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Proportionalitet

Fl-tillsyn

Finansinspektionen publicerar aterkommande tillsynsrapporter i en numrerad
rapportserie. Tillsynsrapporterna ar en del av Fl:s kommunikation.
Rapporterna behandlar genomférda undersékningar och annan tillsyn som Fl
utfér. Genom rapporterna informerar Fl om vilka iakttagelser och
beddmningar som FI har gjort och om sina férvantningar i olika fragor. Detta
kan vara till stod for foretagen i deras verksamhet.

Kartlaggning

En kartlaggning ar jamfért med en undersékning som foljer Fl:s rutiner fér
tillsynsprocessen en mer begransad tillsynsmetod som i huvudsak bygger pa
de kartlagda bolagens svar. Dessa har inte granskats kritiskt pa samma satt
som i en undersdkning som foljer Fl:s tillsynsprocess. En kartlaggning
anvands framst som underlag till den framtida tillsynen, men om resultatet
beddms som intressant kan informationen aven publiceras i en tillsynsrapport

som denna.
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Sammanfattning

Radgivningsmarknaden domineras fortfarande av bolag som ger rad om
egna produkter eller tar emot provisioner i sin radgivning. Nya regelverk och
andrade distributionssatt — framst i form av ett storre inslag av digitaliserade
tjanster — gor dock att antalet oberoende radgivare kan komma att 6ka
framover.

Finansinspektionen (FI) har under ett flertal ar framhallit att det finns
ett behov av en marknad for oberoende investeringsradgivning i
Sverige och att automatiserade investeringstjanster kan spela en viktig
roll i utvecklingen av en sddan marknad. FI har under 2018 kartlagt
hur marknaden for oberoende respektive automatiserade
radgivningstjanster utvecklas.

Oberoende och automatiserade radgivare star i dag bara for en liten
del av marknaden, bade sett till antalet aktdrer och till volym. Inte
heller hos de bolag som erbjuder automatiserade investeringstjanster
ar det vanligt med oberoende investeringsradgivning. Endast ett bolag
har svarat att de erbjuder denna tjénst till sina kunder. Den vanligast
forekommande investeringstjédnsten hos nyare aktorer dr
portfoljforvaltning och inte investeringsradgivning. Hos de etablerade
aktdrerna dr den automatiserade investeringsradgivningen
foretrddesvis icke oberoende och finansieras genom provisioner eller
genom forséljning av egna produkter.

Kartldggningen visar att rddgivningsmarknaden fortfarande domineras
av bolag som ger rdd om egna produkter eller tar emot provisioner
fran produktleverantdrer. Daremot gar det att se en forskjutning mot
en mer transparent prissittningsmodell dven bland dessa icke
oberoende radgivare, dir avgiftsbaserade betalningsmodeller anvidnds
av ett antal bolag for att finansiera rddgivningen istéllet for
provisioner.

Nir det géller automatiserade tjanster mots kunderna av manga olika
begrepp. Digital sparandetjinst, robotradgivare eller autotjanst ar
néagra av de termer som anvénds. Vissa tjanster faller klart inom det
tillstandspliktiga omradet medan andra forefaller vara utformade for
att inte kunna bli betraktade som tillstdndspliktig
investeringsradgivning, exempelvis sé kallade sorteringstjinster. Det
kan 1 dessa fall vara svart for konsumenterna att uppfatta att det inte ar
ett investeringsrad som de far fran tjénsten. Det stills darfor hdga krav
pa att bolagen ar tydliga med vad de erbjuder for att undvika att
konsumenter koper produkter i tron att de &r 1dmpliga eller passande
fast ndgon sadan provning inte skett.

Sésom framgar i 2019 ars Konsumentskyddsrapport s kommer FI att
bland annat inrikta sin tillsyn p& hur bolagen viljer ut 1ampliga
produkter, tar betalt av kunderna samt hur de bolag som tar emot
tredjepartsprovisioner hanterar dessa.
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Kartlaggning av radgivningsmarknaden

Finansinspektionen (FI) har kartlagt radgivningsmarknaden for att fa en
tydligare bild 6éver hur marknaden for oberoende investeringsradgivning och
automatiserade radgivningsmodeller utvecklas.

BAKGRUND

FI har genom tidigare undersokningar och kartldggningar kunnat
konstatera att utbudet av produkter som erbjuds i samband med
investeringsradgivning i stor utstrackning paverkats av vilka produkter
som gett rddgivarna eller bolagen de 4r anstéllda av den bista
ersattningen. Manga génger har det ocksa varit tydligt att det skett pa
bekostnad av vad som hade varit i kundens bésta intresse. Detta &r
nagot som FI framhallit i flera rapporter de senaste aren.

Beteendet har framforallt framkallats av att bolagen fatt erséttningar
fran de produktbolag som levererar produkterna som radgivarna
rekommenderar. Kunden har inte blivit debiterad nagon avgift for
radgivningen utan bolagets ersittning har varit inkluderad i de
rekommenderade produkternas avgifter. Detta har gjort det svart for
kunderna att fa en bild 6ver den verkliga kostnaden for radgivningen
och hur mycket de underliggande avgifterna egentligen har belastat
avkastningen pé deras investeringar. Systemet har ocksa bidragit till
att kunder fétt rad att investera i relativt sett dyra produkter, trots att
det har funnits likvérdiga produkter till en ldgre kostnad.

For att komma till rdtta med dessa problem infordes genom Mifid 2-
reglerna bland annat ett forbud for oberoende radgivare att ta emot
och behélla provisioner. Aven for 6vriga ridgivare har
provisionsreglerna skérpts. Tillsammans med mojligheter att erbjuda
kunderna webbaserad radgivning ser FI att viktiga steg tagits for att
erbjuda en bredare kundkrets kostnadseffektiv, provisionsfri
radgivning dir utgangspunkten verkligen dr vad som &r bést for
kunden och inte fér den som ldmnar radet. For att se hur dessa
marknader har utvecklats har FI genomfort nedanstaende
kartldggningar.

OBEROENDE RADGIVNING

For att fa kalla sig oberoende investeringsradgivare enligt de regler
som baseras pa Mifid 2 krivs att bolagen uppfyller ett antal kriterier.
Oberoende radgivare fér inte ta betalt for sin radgivning genom
ersittningar fran produktleverantorer, men kan ta betalt direkt frén
kunden for utforda tjénster. De maste ocksa bedoma ett tillrackligt
stort och varierat urval av finansiella instrument som inte har koppling
till det egna bolaget.

I kartldggningen ingar 74 vardepappersbolag och banker som erbjuder
investeringstjénsterna portfoljforvaltning och/eller
investeringsradgivning. Samtliga bolag har fatt svara pa om de
erbjuder oberoende investeringsradgivning eller inte. Dérutdver har
samtliga oberoende och ett urval av de icke oberoende bolagen (32
stycken) fatt besvara ytterligare fragor om sin verksamhet, bland annat
om produktutbudet och om vilka ersidttningsmodeller bolaget
anvénder.

4 KARTLAGGNING AV RADGIVNINGSMARKNADEN
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AUTOMATISERADE RADGIVNINGSMODELLER

FI publicerade 2016 en promemoria med titeln Automatiserad
radgivning' dir FI redogjorde for vad bolagen bor tianka pé nar de
tillhandahéller automatiserade tjanster. I den kartldggning FI gjort nu
har vi velat undersoka vilken utveckling automatiserade
radgivningsmodeller haft pAd marknaden s hér langt. Det har vi gjort
genom att kartldgga bolagen, vilka automatiserade tjénster de erbjuder
och i vilken omfattning dessa erbjuds.

Automatiserade radgivningsmodeller &r ett brett begrepp som kan
omfatta bade webbaserad informationsinhdmtning fran kunder
och/eller automatisering i forvaltningen/rddgivningen. FI har i denna
kartlaggning granskat modeller dér informationsinhdmtningen och
sjdlva lamplighetsbedomningen &r digitaliserad och sker webbaserat
eller via en app. Kartldggningen omfattar investeringstjansterna
investeringsradgivning och portfdljforvaltning. Aven
radgivningsliknande tjdnstemodeller som till exempel sa kallade
sorteringstjanster ingar. Elva vardepappersbolag och banker som FI
vid tidpunkten for kartliggningen identifierat som bolag som erbjuder
automatiserade radgivningsmodeller har fatt besvara fragor om sin
verksamhet. Kartliggningen har inte omfattat forsakringsformedlare,
anknutna ombud, filialer eller andra typer av institut.

1 Automatiserad radgivning (dnr 16—19268, www.fi.se/sv/publicerat/sarskilda-pm-
beslut/2017/fis-syn-pa-automatiserad-radgivning/)
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Resultat fran kartlaggningen av
oberoende radgivning

Fl:s kartlaggning visar att andelen oberoende radgivare fortfarande ar liten.
Som skal for att inte bedriva en oberoende radgivning uppger bolagen
framst att de valt att ge rad om egna produkter samt att efterfragan pa
oberoende radgivning upplevs som lag. Ett antal bolag som inte erbjuder
oberoende radgivning har dock anda valt att anvanda avgiftsbaserade
betalningsmodeller istallet for att finansiera radgivningen genom provisioner.

FA OBEROENDE RADGIVARE

Begreppet oberoende investeringsradgivning har fétt en tydligare
innebdrd genom de nya regler for vardepappersbolag som tradde i
kraft i januari 2018 (Mifid 2). Reglerna har framfor allt preciserat vad
som kravs for att ett bolag ska anses bedriva oberoende
investeringsradgivning. Andelen radgivare som kan riknas dit ar
fortfarande liten, visar FI:s kartlaggning. Endast atta av de 74 bolag
som ingick uppger att de klassificerar hela eller delar av sin
verksamhet som oberoende. Sju av dem bedriver traditionell
radgivning och ett bolag erbjuder automatiserad
investeringsradgivning.

Figur 1: Fordelning rddgivningsmarknaden

oberoende
= icke oberoende

= endast portfoljforvaltning och/eller anvénder ej tillstand for radgivning

Kdlla: FI

Mifid 2-reglerna innebdr att bolag som ska verka som oberoende
radgivare eller portfoljforvaltare inte ldngre far behalla erséittningar
fran en tredje part. Sddana ersittningar ska foras vidare till kunderna.
Det dr med andra ord fortfarande tillatet att ta emot provisioner, bade
vid oberoende radgivning och portfoljforvaltning. Men i sddana fall
maste denna erséttning till fullo dverforas till kunderna. Om ett bolag
vill ha betalt for sin oberoende radgivning/portf6ljférvaltning méste
det séledes ta ut avgifter direkt fran kunderna.

Samtliga étta bolag som uppgett att de lamnar oberoende radgivning
har fatt svara pa ytterligare fragor om sin verksamhet. Alla har uppgett
att de har en betalningsmodell som innebér att all ersdttning kommer
fran kunderna i form av olika direkta avgifter. Eventuella

6 RESULTAT FRAN KARTLAGGNINGEN AV OBEROENDE RADGIVNING



FINANSINSPEKTIONEN
KARTLAGGNING AV RADGIVNINGSMARKNADEN

tredjepartsersittningar som tas emot betalas ut till kunderna. Vanligast
ar att bolagen tar betalt av kunderna genom att en procentandel tas ut
pa kundens kapital. Till denna avgift tillkommer ofta 4ven courtage
och fondavgifter.

Sex av de atta bolagen som sa sig erbjuda oberoende radgivning har
svarat att de framforallt erbjuder rddgivning om fonder (UCITS-
fonder, AIF-fonder och/eller borshandlade fonder (ETF:er)). De
resterande tva bolagen har ett bredare utbud som utéver fonder, aktier
och obligationer dven innefattar mer komplicerade produkter — som
till exempel certifikat, strukturerade produkter och derivat — till
kunder som har tillrdcklig kunskap och kompetens.

Samtliga tillfragade bolag har angett att de har en utvirderingsprocess
for att vdlja ut 1dmpliga produkter till kunderna. Men det &r stor
skillnad i hur dessa processer beskrivs och hur manga leverantorer
som bolagen anvéinder sig av. Syftet med kartldggningen har dock inte
varit att granska dessa processer. Av svaren gér det heller inte att dra
négra slutsatser om hur processerna gar till i praktiken. Detta ar istéllet
nagot som FI kan komma att f6lja upp i den framtida tillsynen.

MARKNADEN DOMINERAS AV ICKE OBEROENDE BOLAG
Drygt 70 procent (53 stycken) av de kartlagda bolagen finns inom
kategorin icke oberoende radgivare. Det huvudsakliga skilet till att
merparten av bolagen valt att arbeta sa ar att de inriktat sig pa att
lamna rad om egna eller nérstaende bolags produkter, vilket enligt
regelverket gor att de inte far kalla sig oberoende. Andra argument
som tas upp 4r att efterfrdgan pé oberoende radgivning beddms vara
lag och att regelverket upplevs som komplext och krangligt. Utover
oberoende och icke oberoende radgivare fanns bland de bolag som
ingick i kartldggningen sddana som endast erbjod portfoljforvaltning
(diskretiondr forvaltning) och/eller hade tillstand for
investeringsradgivning som de inte anviande. Nagra av dem hade for
avsikt att starta en sddan verksamhet medan négra avsag att aterlimna
tillstdnden.

Till 32 av de 53 icke oberoende radgivarna har FI stéllt ytterligare
fragor om deras verksamhet. Av dessa uppgav cirka en fjardedel att de
har eller har for avsikt att erbjuda en erséttningsmodell som innebér
att de tar ut en avgift frdn kunderna och att de inte tar emot
tredjepartsersittningar eller att de aterfor dessa till kunderna pa
samma sdtt som en oberoende radgivare ar skyldig att gora. De har
heller inga egna produkter. Trots att dessa bolag inte &r forhindrade att
behélla tredjepartsersittningar har de séledes valt avgiftsbaserade
betalningsmodeller p4 motsvarande sitt som gors av de oberoende
bolagen.

De icke oberoende bolagen erbjuder i genomsnitt flera typer av
finansiella instrument och i storre utstrackning ocksa fler komplexa
instrument &n de bolag som ldmnar oberoende radgivning. En
forklaring till detta &r bland annat att bankerna ingér i denna grupp
och att bankerna oftare &r fullsortimentsaktdrer dn de oberoende
bolagen.

RESULTAT FRAN KARTLAGGNINGEN AV OBEROENDE RADGIVNING 7
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Resultat fran kartlaggningen av
automatiserade radgivningsmodeller

Kartlaggningen visar att marknaden for automatiserade investeringstjanster?
fortfarande ar i en uppstartsfas, att tjansterna erbjuds av bade etablerade
och nyare bolag och att de varierar i omfattning och komplexitet.

BOLAG OCH TJANSTER

De kartlagda bolagen har bland annat fétt svara pa fragor om antal
kunder och storleken pé det forvaltade kapitalet. Av svaren framgar att
bade antalet kunder och det forvaltade kapitalet 6verlag &r lagt. Det
sammanlagda forvaltade kapitalet i de bolag som erbjuder
automatiserade investeringstjanster och som ingick i kartlaggningen
uppgick till drygt 900 miljoner kronor vid tidpunkten for
kartliggningen.3

Béde etablerade och nyare bolag erbjuder automatiserade
radgivningsmodeller. De banker som ingick i kartldggningen har valt
olika digitala strategier, allt fran att erbjuda fullskalig
privatekonomisk radgivning som omfattar hela kundens ekonomi till
att endast erbjuda enklare sa kallade sorteringstjanster. De banker som
tillhandahéller automatiserad investeringsradgivning erbjuder
foretradesvis egna produkter eller produkter som ger provision och
beskriver tjinsten som icke oberoende. De virdepappersbolag som
ingatt i kartldggningen 4r relativt nyetablerade och majoriteten
erbjuder sina tjénster via nitet eller en app som enda kanal. Den
investeringstjanst som kunderna erbjuds ar framst portfoljforvaltning
(diskretionér forvaltning). Ett bolag har svarat att de erbjuder
kunderna oberoende investeringsradgivning. Ytterligare ett bolag
beskriver sin rddgivningstjdnst som provisionsfri men att de inte
uppfyller kraven for oberoende. Produktutbudet for automatiserade
tjénster utgors i huvudsak av virdepappersfonder och/eller
borshandlade fonder (ETF:er).

AVANCERADE OCH ENKLA ROBOTAR

Kartldggningen visar att det finns en stor spridning nér det giller hur
de automatiserade investeringsradgivningstjansterna ar utformade. De
mest avancerade tjdnsterna dr utformade for att motsvara en
traditionell rddgivning hos en radgivare pa ett kontor. Utdver
investeringsradgivning kan kunden i de fallen fa en ”diagnos” av sin
ekonomi som kan innefatta forslag att borja amortera vid hog
skuldséttning och/eller att starta ett buffertsparande pa konto. De flesta

2 Automatiserade investeringstjanster bestar av investeringstjansterna investeringsradgivning
och portféljférvaltning. Automatiserade radgivningsmodeller innefattar dven sa kallade
sorteringstjanster.

3 Siffran 900 miljoner kronor avser information som bolagen Iamnat om férvaltat kapital inom
automatiserad investeringsradgivning och portfoljférvaltning, dar sadan information finns
tillgénglig. For de bolag som erbjuder sorteringstjanster finns ingen information om antal
kunder och volymer da kunderna sjalva genomfor transaktionen efter att ha anvéant en

sorteringstjanst.
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automatiserade tjansterna ar dock av enklare karaktir, till exempel att
starta ett manadssparande eller att spara ett mindre engangsbelopp.
Radet omfattar da endast ett specifikt belopp och inte kundens hela
ekonomi.

Ett webbaserat grianssnitt kan, jaimfort med en radgivningssituation pa
kontor dér radgivaren kan forklara och stélla kompletterande fragor,
innebéra utmaningar i form av att kunder missforstéar eller hoppar dver
delar av informationsinsamlingen. Det &r darfor viktigt att systemen &r
pedagogiskt utformade. Vid avancerad radgivning kan det i vissa fall
till och med vara lampligt att kunden erbjuds moéjligheten att kontakta
en vanlig radgivare. De kartlagda bolagen arbetar med digitalt stod
genom forklaringsrutor och sé kallade pop-up fonster. Vissa erbjuder
dven framst teknisk support via kundtjénst eller mejl. Ett fatal bolag
har svarat att kunderna ocksé erbjuds mojligheten att tala med en
raddgivare om kunden sé onskar eller nér ett storre belopp ska
investeras. Nagra av de kartlagda bolagen har ocksa dvre
beloppsbegriansningar for nir det dr lampligt att anvinda den
automatiserade tjansten.

SORTERINGSTJANSTER

Begreppet sorteringstjanst aterfinns inte i nagot regelverk men
anvénds ibland for att beskriva en funktion som innebér ett stod for
kunden att begrinsa urvalet av finansiella instrument. Ett antal banker
i kartliggningen erbjuder eller har for avsikt att erbjuda
sorteringstjanster dar kunden far svara pa fragor om till exempel
placeringshorisont och 6nskad riskniva och sedan far en presentation
av mdjliga investeringar utifran de lamnade svaren. Kunden viljer
sedan sjélv vilken specifik placering kunden vill ha och genomfor
sjalv transaktionen. De banker som tillhandahéller sorteringstjanster
har gjort beddmningen att dessa inte utgdr investeringsradgivning dar
reglerna om ldmplighetsbeddmning blir tillimpliga. Det betyder att de
kunder som anvénder dessa tjinster inte omfattas av samma
skyddsregler som vid investeringsradgivning.

INFORMATIONSINHAMTNING VID
INVESTERINGSRADGIVNING

Ett investeringsrad maste alltid foregas av en sa kallad
lamplighetsbedémning som ska sékerstélla att de personliga
rekommendationer som ges dr lampliga for kunden. For att kunna
genomfora lamplighetsbeddmningen méaste radgivaren eller det
automatiserade radgivningsverktyget inhdmta den information som &r
nddvindig. Kan inte nddvindig information inhdmtas far nadgot rad
inte ldmnas. Ett bolag far naturligtvis inte heller [dmna en personlig
rekommendation till en kund om tjénsterna eller produkterna inte ar
lampliga for kunden. I en automatiserad process maste det finnas
mekanismer som avbryter radgivningen innan ett rad 1dmnas om det
antingen saknas tillrackligt med information for att bedoma
lampligheten eller om den ldmnade informationen leder fram till en
beddmning att det inte finns ndgon produkt eller tjénst i bolagets
utbud som ar lamplig.

RESULTAT FRAN KARTLAGGNINGEN AV AUTOMATISERADE RADGIVNINGSMODELLER 9
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Bolagen har i kartldggningen fatt ge exempel pd mekanismer som
sakerstdller att ndgot rad inte limnas om produkten eller tjénsten i
dessa fall. Bland de exempel som bolagen lamnat finns foljande:

e Kunden har for 1ag riskaptit eller for kort placeringshorisont i
forhallande till produktutbudet.

e Kunden saknar tillricklig kunskap och erfarenhet for
produkttypen.

e Kundens finansiella situation dr sddan att amortering av
skulder bor 6vervigas framfor sparande.

FI:s uppfattning &r att varje bolag som erbjuder denna typ av
automatiserade tjanster noga maste overviga savél dessa som
ytterligare mekanismer som kan behovas for att sékerstilla att
olampliga rad inte ldmnas. Det kan vara lampligt att bolagen
dokumenterar vilka dvervidganden som gjorts nir systemen
utvecklades.

10 RESULTAT FRAN KARTLAGGNINGEN AV AUTOMATISERADE RADGIVNINGSMODELLER
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Slutsatser

FI konstaterar att marknaden fortfarande domineras av bolag som ger rad
om egna produkter eller tar emot provisioner fran produktleverantdérer men
att det anda gar att pavisa en forskjutning mot en mer transparent
prissattningsmodell. De bolag som erbjuder sorteringstjanster kan bli
tydligare i sin information om vilken typ av tjanst som kunden erbjuds.

MARKNADENS UTVECKLING

Finansiell rddgivning fyller en viktig funktion for att hjilpa
konsumenter att fatta vilgrundade investeringsbeslut. For att
radgivningen ska vara till gagn for konsumenten kréavs dock att
bolagen alltid utgar fran vad som ar bist for den enskilde
konsumenten och att kortsiktiga egenintressen inte paverkar de
rekommendationer som konsumenten far. FI anser att det dr angeldget
att det vaxer fram en marknad for oberoende investeringsradgivning i
Sverige.

Genom de nya reglerna i Mifid 2 tydliggors skillnaderna mellan
investeringsradgivning som &r oberoende och rddgivning som inte &r
det. Konsumenter ska nu kunna utga ifran att bolag som lamnar
oberoende radgivning inte behaller provisioner och inte siljer
egenproducerade produkter. Detta, tillsammans med mojligheten att
erbjuda mer kostnadseffektiv rddgivning genom webbaserade
radgivningstjénster, ser FI som viktiga steg i utvecklingen mot en
marknad med oberoende radgivning som kostar mindre och som kan
né fler konsumenter.

FI:s kartlaggning visar dock att rddgivningsmarknaden fortfarande
domineras av bolag som ger rdd om egna produkter eller tar emot
provisioner fran produktleverantdrer. Oberoende radgivare utgdr dnnu
endast en liten del av marknaden. Det huvudsakliga skélet till att inte
fler bolag valt att erbjuda oberoende radgivning uppges — utdver att de
valt att ge rdd om egna produkter — vara att efterfragan pa en sadan
radgivning uppfattats som liten och att regelverket bitvis upplevs vara
krangligt och kraven svara att uppfylla.

Aven marknaden for automatiserade radgivningstjénster ar alltjimt
begrinsad saval till antal kunder som forvaltat kapital. De etablerade
bolagen som valt att tillhandahélla automatiserad
investeringsradgivning finansierar tjénsten foretradesvis genom
provisioner eller genom att erbjuda egna produkter. De nyare bolagen
erbjuder kunderna framst investeringstjansten portfoljforvaltning
(diskretionér forvaltning). Oberoende, automatiserad
investeringsradgivning erbjuds for ndrvarande endast av en av de
kartlagda bolagen.

Marknaden for oberoende radgivning dr saledes fortfarande liten.
Reglerna for oberoende radgivning har dock varit i kraft endast drygt
ett ar och det finns anledning att tro att efterfragan hos konsumenterna
for sadan radgivning kommer att 6ka med tiden. Kartldggningen visar
ocksa att det sker en forskjutning mot en mer transparent
prissittningsmodell. Att ett antal bolag som inte erbjuder oberoende
radgivning &dndéa har valt att anvinda avgiftsbaserade
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betalningsmodeller i stillet for att finansiera radgivningen genom
provisioner r en positiv utveckling for konsumenterna. Néagra bolag
har ocksé svarat att de héller pé att utreda om de uppfyller kraven for
att kalla sig oberoende eller att de foljer utvecklingen och avvaktar en
okad efterfrdgan pa tjansten for att ga vidare.

TYDLIG INFORMATION

Bolag som tillhandahaller finansiella tjénster till konsumenter har ofta
ett stort kunskaps- och informationsdvertag 6ver kunden. Detta stéller
alltid hoga krav pa sddana bolag att vara tydliga i sitt agerande mot
kunderna.

Niér det géller automatiserade tjanster mots kunderna ofta av manga
olika begrepp. Digital sparandetjénst, robotrddgivare eller autotjénst ar
ndgra av de termer som anvénds. Vissa tjanster faller klart inom det
tillstandspliktiga omradet medan andra forefaller vara utformade for
att inte kunna betraktas som tillstandspliktig investeringsradgivning.

Ett exempel pé otydlighet som FI observerat géller sa kallade
sorteringstjanster. Det kan vara svart for konsumenter att forsta vad
det egentligen ar for tjénst som tillhandahélls; att uppfatta att man som
kund inte far ett investeringsrad utan att de forslag som ldmnas bara
ska ses som en slags allménna rekommendationer dir kunden inte
omfattas av de kundsskyddsregler som finns vid
investeringsradgivning. Sadana tjanster stéller darfor enligt F1 sarskilt
hoga krav pa tydlighet, dels for att kunderna verkligen ska forsta
vilken typ av tjanst som tillhandahalls, dels for att sékerstélla att
bolagen inte gér over gransen och faktiskt lamnar
investeringsradgivning.

De bolag som tillhandahéller vissa sorteringstjanster kan ocksé vara
skyldiga att gora en passandebedomning eftersom transaktioner som
utfoérs med stod av en sédan tjanst inte alltid omfattas av undantagen
fran kraven pé passandebedomning. Att genomfora en
passandebeddmning innebér att bedoma om kunden forstér riskerna
med de produkter som kunden vill képa. Reglerna om
passandebedomning kan alltsa enligt FI:s beddmning vara tillimpliga
om en icke-professionell kund véljer att genomfora en transaktion
utifran resultatet av en sorteringstjanst. Sadana transaktioner kan anses
ha initierats av bolaget och inte av kunden, vilket 4r en forutséttning
for att undantagen fran reglerna om passandebeddmning ska bli
tillimpliga. Detta stéller enligt FI hoga krav pa bolag som
tillhandahéller sddana tjanster att kunna folja upp vilka transaktioner
som fOranletts av att en kund anvént en sorteringstjénst.

PROPORTIONALITET

Grunden for all investeringsradgivning &r att rddgivaren ska inhdmta
den information som dr nédvéndig for att kunna lamna ett lampligt
rad. Reglerna for investeringsradgivning ser likadana ut oberoende av
om radgivningen sker vid ett personligt méte eller via en
automatiserad tjanst. Kravet pd nddvindig information innebér att det
finns en slags inbyggd proportionalitet i ldimplighetsbeddmningen.
Denna proportionalitet styrs dock inte av vilka verktyg som anvénts
for rddgivningen utan av till exempel vilka typer och hur komplexa
produkter som raddgivningen omfattar, vem rddgivningen riktar sig till
och radgivningens omfattning. I praktiken innebér det att det stélls
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hogre krav pé informationsinsamling och bedémningar om bolagen
ger intryck av att lamna heltickande rad om komplicerade produkter
an om radgivningen endast omfattar mindre belopp och ett fatal icke-
komplexa produkter.

Detta stéller stora krav pé bolagen att vara tydliga med vilken typ av
tjénst som de tillhandahéller. De automatiserade radgivningsverktygen
maste ocksé vara utformade sa att de minimerar riskerna for
missforstdnd vid informationsinsamlingen som skulle kunna leda till
att kunderna far rad som &r oldmpliga. Kartldggningen visar att
majoriteten av bolagen erbjuder helt automatiserade tjénster med
framst teknisk support via kundtjénst. Det kan vara tillrackligt vid
enklare tjanster men vid mer avancerade tjanster kan bolagen ocksa
behdva dverviga om det finns ett behov av att dven erbjuda stod fréan,
eller ett mote med en radgivare.

Avslutningsvis ar det déarfor enligt FI mycket viktigt att bolagen ténker
igenom sitt digitala tjansteutbud och identifierar tydliga malgrupper
for sina erbjudanden. Det &r ocksa viktigt att de har relevanta interna
rutiner och riktlinjer som stodjer verksamheten och att de tillimpar
dessa.
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