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Arende
Finansinspektionens beslut férbjuder marknadsfoéring, distribution och férséljning av bi-
ndra optioner till icke-professionella kunder

Finansinspektionen har med stdd av artikel 42 i férordningen om mark-
nader for finansiella instrument’ beslutat féljande:

1. Enligt 1 kap. 23 § 3 mom. i lagen om investeringstjénster
(747/2012) ar det forbjudet att marknadsfora, distribuera och
sélja bindra optioner till icke-professionella kunder?. Det ar ocksa
forbjudet att delta, medvetet och avsiktligt, i aktiviteter vars mal
eller effekt ar att kringga kraven i detta forbud.

2. Med en binar option avses i detta beslut ett derivat enligt artikel
2.1.29 i EU:s foérordning om finansiella instrument, oavsett om
det handlas pa en handelsplats som avses i 1 kap. 2 § 1 mom.
13 punkten i lagen om handel med finansiella instrument
(1070/2017), som uppfyller foljande villkor:

a) det maste eller kan avvecklas kontant om en part sa 6nskar
av nagon annan orsak &n insolvens eller da ett avtal [6per ut
av nagon annan orsak

b) den genererar betalning forst vid avveckling eller forfall

c) dess betalning ar begransad fill

i) ettiforvag faststéllt belopp eller noll om den underlig-
gande tillgangen for derivatet uppfyller ett eller flera i
férvag faststallda villkor, och

ii) ettiforvag faststallt belopp eller noll om den underlig-
gande tillgangen for derivatet inte uppfyller ett eller
flera i forvag faststallda villkor

3. Forbudet tillampas inte pa

a) en binar option dar det lagre av de tva i forvag faststéllda be-
loppen som lagst motsvarar den totala betalningen som en

1Europaparlamentets och radets forordning (EU) nr 600/2014 av den 15 maj 2014 om marknader for finansi-
ella instrument och om andring av férordning (EU) nr 648/2012.

2 Definitionen av en icke-professionell kund enligt 1 kap. 23 § 3 mom. i lagen om investeringstjanster
(747/2012) motsvarar en "icke-professionell kund” enligt artikel 4 punkt 1.11 i direktivet om marknader for
finansiella instrument (Europaparlamentets och radets direktiv 2014/65/EU av den 15 maj 2014 om mark-
nader for finansiella instrument).
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icke-professionell kund gjort fér den binara optionen, inklu-
sive eventuella arvoden, transaktionsavgifter och andra kost-
nader i samband darmed
b) en binadr option som uppfyller féljande villkor:
i) loptiden fran utfardande till forfall &r minst 90 kalen-
derdagar
ii) ett prospekt som ar upprattat® och godkéant om det i
enlighet med prospektdirektivet ar tillgangligt for all-
manheten
iii) den bindra optionen utsatter inte leverantoren for
marknadsrisk under den binara optionens I6ptid och
leverantoren eller nagon av dennes koncernenheter
gor ingen vinst eller forlust fran den binadra optionen,
annat an tidigare tillk&nnagivna arvoden, transakt-
ionsavgifter eller andra kostnader i samband darmed.

4. Det hér beslutet trader i kraft den 17 juni 2019 och géller tillsvi-
dare.

Motiveringar till beslutet

Syftet med det hér beslutet &r att nationellt satta i kraft ett motsvarande
forbud mot att marknadsfora, distribuera och sélja bindra optioner som
tillfalligt galler inom EU genom Europeiska vardepappers- och mark-
nadsmyndighetens (Esma) beslut* fram till den 1 juli 2019. Esma forbjod
marknadsféring, distribution och férsaljning av bindra optioner till icke-
professionella kunder med stdd av artikel 40 i férordningen om mark-
nader for finansiella instrument inom unionen férsta gangen fr.o.m. den
2 juli 2018°. Esma har hittills fornyat sitt forbud tre ganger, eftersom det
har behorighet att pa en gang utféra produktingripanden som ar i kraft
hogst tre manader och eftersom de behdriga myndigheterna i medlems-
staterna annu inte i tillracklig omfattning utfért nationella produktingri-
panden for att [6sa det hot som bindra optioner medfér for investerar-
skyddet®.

Enligt artikel 42.1 i férordningen om marknader for finansiella instrument
kan dven den behdriga myndigheten i en medlemsstat forbjuda eller be-
gransa (produktingripande) marknadsforing, distribution eller férsaljning
av vissa finansiella instrument i eller fran den medlemsstaten. Behorig
myndighet i Finland &r Finansinspektionen enligt 50 0 § 1 mom. i lagen

Europaparlamentets och radets direktiv 2003/71/EG av den 4 november 2003 om de prospekt som skall of-
fentliggbras nar vardepapper erbjuds till allmanheten eller tas upp till handel och om andring av direktiv
2001/34/EG

4 Europeiska vardepappers- och marknadsmyndighetens beslut (EU) 2019/509 av den 22 mars 2019 att for-
langa det tillfalliga forbudet mot att marknadsfora, distribuera eller sélja bindra optioner till icke-professionella
kunder

5 Europeiska vardepappers- och marknadsmyndighetens beslut (EU) 2018/795 av den 22 maj 2018 att tillfal-
ligt forbjuda marknadsféring, distribution och forséljning av binara optioner till icke- professionella kunder i
unionen enligt artikel 40 i Europaparlamentets och radets férordning (EU) nr 600/2014

8 Europeiska vardepappers- och marknadsmyndighetens beslut (EU) 2019/509, skal 8 i inledningsavsnittet.

FINANSINSPEKTIONEN = Snellmansgatan 6, PB 103, 00101 Helsingfors = Véxeln 09 183 51 = finanssivalvonta.fi



FIN'FSA Beslut 3(8)

# FINANSSIVALVONTA 28.5.2019 FIVA 5/02-05-2021/2019

Offentlig

om Finansinspektionen (878/2008). | motsats till Esmas produktingri-
panden, kan de nationella produktingripandena vara bestaende, men
enligt artikel 42.6 ska den behdriga myndigheten emellertid aterkalla

forbudet eller begransningen om de faststéllda villkoren inte langre ar
tillampliga.

Enligt den forsta underpunkten i artikel 42.2 ar forutsattningen for att en
behdrig myndighet far utféra ett produktingripande att den pa rimliga
grunder kan faststélla att de forutsattningar som féreskrivs for atgarden i
underpunkterna a—f uppfylls. For férutsattningarna och hur de uppfylls i
detta fall redogérs nédrmare nedan:

a) Ettfinansiellt instrument ger upphov till allvarliga problem med
investerarskyddet. De faktorer och kriterier som ska bedémas av
behdriga myndigheter vid faststéllandet av huruvida det forelig-
ger ett allvarligt problem med investerarskyddet, uppraknas nar-
mare i artikel 21.2 i kommissionens delegerade férordning (EU)
2017/5677. Faktorerna och kriterierna ar desamma som Esma
enligt artikel 19.2 i férordningen skulle beddéma nar det inforde
det tillfélliga forbudet. | sin beddmning kom Esma pa det satt
som beskrivs ndrmare i punkt 2 i inledningsdelen i beslutet (EU)
2018/795 fram till att det foreligger ett allvarligt problem med in-
vesterarskyddet av féljande skal:

o Binara optioner och sarskilt deras prissattnings- och han-
delsprovisionsstrukturer ar sa pass invecklade och osyn-
liga for kunderna, att kunderna inte kan forsta att den for-
vantade avkastningen pa bindra optioner i genomsnitt &r
negativ for dem?.

o Handeln med binara optioner ar mycket spekulativ och
forknippad med stor risk (kunden forlorar hela sin inve-
stering), och tillhandahallarens och kundens intresse star
i omedelbar konflikt.

o Da det géller binara optioner finns det ingenting som
kompenserar en forvantad negativ avkastning och de
kan exempelvis inte anvandas i skyddande syfte pa
samma satt som vanliga optioner.

o Fo6re Esmas forbud hade marknaden for binara optioner
kraftigt dkat inom hela unionen, och de uppgifter som
vissa nationella behériga myndigheter rapporterat om
kundernas forluster har dartill stéarkt Esmas analys om att
den férvantade avkastningen pa bindra optioner &r nega-
tiv for kunderna.

o Massmarknadsféringen av binéra optioner for icke-pro-
fessionella investerare, av vilka stérsta delen har svart
att beddma och forsta de verkliga riskerna med handeln

7 Kommissionens delegerade forordning (EU) 2017/567 av den 18 maj 2016 om komplettering av Europa-
parlamentets och radets férordning (EU) nr 600/2014 avseende definitioner, transparens, portféljkompress-
ion och tillsynsatgarder betraffande produktingripande och positioner

8 Product Intervention Analysis, Measure on Binary Options, 1 June 2018 | ESMA50-162-214
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samt kundernas pavisade forluster visar att bindra opt-
ioner inte lampar sig for denna typ av kunder.

o Marknadsféringen och distributionen av binéra optioner
hade varit aggressiv och missvisande.

o Av de skal som redogors ovan kan bindra optioner hota
oerfarna investerares fortroende t.o.m. fér hela det finan-
siella systemet.

Finansinspektionen anser av samma skal och med hanvisning
till de bevis som Esma inhamtat att det ar fraga om ett allvarligt
problem med investerarskyddet aven ur nationell synvinkel.

b) De nuvarande regleringskraven enligt unionsrétten, vilka tillam-
pas pa det aktuella finansiella instrumentet, ar inte tillréckliga for
att avldgsna den risk som avses ovan i underpunkt a, och pro-
blemet kan inte I6sas genom att ytterligare forbéttra tillsynen
over de nuvarande kraven eller verkstéllandet av dem. | 3 punk-
ten i inledningsavsnittet till Esmas beslut (EU) 2018/795 redo-
gors narmare for kraven pa tillhandahallande av bindra optioner
och for Esmas anvisningar for sakerstéllandet av ett systema-
tiskt och effektivt tillampande av kraven®. Esma ansag emellertid
att forbudet var nédvéandigt, eftersom det finns klara bevis for att
kunderna trots dessa krav hade forlorat och kommer att forlora
pengar pa bindra optioner. Finansinspektionen delar denna be-
domning. Utover detta ar det vart att beakta, att satillvida som
problematiska bindra optioner éver huvud taget har tillhandahal-
lits for finlandska kunder fore Esmas forbud, sa har det skett
gransoverskridande fran andra medlemsstater, varfor det skulle
ha varit svart att I6sa problemet endast genom att forbattra den
nationella tillsynen. Samma erfarenheter har dven tillsynsmyn-
digheterna i vissa andra medlemsstater, vilka behandlas i moti-
veringarna i Esmas beslut.

c) Atgérden &r proportionell med hénsyn till de identifierade risker-
nas natur, de berérda investerarnas eller marknadsaktérernas
sofistikeringsgrad och atgérdens sannolika effekter for de inve-
sterare och marknadsaktérer som kan inneha, anvdnda eller dra
nytta av det finansiella instrumentet. Finansinspektionen hanvi-
sar till denna del till punkt 5 i inledningsavsnittet i Esmas beslut
(EU) 2018/795 och en skild analys', i vilken det ndrmare redo-
gors for varfor uttryckligen forbud av de olika alternativa produkt-
ingripandena var nédvandigt och proportionellt i férhallande till
problemets omfattning och art som behandlas i underpunkt a.

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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Eftersom Finansinspektionens forbud dessutom har samma in-
nehall som Esmas géllande tillfalliga férbud, kan iakttagandet av
det inte langre orsaka nagra direkta tillaggskostnader at nagon.

d) Den behériga myndigheten har pa adekvat sétt hért sadana be-
hoériga myndigheterna i andra medlemsstater, vilkas atgérder
kan ha en betydande inverkan. Sa lange som Esmas tillfalliga
forbud ar i kraft, kan Finansinspektionens forbud inte ha bety-
dande inverkan pa nagon enda medlemsstat, eftersom férbudet
till sitt innehall motsvarar Esmas forbud. Efter att Esmas férbud
inte l&angre ar i kraft, &r det beroende pa de behdriga myndighet-
ernas produktingripanden huruvida det nationella férbudet inver-
kar pa andra medlemslander, men verkningarna ar knappast be-
tydande. Finansinspektionen har ocksa enligt artikel 42.3 i for-
ordningen om marknader for finansiella instrument [amnat in in-
formation till Esma och de behoériga myndigheterna i de andra
medlemsstaterna om produktingripandet en manad innan det
tradde i kraft.

e) Atgéarden har inte har nagon diskriminerande inverkan pa tjéns-
ter eller verksamheter som tillhandahalls fran en annan med-
lemsstat. Finansinspektionens forbud géller oavsett fran vilken
medlemsstat den bindra optionen marknadsfors, distribueras el-
ler séljs till Finland, och &r saledes inte diskriminerande.

f) Den behdériga myndigheten har med stéd av férordning (EG) nr
1234/2007"" pa d&ndamalsenligt sétt hért de offentliga organ som
ar ansvariga for 6versynen, férvaltningen och tillsynen av fysiska
Jordbruksmarknader, om ett finansiellt instrument utgér ett allvar-
ligt hot mot den fysiska jordbruksmarknadens korrekta funktions-
sétt och integritet. Finansinspektionen anser att bindra optioner
inte har orsakat nagot sadant allvarligt hot i Finland, men Esma
har ocksa hort Finlands jord- och skogsbruksministerium om for-
budet, och ministeriet har inte motsatt sig det'2.

Pa grund av Esmas tillfélliga forbud har bindra optioner inte l&angre kun-
nat tillhandahallas for icke-professionella kunder inom union, inklusive
Finland sedan den 2 juli 2018. Enligt underpunkt 2 i artikel 42.2 i férord-
ningen om marknader for finansiella instrument kan en behdrig myndig-
het emellertid nar de forutsattningar som namns i den férsta underpunk-
ten uppfylls som en forsiktighetsatgérd stélla ett férbud eller en be-
gransning redan innan det finansiella instrumentet marknadsférs, distri-
bueras eller séljs till kunden. Da Esma slutligen férnyade sitt férbud, an-
sag det fortfarande att det var sannolikt att tillhandahallandet av binéra
optioner for icke-professionella kunder borjar pa nytt, savida forbudet

11 Radets férordning (EG) nr 1234/2007 av den 22 oktober 2007 om upprattande av en gemensam organi-
sation av jordbruksmarknaderna och om sarskilda bestdmmelser for vissa jordbruksprodukter

12 Europeiska vardepappers- och marknadsmyndighetens beslut (EU) 2018/795, skal 98 i inledningsavsnit-
tet.

FINANSINSPEKTIONEN = Snellmansgatan 6, PB 103, 00101 Helsingfors = Véxeln 09 183 51 = finanssivalvonta.fi



.

g( Beslut 6 (8)
3 F IN-FSA

o
INANSSIVALVONTA 28.5.2019 FIVA 5/02-05-2021/2019

Offentlig

inte fornyas'. Risken ar saledes att bindra optioner i mer omfattande
grad an tidigare kan erbjudas icke-professionella kunder, om Esma slu-
tar att fornya sitt forbud, sarskilt i sadana medlemsstater, dar det inte
nationellt ar forbjudet. Pa grund av denna risk anser Finansinspektionen
att det som en forsiktighetsatgard ar nédvandigt att forbjuda marknads-
foring, distribution och forsaljning av binara optioner till icke-profession-
ella kunder ocksa i Finland.

Finansinspektionen har i enlighet med artikel 43.2 i forordningen om
marknader for finansiella instrument fatt ett utlatande fran Esma om ett

nationellt forbud enligt detta beslut. Esma anser i utlatandet att forbudet
ar motiverat och proportionellt’.

FINANSINSPEKTIONEN

ri Helenius Jyrki Manninen
Bitradande direktor Ledande expert

Narmare upplysningar lamnas av Jyrki Manninen, tfn 09 183 5205

Bilagor Besvarsanvisning

13 Europeiska vardepappers- och marknadsmyndighetens beslut (EU) 2019/509, skél 10 i inledningsavsnit-
tet.

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
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Bilaga till beslutet
Besvarsanvisning

Den som ar missndjd med detta beslut far 6verklaga det hos Helsingfors forvaltnings-
domstol (nedan domstolen) genom skriftliga besvar.

Beslutet ska 6verklagas inom 30 dagar efter delgivningsdagen. Delgivningsdagen
medraknas inte i besvarstiden.

Om beslutet har sénts per post mot mottagningsbevis, framgar dagen for delfaendet
av beviset. Mottagningsbeviset ska fogas till besvarsskriften. Om beslutet har postats
som ett vanligt brev, anses det ha kommit mottagaren till kAnnedom inom sju (7) da-
gar fran postningsdagen, om inte annat framkommer. Om beslutet har delgetts pa an-
nat satt, t.ex. mot mottagningsbevis som sants till nagon annan &n mottagaren av be-
slutet (mellanhandsdelgivning), anses mottagaren av beslutet ha fatt kAnnedom om
beslutet pa den tredje dagen efter datumet pa mottagningsbeviset. Om beslutet har
delgetts som ett allmant tillkdnnagivande, anses delfaendet ha skett den sjunde da-
gen efter det att meddelandet publicerades i den officiella tidningen.

Besvarsskriften ska lamnas in till Helsingfors forvaltningsdomstol inom besvarstiden.
| besvarsskriften, som adresseras till Helsingfors forvaltningsdomstol, ska anges

1. vilket beslut som dverklagas

2. till vilka delar beslutet 6verklagas och vilka &ndringar som yrkas

3. 3. pa vilka grunder @ndring soks

4. andringsstkandens namn och hemkommun samt

5. 5. telefonnummer och postadress under vilka meddelanden i &ren-
det kan lamnas till &ndringssdkanden

Om andringssokandens talan fors av en laglig féretradare eller ett ombud eller om
besvarsskriften upprattats av nagon annan, ska ocksa dennes namn och hemkom-
mun uppges i besvarsskriften.

Besvarsskriften ska undertecknas av andringssokanden, dennes lagliga féretréddare
eller ombud.

Till besvarsskriften ska fogas

1. det beslut i vilket andring soks, i original eller kopia

2. mottagningsbeviset eller ndgon annan utredning som visar vilken dag
andringsstkanden fatt del av beslutet samt

3. de handlingar som @ndringsstkanden aberopar som stdd for sitt
krav om de inte redan tidigare har tillstéllts beslutsmyndigheten.

Ombudet ska foga en fullmakt till besvarsskriften, om andringssékanden inte muntli-
gen har befullmaktigat ombudet i Helsingfors forvaltningsdomstol. En advokat eller ett
offentligt rattsbitrade behdver 1amna fullmakt endast om Helsingfors férvaltningsdom-
stol foreskriver det.
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Om ett elektroniskt dokument som sénts till domstolen innehaller uppgift om ombu-

dets behorighet behéver ombudet inte Iamna in nagon fullmakt. Helsingfors forvalt-

ningsdomstol kan dock férordna att en fullmakt ska Iamnas in om den har anledning
att betvivla ombudets behdrighet eller behérighetens omfattning.

Besvarsskriften kan tillstallas Helsingfors férvaltningsdomstol personligen, per post
som en betald postforsandelse eller via ett ombud eller ett bud. Besvarsskriften
sands med post eller bud pa avséndarens eget ansvar. Besvarsskriften-ska vara
framme hos Helsingfors férvaltningsdomstol senast fore utgangen av tjanstetiden pa
besvarstidens sista dag.

Besvarsskriften kan ocksa séndas i elektronisk form. Ett elektroniskt dokument anses
ha kommit fram nér det fore besvarstidens utgang finns i domstolens mottagaranord-
ning eller datasystem i sadan form att det kan behandlas. Elektroniska dokument
sands till domstolen pa avséndarens eget ansvar.

Besvar kan ocksa lamnas till forvaltnings- och specialdomstolarnas e-tjénst pa
https://asiointi2.oikeus.fi/hallintotuomioistuimet.

Helsingfors foérvaltningsdomstols gallande rattegangsavgifter kan kontrolleras pa
www.oikeus.fi. | lagen om domstolsavgifter (1455/2015) foreskrivs sarskilt om vissa
fall da avgift inte tas ut.

Kontaktinformation

Helsingfors forvaltningsdomstol
Banbyggarvagen 5

00520 Helsingfors

Telefon 029 56 42000

Fax 029 56 42079

E-post helsinki.hao@oikeus.fi
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