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Tähän asiakirjaan vastaaminen  

ESMA pyytää kommentteja kaikista tässä asiakirjassa käsitellyistä aiheista ja erityisesti 

liitteessä 1 esitetyistä erityiskysymyksistä. Kommenteista on eniten hyötyä, jos ne: 

• vastaavat esitettyyn kysymykseen; 

• osoittavat, mihin kysymykseen kommentti liittyy; 

• sisältävät selkeät perustelut; ja 

• niihin on liitetty käytännön esimerkkejä tai kokemukseen perustuvaa tietoa. 

ESMA ottaa huomioon kaikki viimeistään 21/07/2025 saadut vastaukset.  

Vastaukset pyydetään toimittamaan ESMA:n verkkosivujen kyseisen konsultaation kohdassa.  

Vastausten julkaiseminen 

Kaikki saadut vastaukset julkaistaan kuulemisen päätyttyä, ellei toisin pyydetä. Ilmoittakaa 

selvästi ja näkyvästi, mitä osia ette halua julkistettavan. Sähköpostiviestissä olevaa 

vakiomuotoista luottamuksellisuuslauseketta ei katsota pyynnöksi pitää tiedot salassa. 

Vastausta voidaan pyynnöstä käsitellä luottamuksellisena ESMAn asiakirjojen saatavuutta 

koskevien ohjeiden mukaisesti. Voimme kuulla sinua pyynnön käsittelyssä. ESMAn 

valituslautakunta ja Euroopan oikeusasiamies voivat tarkastella uudelleen päätöstämme 

tietojen salassapidosta. 

Tietosuoja 

Tietoa henkilötietojen käsittelystä löydät osoitteesta www.esma.europa.eu kohdasta 'Legal 

Notice and Data Protection'. 

Kenelle tämä asiakirja on tarkoitettu? 

Tämä on lyhyempi ja tiivistetty versio ESMAn kannanottopyynnöstä, jolla kartoitetaan 

vähittäissijoittajien kokemuksia (ESMA35-335435667-6519). Asiakirja on laadittu erityisesti 

kuluttajajärjestöjä varten keskittyen kysymyksiin, jotka ovat niiden toiminnan kannalta 

oleellisimpia. 

http://www.esma.europa.eu/
https://www.esma.europa.eu/press-news/consultations
http://www.esma.europa.eu/
https://www.esma.europa.eu/about-esma/data-protection
https://www.esma.europa.eu/about-esma/data-protection
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1 Taustaa 

1. Sijoittajansuoja on EU:n rahoitusalan sääntelyn kulmakivi. Vaikka monet sen säännöksistä 

on suunniteltu suojaamaan vähittäisasiakkaita, on kuitenkin olemassa huoli siitä, että jotkin 

sääntelyvaatimukset ovat saattaneet tehdä asioista suunniteltua monimutkaisempia. 

Sijoituspolun uudelleenarviointi ja mahdollinen yksinkertaistaminen – suojasta tinkimättä – 

voi auttaa luomaan ympäristön, jossa vähittäissijoittajat ovat luottavaisempia toimiessaan 

rahoitusmarkkinoilla.  

2. Tämä asiakirja on lyhennetty versio ESMAn kannanottopyynnöstä, joka koskee 

vähittäissijoittajien kokemuksia. 1  Asiakirja on laadittu erityisesti kansallisia 

kuluttajajärjestöjä varten keskittyen kysymyksiin, jotka ovat niiden toiminnan kannalta 

oleellisimpia. Vastauksista on hyötyä erityisesti, jos niitä täydennetään selityksillä tai 

käytännön esimerkeillä, jotka perustuvat teidän kokemuksiinne tai 

vähittäissijoittajilta saatuihin kommentteihin.  

2 Vähittäissijoittajien sijoituspolku – keskeiset teemat  

2.1 Vähittäissijoittajien sijoittamisen esteet, jotka eivät liity 

sääntelyyn  

3. Tässä osiossa pyydetään tietoja tärkeimmistä syistä, joiden vuoksi vähittäissijoittajat 

saattavat epäröidä sijoittamista. Pääpaino on esteissä, jotka eivät liity sääntelyyn. 

Tavoitteena on saada tietoa vähittäissijoittajien keskeisistä huolenaiheista ja ymmärtää, 

mitkä tekijät voivat erityisesti estää heitä osallistumasta pääomamarkkinoille. 

Kysymys 1: Mitkä ovat tärkeimmät syyt siihen, miksi monet vähittäissäästäjät päättävät 

olla sijoittamatta ja pitävät sen sijaan säästönsä pankkitalletuksissa?  

 

Kysymys 2: Onko markkinoilla sijoitustuotteita, joita vähittäissijoittajien on erityisen 

vaikea ymmärtää? 

 

                                                 

1 Viite: ESMA35-335435667-6289. 
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Kysymys 3: Vaikuttavatko aiemmat kokemukset tappioista tai alhaisesta tuotosta 

merkittävästi vähittäissijoittajien halukkuuteen sijoittaa uudelleen?  

 

Kysymys 4: Ovatko vähittäissijoittajat nostaneet esiin erityisiä huolenaiheita 

sijoitustuotteiden kustannuksiin ja palkkioihin liittyen? Jos kyllä, millaisia? 

(Esimerkiksi pidetäänkö palkkioita liian korkeina? Ovatko ne epäselviä vai vaikeasti 

vertailtavia? Ovatko sijoittajat sitä mieltä, että he saavat hyvää vastinetta maksamalleen 

hinnalle?)  

 

Kysymys 5: Onko vähittäissijoittajilla  erityisiä huolenaiheita sijoituspalvelujen tarjoajiin 

liittyen? (Esimerkiksi, tuntevatko he saavansa puolueellisia neuvoja? Ovatko he 

huolissaan avoimuudesta, luottamuksesta tai eturistiriidoista tai heidän tarpeisiinsa 

räätälöidyn neuvonnan riittämättömästä saatavuudesta?)  

 

Kysymys 6: Mitkä ovat yleisimmät aihealueet, joista heiltä puuttuu tietoa 

sijoituspäätöksiä tehdessään? Onko olemassa erityisiä aiheita, joissa parempi 

talousopetus voisi auttaa heitä tuntemaan itsensä tietoisemmiksi ja halukkaammiksi 

sijoittaa? 

 

Kysymys 7: Vaikuttavatko psykologiset tai kulttuuriset tekijät, kuten rahan 

menettämisen pelko, epäluottamus rahoitusmarkkinoihin tai tuttujen tuotteiden 

suosiminen, vähittäissijoittajien sijoitushalukkuuteen? Jos näin on, mitkä näistä 

tekijöistä vaikuttavat tärkeimmiltä?  

 

Kysymys 8: Onko sääntelyyn liittyvien esteiden lisäksi olemassa muita merkittäviä 

esteitä, jotka vähentävät vähittäissijoittajien halukkuutta sijoittaa pääomamarkkinoille?  

 

Kysymys 9: Millä toimenpiteillä voitaisiin parantaa vähittäissijoittajien osallistumista 

pääomamarkkinoille?  
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2.2 Nuorten sijoittajien kiinnostus spekulatiivisiin ja volatiileihin 

sijoituksiin  

4. Tässä osiossa pyritään selvittämään, miksi nuoret sijoittajat ovat yleensä taipuvaisia 

riskialttiimpiin, spekulatiivisiin ja epävakaisiin sijoituksiin ja mitä tämä suuntaus paljastaa 

heidän odotuksistaan, riskikäsityksestään ja luottamuksestaan perinteisiin 

rahoitustuotteisiin. 

Kysymys 10: Mitkä tekijät vaikuttavat voimakkaimmin nuorten sijoittajien päätökseen 

sijoittaa spekulatiivisiin ja epävakaisiin omaisuuseriin, kuten kryptovaluuttoihin, 

perinteisten sijoitustuotteiden sijaan? Onko olemassa erityisiä odotuksia, 

väärinkäsityksiä tai markkinointitaktiikoita, joilla on keskeinen rooli? 

  

2.3 Merkityksellisen ja tehokkaan tiedon tarjoaminen 

vähittäissijoittajille 

5. Tässä osiossa kysytään, auttavatko nykyiset yritysten tiedonantovelvoitteita koskevat 

säännöt vähittäissijoittajia. ESMA haluaa arvioida, onko asiakkaille annettavat tiedot 

jäsennelty tavalla, joka aidosti tukee sijoittajien päätöksentekoa, ja pitävätkö 

vähittäissijoittajat tietoja selkeinä ja hyödyllisinä vai kamppailevatko he niiden muodon ja 

esitystavan kanssa.  

Asiakkaille annettavia tietoja koskevat MiFID II -direktiivin yleiset vaatimukset 

6. EU-lainsäädännön mukaan yritysten on annettava asiakkaille hyvissä ajoin asiallista, 

selkeää ja harhaanjohtamatonta tietoa yrityksestä ja sen palveluista, rahoitusvälineistä ja 

ehdotetuista sijoitusstrategioista, toteuttamispaikoista sekä kaikista kustannuksista ja 

niihin liittyvistä veloituksista. 

7. Vaikka näiden tietojen tarkoituksena on lisätä avoimuutta ja sijoittajansuojaa, niiden 

laajuus, monimutkaisuus tai esitystapa voivat vaikuttaa siihen, miten tehokkaasti ne 

tukevat päätöksentekoa. 

Kysymys 11: Ovatko vähittäissijoittajat raportoineet vaikeuksista käyttää 

sijoitustuotteista annettavia tietoja sijoituspäätöstensä tukena? 
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Kysymys 12: Onko olemassa tiettyjä osa-alueita (esim. kustannukset, riskit, tuotteen 

ominaisuudet), joilla liiallinen tai epäselvä tieto vaikeuttaa sijoittamista? Oletteko 

havainneet tietojen esitystapaan tai muotoon liittyviä ongelmia tai puutteita tietojen 

vertailtavuudessa, jotka voivat vaikuttaa siihen, miten hyvin sijoittajat pystyvät 

käsittelemään tietoja?  

Kysymys 13: Mitä erityisiä tietoja pidätte todella tarpeellisina riippumatta MiFID II -

direktiivin tai muun alakohtaisen lainsäädännön erityisistä oikeudellisista 

vaatimuksista?   

 

Kustannuksia ja maksuja koskevat tiedot 

8. Yritysten on ilmoitettava vähittäissijoittajille kaikista kuluista ja veloituksista ennen palvelun 

tarjoamista ja vähintään kerran vuodessa. Näiden tietojen on katettava sekä tuote- että 

palvelukustannukset.  

Kysymys 14: Pitävätkö vähittäissijoittajat kuluista ja veloituksista annetavia tietoja 

hyödyllisinä sijoittamiseen liittyvien kustannusten ymmärtämisessä?  

 

 

Myynnin jälkeiset tiedot (sijoituksia koskevat määräaikaisraportit) 

9. EU-lainsäädäntö edellyttää, että yritysten, joilla on hallussaan asiakkaiden 

rahoitusvälineitä tai varoja, on raportoitava sijoittajille säännöllisesti näistä omistuksista – 

yleensä kolmen kuukauden välein. 

10. Lisäksi, jos tilillä on vivutettuja tuotteita tai tili on yrityksen hallinnoima, asiakkaalle on 

ilmoitettava aina, kun tilin arvo laskee 10 % tai enemmän. 

 

Kysymys 15: Kokevatko vähittäissijoittajat neljännesvuosittaiset raportit hyödylliseksi 

heidän sijoitustensa seuraamisessa? 
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Kysymys 16: Pitävätkö vähittäissijoittajat tietoja vivutettujen tuotteiden 10 prosentin 

arvonalentumisesta tai salkunhoidon tapauksessa salkun arvosta hyödyllisinä 

sijoitustensa seurannassa? 

 

 

Verot 

Kullakin jäsenvaltiolla on oma kansallinen verojärjestelmänsä, jossa on erilaiset säännöt. 

Nämä erot voivat estää vähittäissijoittajia tekemästä sijoituksia rajojen yli epävarmuuden, 

hallinnollisen monimutkaisuuden tai pienempien nettotuottojen vuoksi. 

Kysymys 17: Missä määrin verotukseen liittyvät kysymykset estävät vähittäissijoittajia 

sijoittamasta toisessa jäsenvaltiossa liikkeeseen laskettuihin tai kehitettyihin 

sijoitustuotteisiin? 

 

2.4 Lakisääteiset tiedot ja markkinointimateriaali 

11. Tässä osiossa pyydämme palautetta siitä, auttaako vai vaikeuttaako tapa, jolla 

sijoituskohteita koskevat tiedot esitetään markkinointimateriaaleissa, lakisääteisissä 

materiaaleissa ja sopimusasiakirjoissa, vähittäissijoittajien kykyä tehdä tietoon perustuvia 

päätöksiä. Vaikka sääntelyn tavoitteena on varmistaa kuluja, riskejä ja palveluja koskevien 

tietojen avoimuus, on herännyt huoli siitä, että keskeiset tiedot voivat hukkua 

monimutkaiseen tai mainonnalliseen sisältöön tai pitkiin sopimusteksteihin. Otamme 

mielellämme vastaan näkemyksiä siitä, ovatko nykyiset käytännöt oikeasuhteisia vai 

luovatko ne tahattomia esteitä sijoittajien osallistumiselle. 

Kysymys 18: Kokevatko vähittäissijoittajat saavansa liikaa tietoa tehdessään 

sijoituspäätöksiä? Jos näin on, mitkä ovat tämän ylikuormittavan tiedon tärkeimmät 

lähteet? Tukevatko lakisääteiset tiedot, markkinointimateriaalit ja sopimusasiakirjat 

sijoittajien ymmärrystä vai lisäävätkö ne sekaannusta? 

 

Kysymys 19: Onko olemassa erityisiä esimerkkejä siitä, miten tiedon esitystapa 

(lakisääteisissä materiaaleissa, sopimuksissa tai markkinointiaineistossa= vaikeuttaa 

sijoittajien keskittymistä keskeisiin tekijöihin, kuten kustannuksiin, riskeihin tai 

palvelun luonteeseen?  
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Kysymys 20: Markkinointimateriaaleihin liittyen, onko tiedon jakautuminen eri 

asiakirjoihin tai kanaviin merkittävä ongelma, joka vaikuttaa sijoittajien kykyyn 

ymmärtää, mitä he ovat ostamassa? 

 

2.5 Sijoitusneuvonta ja omaisuudenhoito – soveltuvuuden arviointi 

12. Kun yritys tarjoaa sijoitusneuvontaa tai hoitaa sijoitussalkkua asiakkaan puolesta, sen on 

EU-lainsäädännön mukaan ensin kerättävä tietoja asiakkaan tietämyksestä ja 

kokemuksesta, taloudellisesta tilanteesta, sijoitustavoitteista ja siitä, kuinka suuren riskin 

asiakas on halukas ja kykenevä ottamaan. Tätä prosessia kutsutaan soveltuvuuden 

arvioinniksi, ja sen tarkoituksena on varmistaa, että tehdyt suositukset tai päätökset ovat 

asiakkaan edun mukaisia. 

13. Kun yritys tarjoaa sijoitusneuvontaa vähittäisasiakkaalle, sen on annettava asiakkaalle 

soveltuvuuslausunto. Lausunnossa on esitettävä annettu neuvo ja selitettävä, miten neuvo 

sopii asiakkaalle hänen yksilöllisen taloudellisen tilanteensa, sijoitustavoitteidensa ja 

riskiprofiilinsa perusteella. Lausunnon tarkoituksena on auttaa asiakkaita ymmärtämään 

suosituksen perustelut ja tukea tietoon perustuvaa päätöksentekoa. 

14. Tässä osiossa pyydetään tietoja soveltuvuusvaatimusten käytännön soveltamisesta, 

erityisesti seuraavista: 

• kerättyjen tietojen merkityksellisyys ja tiedonkeruun kuormittavuus; 

• digitalisaation vaikutus soveltuvuuden arviointiprosessiin; 

• kestävyysmieltymysten huomioon ottaminen; ja 

• Asiakkaille annettavan soveltuvuuslausunnon hyödyllisyys. 

Kysymys 21: Kokevatko vähittäissijoittajat soveltuvuusarviointia varten pyydettävien 

henkilökohtaisten ja taloudellisten tietojen antamisen selkeäksi ja toimivaksi? 

 

Kysymys 22: Ovatko vähittäissijoittajat ilmaisseet huolensa soveltuvuuden arviointia 

varten toimitettujen tietojen määrästä, tyypistä tai tietojen toimittamisen tiheydestä? 

Jos ovat, mitkä he kokevat suurimmiksi haasteiksi? 
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Kysymys 23:  Miten vähittäissijoittajat kokevat kestävyysmieltymysten sisällyttämisen 

soveltuvuusarviointeihin? Miten se on vaikuttanut heidän saamiinsa sijoitusneuvonta- 

ja omaisuudenhoitopalveluihin? 

 

Kysymys 24: Ovatko vähittäissijoittajat ilmaisseet huolensa ”kestävyysmieltymyksiin” 

liittyvistä uusista tekijöistä ja tavasta, jolla ne sisällytetään sijoitusprosessiin? 

 

Kysymys 25: Ovatko soveltuvuuslausunnot mielestänne hyödyllinen väline 

sijoittajansuojan kannalta? Tuovatko nämä lausunnot mielestänne mielekästä lisäarvoa 

asiakkaille?   

 

2.6 Muut kuin neuvontaan perustuvat sijoituspalvelut – 

asianmukaisuuden arviointi  

15. EU-lainsäädännön mukaan silloin, kun asiakas päättää sijoittaa saamatta 

sijoitusneuvontaa tai omaisuudenhoitopalveluja – esimerkiksi ostaessaan tuotteita 

verkossa – yrityksen on arvioitava, onko asiakkaalla tarvittavat tiedot ja kokemus 

sijoituksen riskien ymmärtämiseksi. Tätä kutsutaan asianmukaisuuden arvioinniksi.  

16. Tässä osiossa pyydetään palautetta siitä, miten tämä prosessi toimii käytännössä: ovatko 

esitetyt kysymykset tehokkaita sijoittajan tietämyksen arvioinnissa, ovatko annetut 

varoitukset selkeitä ja hyödyllisiä ja vaikuttaako arviointi vähittäissijoittajien halukkuuteen 

tai kykyyn sijoittaa pääomamarkkinoille.  

Kysymys 26: Uskotteko, että MiFID II -direktiivin mukainen asianmukaisuuden arviointi 

(tarkastus sen selvittämiseksi, ymmärtävätkö vähittäissijoittajat ostamiensa tuotteiden 

riskit) auttaa varmistamaan, että vähittäissijoittajat ymmärtävät niiden tuotteiden riskit, 

joihin he sijoittavat? 

 

Kysymys 27: Ovatko vähittäissijoittajat nostaneet esiin huolia asianmukaisuuden 

arviointiin liittyen? 
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Kysymys 28: Ovatko vähittäissijoittajat ilmaisseet huolensa siitä, miten yritykset 

arvioivat heidän tietämystään ja kokemustaan tarjotessaan sijoituspalveluja ilman 

neuvontaa? 

 

2.7 Joukkorahoituksen sijoittajakokemus 

17. Joukkorahoitusta koskevaa EU:n asetusta alettiin soveltaa marraskuussa 2023. Siinä 

otettiin käyttöön useita sijoittajansuojaa koskevia säännöksiä, jotka kattavat muun muassa 

asiakkaille annettavat tiedot, riskivaroitukset ja asiakkaiden arvioinnit. 

18. ESMA haluaa kerätä näkemyksiä joukkorahoituksen sijoitusprosessin erityispiirteistä 

selvittääkseen, onko olemassa esteitä, jotka voivat estää kuluttajia sijoittamasta. 

Kysymys 29: Onko kokemuksenne perusteella joukkorahoituksen sijoitusprosessissa 

osa-alueita, joita voitaisiin parantaa vähittäissijoittajien tukemiseksi, – esimerkiksi 

selkeyden, saavutettavuuden tai yleisen käyttäjäkokemuksen osalta?  

 

 

2.8 Muut aiheet 

Kysymys 30: Ovatko vähittäissijoittajien suojelu ja heidän mahdollisuutensa ottaa 

tietoisia sijoitusriskejä oikeassa tasapainossa nykyisessä sääntelykehyksessä? 

 

Kysymys 31: Onko jotain vähittäissijoittajan kokemukseen liittyviä näkökohtia, joita ei 

ole otettu riittävästi huomioon tässä konsultaatiossa? 
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