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Asia
Finanssivalvonnan péaatos kieltda bindarioptioiden markkinointi, jakelu ja myynti ei-ammat-
timaisille asiakkaille

Rahoitusvalineiden markkinat -asetuksen' 42 artiklan nojalla Finanssi-
valvonta on paattényt seuraavaa:

1. Binaarioptioiden markkinointi, jakelu ja myynti sijoituspalvelulain
(747/2012) 1 luvun 23 §:n 3 momentissa tarkoitetuille ei~ammat-
timaisille asiakkaille? on kiellettya. Kiellettya on myos osallistua
tietoisesti ja tarkoituksellisesti toimiin, joiden tavoitteena tai seu-

f rauksena on taman kiellon kiertdminen.

2. Binaarioptiolla tdssa paatdksessa tarkoitetaan seuraavat ehdot
tayttavaa rahoitusvalineiden markkinat -asetuksen 2 artiklan 1
kohdan 29 alakohdassa tarkoitettua johdannaista riippumatta
siita, kdydaanko silla kauppaa kaupankaynnista rahoitusvali-
neilld annetun lain (1070/2017) 1 luvun 2 §:n 1 momentin 13
kohdassa tarkoitetulla kauppapaikalla:

a) se on toteutettava nettoarvon tilityksella tai se voidaan to-
teuttaa nettoarvon tilityksella jonkin osapuolen niin halutessa
muutoin kuin maksukyvyttdmyyden vuoksi tai sopimuksen
paattyessad muusta syysta

b) se maksetaan vasta, kun se suljetaan tai kun se erdantyy

c) sen maksu rajoittuu

i) etukateen maaritettyyn kiintedan maaraan tai nollaan,
jos johdannaisen kohde-etuus tayttaa yhden tai use-
amman etukateen maaritetyn ehdon, ja

ii) etukateen maaritettyyn kiinteddn maaraan tai nollaan,
jos johdannaisen kohde-etuus ei tayta yhta tai use-
ampaa etukateen maaritettya ehtoa.

3. Tata kieltoa ei sovelleta:

1 Euroopan parlamentin ja neuvoston asetus (EU) N:o 600/2014, annettu 15 paivana toukokuuta 2014, rahoi-
tusvalineiden markkinoista seka asetuksen (EU) N:o 648/2012 muuttamisesta

2 Sijoituspalvelulain (747/2012) 1 luvun 23 §:n 3 momentin mukainen ei-ammattimainen asiakas vastaa maa-
ritelméllisesti rahoitusvélineiden markkinat -direktiiviin (Euroopan parlamentin ja neuvoston direktiivi
2014/65/EU, annettu 15 paivana toukokuuta 2014, rahoitusvalineiden markkinoista) 4 artiklan 1 kohdan 11
alakohdan mukaista "yksityisasiakasta".
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a) binaarioptioon, jossa kahdesta ennalta maaratysta kiinteasta
maarasta pienempi on vahintaan yhta suuri kuin ei-ammatti-
maisen asiakkaan binaarioptiosta suorittama maksu kokonai-
suudessaan, mukaan lukien mahdolliset valitys- ja kaupan-
kayntipalkkiot ja muut kulut

b) bindarioptioon, joka tayttaa seuraavat ehdot:

i) aika sen liikkeellelaskusta erdantymiseen on vahin-
tdan 90 kalenteripaivaa

ii) esitedirektiivin® mukaisesti siita laadittu ja hyvaksytty
esite on yleison saatavilla

iii) bindarioptio ei altista bindarioption tarjoajaa markki-
nariskille bindarioption voimassaolon aikana, eika bi-
naarioption tarjoajalle tai jollekin sen kanssa samaan
konserniin kuuluvalle yritykselle koidu bindarioptiosta
muuta voittoa tai tappiota kuin aiemmin sovitut vali-
tys- tai kaupankayntipalkkiot tai muut siihen liittyvat
kulut.

4. Tama paatds tulee voimaan 17 paivéna kesdkuuta 2019 ja on
voimassa toistaiseksi.

Paatdksen perustelut

Taman paatoksen tarkoituksena on saattaa kansallisesti voimaan sa-
manlainen kielto binaarioptioiden markkinoinnille, jakelulle ja myynnille
kuin mitéd Euroopan arvopaperimarkkinaviranomaisen (ESMA) p&atok-
sella* on véliaikaisesti voimassa EU:ssa 1.7.2019 saakka. ESMA kielsi
rahoitusvalineiden markkinat -asetuksen 40 artiklan nojalla bindarioptioi-
den markkinoinnin, jakelun ja myynnin yksityisasiakkaille (tassa jat-
kossa selvyyden vuoksi sijoituspalvelulain mukaisesti "ei-ammattimaiset
asiakkaat") unionissa ensimmaisen kerran 2.7.2018 lukien®. ESMA on
uusinut kieltonsa tdhan mennessa kolme kertaa, koska silla on valtuu-
det toteuttaa kerrallaan korkeintaan kolme kuukautta voimassa olevia
interventiotoimia ja koska jasenvaltioiden toimivaltaiset viranomaiset ei-
vat ole viela riittdvassa laajuudessa toteuttaneet kansallisia interventio-
toimia bin&arioptioista sijoittajansuojalle johtuvan uhan ratkaisemiseksi®.

Rahoitusvalineiden markkinat -asetuksen 42 artikla 1 kohdan mukaan
myds jasenvaltion toimivaltainen viranomainen voi asettaa kiellon tai ra-
joituksen (interventiotoimi) tiettyjen rahoitusvalineiden markkinoinnille,

3 Euroopan parlamentin ja neuvoston direktiivi 2003/71/EY, annettu 4 paivana marraskuuta 2003, arvopape-
reiden yleisolle tarjoamisen tai kaupankaynnin kohteeksi ottamisen yhteydessa julkistettavasta esitteesta ja
direktiivin 2001/34/EY muuttamisesta

4 Euroopan arvopaperimarkkinaviranomaisen paatoés (EU) 2019/509, annettu 22 paivana maaliskuuta 2019,
binaarioptioiden yksityisasiakkaille markkinointia, jakelua tai myyntia koskevan valiaikaisen kiellon uusimi-
sesta

5 Euroopan arvopaperimarkkinaviranomaisen paatos (EU) 2018/795, tehty 22 paivana toukokuuta 2018, bi-
naarioptioiden markkinointia, jakelua tai myyntia yksityisasiakkaille unionissa koskevasta valiaikaisesta kiel-
losta Euroopan parlamentin ja neuvoston asetuksen (EU) N:o 600/2004 40 artiklan mukaisesti

6 Euroopan arvopaperimarkkinaviranomaisen paatos (EU) 2019/509, johdanto-osan 8 perustelukappale
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jakelulle tai myynnille jdsenvaltiossa tai sieltéd kdsin. Toimivaltainen vi-
ranomainen Suomessa on Finanssivalvonta Finanssivalvonnasta anne-
tun lain (878/2008) 50 o §:n 1 momentin mukaisesti. Toisin kuin ESMAnN
interventiotoimet, kansalliset interventiotoimet voivat olla pysyvia, mutta
42 artiklan 6 kohdan mukaisesti viranomaisen on kuitenkin peruutettava
toimi, jos sille sdadetyt edellytykset eivat enda tayty.

Jésenvaltion toimivaltaisen viranomaisen interventiotoimen edellytyk-
sena 42 artiklan 2 kohdan ensimmaisen alakohdan mukaan on, etta vi-
ranomainen on kohtuullisin perustein varma siita, ettd a—f alakohdissa
saadetyt edellytykset toimelle tayttyvat. Edellytyksia ja niiden tayttymista
tdssa tapauksessa selostetaan tarkemmin seuraavassa:

a) Rahoitusvéline aiheuttaa merkittdvié sijoittajansuojaa koskevia
ongelmia. Perusteet ja seikat, joita toimivaltaisen viranomaisen
on arvioitava maarittdessaan, onko kyseessa tallainen ongelma,
luetellaan tarkemmin komission delegoidun asetuksen (EU)
2017/5677 21 artiklan 2 kohdassa. Ne ovat samanlaiset kuin ne
perusteet ja seikat, joita ESMAnN piti saman asetuksen 19 artik-
lan 2 kohdan mukaisesti arvioida, kun se asetti valiaikaisen kiel-
lon. ESMA paatyi paatdksen (EU) 2018/795 johdanto-osan 2
kohdassa tarkemmin selostettavalla tavalla arviossaan siihen,
ettd kyseessa on merkittéava sijoittajansuojaa koskeva ongelma
seuraavista syista:

o Binaarioptiot ja erityisesti niiden hinnoittelu- ja kaupan-
kayntipalkkiorakenteet ovat silld tavalla monimutkaisia ja
asiakkaille lapinakymattomia, etteivat asiakkaat voi kasit-
taa, ettd odotettavissa oleva tuotto binaarioptioista on
heille keskimaarin negatiivinen?®.

o Kaupankaynti bindarioptioilla on erittdin spekulatiivista ja
suuri riskista (asiakas menettaa koko sijoituksensa), ja
tarjoajan ja asiakkaan edut ovat siina valittomasti ristirii-
dassa.

o Negatiivista odotettua tuottoa ei kompensoi bindariopti-
oissa mikaan, esimerkiksi niita ei voi kayttda suojaustar-
koituksiin samalla tavalla kuin tavallisia optioita.

o Binadarioptioiden markkinat olivat kasvaneet voimakkaasti
koko unionissa ennen ESMAn kieltoa, ja erdiden kansal-
listen toimivaltaisten viranomaisten raportoimat tiedot
asiakkaiden karsimistd tappioista myds vahvistivat ES-
MAnN analyysin, ettéd odotettavissa oleva tuotto bindariop-.
tioista on asiakkaille negatiivinen.

o Binadarioptioita massamarkkinoitiin vahittaismarkkinoille,
misséa asiakkaiden enemmistdn on vaikea arvioida ja ym-

7 Komission delegoitu asetus (EU) 2017/567, annettu 18 paivana toukokuuta 2016, Euroopan parlamentin ja
neuvoston asetuksen (EU) N:o 600/2014 tdydentdmisesta maaritelmien, avoimuuden, sijoitussalkun tiivista-
misen seka tuotteita koskeviin interventioihin ja positioiden hallintaan kohdistettavien valvontatoimenpiteiden
osalta

8 Product Intervention Analysis, Measure on Binary Options, 1 June 2018 | ESMA50-162-214

FINANSSIVALVONTA = Snellmaninkatu 6, PL 103, 00101 Helsinki : Vaihde 09 183 51 = finanssivalvonta.fi



o IN"FSA Paatos 4 (8)

% FINANSSIVALVONTA 28.5.2019 FIVA 5/02.05.21/2019

Julkinen

martaa kaupankaynnin todellisia riskeja, ja naytto asiak-
kaiden kérsimista tappioista osoittaa, etteivat bindariop-
tiot soveltuneet sellaisille asiakkaille.

o Binaarioptioiden markkinointi- ja jakelukaytannot olivat
olleet aggressiivisia ja harhaanjohtavia.

o Binaarioptiot voivat naista edella selostetuista syista
uhata kokemattomien sijoittajien luottamusta jopa koko
rahoitusjarjestelmaa kohtaan.

Finanssivalvonta katsoo ndihin samoihin syihin ja ESMAnR niista
hankkimaan nayttoon viitaten, etté kasilla on merkittava sijoitta-
jansuojaa koskeva ongelma myds kansallisesti.

b) Unionin oikeuden mukaiset nykyiset sééntelyvaatimukset, joita
sovelletaan kyseiseen rahoitusvélineeseen, eivét ole riittévié
edelléd a alakohdassa tarkoitetun riskin poistamiseksi, eikd on-
gelmaa voida ratkaista paremmin parantamalla nykyisten vaati-
musten tai niiden taytdntéénpanon valvontaa. ESMAn paatok-
sen (EU) 2018/795 johdanto-osan 3 kohdassa selostetaan tar-
kemmin bindarioptioiden tarjontaan soveltuvia vaatimuksia ja
ESMAnN vaatimusten johdonmukaisen ja tehokkaan soveltami-
sen varmistamiseksi antamaa ohjeistusta®. ESMA kuitenkin kat-
soi kiellon tarpeelliseksi, koska oli olemassa selvaa nayttoa siita,
etta asiakkaat naista vaatimuksista huolimatta olivat menetta-
neet ja tulevat menettdmaan rahaa binaarioptioissa. Finanssival-
vonta yhtyy tdhan arvioon. Tahéan liittyen huomionarvoista on li-
sdksi, ettd sikali kun ongelmallisia bindarioptioita ennen ESMAN
kieltoa ylipaataan tarjottiin suomalaisille asiakkaille, se tapahtui
rajan yli muista jasenvaltioista k&sin, mink& vuoksi ongelmaa
olisi ollut vaikea ratkaista pelkastaan kansallista valvontaa pa-
rantamalla. Tahan viittaa myds erdiden muiden jasenvaltioiden
valvontaviranomaisten kokemukset, joita kasitellaan ESMAnN
paatdoksen perusteluissa.

c) Toimi on oikeassa suhteessa havaitun riskin luonteeseen, asian-
omaisten sijoittajien tai markkinaosapuolten kehittyneisyyteen
seka vaikutuksiin, joita toimella todennékoisesti on sijoittajiin ja
markkinaosapuoliin, jotka saattavat pitdé hallussaan tai kdyttaa
rahoitusvélinetta taikka saada hyotyé siitd. Finanssivalvonta viit-
taa taltd osin ESMAnN paatdksen (EU) 2018/795 johdanto-osan 5
kohtaan ja erilliseen analyysiin'®, missa selostetaan tarkemmin,
miksi interventiotoimivaihtoehdoista juuri kielto oli valttdmaton ja
oikeassa suhteessa edelld a alakohdassa kasittelyn ongelman
laajuuteen ja luonteeseen nahden. Lisaksi koska tdma Finanssi-

9 Opinion on MiFID practices for firms selling complex products, 7 February 2014 | ESMA/2014/146; Opinion
on structured complex products - good practices for product governance arrangements, 27 March 2014 |
ESMA/2014/332; JC-2013-77 Joint Position of European Supervisory Authorities on manufacturers' product
oversight and governance processes.

10 Product Intervention Analysis, Measure on Binary Options, 1 June 2018 | ESMA50-162-214
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valvonnan kielto on saman sisaltdinen kuin voimassa oleva ES-
MAnN valiaikainen kielto, ei sen noudattamisesta voi aiheutua ke-
nellekdan enda mitdan suoranaisia lisdkustannuksia.

d) Toimivaltainen viranomainen on kuullut asianmukaisesti sellais-
ten muiden jésenvaltioiden toimivaltaisia viranomaisia, joihin toi-
mella voi olla merkittdvé vaikutus. Niin kauan kuin ESMAn véliai-
kainen kielto on voimassa, Finanssivalvonnan kiellolla ei voi olla
merkittdvaa vaikutusta mihinkaan jasenvaltioon, koska kielto on
saman sisaltdinen kuin ESMAnN kielto. Sen jalkeen kun ESMAnN
kiellon voimassaolo lakkaa, tdman kansallisen kiellon vaikutuk-
set muihin jasenvaltioihin riippuvat siita, millaisia interventiotoi-
mia niiden toimivaltaiset viranomaiset ovat toteuttaneet, mutta
vaikutukset tuskin ovat merkittaviad. Finanssivalvonta on myds
rahoitusvalineiden markkinat -asetuksen 42 artiklan 3 kohdan
mukaisesti toimittanut ESMAIle ja muiden jasenvaltioiden toimi-
valtaisille viranomaisille tiedot tésta interventiotoimesta kuu-
kautta ennen sen voimaantuloa.

e) Toimella ei ole syrjivda vaikutusta toisesta jasenvaltiosta kédsin
tarjottuihin palveluihin tai toimintoihin. Tama Finanssivalvonnan
asettama kielto on voimassa riippumatta siita, mista jasenvalti-
osta kasin binaarioptioita markkinoidaan, jaellaan tai myydaan
Suomeen, eika se nain ollen ole syrjiva.

f) Toimivaltainen viranomainen on asianmukaisesti kuullut asetuk-
sen (EY) N:o 1234/2007"" nojalla fyysisten maatalousmarkkinoi-
den valvonnasta, hallinnoinnista ja sdéntelysté vastaavia julkisia
elimid, jos rahoitusvéline aiheuttaa vakavan uhan fyysisten maa-
talousmarkkinoiden moitteettomalle toiminnalle ja eheydelle. Fi-
nanssivalvonta katsoo, etteivét binaarioptiot ole aiheuttaneet
Suomessa téllaista vakavaa uhkaa, mutta liséksi ESMA on myos
kuullut Suomen maa- ja metsatalousministeridita kieltopaatok-
sestaan, eikd ministerié vastustanut sita'?.

ESMAnN valiaikaisen kiellon vuoksi bindarioptioita ei ole voitu tarjota ei-
ammattimaisille asiakkaille missaan unionissa, mukaan lukien Suomi,
enaa 2.7.2018 lukien. Rahoitusvalineiden markkinat -asetuksen 42 ar-
tiklan 2 kohdan toisen alakohdan mukaan toimivaltainen viranomainen
voi kuitenkin ensimmaisen alakohdan edellytysten tayttyessa varotoi-
menpiteené asettaa kiellon tai rajoituksen myds ennen kuin rahoitusvali-
neitd markkinoidaan, jaellaan tai myydaan asiakkaille. Kun ESMA vii-
meksi uudisti kieltonsa, se piti edelleen todennakdisena, etté binaariop-
tioiden tarjoaminen ei-ammattimaisille asiakkaille alkaa uudelleen, ellei
kieltoa uusita’. N&in ollen uhkana on, ettd kun ESMA lakkaa uudista-
masta kieltoaan, binaarioptioiden tarjonta voi kohdistua aikaisempaa

" Neuvoston asetus (EY) N:o 1234/2007, annettu 22 paivana lokakuuta 2007, maatalouden yhteisesta
markkinajarjestelysta ja tiettyja maataloustuotteita koskevista erityissaannoksista

12 Euroopan arvopaperimarkkinaviranomaisen paatés (EU) 2018/795, johdanto-osan 98 perustelukappale
13 Euroopan arvopaperimarkkinaviranomaisen paatos (EU) 2019/509, johdanto-osan 10 perustelukappale
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laajemmissa maarin ei-ammattimaisille asiakkaille erityisesti sellaisissa
jasenvaltioissa, joissa sita ei ole kansallisesti kielletty. Taman uhan
vuoksi Finanssivalvonta katsoo varotoimenpiteena tarpeelliseksi kieltaa
binaarioptioiden markkinoinnin, jakelun ja myynnin ei-ammattimaisille
asiakkaille myds Suomessa.

Finanssivalvonta on saanut rahoitusvalineiden markkinat -asetuksen 43
artiklan 2 kohdan mukaisesti ESMAIta lausunnon tdman paatdksen mu-
kaiseen kansalliseen kieltoon. ESMA katsoo siina, etta kielto on perus-

teltu ja oikeasuhteinen'.

FINANSSIVALVONTA

Mez&——/ Jyrki Manninen

Apulaisjohtaja Johtava asiantuntija
Lisatietoja antaa Jyrki Manninen, puh. 09 183 5205
Liitteet Valitusosoitus

14 OPINION OF THE EUROPEAN SECURITIES AND MARKETS AUTHORITY of 14 May 2019 on the pro-
duct intervention measure relating to binary options proposed by the Finanssivalvonta of Finland, ESMA35-
43-1913

FINANSSIVALVONTA = Snellmaninkatu 6, PL 103, 00101 Helsinki = Vaihde 09 183 51 = finanssivalvonta.fi



“%78 FIN-FSA Paitos 7(8)

' FINANSSIVALVONTA 28.5.2019 FIVA 5/02.05.21/2019

Julkinen

Liite paatékseen
Valitusosoitus

Tahan paatokseen tyytymaton saa hakea siihen muutosta Helsingin hallinto-oikeu-
delta valituksella, joka on tehtava kirjallisesti.

Valitus on tehtava 30 paivan kuluessa paatoksen tiedoksisaannista. Valitusaikaa las-
kettaessa tiedoksisaantipaivaa ei oteta lukuun.

Jos paatds on postitettu saantitodistusta vastaan, tiedoksisaantipédiva ilmenee todis-
tuksesta. Saantitodistus liitetdan valitusasiakirjoihin. Jos paatds on postitettu tavalli-
sena kirjeend, sen katsotaan tulleen tiedoksi seitseman (7) paivan kuluessa postitus-
paivasta, jollei muuta ilmene. Jos paatds on toimitettu tiedoksi muulla tavalla esim.
saantitodistusta vastaan jollekin muulle henkildlle kuin paatdksen saajalle (sijaistie-
doksianto), katsotaan paatoksen saajan saaneen paatoksen tiedoksi kolmantena pai-
vana saantitodistuksen osoittamasta paivasta. Jos paatds on annettu tiedoksi yleis-
tiedoksiantona, tiedoksisaannin katsotaan tapahtuneen seitsemantena paivana ilmoi-
tuksen julkaisemisesta virallisessa lehdessa.

Valituskirjelma on toimitettava Helsingin hallinto-oikeudelle valitusajan kuluessa.
Valituskirjelmassa, joka on osoitettava Helsingin hallinto-oikeudelle, on ilmoitettava

1. péaatds, johon muutosta haetaan,

2. miltd kohdin paatokseen haetaan muutosta ja mitd muutoksia siihen
vaaditaan tehtavaksi,

3. perusteet, joilla muutosta vaaditaan,

4. valittajan nimi ja kotikunta seka

5. puhelinnumero ja postiosoite, johon asiaa koskevat ilmoitukset voi-
daan valittajalle toimittaa

Jos valittajan puhevaltaa kayttda hanen laillinen edustajansa tai asiamiehensa tai jos
valituksen laatijana on joku muu henkild, valituskirjelmassa on liséksi ilmoitettava ta-
man nimi ja kotikunta.

Valittajan, laillisen edustajan tai asiamiehen on allekirjoitettava valituskirjelma.
Valituskirjelmaan on liitettava

1. paatods, johon muutosta haetaan, alkuperaisena tai jaljenndksena,

2. todistus siitd, mina paivana paatoés on annettu tiedoksi, tai muu sel-
vitys valitusajan alkamisen ajankohdasta seka

3. asiakirjat, joihin valittaja vetoaa vaatimuksensa tueksi, jollei niité ole
jo aikaisemmin toimitettu paatdksen tehneelle viranomaiselle.

Asiamiehen on liitettava valituskirjelmaan valtakirjansa, jollei valittaja ole valtuuttanut

hanta suullisesti Helsingin hallinto-oikeudessa. Asianajajan ja yleisen oikeusavusta-
jan tulee esittaa valtakirja ainoastaan, jos Helsingin hallinto-oikeus niin maaraa.
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Jos viranomaiselle toimitetussa sahkdisessa asiakirjassa on selvitys asiamiehen toi-
mivallasta, asiamiehen ei tarvitse toimittaa valtakirjaa. Helsingin hallinto-oikeus voi
kuitenkin maarata valtakirjan toimitettavaksi, jos silla on aihetta epailld asiamiehen
toimivaltaa tai sen laajuutta.

Valituskirjelma voidaan toimittaa Helsingin hallinto-oikeudelle henkildkohtaisesti, pos-
titse maksettuna postilahetyksena taikka asiamiesta tai Iahettia kayttden. Postittami-
nen tai kirjelman toimittaminen I&hetin valityksella on lahettdjan vastuulla. Valituksen
on saavuttava Helsingin hallinto-oikeuteen viimeistaan valitusajan viimeisena paivana
ennen aukioloajan paattymista.

ValituskirjelIma voidaan toimittaa myds sahkdisessa muodossa. Séhkodisen asiakirjan
tulee olla perilla siten, ettéd se on ennen valitusajan paattymista kasiteltdvassa muo-

dossa Helsingin hallinto-oikeuden vastaanottolaitteessa tai tietojarjestelmassa. Sah-
kdinen viesti toimitetaan viranomaiselle lahettajan omalla vastuulla.

Valituksen voi tehda myds hallinto- ja erityistuomioistuinten asiointipalvelussa osoit-
teessa https://asiointi2.oikeus.fi/hallintotuomioistuimet.

Helsingin hallinto-oikeuden voimassaolevat oikeudenkayntimaksut voi tarkistaa osoit-
teesta www.oikeus.fi. Tuomioistuinmaksulaissa (1455/2015) on erikseen saadetty
eraista tapauksista, joissa maksua ei perita.

Yhteystiedot

Helsingin hallinto-oikeus
Radanrakentajantie 5

00520 Helsinki

Puhelin 029 56 42000

Faksi 029 56 42079

Sahkoposti helsinki.hao@oikeus.fi
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