai toiminut asiakkaan edun vastaisesti tai muuten epaeettisesti altis-
taen yhtion riskeille. Kaksi yhtiota oli kayttanyt tata mahdollisuutta vuosina
2024-2025. Mahdollisuus jattaa palkkio kokonaan tai osin maksamatta kavi
ilmi kaikkien yhtididen Finanssivalvonnalle toimittamista palkitsemispolitii-
koista.

Kaikki yhtiot vastasivat, etta yhtiolla on mahdollisuus peria jo maksettu
palkkio takaisin. Yksi yhtio ilmoitti kdyttaneensa tata mahdollisuutta (kaksi
kertaa vuosina 2024-2025). Mahdollisuus periad jo maksettu palkkio takaisin
kavi ilmi kaikkien yhtioiden palkitsemispolitiikoista.

Finanssivalvonnan nakemyksen mukaan yhtion palkitsemisjarjestelman ei
voida katsoa kannustavan riittavalla tavalla asiakkaiden tasapuoliseen koh-
teluun ja eturistiriitojen valttamiseen sijoituspalvelulain 6 b luvun 2 §:n 2
momentin 3 alakohdan mukaisesti, jos yhtiolla ei ole mahdollisuutta jattaa
palkkioita maksamatta tai peria niita takaisin esimerkiksi tilanteessa, jossa
myyntihenkilo on toiminut asiakkaan edun vastaisesti.

ESMA on antanut ohjeistusta ristiinmyyntikaytannaista. Yhtididen tulee
muun muassa varmistua siita, etta ne noudattavat sopivia palkka- ja palk-
kiorakennemalleja ja myyntikannustimia, joilla valtetaan kytkypaketin tai
niputetun paketin myyntiin liittyvat henkilokunnan eturistiriidat ja etta ylin
johto valvoo niiden noudattamista. Palkkiokdytanteet eivat saa kannustaa
tyrkyttamaan paketteja esimerkiksi siten, etta kuukausipalkkaa tai lisapalk-
kioita pienentaa se, ettei myyntitavoitteita saavuteta.?

Kaksi yhtiota ilmoitti, etta yhtio tarjoaa sijoituspalveluja sijoituspalvelulain
1 luvun 26 §:n 1 momentin 9 kohdan tarkoittamalla tavalla yhdessa toisen

2 ESMA:n ohjeet MiFID Il:n palkitsemisvaatimuksista, liite VI.

2 ESMA:n ohjeet MiFID I:n palkitsemisvaatimuksista, kohta 26.

2 MiFID Il delegoitu asetus 34 artiklan kohta 2. ESMA:n ohjeet ristiinmyyntikdytdnnoista (ESMA/2016/574), ohje 9.
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tuotteen tai palvelun kanssa osana pakettia tai ehtona saman sopimuksen
tai paketin osalta (jatkossa "ristiinmyynti"). Molemmat yhtiot kuvasivat vas-
tauksissaan yhtioiden politiikoissa esitettyja keinoja haitallisten kaytanto-
jen valttamiseksi ristiinmyynnissa. Esitetyt keinot eivat poikenneet merkit-
tavasti muiden myyntiin liittyvien kdytantojen hallintaan liittyvista kei-
noista. Ristiinmyyntiin liittyvia eturistiriitoja tai niiden hallintakeinoja ei ol-
lut erikseen mainittu yhtididen eturistiriitapolitiikoissa.

55 Toisella ristiinmyyntia harjoittavalla yhtiolla myyntihenkilgille oli asetettu
numeerisia tavoitteita ristiinmyynnin osalta, koska yhtion vastauksen mu-
kaan tavoitteena on tarjota kokonaisratkaisuja yksittaisten tuotteiden
myynnin sijasta.

56 Kumpikin ristiinmyyntia harjoittavista yhtioista ilmoitti, ettei silla ole palk-
kiomalleja, joiden mukaan joku muu palvelu tai tuote (esimerkiksi laina) voi-
daan tarjota asiakkaalle edullisemmin ehdoin, jos asiakas hankkii samalla
sijoitustuotteen.

57 Finanssivalvonnan nakemyksen mukaan ristiinmyynti olisi hyva tunnistaa
erikseen politiikoissa mahdollisia eturistiriitoja aiheuttavana tilanteena ja
maadritella sille tarpeelliset hallintakeinot.

4.7 Yhtion ja konsernin omat tuotteet seka tuotteet, joihin liittyy kannustimia

58 Yhtididen palkitsemismallit tai niiden saamat kannustimet eivat saa kannus-
taa yhtiota edistamaan yhtion tai konsernin omien tuotteiden myyntia tai
sellaisten tuotteiden myyntia, joista yhtio saa kannustimia.*

59 Kaikki yhtiot ilmoittivat, etta niiden palkkiomallit ja myyntitavoitteet eivat
kannusta edistdmaan suoraan tai epasuoraan yhtion tai konserniyhtididen
tuotteiden myyntia tai sellaisten tuotteiden myyntia, joista yhtio saa kan-
nustimia.

4.8 Eturistiriitojen tunnistaminen

60 Palkitsemisjarjestelma on maariteltava siten, etta se kannustaa eturistiriito-
jen valttamiseen asiakassuhteissa.® Yhtididen on toteutettava kaikki asian-
mukaiset toimenpiteet eturistiriitatilanteiden tunnistamiseksi ja ehkaise-
miseksi seka niiden syntyessa kohdeltava asiakasta hyvan tavan mukai-
sesti*2, Yhtididen tulee kouluttaa henkilostéaan tunnistamaan

* Sijoituspalvelulaki 10 luku 6 § 8 momentti
* Sijoituspalvelulaki 6 b luku 2 § 2 momentti 3 kohta.
* Sijoituspalvelulaki 7 luku 9 §.
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eturistiriitoja®. Yhtididen on pidettava kirjaa haitallisen eturistiriidan ai-
heuttavista palveluista tai toiminnasta.*

Yhta yhtiota lukuun ottamatta yhtiot vastasivat kouluttavansa henkilostoa
tunnistamaan tilanteita, joissa syntyy eturistiriita henkiloston ja/tai yhtion
ja sen asiakkaiden valilla, mukaan lukien palkitsemisrakenteista, tuotepalk-
kiojarjestelyista tai sisaisista myyntikannustimista johtuvat tilanteet.

Kolme yhtiota ilmoitti kirjanneensa eturistiriitarekisteriin palkitsemiskay-
tantoihin liittyvia eturistiriitoja ja mahdollisia eturistiriitoja vuosina 2024-
2025 ja toimitti Finanssivalvonnalle otteen eturistiriitarekisterista.

Finanssivalvonta toteaa, etta yhtion on koulutettava myyntihenkilostoa tun-
nistamaan myos palkkiokaytantoihin liittyvia eturistiriitoja, jotta yhtio voi
tehokkaasti valttaa eturistiriitoja asiakastilanteissa.

* Sijoituspalvelulaki 7 luku 2 § 6 momentti ja 7 luku 9 §.

3 MiFID Il delegoitu asetus 34 artiklan kohta 2.
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5 Tuotevalikoima

5.1 Asiakkaan edun huomioiminen tuotevalikoimassa
5.1.1 Tuotevalikoiman saannollinen arviointi

64 Yhtioiden on sdannollisesti tarkasteltava tarjoamiaan tai markkinoimiaan
rahoitusvalineita ja niihin mahdollisesti liittyvia riskeja ja vahintaan arvioi-
tava, onko rahoitusvaline edelleen asiakaskohderyhman tarpeiden mukai-
nen ja onko kaytettava jakelustrategia edelleen asianmukainen.*

65 Rahoitusvalineen jakelijan on varmistettava, etta rahoitusvalinetta tarjo-
taan tai suositellaan asiakkaalle vain silloin, jos se on asiakkaan edun mu-
kaista.* Tarjottaviin tuotteisiin, palveluihin ja jakelustrategioihin sovelletta-
vat periaatteet tulee dokumentoida®.

66 Kaikki yhtiot ilmoittivat arvioivansa, onko niiden asiakkailleen tarjoama tuo-
tevalikoima asiakkaan edun mukainen. Yhtigilta kysyttiin, milla kriteereilla
ne arvioivat tuotevalikoimansa asiakkaan edun mukaisuutta. Asiakkaan
edun mukaisuutta ilmoitettiin arvioitavan jatkuvasti osana tuotehallintame-
nettelya huomioiden seuraavia tekijoita:

e kohdemarkkina

e eturistiriidat

e kulurakenne

e myyntikanavat

e tuotteen vaatima asiakasrajapinnan koulutus

e jakelustrategian asianmukaisuus

e arvio tuotteen vastineesta rahalle ja odotetusta tuottokehityksesta
e asiakasvalitukset.

67 Kaikki yhtiot ilmoittivat arvioivansa saannollisesti myds sita, tulisiko tuote-
valikoimaa muuttaa. Arviointisyklin ilmoitettiin vaihtelevan tarkastelun na-
kokulmasta (esim. tuotetyypista ja arviointimenettelysta) riippuen, jatku-
vasta tai tapauskohtaisesta seurannasta kuukausittaisiin,

* Sijoituspalvelulaki 7 luku 7 § 3 momentti.
* Sijoituspalvelulaki 7 luku 7 § 6 momentti.

3" ESMA:n ohjeet MiFID Il -direktiivin tuotehallintavaatimuksista (ESMA35-43-3448) kohta 36.
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neljannesvuosittaisiin, puolivuosittaisiin ja vuosittaisiin arviointeihin. Yksi
yhtid arvioi tuotevalikoimaa harvemmin osana strategiaprosessiaan.

68 Kaikki yhtiot ilmoittivat osallistavansa asiakkaita suoraan tai epasuorasti
osana tuotevalikoiman arviointia. Kaikki yhtiot ilmoittivat tekevansa tata
epasuorasti saatujen palautteiden kautta. Lisaksi ilmoitettiin hyodynnetta-
van asiakasvalituksia ja toteutuneita eturistiriitatilanteita seka haastatte-
luja, asiakastutkimuksia ja tuotekonseptien esittelya alustavan asiakaskiin-
nostuksen kartoittamiseksi.

69 Osa yhtidista ilmoitti ottavansa tuotevalikoiman arvioinnissa huomioon
muita vaihtoehtoisia tuotteita, jotka voisivat tarjota asiakkaalle paremman
tuotto/riski -suhteen. Kaksi yhtiota ilmoitti, etta arvio dokumentoidaan, ja
yksi yhti6 ilmoitti, ettei silld ole erillista dokumentointia, mutta tuotekehitys
on jatkuvaa.

70 Yhtididen vastaukset osoittavat, ettd asiakkaan edun kannalta keskeisia ar-
viointitekijoita sisaltyy tuotehallintamenettelyihin. Finanssivalvonta pitaa
hyvana kaytantona, etta kaikki yhtiot ilmoittivat arvioivansa tuotteiden asi-
akkaan edun mukaisuutta ja tuotevalikoiman muuttamistarpeita saannolli-
sesti.

71 Finanssivalvonnan nakemyksen mukaan arvioinnin tulee olla riittavan kat-
tavaa ja dokumentoitua myods koko tuotevalikoiman tasolla, eika pelkka yk-
sittdisten tuotteiden hyvaksynta- tai seurantamenettely kaikissa tilanteissa
riitd osoittamaan, etta kokonaisvalikoima vastaa yhtion asiakaskohderyh-
mien tarpeita ja etta aiottu jakelustrategia on edelleen asianmukainen. Arvi-
ointitiheyden tulee olla oikeasuhtainen tuotteiden luonteeseen, riskeihin,
monimutkaisuuteen, markkinaolosuhteiden muutoksiin ja asiakaskohde-
ryhmaan nahden. Finanssivalvonta suosittaa, etta uudelleenarviointi tapah-
tuisi vahintaan vuosittain niissa tilanteissa, joissa muut erityispiirteet, kuten
tietyn tuotteen ominaisuudet eivat edellyta tiheampaa tarkastelua.

72 Jos arvioinnissa havaitaan, ettei tuote tai tuotevalikoiman osa enaa vastaa
kohderyhman tarpeita tai asiakkaan etua, yhtion tulee ryhtya asianmukai-
siin toimenpiteisiin, kuten muuttaa jakelustrategiaa, rajoittaa jakelua, pois-
taa tuote valikoimasta tai lopettaa tuotteen tarjoaminen.

5.1.2 Hallituksen rooli tuotevalikoiman maarittamisessa

73 Neljan yhtion vastausten mukaan yhtion hallitus ohjaa tuotevalikoimaa en-
nen kaikkea strategian ja tuotehallintaa tai tuotehyvaksyntaa koskevien pe-
riaatteiden kautta, kun taas yksittdisten tuotteiden operatiivinen hyvak-
synta ja jakeluun ottaminen jalkautetaan erillisiin tuotehallinta- tai hyvak-
syntaprosesseihin hallituksen hyvaksyman ohjeistuksen mukaisesti.

-
-
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Yksi yhtio ilmoitti, ettei sen hallitus ei ole mukana tuotevalikoiman maaritta-
misessa, mutta hallitus saa saantelynmukaisen saannéllisen arvion tuote-
hallintajarjestelyista.

Finanssivalvonta katsoo, etta sijoituspalveluyrityksen hallituksen tulee tosi-
asiallisesti valvoa tuotehallintamenettelyd, jossa paatetaan tarjottavien ja
suositeltavien sijoitustuotteiden seka asiakaskohderyhmille tarjottavien
palvelujen valikoimasta. Yksittaisten tuotteiden operatiivinen hyvaksynta
voidaan delegoida erillisiin hyvaksyntaprosesseihin, mutta hallituksen tulee
hyvaksya menettelyn keskeiset periaatteet ja saada riittavaa, saannollista ja
asianmukaista raportointia sen toimivuudesta.

5.1.3 Kannustimet osana tuotevalikoiman maarittamista

76

7

78

79

Yhtididen on yllapidettava menettelyja, joilla se varmistaa, etta se noudat-
taa kannustimia ja eturistiriitojen asianmukaista hallintaa koskevia vaati-
muksia, kun se paattaa tarjoamiensa tai suosittamiensa rahoitusvalineiden
ja palvelujen valikoimasta ja vastaavista asiakaskohderyhmista.*®

Kaikki yhtiot yhta lukuun ottamatta ilmoittivat huomioivansa kannustimet
Kolme yhtiota ilmoitti, ettd tuotteista saatavat kannustimet vaikuttavat yh-
tion tuotevalikoimaan.

Kolme yhtiota ilmoitti tarjoavansa yhtion tai konsernin ulkopuolisten kehit-
tajien tuotteita ilman kannustimia osana tuotevalikoimaansa. Yhta yhtiota
lukuun ottamatta kaikki nelja yhtiota ilmoittivat, etteivat ne paattaessaan
tuotevalikoimastaan arvioi yhtion omia tai samaan konserniin kuuluvien
yhtididen tuotteita eri tavalla kuin konsernin ulkopuolisten kehittdjien tuot-
teita tai tuotteita, joihin ei sisally kannustimia.

Kaikki yhtiot ilmoittivat, etta niilla on kaytossa toimenpiteita, joilla estetaan
kannustimien muodostuminen keskeiseksi tai ratkaisevaksi tekijaksi tuote-
valikoiman maarittelyssa. Kannustinjarjestelyita arvioidaan asiakkaan nako-
kulmasta tuotehallintaprosesseissa tai erillisessa kannustinjarjestelyproses-
sissa. Lisaksi esitettiin hallinnointikeinoja, kuten organisatoriset ja operatii-
viset kontrollimekanismit seka saannolliset compliance- ja riskienvalvonta-
toimintojen tekemat kannustinanalyysit.

* Finanssivalvonnan maaraykset ja ohjeet 7/2018, luku 4.3 kohta 27.
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5.2 Yhtioiden vastaanottamat palkkiot
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* Sijoituspalvelulaki 10 luku 6 § 8 momentti.
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Sijoituspalveluyrityksella ei saa olla palkitsemista tai vastaavia muita jarjes-
telyja, jotka voisivat kannustaa sen henkilostoa suosittelemaan tiettya ra-
hoitusvalinetta ei-ammattimaiselle asiakkaalle, jos sijoituspalveluyritys
voisi tarjota toista rahoitusvalinetta, joka paremmin vastaisi asiakkaan tar-
peita.*

Kolme yhtiota ilmoitti saavansa parempia palkkioita tiettyjen kehittajien
samantyyppisista tuotteista verrattuna muiden samantyyppisten tuotteiden
kehittajiin (mukaan lukien yhtion tai samaan konserniin kuuluvan toisen
yhtion kehittamat tuotteet), kuten eri rahastoyhtiéiden hoitamista rahas-
toista. Tuotteiden asiakkaan edun mukaisuus varmistetaan yhtididen vas-
tausten mukaan talléin mm. tuotehallintaprosessiin sisaltyvan kohdemark-
kinamaarittelyn keinoin seka palvelun laadun parantamista koskevin ohjeis-
tuksin.

Kaikki yhtiot vastasivat, etteivat palkkiorakenteet suosi yhtion omia tai kon-
sernin sisaisia tuotteita. Varmistaakseen taman, yhtiot esittivat seuraavia
keinoja:

e Asiakkaan edun huomiointi tuotevalikoiman maarittelyssa tuotehallin-
taprosessin osana

e Palkkiorakenne ja mahdolliset kannustimet eivat ole valintakriteeri
tuotteen ottamiseksi valikoimaan

e Sijoitusneuvojan palkitseminen ei ole sidottu yksittaiseen tuotteeseen
tai tuoteryhmaan

o Jarjestelmakontrollit

e Laadulliset kriteerit

e Eturistiriitojen hallintaa koskevat menettelyt

e Vastinetta rahalle koskeva arviointi tuotehallintamenettelyssa

e Vastaavien tuotteiden arviointi, pyrkimys tuottaa lisdarvoa kohdemark-
kinalle

e Vuosittainen arvio kannustimien oikeasuhtaisuudesta

e Myyntihenkilostolla ei ole nakyvyytta tuotteista saataviin kannustimiin
tai niilden maaraytymisperusteisiin
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Finanssivalvonnan nakemyksen mukaan erilaiset palkkiorakenteet voivat
muodostaa asiakkaan edun kannalta eturistiriidan, jos ne vaikuttavat siihen,
mita tuotteita yhtio tarjoaa tai suosittelee asiakkaille. Tallaiset tilanteet tu-
lisi dokumentoida tunnistettuina eturistiriitoina, ja niille tulisi olla soveltu-
vat hallinnointikeinot. Finanssivalvonta pitaa yhtioiden esittamia keinoja
asiakkaan edun mukaisuuden varmistamisesta hyvina kaytantéina, mutta
huomauttaa, etta riski korostuu erityisesti silloin, jos yhtio saa tietyista tuot-
teista tai tietyilta tuotteiden kehittajilta korkeampia palkkioita kuin vaihto-
ehtoisista, asiakkaalle mahdollisesti paremmin soveltuvista tuotteista.

5.3 Vahimmaismyyntia koskevat ehdot

84
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Sijoituspalveluyrityksella ei saa olla myyntitavoitteita tai vastaavia muita
jarjestelyja, jotka voisivat kannustaa sen henkilostoa suosittelemaan tiettya
rahoitusvalinetta ei-ammattimaiselle asiakkaalle, jos sijoituspalveluyritys
voisi tarjota toista rahoitusvalinettd, joka paremmin vastaisi asiakkaan tar-
peita.”

Yksi yhtio ilmoitti, etta silla on véahimmaistavoitetta koskeva ehto palkkion
maaraytymisesta hallinnoitujen varojen tason mukaan. Ehdon mukaan jake-
lijan palkkio kasvaa portaittain rahastoihin sijoitetun hallinnoitujen varojen
maaran mukaisesti ja maaraytyy prosenttiosuutena hallinnointipalkkiosta.

Finanssivalvonnan nakemyksen mukaan myyntivolyymien vahimmaista-
voitteet voivat vaikuttaa asiakkaan edun toteutumiseen haitallisesti, silld ne
voivat kannustaa yhtiota tai myyntihenkiloa edistamaan tietyn tuotteen
myyntia asiakkaalle paremmin soveltuvien vaihtoehtojen sijaan. Tallaiset
ehdot voivat heikentaa tuotevalikoiman riippumatonta arviointia ja vaikeut-
taa sen varmistamista, etta tuotetta tarjotaan tai suositellaan asiakkaalle
vain silloin, kun se on asiakkaan edun mukaista ja eturistiriitoina tunniste-
tuille tilanteille tulisi maaritella hallintakeinot.

5.4 Tuotteiden nakyvyys itsepalvelukanavissa

“ Sijoituspalvelulaki 10 luku 6 § 8 momentti.

“ Sijoituspalvelulaki 7 luku 7 § 6 momentti.

-
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Yhtioiden on varmistettava, etta rahoitusvalinetta tarjotaan tai suositellaan
asiakkaalle vain silloin, kun se on asiakkaan edun mukaista.*

Kolme yhtiota ilmoitti, ettei niilla ole itsepalvelukanavissaan tuotteita, jotka
saavat muista tuotteista poikkeavaa nakyvyytta. Yksi ndista yhtioista kuiten-
kin kuvasi tiettyjen rahastotuotteiden voivan saada enemman nakyvyytta
kampanjaluontoisesti.
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Kaksi muuta yhtiota ilmoitti, etta niilla on itsepalvelukanavissaan tuotteita,
jotka saavat muista tuotteista poikkeavaa nakyvyytta. Toinen yhtioista ku-
vasi kayttavansa itsepalvelukanavissa tuoteneutraaleja kehotuksia aloittaa
kuukausisaastaminen seka lisaksi antavansa poikkeavaa nakyvyytta struk-
turoiduille tuotteille niiden asiakkaiden joukossa, jotka ovat aiemmin sijoit-
taneet kyseessa olevaan sijoitustuotteeseen.

Asiakkaan edun mukaisuuden varmistamiseksi yhtiot viittasivat tuotehallin-
taprosessiin, ja tuotteiden esittamiseen itsepalvelukanavissa tuoteneutraa-
listi, esim. aakkosjarjestyksessa tuotekategorioittain. Yhtididen vastausten
mukaan kehittdjien maksamat kannustimet eivat vaikuta siihen, saavatko
kyseisten kehittajien tuotteet enemman nakyvyytta yhtion itsepalvelukana-
vissa. Vastausten mukaan mydskaan yhtion ja tuotteiden kehittajien vali-
sissa sopimuksissa ei ole ehtoja siita, etta kehittajat maksavat lisanakyvyy-
destd, eivatka tuotteet, joista maksetaan korkeampia kannustimia, ole pa-
remmin esilla yhtididen itsepalvelukanavissa.

Finanssivalvonnan nakemyksen mukaan tuotteiden poikkeava nakyvyys
itsepalvelukanavissa voi vaikuttaa asiakkaan sijoituspaatokseen ja siten
my0s asiakkaan edun toteutumiseen. Yhtion tulee pystya osoittamaan, etta
tuotteiden esittamistapa, -jarjestys ja mahdollinen korostettu nakyvyys pe-
rustuvat asiakkaan tarpeisiin, tuotteen kohdemarkkinaan ja jakelustrategi-
aan eika yhtion, konsernin tai tuotteen kehittajan taloudelliseen etuun.

Finanssivalvonta kiinnittaa huomiota siihen, etta asiakkaan aiempi sijoitus
tietyn tuoteryhman tuotteeseen ei sellaisenaan osoita asiakkaan kuuluvan
kaikkien kyseiseen tuoteryhmaan kuuluvien tuotteiden kohdemarkkinaan,
elleivat tuotteiden ominaisuudet ja riskiominaisuudet ole riittavan vertailu-
kelpoisia®. Tuotteet voivat tuoteryhman sisallakin poiketa toisistaan olen-
naisesti esimerkiksi rakenteen, riskitason, kohde-etuuden, padomaturvan,
maturiteetin, tuottomekanismin ja kustannusten osalta, esimerkkina paa-
omaturvatut ja padomaturvaamattomat strukturoidut tuotteet. Taman
vuoksi tiettyja tuotteita koskevan bannerinakyvyyden kohdentamisen tulisi
perustua riittavan yksityiskohtaiseen arvioon.

5.5 Markkinointitekniikat

93

Kaksi yhtiota ilmoitti hydodyntavansa visuaalisia efekteja tiettyjen tuotteiden
korostamiseksi itsepalvelukanavissaan. Kaytettavina visuaalisina efekteina
mainittiin muun muassa bannerit verkkosivuilla ja verkkopankeissa seka
mobiilisovelluksista tulevat ilmoitukset.

“2 ESMA:n ohjeet MiFID Il -direktiivin tuotehallintavaatimuksista, kohta 27.

-
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94 Toinen yhtioista kuvasi kayttavansa visuaalisia efekteja kampanjaluontei-
sesti lahinna rahastotuotteiden esittelyyn. Se ilmoitti varmistavansa asiak-
kaan edun mukaisuuden tuotehallintaprosessin kautta. Toinen yhti6 ilmoitti
valitsevansa itsepalvelukanavissa korostettavat tuotteet tuoteneutraalisti
huomioiden kohdemarkkinan ja asiakkaan aiemman kayttaytymisen.

95 Visuaalisten efektien kaytossa pidettiin yhtididen vastauksien mukaan tar-
kedna efektien viestinnallista arvoa ja visuaalisten elementtien ja korostus-
keinojen brandin mukaista visuaalista ilmetta ja saavutettavuutta. Samoin
kuvattiin tarkeana, etteivat kaytettavat elementit ole harhaanjohtavia tai
heikenna asiakkaan kykya tehda perusteltuja paatoksia.

96 Kumpikin yhtio ilmoitti seuraavansa markkinointitekniikoiden kayttoa ja
vaikuttavuutta, kuten klikkausmaaria ja toimenpiteiden vaikutusta myyn-
tiin.

97 Kaikki yhtiot ilmoittivat, etteivat ne kayta pelillistamista tai muita vastaavia
markkinointitekniikoita.

98 Visuaaliset efektit ja muut vastaavat markkinointitekniikat voivat vaikuttaa
sithen, millaisia sijoituspaatoksia asiakkaat tekevat itsepalvelukanavissa.
Finanssivalvonnan nakemyksen mukaan yhtion tulee pystya osoittamaan,
etta visuaalisten efektien kaytossa ja niilla korostettavien tuotteiden valin-
nassa huomioidaan asiakkaan tarpeet, tuotteen kohdemarkkina ja jakelu-
strategia.

5.6 Sisdisten valvontatoimintojen osallistuminen itsepalvelukanavien tuotteiden
esittamistavan ja -jarjestyksen maarittamiseen

99 Kaikki kolme yhtiota, jotka ilmoittivat joko antavansa poikkeavaa naky-
vyytta tietyille tuotteille itsepalvelukanavissaan tai kdyttavansa visuaalisia
markkinointitekniikoita ilmoittivat, etteivat compliance-toiminto, riskien-
hallinta tai muu sisdinen valvontatoiminto osallistu itsepalvelukanavien
tuotteiden esittamistavan ja -jarjestyksen maarittamiseen. Erds yhtidista
kuitenkin ilmoitti, etta compliance-toiminto osallistuu yksittaisten tuottei-
den katselmointiprosessiin ja kommentoi yksittaisten tuotteiden ja palvelu-
jen markkinointitoimenpiteita.

100 Kaksi yhtiota, jotka ilmoittivat, etteivat ne kayta visuaalisia markkinointitek-
niikoita tai anna poikkeavaa nakyvyytta tietyille tuotteille itsepalvelukana-
vissaan, ilmoittivat compliance-toiminnon osallistuvan itsepalvelukanavien
tuotteiden esittamistavan ja -jarjestyksen maarittamiseen. Toinen yhtio il-
moitti osallistumisen liittyvan siihen, ettei itsepalvelukanavissa tarjota mo-
nimutkaisia tuotteita ja etta tuotteista annettavat tiedot ovat selkeita.

-
-

smits
s

=25 FIN-FSA

¥ FINANSSIVALVONTA finanssivalvonta.fi 23 (24)

4

5%



Teema-arvio palkitsemiseen liittyvista eturistiriidoista

11.11.2026 Julkinen

Toinen yhtio ilmoitti compliance-toiminnon osallistuvan tuotteiden hyvak-
syntoja koskevaan komiteaan seka tekevan satunnaisia tarkastuksia.

101 Finanssivalvonta pitaa hyvana kaytantona sisaisten valvontatoimintojen,
erityisesti compliance-toiminnon, riskiperusteista osallistumista itsepalve-
lukanavien tuotteiden esittamistavan ja -jarjestyksen arviointiin, silla tuot-
teiden nakyvyydella tai korostamisella voi olla vaikutusta asiakkaan edun
toteutumiseen tai eturistiriitojen syntymiseen.
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