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Asia

Finanssivalvonnan päätös kieltää binäärioptioiden markkinointi, jakelu ja myynti ei-ammat-
timaisille asiakkaille

Rahoitusväl i ne iden markki nat -asetu ksen 1 42 artiklan noja I la Fi nanssi-
valvonta on päättänyt seuraavaa:

1. Binäärioptioiden markkinointi, jakelu ja myynti sijoituspalvelulain
(74712012) 1 luvun 23 $:n 3 momentissa tarkoitetuille ei-ammat-
timaisille asiakkaille2 on kiellettyä. Kiellettyä on myös osallistua
tietoisesti ja tarkoituksellisesti toimiin, joiden tavoitteena tai seu-
rauksena on tämän kiellon kiertäminen.

2. Binäärioptiolla tässä päätöksessä tarkoitetaan seuraavat ehdot
täyttävää rahoitusvälineiden markkinat -asetuksen 2 arliklan 1

kohdan 29 alakohdassa tarkoitettua johdannaisfa riippumatta
siitä, käydäänkö sillä kauppaa kaupankäynnistä rahoitusväli-
neillä annetun lain (107012017) 1 luvun 2 $:n 1 momentin 13
kohdassa tarkoitetulla kauppapaikalla:

a) se on toteutettava nettoarvon tilityksellä tai se voidaan to-
teuttaa nettoarvon tilityksellä jonkin osapuolen niin halutessa
muutoin kuin maksukyvyttömyyden vuoksi tai sopimuksen
päättyessä muusta syystä

b) se maksetaan vasta, kun se suljetaan tai kun se erääntyy
c) sen maksu rajoittuu

i) etukäteen määritettyyn kiinteään määrään tai nollaan,
jos johdannaisen kohde-etuus täyttää yhden tai use-
amman etukäteen määritetyn ehdon, ja

ii) etukäteen määritettyyn kiinteään määrään tai nollaan,
jos johdannaisen kohde-etuus ei täytä yhtä tai use-
ampaa etukäteen määritettyä ehtoa.

3. Tätä kieltoa ei sovelleta:

1 Euroopan parlamentin ja neuvoston asetus (EU) N:o 60012014, annettu 15 päivänä toukokuuta 2014, rahoi-
tusvälineiden markkinoista sekä asetuksen (EU) N:o 64812012 muuttamisesta
2 Sijoituspalvelulain (74712012) I luvun 23 $:n 3 momentin mukainen ei-ammattimainen asiakas vastaa mää-
ritelmällisesti rahoitusvälineiden markkinat -direktiiviin (Euroopan parlamentin ja neuvoston direktiivi
201416518U, annettu 15 päivänä toukokuuta 2014, rahoitusvälineiden markkinoista) 4 artiklan 1 kohdan 11

alakohdan m ukaista "yksityisasiakasta".
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a) binäärioptioon, jossa kahdesta ennalta määrätystä kiinteästä
määrästä pienempi on vähintään yhtä suuri kuin ei-ammatti-
maisen asiakkaan binäärioptiosta suorittama maksu kokonai-
suudessaan, mukaan lukien mahdolliset välitys- ja kaupan-
käyntipalkkiot ja muut kulut

b) binäärioptioon, joka täyttää seuraavat ehdot:
i) aika sen liikkeellelaskusta erääntymiseen on vähin-

tään 90 kalenteripäivää
ii) esitedirektiivin3 mukaisesti siitä laadittu ja hyväksytty

esite on yleisön saatavilla
iii) binäärioptio ei altista binäärioption tarjoajaa markki-

nariskille binäärioption voimassaolon aikana, eikä bi-
näärioption tarjoajalle taijollekin sen kanssa samaan
konserniin kuuluvalle yritykselle koidu binäärioptiosta
muuta voittoa tai tappiota kuin aiemmin sovitut väli-
tys- tai kaupankäyntipalkkiot tai muut siihen liittyvät
kulut.

4. Tämä päätös tulee voimaan 17 päivänä kesäkuuta 2019 ja on
voimassa toistaiseksi.

Päätöksen perustelut

Tämän päätöksen tarkoituksena on saattaa kansallisesti voimaan sa-
manlainen kielto binäärioptioiden markkinoinnille, jakelulle ja myynnille
ku in m itä Euroopan arvopaperimarkkinavi ranomaisen ( ESMA) päätök-
selläa on väliaikarsesfi voimassa EU:ssa 1.7.2019 saakka. ESMA kielsi
rahoitusvälineiden markkinat -asetuksen 40 artiklan nojalla binäärioptioi-
den markkinoinnin, jakelun ja myynnin yksityisasiakkaille (tässä jat-
kossa selvyyden vuoksi sijoituspalvelulain m u kaisesti "ei-ammattimaiset
asiakkaat") unionissa ensimmäisen kerran 2.7.2018 lukiens. ESMA on
uusinut kieltonsa tähän mennessä kolme kertaa, koska sillä on valtuu-
det toteuttaa kerrallaan korkeintaan kolme kuukautta voimassa olevia
interventiotoimia ja koska jäsenvaltioiden toimivaltaiset viranomaiset ei-
vät ole vielä riittävässä laajuudessa toteuttaneet kansallisia interventio-
toimia binäärioptioista sijoittajansuojalle johtuvan uhan ratkaisemiseksio.

Rahoitusvälineiden markkinat -asetuksen 42 artikla 1 kohdan mukaan
myös jäsenvaltion toimivaltainen viranomainen voi asettaa kiellon tai ra-
joituksen (interventiotoimi) tiettyjen rahoitusvälineiden markkinoinnille,

3 Euroopan parlamentin ja neuvoston direktiivi 200317118Y, annettu 4 päivänä marraskuuta 2003, arvopape-
reiden yleisölle tarjoamisen tai kaupankäynnin kohteeksi ottamisen yhteydessä julkistettavasta esitteestä ja
direktiivin 2001 l34lEY m uuttam isesta
a Euroopan arvopaperimarkkinaviranomaisen päätös (EU) 2019/509, annettu 22 päivänä maaliskuuta 2019,
binaarioptioiden yksityisasiakkaille markkinointia, jakelua tai myyntiä koskevan väliaikaisen kiellon uusimi-
sesta
5 Euroopan arvopaperimarkkinaviranomaisen päätös (EU) 20181795, tehty 22 päivänä toukokuuta 2018, bi-
naarioptioiden markkinointia, jakelua tai myyntiä yksityisasiakkaille unionissa koskevasta väliaikaisesta kiel-
losta Euroopan parlamentin ja neuvoston asetuksen (EU) N:o 600/2004 40 artiklan mukaisesti
6 Euroopan arvopaperimarkkinaviranomaisen päätös (EU) 2019/509, johdanto-osan 8 perustelukappale
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jakelulle tai myynnille jäsenvaltiossa tai sieltä käsin. Toimivaltainen vi-
ranomainen Suomessa on Finanssivalvonta Finanssivalvonnasta anne-
tun lain (878/2008) 50 o $:n 1 momentin mukaisesti. Toisin kuin ESMAn
interventiotoimet, kansalliset interventiotoimet voivat olla pysyviä, mutta
42 arliklan 6 kohdan mukaisesti viranomaisen on kuitenkin peruutettava
toimi, jos sille säädetyt edellytykset eivät enää täyty.

Jäsenvaltion toim ivaltaisen viranomaisen interventiotoi men edel lytyk-
senä 42 artiklan 2 kohdan ensimmäisen alakohdan mukaan on, että vi-
ranomainen on kohtuullisin perustein varma siitä, että a-f alakohdissa
säädetyt edellytykset toimelle täyttyvät. Edellytyksiä ja niiden täyttymistä
tässä tapauksessa selostetaan tarkemmin seuraavassa:

a) Rah oitu sv äl i n e aih e uttaa merkittäv i ä sijoittajan suojaa koskev i a
ongelmia. Perusteet ja seikat, joita toimivaltaisen viranomaisen
on arvioitava määrittäessään, onko kyseessä tällainen ongelma,
luetellaan tarkemmin komission delegoidun asetuksen (EU)
201715677 21 arliklan 2 kohdassa. Ne ovat samanlaiset kuin ne
perusteet ja seikat, joita ESMAn piti saman asetuksen 19 artik-
lan 2 kohdan mukaisestiarvioida, kun se asettiväliaikaisen kiel-
lon. ESMA päätyi päätöksen (EU) 20181795johdanto-osan 2
kohdassa tarkemmin selostettavalla tavalla arviossaan siihen,
että kyseessä on merkittävä sijoittajansuojaa koskeva ongelma
seuraavista syistä:

o Binäärioptiot ja erityisesti niiden hinnoittelu- ja kaupan-
käyntipalkkiorakenteet ovat sillä tavalla monimutkaisia ja
asiakkaille läpinäkymättömiä, etteivät asiakkaat voi käsit-
tää, että odotettavissa oleva tuotto binäärioptioista on
heille keskimäärin negatiivinens.

o Kaupankäynti binäärioptioilla on erittäin spekulatiivista ja
suuri riskistä (asiakas menettää koko sijoituksensa), ja
tarjoajan ja asiakkaan edut ovat siinä välittömästi ristirii-
dassa.

o Negatiivista odotettua tuottoa ei kompensoi binääriopti-
oissa mikään, esimerkiksi niitä eivoi käyttää suojaustar-
koituksiin samalla tavalla kuin tavallisia optioita.

o Binäärioptioiden markkinat olivat kasvaneet voimakkaasti
koko unionissa ennen ESMAn kieltoa, ja eräiden kansal-
listen toimivaltaisten viranomaisten raportoimat tiedot
asiakkaiden kärsimistä tappioista myös vahvistivat ES-
MAn analyysin, että odotettavissa oleva tuotto binääriop-
tioista on asiakkaille negatiivinen.

o Binäärioptioita massamarkkinoitiin vähittäismarkkinoille,
missä asiakkaiden enemmistön on vaikea arvioida ja ym-

7 Komission delegoitu asetus (EU) 20171567, annettu 18 päivänä toukokuuta 2016, Euroopan parlamentin ja
neuvoston asetuksen (EU) N:o 60012014 täydentämisestä määritelmien, avoimuuden, sijoitussalkun tiivistä-
misen sekä tuotteita koskeviin interventioihin ja positioiden hallintaan kohdistettavien valvontatoimenpiteiden
osalta
8 Product lntervention Analysis, Measure on Binary Options, 1 June 2018 | ESMA50-162-214
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märtää kaupankäynnin todellisia riskejä, ja näyttö asiak-
kaiden kärsimistä tappioista osoittaa, etteivät binääriop-
tiot soveltuneet sellaisille asiakkaille.

o Binäärioptioiden markkinointi- ja jakelukäytännöt olivat
olleet aggressiivisia ja harhaanjohtavia.

o Binäärioptiot voivat näistä edellä selostetuista syistä
uhata kokemattomien sijoittajien luottamusta jopa koko
rahoitusjärjestelmää kohtaan.

Finanssivalvonta katsoo näihin samoihin syihin ja ESMAn niistä
hankkimaan näyttöön viitaten, että käsillä on merkittävä sijoitta-
jansuojaa koskeva ongelma myös kansallisesti.

b) Unionin oikeuden mukaiset nykyiset sääntelyvaatimukset, joita
sovelletaan kyseiseen rahoitu sv äli neeseen, e iv ät ole riittäv i ä
edettä a alakohdassa tarkoitetun riskin poistamiseksi, eikä on-
gelmaa voida ratkaista paremmin parantamalla nykyisten vaati-
musten tai niiden täytäntoönpanon valvonfaa. ESMAn päätök-
sen (EU) 20181795johdanto-osan 3 kohdassa selostetaan tar-
kemmin binäärioptioiden tarjontaan soveltuvia vaatimuksia ja
ESMAn vaatimusten johdonmukaisen ja tehokkaan soveltami-
sen varmistamiseksi antamaa ohjeistustae. ESMA kuitenkin kat-
soi kiellon tarpeelliseksi, koska oliolemassa selvää näyttöä siitä,
että asiakkaat näistä vaatimuksista huolimatta olivat menettä-
neet ja tulevat menettämään rahaa binäärioptioissa. Finanssival-
vonta yhtyy tähän arvioon. Tähän liittyen huomionarvoista on li-
säksi, että sikäli kun ongelmallisia binäärioptioita ennen ESMAn
kieltoa yl ipäätään tarjottiin suomalaisille asiakkaille, se tapahtui
rajan yli muista jäsenvaltioista käsin, minkä vuoksi ongelmaa
olisi ollut vaikea ratkaista pelkästään kansallista valvontaa pa-
rantamalla. Tähän viittaa myös eräiden muiden jäsenvaltioiden
valvontaviranomaisten kokemukset, joita käsitellään ESMAn
päätöksen perusteluissa.

c) Toimion oikeassa suhfeessa havaitun riskin luonteeseen, asian-
o m a i ste n sijo ittaji e n t ai m a rkki n ao sa p u olte n ke h itty n e i syyte e n
sekä vaikutuksiin, joita toimella todennäkörsesfi on sijoittajiin ja
markkinaosapuoliin, jotka saattavat pitää hallussaan tai käyttää
rahoitusvälinettä taikka saada hyötyä sÍIä. Finanssivalvonta viit-
taa tältä osin ESMAn päätöksen (EU) 20181795johdanto-osan 5
kohtaan ja erilliseen analyysiinl0, missä selostetaan tarkemmin,
m iksi i nterventiotoimivaihtoehdoista juuri kielto oli välttämätön ja
oikeassa suhteessa edellä a alakohdassa käsittelyn ongelman
laajuuteen ja luonteeseen nähden. Lisäksi koska tämä Finanssi-

e Opinion on MiFID practices for firms selling complex products, 7 February 2014 | ESMA/2O14l146; Opinion
on structured complex products - good practices for product governance arrangements, 27 March 2014 |

ESMA/20141332: JC-2013-77 Joint Position of European Supervisory Authorities on manufacturers' product
oversight and governance processes.
10 Product lntervention Analysis, Measure on Binary Options, 1 June 2018 | ESMA50-162-214
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valvonnan kielto on saman sisältöinen kuin voimassa oleva ES-
MAn väliaikainen kielto, ei sen noudattamisesta voi aiheutua ke-
nellekään enää mitään suoranaisia lisäkustannuksia.

d) Toimivaltainen viranomainen on kuullut asianmukarsesfi se//ais-
ten muiden jäsenvaltioiden toimivaltaisia viranomaisia, joihin toi-
mella voi olla merkittävä vaikutus. Niin kauan kuin ESMAn väliai-
kainen kielto on voimassa, Finanssivalvonnan kiellolla ei voi olla
merkittävää vaikutusta mihinkään jäsenvaltioon, koska kielto on
saman sisältöinen kuin ESMAn kielto. Sen jälkeen kun ESMAn
kiellon voimassaolo lakkaa, tämän kansallisen kiellon vaikutuk-
set muihin jäsenvaltioi hin riippuvat siitä, m i llaisia interventiotoi-
mia niiden toimivaltaiset viranomaiset ovat toteuttaneet, mutta
vaikutukset tuskin ovat merkittäviä. Finanssivalvonta on myös
rahoitusvälineiden markkinat -asetuksen 42 artiklan 3 kohdan
mukaisesti toimittanut ESMAlle ja muiden jäsenvaltioiden toimi-
valtaisille viranomaisille tiedot tästä interventiotoimesta kuu-
kautta ennen sen voimaantuloa.

e) Toimella ei ole syrjivää vaikutusta úorsesfaTäsenvaltiosta käsin
tarjottu ihin palvel uihin tai toimintoihin. T ämä Finanssivalvonnan
asettama kielto on voimassa riippumatta siitä, mistä jäsenvalti-
osta käsin binäärioptioita markkinoidaan, jaellaan tai myydään
Suomeen, eikä se näin ollen ole syrjivä.

f) Toimivaltainen viranomainen on asianmukarsesfi kuullut asetuk-
sen (EY) N:o 1234/200711 nojalla fyysisten maatalousmarkkinoi-
den valvonnasta, hallinnoinnista ja sääntelystä vastaavia julkisia
elimiä, jos rahoitusväline aiheuttaa vakavan uhan fyysisten maa-
talousmarkkinoiden moitteettomalle toiminnalle ja eheydelle. Fv
nanssivalvonta katsoo, etteivät binäärioptiot ole aiheuttaneet
Suomessa tällaista vakavaa uhkaa, mutta lisäksi ESMA on myös
kuullut Suomen maa- ja metsätalousministeriöitä kieltopäätök-
sestään, eikä ministeriö vastustanut sitä12.

ESMAn väliaikaisen kiellon vuoksi binäärioptioita ei ole voitu tarjota ei-
ammattimaisille asiakkaille missään unionissa, mukaan lukien Suomi,
enäà 2.7 .2018 lukien. Rahoitusvälineiden markkinat -asetuksen 42 ar-
tiklan 2 kohdan toisen alakohdan mukaan toimivaltainen viranomainen
voi kuitenkin ensimmäisen alakohdan edellytysten täyttyessä v arotoi-
menpiteenä asettaa kiellon tai rajoituksen myös ennen kuin rahoitusväli-
neitä markkinoidaan, jaellaan tai myydään asiakkaille. Kun ESMA vii-
meksi uudisti kieltonsa, se pitiedelleen todennäköisenä, että binääriop-
tioiden tarjoaminen ei-ammattimaisille asiakkaille alkaa uudelleen, ellei
kieltoa uusital3. Näin ollen uhkana on, että kun ESMA lakkaa uudista-
masta kieltoaan, binäärioptioiden tarjonta voi kohdistua aikaisempaa

11 Neuvoston asetus (EY) N:o 123412007 , annettu 22 päivänä lokakuuta 2007 , maatalouden yhteisestä
markkinajärjestelystä ja tiettyjä maataloustuotteita koskevista erityissäännöksistä
12 Euroopan arvopaperimarkkinaviranomaisen päätös (EU) 20181795, johdanto-osan 98 perustelukappale
13 Euroopan arvopaperimarkkinaviranomaisen päätös (EU) 2019/509, johdanto-osan 10 perustelukappale
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laajemmissa määrin ei-ammattimaisille asiakkaille erityisesti sellaisissa
jäsenvaltioissa, joissa sitä ei ole kansallisesti kielletty. Tämän uhan
vuoksi Finanssivalvonta katsoo varotoimenpiteenä tarpeelliseksi kieltää
binäärioptioiden markkinoinnin, jakelun ja myynnin ei-ammattimaisille
asiakkaille myös Suomessa.

Finanssivalvonta on saanut rahoitusvälineiden markkinat -asetuksen 43
artiklan 2 kohdan mukaisesti ESMAlta lausunnon tämän päätöksen mu-
kaiseen kansalliseen kieltoon. ESMA katsoo siinä, että kielto on perus-
teltu ja oikeasuhteinenla.

FINANSSIVALVONTA

fure"*-
Apulaisjohtaja

Manninen
Johtava asiantuntija

Lisätietoja antaa Jyrki Manninen, puh. 09 183 5205

Liitteet Valitusosoitus

14 OPINION OF THE EUROPEAN SECURITIES AND MARKETS AUTHORITY oT 14 May 2019 on the pro-
duct intervention measure relating to binary options proposed by the Finanssivalvonta of Finland, ESMA35-
43-1 91 3
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Liite päätökseen

Valitusosoitus

Tähän päätökseen tyytymätön saa hakea siihen muutosta Helsingin hallinto-oikeu-
delta valituksella, joka on tehtävä kirjallisesti.

Valitus on tehtävä 30 päivän kuluessa päätöksen tiedoksisaannista. Valitusaikaa las-
kettaessa tiedoksisaantipäivää ei oteta lukuun.

Jos päätös on postitettu saantitodistusta vastaan, tiedoksisaantipäivä ilmenee todis-
tuksesta. Saantitodistus liitetään valitusasiakirjoihin. Jos päätös on postitettu tavalli-
sena kirjeenä, sen katsotaan tulleen tiedoksi seitsemän (7) päivän kuluessa postitus-
päivästä, jollei muuta ilmene. Jos päätös on toimitettu tiedoksi muulla tavalla esim.
saantitodistusta vastaan jollekin muulle henkilölle kuin päätöksen saajalle (sijaistie-
doksianto), katsotaan päätöksen saajan saaneen päätöksen tiedoksi kolmantena päi-
vänä saantitodistuksen osoittamasta päivästä. Jos päätös on annettu tiedoksi yleis-
tiedoksiantona, tiedoksisaannin katsotaan tapahtuneen seitsemäntenä päivänä ilmoi-
tuksen julkaisem isesta virallisessa lehdessä.

Valituskirjelmä on toimitettava Helsingin hallinto-oikeudelle valitusajan kuluessa.

Valituskirjelmässä, joka on osoitettava Helsingin hallinto-oikeudelle, on ilmoitettava

1. päätös, johon muutosta haetaan,
2. miltä kohdin päätökseen haetaan muutosta ja mitä muutoksia siihen

vaaditaan tehtäväksi,
3. perusteet, joilla muutosta vaaditaan
4. valittajan nimija kotikunta sekä '

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

Jos valittajan puhevaltaa käyttää hänen laillinen edustajansa tai asiamiehensä taijos
valituksen laatijana on joku muu henkilö, valituskirjelmässä on lisäksi ilmoitettava tä-
män nimija kotikunta.

Valittajan, laillisen edustajan tai asiamiehen on allekirjoitettava valituskirjelmä.

Valituskirjelmään on liitettävä

1. päätös, johon muutosta haetaan, alkuperäisenä tai jäljennöksenä,
2. todistus siitä, minä päivänä päätös on annettu tiedoksi, tai muu sel-

vitys valitusajan alkamisen ajankohdasta sekä
3. asiakirjat, joihin valittaja vetoaa vaatimuksensa tueksi, jollei niitä ole

jo aikaisemmin toimitettu päätöksen tehneelle viranomaiselle.

Asiamiehen on liitettävä valituskirjelmään valtakirjansa, jollei valittaja ole valtuuttanut
häntä suullisesti Helsingin hallinto-oikeudessa. Asianajajan ja yleisen oikeusavusta-
jan tulee esittää valtakirja ainoastaan, jos Helsingin hallinto-oikeus niin määrää.
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Jos viranomaiselle toimitetussa sähköisessä asiakirjassa on selvitys asiamiehen toi-
mivallasta, asiamiehen ei tarvitse toimittaa valtakirjaa. Helsingin hallinto-oikeus voi
kuitenkin määrätä valtakirjan toimitettavaksi, jos sillä on aihetta epäillä asiamiehen
toimivaltaa tai sen laajuutta.

Valituskirjelmä voidaan toimittaa Helsingin hallinto-oikeudelle henkilökohtaisesti, pos-
titse maksettuna postilähetyksenä taikka asiamiestä tai lähettiä käyttäen. Postittami-
nen tai kirjelmän toimittaminen lähetin välityksellä on lähettäjän vastuulla. Valituksen
on saavuttava Helsingin hallinto-oikeuteen viimeistään valitusajan viimeisenä päivänä
ennen aukioloajan päättymistä.

Valituskirjelmä voidaan toimittaa myös sähköisessä muodossa. Sähköisen asiakirjan
tulee olla perillä siten, että se on ennen valitusajan päättymistä käsiteltävässä muo-
dossa Helsingin hallinto-oikeuden vastaanottolaitteessa taitietojärjestelmässä. Säh-
köinen viesti toimitetaan viranomaiselle lähettäjän omalla vastuulla.

Valituksen voi tehdä myös hallinto- ja erityistuomioistuinten asiointipalvelussa osoit-
teessa https ://asiointi2.oikeus.filhallintotuom ioistuimet.

Helsingin hallinto-oikeuden voimassaolevat oikeudenkäyntimaksut voi tarkistaa osoit-
teesta www.oikeus.fi. Tuomioistuinmaksulaissa (1455/2015) on erikseen säädetty
eräistä tapauksista, joissa maksua ei peritä.

Yhteystiedot

Helsingin hallinto-oikeus
Radanrakentajantie 5
00520 Helsinki
Puhelin 029 56 42000
Faksi 029 56 42079
Sähköposti helsinki.hao@oikeus.fi
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