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Hallituksen esitys Eduskunnalle arvo-osuusrekisterien keskit-
timisté arvopaperikeskukseen koskevaksi lainsdadinnoksi

ESITYKSEN PAAASIALLINEN SISALTO

Esityksesséd ehdotetaan arvo-osuusjirjestel-
mastd ja arvo-osuustileistd annettujen lakien
uudistamista siten, ettd nykyiset arvo-osuus-
rekisterit keskitetdin arvopaperikeskukseen
ja arvopaperikeskuksesta tulee ainoa arvo-
osuusrekisterin pitdji. Viisi muuta toimilu-
van saanutta arvo-osuusrekisterin pitdjad ja
muut markkinaosapuolet voisivat hakea tilin-
hoitajayhteison oikeuksia arvopaperikeskuk-
selta ja tilinhoitajayhteisolle annettaisiin oi-
keus tehdd kirjauksia arvopaperikeskuksen
arvo-osuusrekisteriin.

Tilinhoitajayhteison oikeudet myontéisi
arvopaperikeskus, ja valtiovarainministeridon
myOntiméastd arvo-osuusrekisterin  pitdjin
toimiluvasta luovuttaisiin. Oikeus arvo-
osuusrekisterin pitdmiseen edellyttdisi edel-
leen valtiovarainministerion myontimii ar-
vopaperikeskuksen toimilupaa. Tilinhoitaja-
yhteison oikeuksien myodntdmisperusteet yh-
denmukaistettaisiinarvopaperimarkkinalaissa
sdddettyihin selvitysosapuolen oikeuksien
myontamisperusteisiin. Tilinhoitajayhteisolle
asetetaan nimenomainen pidomavaatimus,

Arvopaperikeskuksen voimassa oleva raja-
ton toissijainen vastuu chdotetaan siirretta-
viksi arvopaperikeskuksen perustaman ja
tilinhoitajayhteisdjen rahoittaman kirjausra-
haston vastattavaksi. Kirjaustoiminnassa syn-
tyvien vahingonkorvausvastuiden turvaamis-
ta varten perustettavan kirjausrahaston vas-
tuuta rajoitettaisiin 25 000 euroon kutakin
vahingonkirsijad kohden samalta tilinhoita-
jayhteisoltd yhdestd vahinkotapahtumasta.
Tilinhoitajayhteisot olisivat velvollisia suo-
rittamaan kirjausrahastoon vakuusmaksuja
siten, ettd kirjausrahaston pddoma on suh-
teellisen lyhyen siirtyméiajan kuluessa tietyn
vidhimmaéispddoman suuruinen.

Kirjauksia arvo-osuustilille voisivat tehdi
muutkin kuin se tilinhoitajayhteisd, joka
yleensd hoitaa arvo-osuustilid. Arvopaperi-
kaupan selvitysyhteis® voisi tehdd selvitys-
toimintaan liittyvid kirjauksia kaikille arvo-
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osuustileille, Lisdksi arvo-osuustilin haltija
voisi antaa rinnakkaisen kirjaamistoimivallan
toiselle tilinhoitajayhteisolle taikka useam-
malle asiamiehelle.

Esityksessi ehdotetaan myos vahingonkor-
vausta koskevien sddnnosten tarkistamista
siten, ettd vahingonkorvausvastuun ulkopuo-
lelle rajattaisiin ylivoimaisesta esteestd joh-
tuvat vahingot.

Tilinhoitajayhteisolléd voisi nykyisten arvo-
osuusrekisterien tavoin olla asiamies tai asia-
miehid, jos tilinhoitajayhteisd on tehnyt siita
sopimuksen. Tilinhoitajayhteiso vastaisi asia-
miehensé toimista kuten nykyisinkin.

Arvo-osuuksien niin sanottu ilmaissdilytys
arvopaperikeskuksessa rajoitetaan luonnolli-
siin henkil6ihin. Liikkeeseenlaskijoiden kus-
tantama lakisddteinen ilmaissdilytys lopetet-
taisiin yrityksilta.

Esityksessd ehdotetaan edelleen, etti val-
tioneuvoston yhteydessi toimiva arvo-osuus-
tileille tehtyjen kirjauspditosten muutoksen-
hakuelimend toimiva oikaisulautakunta lak-
kautetaan.

Arvopaperikeskuksen ja tilinhoitajayh-
teison salassapitovelvollisuus yhdenmukais-
tettaisiin sijoituspalveluyrityksisti annetussa
laissa ja luottolaitostoiminnasta annetussa
laissa olevien sddnndsten kanssa. Arvo-
osuusjirjestelmdstd annettuun lakiin lisdttdi-
siin sddnnokset asiakkaan tunnistamisesta ja
ilmoitusvelvollisuudesta. Rahanpesun selvit-
tdmisestd annettua lakia muutettaisiin siten,
ettd arvopaperikeskuksesta ja tilinhoitajayh-
teisOstd tulisi ilmoitusvelvollisia.

Esityksen mukaan selvitysosapuolen osa-
kepddomavaatimus korotettaisiin  viidestd
miljoonasta markasta viiteen miljoonaan eu-
roon.

Ehdotetut muutokset vaikuttavat myos
muuhun lainsdddantoon. Esityksessd ehdote-
taan muutettaviksi arvopaperimarkkinalakia,
rahoitustarkastuslakia, rahanpesun estdmises-
td ja selvittdmisestd annettua lakia, kaupan-
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kdynnistd vakioiduilla optioilla ja termiineil- Ehdotetut lait ovat tarkoitetut tulemaan
14 annettua lakia, sijoituspalveluyrityksisti voimaan 16 paivani lokakuuta 2000.
annettua lakia ja osakeyhtiolakia.
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YLEISPERUSTELUT

1. Johdanto

Arvopaperimarkkinoiden palveluketjun ra-
kenne on yksinkertaistettuna seuraava: liik-
keeseenlasku, ensi- ja jilkimarkkina, selvitys
ja maksuliikenne, omaisuudenhoito seki kir-
jaus- ja sailytystoiminta. Palveluketjun vas-
tuu on hajautunut eri osapuolille kuten luot-
tolaitoksille, sijoituspalveluyrityksille, arvo-
paperiporssille ja arvopaperikeskukselle.

Liikkeeseenlaskuun liittyvistd palveluista
huolehtivat jirjestelyja suunnittelevat emis-
sionjarjestdjit, listautumispalvelua tarjoava
arvopaperiporssi seka liikkeeseenlaskuja tek-
nisesti toteuttava arvopaperikeskus. Tahin
palveluun kuuluu myds fyysisten arvopaperi-
en liittdminen arvo-osuusjirjestelmain.

Ensi- ja jilkimarkkinoiden toimivuus on
ensisijaisesti merkintdpaikkojen, arvopape-
rinvilittdjien ja erityisesti arvopaperiporssin
vastuulla. Valtion lainojen ensi- ja jilki-
markkinat toimivat toistaiseksi erilld4n arvo-
paperiporssistd. Helsingin Arvopaperi- ja
johdannaispérssi, selvitysyhtié Oy, jdljempa-
ni Helsingin Porssi, on kuitenkin vastikdédn
pyytinyt valtiovarainministeriétd vahvista-
maan sdintomuutoksen, jonka mukaan Hel-
singin Porssissd voitaisiin kdydd kauppaa
valtion véhittdislainoilla osakekaupankiyn-
tiin perustuvassa menettelyssd.

Selvitystoimintaa hoitavat selvitysosapuo-
let ja arvopaperikeskus, joilla on ensisijainen
vastuu selvityksen onnistumisesta. Ulko-
maisten asiakkaiden omaisuudenhoitajien
toiminta vaikuttaa myos olennaisesti selvi-
tyksen sujuvuuteen. Myés luottolaitosten
toimenpitellld arvopaperikaupan maksulii-
kenteen tehostamiseksi on keskeinen asema.
Kirjaamistoiminta on arvopaperikeskuksen ja
itsendisten arvo-osuusrekisterin pitdjien vas-
tuulla.

Arvopaperikaupan selvitystoiminnassa on
kysymys kaupasta johtuvien velvoitteiden
miadrittelystd ja toteuttamisesta. Selvityksen
yhteydessid arvopaperit siirretddin myyjiltid
ostajalle ja maksu ostajalta myyjille. Arvo-
paperien siirto toteutetaan siilytysjirjestel-
maissd ja maksu maksujirjestelmassd. Mitd
nopeammin ja valittdmammin selvitysjirjes-
telmin edellytetddn toimivan, sitd tiiviimpi
yhteys selvitysjirjestelmalld on oltava arvo-
paperien siilytysjirjestelméin ja maksujir-
jestelmiin.

Suomessa arvo-osuuksilla tehdyt kaupat

selvitetddn joko Suomen Arvopaperikeskus
Oy:n oman péioman ehtoisten arvo-osuuksi-
en jarjestelmissd eli niin sanotussa OM-jdr-
jestelmissi (osakkeet ja niihin liittyvét arvo-
paperit) tai vieraan pddoman ehtoisten arvo-
osuuksien jarjestelmissa eli niin sanotussa
RM-jirjestelmissd  (joukkovelkakirjat ja
muut rahamarkkinavilineet). OM-jérjestelméd
koostuu Helsingin Arvopaperiporssi Oy:n
entisestd selvitysjirjestelmastd (KATI-jarjes-
telmd), aikaisemmin Suomen Osakekeskus-
rekisteri Osuuskunnalle kuuluneesta arvo-
osuusjirjestelmén keskitetystd osasta seki
yhteyksistd itsendisiin arvo-osuusrekisterei-
hin. Arvopaperipdrssin kaupankdyntijirjes-
telmén ja OM-jarjestelmdn vililld on tieto-
tekninen yhteys, jonka kautta kauppatiedot
vilitetddn automaattisesti selvitysjarjestel-
main. Selvitysjirjestelmd nettouttaa selvi-
tysosapuolten maksuvelvoitteet sekd toteaa
samalla arvo-osuusluovutusten edellytysten
olemassaolon sdilytysjirjestelmastd saatavien
tietojen perusteella. Kaupat selvitetddn pii-
vittiin yhdessa erdssd. Selvitysjirjestelmin
ja arvo-osuusjirjestelmin vélinen yhteys ké-
sittelee samaten vain erid, joskin nimi erét
tismiytetddn useita kertoja piivissd. Osa-
keselvityksen haasteellisin ja samalla myds
eniten viivistyksid aiheuttava ominaisuus
liittyykin juuri velvoitteiden madrittelyjérjes-
telmén sekd hajautuneena olevan arvo-osuus-
jarjestelmén ja pankkien ylldpitimin maksu-
liikejirjestelmin toimintojen yhteensovitta-
miseen. Sdilytys- ja maksujirjestelma ovat
niin olennainen osa arvopaperikaupan selvi-
tystoimintaa, ettei pelkin velvoitteiden maii-
rittelyjirjestelmén kehittimiselld voida rat-
kaista selvitystoiminnan tehokkuusongelmia.

Suomen Arvopaperikeskus Qy:n RM-jir-
jestelma on, toisin kuin OM-jarjestelma, tiy-
sin keskitetty. Se toimii tdysin reaaliaikaises-
ti ja keskitetysti siten, ettd arvo-osuuksien
siirrot yhdistetdin samanaikaisesti keskus-
pankkirahassa tapahtuvaan maksuun. Kaupat
selvitetdin tapahtuma kerrallaan eli kauppa-
kohtaisesti (Real Time Gross Settlement,
RTGS) ja kauppaketjujen kisittely on auto-
maattista. RM-jarjestelméssi selvitys- ja sii-
lytystoiminnot on yhdistetty saumattomaksi
kokonaisuudeksi, jota kdytetddn samalta tyo-
asemalta.

Arvo-osuusrekisterien keskittiminen mah-
dollistaa yleisesti tieto- ja kasittelyjirjestel-
mien yhdenmukaistamisen sekd siirtymisen
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pidemmille vietyyn automatisointiin arvopa-
perien kirjaus- ja selvitysjarjestelmissi. Kes-
kittiminen mahdollistaa pitemmalld aikavi-
lilld myos luopumisen kahdesta erillisestd
tietojirjestelmisti eli OM- ja RM-jirjestel-
mien yhdistimisen. Liséksi arvo-osuuksien
ja arvo-osuustilien keskittdminen yhteen re-
kisteriin helpottaa mahdolliseen moniportai-
seen omistusrakenteeseen siirtymistid arvo-
osuuksien kirjaamisessa ja sdilytyksessi.

Hajautuneena olevan arvo-osuusjirjestel-
min keskittiminen yhdeksi sdilytysjirjestel-
miksi vihentdd osakeselvitystoimintaan liit-
tyvié riskejd. Télld hetkelld yhdenkin hajau-
tuneena olevan rekisterin toimintahdiri6 saat-
taa pysayttid koko osakemarkkinan selvityk-
sen. Keskittimisen jilkeen selvitysyhteiso
voi omin toimin toteuttaa ja todeta OM-jér-
jestelmén selvityksen ja toimitusten loppuun
saattamisen siilytysjirjestelmistdin. Tahén
mennessid timd on ollut mahdollista vain
RM-jirjestelméssa.

2. Nykytilanne
2.1. Lainséidéanto
2.1.1. Laki arvo-osuusjirjestelmisti

Arvo-osuusjirjestelmistd annetun lain
(826/1991) 1 luku sisdltia keskeiset miiri-
telmit arvo-osuusjirjestelmaistd, arvo-osuuk-
sista, arvo-osuustileisti ja arvo-osuusjirjes-
telmdssd pidettdvistd omistajaluetteloista.
Lain 2 luvussa siddetddn arvo-osuusrekiste-
rin pitijin toiminnan luvanvaraisuudesta,
toimiluvan edellytyksistid sekd osakekeskus-
rekisterid hoitavan osuuskunnan maksutto-
masta arvo-osuusrekisteristd. Luku sisdltdd
my0s sddnnokset arvo-osuusrekisterin hoita-
jista, jotka vastaavat kussakin rekisterissi
kirjaamispaatoksisti.

Lain 3 luku koskee arvopaperikeskuksen
toimilupaa, arvopaperikeskuksen tehtivid,
osakeyhtitlain (734/1978) soveltamista arvo-
paperikeskukseen, sen sddntdjd, valvontaa ja
kansainvilisid yhteyksid. Luvussa sidddetiin
lisaksi arvopaperikeskuksen toissijaisesta
vastuusta muun arvo-osuusrekisterinpitdjin
aiheuttamasta vahingosta, arvopaperikeskuk-
sen vastuunkantokyvyn turvaamisesta, vel-
vollisuudesta perustaa selvitysrahasto sekd
arvopaperikeskuksen rahaston sdinnoist,
varainhallinnasta, itsendisyydestd ja varojen
palauttamisesta. Luku sisdltid myds oi-
kaisulautakuntaa koskevat sdidnnokset.

Lain 4 luvussa madritelladn, mitkd arvopa-
perit voidaan liittdd arvo-osuusjirjestelméén
sekd miten liittiminen ja liikkeeseenlaskut
toteutetaan jirjestelmissa. Erindisid sdannok-
sid sisdltdvdn 5 luvun sddnnodsten mukaan
voidaan muun muassa ulkomaisen omistajan
arvo-osuudet hallintarekisterdidd omistajan
puolesta toimivan arvopaperinvilittdjin tai
muun markkinaosapuolen nimiin.

Lain 33 §:n nojalla on annettu asetus arvo-
osuusjirjestelmaistd (1073/1991).

2.1.2. Laki arvo-osuustileisti

Arvo-osuustileistd annetussa laissa
(827/1991) saddetddin arvo-osuustileisti, niil-
le tehtyjen merkintdjen oikeusvaikutuksista
ja tilejd pitavien korvausvastuusta. Laki si-
siltdd sdannokset arvo-osuustilille merkitti-
vistd tiedoista, arvo-osuuksien haltijoista
pidettivistd oikeudenhaltijaluettelosta ja ar-
vo-osuuslajiluettelosta. Laissa sdddetiin ar-
vo-osuustileille kirjattavista valtuus- ja tilin-
kayttooikeuksista sekd ulkomaalaisen henki-
16n tai yhteison omistamien arvo-osuuksien
kirjaamisestaerityiselle omaisuudenhoitotilil-
le, jota tilinhaltija toimeksiannon nojalla hal-
litsee toisen lukuun. Laki sisdltdd myos
sddnnokset arvo-osuuksien panttauksesta,
ulosmittauksesta, yhteisomistuksesta ja luo-
vutusrajoituksista seka kelpoisuudesta kirjaa-
mishakemuksen esittimiseen.

Laissa tarkemmin sdidettyjen tahojen tai
niiden asiakkaiden omistamista arvo-osuuk-
sista voidaan pitdd erityisid kaupintatileji
selvitysyhteisén toiminnan jirjestimiseksi.
Laissa sdidetdfin myos kirjaamismenettelys-
td, merkinnin korjaamisesta, tili-ilmoituksis-
ta ja kirjausten vaikutuksista. Arvo-osuusti-
leistd annetussa laissa on lisidksi sddnnokset
arvo-osuusrekisterin  pitdjan vahingonkor-
vausvelvollisuudesta ja lain noudattamisen
valvonnasta, oikaisumenettelysti arvo-osuus-
jarjestelmistid annetussa laissa tarkoitetussa
oikaisulautakunnassa sekd muutoksenhausta
oikaisulautakunnan piitékseen.

2.1.3. Muu sééntely
Muu lainsdadénto

Arvopaperimarkkinalain (495/1989) 4 a lu-
vussa saddetdin  arvo-osuusjirjestelméiin
kiintedsti liittyvastd selvitystoiminnasta, sen
toimijoista selvitysyhteisosti ja selvitysosa-
puolista. Lain sddnnokset keskittyvit ndiden
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osapuolten perustamisedellytyksiin, asemaan
ja toimintatapoihin. Kaupankidynnistd vakioi-
duilla optioilla ja termiineilld (772/1988) an-
netussa laissa ja sijoituspalveluyrityksistd an-
netussa laissa (579/1996) sdaddetdan kyseisis-
sd laeissa tarkoitettujen optioyhteisdjen ja
sijoituspalveluyritysten oikeudesta toimia
myos arvo-osuusrekisterin pitdjind niin kuin
arvo-osuusjirjestelmésti annetussa laissa
sdfidetddn.

Rahoitustarkastuksen midrdykset ja ohjeet

Rahoitustarkastus on rahoitustarkastuslain
(503/1993) nojalla antanut eriiti arvo-osuus-
jarjestelmad koskevia méirdyksid ja ohjeita.
Rahoitustarkastus on antanut rahoitustarkas-
tuslain 4 §:n 2 kohdan perusteella 14 paivi-
nd tammikuuta 1994 voimaan tulleen ohjeen
arvo-osuusrekisterin toimiluvan hakijoille.
Saman lainkohdan nojalla rahoitustarkastus
on antanut 14 pdivdnid helmikuuta 1994 voi-
maan tulleen ohjeen arvo-osuusrekisterin
kilpailuneutraliteetista. Lisdksi rahoitustar-
kastus on antanut niin ikdin edelld tarkoite-
tun lainkohdan nojalla 1 pdivind heindkuuta
1999 voimaan tulleen ohjeen arvopaperikes-
kuksen riskienhallinnan ja sisdisen valvon-
nan periaatteista ja sisdisestd tarkastuksesta.
Rahoitustarkastuslain 14 §&n 1 momentin
nojalla rahoitustarkastus on antanut 1 paiva-
nid helmikuuta 1998 voimaan tulleen maii-
riyksen arvopaperikeskuksen ja arvo-osuus-
rekisterien pitdjien tilinpdatosten, osa-
vuosikatsausten ja tilintarkastajien raporttien
toimittamisesta rahoitustarkastukselle.

Arxvopaperikeskuksen itsesdintely

Arvo-osuusjirjestelméstd annetun lain
15 §&n mukaan sen lisdksi, mitd lain
13 §:ssd sdddetddn arvopaperikeskuksen teh-
tivistd, arvopaperikeskuksen toiminnasta
midratddn tarkemmin sdinnodissid. Valtiova-
rainministerioé on vahvistanut Suomen Arvo-
paperikeskus Oy:n sdénnot viimeksi 24 syys-
kuuta 1999. Sdannét sisiltdvit muun muassa
midrdykset pidsystd jirjestelmiin ja kirjaus-
jarjestelmastd, arvo-osuuksien liikkeeseen
laskemisesta, paddomajirjestelyistd, valvon-
nasta, kansainvilisestd yhteistyostd, arvopa-
perikeskuksen rahastosta sekd yksityiskohtai-
set sddnndkset arvo-osuusjirjestelmin kay-
tannoista.

2.2, Kiytinto
2.2.1. Arvo-osuusjirjestelmén toiminta

Arvo-osuustilit ja luettelot niille kirjattujen
arvo-osuuksien omistajista muodostavat ar-
vo-osuusjirjestelmidn. Arvo-osuudet on kir-
jattava arvo-osuustileille, joita pidetdin arvo-
osuusrekistereissid. Arvo-osuudella tarkoite-
taan sellaista arvopaperimarkkinalaissa tar-
koitettua osaketta, osuutta tai muuta oikeut-
ta, joka on liitetty arvo-osuusjirjestelmaén.
Lisaksi arvo-osuuksia voivat olla yksityisen
osakeyhtion arvopaperit ja ulkomaiset arvo-
paperit. Arvo-osuusrekistereitd voivat pitdd
Suomen valtio, Suomen Pankki ja erityisestd
syystd titd varten toimiluvan saaneet yhtei-
sot. Arvopaperikeskusta hoitava osakeyhtid
on velvollinen pitimédn arvo-osuusrekiste-
rid. Arvopaperikeskuksessa pidetddn arvo-
osuusjirjestelméin kuuluvien arvo-osuuksien
omistajista litkkkeeseenlaskijoiden lukuun
liikkeeseenlaskijakohtaiset osakasluettelot ja
muut vastaavat omistajaluettelot.

Liikkeeseenlaskijan hakemuksesta arvopa-
perikeskus voi saatuaan asianomaisen minis-
terion luvan antaa Suomen ulkopuolella hLik-
keessd olevasta tai sinne liikkeeseen lasket-
tavasta arvo-osuudesta haltijalle tai nimetylle
henkilolle kirjoitetun kansainvilisen hallinta-
todistuksen. Kansainvilinen hallintatodistus
voidaan antaa vain, jos se on vilttimiton
niilld ulkomaisilla arvopaperimarkkinoilla,
joille kansainvdlinen hallintatodistus on tar-
koitettu saattaa liikkeeseen. Kansainvilisid
hallintatodistuksia ei ole kadytinndssid annet-
tu. Suomalaisten arvo-osuuksien kisittely on
sen sijaan erdissd maissa jirjestetty siten,
ettd arvo-osuudet kirjataan omaisuudenhoito-
tilille ja arvo-osuuksia vastaan lasketaan ul-
komailla liikkeeseen ulkomaisia talletusto-
distuksia (depositary receipts).

Arvo-osuusjirjestelméd on jakaantunut kah-
teen tietotekniseen ymparistoon, joissa toimii
useita itsendisid arvo-osuusrekisterin pitijia.
Osakemarkkinoiden selvitystoiminta on vil-
kastunut jatkuvasti 1990-luvulla samalla kun
kaupankiynti on laajentunut. Osakeselvitys-
jarjestelmissd kasiteltiin vuonna 1998 yh-
teensd yli 1,2 miljoonaa tapahtumaa. Tapah-
tumamdérd on enemmin kuin kahdeksanker-
taistunut vuodesta 1993, jolloin jirjestelmas-
sd kisiteltiin noin 150 000 tapahtumaa.
Vuonna 1999 tapahtumaméira kasvoi jo
noin 2,2 miljoonaan.



8 HE 28/2000 vp

Selvitys- ja rekisteritoiminta

Helsingin Pérssissd tehdyt kaupat selvitet-
tiin vuoteen 1991 asti kahdenkeskisesti arvo-
paperinvilittdjien vililla. Porssi aloitti keski-
tetyn arvopaperiselvityksen maaliskuussa
1991 titd tarkoitusta varten ostamansa APC-
kauppaselvitysjarjestelmin avulla. Arvo-
osuuksien selvitys alkoi 4 pdivini toukokuu-
ta 1992 porssin ja markkinaosapuolten yhtei-
sesti suunnittelemalla KATI-selvitysjérjestel-
malla.

Arvo-osuusmuodossa liikkeessd olevilla
osakkeilla tehtyjen porssikauppojen osuus
selvityksessd kasvoi nopeasti saavuttaen
vuonna 1994 jo 91 prosentin osuuden, ja
vuodesta 1995 lihtien on 99 prosenttia kau-
poista selvitetty arvo-osuuksina. Vuodesta
1994 alkaen on porssikauppojen lisdksi sa-
massa menettelyssd selvitetty pddosin myos
kaikki ndiden kauppojen toimituksiin tarvit-
tavat porssivilittdjien ja kotimaisten omai-
suudenhoitajien (selvitysosapuolina toimivat
omaisuudenhoitajapankit) viliset luovutukset
toimitus-maksua-vastaan -periaatteella (deli-
very versus payment). Selvitys hoidettiin
Helsingin Porssissd sen erillisend osastona
toimivassa selvityskeskuksessa vuoden 1996
loppuun. Vuoden 1997 alusta selvityskeskus
ja sen toiminnot siirrettiin Suomen Arvopa-
perikeskus Oy:lle.

Suomen Arvopaperikeskus Oy:n selvitys-
osapuolina toimii tdlld hetkelld 31 yhteisoa.
Yhtiolle siirtyneissdé KATI- ja APC-selvitys-
jarjestelmissa selvitettiin vuoden 1998 tam-
mikuuhun asti kaikki Helsingin Porssin HE-
TI-jirjestelmissd arvo-osuus- ja paperimuo-
dossa olevilla osakkeilla, merkintdoikeuksilla
ja optiotodistuksilla sekd arvo-osuuksina
liikkkeeseen lasketuilla optio- ja vaihtovelka-
kirjalainoilla tehdyt kaupat. Tammikuussa
1998 Suomen Arvopaperikeskus Oy lopetti
eri osapuolten kanssa tehdylld yhteiselld paa-
tokselld paperimuodossa olevilla osakkeilla
tehtyjen kauppojen keskitetyn selvityksen ja
APC-selvitysjdrjestelmin toiminta lopetet-
tin.

Helsingin Porssissd tehtyjen kauppojen
selvitysaika on ollut vuoden 1996 alusta kol-
me pankkipdivad kaupantekopaivéstd (T+3).
Tdmain rinnalla vilittdjit ovat voineet tehdi
HETI-jarjestelmissd sopimuskauppoja poik-
keavalla suoritusajalla, eli jopa yhdelld
pankkipéivilld (T+1). Porssistd selvitysjir-
jestelméddn siirtyneiden suoritusaikaa seka
osapuolten hyviksymien muiden kauppojen

suoritusaikaa selvitysosapuolet ovat voineet
siirtdd keskindiselld sopimuksella selvitys-
sddntdjen puitteissa.

KATI-selvitysjarjestelmasti luotiin porssis-
sd tehtyjen tukkukauppojen selvitysjarjestel-
mi, jossa yksittdisten myyjien ja ostajien
arvo-osuustileilld tapahtuvien luovutustapah-
tumien tdsmadvyystiedot sekd ndiden luovu-
tusten toteuttamiseen kiintedsti liittyvit sel-
vitysosapuolten viliset suorituspiiviakohtai-
sesti nettoutetut maksutiedot on koottu yh-
teen informaatio-jirjestelméan. Selvitysjar-
jestelmén puitteina oli ja on edelteenkin 1i-
hinné pankkien sdilytysjirjestelmien pohjalta
toteutetun kuuden erillisend toimivan arvo-
osuusrekisterin ja aikaisemmin Suomen Osa-
kekeskusrekisteri Osuuskunnan keskitettyja
omistajaluettelotietoja kisittelevien tietojar-
jestelmien kokonaisuus. Selvityksen yhtey-
dessd Suomen Arvopaperikeskus Oy vahvis-
taa selvitykseen tulevat kaupat, kokoaa arvo-
osuuksien toimituksiin liittyvit osapuolikoh-
taisesti nettoutetut maksut, valvoo kirjausten
vahvistumisen arvo-osuustileille ja maksaa
osapuolille toimituksia vastaavat nettosaata-
vat. Samassa yhteydessd vahvistuvat myos
keskitetysti ylldpidetyt tiedot omistajaluette-
loilla.

Porssin sddntojen mukaisesti kaikki porssi-
kaupat on selvitettivi valvotussa KATI-sel-
vityksessd. Keskitetty selvitys takaa toimin-
taa koskevien sddntojen ja niihin sisdltyvin
selvitysaikataulun kautta selvitysosapuolille
tasavertaiset ja turvalliset puitteet hoitaa
porssikauppojen mukaiset toimitus- ja mak-
suvelvollisuutensa toimitus-maksua-vastaan
-periaatteella siten, ettd myos maksuliikenne
voidaan hoitaa saman pdivin kuluessa asia-
kastililtd asiakastilille eli same day funds -
periaatetta noudattaen. Selvitys ja sitid val-
mistelevat ennakkotismaytykset toteutetaan
erdkisittelyind vertaamalla erillisissd arvo-
osuusrekistereissd asiakkaiden tileille tehtyja
ennakkokirjauksia ja -ilmoituksia selvitysjar-
jestelmissd oleviin joko porssistd tulleisiin
tai selvitysjirjestelmain erikseen selvi-
tysosapuolten omilta tyfasemilta liséttyihin
kauppatietoihin,

Arvo-osuusrekisterit

Oman pidoman ehtoisten arvopaperien ar-
vo-osuusrekisterit ovat Suomessa hajautunei-
na. Arvo-osuusrekisterid pitdd arvopaperikes-
kuksen lisdksi viisi toimiluvan saanutta arvo-
osuusrekisterin pitajaa: Merita Pankki Oyj,
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Leonia Pankki Oyj, Osuuspankkikeskus —
OPK osuuskunta, HEX Securities Services
Ltd Oy ja Oy Samlink Ab. Suomen Arvopa-
perikeskus Oy ylldpitdd rekisteritoiminnan
keskitettyji osia, kuten liikkeeseenlaskija-
kohtaista luetteloa osakkeiden ja muiden
oman pidoman ehtoisten arvo-osuuksien
omistajista, osakkeiden ja niihin rinnastuvien
arvo-osuuksien liikkeeseenlaskutileji sekd
lisiksi liikkeeseenlaskijoiden kustannuksella
pidettidvéa niin sanottua ilmaisrekisterid pas-
siivisten sijoitusten sdilytystd varten.

Suomen Arvopaperikeskus Oy:n tietotekni-
sessd ympdristossd toimii kaksi kaupallista
arvo-osuusrekisterid: sijoituspalveluyritysten
ja eriiden luottolaitosten puolesta toimiva
HEX Securities Services Ltd Oy seki
Osuuspankkikeskus — OPK osuuskunta.
Omassa tietoteknisessd ymparistossiédn arvo-
osuusrekisterid pitdviat Merita Pankki Oyj,
Leonia Pankki Oyj sekd Oy Samlink Ab,
jonka asiamiehid ovat séfistopankit. Kolme
arvo-osuusrekisterinpitdjid kayttada siis toi-
minnassaan omia tietojdrjestelmiddn, jotka
on rakennettu pankkien omaisuudenhoito- ja
notariaattitoiminnoissa kéytettyjen tietojar-
jestelmaratkaisujen varaan. Rekisterijirjestel-
mien ja selvitysosapuolten selvitysjérjestel-
mien vilisid suoria tietoteknisid yhteyksid ei
ole, ja tiedonvaihto arvo-osuusrekisterien ja
selvitysosapuolten vililld tapahtuu kasvavas-
sa médrin telefaksin avulla.

Koko arvo-osuusjirjestelmidi koskevien
tehtivien tayttimiseksi ja omistajaluetteloi-
den ylldpitdmiseksi on kaikilla arvo-osuusre-
kistereilld kuitenkin oltava elektroninen tie-
totekninen liittymapinta arvopaperikeskuksen
tietojérjestelman keskitettyyn osaan. Esimer-
kiksi tilisiirrot arvo-osuusrekisteristé toiseen
tehdain liittymépintojen ja tietojirjestelmin
keskitetyn osan kautta. Tietojarjestelmien
erillisyyden vuoksi tilisiirrot ja muu tiedon-
siirto arvo-osuusrekisterien vililld toteute-
taan kerddmalld tapahtumat eriin, jotka siir-
retddn liittymépintojen kautta keskitettyyn
osaan ja takaisin arvo-osuusrekisterien omiin
jarjestelmiin. Jarjestelmissd ei voida siirtdi
arvo-osuuksia siten, ettd siirto vietdisiin vi-
littdbmasti sekd siirtijin etti siirronsaajan
arvo-osuustilille, jos ne ovat eri rekistereissa.

Arvo-osuustileistd merkittdvd osa on kes-
kittynyt harvoille rekisterinpitijille. Suurim-
man rekisterin markkinaosuus on noin 70
prosenttia kaikista arvo-osuustileistd ja noin
50 prosenttia markkina-arvosta. Rekisterinpi-
toon perustuvien omaisuudenhoitopalvelui-
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den tarjoaminen kansainvilisille sijoittajille
on vieldkin keskittyneempid. Volyymin kas-
vusta merkittava osa on painottunut sellaisil-
le vilittdjille, jotka eivét samalla toimi kau-
pankdynnissi olevien arvo-osuuksien rekiste-
rinpitdjind. Erityisesti ulkomaiset sijoittajat
ja heidin edustajansa ovat pitdytyneet omai-
suudenhoidossaan markkinoiden vakavarai-
simmissa toimijoissa, mutta valinneet omai-
suutensa kaupintaan nopealiikkeisimpid ja
joustavimpia vilittijid, usein muita kuin
omaisuudenhoitajansa konserniin kuuluvia.
Niin ollen telefaks-vilitteinen ennakkokir-
jauspyyntdjen vilitys on kasvanut erittiin
nopeasti, miki korostaa menettelyn epéiratio-
naalisuutta.

Arvopaperikeskus

Arvopaperikeskuksen toimilupa voidaan
myontdd suomalaiselle osakeyhtidlle, jos
yhtié tekee todennikoiseksi, ettd se pystyy
kasittelemiddn kaikkia arvo-osuusjirjestel-
midn liitettyjd arvo-osuuksia, selvittamiin
niilld tehtyjid kauppoja ja muita luovutuksia
sekd huolehtimaan kaikista arvopaperikes-
kukselle laissa sdadetyista tehtdvisti luotetta-
vasti ja arvo-osuusjirjestelmin tarkoituksen-
mukaisen kehityksen turvaavalla tavalla.
Toimilupa voidaan myontdd vain, jos haki-
jan taloudelliset ja tekniset toimintaedelly-
tykset voidaan arvioida riittdviksi arvopape-
rikeskuksen tehtivien hoitamiseen, hallinto
on jirjestetty luotettavasti ja hakijan vas-
tuunkantokyky on turvattu riittivésti. Valtio-
neuvosto on 20 pdiviand joulukuuta 1996
myontinyt arvopaperikeskuksen toimiluvan
Suomen Arvopaperikeskus Oy:lle.

Suomen Arvopaperikeskus Oy on Helsinki
Exchanges Group Ltd Oy:n, jiljempini
HEX Oy, kokonaan omistama tytiryhtio.
HEX Oy:n keskeisid omistajaryhmid ovat
pankit (30,5 %), pankkiiriliikkeet (12,2 %),
liikkkeeseenlaskijat (24,3 %), OM Gruppen
AB (15,6 %), Suomen Pankki ja Suomen
valtio (11,5 %) sekd muut kuin porssilistatut
vakuutusyhtiot (4,8 %). Ndiistd suuria yksit-
taisid  omistajia ovat Merita-konsemi
(11,15 %), OKO-konserni (8,85 %), Leonia
Pankki Oyj (6,5 %), Evli-konserni (5,9 %)
ja  OKR-Liikkeeseenlaskijat ~Osuuskunta
(6,9 %).

Suomen Arvopaperikeskus Oy hoitaa arvo-
osuusjirjestelméin yhteisid tehtdvid, kuten
ylldpitdd arvo-osuusjirjestelmin toiminnan
edellyttdimid keskustietojirjestelmid, pitda
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arvo-osuusrekisterid, pitdd oikeudenhaltija-
ja arvo-osuuslajiluetteloita seki tarjoaa arvo-
paperikeskuksessa pidettdvien luetteloiden
tietojen hyviksikayttoon ja kisittelyyn liitty-
vid palveluja ja arvo-osuusjirjestelmén ylld-
pitimiseen liittyvid palveluja. Lisiksi Suo-
men Arvopaperikeskus Oy toimii yhteistyos-
sd ulkomaisten kansallisten ja kansainvilis-
ten arvo-osuusrekisterien, arvopaperien sel-
vitys- ja talletuslaitosten seki arvopaperikes-
kusten kanssa Suomen kansallisena arvopa-
perikeskuksena. Yhteistoiminnan edellytté-
mit tilit ja luettelot pidetddn Suomen Arvo-
paperikeskus Oy:n arvo-osuusrekisterissi.
Yhteistoiminnasta méérdtddn osakeyhtion
sddnndissi.

Arvopaperikeskuksen kansainvilinen yhteis-
tyo

Suomessa arvopaperien késittelyyn tarvit-
tavat kansainviliset yhteydet perustetaan
yleisesti kansallisten ja kansainvilisten arvo-
paperikeskusten vilille. Kansainvilisid yh-
teyksid toisiin arvopaperikeskuksiin on useil-
la ldnsieurooppalaisista arvopaperikeskuksis-
ta, kuten Alankomaiden, Belgian, Italian,
Itdvallan, Luxemburgin, Ranskan, Saksan ja
Tanskan arvopaperikeskuksilla.

Vuoden 1999 alussa voimaan tulleet arvo-
osuuslainsddddnnén muutokset antavat suo-
malaisille osapuolille kdytinnossd mahdolli-
suuden kisitelld ulkomaisia arvopapereita
arvo-osuusjirjestelmissd arvopaperikeskuk-
sen kansainvilisten yhteyksien kautta. Ndi-
den yhteyksien tarkoitus on hyddyttdd suo-
malaisia markkinaosapuolia ja sijoittajia,
jotka voisivat kdyttdd ulkomaisia arvopape-
reita samoilla periaatteilla ja jirjestelmilld
kuin kotimaisia sijoituksia. Yhteys lisdd
myods kilpailua kansainvilisiin arvopaperei-
hin liittyvien palvelujen tarjonnassa, kun
nykyistd useammat markkinaosapuolet voi-
vat ryhtyi tarjoamaan niitd asiakkailleen.

Suomen Arvopaperikeskus Oy toimii lain
mukaisesti Suomen kansallisena arvopaperi-
keskuksena yhteistoiminnassa ulkomaisten
arvopaperikeskusten kanssa. Suomen osuus
eurooppalaisten arvopaperikeskusten verkos-
sa sekd Euroopan keskuspankkijirjestelmin
vakuushallinnassa toteutetaan Suomen Arvo-
paperikeskus Oy:n ja arvo-osuusjirjestelméin
kautta. Ulkomaisten arvopaperikeskusten
hallinnoitavana olevat omistukset Suomessa
kirjataan Suomen Arvopaperikeskus Oy:ssd
avattaville omaisuudenhoitotileille. Omaisuu-

denhoitotileilld sdilytettdvin omaisuuden
jaosta pidetdin kirjaa ulkomaisessa arvopa-
perikeskuksessa paikallisen lainsddddnnon
mukaan. Jirjestelyd tukee selvityksen lopul-
lisuudesta maksujirjestelmissd ja arvopape-
reiden selvitysjidrjestelmissd koskeva Euroo-
pan parlamentin neuvoston direktiivin
98/26/EY erityinen lainvalintasidintd, miki
on pantu tdytdnt6dn Suomessa erdistd arvo-
paperi- ja valuuttakaupan seké selvitysjérjes-
telmin ehdoista annetulla lailla (1084/1999).
Suomessa ei ole erikseen sdddetty yhteisesti
sdilytettdvadn arvopaperimairdidn kohdistu-
vista oikeuksista samalla tavalla kuin muissa
Linsi-Euroopan valtioissa.

Suomen Arvopaperikeskus Oy on allekir-
joittanut ensimmdisen yhteyden avaamista
koskevan sopimuksen Saksan kansallisen
arvopaperikeskuksen Deutsche Bérse Clea-
ring AG:n (sittemmin Clearstream Banking
AG Frankfurt) kanssa marraskuussa 1998.
Kahdensuuntainen, automaattisesti toimiva ja
kansainvilistda S.W.LF.T-tictoliikenneverk-
koa hy6dyntivi yhteys avattiin kummankin
keskuksen osapuolten kiytettdviksi tammi-
kuussa 1999. Tarvittava maksuliikenne hoi-
detaan keskuspankkirahassa Euroopan kes-
kuspankkijirjestelmidn ylldpitimén Trans-
European Automated Real-time Gross-settle-
ment Express Transfers -jirjestelmin kautta.
Yhteyden avaamista koskevat sopimukset ja
toimintamallit vastaavat pitkilti Euroopan
arvopaperikeskusten liiton (European Central
Securities Depositories Association), jiljem-
pdnd ECSDA, mddrittelyjd. Ensimmadisessd
vaiheessa arvopaperikeskus luo perusraken-
teen vieraan péddoman ehtoisten arvo-osuuk-
sien ylikansallista kisittelyd varten. Tasséd
vaiheessa tapahtumakiisittelyyn ei vield liite-
td maksuliikennetta.

2.2.2. Kansainvilinen kehitys ja ulkomaiden
lainsdadanto

Yleistd

Eri maissa toimivat arvopaperien sdilytys-,
kirjaus- ja rekisterijirjestelmid on vaikeaa
verrata suoraan toisiinsa. Kansalliset jirjes-
telmét ovat kehittyneet eri tahdissa ja toisis-
taan poikkeavassa lainsdddannoéllisessd ym-
paristossi.

Kansainvilisesti arvopaperiomaisuutta hal-
linnoidaan yleensd moniportaisten ketjujen
avulla siten, ettd omistajaa ei ilmaista liik-
keeseenlaskijan tai arvopaperikeskuksen kir-
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janpidossa. Moniportaisella omistajaraken-
teella tarkoitetaan yleisesti jirjestelméd, jos-
sa arvopaperikeskus ja liikkeeseenlaskijat
toimivat moniportaisen hallinta-, siirto- ja
panttausjéirjestelmin ylimmalla tasolla. Vain
erikseen madritellyilld osapuolilla, kuten esi-
merkiksi pankeilla, sijoituspalveluyrityksilld
ja institutionaalisilla sijoittajilla, on suora
sopimussuhde arvopaperikeskukseen. Nimi
hallinnoivat keskuksessa sdilytettidviin arvo-
papereihin kohdistuvia oikeuksia. Vihittdis-
sijoittajat kayttivit oikeuksiaan osapuolten
kautta.

Kansainvilisesti on tavanomaista, ettid si-
joittajan ja fyysisen tai aineettoman arvopa-
perin vilissd voi olla enemmaén kuin kolme
vilikitta, Tillainen arvopaperikisittely on
useissa maissa mahdollista vain siksi, ettd
osakkeet ovat joko haltijalle asetettuja arvo-
papereita tai ne hallintarekisteréidiéin tavan-
omaisesti arvopaperikeskuksen nimiin. Vi-
ranomaisten tiedonsaanti ja liikkeeseenlaski-
joiden tarvitsemat palvelut toteutetaan eril-
1adn varsinaisesta selvitys- ja rekisteritoimin-
nasta. Tillainen jéirjestelmd on kiytdssd
muun muassa Alankomaissa, Belgiassa, Ir-
lannissa, Isossa-Britanniassa, Italiassa, Iti-
vallassa, Japanissa, Kanadassa, Luxembur-
gissa, Ranskassa, Saksassa, Sveitsissi ja Yh-
dysvalloissa.

Kansainvilinen kehitys

Vuonna 1999 julkistettiin Euroopassa kak-
si merkittivia arvopaperikeskuksia koskevaa
yhteistyoaloitetta. Tdmain lisdksi monet eu-
rooppalaiset selvityskeskukset ovat aloitta-
neet keskindisten linkkiyhteyksiensd kehitti-
misen.

Kaksi keskeisti eurooppalaista selvityskes-
kusta, Saksassa toimiva selvityskeskus Deut-
sche Borse Clearing AG, jidljempind DBC,
ja Luxemburgissa toimiva kansainvilinen
selvityskeskus Cedel International, jiljempa-
nd Cedel, julkistivat toukokuussa 1999 ai-
keensa yhdistdd rekisteri- ja selvitystoimin-
tonsa samaan yhtiéon vuoden 2000 alkuun
mennessd. Samassa yhteydessi julkistettiin
aiesopimus ranskalaisen Sicovam SA -nimi-
sen, Jdljempdnd Sicovam, selvitysyhtion liit-
tdmisestd uuteen rekisteri- ja selvitysyhtioon
sen perustamisen jilkeen. Hankkeen tavoit-
teena on luoda yleiseurooppalainen arvopa-
pereiden rekisteri- ja selvityskeskus, johon
osallistumaan kutsutaan mukaan myos muita
eurooppalaisia arvopaperikeskuksia. Yhteis-

tydomuotoina on tarjottu linkkiyhteistyotd,
palvelusopimuksia tai yhdistymisti. DBC:n
ja Cedelin vilisen jirjestelyn perusteella
muodostettiin vuoden 2000 tammikuun alus-
sa konserni, jonka emoyhtié Clearstream
International sijaitsee Luxemburgissa. Kon-
sernin tytiaryhtiét Clearstream Banking Lu-
xembourg (entinen Cedel) ja Clearstream
Banking Frankfurt (entinen DBC) jatkavat
konserniin yhdistettyjen toimintojen harjoit-
tamista. Konsernin muodostamisella Clearst-
ream International pyrkii alentamaan kustan-
nuksia ja hintoja sekd parantamaan kansain-
vilisten markkinaosapuolten palveluja.

Euroopan suurin arvopaperikaupan selvi-
tyskeskus, Euroclear, esitteli toukokuun alus-
sa 1999 niin sanotun hub and spokes
—-mallin. Mallin perusajatuksena on koko
selvitysinfrastruktuurin keskittyminen yhden
kansainvilisen keskuksen (hub) ympirille,
joka yhdistdisi kansalliset keskukset (spo-
kes). Kansallisista keskuksista rakennettaisiin
ehdotuksen mukaan kaksisuuntaiset linkit ai-
noastaan kansainviliseen keskukseen, joka
hoitaisi kansainvilisen arvopaperikaupan sel-
vitystoiminnan. Kansallisille keskuksille jiisi
rekisteri- ja liikkeeseenlaskutoimintaa sekd
kotimaista selvitystoimintaa. Kansalliset kes-
kukset hoitaisivat myos kansallisesti vero- ja
muut jérjestelyt sekd vilittdisivit koko jar-
jestelmain tarvittavat arvopapereihin liittyvit
tiedot.

Syyskuun alussa 1999 Euroclear ilmoitti,
ettd sen selvitysjirjestelman operointi siirtyy
perustettavalle Euroclear-pankille, joka tulee
olemaan Euroclear-jirjestelmin nykyisten
osakkaiden tdysin omistama. Ranskan kan-
sallinen arvopaperikeskus Sicovam katkaisi
marraskuun  lopussa 1999  neuvottelut
Clearstream Internationalin kanssa omistus-
rakenteisiin liittyvien erimielisyyksien takia.
Sicovam ilmoitti samalla ryhtyvinsé Euroo-
pan arvopaperimarkkinoita palvelevaan yh-
teistyohon Euroclearin ja Pariisin porssin
ParisBourse®®® SA:n omistaman selvityskes-
kuksen, Clearnet™®", kanssa.

Euroopan kansalliset arvopaperikeskukset
perustivat kevadlld 1997 ECSDA-yhteisty6-
jarjeston (European Central Securities De-
positaries’ Association) kehittddkseen kes-
kindistd linkkiyhteisty6tddn ja arvioimaan
muita mahdollisia yhteistydmuotoja. ECS-
DA-yhteistyon tuloksena on kehitetty kes-
kusten viliseen arvopaperien siirtimiseen
ilman maksuyhteytté toimiva linkkikonsepti,
jota ECSDAn jiasenkeskukset ovat kdyttineet
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pohjana rakentaessaan keskindisid linkke-
jdan. ECSDA on kehittinyt myos pidemmal-
le vietya linkkikonseptia, joka mahdollistaisi
maidenvilisen arvopaperikaupan selvityksen
toimitus-maksua-vastaan -periaatetta noudat-
taen. Lokakuuhun 1999 mennessd Euroopan
keskuspankki on hyviksynyt 47 linkkia kdy-
tettiviksi Euroopan keskuspankkijérjestel-
maille annettavien vakuuksien siirrossa.

Ulkomaiden lainsdadinto
Ruotsi

Ruotsissa kansallisena arvo-osuusrekisteri-
nd toimii arvopaperikeskus (VPC AB). Ar-
vopaperikeskus kisittelee arvo-osuusmuotoi-
sia osakkeita, joukkovelkakirjoja seké raha-
markkinavilineita.

Laki rahoitusvilineiden kirjaamisesta tilille
(lag om kontoforing av finansiella instru-
ment) sisiltid sddnnokset muun muassa asia-
miehind toimivista tilinhoitajayhteisoistd
(kontoforande institur). Tilinhoitajayhteisot
tekevit kirjauksia arvo-osuusrekisteriin, jota
ylldpitad arvo-osuusrekisterinpitdji (central
vdrdepappersforvarare). Lain mukaan ruotsa-
laisilla osakeyhti6illd ja osuuskunnilla sekd
ulkomaisten yhtididen sivuliikkeilld, jotka
tiyttavit laissa sdéidetyt vaatimukset, on oi-
keus toimia arvo-osuusrekisterin pitdjind.

Arvopaperin tai muun rahoitusvilineen

(finansiella instrumenr) liikkeeseenlaskijalla
on oikeus valita kenen arvo-osuusrekisteri-
toimintaa harjoittavan yhtion kanssa hén
solmii sopimuksen arvo-osuuksien rekiste-
roinnistd. Lain mukaan arvo-osuusrekisteri-
toimintaa harjoittavan yhtidn toiminnan on
tiytettivd turvallisuudelle ja tehokkuudelle
asetettavat korkeat vaatimukset. Toimintaa
on harjoitettava siten, etti yleisén luottamus
tilihoidolle ja tilikirjauksille (kontoforing)
sdilytetdin ja yksittaisten osapuolten edut
eivit vaarannu.

Arvo-osuusrekisterinpitijille ei laissa ase-
teta omien varojen maarille méairillisid ehto-
ja. Lain mukaan niiden omien varojen on
oltava riittivit ottaen huomioon toiminnan
luonne. Lain mukaan valtioneuvosto (rege-
ringen) tai, valtioneuvoston valtuutuksella,
valvontaviranomainen (finansinspektionen)
voi maarité tarkempia ehtoja omien varojen
maéirille.

Lain mukaan ulkomaalaiselle yhtitlle voi-
daan myontdd lupa harjoittaa arvo-osuusre-
kisteritoimintaa Ruotsissa vain, jos yhtid

harjoittaa vastaavaa toimintaa kotimaassaan
ja sen toiminta on valvonnan alaista, suunni-
tellun toiminnan voidaan olettaa tdyttivin
lain vaatimukset seki toimintaa harjoitetaan
sivukonttorista (avdelningskontor), jolla on
itsendinen hallinto (filial).

Arvo-osuusrekisteripitdjd voi lain mukaan
myOntéi tilinhoitajayhteison toimiluvan kes-
kuspankille (Riksbanken) ja valtiokonttorille
(Riksgdldskontoret) sekd sellaiselle oi-
keushenkilélle, jolla on riittivd pddoma sekd
tekninen ja oikeudellinen asiantuntemus ja
joka on muutoinkin sopiva tekemién rekiste-
rointimerkintdji (registreringsdtgdrder) arvo-
osuusrekisteriin.

Finansinspektionen valvoo lain mukaan
arvo-osuusrekisterin pitdjien toimintaa. Fi-
nansinspektionilla on oikeus kieltdd arvo-
osuusrekisterinpitijin tekemin pditoksen
tdytintoonpano, jos pédtds on ristiriidassa
lain tai muun arvo-osuusrekisteripitdjin toi-
mintaa koskevan sddnnoksen kanssa. Finans-
inspektionin on peruttava arvo-osuusrekiste-
ripitdjan toimilupa muun muassa silloin, jos
rekisterinpitdjd on rikkonut lakia tai muuten
osoittautunut sopimattomaksi harjoittamaan
toimintaa tai jos rekisterinpitija ei harjoita
toimiluvassa tarkoitettua toimintaa.

Saksa

Saksalainen sdilytys- ja selvitysjirjestelma
perustuu vield fyysisiin arvopapereihin kui-
tenkin siten, ettd jarjestelmissid viltetddn
arvopaperiasiakirjojen liikuttelu 1ihes koko-
naan. Arvopaperisdilytyksestd ja -selvityk-
sestd huolehtii keskitetysti Clearstream Ban-
king AG Frankfurt, joka on Saksan lain mu-
kainen arvopaperien talletuslaitos (W ertpa-
piersammelbank). Se sdilyttdd arvopapereita
osapuolten lukuun yhteissdilytyksessd (Sam-
melverwahrung). Talletuslaitosjirjestelmasti
midritddn arvopaperien sdilyttamisti ja han-
kintaa koskevassa laissa (Gesetz iiber die
Verwahrung und Anschaffung von Wertpa-
pieren) ja talletuslaitoksen itsesifintelyssa.

Lain mukaan talletuslaitos pit4d arvopape-
reita yhteissdilytyksessd. Kaikki talletuslai-
toksen jdsenten hallinnassa olevat, omat ja
asiakkaiden arvopaperit talletetaan samaan
sdilytykseen ja kirjataan talletuspankin tieto-
jarjestelmaén. Tietojarjestelmaissd sdilytys on
Jaettu osapuolikohtaisiin arvopaperitileihin.
Yhteissailytyksessd olevia arvopapereita kos-
kevat omistajanvaihdokset ja muut esineoi-
keudelliset oikeusvaikutukset on lainsdddén-
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nossd liitetty arvopapereita sdilyttdvdn pan-
kin tekemiin kirjaukseen.

Pankkien on hankittava asiakkaan kirjalli-
nen suostumus arvopaperien siirrolle yhteis-
sdilytykseen. Siirto ei ole pakollinen. Osa
sijoittajista huolehtii edelleen itse arvopape-
reistaan. Arvopaperien yhteissdilytys on kui-
tenkin kustannuksiltaan sijoittajalle niin
edullinen, ettd suurin osa siilytyskelpoisista
arvopapereista on siitretty sdilytettdviksi
talletuslaitoksiin.

Tallettajalla (Hinterleger), joka on antanut
arvopapereitaan yhteissiilytykseen, on kap-
palemaiériinen osuusoikeus yhteissdilytykses-
sd olevaan arvopaperimidradn (Miteigentum
am Sammelbestand), ei sen sijaan esinekoh-
taista oikeutta tallettamiinsa arvopaperikap-
paleisiin. Tétd oikeutta pidetdan lain mukaan
esineoikeutena, ja se on erotettava velvoite-
oikeudellisista vaateista, joihin liittyy kon-
kurssiriski. Myos ulkomaisissa jéirjestelmissd
talletuslaitoksen nimissd sdilytettdvit arvo-
osuudet muodostavat lakisditeisen yhteissii-
lytyksen (Girosammelbestand).

Kappaleméérdinen osuusoikeus voidaan
luovuttaa ja pantata vapaasti kuten arvopape-
ritodiste. Luovutukset ja panttaukset toteute-
taan yksinomaan tilijirjestelméssa.

Tallettaja voi vaatia osuusoikeutensa osoit-
taman arvopaperimdirin erottamista yhteis-
sdilytyksestd itselleen. Tallettajalle annetaan
tilloin samaan arvopaperilajiin kuuluvia ar-
vopapereita, mutta ei niitd arvopaperikappa-
leita, jotka hin on tallettanut. Jos yhteissii-
lytyksessd ei ole kirjanpidon osoittamaa
médrdd arvopapereita, talletuslaitos voi kiel-
tdytyd toimittamasta tallettajan vaatimaa
maardd arvopapereita. Talletuslaitos vastaa
hidviostd vain, jos se on syntynyt laitoksesta
johtuvasta syysti.

Kaikista arvopapereista ei ole painettu
asiakirjoja, vaan nmin sanottu kokonaistodis-
tus, joka edustaa koko arvopaperilajia. Talle-
tuslaitoksen on pidettiva siilytyksestd kir-
janpitoa (Handelsbuch), jossa esitetddin osa-
puolten sidilytyksessd olevat arvopaperilajit
ja niiden nimellisarvot. My6s osapuolten on
pidettivi vastaavasti kirjaa asiakkaidensa
omaisuudesta.

Alankomaat

Alankomaissa toteutettiin vuoden 1997
alussa yritysjarjestely, jossa maan mark-
kinarakenteesta vastaavat yhteisot koottiin
Amsterdam Exchanges N.V. —nimisen hol-

ding-yhtion konserniin. Siihen kuuluvat mui-
den muassa Amsterdamin arvopaperiporssi,
johdannaisporssi AEX-Optiebeurs N.V. sekd
selvitys- ja sdilytysyhteis6 AEX-Clearing &
Depository N.V, jonka tytiryhtié on Hollan-
nin arvopaperikeskus, ja osakekaupan selvi-
tysyhteiso Effectenclearing B.V.

Saksan jérjestelmin tavoin myos Hollannin
arvopaperisiilytys- ja selvitysjirjestelma pe-
rustuu arvopaperiasiakirjojen olemassaoloon.
Asiakirjat on kuitenkin koottu ja pysiytetty
kansallisena arvopaperikeskuksena toimivaan
yhtiodn Nederlands Centraal Instituut voor
Giraal Effectenverkeer BV, jidljempind Ne-
cigefin.

Arvopaperien hallintaan liittyvit oikeusvai-
kutukset perustuvat arvo-osuustililakiin (W et
giraal effectenverkeer). Lain mukaan arvopa-
perikeskus voi myontidi jisenilleen oikeuden
ylldpitdd arvopaperilajikohtaista yhteissidily-
tystilid arvopaperikeskuksessa. Arvopaperi-
keskuksen jirjestelmin osapuolia ovat kiy-
tinnOssid pankit ja arvopaperinvilitysliikkeet.
Osapuoliksi on hyviksytty myos sellaisia
ulkomaisia arvopaperikeskuksia, joilla on
vastaavat tavoitteet kuin Necigefilld ja jotka
toimivat riittivin yhdenmukaisessa oikeus-
jarjestelmaissa.

Arvopaperikeskus ylldpitdd jasentensd hal-
linnassa olevien arvopaperien yhteissiilytyk-
sid. Omistajat saavat arvopaperitalletustensa
mukaisessa suhteessa yhteisomistusoikeuden
osapuolen yhteissdilytyksessi oleviin saman-
lajisiin arvopapereihin. Arvopaperikeskuksel-
la tai haltijalla ei ole omistusoikeutta asiak-
kaidensa arvopapereihin. Ylivoimaisesti suu-
rin osa hollantilaisista arvopapereista on ase-
tettu haltijalle. Keskuksessa toimivien osa-
puolten viliset arvopaperien luovutukset to-
teutetaan Necigefin tekemilld kirjauksilla.
Keskuksessa pidettivit yhteissdilytykset ovat
osapuolikohtaisia, ja arvopaperitoimitukset
tehddidn selvitysmenettelyssi ndiden tilien
vililla. Asiakaskohtaista kirjanpitoa yllapitad
kukin osapuoli itse.

Yhdysvallat

Yhdysvalloissa toimii kaksi arvopaperei-
den padmarkkinapaikkaa: New Y orkin porssi
(New Y ork Stock Exchange) ja vuonna 1998
yhdistynyt Nasdaq-A mex. Alueellisia osake-
porssejd on lisdksi Bostonissa, Chicagossa,
Cincinnatissa, Philadelphiassa, San Francis-
cossa ja Los Angelesissa, joiden lisdksi Yh-
dysvalloissa on myos useita merkittiviksi
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nousseita vaihtoehtoisia markkinapaikkoja.

Yhdysvalloissa on useita selvitysyhteisji,
jotka huolehtivat eri markkinoiden selvityk-
sestd. Osakkeiden porssikaupan selvityksen
vilittdjien vililld toteuttaa National Securi-
ties Clearing Corporation, jiljempini NSCC,
jonka omistavat New Yorkin kolme osake-
porssid yhdessa.

NSCC toimii selvityksessi velvoitteiden
madrittelijind, keskusosapuolena ja suorituk-
sen valvojana. Kaupat toimitetaan NSCC:n
ohjeiden mukaan New Yorkissa toimivan
osakemarkkinoiden arvopaperikeskuksen,
The Depository Trust Companyn, jiljempéni
DTC, kirjanpidossa. Nettoutettu arvopaperi-
midri kirjataan DTC:ssd luovuttavien selvi-
tysosapuolten tileiltd NSCC:n tilille ja tiltd
tililtd vastaanottavien selvitysosapuolten ti-
leille suorituspdivin kuluessa. DTC ja
NSCC on yhdistetty yhteen konserniin yhte-
ndiseksi selvitys- ja sidilytyslaitokseksi vuo-
den 1999 lopussa. Konsernin uudeksi nimek-
si on tullut The Depository Trust & Clearing
Corporation, DTCC.

DTC perustettiin 1960-luvulla, kun arvo-
paperitodisteiden siirtely todettiin liian tehot-
tomaksi ja riskialttiiksi. Yhdysvaltojen osa-
valtiorakenteen takia osakekirjoista ei kui-
tenkaan voitu luopua. Kullakin osavaltiolla
on oma osakeyhti6lakinsa ja ndissd laeissa
oletetaan arvopaperitodisteiden olemassaolo.
Yhdysvalloissa keskitettyyn sdilytykseen
otettujen arvopaperien osuus ei ole niin suuri
kuin useimmissa vastaavissa Euroopan jir-
jestelmissd. Arvopaperit eivit myodskiddn jaa
pysyvisti DTC:n holveihin, vaan talletusten
palauttaminen liikkeeseen on tavanomaista.

Yhdysvaltojen arvopaperijirjestelmédn pe-
rusluonteen vuoksi suuri osa DTC:n toimin-
nasta liittyy asiakirjatodisteiden kisittelyyn:
talletusten vastaanottoon, arvopapereiden
sdilytykseen, todisteita koskevien muutosten
toteuttamiseen, rekisterdinteihin ja arvopape-
rinostoihin.  Markkinoiden ja  mark-
kinaosapuolten kannalta DTC:n térkein teh-
tivd on kuitenkin ylldpitdd tilijirjestelmés,
jossa arvopaperisdilytysten ylldpito ja omis-
tusten siirrot voidaan toteuttaa kirjausten
avulla.

Osapuolet tallettavat arvopaperit DTC:hen
omissa nimissidén, mutta useimmiten asiak-
kaansa lukuun. Arvopaperi saattaa kuulua
pitkddn hallintaketjuun, jossa sijoittajan ja
DTC:n vililld on useita pankkeja tai vilittd-
jid. DTC ei ndin tiedd arvopaperin alkupe-
rdistd omistajaa. DTC ei myoskdin tiedd,

onko osapuoli itse arvopaperin omistaja.
DTC luovuttaa liikkeeseenlaskijayhtiolle tie-
dot osapuolten sdilytyksistd. Yhtio puoles-
taan voi halutessaan tiedustella DTC:n osa-
puolelta arvopaperien todellisia omistajia.
Osapuoli voi antaa tiedon vain, jos asiakas
on tihén suostunut.

Arvopaperien siilytyksen, kisittelyn ja
oikeuksien siirron sdidntely kuuluu osavalti-
oiden lainsdiddédntdvaltaan. Téastd syystd
my0s arvopapereita koskeva esineoikeus on
periaatteessa  osavaltiokohtaista. Sdannét
saattavat erota sen mukaan, missd osavaltios-
sa arvopaperia sdilytetdin tai mihin osavalti-
oon se siirretdin.

Epédsuorassa hallinnassa olevaan arvopape-
riin kohdistuva sijoittajan oikeus méiritel-
ladn mallilaissa suoran esinekohtaisen omis-
tusoikeuden sijasta erityiseksi esineoikeudek-
St (securities entitlement). Vilittdjin on jat-
kuvasti pidettivd asiakkaidensa oikeuksia
vastaava miird arvopapereita mairiaysvallas-
saan. Valittijd voi tosin sdilyttdd arvopape-
reita muiden vilikdsien, kuten arvopaperi-
keskuksen hallussa. Vilittdjidn on siirrettdva
arvopapereihin kuuluvat taloudelliset ja hal-
linnoimisoikeudet erityisoikeuksien haltijoil-
le.

Niitd arvopapereita, joihin vilittdji on an-
tanut ja kirjannut erityisen esineoikeuden, ei
voida kayttda vilittdjin yleisen velkojatahon
vaatimusten tdyttdmiseen. Erityinen esineoi-
keus sitoo vilittijin velkojia ja seuraajia.
Sijoittajan oikeus on siten esineellinen eikd
vain velvoiteoikeudellinen. Oikeus ei kuiten-
kaan kohdistu tiettyyn arvopaperikappalee-
seen vaan useille sijoittajille yhteiseen, vélit-
tdjin luona tai vilittijain lukuun kolmannen
tahon luona siilytettdvdén arvopaperimii-
radn. Sijoittajan oikeutta voidaan luonnehtia
kappaleméaraiseksi osuusoikeudeksi.

Osuusoikeusrakenne tekee mahdolliseksi
madritelld lainvalintasddnnot arvopaperikes-
kuksen, vilittijien ja sijoittajien kannalta
tehokkaasti. Sijoittajan ja vilittdjin véliseen
suhteeseen sovelletaan vilittdjdn sijaintipai-
kan lakia. Vilittdjan ja arvopaperikeskuksen
suhteeseen sovelletaan puolestaan arvopape-
rikeskuksen sijaintipaikan lakia, toisin sa-
noen kiytinnossd New Yorkin osavaltion
lakia. Liikkeeseenlaskijan ja arvopaperin
haltijan, useimmiten DTC:n, vililla sovelle-
taan liikkeeseenlaskijan lakia. Nidin arvopa-
perin sijainti on menettinyt merkityksensi
sovellettavan lain médrittelevind tosiseikka-
na.
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Suurin osa arvopapereista on rekisteroité-
vid, lihinna suomalaisiin médrénnaispaperei-
hin verrattavia asiakirjoja. Laissa tosin tun-
nustetaan myds haltijapaperit. Kiytdnnossi
kaikki arvopaperikeskukseen tuotavat arvo-
paperit hallintarekisterdiddan arvopaperikes-
kuksen erityiselle haltijanimelle. Samalla
arvopapereista tulee toisensa tdysin korvaa-
via lajiesineitd, joita voidaan kasitelld kir-
jauksina. Jos asiakas pyytdd arvopaperikes-
kusta palauttamaan arvopaperin, se rekiste-
roiddan uudelleen asiakkaan nimiin.

Iso-Britannia ja Irlanti

Lontoo on maailman toiseksi suurin osake-
kaupan keskus New Yorkin jilkeen. Pddosa
kaupasta kidydaéin Lontoon porssissd (Lon-
don Stock Exchange), joka hallinnoi elektro-
nista kaupankiyntijirjestelmid. Porssikaupat
selvitetddn Isossa-Britannian ja Irlannin osa-
kemarkkinoiden yhteisessi selvityslaitokses-
sa CRESTCo Litd:ssd, jidljempand Crest.
Crest aloitti toimintansa kesilld 1996. Cres-
tin jirjestelmissd selvitetddn tdlld hetkelld
sekd osake- ettd rahamarkkinavilineita.

Isossa-Britanniassa arvopapereita voidaan
sdilyttdd toistaiscksi kahdessa muodossa:
asiakirjatodisteina ja tietojirjestelmaikirjauk-
sina. Osakekirjan omistaja ja haltija merki-
tadn liikkeeseenlaskijan osakasluetteloon.
Omistaja saa luettelomerkinnin perusteella
osakkeeseen liittyvit taloudelliset ja hallin-
nolliset oikeudet, kuten osingot ja danioikeu-
den yhtiokokouksessa. Arvopaperimarkkinoi-
den toiminnan kannalta osakeomistuksen
elektroninen kirjaaminen on kuitenkin yli-
voimaisesti tirkedmpi tapa.

Isossa-Britanniassa osakkeiden omistusoi-
keuden siirrot on kirjattava yhtion osakasre-
kisteriin. Rekisterid pitd4 yhtion valtuuttama
rekisterdintiasiamies (registrar). Crestin jir-
jestelmissd kasiteltdvien arvopaperien rekis-
teroinneistd  huolehtii 38  rekisterdin-
tiasiamiestd, joihin Crest on jatkuvasti yh-
teydessd.

Crest on osakekirjattoman arvopaperikisit-
telyn keskus. Toiminta perustuu osakeyh-
tidlain (Companies Act 1989) perusteella
annettuihin asetuksiin (Uncertificated Securi-
ties Regulations). Osakkeet kirjataan Crestin
jarjestelméin elektronisessa muodossa siten,
ettd niitd voidaan siirtdd vain jirjestelmiin
syotetyilld kirjausohjeilla. Kun jirjestelmi
toteuttaa kirjausohjeen, se ilmoittaa samalla
arvopaperien siirron rekisterdintiasiamiehel-

le. Rekisterdintiasiamiesten on Crestin sdin-
tojen mukaan rekisterditdva siirto kahden
tunnin kuluessa osakasrekisteriin tai ilmoitet-
tava, ettd kirjausta ei voida tehdd. Osakasre-
kisterimerkintd voidaan hyldtd ldhinnd sai-
doksen tai tuomioistuimen miirdyksen pe-
rusteella taikka siirtdjan oikeustoimikelvotto-
muuden takia. Crest selvittid tapahtuman
vilittomasti, vaikka se rekister6iddén osakas-
rekisteriin my6hemmin. Selvityksen ja rekis-
terdinnin vililli luovutuksen saajaa suojaa
lain mukainen erityinen esineoikeus (equita-
ble interest) siirrettiviin arvopapereihin. Eri-
tyisoikeuden syntymisen jilkeen arvopape-
reita ei enadd pidetd siirtdjin omaisuutena.
Lain mukaan omistusoikeus johdetaan yh-
tion osakasrekisterimerkinnéistd. Osakekir-
jattoman arvopaperikisittelyn perusteisiin
kuuluu, etti osakasrekisteriin merkitiin
Crestin osapuoli. Crestin osapuolia voivat
olla sekd markkinaosapuolet ettd aktiiviset
sijoittajat. Jos Crestin osapuoli toimii asiak-
kaidensa lukuun, osapuoli hallintarekisteroi-
dadn osakasrekisteriin asiakkaidensa puoles-
ta. Tdlloin sijoittajalla ei ole tarkkaan ottaen
suoraa omistusoikeutta arvopapereihin vaan
erityinen etuoikeus (beneficial entitlement).
Crestin osapuoli vilittidi kuitenkin sijoittajal-
le kaikki arvopaperiin liittyvit taloudelliset
Jja hallinnointioikeudet. Hallintarekisterdityi-
hin osakkeisiin sijoittava asiakas saa siten
kaytédnnollisesti katsoen samat edut kuin
suoraan omistajaksi rekisterdity sijoittaja.

2.2.3. Markkinoiden kehitys
Kansainviliset yhteydet

Euroopan unionin jisenvaltioiden kansalli-
set arvopaperikeskuksien toukokuussa 1997
perustaman ECSDAn tarkoituksena on muun
muassa edistdd keskusten toiminnallisia yh-
teyksid. Yhdistys perustettiin Euroopan raha-
poliittisen instituutin aloitteesta valmistele-
maan ennen muuta Euroopan keskuspankin
rahapolitiikassa vaadittavien vakuuksien ki-
sittelyd euroalueella. Rahapolitiikassa kiytet-
tdvien arvopaperien kisittelystd huolehtii
muutamissa Euroopan unionin jisenvaltiois-
sa keskuspankki. Téstd syystd myos keskus-
pankit ovat voineet seurata ja osallistua yh-
distyksen toimintaan.

ECSDAssa on laadittu arvopaperikeskusten
vilistd vakuuksien késittelymenetelmii kos-
keva sopimusmalli. Mallin mukaan arvopa-
perikeskusten vilinen yhteistyd perustuisi
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kahdenvilisesti perustettaviin jirjestelméyh-
teyksiin. Kukin arvopaperikeskus (arvopape-
rin liikkeeseenlaskumaan arvopaperikeskus)
avaisi muille arvopaperikeskuksille (sijoitta-
jan kotivaltion arvopaperikeskus) arvopaperi-
tilin omassa jirjestelmissdin kotimaisten
arvopaperien kisittelyd varten. Néilla tileilld
sdilytettdisiin muiden arvopaperikeskusten
osapuolten ja niiden asiakkaiden omistuksia
liikkkeeseenlaskumaan arvopaperikeskukses-
sa. Tili avattaisiin sijoittajan kotivaltion ar-
vopaperikeskuksen nimissa, eikd liikkeeseen-
laskumaan arvopaperikeskuksen jérjestelmis-
ta kivisi ilmi, miten omistukset jakautuvat.
Vain sijoittajan kotivaltion arvopaperikeskus
pitdisi kirjaa osapuoltensa osuuksista. Tdssé
kirjanpidossa noudatettaisiin  yksinomaan
sijoittajan kotivaltion arvopaperikeskuksen
lakia. Kauppa tai muu tapahtuma aiheuttaisi
kirjauksia arvopaperin liikkeeseenlaskumaas-
sa vain siind tapauksessa, ettd kaupan osa-
puolet toimisivat eri valtioissa.

Arvopaperikeskusten vilisen jirjestelmayh-
teyden toiminnan yleinen edellytys on, ettd
arvopaperit on keskuksissa pysdytetty tai
muutettu aineettomiksi, jotta niitd voidaan
kisitelld tilikirjauksina. Lisiiksi malli edellyt-
tdd, ettd arvopapereita voidaan kisitelld jar-
jestelmissi lajiesineind. Jérjestelméyhteyden
paitarkoitus on mahdollistaa se, etta sijoitta-
jat voivat kdyttaa kotimaista arvopaperlkes-
kustaan verkkoon kuuluvissa valtioissa sdily-
tettdvien arvopaperiensa hallinnointiin.

Suomessa arvopaperien kisittelyyn tarvit-
tavat kansainviliset yhteydet perustetaan
yleisesti kansallisten ja kansainvilisten arvo-
paperikeskusten vilille. Kansainvilisid yh-
teyksid toisiin arvopaperikeskuksiin on lin-
sieurooppalaisista arvopaperikeskuksista ai-
nakin Saksan, Ranskan, Alankomaiden, Bel-
gian, Luxemburgin, Italian, Itéivallan ja
Tanskan arvopaperikeskuksilla.

Vuoden 1999 alussa voimaan tullut arvo-
osuuslainsdfidinndén muutos on antanut suo-
malaisille osapuolille kdytanndssd mahdolli-
suuden kisitelld ulkomaisia arvopapereita
arvo-osuusjirjestelméssd arvopaperikeskuk-
sen kansainvilisten yhteyksien kautta. Nai-
den yhteyksien on tarkoitus hyodyttdd suo-
malaisia markkinaosapuolia ja sijoittajia,
jotka voivat kiyttdd ulkomaisia arvopaperi-
tuotteita samoilla periaatteilla ja jarjestelmil-
14 kuin kotimaisia sijoituksia. Yhteys lisdd
myos kilpailua kansainvilisiin arvopaperei-
hin liittyvien palvelujen tarjonnassa, kun
nykyistd useammat markkinaosapuolet voi-

vat ryhtyd tarjoamaan ulkomaisiin arvopape-
reihin liittyvid palveluja asiakkailleen.

Suomessa toimiva Suomen Arvopaperikes-
kus Oy allekirjoitti ensimmdiisen yhteyden
avaamista koskevan sopimuksen Saksan kan-
sallisen arvopaperikeskuksen Deutsche Borse
Clearing AG:n kanssa marraskuussa 1998.
Kahdensuuntainen, automaattisesti toimiva
yhteys on avattu kummankin keskuksen osa-
puolten kiytettdiviksi tammikuussa 1999,
Vastaava yhteys on avattu lokakuussa 1999
my0s Ranskan kansalliseen arvopaperikes-
kukseen, Sicovamiin. Tarvittava maksulii-
kenne hoidetaan keskuspankkirahassa Euroo-
pan keskuspankin ylldpitimin maksujirjes-
telmidn kautta. Ensimmdisessd vaiheessa
Suomen Arvopaperikeskus Oy loi perusra-
kenteen vieraan péddoman ehtoisten arvo-
osuuksien ylikansallista kisittelyd varten.
Syksylld 1999 yhteys laajennettiin koske-
maan my6s oman piddoman ehtoisia arvo-
osuuksia. Tdssd vaiheessa tapahtumakaisitte-
lyyn ei ole vield liitetty maksuliikennetta.

Olemassa olevien yhteyksien toimintaa on
tarkoitus laajentaa toimitus-maksua-vastaan
-periaatteella toimivaan selvitykseen sen mu-
kaan kuin ulkomaiset arvopaperikeskukset
ovat valmiita laajennuksiin. Yhteyksien pe-
rustamisjérjestykseen vaikuttavat yhtadltd ul-
komaisen markkinoiden koko ja suomalais-
ten arvopaperien kysyntd niilld ja toisaalta
ulkomaisen arvopaperikeskuksen tarpeet ja
valmiudet.

Kehitys Suomessa

Rahoitusmarkkinat ovat viime vuosina ke-
hittyneet Suomessa suotuisasti. Yhteiseen ra-
haan siirtyminen vuoden 1999 alusta vakaut-
ti rahoitusmarkkinoita ja paransi sijoitusmah-
dollisuuksia euroalueella. Pankkien kannatta-
vuus on parantunut ja toiminta monipuolis-
tunut. Talletuksille vaihtoehtoisten sijoitus-
tuotteiden, kuten rahasto-osuuksien ja va-
kuutustuotteiden suosio on kasvanut, Pankki-
ja vakuutussektorilla on tapahtunut useita
suuria rakennejérjestelyjd, minké seuraukse-
na pankki-, arvopaperi- ja vakuutuspalveluja
tarjotaan samasta konsernista tai yhteistyo-
ryhmista.

Suomen piidomamarkkinoiden toiminnalle
on ollut ominaista nopea infrastruktuurin
rakennemuutos ja kansainvilistyminen. Uu-
sia yrityksii on listautunut porssiin runsaasti
ja myds yritysten vieraan pddoman ehtoisen
rahoituksen saatavuus on ollut hyvi. Helsin-
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gin Porssin ja Euroopan suurimman johdan-
naisporssin Eurexin johdannaiskaupan yh-
teistyd kdynnistyi syksylld 1999. Yhteistyo
avasi suomalaisille valittdjille, sijoittajille ja
porssiyhtidille suoran véylin yhdentyville
sijoitusmarkkinoille.

Rajoitusten poistuttua ulkomaalaisomistuk-
sen lisddntyminen on tehostanut osakemark-
kinoita ja pddomien kiyttdd. Ulkomaa-
laisomistuksen osuus porssin markkina-ar-
vosta oli vuoden 1999 lopussa noin 65 pro-
senttia, ja suurin osa ulkomaisista sijoittajis-
ta on hallintarekisterissa.

Osakekauppa on Suomen markkinoilla
kansainvilisessd vertailussa keskittynyttd
kaupankdynnin kohdistuessa piédasiassa muu-
taman suuren yrityksen, erityisesti Nokia
Oyj:n osakkeisiin. Vaikka osakemarkkinoi-
den merkitys on Suomessa selvisti 1990-
luvulla korostunut, listattuja yrityksid on
edelleen niukasti. Péddasiallisina syind tdhin
voidaan pitda keskisuurten yritysten kansain-
vilisesti katsoen vaatimatonta méirdd ja
oman pdidoman ehtoisen rahoituksen perin-
teisesti pientd merkitystd rahoitusvaihtoehto-
na. Helsingin Porssi uvudisti kuitenkin vuo-
den 1998 syksylld listarakennettaan ja uusia
listauksia tulikin vuoden 1999 aikana yh-
teensd 28.

Kotitalouksien osakesdéistiminen on ollut
vihiistid ja muun muassa eldke- ja vakuutus-
laitosten sijoittaminen varovaista, mikd on
ollut véhentimissd rahoitusmarkkinoiden
likviditeettia. Hallitusohjelmassa linjattu tal-
letustilien korkojen verottaminen edistii siir-
tymistd my0s osakesijoittamiseen.

Arvo-osuustilien ja kirjausten midra seka
arvo

Arvo-osuusjirjestelméd luotiin vuosikym-
menen alussa mitoittaen se keskimiérin nii-
hin volyymeihin, jotka saavutettiin vuonna
1994. Jirjestelmd ei endd pysty asiakastili-
tasoisen mallin avulla toimimaan tehokkaasti
ja vertailukelpoisin kustannuksin. Selvityk-
sen lapimeno edellyttdd kaikkien hajautunei-
na olevien osioiden virheetontid suoritusta.
Tapahtumien méirin hyvin voimakkaan kas-
vun vuoksi aikataulut ovat erittdin tiukkoja,
minké vuoksi virhetilanteiden korjaus aiheut-
taa kasvavassa mddrin asiakkaille nikyvid
selvitysviiveiti.

Suomen arvopaperimarkkinat ovat kasva-
neet merkittivisti 80- ja 90-luvun vaihteesta,
jolloin arvo-osuusjérjestelmd luotiin. Arvo-
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osuustilien lukuméird oli vuoden 1994 lo-
pussa hieman yli 600 000, kun se oli vuoden
1999 lopussa noin 1 070 000. Arvo-osuuksi-
en omistajien miird on samassa ajassa kas-
vanut puolesta miljoonasta runsaaseen
790 000:een. Rajuimmin on kasvanut liik-
keeseen laskettu osakeméird, joka vwoden
1994 lopussa oli alle 4 miljardia, kun se nyt
ldhentelee 8 miljardia. Markkinoiden aktivi-
teetin kasvua kuvaavat myos arvopaperien
vaihdantaan littyvit luvut. Porssivaihto on
kasvanut vuoden 1994 69 miljardista mar-
kasta vuoden 1998 323 miljardiin markkaan
ja selvitettdvien tapahtumien méird kasvoi
vastaavana aikana noin 300 000 tapahtumas-
ta noin 1 220 000 tapahtumaan. Vuonna
1999 selvitettiin puolestaan jo noin 2,2 mil-
joonaa tapahtumaa. Tdmén ohessa on muis-
tettava, ettd Suomen pddomamarkkinoiden
arvopaperistuminen on vasta alullaan.

Osakkeiden kasittelyjirjestelméssid arvo-
osuustileille kirjattujen arvo-osuuksien mark-
kina-arvo oli vuoden 1999 lopussa noin 365
miljardia euroa. Tietoteknisessd ympdristossi
tehtiin noin kuusi miljoonaa kirjausta vuo-
den 1998 marraskuun alusta ja vuoden 1999
lokakuun loppuun mennessi. Niiden kirjaus-
ten arvo oli noin 1 500 miljardia euroa. Vie-
raan pddoman ehtoisten arvo-osuuksien ki-
sittelyyn kaytettdviassd Suomen Arvopaperi-
keskus Oy:n RM-jirjestelmassi ylldpidettiin
noin 4 873 arvo-osuustilid vuoden 1999 lo-
kakuun lopussa. Niille tileille oli 31 pdivini
lokakuuta 1999 kirjattu arvo-osuuksia 58,82
miljardin euron markkina-arvosta. Tdssi jar-
jestelmissd  kisiteltiin  vastaavana aikana
kuin OM-jirjestelméssd noin 150 000 kir-
Jjaustapahtumaa. Kirjausten yhteinen arvo oli
noin 1 275 miljardia euroa.

Tapahtumamaéirien voimakas kasvu ja jir-
Jestelmien alhainen automaatioaste aiheutta-
vat toistuvasti kirjausviiveité ja virheitd, néin
erityisesti huippuvolyymin péivini. Niiden
seurauksena ja hajautuneena olevan jirjestel-
mén toiminnasta johtuen ovat vilttdjiltd vaa-
ditut, selvityksen kidynnistamistd edellyttivit
vakuudet usein kokonaan eri suuruusiuokas-
sa kuin selvityksen jilkeiset nettomaksut.
Tama aiheuttaa vilittijille tarpeettoman suu-
ria piivinsisiisid likviditeettivaateita.

3. Nykytilan arviointi
3.1. Hajautunut jirjestelma

Arvopaperikeskukset ja selvityslaitokset
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ovat kansainvilisesti syntyneet siten, ettd
markkinaosapuolet ovat piittineet siirtdd yh-
denmukaisesti hoidettavia ja usein huonosti
tuottavia peruspalveluja ja -toimintoja yhteen
laitokseen, jossa palvelut tuotetaan kaikille
osapuolille. Osa aikaisemmin yksil6llisistd
palveluista on muuttunut markkinoiden ja
tekniikan kehittyessd vakiotuotteiksi, jotka
on haluttu keskittdd mittakaavaetujen ja nii-
hin liittyvien kustannussidstGjen takia arvo-
paperikeskuksiin. Ndin my0s arvopaperikes-
kusten tehtivit ovat muuttuneet markkinoi-
den kehityksen mukana. Arvo-osuusjérjestel-
mid kehitettdessd uskottiin, ettd arvopaperi-
toiminta kasvaisi paljon hitaammin kuin se
on sittemmin todellisuudessa kasvanut.
Markkinaosapuolet puolestaan pyrkivit var-
mistamaan osuuksiaan tdstd kasvavaksi ole-
tetusta toiminnasta. Suomessa ei ollut fyysi-
sind asiakirjoina liikkeeseen laskettujen ar-
vopaperien selvitys- ja sdilytysjirjestelmai.
Tidllainen pysdytysjirjestelmd on useassa
maassa toiminut puhtaan kirjaamisjirjestel-
min esiasteena. Osaksi tdstd syystd arvopa-
perikaupan selvitystoiminnan sujuvuuteen ei
Suomessa kiinnitetty riittdvisti huomiota ar-
vo-osuusjirjestelmin suunnittelussa. [980-
luvun lopulla vallinneen hyvin rahoitustilan-
teen takia myoskidn valtiolla ei ollut erityi-
sid syitd pyrkid vaikuttamaan arvo-osuusjir-
jestelmén rakenteeseen.

Kiaytinnossi jirjestelmd on viime vuosina
keskittynyt jonkin verran muun muassa
pankkirakenteessa tapahtuneiden muutosten
takia. Lisdksi useat arvo-osuusrekisterit kayt-
tivdt toiminnassaan yhteistd tietojérjestel-
mad. Silti etenkin jirjestelmidn kahtiajako
oman ja vieraan padoman chtoisten arvo-
osuuksien jirjestelmiin sekd oman pddoman
ehtoisten arvo-osuuksien kisittelyn hajautu-
minen useaan oikeudellisesti ja teknisesti it-
sendiseen arvo-osuusrekisteriin on vaikeutta-
nut selvitystoiminnan tehokasta jirjestamista.
Arvo-osuusjirjestelmin hoitaminen ei ole
osoittautunut niin voitolliseksi toiminnaksi
kuin alussa uskottiin. Hajautumisen aiheut-
tamat tehokkuustappiot vaikeuttavat kasva-
van ja kansainvilistyvin kaupankiynnin sel-
vittdmistd.

Valtion velanhoidon kannalta on tirkeéi,
ettd joukkolainojen liikkeeseenlasku, koron-
maksut ja kuoletukset voidaan hoitaa arvo-
osuusjdrjestelméssi. Valtion lainoja koskeva
kaupankdynti ja selvitys on hoidettava te-
hokkaasti, jotta lainat voisivat kilpailla mui-
den sijoituskohteiden kanssa sijoittajien pai-

omista. Vilkkaimman kaupankidynnin koh-
teena olevat valtion tukkulainat on siirretty
arvo-osuusjirjestelmdin vuosina 1995 ja
1996. Valtiokonttori on vuoden 1996 huhti-
kuun alusta laskenut liikkeeseen kaikki val-
tion sarjaobligaatiolainat arvo-osuuksina. Ar-
vo-osuuksina olevien sarjaobligaatioiden ja
valtion velkasitoumusten kanta on nykyisin
noin 210 miljardia markkaa.

Kahden erillisen markkinoita palvelevan
jarjestelmikokonaisuuden olemassaolo estéii
tarpeettomasti yhtendisten velkakirjamark-
kinoiden kehitystd. Kahtia jakautuneeseen
jarjestelmddn on hankala liittad vahittais-
lainoja siten, ettd joukkolainamarkkinoiden
yhtendisyys voitaisiin taata. Tdm4 vaikeuttaa
Jjoukkovelkakirjamarkkinoiden kehitysti ja
saattaa vdhentdd markkinoiden likviditeettii.
Samalla hajautuminen voi lisdtd valtion ve-
lanhoidon kustannuksia ja hidastaa velanot-
toa vihittdismarkkinoilta.

3.2. Arvopaperimarkkinoiden palveluketju
Jja yhteydet

Suomen arvopaperimarkkinoiden palvelu-
ketjua on tarkasteltava kokonaisuutena. Ar-
vopaperimarkkinoiden toimivuuden arvioin-
nissa on otettava huomioon, etti kaikki pal-
veluketjuun liittyvit toiminnot vaikuttavat
markkinoiden tehokkuuteen ja luotettavuu-
teen sekd timén seurauksena loppuasiakkai-
den saamaan palvelutasoon. Palveluketjua
arvioitaessa tavoitteena on oltava, ettd liik-
keeseenlaskun, kaupankiynnin, selvityksen,
maksuliikenteen sekd omistuksen siilytyksen
ja rekisterdinnin palvelut ovat mahdollisim-
man tehokkaita ja luotettavia. Ndiden tavoit-
teiden saavuttaminen edistdisi myos sitd, ettd
arvopaperimarkkinoihin liittyvid palveluja
olisi monipuolisesti tarjolla Suomessa myos
tulevaisundessa. Kustannustehokkuuden
ohella arvopaperimarkkinoiden palveluketju-
jen on oltava kansainvilisesti yhteensopivia.
Markkinoiden laajentuessa ja sijoitustoimin-
nan kansainvilistyessd myds kansallisten ar-
vopaperimarkkinoiden on integroiduttava yli
valtiollisten rajojen.

Arvo-osuusjirjestelmén toimivuutta arvioi-
taessa on erityisesti kiinnitettdivd huomiota
arvopaperikaupan selvityksen tehokkuuteen,
koska selvityksen tehokkuus ja turvallisuus
on oleellinen osa arvopaperimarkkinoiden
toimivuutta ja kilpailukykya. Suomalainen
osakkeiden kisittelyjarjesteima ei ole menes-
tynyt vertailuissa, joita suurimmat monikan-
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salliset omaisuudenhoitopankit teettdvit kan-
sallisista markkinoista. Suomi on jidnyt ndi-
den vertailujen mukaan selvisti jilkeen
muista pohjoismaista selvitys-, sdilytys- ja
toimintariskeji kuvaavissa arviointi-indek-
seissd. Kahdestakymmenesti maailman ke-
hittyneestd markkinapaikasta vuosittain teh-
dyissi vertailuissa Suomi 1990-luvulla sijoit-
tui vertailujen viimeisille sijoille.

Se ettd Suomessa toimiva osakkeiden ki-
sittelyjarjestelmi ei ole menestynyt kansain-
vilisessd vertailussa, on johtunut monesta
tekijistd. Jarjestelmin heikkoudet ovat johtu-
neet muun muassa Suomen markkinoiden
kasvusta ja ulkomaalaisomistuksen huomat-
tavasta lisidntymisestd, tehokkaan lainausjir-
jestelmén puuttumisesta kateismarkkinoilta,
viivistysseuraamusten vihdisyydestd, asia-
kasohjeiden myohéstymisestd, ulkomaisten
asiakkaiden kauppojen suhteellisen suuresta
koosta sekd Suomen markkinoiden vihéises-
td likviditeetistd.

Arvo-osuusjirjestelmi luotiin vuosikym-
menen alussa, ja se mitoitettiin keskimairin
niihin volyymeihin, jotka saavutettiin jo
vuonna 1994. Arvopaperikaupankiynnin no-
pea kasvu 1990-luvun loppupuolella on vai-
kuttanut siihen, ettd nykyinen palveluketju ei
pysty hajautuneena olevassa arvo-osuusrekis-
teriymparistossd  asiakastilitasoisen mallin
avulla toimimaan tehokkaasti ja vertailukel-
poisin kustannuksin. Lisdksi on yleisesti esi-
tetty epdilyksid siitd, ettd kaupankdyntivo-
lyymien kasvaessa nykyinen jarjestelmi ei
pysty kisittelemédn kaikkia selvitystapahtu-
mia, jolloin koko jirjestelmin luotettavuus
voi vaarantua. Luotettavuuden vaarantumi-
sella osakkeiden selvityksessi olisi haittavai-
kutuksia myds Suomessa tapahtuvaan kau-
pankiyntiin. Jollei Suomessa toimiva kau-
pankiynti-, selvitys- ja sdilytysjirjestelma
tarjoa suomalaisille arvopaperien liikkee-
seenlaskijoille tehokasta ja luotettavaa mah-
dollisuutta osallistua Euroopassa tapahtuvaan
kaupankdynnin yhdentymiskehitykseen, voi
liikkeeseenlaskijoiden tarve siirtyd laske-
maan arvopapereitaan liikkeeseen ulkomailla
kasvaa.

Kansallisten markkinapaikkojen vilisessd
kilpailussa markkinoille pdédsyn esteettomyys
on keskeinen menestystekija niin kaupan-
kdynnissd, selvitystoiminnassa kuin kirjaus-
toiminnassakin. Suomen arvopaperimark-
kinoiden kehittyminen edellyttdd kirjaustoi-
minnan tehostamista ja kilpailullisuuden li-
sdamistd. Kilpailun tarvetta arvo-osuusjirjes-

telmissd kuvaa se, etti arvo-osuusrekisterin
pitdjien mdird on 1990-luvulla vidhentynyt
markkinaosapuolten sulautumisten yhteydes-
sd samalla kun esimerkiksi porssivilittijien
ja ulkomaisten etivilittdjien maira on kasva-
nut merkittivasti. Esimerkiksi Ruotsin arvo-
paperikeskuksen, VPC AB:n kirjausjérjestel-
missd toimii Suomeen verrattuna noin kym-
menkertainen maérd suoria osapuolia. Arvo-
osuusrekisterien méiréin viheneminen ei ole
johtunut uusien osapuolten kiinnostuksen
puutteesta, vaan niistd vaikeuksista ja kus-
tannuksista, joita uudelle arvo-osuusrekiste-
rin pitdjille aiheutuu liittymisestd arvo-
osuunsjirjestelmiin. Uuden arvo-osuusrekis-
terin perustaminen on ollut kdytinnossé erit-
tdin vaikeaa.

Jarjestelmén kehittdmisessd on huomioita-
va, ettd kansalliset arvopaperien késittelyjar-
jestelmit joutuvat yhteisen valuutan kayt-
téonoton ja tiivistyvien kansainvilisten yh-
teyksien vooksi yha avoimempaan kilpailuti-
lanteeseen. Arvopaperikaupan kansainvilis-
tyminen ja Euroopan sisimarkkinoiden ke-
hittyminen lisdd yhi enenevissd méirin kan-
sallisten markkinapaikkojen vilisti kilpailua.
Yritysten listautuminen ja kaupankéynti saat-
taa tulevaisuudessa keskittyd yhd enemmain
suuriin markkinapaikkoihin. Kaupankaynti-
ja selvitysjérjestelmien vilinen kilpailu kiris-
tyy erityisesti suurten yritysten osalta. Tél-
laisessa tilanteessa pieniltd kansallisilta
markkinapaikoilta edellytetiin huomattavaa
kustannustehokkuutta, luotettavuutta ja pal-
velualttiutta, jotta ne pystyisivit menesty-
miin kansainvélisessa kilpailussa. Vaikutuk-
set siirtymisestd euroalueeseen ovat jo ha-
vaittavissa erilaisissa yhteistyokuvioissa kan-
ls.aﬁlisten arvopaperiporssien ja -keskusten vi-
illa.

3.3. Arvopaperikeskuksen asema ja
toiminta

Arvopaperikeskuksen toimintaa koskevan
lainsdddannon asettamien vaatimusten, toi-
minnan luonteen ja markkinan koon vuoksi
Suomessa toimii tédlld hetkelld vain yksi ar-
vopaperikeskus. Arvopaperikeskustoiminnan
sddntelylld pyritdédn erityisesti varmistamaan
toiminnan turvallisuus sekd varmistamaan
keskuksen valmius kaikkien arvo-osuuslajien
kisittelyyn. Toiminnan luonteeseen kuuluu
erityisesti tietotekniikkaan liittyvit suurtuo-
tannon edut ja niin sanotut verkkohyo6dyt.
Tdmi vastaa useimmissa muissa Euroopan
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unionin jasenvaltioissa tapahtuvaa kehitysti.
Kehitys on suuntautunut arvopaperikésittelyn
keskittimiseen yhteen kansalliseen arvopape-
rikeskukseen tai kansainvéliseen selvityskes-
kukseen.

Arvopaperikeskukset ja selvitysyhteisot
ovat kansainvilisesti syntyneet siten, ettd
markkinaosapuolet ovat piéttineet siirtdd
yhdenmukaisesti hoidettavia peruspalveluja
Ja -toimintoja yhteen laitokseen, jossa palve-
lut tuotetaan kaikille osapuolille. Osa aikai-
semmin yksilollisistd palveluista on muutto-
nut markkinoiden ja tekniikan kehittyessd
vakiotuotteiksi, jotka on haluttu keskittdd
mittakaavaetujen ja niihin liittyvien kustan-
nussédstojen takia arvopaperikeskuksiin.
Nidin myos arvopaperikeskusten tehtivit
ovat muuttuncet markkinoiden kehityksen
mukana.

Suomessa toimiva Suomen Arvopaperikes-
kus Oy hoitaa tilld hetkelld arvo-osuusjirjes-
telmdn yhteisid tehtidviid, kuten ylldpitaa kes-
kustietojirjestelmid. Yhtio tarjoaa keskite-
tysti arvo-osuuksien kisittelyyn ja selvityk-
seen liittyvit palvelut. Kaikkien arvo-osuuk-
sien liikkeeseenlasku tapahtuu arvopaperi-
keskuksessa. Lisdksi kaikki arvo-osuuksilla
tehdyt kaupat selvitetddn arvopaperikeskuk-
sessa. Arvo-osuusrekisterit ovat kuitenkin
hajautuneina kuudelle arvo-osuusrekisterinpi-
tajalle, jotka yllapitdvit arvo-osuusrekiste-
reissddin arvo-osuustileja sekd oikeudenhalti-
ja- ja arvo-osuuslajiluetteloita.

Arvo-osuusjirjestelmi muodostaa tietotek-
nisen kokonaisuuden, niin sanotun verkko-
ympdriston. Arvo-osuusjirjestelmalld on tie-
totekninen ja oikeudellinen verkkoympiris-
tonsd. Ndiden ominaispiirteiden vuoksi toi-
minnalle on ominaista suurtuotannon edut.
Suurtuotannon etujen vuoksi jirjestelmalld
on yhdelli markkinapaikalla tosiasiallisesti
luonnollisen monopolin ominaispiirteitd. Ti-
mén vuoksi pienelli markkinapaikalla on
hyvin vaikeaa kéytinnossid lisitd kilpailua
erilaisten arvo-osuusjirjestelmien vililla.
Periaatteessa olisi mahdollista, ettd yhdelld
rajatulla markkinapaikalla toimisi useampia
arvo-osuusympéristojd, joissa tapahtuisi eri-
koistumista esimerkiksi erilaisten arvo-
osuuksien vililld. Pienelld markkinapaikalla,
kuten Suomessa, kilpailun lisidminen kes-
kustietojirjestelmien ja keskitettyjen luettelo-
jen ylldpidossa pakottaisi markkinaosapuolet
kdytinnossd liittymaddn entistdi useampiin
jarjestelmiin. Lisaksi omaisuuden hallinnoin-
ti kilpailevissa jirjestelmissd muodostuisi

hankalaksi, jos jarjestelmien vilille ei raken-
nettaisi automaattista tietoteknistd yhteyttd,
Tdman vuooksi pitdisi pyrkid jirjestelmin
tehokkaampaan kiyttoon ja liséamaan kilpai-
lua jdrjestelman kayttdjien vililld.

Arvopaperikeskuksella on voimassa olevan
lainsdiddnnén mukaan toissijainen rajaton
vastuu arvo-osuusjirjestelmaisti. Vahingon-
kérsineelld on oikeus saada korvaus arvopa-
perikeskukselta, jos muu arvo-osuusrekiste-
rin pitéji ei kykene tdyttdimain arvo-osuusti-
leistd annetussa laissa sdddettyd vahingon-
korvausvelvollisuuttaan. Arvopaperikeskuk-
sella on tilldin oikeus perid maksamansa
korvaus siltid, joka on korvauksen suorittami-
sesta vastuussa.

3.4. Arvo-osuusrekisterien toiminta

Kuten edelld on mainittu, oman pddoman
ehtoisten arvopaperien arvo-osuusrekisterit
ovat Suomessa hajautuneina. Arvo-osuusre-
kisterid pitdd Suomen Arvopaperikeskus
Oy:n lisdksi viisi toimiluvan saanutta arvo-
osuusrekisterin pitdjdid. Suomen Arvopaperi-
keskus Oy yll4pitad rekisteritoiminnan keski-
tettyji osia, kuten liikkeeseenlaskijakohtaista
luetteloa osakkeiden ja muiden oman péi-
oman ehtoisten arvo-osuuksien omistajista,
osakkeiden ja niihin rinnastuvien arvo-
osuuksien liikkeeseenlaskutileja sekd lisdksi
liikkkeeseenlaskijoiden kustannuksella pidet-
tdvid niin sanottua ilmaisrekisteria passiivi-
sijoitusten sdilytystd varten.

Hajautuneeseen arvo-osuusrekisterijirjes-
telmadn liittyvit erityispiirteet, kuten va-
kuusvaateiden laskentamenettely, on kaupan-
kdyntivolyymien kasvaessa osoittautunut te-
hottomaksi. Selvityksen lipimeno edellyttid
nykyisin kaikkien hajautuneina olevien osi-
oiden virheetontd suoritusta. Kaupankaynti-
volyymien kasvu on johtanut siihen, etta vir-
hetilanteiden korjaustoimenpiteet nikyvit
selvitysviiveind loppuasiakkaille. Kaupan-
kéiynti- ja selvitysvolyymistd kasvava osa on
ldhtoisin kansainvilisiltd markkinoilta.

Lisdksi se, ettd hajautuneena olevassa ar-
vo-osuusrekisterijirjestelmissi arvo-osuusti-
leistd merkittidva osa on keskittynyt harvoille
rekisterinpitdjille, on osittain heikentianyt
jdrjestelmén toimivuutta ja hidastanut sen
kehittiimistid. Kaupankdyntivolyymin kasvus-
ta merkittivd osa on painottunut sellaisille
vilittdjille, jotka eivit samalla toimi kaupan-
kdynnisséd olevien arvo-osuuksien rekisterin-
pitdjind. Erityisesti ulkomaiset sijoittajat ja
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heidin edustajansa ovat pitdytyneet omaisuu-
denhoidossaan markkinoiden vakavaraisim-
missa toimijoissa, mutta valinneet omaisuu-
tensa kaupintaan nopealiikkeisimpid ja jous-
tavimpia vilittdjid, usein muita kuin omai-
suudenhoitajansa konserniin kuuluvia. Niin
ollen kirjausjirjestelmaén liittyvit manuaali-
set toimenpiteet, kuten telefaksi-vélitteinen
ennakkokirjauspyyntojen vilitys, ovat kasva-
neet erittdin nopeasti korostaen menettelyn
ja jarjestelmén tehottomuutta.

Hajautuneena olevasta rekisterijérjestel-
mastd johtuen selvitysjdrjestelmén, arvo-
osuusjirjestelmén ja siind toimivien itsendis-
ten arvo-osuusrekisterin pitdjien sekd maksu-
jirjestelmien yhteistoimintaa ei ole automa-
tisoitu ja yhdenmukaistettu riittavisti. Kolme
arvo-osuusrekisterinpitdjad kayttdd toimin-
nassaan omia tietojirjestelmiddn, jotka on
rakennettu pankkien omaisuudenhoito- ja
notariaattitoiminnoissa kéytettyjen tietojér-
jestelmiratkaisujen varaan. Rekisterijérjestel-
mien vilisid suoria tietoteknisid yhteyksid ei
ole ja tiedonvaihto arvo-osuusrekisterien vi-
lilld tapahtuu kasvavassa mddrin telefaksin
avulla.

Manuaaliset toimenpiteet ovat viivastyttd-
neet etenkin ulkomaisten osapuolten kauppo-
jen selvitystd. Kaupankdyntivolyymien voi-
makas kasvu ja jirjestelmien alhainen auto-
maatioaste ovat aiheuttaneet toistuvasti kir-
jausviiveitd ja -virheitd. Ndiden seurauksena
Ja hajautuneena olevan jirjestelmin toimin-
nasta johtuen ovat vilittdjiltd vaaditut selvi-
tyksen kiynnistimistd edellyttivit vakuudet
usein kokonaan eri suuruusluokassa kuin
selvityksen jilkeiset nettomaksut. Tami ai-
heuttaa valittdjille tarpeettoman suuria péi-
vinsisdisia likviditeettivaateita.

Myés jérjestelmin kahtiajako oman ja vie-
raan pidoman ehtoisten arvo-osuuksien jér-
jestelmiin on lisdnnyt jirjestelmin tehotto-
muutta. Kahteen tietotekniseen ympéristodn
jakaantunut arvo-osuusjirjestelmi on aiheut-
tanut piidllekkiisid investointikustannuksia.
Markkinaosapuolet, jotka pyrkivit tarjo-
amaan palveluja seki osake- ettd korkomark-
kinoilla, joutuvat hankkimaan pdisyn kah-
teen erilaiseen jdrjestelmédn. Lisdksi yhdessd
jarjestelmissa asetettuja vakuuksia ei ole
voinut kayttdd tehokkaasti hyviksi toisessa
jarjestelméssa.

Arvo-osuusrekisterinpitidjit kilpailevat re-
kisteritoiminnan lisiksi my6s muussa toi-
minnassaan. Hajautuneena olevan jéarjestel-
man kehittdiminen ja uusien piirteiden liitta-

minen jirjestelmiin on vaivalloista, koska
vaadittavaa yhteisymmarrystd on usein vai-
kea saavuttaa. Timi on puolestaan viivistd-
nyt markkinoiden kannalta vilttiméittomid-
kin uudistuksia. Viime vuosina padsy arvo-
osuusrekisterin pitdjiaksi on ollut kiytanndssi
mahdotonta, koska uusille osapuolille ei ole
voitu tarjota helposti kidyttddn otettavaa jir-
jestelmaa. Tastd syystd rekisterien méidrd on
vihentynyt, vaikka etenkin suuret pohjois-
maiset osapuolet osallistuisivat luultavasti
mieluummin suoraan arvo-osuusjirjestel-
méin kuin toimimalla jonkin paikallisen pal-
veluntarjoajan kautta.

3.5. Selvitystoiminta

Suomessa arvo-osuuksilla tehdyt kaupat
selvitetddn joko Suomen Arvopaperikeskus
Oy:n OM-jirjestelmissd (osakkeet ja liitdn-
ndiset) tai RM-jirjestelméssd (joukkovelka-
kirjat ja muut rahamarkkinavilineet). Arvo-
paperipOrssin  kaupankdyntijirjestelmén ja
OM-jarjestelmén vililld on tietotekninen yh-
teys kauppatietojen vilittdmiseksi automaat-
tisesti selvitysjarjestelmaén. Selvitysjéirjestel-
mi nettouttaa selvitysosapuolten maksuvel-
voitteet sekd toteaa samalla arvo-osuus-
luovutusten edellytysten olemassaolon siily-
tysjirjestelmaéstd saatavien tietojen perusteel-
la. Kaupat selvitetidn paivittdin yhdessi
erdssd. Selvitysjirjestelmin ja arvo-osuusjar-
jestelmén vilinen yhteys késittelee vain erid,
Jotka tdsmdytetddn useita kertoja péivissa.

Osakeselvityksen eniten viivéstyksid aihe-
uttava ominatsuus liittyy tdlld hetkelld vel-
voitteiden méidrittelyjirjestelméin sekd hajau-
tuneena olevan arvo-osuusjirjestelmin ja
pankkien ylldpitdmén maksuliikejirjestelmin
toimintojen yhteensovittamiseen. Sailytys- ja
maksujérjestelmd ovat niin olennaisia osia
arvopaperikaupan selvitystoimintaa, ettei
pelkdn velvoitteiden mairittelyjarjestelmén
kehittdmiselld voida ratkaista selvitystoimin-
nan tehokkuusongelmia.

Suomen Arvopaperikeskus Oy:n RM-jir-
jestelmd on OM-jarjestelmisti poiketen téy-
sin keskitetty. Se toimii tdysin reaaliaikaises-
ti ja keskitetysti siten, etti arvo-osuuksien
siirrot yhdistetddn samanaikaisesti keskus-
pankkirahassa tapahtuvaan maksuun. Kaupat
selvitetddn tapahtuma kerrallaan eli kauppa-
kohtaisesti. Kauppaketjujen kisittely on au-
tomaattista. RM-jirjestelmissi selvitys- ja
sdilytystoiminnot on yhdistetty saumatto-
maksi kokonaisuudeksi, jota kidytetdin sa-
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malta tydasemalta.

4. [Esityksen tavoitteet ja keskeiset
ehdotukset

4.1. Esityksen tavoitteet

Suomen arvopaperimarkkinoiden ja niilld
kéytossd olevien arvopaperikauppojen selvi-
tysjarjestelmien olisi oltava sekd mahdolli-
simman tehokkaat ettd luotettavat. Nimé
kaksi tavoitetta tiydentidvit toisiaan. Selvi-
tystoiminnan tehokkuus vaikuttaa keskeisesti
yksittdisten yritysten padomakustannuksiin
arvopaperien ensimarkkinoilla (litkkeeseen-
lasku ja merkintd) ja jalkimarkkinoilla (liik-
keeseen laskettujen arvopaperien osto ja
myynti). Liikkeeseenlaskijan tunnettuus ja
riskittomyys sekd liikkeeseen laskettava
miira vaikuttavat paddomakustannuksiin. Nii-
hin vaikuttavat myods markkinoiden koko
sekd suoranaiset rakenteista, kuten selvitys-
jarjestelmistd, johtuvat kustannustekijit. Se-
ki ulkomaiset ettd kotimaiset sijoittajat edel-
lyttavit tuotto-odotuksien lisdksi tehokkuutta
my&s kauppojen selvityksessa.

Arvopaperien kaupankiynti- ja selvitysjir-
jestelmien tehokkuus vaikuttaa snoraan arvo-
paperinvilitystd harjoittavien yritysten kus-
tannuksiin, mikd puolestaan nikyy vilitys-
ja muiden arvopaperipalveluiden hinnoitte-
lussa. Tehokas selvitys vihentdd niitd kus-
tannuksia, joita markkinaosapuolille arvopa-
perikaupasta aiheutuu. Selvitys sitoo osa-
puolten varoja, joten erityisesti selvitysajan
pituus vaikuttaa keskeisesti vilittdjien trans-
aktiokustannuksiin. Vilityspalkkioiden suu-
ruus puolestaan vaikuttaa arvopapereihin
sijoittavien asiakkaiden saamaan nettotuot-
toon. Kustannusrakenne vaikuttaa siis myos
arvopaperisidstimisen  houkuttelevuuteen
suhteessa jalkimarkkinakelvottomiin sddsti-
mis- ja sijoittamisvaihtochtoihin.

Suomalaisten arvopaperimarkkinoiden kil-
pailukyvyn kannalta selvitystoiminnan te-
hokkuus ja luotettavuus ulkomaisiin jirjes-
telmiin verrattuna ovat myos tirkeitd tekijoi-
td. Ulkomaisen kilpailun Kkiristyessd koti-
maisten palveluiden suhteelliset kustannukset
ulkomaisiin palveluihin verrattuna ovat yhid
tarkedmpi tekijd liiketoiminnan sdilymisen ja
edistiimisen kannalta. Kansallisten arvopape-
rimarkkinoiden vilinen kilpailu kiristyy mer-
kittdvasti sekd teknisen kehityksen ettd suur-
tuotannon etujen vuoksi euroalueella.

Sihkdisten kaupankiyntijirjestelmien

vuoksi markkinapaikan maantietecllinen si-
jainti tullee vaikuttamaan yhi vihemmin
sijoittajan ja liikkeeseenlaskijan paditoksiin.
Markkinoiden palveluketjut joutunevat kil-
pailemaan keskenddn likviditeetissd, auto-
maation asteessa, selvityksen tehokkuudessa
ja kustannustehokkuudessa.

Yli valtiollisten rajojen tapahtuva sijoitus-
toiminta lisdéntyy yhd, erityisesti euroalueel-
la. Tdmé asettaa vaatimuksia kansallisten
selvitysjarjestelmien toimivuudelle. Niiden
on tarjottava tdsmillinen, riskiton ja kustan-
nustehokas selvitys kaupan osapuolen sijain-
tivaltiosta riippumatta. Jotta kotimaiset arvo-
paperimarkkinoihin hittyvit palvelut koko-
naisuudessaan siilyvat kilpailukykyisind suh-
teessa ulkomaisiin, markkinan kaikkien osa-
alueiden (sijoituspalvelujen tarjonta, liikkee-
seenlasku, kaupankiynti ja selvitys) on toi-
mittava tehokkaasti sekd kustannusten ettd
palveluiden tismillisyyden ja luotettavuuden
osalta.

Selvityksen tehokkuus vaikuttaa myés suo-
ranaisesti selvitysjirjestelmin luotettavuu-
teen. Mitd kauemmin selvitys kestdd, sitd
todenndkoisempdd on, ettd selvityksessd voi
tapahtua virheitd tai joku osapuoli ei pysty
suoriutumaan sitoumuksistaan.

Selvitysjirjestelmailid on keskeinen merki-
tys arvopaperikauppaan liittyvien taloudellis-
ten riskien hallinnassa. Jarjestelmén kautta
yhta selvitysosapuolta koskevat riskit voivat
kanavoitua koko jirjestelmidin ja sen osa-
puoliin. Osapuoli, joka ei selvid velvoitteis-
taan, saattaa aiheuttaa muille osapuolille toi-
mitus- ja maksuvaikeuksia. Kun osapuolet
toimivat yleensd samanaikaisesti useilla eri
markkinoilla, saattaa hiirion levidminen vaa-
rantaa koko rahoitusjirjestelmin toiminnan.

Siirtyminen euroalueelle on lisdnnyt mer-
kittdvasti kilpailua arvopaperimarkkinoilla.
Kilpailun kiristymisen vaikutukset ovat lop-
puasiakkaiden osalta pédiasiallisesti myontei-
sid. Euroalueella arvopaperinvilityspalvelui-
den hinnoittelu on entistd lipindkyvimpii,
mikid vihentdd muun muassa vilittdjien mah-
dollisuuksia kasvattaa marginaaleja tai vili-
tyspalkkioita. Kilpailu lisd4 hintatehokkuutta
kaupankdynnissa, vilityksessd ja selvitykses-
sd.

Kansallisten arvopaperimarkkinoiden niko-
kulmasta paras vaihtoehto on kilpailukykyi-
set kansalliset markkinat. Kilpailulliset koti-
markkinat mahdollistavat my06s sen, ettd ko-
timaiset toimijat olisivat tarpeeksi tehokkaita
silloin, kun ulkomainen kilpailu kiristyy.
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Pienet markkinat joutuvat olemaan erityisen
tehokkaita ja mahdollisesti erikoistumaan
menestyikseen kilpailussa suurempien mark-
kinapaikkojen kanssa. Liittoutuminen muihin
markkinapaikkoihin voi myos tehostaa pien-
ten markkinoiden toimintaa.

Kilpailua kansallisella markkinalla on py-
rittivd lisdamidn arvo-osuusjirjestelmain
liittyvissd palveluissa, kuten kirjaamis- ja
sailytyspalveluissa. Rekisterikeskittdminen
lisdd alan kilpailua kotimarkkinoilla. Yh-
teydet arvopaperikeskuksen tilinhoitajayh-
teisGjen ja arvopaperikeskuksen rekisterijir-
jestelmin vililld olisi tarkoitus toteuttaa va-
kioituja liittyméirajapintoja kayttden. Tami ei
kuitenkaan tarkoita, etti arvopaperikeskuk-
selle siirtyisi nykyisten arvo-osuusrekisterien
asiakaspalveluun liittyvii toimintoja. Kansal-
linen arvopaperikeskus olisi, kuten nykyisin,
velvollinen tarjoamaan palveluksiaan yhtildi-
sin perustein kaikille osapuolille, jotka tiyt-
tavat lainsdddénnossd ja arvopaperikeskuk-
sen sddnndissd olevat edellytykset.

Rekisterien keskittiminen ja kirjausjirjes-
telmien yhdenmukaistuminen ja standardoi-
tuminen mahdollistavat tilinhoitajayhteisdjen
ja selvitysosapuolten omien asiakasjirjestel-
mien kehittymistd nykyistd joustavammin ja
arvopaperikeskuksen jirjestelmistd riippu-
mattomammin. Tami osaltaan vihentdd
markkinoille péadsyn kustannuksia, mikd
osaltaan voi lisdtd kilpailua sekd arvopaperi-
en kirjaamis- ja selvityspalveluissa ettd
omaisuudenhoitopalveluissa.

Keskittimilldi oman pidoman ehtoista re-
kisterirakennetta voidaan arvopaperikaupan
selvitykseen liittyvid kirjaustoimenpiteiti no-
peuttaa ja automatisoida sekd yksinkertaistaa
emissio- ja tuotonmaksuprosessin toimintaa.
IImeistd on myos, ettd rekisterin keskittdmi-
nen edesauttaa jatkossa arvo-osuusjirjestel-
mién kehittimistd ja uusien tuotteiden lisda-
misté jarjestelmiin. Keskitetty jirjestelma ei
endi vaadi kuuden jirjestelman tarkistamista
ja muuttamista, koska kehityspiirteet voidaan
tehda yhteen jirjestelmain. Tavoitteena on
korjata nykyiseen jirjestelmadn liittyvid on-
gelmia, joita on kiytinnossa tullut esiin ai-
nakin seuraavissa kehityspiirteissi: optio- ja
vaihtovelkakirjalainojen liittiminen arvo-
osuusjirjestelmiin, uuden osakeyhtidlain
taytintoonpano (merkintd maksamalla), sijoi-
tusrahasto-osuudet, KATI-selvityksen kehit-
timinen ja kirjaushakemusten sihkoistami-
nen.

4.2. Keskeiset ehdotukset

Esityksessid ehdotetaan arvo-osuusjirjestel-
mistd annetun lain uudistamista siten, ettd
nykyiset arvo-osuusrekisterit keskitetdin ar-
vopaperikeskukseen, arvopaperikeskuksesta
tulee ainoa arvo-osuusrekisterin pitijé, viisi
muuta valtiovarainministerioltd toimiluvan
saanutta arvo-osuusrekisterin pitdjdd ja muut
markkinaosapuolet voivat hakea tilinhoita-
jayhteison oikeuksia arvopaperikeskukselta
ja tilinhoitajayhteisd voi tehdd kirjauksia
arvopaperikeskuksen arvo-osuusrekisteriin.

Tilinhoitajayhteison oikeudet myontdisi
arvopaperikeskus ja valtiovarainministerion
myoéntidmidstd  arvo-osuusrekisterin - pitdjan
toimiluvasta luovutaan. Oikeus arvo-osuusre-
kisterin pitimiseen edellyttiisi edelleen val-
tiovarainministerién myontimiéi arvopaperi-
keskuksen toimilupaa. Tilinhoitajayhteison
oikeuksien myontimisperusteet yhdenmu-
kaistettaisiin arvopaperimarkkinalain 4 a lu-
vussa sdddettyjen selvitysosapuolen oikeuk-
sien myontimisperusteiden kanssa. Tilinhoi-
tajayhteisolle asetetaan nimenomainen pii-
omavaatimus. Lisdksi tilinhoitajayhteisén
oikeudet voidaan myontid ulkomaisille osa-
puolille, kuten valtiolle, keskuspankille, ar-
vopaperikeskukselle ja toimiluvan saaneelle
arvopaperinvilittijille.

Arvopaperikeskuksen voimassa oleva raja-
ton toissijainen arvo-osuustileistd annetun
lain 30 §:ssd sdddettyyn vahingonkorvaus-
velvollisuuteen perustuva vastuu ehdotetaan
siirrettdviksi arvopaperikeskuksen perusta-
man ja tilinhoitajayhteisojen rahoittaman
kirjausrahaston vastattavaksi. Kirjausrahasto
vastaisi toissijaisesti ja ennalta madrdttyyn
rajaan asti tilinhoitajayhteisdjen vahingon-
korvausvastuun tiyttimisestd. Arvopaperi-
keskuksen ensisijaiseen vastuuseen omasta
toiminnastaan ei ehdoteta muutoksia, ja se
perustuu  edelleen  arvopaperikeskuksen
omaan pidomaan ja muihin arvopaperikes-
kukselta edellytettyihin vastuunkantokykyi
turvaaviin jarjestelyihin,

Kirjaustoiminnassa syntyvien vahingonkor-
vausvastuiden turvaamista varten perustetta-
van kirjausrahaston vastuuta rajoitettaisiin
25 000 euroon kutakin vahingonkirsijii
kohden samalta tilinhoitajayhteisoltd yhdesti
vahinkotapahtumasta.  Tilinhoitajayhteisot
olisivat velvollisia suorittamaan kirjausrahas-
toon vakuusmaksuja. Vakuusmaksuja olisi
suoritettava siten, ettd kirjausrahaston pai-
oma on suhteellisen lyhyen siirtymiajan ku-
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luessa tietyn vihimmadispidoman suuruinen.
Vakuusmaksut perustuisivat kirjausten luku-
ja rahamddrdin sekd siilytettdvien arvo-
osuuksien kdypéaan arvoon. Vakuusmaksuksi
voitaisiin hyvaksyd myds muita omaisuus-
erid kuin kateistd rahaa. Kirjausrahasto voisi
jakaa tuottoa vuosittain vakuusmaksuvelvol-
lisille sekd palauttaa varoja vakuusmaksuvel-
vollisille, jotka ovat lopettaneet toimintansa.
Tilinhoitajayhteisoind toimivilla julkisyhtei-
s6illd ei olisi edelleenkddn velvollisuutta
maksaa vakuusmaksuja kirjausrahastoon, jos
rahaston sddnndissd niin miaritdin.

Arvo-osuustileistd annettua lakia muutet-
taisiin arvo-osuusrekisterien keskittimisen
edellyttimilla tavalla. Arvo-osuusrekisterien
keskittamisestd arvopaperikeskukseen aiheu-
tau lakiin lukuisia tarkistuksia. Kaikki arvo-
osuuksia, niihin kohdistuvia oikeuksia ja oi-
keudenhaltijoita koskevat tiedot koottaisiin
arvopaperikeskuksen ylldpitimdin arvo-
osuusrekisteriin. Nykyisilld arvo-osuusrekis-
terin pitdjilld ei olisi oikeutta vaatia kor-
vauksia siirtdmisesté aiheutuvista kustannuk-
sista.

Kirjauksia voisivat tehdd muutkin kuin se
tilinhoitajayhteiso, joka yleensi hoitaa arvo-
osuustilid. Arvopaperikaupan selvitysyhteiso
ja selvitysosapuolet voisivat tehdd selvitys-
toimintaan liittyvid kirjauksia kaikille arvo-
osuustileille. Lisidksi arvo-osuustilin haltija
voisi antaa rinnakkaisen kirjaamistoimivallan
toiselle tilinhoitajayhteisolle taikka useam-
malle asiamiehelle.

Esityksessd ehdotetaan myos vahingonkor-
vausta koskevien sddnnosten tarkistamista.
Lihtokohtana olisi edelleen, ettd tilinhoita-
jayhteison on korvattava virheellisestd kir-
jauksesta taikka muusta viasta tai puutteesta
arvo-osuusjérjestelméssi aiheutuneet vahin-
got tdysimadriisind ja tuottamuksesta riippu-
matta. Vahingonkorvausvastuun ulkopuolelle
rajattaisiin kuitenkin vahingot, jotka johtuvat
ylivoimaisesta esteestd, kuten tyoGtaistelutoi-
mista tai tietoliikenneyhteyksien katkeami-
sesta.

Vahingonkorvaussiinnoksissd  otettaisiin
huomioon arvo-osuusrekisterien aseman
muuttuminen, Lopullisessa korvausvastuussa
olisi taho, joka on aiheuttanut vahingon tai
jonka kontrollivastuun piirissd virheellinen
tai puutteellinen toiminto on tapahtunut. Vir-
heellisestd kirjauksesta vastaa aina kirjauk-
sen tehnyt yhteis6 samoin kuin maksun vii-
véistymisestd vastaa se yhteisd, joka on saa-
nut kyseistdi maksua koskevan toimeksian-

non.

Tilinhoitajayhteis6lld voisi nykyisten arvo-
osuusrekisterien tavoin olla asiamies tai asia-
miehid, jos tilinhoitajayhteis6 on tehnyt siitd
sopimuksen. Sopimuksessa asiamies voi saa-
da oikeuden tehdi kirjauksia tilinhoitajayh-
teisdon lukuun arvopaperikeskuksen arvo-
osuusrekisteriin. Tilinhoitajayhteis® vastaisi
asiamiehensi toimista kuten nykyisinkin.

Tilinhoitajayhteison oikeudet voitaisiin
myOntdid myos sellaiselle yhteisolle, joka
tekee kirjauksia arvopaperikeskuksen arvo-
osuusrekisteriin ainoastaan omaan lukuunsa,
kuten esimerkiksi suurille institutionaalisille
sijoittajille.

Arvo-osuuksien niin sanottu ilmaissiilytys
arvopaperikeskuksessa rajoitetaan luonnolli-
siin henkil6ihin. Liikkeeseenlaskijoiden kus-
tantama lakiséditeinen ilmaissdilytys lopete-
taan yrityksiltd. Esityksessd ehdotetaan edel-
leen, ettd valtioneuvoston yhteydessi toimi-
va arvo-osuustileille tehtyjen kirjauspaitos-
ten muutoksenhakuelimend toimiva oi-
kaisulautakunta lakkautetaan.

Arvopaperikeskuksen ja tilinhoitajayh-
teisbn salassapitovelvollisuus yhdenmukais-
tettaisiin sijoituspalveluyrityksisti annettuun
lakiin ja luottolaitostoiminnasta annettuun
lakiin (1607/1993). Arvo-osuusjirjestelmaisti
annettuun lakiin otettaisiin sijoituspalveluyri-
tyksistd annettua lakia ja luottolaitostoimin-
nasta annettua lakia vastaavat siannokset
asiakkaan tunnistamisesta ja ilmoitusvelvolli-
suudesta. MyOs rahanpesun estimisestd ja
selvittimisestd annettua lakia (68/1998)
muutetaan siten, ettd arvopaperikeskuksesta
{'g tilinhoitajayhteisostd tulisi ilmoitusvelvol-
isia.

Esityksen mukaan selvitysosapuolen osa-
kepddomavaatimus korotettaisiin  viidestd
miljoonasta markasta viiteen miljoonaan eu-
roon.

Esityksessd ehdotetaan tehtidviksi tarvitta-
vat muutokset myds arvopaperimarkkinala-
kiin, rahoitustarkastuslakiin sekd kaupan-
kdynnistd vakioiduilla opitoilla ja termiineil-
14 annettuun lakiin.

5. Esityksen vaikutukset

Taloudelliset vaikutukset
Arvo-osuusjirjestelmin ja siind erityisesti

osakkeiden kisittelyyn kaytettivin OM-jir-

jestelmén keskittiminen yhteen arvo-osuus-
rekisteriin on mittava tietotekninen hanke.
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Suomen Arvopaperikeskus Oy investoi tilis-
ton keskitykseen noin 30 miljoonaa mark-
kaa. Tdmdi luku sisdltdd Suomen Arvopaperi-
keskus Oy:n sisdiset ja ulkoiset kustannuk-
set.

Muiden arvo-osuusrekisterin pitdjien kus-
tannuksia on vaikea arvioida. Tiliston keski-
tyksestd rekisterinpitdjille johtuvat kustan-
nukset on kuitenkin pyritty minimoimaan
siten, ettd keskityksen ensi vaiheessa rekiste-
rinpitdjien toiminta muuttuu mahdollisim-
man vihén.

Arvo-osuusjirjestelmin keskitystd voidaan
pitdid selvitystoiminnan asianmukaisen kehit-
timisen sekd Suomen arvopaperimarkkinoi-
den kansainvilisten yhteyksien parantamisen
kannalta valttimattomina sijoituksena mark-
kinarakenteeseen. Keskitetty arvo-osuusjir-
jestelmd madaltaa arvo-osuusjirjestelméin
osallistumisen teknisti ja niin myos taloudel-
lista kynnysti. Osapuolten kustannukset riip-
puvat luonnollisesti Suomen Arvopaperikes-
kus Oy:n hinnoittelusta, jonka tulee ehdotuk-
sen mukaan olla lapindkyvid. Keskitys pa-
rantaa markkinaosapuolten toiminnan kus-
tannustehokkuutta, kun kirjaustoiminnan au-
tomaatiota voidaan lisdti.

Ehdotuksen mukaan kirjausrahasto olisi
kartutettava tdyteen maidrdiinsi suhteellisen
pian lain voimaantulon jilkeen. Pddomien
sitoutuminen kirjausrahastoon aiheuttaa osa-
puolille vilittomin kustannuksen, mutta toi-
saalta kirjausrahastoon talletettavat varat sii-
lyvit rahaston kartuttajien omaisuutena.

Selvitysosapuolen osakepddomavaatimuk-
sen kasvattaminen viiteen miljoonaan euroon
edellyttad useilta nykyisiltd selvitysosapuolil-
ta osakepddoman korottamista. Nykyisestd
OM-jirjestelmin 31 selvitysosapuolesta il-
meisesti ainakaan 13 ei tdyti ehdotettua osa-
kepddomavaatimusta.

Ehdotettu rajoitus liikkeeseenlaskijoiden
kustannuksella pidettidviin arvo-osuustileihin
saattaa merkitd osalle liikkeeseenlaskijoista
kustannusten alentumista. Vastaavasti ne
Suomen Arvopaperikeskus Oy:n arvo-osuus-
rekisterin tilinhaltijoista, jotka ovat yrityksia
tai yhteisojd, joutuisivat maksamaan palve-
luista, joita ne ovat saaneet aikaisemmin il-
maiseksi. Yhtion arvo-osuusrekisterin useista
kymmenisté tuhansista asiakkaista vain noin
viisituhatta on yhteis6ja. Niiden tahojen
omistusten arvo muodostaa kuitenkin selvis-
ti suurimman osuuden rekisterissd sdilytetti-
vien arvo-osuuksien yhteisarvosta.

Lakiehdotukseen siséltyvien, arvo-osuus-
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jarjestelmin kilpailullisuutta lisdévien piirtei-
den taloudellisia vaikutuksia on vaikea arvi-
oida tdssi vaiheessa. Esimerkiksi arvo-
osuustilien siirtomahdollisuutta koskevan
ehdotuksen vertailukohdaksi voidaan kuiten-
kin ottaa pankkitoiminnassa yleinen pankki-
tilien ja -luottojen siirtomenettely. Menettely
on mahdollistanut pankin vaihtamisen ja
lisdnnyt aidosti asiakkaiden mahdollisuuksia
kilpailuttaa pankkeja. Luottojen stirtomah-
dollisuuksiin on tosin vaikuttanut myés luot-
toleimaveron poistaminen.

Muut vaikutukset

Esitykselld ei ole vilittdémid organisaatio-
tai henkilostovaikutuksia mukaan lukien tyo-
voimapoliittiset vaikutukset. Rekisterikeskit-
tdimisen mahdollistama jirjestelmien pidem-
mille viety automatisointi voi tosin vihentdi
tarvetta lisdtd markkinaosapuolten selvitys-
ja sailytysjarjestelmin kanssa tyoskentelevad
henkilostod markkinoiden ja tapahtumamaii-
rien kasvutilanteissa. Tdma vaikutus riippuu
kuitenkin ensisijaisesti tehtavisti jirjestelma-
ratkaisuista. Esitykselld ei ole ymparistovai-
kutuksia.

6. Asian valmistelu

Esitys pohjautuu valtiovarainministerion
asettaman arvo-osuusjirjestelmin kehittamis-
tydryhmén laatimaan muistioon (valtiova-
rainministerion tyoryhmamuistioita 11/99) ja
siitd saatuihin lausuntoihin. Tyo&ryhmissé
olivat edustettuina valtiovarainministerion
ohella oikeusministerid, valtiokonttori, Suo-
men Pankki ja rahoitustarkastus. Esitys on
valmisteltu virkatyond valtiovarainministe-
rigssé yhteistydssi oikeusministerién ja Suo-
men Arvopaperikeskus Oy:n kanssa. Valmis-
telun yhteydessd on kuultu eri viranomaisia,
arvo-osuusrekisterin pitijid sekd muita rahoi-
tusmarkkinoilla toimivia ja niiden etujirjes-
toja.

Jasenmaiden viranomaisten velvollisuudes-
ta kuulla Euroopan keskuspankkia suunnitel-
mista lainsddddnnoksi annetun neuvoston
péitoksen (98/415/EY) 2 artiklan 1 kohdan
mukaan jisenvaltioiden viranomaisten on
kuultava Euroopan keskuspankkia suunni-
telmista lainsdaddnnoksi sen toimivaltaan
perustamissopimuksen mukaisesti kuuluvilla
aloilla. Keskuspankkia on kuultava erityises-
ti muun muassa niiden kysymysten osalta,
jotka koskevat maksu- ja selvitysjirjestel-
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mid. Tdmidn vuoksi esityksestd on pyydetty
Euroopan keskuspankin lausunto.

7. Muita esitykseen vaikuttavia
seikkoja

Arvo-osuusjirjestelmisti  annetun lain
muuttamisesta annetulla lailla (1073/1996)
arvo-osuusjirjestelmin keskitetyt perustoi-
minnot yhdistettiin arvopaperikeskukseen.
Erillisistd arvo-osuusrekistereistd ei tuolloin
luovuttu. Hallituksen esityksessd eduskun-
nalle laiksi arvo-osuusjirjestelmaistd annetun
lain muuttamisesta ja muuksi kansallisen ar-
vopaperikeskuksen toteuttamista koskevaksi
lainsdddinnoksi (HE 192/1996 vp) pitem-
min aikavilin tavoitteeksi asetettiin kuiten-
kin nimenomaisesti kirjausjarjestelmin lo-
pullinen keskitys. Arvo-osuusjirjestelmastd
annetun lain muuttamisesta annetun lain 11.
siirtymasaiannoksen yksityiskohtaisissa pe-
rusteluissa todetaan seuraavaa: "Jotta arvo-
paperikeskuksen perustamisesta saataisiin
mahdollisimman suuri hyoty, olisi rekisteri-
toiminta keskitettivd oikeudellisesti keskuk-
seen. Nykyiset itsendiset rekisteriyksikot
yhdistettaisiin ehdotuksen mukaan keskuk-
seen siirtyméajan kuluessa. Nykyiset arvo-
osuusrekisterin pitéjit voisivat jatkaa rekiste-
ritoimintaa keskuksen kirjausasiamiehini
samalla tavalla kuin muiden pohjoismaiden
jarjestelmissd. Perustelujen mukaan rekisteri-
toiminnan lopullinen keskittiminen edellyt-
tad lainsdddantomuutoksia, joita ryhdytidn
valmistelemaan mahdollisimman pian arvo-
paperikeskuksen toiminnan aloittamisen jil-
keen."

Edelld mainitun arvo-osuusjirjestelmisti
annetun lain muouttamisesta annetun lain 11.
siirtymédsddnnoksessi edellytettiin, ettd arvo-
paperikeskus antaa valtiovarainministerion
vahvistettavaksi suunnitelman arvo-osuusre-
kisterien keskittdmisestd arvopaperikeskuk-
seen. Valtiovarainministerién vahvisti Suo-
men Arvopaperikeskus Oy:n esittiméin suun-
nitelman 22 pidivind joulukuuta 1998. Mai-
nitun siirtyménsdinnoksen mukaisesti minis-
terié sai ennen vahvistamista suostumuksen
arvo-osuusrekisterin pitajiltd. Arvopaperikes-
kuksen perustamista koskevan edelld maini-
tun hallituksen esityksen johdosta annetussa
talousvaliokunnan mietinndssa (23/1996 vp)
todetaan puolestaan, etti “valiokunta pitdd
arvo-osuusjirjesteimin keskittdmisti tarpeel-
lisena. Suomen arvopaperimarkkinoiden ra-
kenne ei voi poiketa muista eurooppalaisista

rakenteista. Suomen arvo-osuusjirjestelmin
tulee pystyd vastaamaan kansainvilisiin
haasteisiin ja osaltaan turvaamaan kotimais-
ten markkinoiden sdilymisen.”

Joulukuussa 1998 tehdyn HEX Oy:n pe-
rustamlsta koskevan osakassopimuksen mu-
kaan sopijapuolet sitoutuvat toiminnallaan
my®otidvaikuttamaan siihen, ettd nykyisin tek-
nisesti ja sddntelyltidn hajautettu oman pii-
oman chtoisten arvo-osuuksien kirjaamisjar-
Jestelmd sekd sddntelyllisesti hajautettu vie-
raan pddoman chtoisten arvo-osuuksien kir-
Jaamisjdrjestelma keskitetdéin sopimusta alle-
kirjoitettaessa parhaillaan vireilld olevan ke-
hityshankkeen mukaisesti ja siten, etti ny-
kyiset arvo-osuusrekisterien pitdjit siirtyvat
toimimaan arvopaperikeskuksen asiamiching,
ja_ettd kaikki arvo-osuudet kirjataan pai-
asiassa asiamiesten kautta yksinomaan arvo-
paperikeskuksen ylldpitdmin arvo-osuusre-
kisterin arvo-osuustileille.” Osakassopimuk-
sen ovat sopijapuolina allekirjoittaneet Suo-
men valtio, Suomen Pankki, OKR-liikkee-
seenlaskijat Osuuskunta, Merita Oyj ja Meri-
ta Pankki Oyj, Osuuspankklen Keskuspankki
Oyj ja Opstock Oy, Leonia Pankki Oyj sekd
Aktia Sadstopankki Oysj.

Arvo-osuusjirjestelman keskittimisen jil-
keen arvopaperikeskuksen jdrjestelmissi
sdilytetddn jatkossa kaikkia arvo-osuuksia ja
pidetdidn kaikkia arvo-osuustileji. Suomalai-
sen arvopaperikisittely- ja selvitysjirjestel-
mén kilpailukyvyn parantamiseksi on arvo-
osuusjirjestelmédn  jatkokehityksessd syytid
harkita moniportaisen omistajarakenteen sal-
limista myOs suomalaisille arvo-osuuksien
omistajille. Moniportaiseen omistajaraken-
teeseen siirtyminen merkitsisi periaatteellista
muutosta nykyiseen omistajakohtaisiin tilei-
hin perustuvaan arvo-osuusjirjestelméan.

Moniportaisella omistajarakenteella tarkoi-
tetaan yleisesti jirjestelmad, jossa arvopape-
rikeskus ja liikkeeseenlaskijat toimivat moni-
portaisen hallinta-, siirto- ja panttausjirjes-
telmin ylimmalld tasolla. Vain erikseen
madritellyilld osapuolilla, kuten pankeilla, si-
joituspalveluyrityksilld ja institutionaalisilla
sijoittajilla, on suora sopimussuhde arvopa-
perikeskukseen. Namé hallinnoivat keskuk-
sessa sdilytettdviin arvopapereihin kohdistu-
via oikeuksia. Vibhittiissijoittajat kdyttivit
oikeuksiaan osapuolien kautta. Kansainvili-
sesti on tavanomaista, et sijoittajan ja fyy-
sisen tai aineettoman arvopaperin vilissi voi
olla enemmadn kuin kolme valikitta.

Suomen oloissa moniportaisella omistaja-
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rakenteella tarkoitettaisiin kansainvilisten
esikuvien mukaisesti sitd, ettd sijoittajan
omistusoikeus arvo-osuuksiin ilmaistaan vain
sen osapuolen kirjoissa, johon sijoittajalla on
suora yhteys. Osapuoli puolestaan sdilyttda
arvo-osuuksia yhteistililld (omnibus account)
arvopaperikeskuksessa. Moniportaiseen
omistajarakenteeseen siirryttiessd suomalai-
sille sijoittajille annettaisiin samat mahdolli-
suudet kuin ulkomaiselle sijoittajalle valita

omistajakohtaisen arvo-osuustilin ja omai-
suudenhoitotilin  yhteissdilytyksen viililld.
Moniportaisen omistajarakenteen salliminen
Suomen arvo-osuusjirjestelmissd edellyttid
esineoikeudellista sdantelyd. Arvopaperi-
markkinoiden uskottavuuden lisdidmiseen ja
viranomaisten tiedonsaannin varmistamiseen
on Kkiinnitettivd erityisti huomiota arvo-
osuuksien yhteissiilytysten mahdollisen pe-
rustamisen yhteydessa.

YKSITYISKOHTAISET PERUSTELUT

1. Lakiehdotusten perustelut
1.1. Laki arvo-osuusjiirjestelmésta

2 §. Arvo-osuus. Kansainvilistd hallintato-
distusta koskevan sddnnoksen kumoamista
koskevan ehdotuksen vuoksi pykilin 2 mo-
mentista ehdotetaan poistettavaksi viittaus
5 §:ddn,

2 a §. Arvopaperikeskus ja arvo-osuusre-
kisteri. Ehdotetussa 2 a §:n 1 momentissa
médritelladn arvopaperikeskus. Arvopaperi-
keskus on suomalainen osakeyhtid, jolle on
myonnetty 12 §:ssd tarkoitettu toimilupa ar-
vopaperikeskustoimintaan.

Esityksessd ehdotetaan, etti hajautuneena
olevan arvo-osuusjirjestelmin eri arvo-
osuusrekisterit keskitettdisiin yhdeksi arvo-
osuusrekisteriksi. Keskitetty arvo-osuusre-
kisteri olisi arvopaperikeskuksessa Suomes-
sa. Pykéldn 2 momentissa ehdotetaan mééri-
teltaviksi  keskitetty —arvo-osuusrekisteri.
Miiritelmdnd arvo-osuusrekisteri  kattaisi
arvo-osuustilit, arvo-osuustileille kirjatut ar-
vo-osuudet sekd arvo-osuustileihin ja arvo-
osuuksiin kohdistuvat oikeudet ja velvolli-
suudet siten kuin laissa tarkemmin siide-
tdan.

2 b §. Tilinhoitajayhteisé ja tilinhoitajayh-
teison asiamies. Ehdotetussa 2 b §:n 1 mo-
mentissa mddritellddn tilinhoitajayhteiso ja
tilinhoitajayhteison asiamies. Ehdotuksen
mukaisesti tilinhoitajayhteiso on yhteisd, jol-
le arvopaperikeskus olisi lain 2 luvussa tar-
kemmin séddnnellylld tavalla myontinyt oi-
keuden kyseiseen toimintaan eli kirjausten
tekemiseen arvopaperikeskuksessa pidetti-
vdian arvo-osuusrekisteriin. Edellytyksistd,
joiden vallitessa arvopaperikeskuksen tdytyy
tai se voi myontéa tilinhoitajayhteison oikeu-
det, ehdotetaan sdddettiviksi 7 §:ssé.

Pykildn 2 momentissa ehdotetaan médri-
teltaviksi tilinhoitajayhteison asiamies. Asia-

mies olisi yhteiso, joka on tehnyt 1 momen-
tissa tarkoitetun tilinhoitajayhteison kanssa
sopimuksen tilinhoitajayhteison puolesta ar-
vo-osuusrekisteriin  tehtivistd  kirjauksista.
Asiamicheksi aikovan olisi kuitenkin tdytet-
tdvi ehdotetuissa 7 ja 7 a §:ssd erikseen sii-
detyt perusedellytykset.

3 §. Arvo-osuustilit. Pykdldn 1 momenttia
ehdotetaan muutettavaksi 2 a §n 2 mo-
menttia vastaavasti siten, etti momentissa
sdddetddn vain yhdestd arvopaperikeskukses-
sa pidettivistd arvo-osuusrekisteristi.

4 §. Luettelot. Pykildn 2 momenttia ehdo-
tetaan muutettavaksi 2 a §:n 2 momenttia
vastaavasti siten, ettd momentista poistetaan
viittaus useaan eri arvo-osuusrekisteriin,

5 §. Kansainvilinen hallintatodistus. Kan-
sainvilistd hallintaoikeutta koskeva pykild
ehdotetaan tarpeettomana kumottavaksi.

6 §. Valvonra. Pykilidin ehdotetaan muu-
tettavaksi viittaus henkilotietolakiin
(523/1999) henkilorekisterilakia (471/1987)
koskevan viittauksen tilalle.

7 §. Tilinhoitajayhteison oikeuksien myon-
timinen. Pykilin 1 momentissa chdotetaan
sdddettiviksi tilinhoitajayhteison oikeuksien
myontimisestd. Tilinhoitajayhteison oikeudet
myoOntid arvopaperikeskus, jonka on myon-
nettivi ndmi oikeudet momentissa luetelluil-
le sekd momentissa erikseen sdddetyt edelly-
tykset tdyttiville yhteisolle. Tilinhoitajayh-
teison oikeudet on mydnnettivi jo asemansa
perusteella Suomen vaitiolle, Suomen Pan-
kille, arvopaperimarkkinalaissa tarkoitetulle
arvopaperiporssille ja selvitysyhteisolle sekid
kaupankdynnistd vakioiduilla optioilla ja
termiineilld annetussa laissa tarkoitetulle op-
tioyhteisdlle. Tilinhoitajayhteisén oikeudet
on myodnnettivd arvopaperinvilittijille ja
selvitysosapuolelle, jos valittdji tai selvitys-
osapuoli tayttid momentissa erikseen siéide-
tyt vaatimukset. Ndihin vaatimuksiin kuuluu
arvopaperimarkkinalain 4 a luvun 8 §:ssd
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ehdotettua vastaavasti viiden miljoonan eu-
ron pddomavaatimus. Selvitysosapuolen oi-
keudet myontdi tai voi myontdd selvitysyh-
teisd  arvopaperimarkkinalain 4 a luvun
8 §:ssi sdddetyt edellytykset tayttdville ta-
hoille. Momentin mukaan arvopaperikeskus
voi sadnnoissdin asettaa tilinhoitajayhteiso-
toiminnalle lisdvaatimuksia normaalien itse-
sadntelyynsi liittyvien oikeuksien ja velvolli-
suuksien mukaisesti.

Pykilin 2 momentissa ehdotetun mukai-
sesti arvopaperikeskus saisi lisiksi myontdd
tilinhoitajayhteison oikeudet momentissa
tarkoitetulle, toimiluvan viranomaiselta Eu-
roopan talousalueelta saaneelle ulkomaiselle
arvopaperinvilittdjille. Kyseisen arvopape-
rinvilittdjin on kuitenkin tdytettivd samat
1 momentissa asetetut vaatimukset kuin suo-
malaisen arvopaperinvilittijin.

Pykilin 3 momentissa ehdotetaan, ettd
arvopaperikeskus saa myontéa tilinhoitajayh-
teison oikeudet valtiovarainministeriéon méa-
ridgmin ehdoin my6s muulle ulkomaiselle
taholle. Tdssd ja 2 momentissa tarkoitetuille
tahoille tilinhoitajayhteison oikeuksia myon-
nettdessd on erityisesti kiinnitettivd huo-
miota sithen, miten yhteisé aikoo jirjestdd
toimintansa, varsinkin jos toimintaa aiotaan
harjoittaa pelkidstdin ulkomailla sijaitsevasta
kiintedstd toimipaikasta. Koska pykildssi
tarkoitettu _tilinhoitajayhteison harjoittama
kirjaamistoiminta ei sellaisenaan ole sijoitus-
palveluyrityksistd annetun lain 4 §:ssd_tar-
koitettua sijoituspalvelun tarjoamista tai luot-
tolaitostoiminnasta annetun lain 20 §:ssi tar-
koitettua luottolaitoksen liiketoimintaa, oi-
keuden myontdminen ei edellytd ulkomaisten
sijoituspalveluyritysten oikeudesta tarjota
sijoituspalvelua Suomessa annetussa laissa
(580/1996) eikd ulkomaisen luotto- ja rahoi-
tuslaitoksen toiminnasta Suomessa annetussa
laissa (1608/1993) tarkoitettua ilmoittamis-
menettelyd. Muu ulkomainen taho, joka téyt-
tid | momentissa asetetut vaatimukset voi
olla esimerkiksi ulkomainen selvitysosapuol-
ta vastaava yhteisd, joka ei kuitenkaan ole
arvopaperinvélittiji.

Pykilin 4 momentissa ehdotetaan, ettd
arvopaperikeskus saa myontié tilinhoitajayh-
teison oikeudet muulle yhteisolle siten, ettd
yhteis6lld on oikeus tehdd kirjauksia arvo-
osuusrekisteriin ainoastaan omaan lukuunsa.
Oikeus voidaan myontié kuitenkin vain val-
tiovarainministerién maidrddmin ehdoin ja
edellytykselld, ettd yhteiso tayttdd 1 momen-
tin 1, 3 ja 5 kohdassa tarkoitetut kriteerit.

Pykilin 1 momentin 2 ja 4 kohdassa tarkoi-
tettujen edellytysten voidaan katsoa kohdis-
tuvan ennen kaikkea toisen lukuun tapahtu-
vaan toimintaan. Valtiovarainministerié voi
kuitenkin momentissa sdidetylld tavalla
méédritd myo6s omaan lukuun tapahtuvaa ti-
linhoitajayhteisdtoiminnan  edellytykseksi
néitd kohtia vastaavia ehtoja, joissa kuiten-
kin otetaan huomioon tilinhoitajayhteison
toiminnan luonne ja ominaispiirteet. Tillai-
set ehdot voivat liittyd esimerkiksi kirjaus-
toiminnan hoitajaan ja hinen kelpoisuuteen.

Pykildn 5 momentissa ehdotetaan sdadetti-
viksi niistd tarkemmista seikoista, joita val-
tiovarainministerién on otettava huomioon,
kun se méiiraa ehtoja tilinhoitajayhteison oi-
keuksien myontamiseksi 3 ja 4 momentissa
tarkoitetuissa tapauksissa. Valtiovarainminis-
terion pditodstd annettaessa on otettava sovel-
tuvin osin huomioon se, miti sijoituspalvelu-
yrityksistd anneton lain 9 §:n 3 momentissa
sdddetiddn. Kyseisen momentin mukaan toi-
milupahakemuksessa on oltava tiedot osak-
keenomistajien, osakkeenomistajiin arvopa-
perimarkkinalain 2 luvun 9 §:n mukaan rin-
nastettavien henkiloiden seké hallintoa hoita-
vien vihintéin kahden henkil6n luotettavuu-
desta, hyvimaineisuudesta, kokemuksesta ja
muusta sopivuudesta siten, ettd saadun selvi-
tyksen perusteella ja hakijan liiketoiminnan
aiottu laajuus huomioon ottaen voidaan pitdd
todenndkoisend, ettd yritystd tullaan hoita-
maan ammattitaitoisesti sekd jirkevien ja
vakaiden liiketapaperiaatteiden mukaisesti.
Valtiovarainministerion on siten asetettava
tilinhoitajayhteison  oikeuksien saamisen
edellytykseksi se, ettd arvopaperikeskuksella
on ritttdvit tiedot hakijan osakkeenomistajis-
ta sekd hallintoa hoitavista vihintddn kah-
desta henkil6sta.

Puhtaasti omaan pidomaan ja teknisiin
valmiuksiin liittyvien seikkojen lisiksi tilin-
hoitajayhteison asemalle asetettaisiin laadul-
lisia kriteerejd. Tilinhoitajayhteison oikeuksi-
en myontimiseen liittyy siten vaikeasti ver-
tailtavissa olevaa arvoasetelmiin perustuvaa
harkintaa. Pykélin 6 momentissa ehdotetaan,
ettd arvopaperikeskuksen on noudatettava
tasapuolisia periaatteita tilinhoitajayhteisojen
oikeuksia mydntdessddn. Tasapuolisen koh-
telun toteutumisen seuraamiseksi ja varmis-
tamiseksi arvopaperikeskuksen olisi toimitet-
tava oikeuksia koskeva pditoksensi tiedoksi
rahoitustarkastukselle. Tilinhoitajayhteisoksi
hakevalla taholla on edelleen oikeus saattaa
pditds rahoitustarkastuksen késiteltdviksi.



HE 28/2000 vp 29

Rahoitustarkastuksen paitoksestd hakijalla
on taas mahdollisuus normaaliin valitus-
tichen.

Pykilin 6 momentin mukaan arvopaperi-
keskuksen on ratkaistava tilinhoitajayhteisén
oikeuksien myontimistd koskeva hakemus
kuuden kuukauden kuluessa hakemuksen
vastaanottamisesta. Jos arvopaperikeskus
tarvitsee oikeuksien myontdmiseksi kuiten-
kin myos muuta kuin alkuperdisessid hake-
muksessa annettua selvitystd, se voi hake-
muksen kisittelylle varattuna aikana pyytii
hakijalta hakemuksesta lisdselvitysté, jolloin
madriaika lasketaan siitd pdivista, jona arvo-
paperikeskus vastaanottaa lisdselvityksen.
Ehdotus vastaa muun muassa sijoituspalvelu-
yrityksistd annetussa laissa omaksuttua me-
nettelya.

Ehdotetussa 10 §:ssd saddetdin, ettd arvo-
paperikeskuksella on velvollisuus avata ar-
vo-osuustili jokaiselle, joka sitoutuu noudat-
tamaan tilisopimusta ja suorittaa muut arvo-
osuustiliin liittyvit velvoitteet. Velvollisau-
tensa tdyttimiseksi myos arvopaperikeskuk-
sen on pykilidn 7 momentissa ehdotetun mu-
kaisesti toimittava tilinhoitajayhteiséna. Tas-
sd ominaisuudessaan my0ds sitd koskisivat
soveltuvin osin tilinhoitajayhteis6jd koskevat
velvollisuudet.

7 a §. Tilinhoitajayhteison oikeus pitid
asiamiehid. Sen lisdksi, ettd arvopaperikes-
kus voi myontad 7 §:ssd sdadetylld tavalla
tilinhoitajayhteison oikeudet, voi se myontdi
kyseiselle yhteisolle oikeuden pitdd asiamie-
hid. Pykilin 1 momentissa ehdotetaan sii-
dettiviksi oikeuksien mydntimisesti ja oi-
keuksien saamiselle asetettavista edellytyk-
sistd. Oikeus on haettava kutakin asiamiesti
varten erikseen. Koska asiamiehelld on eh-
dotetun 2 b §:n 2 momentin mukaan oikeus
tehdi kirjauksia tilinhoitajayhteisén puolesta
ja koska tilinhoitajayhteison oikeudet myon-
tdd arvopaperikeskus, on arvopaperikeskuk-
sella oltava mahdollisuus harkita oikeuksien
myontdmisti suhteessa kuhunkin asiamie-
heen erikseen. Piitoksen tekemistd varten
on kustakin asiamiehestd toimitettava arvo-
paperikeskukselle 7 §:n 1 momentissa sdide-
tyt tiedot, sikili kun asiamies on arvopape-
rinvilittdjd tai selvitysosapuoli. Jotta arvopa-
perikeskuksella on mahdollisuus punnita
oikeuksien mydntidmisen suhdetta esimerkik-
si arvo-osuusjarjestelmén varmuuden ja luo-
tettavan toiminnan kannalta, on arvopaperi-
keskukselle myds toimitettava tiedot tilinhoi-
tajayhteison ja asiamiehen vilisestd sopi-

muksesta.

Liséksi ehdotetaan saiddettiviksi asiamie-
hen vastuunkannosta asiamichen ja tilinhoi-
tajayhteison vilisessd suhteessa. Koska asia-
mies tekee kirjauksia tilinhoitajayhteison
puolesta, on asiamichen myds vastattava
niisti. Tilinhoitajayhteison ja sen asiamiehen
vilinen tarkempi vastuunjako on niiden kah-
den osapuolen sovittavissa. Arvopaperikes-
kuksen on kuitenkin saatava tiedot asian-
omaisesta vastuunjaosta, jotta se pystyy har-
kitsemaan esimerkiksi 7 §n 1 momentin
3 kohdassa sidddetyn arvo-osuusjirjestelmén
ja arvo-osuusrekisterin luotettavaa ja tarkoi-
tuksenmukaista toimintaa koskevan edelly-
tyksen tayttymistd. Arviointi tuleekin suorit-
taa kokonaisuutena ottaen huomioon seki
yksittidisten asiamiesten vastuunkantovelvol-
lisuudet ja -kyky sekd tilinhoitajayhteison
vastuunkantokyky suhteessa sen asiamiesra-
kenteeseen sekid rakenteen tarkempaan sisil-
t6on. Tilinhoitajayhteison ja sen asiamiehen
keskindiselld vastuunjaolla ei ole vaikutusta
tilinhoitajayhteisolle arvo-osuustileistd anne-
tun lain mukaisesti kuuluvaan vastuuseen.

Ehdotettavan 2 momentin mukaan asiamie-
hend voi toimia ainoastaan yhteisd, joka
tiyttdd 7 §:'n 1 ja 2 momentissa asetetut vaa-
timukset. Tastd poiketen asiamiehen omaa
pddomaa koskevaksi vaatimukseksi ehdote-
taan kuitenkin vain sijoituspalveluyritysten
ja luottolaitosten omien varojen riittivyydes-
ti annetun neuvoston direktiivin 93/6/ETY
3 artiklan 3 kohdan mukaisesti 730 000 eu-
roa.

Pykilidn 3 momentissa ehdotetaan sdddetta-
viksi oikeuksien myoéntimiseen liittyvistd
tasapuolisuusvelvollisuudesta seki paditoksen
tiedoksiantamisesta rahoitustarkastukselle ja
tilinhoitajayhteison mahdollisuudesta saattaa
asia rahoitustarkastuksen késiteltaviksi. Kos-
ka oikeuksia asiamiehen kiyttoon hakee ti-
linhoitajayhteiso, vain silld olisi oikeus saat-
taa pddtds rahoitustarkastuksen kisiteltdvik-
si.

Arvopaperikeskuksen on ratkaistava tilin-
hoitajayhteison asiamiehenpito-oikeuden
myontamistd koskeva hakemus kuuden kuu-
kauden kuluessa hakemuksen vastaanottami-
sesta. Jos arvopaperikeskus tarvitsee oikeu-
den myontimiseksi kuitenkin myods muuta
kuin alkuperiisessd hakemuksessa annettua
selvitystd, se voi hakemuksen Kkasittelylle
varattuna aikana pyytdi hakijalta hakemuk-
sesta lisdselvitystd, jolloin médriaika laske-
taan siitd pdivéstd, jona arvopaperikeskus
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vastaanottaa lisdselvityksen. Ehdotus vastaa
muun muassa sijoituspalveluyrityksisti anne-
tussa laissa omaksuttua menettelyi.

8 §. Toimiluvan mydntiminen. Pykili eh-
dotetaan tarpeettomana kumottavaksi.

9 §. Tilinhoitajayhteison oikeuksien pe-
ruuttaminen ja toiminnan rajoittaminen. Py-
kédldn 1 momentissa ehdotetaan sdddettdviksi
tilinhoitajayhteison oikeuksien peruuttami-
sesta. Oikeuksien myoOntdmisestd vastaavana
tahona arvopaperikeskuksen olisi peruutetta-
va tilinhoitajayhteison oikeudet, jos tilinhoi-
tajayhteis6 ei endd tdytd oikeuksien myonti-
miselle sdddettyjd 7 §n 1 momentin
1—4 kohdassa tarkoitettuja  edellytyksid.
Momentin 5 kohdassa tarkoitetun arvopape-
rikeskuksen sddnndissi asetettuja vaatimuk-
sia koskevien edellytysten tdyttiméttd jatta-
misen ei voida sddntdihin yleensd liittyvin
teknisluonteisuuden vuoksi sellaisenaan kat-
soa oikeuksien peruuttamista ehdottomasti
vaativaksi perusteeksi. Perustetta ehdotetaan-
kin tdmédn pykilin 2 momentissa sdddettdvi-
en oikeuksien peruuttamisen mahdollistavak-
si perusteeksi.

Rahoitustarkastukselle ehdotetaan rahoitus-
markkinoita valvovana viranomaisena lisaksi
valtuutta paittdd, ettd arvopaperikeskuksen
on peruutettava oikeudet. Rahoitustarkastus
voi tehdi piiatoksen vain arvo-osuusjirjestel-
méd kohtaan tunnetun luottamuksen vahvis-
tamiseksi tai muusta erityisen painavasta
syystd. Tillainen syy voi liittyd esimerkiksi
uhkaavaan jarjestelmiriskiin tai sijoittajan
suojan olennaiseen ja vilttdmittoémdin tar-
peeseen.

Pykilin 2 momentissa ehdotetaan siafidettd-
viksi niistd muista perusteista, joilla arvopa-
perikeskus voi peruuttaa myontdméinsi toi-
mintaoikeuden. Peruutusperusteet ovat pit-
kélti samansisiltoisid sijoituspalveluyritystd,
arvopaperiporssid, optioyhteisod ja selvi-
tysyhteistd koskevia toimiluvan peruuttamis-
ta koskevien perusteiden kanssa. Toimintaoi-
keudet voitaisiin peruuttaa myos tilinhoita-
jayhteison omasta aloitteesta, jolloin peruut-
tamista koskevia perusteita ei voida soveltaa
sellaisenaan. Momentissa tarkoitettu oikeuk-
sien osittainen peruuttaminen on perusteltua
ainakin silloin, kun lainkohdassa tarkoitetut
tilanteet koskevat selvisti rajattavissa olevaa
toimintaa. Tilloin tarkoitetaan esimerkiksi
tiettyd tilinhoitajayhteisén tarjoamaa palve-
lua, jolloin peruuttaminen on kohdennetta-
vissa vain osaan toiminnasta, eiki ole tarkoi-
tuksenmukaista peruuttaa oikeutta koko toi-

minnan harjoittamiseen. Toimioikeuden osit-
tainen peruuttaminen voi olla perusteltua
esimerkiksi silloin, kun tilinhoitajayhteisolla
ei ole kdytettdvissdin riittdvésti voimavaroja
jonkin palvelun tarjoamiseen ja hallinnoin-
tiin, mutta kylldkin muiden palvelujen tarjo-
amiseen.

Pykildn 3 momentissa ehdotetaan siddetti-
viksi oikeuksien peruuttamisen asemesta
tapahtuvasta toiminnan rajoittamisesta siten
kuin 4 momentissa sdddetdin. Rajoittaminen
on oikeuksien kokonaan tai osittaisen pois-
tamisen vaihtoehtona silloin, jos rajoittamis-
ta voidaan pitdd riittivinid toimenpiteeni.
Toimenpiteen riittdvyyttd on lihtokohtaisesti
arvioitava arvo-osuusrekisterin vakaan toi-
minnan ja sijoittajien edun nikdokulmasta.
Rajoittaminen voi tapahtua 4 momentin mu-
kaisesti madrdajaksi.

Pykidlin 4 momentissa echdotetaan, ettd
arvopaperikeskus voisi rajoittaa mairdajaksi
tilinhoitajayhteison toimintaa. Toiminnan ra-
joittamista voidaan kayttdd turvaamistoimen-
piteend, kun tilinhoitajayhteisén toiminnassa
on todettu taitamattomuutta tai varomatto-
muutta tai jos on ilmeistd, ettd tilinhoitajayh-
teisOn toiminta vaarantaa arvo-osuusjirjestel-
mén tai arvo-osuusrekisterin vakaata toimin-
taa tai sijoittajien etua. Médrdaikana asian on
korjaannuttava tai arvopaperikeskuksen on
ryhdyttdvd valmistelemaan oikeuksien pe-
ruuttamista kokonaan tai osittain sekid stitd
aiheutuvia jatkotoimenpiteitd, kuten 5 mo-
mentissa tarkoitettua kirjaustoiminnan siirti-
mistd. Turvaamistoimenpiteenid midrdaika on
pidettiva niin lyhyend kuin mahdollista.

Pykidldn 5 momentissa ehdotetun mukaan
tilinhoitajayhteisén kirjaustoiminta on lope-
tettava viipymaétta ja siirrettdvi se arvopape-
rikeskuksen hoitoon, jos tilinhoitajayhteison
oikeudet peruutetaan. Rahoitustarkastuslain
2 §:ssd  tarkoitettujen rahoitustarkastuksen
valvottavien yhteisojen osalta rahoitustarkas-
tuksen on mahdollisesti syytd kiyttdd omia
rahoitustarkastuslaissa tarkoitettuja valtuuksi-
aan kirjaustoiminnan siirtimisen varmistami-
seksi. Kirjaustoiminnan siirtiminen arvopa-
perikeskuksen hoitoon on turvaamistoimen-
pide, ja siten arvopaperikeskuksen onkin
siirrettdvé tdllainen kirjaustoiminta itseltidn
mahdollisimman pian jonkun toisen tilinhoi-
tajayhteison hoidettavaksi.

Pykilin 6 momentissa ehdotetaan sdddetti-
viksi tilinhoitajayhteison oikeuksien peruut-
tamista koskevan piitdksen tiedoksiantami-
sesta rahoitustarkastukselle ja pdatoksen
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mahdollisesta jatkokisittelystd. Tilinhoita-
jayhteison oikeuksien peruuttaminen osittain
tai kokonaan voi perustua arvo-osuusjirjes-
telmin vakaan toiminnan tai sijoittajien edun
turvaamiseen. Tdmin vuoksi oikeuksien pe-
ruuttamisen on oltava voimassa toistaiseksi,
jollei rahoitustarkastus toisin mdéria tai asi-
asta muualla toisin sdédetd.

Pykilian 7 momentissa ehdotetaan sdddetti-
viksi asiamiestoimintaan liittyvista oikeuksi-
en peruuttamisesta. Se, mitd pykildssid sdi-
detadn tilinhoitajayhteisdn oikeuksien pe-
ruuttamisesta, koskee soveltuvin osin myos
tilinhoitajayhteison oikeutta pitdé asiamichia.
Oikeuksien peruuttaminen osittain tai koko-
naan esimerkiksi tilinhoitajayhteisolta, jolla
on asiamiehid, voi koskea myds tietyn tai
tiettyjen asiamiesten toimintaa.

10 §. Arvo-osuusrekisterin tilinhoitajayh-
teisond tarjoamat palvelut. Pykidlissa ehdote-
taan saddettaviksi arvopaperikeskuksen toi-
minnasta tilinhoitajayhteisénd niin kutsutun
ilmaisrekisterin osalta ja siitd aiheutuvien
kustannusten kattamisesta. Voimassa oleva
1 momentti ehdotetaan jaettavaksi kolmeksi
eri momentiksi. Pykildn uudessa 1 momen-
tissa ehdotetaan kaytettiviksi termid tilinhoi-
tajayhteis6é arvo-osuusrekisterin sijasta.

Pykilin 2 momentissa ehdotetaan arvo-
osuusrekisterien keskittimisen mukaisesti
sdddettaviksi eri arvo-osuusrekisterien vilis-
ten siirtojen sijasta tilinhoitajayhteisén vaih-
tamisesta.

Pykildn 3 momentissa ehdotetaan rajoitet-
tavaksi niin kutsuttuun ilmaissiilytykseen
oikeutettujen tahojen joukkoa. Voimassa ole-
van lainsdddinnon mukaan kuka tahansa
arvo-osuudenhaltija on oikeutettu liikkee-
seenlaskijan kustannuksella tapahtuvaan il-
maissdilytykseen arvopaperikeskuksen il-
maisrekisterissd. Ehdotuksen mukaan ilmais-
sidilytykseen olisi oikeutettu vain luonnolli-
nen henkild.

Pykildn 4 momentti vastaa asiasisalloltiain
voimassa olevan 1 momentin viimeisti vir-
ketti.

10 a §. Arvo-osuusrekisterin palveluista
perittivit  maksut. Arvo-osuusjirjestelmin
keskittiminen johtaa selvitys- ja sdilytysjir-
jestelmdn tehokkuuden edistimistarpeen
vuoksi yhden arvopaperikeskuksessa yllapi-
dettivin rekisterin jirjestelmién. Tama aihe-
uttaa tarpeen sifnnelld arvo-osuusjirjestel-
mistd tai tarkemmin arvo-osuusrekisteristd
riippuvaisten tilinhoitajayhteisdjen ja liikkee-
seenlaskijoiden tasavertaisesta kohtelusta.

Huomioon on otettava muun muassa arvo-
osuusrekisterid pitdvian arvopaperikeskuksen
kanssa samaan konserniin mahdollisesti kuu-
luvat tilinhoitajayhteisot. Koska arvopaperi-
keskuksen asema suomalaisessa infrastruk-
tuurissa tulee jirjestelmikeskityksen vuoksi
edelleen kasvamaan, on lisdksi tarpeen sii-
tdd sen tarjoamien palvelujen kustannusvas-
taavuudesta. Ehdotettu sidénnds koskee aino-
astaan arvopaperikeskukselle sallittuja arvo-
osuusrekisterin  pitimiseen lakisdateisesti
vilttamittd kuuluvia palveluja. Ehdotettu
I momentti ei estd palveluista mahdollisesti
myoOnnettivid volyymialennuksia, jos téllai-
set alennukset myonnetddn samoin ehdoin
myo0s arvopaperikeskuksen kanssa samaan
konserniin kuulumattomille tilinhoitajayh-
teisoille.

Pykilan 2 momenttiin ehdotetaan sdannds-
td niiden tilanteiden varalta, etti pykélin
1 momentin tarkoitus ei arvopaperikeskuk-
sesta johtuvasta syystd toteudu. Tillaisissa
tilanteissa valtiovarainministeriolld olisi val-
tuus médratd, mitd seikkoja on otettava huo-
mioon palveluhinnoittelun kohtuullisuutta ja
tasapuolisuutta arvioitaessa. Valtiovarainmi-
nisterién on madriyksid antaessaan kuitenkin
otettava huomioon palveluiden tuottamisesta
atheutuvien kustannusten ohella kohtuullinen
tuotto arvopaperikeskuksen palvelujen tuot-
tamiseksi sijoitetulle padomalle. Eri palvelu-
jen tuottamiseen sijoitetulle padomalle las-
kettavaa kohtuullista tuottoa arvioitaessa on
lisdksi otettava huomioon kyseisen palvelun
luonteeseen liittyvit perustellut tuotto-odo-
tukset. Momentin perusteella mahdollisesti
annettavat méiardykset eivit voi koskaan joh-
taa palvelujen tuottamiseen tappiolla. Vas-
taava sdinnds on myds telemarkkinalain
(396/1997) 19 §:ssi televerkon luovutukses-
ta.

Ehdotetun 2 momentin osalta on lisdksi
otettava huomioon kilpailunrajoituksista an-
netun lain (480/1992) 3 §:n 2 momentti ja
7 § madrddvistd markkina-asemasta ja sen
védrinkdyton kiellosta. Arvopaperikeskuksel-
la voi olla arvo-osuusjirjestelmin keskityk-
sen jilkeen maidraivd markkina-asema arvo-
osuusrekisterin pitdjénd ja siihen liittyvien
palvelujen hoitajana. Jos téllaista madradvia
markkina-asemaa kiytetidn véiirin esimer-
kiksi hinnoittelulla, kilpailuvirastolla on kil-
pailunrajoituksista annetun lain mukainen,
tdstd laista riippumaton toimivalta ottaa asia
kasiteltdvikseen ja tarvittaessa esittdd kilpai-
luneuvostolle erityisen kilpailunrikkomus-
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maksun médrddmistd madrddvdd markkina-
asemaansa viarin kiyttineelle elinkeinonhar-
joittajalle. Néin ollen valtiovarainministerién
voi olla syytd pyytdd kilpailuvirastolta lau-
sunto ennen hinnoittelumadrdysten antamis-
ta.

11 §. Kirjaustoiminnan hoitaja. Pykildn
1 momentissa ehdotetaan sdidettiviksi tilin-
hoitajayhteisén nimedmdan kirjaustoiminnan
hoitajan tehtdvisti. Momentti vastaa asiasi-
sdlloltddn voimassa olevan 3 momentin
sddnnostd arvo-osuusrekisterin hoitajasta.

Arvopaperikeskus myontdd tilinhoitajayh-
teison toimintaoikeudet. Pykilin 2 momen-
tissa ehdotetaan timan vuoksi, ettd arvopa-
perikeskuksen tulee myos asettaa kelpoisuus-
vaatimukset kirjaustoiminnan hoitajaile, jon-
ka tilinhoitajayhteisé tai sen asiamies nime-
aa.

Pykildn 3 momentti vastaa asiasisalloltdan
voimassa olevan 2 momentin sdfinndsti ar-
vo-osuusrekisterin - hoitajan nimedmisestd,
vapauttamisesta ja niistd tehtivid ilmoitusta.

13 §. Arvopaperikeskuksen tehtavdt. Pyki-
lain 1 momentissa ehdotetaan sdddettdvaksi
arvopaperikeskuksen tehtivisti. Momentin
1—3, 5 ja 6 kohta vastaavat asiasisalloltadn
voimassa olevan momentin 1—3, 8 ja
10 kohtaa. Momentin 4 kohdassa ehdotetaan
sdddettiviksi arvopaperimarkkinalain 5 lu-
vussa saddetystd sisapiirirekisterin pitdmises-
ta.
Ehdotuksella ei ole tarkoitus muuttaa ny-
kyistd kaytintod. Arvopaperikeskuksen tulee
sisdpiirirekisterin pitdjien lukuun ylldpitdi
tietojdrjestelméd, jossa olevat tiedot arvopa-
periomistuksesta ja omistuksessa tapahtuvis-
ta muutoksista saadaan ldhinnd arvo-osuus-
jarjestelmasti. Henkilotietolaissa (523/1999)
tarkoitettunina rekisterinpitdjind toimivat ar-
vopaperimarkkinalain 5 luvun 5 §:n mukaan
sisdpiirirekisterien pitimiseen velvolliset yh-
teisot, ei arvopaperikeskus.

Arvopaperimarkkinalain 5 luvun 4 a §&n
mukaan arvo-osuusjdrjestelméin liitettyjen
ilmoitettavien arvopaperien osalta ilmoitus-
ten vastaanoftaja voi jirjestii menettelyn,
jossa tiedot saadaan arvo-osuusjirjestelmas-
td, eikd erillisti manuaalista ilmoitusta ole
talloin tehtdvd. Sisdpiirirekisterien pitdjit
ovat lihes poikkeuksetta ottaneet kayttdon
tdimin menettelyn.

Pykilin 2 momentti vastaa asiasisdlloltddn
voimassa olevaa 2 momenttia.

Ehdotetussa 3 momentissa siddetdin arvo-
paperikeskuksen tehtidvien ulkoistamisesta.

Valtioneuvosto voi toimilupaviranomaisena
antaa luvan arvopaperikeskuksen toimintojen
ulkoistamiseen. Kyseeseen voi kuitenkin
tulla vain tehtdvien hoitamista koskeva lupa.
Lupaa ei siten voida myontdd tehtdvien hoi-
tamisen siirtdmiseen sindnsd eli kaikkien
tehtidvien ulkoistamiseen. Koska myos siir-
rettdvit tehtdvit ovat osa toimiluvanmukaista
toimintaa, sdilyy vastuu tehtdvistd arvopape-
rikeskuksella tehtdvien siirtdmisestd huoli-
matta. Toimintojen ulkoistamisella ei kuiten-
kaan tédssd tarkoiteta toimintojen suorittami-
seksi mahdollisesti tarvittavia ulkoisia tuki-
toimintoja. Téllainen voi esimerkiksi olla
tietojenkadsittelyjirjestelmén tekninen yllépi-
to.

15 §. Arvopaperikeskuksen sddnnot ja val-
vonta. Pykilidssi ehdotetaan sdddettiviksi
tarkemmin arvopaperikeskuksen sddnnoisti,
niiden sisillostd ja vahvistamismenettelysti.
Pykildn 1 momentissa ehdotetaan luctelta-
vaksi tehtivit, joista on mairattiva arvopa-
perikeskuksen sdinnoissd. Pykilissd luetel-
tujen tehtivien tarkemmasta sisidllostd ei nii-
den teknisluonteisuuden vuoksi ole tarkoi-
tuksenmukaista sadtii laissa, vaan niisti voi-
daan sddnnelld itsesddntelyn keinoin. Mo-
mentin 1—3 kohta vastaavat asiasisalloltdan
voimassa olevan 13 §:n 4—7 kohtaa. Mo-
mentin 4 kohta koskee arvopaperikeskuksen
sddnnoissd tarkemmin edellytettivii tietoja,
jotka arvopaperikeskuksen on saatava tilin-
hoitajayhteisoksi hakevasta tahosta tilinhoita-
jayhteison oikeuksien myoOntdmisti harkitta-
essa.

Ehdotettu 2 momentti vastaa voimassa ole-
van 1 momentin loppuosaa. Pykilin 3 mo-
mentti vastaa voimassa olevaa 2 momenttia
ja pykilin 4 momentti voimassa olevaa
3 momenttia silld erotuksella, etti ehdote-
tuissa momenteissa sdddetiddn arvo-osuusre-
kisterin pitdjien sijasta tilinhoitajayhteisoistd
ja niiden asiamiehisti.

16 §. Kansainvaliset yhteyder. Pykild vas-
taa voimassa olevaa pykdilad silld erotuksel-
la, ettd pykildssi huomioidaan eri arvo-
osuusrekisterien keskittiminen arvopaperi-
keskukseen yhdeksi arvo-osuusrekisteriksi.

17 §. Toissijainen vastuu tilinhoitajayh-
teison korvattavista vahingoista. Voimassa
olevan lain mukaan arvopaperikeskuksella
on rajaton toissijainen arvo-osuustileistid an-
netun lain 30 §:ssd sdddettyyn korvausvel-
vollisuuteen perustuva vastuu arvo-osuusre-
kisterin pitdjin aiheuttamasta vahingosta.
T4ama vastuu on tuottamuksesta riippumaton-
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ta vahingonkorvausvastuuta, jolle ei ole ase-
tettu ylarajaa. Arvopaperikeskuksen rajaton
toissijainen vastuu voi teoriassa johtaa sii-
hen, ettd yhden tilinhoitajayhteisén virheelli-
nen toiminta aiheuttaa arvopaperikeskuksen
maksukyvyttomyyden ja vaarantaisi koko
arvo-osuusjirjestelmédn toiminnan. Arvopa-
perikeskuksen tuottamuksesta riippumaton
rajaton toissijainen vastuu muun tilinhoita-
jayhteison aiheuttamasta vahingosta saattaa
lisdtd mahdollisuuksia piittaamattomaan ris-
kikdyttdytymiseen (moral hazard). Timin
vuoksi arvopaperikeskuksen rajaton toissijai-
nen vastuu ehdotetaan siirrettivaksi tilinhoi-
tajayhteisdjen rahoittaman kirjausrahaston
vastattavaksi.

Pykilin mukaan vahingonkirsineelld olisi
oikeus saada arvo-osuustileistd annetussa
laissa tarkoitetuissa tapauksissa korvaus ar-
vo-osuusjirjestelméstd annetussa laissa tar-
koitetusta kirjausrahastosta silloin, kun tilin-
hoitajayhteis6 ei tdytd vahingonkorvausvel-
vollisuuttaan. Niistd tilanteista, jolloin Kkir-
jausrahaston suoritusvelvollisuus voi alkaa,
sdddettdisiin lain 18 a §:ssi.

Kirjausrahaston korvausvelvollisuus on
toissijaista siten, ettd jos korvaus suoritetaan
kirjausrahastosta, silld on oikeus perid mak-
samansa korvaus siltd tilinhoitajayhteisolta,
joka on korvauksen suorittamisesta vastuus-
sa. Tarkemmat sdénnokset tilinhoitajayhtei-
sOn korvausvastuusta ja vahingonkirsijan oi-
keudesta vaatia korvausta ehdotetaan sisilly-
tettiviksi tihdn samaan hallituksen esityk-
seen sisiltyvddn uuteen arvo-osuustileistd
annetun lain 31 a §:din.

18 §. Kirjausrahasto. Pykilissa saddettii-
siin arvopaperikeskuksen hallituksen velvol-
lisuudesta perustaa Kkirjausrahasto arvo-
osuustileistd annetussa laissa sdddetyn vahin-
gonkorvausvastuun turvaamista varten. Ra-
hasto, vastaisi nykyistd arvopaperikeskuksen
rahastoa. Toisin kuin arvopaperikeskuksen
rahasto ehdotettu kirjausrahasto ei kuiten-
kaan turvaisi kaikkien arvopaperikeskukselle
arvo-osuusjirjestelméstd annetussa laissa ja
arvo-osuustileistd annetussa laissa asetettujen
velvollisnuksien tayttimistd. Pykildn 1 mo-
mentin mukaan kirjausrahasto turvaisi vain
arvo-osuustileistd annetun lain 30, 31 ja
31 a §:ssd sdddetyn vahingonkorvausvastuun
tdyttdimisen. Arvopaperikeskuksen vastuu
arvopaperikisittelyn perusjirjestelmien toi-
minnasta, kuten esimerkiksi keskustietojir-
jestelmien toiminnasta, jiisi riippuvaiseksi
arvopaperikeskuksen omasta vastuunkanto-
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kyvysti. Kirjausrahaston maksettavaksi tule-
vien vahingonkorvausten suorittamiseen liit-
tyvit menettelytavat perustuvat soveltuvin
osin sijoituspalveluyrityksistd annetun lain
6 luvussa tarkoitettua sijoittajien korvausra-
hastoa koskeviin sddnnoksiin.

Kirjausrahaston kartutusvelvollisia olisivat
tilinhoitajayhteisot. Rahaston sddnndissé voi-
taisiin maarati, ettd Suomen valtio, muu val-
tio, Suomen Pankki ja muun valtion keskus-
pankki eivit ole velvollisia suorittamaan va-
kuusmaksuja. Tastd huolimatta ndiden yh-
teisdjen vastuuosuudet lasketaan samojen
perusteiden mukaan kuin kartutusvelvollisten
tilinhoitajayhteisojen kartutusmaksut. Sa-
moin vastuuosuudelle kertyvistd korosta
pidetddin jatkuvasti kirjaa rahastoa varten.
Mahdollisessa korvaustilanteessa kirjausra-
hasto perii mainituilta yhteis6iltdi ndiden
osuuden vastuumdadristd vilittdbmasti sen jal-
keen, kun piiatés korvauksen tai velvoitteen
suorittamisesta on tehty.

Kirjausrahastoa kartutettaisiin tilinhoitaja-
yhteisoiltd kerittaviltd vakuusmaksuilla si-
ten, ettd rahaston nettovarallisuus on vihin-
tadn 0,000048 prosenttia sdilytettivani ole-
vien arvo-osuuksien yhteenlasketusta kay-
véstd arvosta, kuitenkin aina vihintddn 20
miljoonaa markkaa. Rahaston paiomien en-
nakoimattomien vaihtelujen ehkiisemiseksi
ehdotetaan, etti rahaston piddomavaatimusta
laskettaessa perusteena kiytettdisiin viiteni
viimeksi kuluneena vuotena siilytettivini
olleiden arvo-osuuksien kdyvan arvon keski-
arvoa. Pdfdomavaatimuksen laskentatavasta
siirtyméaikana saddettdisiin lain voimaantu-
losddnndksen 5 momentissa.

Voimassa olevan lain 18 §:ssi edellyte-
tddn, ettd arvopaperikeskuksen rahaston ja
arvopaperimarkkinalain 4 a luvun 7 §n
3 momentissa tarkoitetun selvitysrahaston
piddoman yhteismdardd on 110 miljoonaa
markkaa. Kirjausrahaston pdioman kartutus-
ajasta sdddettiisiin lain voimaantulosdinnok-
sen 5 momentissa.

Pykildn 2 momentin mukaan kartutusvel-
vollisten tilinhoitajayhteisdjen olisi suoritet-
tava kirjausrahaston sidinnéissi tarkemmin
mairitellylld tavalla maksuperusteiden mu-
kainen suhteellinen osuutensa kirjausrahas-
tolla katettavista vastuista. Vakuusmaksujen
perusteena olisivat arvo-osuusjirjestelméin
tehtyjen kirjausten lukumdiird, ndiden Kkir-
jausten euromddra sekd sdilytettivien arvo-
osuuksien kdypd arvo. Perusteet vastaavat
nykyisid arvopaperikeskuksen rahaston sdin-
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ndissd madrdttyjd kartutusmaksujen madrdy-
tymisperusteita. Koska ehdotetun 20 §:n mu-
kaan valtioneuvosto vahvistaisi kirjausrahas-
ton sddnnot, padttiisi se viime kdadessd myos
siitd, ovatko laskentaperusteet tilinhoitajayh-
teisdjen kilpailuedellytysten kannalta oikeu-
denmukaisesti médritelty.

Rahaston varoja kartuttaisivat erityyppiset
tilinhoitajayhteisot. Koska rahaston vastuu
johtuisi ndiden yhteisdjen toiminnasta, tulisi
kartutusvelvollisuus madritelld sen mukaan,
millaisia riskeji kartutusvelvollisen tilinhoi-
tajayhteison toiminnasta aiheutuu kirjausra-
hastolle. Erilaisten vakuusmaksuvelvollisten
ryhmien sisilld olevia yhteisoja tulisi kuiten-
kin kohdella keskendin yhdenmukaisesti.
Ehdotettu sdinnds vastaa soveltuvin osin
voimassa olevan lain 21 §:n 1| momentin vii-
meistd virketti.

Pykilin 3 momentissa sdddettdisiin niiden
tilinhoitajayhteis6jen vakuusmaksuista, jotka
liittyvét rahastoon sen jilkeen, kun rahaston
pddoma on kartutettu vihimmiismadradnsa.
Télloin tilinhoitajayhteison tulisi suorittaa
vakuusmaksun ennakkona 3 prosenttia rahas-
ton piddoman viimeksi lasketusta vihimmadis-
méaristd. Vakuusmaksun ennakko luettaisiin
sen maksaneen tilinhoitajayhteison hyviksi
paitettdessd ennakon maksamisen jdlkeen
ehdotetun 20 §:n mukaisesti tilinhoitajayh-
teis6n vakuusmaksun suuruudesta. Ennakko
luettaisiin sen maksaneen tilinhoitajayhteison
hyviksi my6s muissa tilanteissa, kuten sil-
loin, kun rahaston pidiomaa joudutaan kar-
tuttamaan uudelleen vihimmaiisméiirainsa tai
padtetdiin suoritettujen vakuusmaksujen suh-
teellisen osuuden perusteella jaettavasta tuo-
tosta tai niiden suorittamisen perusteella teh-
tivistd palautuksesta tilinhoitajayhteisotoi-
minta lopetettaessa.

18 a §. Rahaston suoritusvelvollisuuden
alkaminen. Pykildssd madriteltdisiin tilan-
teet, jolloin kirjausrahaston suoritusvelvolli-
suus voi alkaa. Pykailé vastaa sijoituspalvelu-
yrityksistd annetun lain 6 luvun 39 §:44. Jos
vahingonkirsijin kiyttimai tilinhoitajayhteiso
ei suorita sijoittajalle timin selvid ja riidat-
tomia saatavia, voisi vahingonkarsiji ilmoit-
taa siitd rahoitustarkastukselle. Ilmoituksen
tarkoituksena olisi saattaa rahoitustarkastuk-
sen arvioitavaksi se, onko kyseisen tilinhoi-
tajayhteison katsottava olevan sellaisessa
tilassa, ettd vahingonkdrsijille voitaisiin
maksaa korvauksia kirjausrahaston varoista.

Saatuaan vahingonkirsijaltd tai muutoin
tiedon siitd, ettei tilinhoitajayhteiso ole suo-

rittanut sille arvo-osuustileisti annetun lain
mukaisia vahingonkirsijan selvid ja riidatto-
mia vahingonkorvaussaamisia, tulisi rahoi-
tustarkastuksen pykéldn 2 momentin mukaan
paittdd, onko vahingonkirsijin saamiset suo-
ritettava kirjausrahastosta. Rahoitustarkastuk-
sen on tehtivd padtds 21 paivan kuluessa
siitd, kun se sai tietdd tilinhoitajayhteison
laiminlydnnista.

Pykilin 2 momentissa méiritelldin edel-
leen ne tilanteet, jolloin suoritusvelvollisuus
voi syntyi. Kirjausrahastosta voitaisiin mak-
saa korvauksia ensinndkin silloin, kun tilin-
hoitajayhteisdn laiminlyonti on johtunut sen
asettamisesta  maksukyvyttomyysmenette-
lyyn. Maksukyvyttdmyysmenettelylld tarkoi-
tetaan konkurssia ja yrityssaneerausta seki
Juottolaitoksen osalta lisdksi toiminnan kes-
keyttdmistd, sulkemista tai selvitystilaa. Kir-
jausrahaston  suoritusvelvollisuus  alkaisi
my0s muussa tilinhoitajayhteison maksuky-
vyttdmyystilanteessa, jos rahoitustarkastus
katsoo maksukyvyttomyyden muuksi kuin
tilapdiseksi ja saa siitd riittdvin selvityksen.
Muulla maksukyvyttdmyydelld tarkoitetaan
ulosotto- tai turvaamistoimen kohdistamista
tilinhoitajayhteison maksu- tai toimitusvel-
voitteeseen tai siitd annettuun vakuuteen.
Korvattavien saamisten tulisi olla erdédntynei-
ti ja riidattomia. Kirjausrahastoa ei voitaisi
kiyttdd  vahingonkdrsijin  suojaamiseen
muulloin kuin momentissa Iuetelluissa tilan-
teissa. Viime kédessi olisi rahoitustarkastuk-
sen tehtivini arvioida sitd, onko tilinyhteiso
katsottava pysyvisti maksukyvyttdmaiksi.
Rahoitustarkastuksen tehtivani olisi huoleh-
tia siitd, ettei kirjausrahastoa milloinkaan
kéytettiisi tilapdisessd maksuhdirictilanteessa
eli silloin, kun tilinhoitajayhteisé pian ky-
kenisi itse selviytymddn velvoitteestaan.
Sdannokselld turvataan kirjausrahastoa esi-
merkiksi yksittiisten velkojien yrityksilti
hyotyd kirjausrahastosuojan olemassaolosta
sekd siltd, ettd kirjausrahastoa kiytettdisiin
silloin, kun tilinhoitajayhteisé on halutto-
muuttaan tai huolimattomuuttaan jittinyt
velvoitteensa suorittamatta.

Yksittdisten velvoitteiden suorittamatta
jittdminen ilman siihen liittyvdd pysyvéad
kyvyttdmyytti suoriutua muista velvoitteista
el oikeuttaisi maksamaan vahingonkdrsijille
korvauksia kirjausrahastosta. Taloudellisiin
syihin eivdt kuuluisi esimerkiksi sellaiset
viliaikaiset tilanteet, joissa rahojen tai sijoi-
tuskohteiden takaisinmaksu on viivistynyt
lakon tai teknisten ongelmien vuoksi tai
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muiden ylivoimaiseksi esteeksi luonnehditta-
vien syiden vuoksi. Kirjausrahastosuojan
piirin ulkopuolelle jddvdt korvausvaatimuk-
set on esitettivd normaalissa tuomioistuin-
menettelyssd kuten aiemminkin. Yksittdisid
saamisoikeuksia koskevia riitoja ei jatkossa-
kaan ratkottaisi kirjausrahastossa eiké rahoi-
tustarkastuksessa.

Pykildn 3 momentin mukaan rahoitustar-
kastuksen olisi annettava 2 momentin mu-
kaisesta pditoksestddn viipymdttd tieto mo-
mentissa luetelluille tahoille. Lopulliset paa-
tokset yksittiisille vahingonkdarsijoille mak-
settavista korvauksista ja niiden suuruudesta
tutkisi ja ratkaisisi kirjausrahasto itse saatu-
aan tiedon rahoitustarkastuksen tekemdsti
suoritusvelvollisuuden alkamista koskevasta
paitoksestd. Korvattavien saamisoikeuksien
laskemisesta sdddettiisiin tarkemmin
18 b §:ssd ja saamisten maksamistavasta ja
midriajoista sdddettdisiin 18 ¢ §:ssd. Jotta
tilinhoitajayhteison asiakkaat saisivat tiedon
rahoitustarkastuksen tekemistid padtoksestd,
on kirjausrahaston annettava siitd kirjallisesti
tieto kullekin maksukyvyttdmin sijoituspal-
veluyrityksen asiakkaalle (18 d §&n 1 mo-
mentti).

Jotta rahoitustarkastus voisi tehdd lain
edellyttdmin paitoksen, tulee tilinhoitajayh-
teison pykilin 4 momentin mukaan antaa
tarvittaessa kirjausrahastolle tiedot kaikista
tilille kirjattujen oikeuksien haltijoista ja hei-
din 1 momentissa tarkoitetuista saamisis-
taan.

18 b §. Korvattavat saamiset. Pykilin
1 momentissa maédritelldin korvattavat saa-
misten enimmdiismadrit. Pykild vastaa so-
veltuvin osin sijoituspalveluyrityksistd anne-
tun lain 6 luvun 40 §:44. Korvattavaksi tulisi
arvo-osuustileistd annetun lain mukaisen va-
hingonkorvausvelvollisuuden méérd, kuiten-
kin enintddn 25 000 curoa (noin 150 000
markkaa). Samaan konserniin kuuluvia usei-
ta tilinhoitajayhteis6jd pidettdisiin korvausta
laskettaessa eri yrityksind. Sd4annoksid sovel-
lettaisiin riippumatta suojan piiriin kuuluvien
yksittdisten saamisoikeuksien lukumadrista.
Korvaukselle asetettavalla enimméismaaralla
pyrittdisiin siihen, ettd kirjausrahaston toissi-
Jainen vastuu rahastoitaisiin ja rajoitettaisiin
sijoittajien korvausrahaston tavoin piensijoit-
tajien suojaksi.

Kirjausrahastolla olisi velvollisuus korvata
samaan vahinkotapahtumaan liittyvid vahin-
koja yhteensd kuitenkin vain 10 miljoonaa
euroa (noin 60 miljoonaa markkaa). Jos sa-

masta vahinkotapahtumasta aiheutuvien va-
hinkojen yhteismaara ylittdisi 10 miljoonaa
euroa, kaikkien vahingonkirsijoiden kor-
vauksia alennettaisiin 25 000 eurosta. Sdin-
nokselld estettdisiin se, ettei yksittdinen kir-
jausrahaston nettovarallisuuden enimmdis-
madran ylittdiva vahinkotapahtuma johtaisi
rahaston varojen loppumiseen. Tastd johtuva
kirjausrahaston varojen uudelleenkartuttamis-
velvollisuus saattaisi 4ddritilanteessa puoles-
taan johtaa muidenkin kartutusvelvollisten
maksukyvyttdomyyteen.

Pykélan 2 momentin mukaan kirjausrahas-
ton on suoritettava korvaus luonnollisille
henkiloille ennen muita vahingonkirsijoita.
Ehdotetun 3 momentin mukaan vahingon-
karsijalle maksettava korvaus olisi laskettava
sijoituksen kulloisenkin kdyvidn arvon mu-
kaan. Kiyvilli arvolla tarkoitettaisiin 1dhin-
ni arvo-osuuden viimeisintd markkina-arvoa.
Laskelmien perusteena on pidettivd piivii,
jolloin rahoitustarkastus teki paatdksen kir-
jausrahaston suoritusvelvollisuuden alkami-
sesta tai jolloin tilinhoitajayhteisd asetettiin
konkurssiin, riippuen siitd, kumpi pdivd on
aikaisempi. Kirjausrahastosta ei esimerkiksi
korvattaisi sijoituskohteiden arvojen heilah-
telusta aiheutuneita tappioita, vaan ainoas-
taan saamisen kulloinkin méarittavissi oleva
markkina-arvo. Korvauksen miirid lasketta-
essa otetaan yhteiseen lukuun omistettuja
arvo-osuuksia koskevasta korvauksesta huo-
mioon kullekin sijoittajalle siitd kuuluva
osuus. Jollei erityismidridyksid ole, saatavat
jaetaan tasan sijoittajien kesken, jolloin
osuus kirjausrahastosta maksettavasta kor-
vauksesta on kaikille samansuuruinen. Jos
useamman henkilon yhdessd tekemdii sijoi-
tusta ei kuitenkaan voi katsoa jaettavaksi
sijoittajien kesken, kysymyksessd on niin
sanottu jakamaton yhteisomistus, esimerkiksi
jakamaton kuolinpesd. Téllaiselle sijoituksel-
le laskettavaa korvausta ei oteta huomioon
laskettaessa yhden yhteisomistajan muuta
oikeutta korvaukseen. Kuten juridisesti sa-
maksi sijoittajaksi katsottava oikeushenkild,
saisi jakamattomaksi yhteisomistukseksi kat-
sottava sijoitus korvausta aina ainoastaan
kerran. Toisin sanoen jos tdysin samojen
henkiloiden toimesta olisi tehty useita sijoi-
tuksia, voisi korvausta kuitenkin saada enim-
millddn 25 000 euroa. Sijoitusrahasto ei kui-
tenkaan olist 3 momentin mukaisessa mie-
lessd yhteinen sijoitus, vaikka se onkin kat-
sottavissa yhteisomistussuhteeksi. Ehdotuk-
sen tarkoituksena on, etti itse rahastoyhtiélle
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ei makseta edes yhtd 25 000 euron suuruista
korvausta.

Pykildn 4 momentin sdinnokselld jitetddn
suojan ulkopuolelle muun muassa rahan-
pesusaatavat, joiden osalta on annettu tuo-
mio rikoslain 32 luvun 1 §:n 2 momentin
mukaisesti kiatkemisrikoksesta. Sdédnnokselld
ei ole kuitenkaan vaikutusta varojen mahdol-
lisen oikean omistajan oikeuteen saada kor-
vausta hédneltd oikeudettomasti viedystd
omaisuudesta.

18 ¢ §. Korvausten maksaminen. Pykélassi
sdddettdisiin siitd, missd aikataulussa kirjaus-
rahaston tulisi suorittaa vahingonkdrsijoiden
saamiset. Pykili vastaa soveltuvin osin sijoi-
tuspalveluyrityksistd annetun lain 6 luvun
42 §n sadnnoksid sijoittajien saamisten
maksamisesta. Maksamista koskevien sdin-
nosten tavoitteena on, ettd vahingonkirsiji
saa korvauksen ilman kohtuutonta viivettd
heti, kun sijoittajan saatava on todettu oikeu-
tetuksi. Tastd syystd 1 momenttiin ehdote-
taan sdidnndstd, jonka mukaan kirjausrahas-
ton olisi maksettava korvaukset viimeistdin
kolmen kuukauden kuluttua siitd, kun rahoi-
tustarkastus teki paitoksen kirjausrahaston
maksuvelvollisuuden syntymisestid. Maaréai-
ka alkaisi kuitenkin jo aiemmin siini tapauk-
sessa, jos tilinhoitajayhteis6 on asetettu mak-
sukyvyttdmyysmenettelyyn. Télloin maara-
aika alkaa pdivind, jona tilinhoitajayhteisod
asetetaan  maksukyvyttdmyysmenettelyyn.
Kirjausrahaston etujen mukaista olisi maksaa
korvaukset nopeasti, silli korvauksille eh-
dotetaan maksettavaksi korkolain mukaista
viivistyskorkoa rahoitustarkastuksen paatok-
sentekopdivéstd lukien. Jos yksittdisen mak-
settavan korvauksen suuruus olisi médrdajan
paittyessi edelleen epédselvi, voisi kirjausra-
hasto maksaa vahingonkirsijélle viliaikaises-
ti oikeaa korvaussummaa pienemmin kor-
vauksen.

Taysin poikkeuksellisissa tapauksissa kir-
jausrahasto voisi saada pykilin 2 momentin
mukaan rahoitustarkastukselta lisdaikaa saa-
tavien suorittamiseen. Rahoitustarkastus
myontdisi lisdajan kaikkien saatavien maksa-
miselle. Saamastaan lisdajasta huolimatta
kirjausrahaston olisi kuitenkin maksettava
korvaus yksittdiselle vahingonkirsijilie, jos
maksun lykkdidminen olisi vahingonkirsijin
kannalta kohtuutonta. Yksittdiset poikkeuk-
set yleisestd maksun lykkdamisesté tehtdisiin
ndin kirjausrahastossa. Lisdajan myOntimi-
nen ei kuitenkaan vaikuttaisi viivistyskoron
kertymiseen.

Toisaalta, jos kirjausrahasto ei ole korvan-
nut vahingonkirsijdn saamisia laissa sdide-
tysséd aikataulussa ja lain edellytysten taytyt-
tyd, on vahingonkirsijalld 3 momentin mu-
kaan oikeus vaatia saamisoikeutta kirjausra-
hastolta tuomioistuinmenettelyssa. Myos va-
hingonkirsijin ja kirjausrahaston viliset
muut korvauksen médrid tai oikeutusta kos-
kevat riidat ratkaistaisiin normaalisti tuomi-
oistuinmenettelyssd. Pykidlin 4 momentin
mukaan korvauksen maksamista voisi lykiti
myos silloin, kun vahingonkirsija on syyt-
teessd kitkemisrikoksesta. Sadnnos johtuu
siitd, etteivit rahanpesusaatavat ole lainkaan
suojan piirissa.

Sijoituspalveluyrityksistd —annetun lain
33 §:n 3 momentissa sdddetddn, ettd jos kor-
vaus vahingonkirsijin vahingosta voitaisiin
maksaa tuon lain mukaisesta sijoittajien kor-
vausrahastosta, korvaus maksetaan ensisijai-
sesti tuosta korvausrahastosta.

18 d §. Kirjausrahaston tiedottamisvelvol-
lisuus. Arvo-osuuden omistajan suojan olen-
nainen osa on se, ettd arvo-osuuden omista-
jat tietdvit, millainen korvausjirjestelmé kat-
taa tilinhoitajayhteisén kirjaustoiminnasta
aiheutuvat vahinkotilanteet ja miten mahdol-
lisessa korvaustilanteessa on toimittava. Jotta
arvo-osuuden omistajat saisivat tiedon siitd,
ettd tilinhoitajayhteiso on joutunut sellaiseen
maksukyvyttdmyystilaan, jonka seurauksena
arvo-osuuden omistajia on pddtetty suojata
maksamalla korvauksia kirjausrahastosta,
kirjausrahaston on annettava asiasta kirjalli-
sesti tieto kaikille tiedossaan oleville tilin-
hoitajayhteison asiakkaille. Kirjausrahaston
olisi lisdksi julkistettava julkisella kuulutuk-
sella tietoa siitd, mihin toimenpiteisiin va-
hingonkérsijoiden on ryhdyttivi saamistensa
turvaamiseksi.

Pykildn 2 momentin mukaan kirjausrahas-
to voisi asettaa midrdajan, jonka kuluessa
vahingonkirsijoiden tulee vaatia siltd saata-
viaan. Mddrdajan on oltava vihintddn kuusi
kuukautta. Miirdajan ylittyminen ei kuiten-
kaan rajoittaisi vahingonkirsijoiden saamis-
oikeutta silloin, kun sijoittaja ei pakottavista
syistd ole voinut valvoa saatavaansa ajoissa.
Kirjausrahaston tiedottamisvelvollisuutta
koskevat sdinnékset vastaavat sijoituspalve-
luyrityksistd annetun lain 6 luvun 43 §n
sddnnoksia.

19 §. Selvitysrahasto. Pykidlan 1 moment-
tia ehdotetaan muutettavaksi vastaamaan
ehdotettavaa arvopaperimarkkinalain 4 a lu-
vun 7 §:n muutosta. Kyseisessd pykilissi
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ehdotetaan saiddettiviksi selvitysrahaston pe-
rustamisvelvollisuus koskemaan vain niin
kutsuttua nettoselvitysjarjestelmaid.

Pykildn 2 momentissa ehdotetaan tdsmen-
nettiviksi voimassa olevan momentin ilmai-
sua vakuusmaksuja suorittaviksi yhteisoiksi.

20 §. Kirjausrahaston sddnnét ja hallinto.
Pykilin 1 momentissa termi arvopaperikes-
kuksen rahasto korvattaisiin termilld kirjaus-
rahasto.

Pykilidn 2 momentin 2 kohdan termi mak-
su muutettaisiin termiksi vakuusmaksu. Mo-
mentin 3 kohdassa sdddettéisiin siitd, millai-
set omaisuuserit voitaisiin sddnnoissi hyvak-
sya vakuusmaksuksi. Ensisijaisesti vakuus-
maksuiksi voitaisiin hyviksya kiteistd rahaa.
Toissijaisesti vakuusmaksuksi voitaisiin hy-
viksya kiteiseen rahaan rinnastettavia muita
omaisuuserii. Rahaston maksuvalmiuden
turvaaminen edellyttiisi, ettd nidmid muut
omaisuuserit ovat vilittomasti rahaksi muu-
tettavia. Kaytinnossid esimerkiksi takauksia
ei yleensd voitaisi hyviksyd vakuusmaksuk-
si. Jos muita omaisuuserid siantdjen mukaan
voitaisiin hyviksyd vakuusmaksuksi, on
sddnnodissd mainittava myds nédiden omai-
suuserien arvotusperiaatteet.

Pykilin 2 momentin 4 kohdan mukaan
sddnnoissd olisi mainittava myds tdydentidvit
midrdykset menettelytavoista, joiden mu-
kaan kirjausrahastosta suoritetaan korvauk-
sia. Pykaldn 2 momentin 5 kohdan sdinnés
rahaston varojen sijoittamisperiaatteista vas-
taa voimassa olevan pykilin 2 momentin
4 kohtaa. Pykilin 2 momentin 8 ja 9 kohta
vastaisivat voimassa olevan pykilin 7 ja
8 kohtaa.

Kirjausrahaston varojen sijoittamisesta saa-
dut tuotot olisi ehdotetun 22 §:n mukaan
jaettava maksuvelvollisille. Myos suoritetut
vakuusmaksut olisi viimeksi mainitun lain-
kohdan mukaan palautettava maksuvelvolli-
sille. Tdmén vuoksi sddnndissd olisi 2 mo-
mentin 6 kohdan perusteella mainittava pe-
rusteet rahaston vuotuisten tuottojen maksa-
misesta ja rahaston varojen palauttamisesta
vakuusmaksuvelvollisille.

21 §. Kirjausrahaston varainhallinta. Pyki-
ldssd sadadettdisiin kirjausrahaston varojen
kartuttamisesta, varojen sijoittamisen periaat-
teista ja rahaston mahdollisuudesta ottaa
luottoa. Sdinndkset vastaisivat voimassa ole-
vaa lakia. Kirjausrahaston maksut maarattii-
siin kuitenkin puolivuosittain eikd vuosittain
kuten nykyisin. Voimassa olevan pykilin 1
momentin kartutusmaksun laskentaperusteita

koskeva viimeisen virkkeen sddnnds ehdote-
taan siirrettiviksi soveltuvin osin lain 18 §:n
2 momenttiin.

Ehdotetun 20 §:n 2 momentin 3 kohdan
nojalla vakuusmaksuiksi voidaan hyviksyd
kiteisen rahan lisaksi muitakin valittomasti
rahaksi muutettavia omaisuuserid. Tdmén
vuoksi pykilin 3 momenttiin ehdotetaan
lisdttaviksi sddnnds, jonka nojalla vakuus-
maksun suorittanut yhteisé voi vaihtaa suo-
rittamansa maksun toiseksi edellyttien, ettei
maksuvelvollisen osuus vakuusmaksuista
vihene. Vaihto-oikeutta koskevat tarkemmat
midrdykset olisi sisillytettavi saantoihin.

Pykilin uudessa 4 momentissa saddettii-
siin kirjausrahaston pddoman uudelleenkar-
tuttamisvelvollisuudesta. Jos rahaston pii-
oma laskee vahingonkorvaustapahtuman seu-
rauksena alle 18 §:n 1 momentissa sdddetyn
vihimmaisrajan, rahasto olisi kartutettava
méidrdajassa uudelleen siten, etti se on aina
vihimmdispddoman suuruinen. Vihimmais-
pddoma tulisi saavuttaa kolmen kuukauden
kuluessa siitd, kun rahasto on suorittanut
korvauksen vahingonkirsijille.

Pykildn 5 momentti vastaa voimassa ole-
van lain 4 momenttia. Kirjausrahasto voisi
ottaa luottoa, jos sen omat varat eivit riitd
rahaston vastuiden kattamiseen.

22 §. Kirjausrahaston tuotto ja varojen
palauttaminen. Pykildssd sdidettiisiin va-
kuusmaksujen erillisyydesti, rahaston varo-
jen tuoton jakamisesta ja varojen palauttami-
sesta. Vakuusmaksut voitaisiin kuitenkin
lukea maksuvelvollisen varoiksi maksuvel-
vollisen kirjanpidossa. Tdméa ei kuitenkaan
merkitse sitd, ettd maksuvelvollisella, sen
seuraajalla tai velkojalla olisi oikeutta mil-
ladn tavoin méairitid kirjausrahastolle luovut-
tamansa varallisuuden kiytostd. Maksuvel-
vollisella, sen seuraajalla tai velkojalla olisi
mydskin vain pykilin 2 momentissa tarkoi-
tettu oikeus tuottoihin ja 3 momentissa tar-
koitettu oikeus varojen palauttamiseen. Kir-
jausrahastolle luovutettu vakuusmaksu siir-
tyisi sille siten tdysin omistusoikeuksin.

Pykilin 2 momentin mukaan kirjausrahas-
toon suoritettujen vakuusmaksujen tuottoa ei
lisittdisi rahaston piiomaan, vaan vakuus-
maksujen tuotto jaettaisiin maksujen mukai-
sessa suhteessa maksuvelvollisille. Ennen
tuoton jakamista siitd kuitenkin vihennettii-
siin rahaston hallinnoinnista ja muusta hoi-
dosta aiheutuvat valttaméattomat kulut.

Pykilin 3 momentin mukaan maksuvel-
vollisen kirjausrahastoon maksamien kanna-
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tusmaksujen suhteellinen osuus rahaston
médréstd voitaisiin pyynnostd palauttaa mak-
suvelvolliselle silloin, kun maksuvelvollisuu-
den aiheuttama tilinhoitajayhteison toiminta
lopetetaan. Koska toiminnasta aiheutuva va-
hinko voi tulla ilmi vasta huomattavasti
mydhemmin kuin vahingonkorvausvelvolli-
suuden aiheuttanut teko on syntynyt, palau-
tus voitaisiin tehdd vasta kolmen vuoden
kuluttua toiminnan lopettamisesta. Vahin-
gonkirsijoiden korvaussaamiset olisivat kir-
jausrahaston suojan piirissi siihen saakka,
kunnes tilinhoitajayhteisén vakuusmaksut on
palautettu.

Palautettavaa méardd ei luettaisi rahaston
padomaan sen jilkeen, kun tilinhoitajayh-
teison toiminta on loppunut ja rahasto on
tehnyt piditdksen varojen palanttamisesta.
Vastaavasti palautettavaa méadrd voitaisiin
kdyttdd vain ennen toiminnan lopettamista
syntyneiden vahingonkérsijoiden korvaussaa-
misten maksamiseen.

Tilinhoitajayhteison suorittamat vakuus-
maksut olisivat siirrettdvissd vain yleis-
seuraannon kautta. Vain kirjausrahaston ji-
senen sulautuessa toiseen kirjausrahaston
jiseneen tai sen jakaantuessa toisesta kir-
jausrahaston jisenestd olisi kirjausrahastoon
suoritettu vakuusmaksu siirtokelpoinen. Su-
lautuvan yrityksen maksama vakuusmaksu
voitaisiin néin lukea sulautumisessa muodos-
tuneen yrityksen hyviksi. Vastaavasti jos
tilinhoitajayhteisd jakaantuu useammaksi
tilinhoitajayhteiséksi, aiemmin maksetut va-
kuusmaksut voidaan jakaa uusien tilinhoita-
jayhteisojen hyviksi.

22 a §. Vadlitusoikeus. Pykilin mukaan
tilinhoitajayhteisdlla olisi oikeus saattaa kir-
jausrahaston p#itos rahoitustarkastuksen ar-
vioitavaksi kuukauden kuluessa piitoksen
tiedoksisaannista.

23 ja 24 §. Oikaisulautakuntaa sekid sen
kokoonpanoa ja padtosvaltaisuutta koskevat
sddnnokset ehdotetaan kumottaviksi, koska
erityinen oikaisu- ja muutoksenhaku menet-
telynd poistuu.

26 §. Joukkolainaosuudet ja niihin rinnas-
tuvat arvo-osuudet. Pykilin 1 momenttia eh-
dotetaan muutettavaksi siten, etti aloite ar-
vopaperimarkkinalain 1 luvun 2 §:n 1 mo-
mentin 2 kohdassa tarkoitetun arvopaperin
liittdmisestd arvo-osuusjirjestelmiin tulisi
arvo-osuusrekisterien keskittimisen jilkeen
kyseisen arvopaperin liikkeeseenlaskijalta.
Nykyisin aloitteen tekee liikkeeseenlaskijaa
edustava erillisen arvo-osuusrekisterin pitija.

Momentin sddnnos ei estd liikkkeeseenlaskijaa
kdyttdmdstd tilinhoitajayhteis6d tai muuta
asiantuntijaa apunaan aloitteen tekemisessi,
joten momentin muutos ei aiheuta nykyiseen
kdytant6on muutoksia.

26 a §. Velkakirjan liittiminen arvo-osuus-
Jjarjestelmddén. Pykaladn ehdotetaan tehtivik-
si arvo-osuusrekisterien keskittimisestd joh-
tuvat muutokset. Arvo-osuusrekisterien piti-
jien muuttuessa tilinhoitajayhteisoiksi on py-
kilan viittaukset arvo-osuusrekisterien pita-
jdin tarpeen muuttaa vastaavasti. Pykildin
ehdotetut muutokset eivit aiheuta nykyiseen
tilanteeseen asiallisia muutoksia.

26 ¢ §. Joukkolainan muuntaminen eurok-
si. Pykilan 1 momenttia ehdotetaan muutet-
tavaksi arvo-osuusrekisterien keskittdmisen
edellyttimilld tavalla siten, ettd joukkolainan
euromadrdiseksi muuttamiseen liittyvisti toi-
menpiteisti vastaisi jatkossa arvo-osuusrekis-
terin pitdjin sijasta tilinhoitajayhteisé. Mo-
mentin ehdotettu muutos ei aiheuta nykyi-
seen tilanteeseen asiallisia muutoksia.

27 §. Liikkeeseenlaskutili. Pykaldn 1 mo-
menttia chdotetaan muutettavaksi  arvo-
osuusrekisterien keskittimisen edellyttimalla
tavalla ilman asiallisia muutoksia. Muutok-
sen jilkeen arvo-osuuksista avattava liikkee-
seenlaskutili avataan aina arvopaperikeskuk-
sen arvo-osuusrekisteriin.

28 §. Hallintarekisterdinti. Pykidlin 1 ja
4 momentit ehdotetaan muutettavaksi arvo-
osuusrekisterien keskittimisen vaatimalla
tavalla. Voimassa olevan 1 momentin mu-
kaan hallintarekisteréinnin hoitajana voi toi-
mia arvo-osuustileistd annetussa laissa tar-
koitetun omaisuudenhoito- tai kaupintatilin
tilinhaltija, arvo-osuusrekisterin pitdja tai
arvopaperimarkkinalain 1 luvun 4 §:ssi tar-
koitettu arvopaperinvilittdji. Arvopaperi-
markkinalain tarkoittamia arvopaperinvalitti-
jid ovat koti- ja ulkomaiset sijoituspalvelu-
yritykset, koti- ja ulkomaiset luottolaitokset
sekd ulkomaiset rahoituslaitokset. Pykildn
mukaan arvopaperikeskus voi hyviksyé hal-
lintarekisterdinnin hoitajaksi myos ulkomai-
sen arvopaperikeskuksen tai sellaisen muun
ulkomaisen yhteison, joka on riittivin julki-
sen valvonnan alainen ja jonka taloudelliset
edellytykset tdyttdvat tehtdvian luotettavalle
hoidolle asetettavat vaatimukset. Ehdotetussa
undessa 1 momentissa ndmé eri hallintare-
kisterdinnin hoitajiksi kelpaavat tahot pysy-
vit ennallaan, mutta ilmaistu viittaamalla ar-
vo-osuustileisti annetun lain 5 a §:n 3 mo-
menttiin. Momentissa mainitaan nyt my®os ti-
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linhoitajayhteisot, joiden kelpoisuusehdot
ehdotetaan tarkennettaviksi lain 7 §:ssd. Li-
siksi 1 momentista ehdotetaan poistettavaksi
maininta kansainvélisesti hallintatodistukses-
ta tarpeettomana. Momentissa oleva ilmaisu
asianomainen ministerio ehdotetaan korvatta-
vaksi valtiovarainministeriolla.

Pykilidn 4 momentti ehdotetaan muutetta-
vaksi siten, ettd rahoitustarkastukselle annet-
taisiin oikeus antaa tarkempia médrdyksid
arvo-osuustileistd annetun lain 5 a §:ssé tar-
koitetulle omaisuudenhoitotilille kirjattujen
hallintarekisterdityjen arvo-osuuksien sisii-
sestd kirjanpidosta. Ehdotettu valtuus on tar-
peen omaisuudenhoitotilien tarkoituksenmu-
kaisen ja luotettavan kisittelyn varmistami-
seksi.

29 §. Salassapitovelvollisuus. Pykilddn
ehdotetaan arvo-osuusjirjestelmin keskitta-
misestd johtuvia muutoksia ottaen huomioon
laajemmin myos yhteisot, jotka ovat arvo-
osuusjirjestelmin osapuolten kanssa samaan
konserniin tai konsolidointiryvhmiin kuulu-
via yhteisdji tai niissd toimivia, sekd erilai-
sia tehtdvid toimeksiannosta hoitavat yhteisét
ja henkilot. Lisdksi pykdldssd on erikseen
mainittu, ettei salassa pidettdvii tietoja saa
antaa pykildssid mainittujen yhteisojen yhtio-
tai osuuskunnankokouksille tai nithin osallis-
tuville osakkeen- tai osuudenomistajille. Py-
kidldssd on tarpeen ottaa huomioon mydés
osuuskunnat, silldi muun muassa tilinhoita-
jayhteisd voi olla osuuskunta.

29 a §. Tiedonantovelvollisuus. Ehdotettu
uusi 29 a § siséltdd sddnnokset tilinhoita-
jayhteison, sen asiamichen, arvopaperikes-
kuksen, edelld mainittujen omistusyhteisdjen
ja samaan konsolidointiryhmidn kuuluvien
rahoituslaitosten seki niiden yhteenliittymin
velvollisuudesta antaa salassapitovelvollisuu-
den piiriin kuuluvia tietoja viranomaisille
lain mukaisiin tarkoituksiin. Tietojen viran-
omaissaatavuus on tarpeen varsinkin esitut-
kinta- ja syyttdjiviranomaiselle Rahanpesun
selvittelykeskus mukaan lukien rikosten eh-
kdisemiseksi ja selvittimiseksi, Suomen Pan-
kille sen lakisditeisten tehtdvien hoitamisek-
si sekd ulosottoviranomaiselle siltd osin kuin
se on tarpeen ulosmittauksen tai turvaamis-
toimenpiteen toteuttamiseksi. Kysymykseen
voivat tulla myds muut viranomaiset, kuten
sosiaaliviranomaiset, joilla on lain nojalla
oikeus saada sellaisia tietoja. Eri viranomai-
sille tiedonsaantioikeuden antavassa lainsii-
dinnossé ei tarvitse olla nimenomaista mai-
nintaa tiedonsaantioikeudesta timin lain

29 §:ssd mainituista tiedoista tai muista ar-
vo-osuustilitiedoista, vaan tuo oikeus voi
perustua myos oikeuden laintasolla yleisem-
pain ilmaisuun. Viranomaisen tiedonsaanti-
oikeuden on kuitenkin perustuttava lakiin, ei
lakia alemman asteiseen sddnnokseen. Ehdo-
tetussa 1 momentissa on lisdksi mainittu
erikseen velvollisuudesta antaa muutoin sa-
lassa pidettidvid tietoja tuomioistuimelle ja
verotuksen toimittamista varten. Rahoitustar-
kastuksen tietojensaantioikeudesta sdddetdin
rahoitustarkastuslaissa. Ehdotetun sdinnok-
sen kanssa vastaava, mutta suppeampi sdin-
nds on ollut aikaisemmin arvo-osuustileistd
annetun lain 33 §:n 3 momentissa, joka eh-
dotetaan toisaalla tissd esityksessd kumotta-
vaksi. Eri viranomaisten laaja tietojensaan-
tioikeus on osa harmaan talouden ja muiden
jrjestelmén vairinkédytosten ehkdisya.

Pykildn ehdotetussa 2 momentissa sddde-
tidn mahdollisuudesta antaa salassa pidetta-
vid tietoja edelld mainittujen yhteisdjen
kanssa samaan konserniin kuuluvalle yhtei-
sOlle, mikili siind toimivia koskee vastaava
salassapitovelvollisuus kuin momentissa
mainittuja yhteisdjd ja jos tiedon antaminen
on vastaanottavan yhteison riskien hallinnan
kannalta tarpeen. Vastaava sddnnods on myos
laissa luottolaitostoiminnasta.

Pykilidn 3 momenttiin ehdotetaan saidettd-
viksi ehdotettua 29 §:n 1 momenttia vastaa-
vasti, ettei osakeyhtiolain 9 luvun 12 §:n
4 momentin mukaista osakkeenomistajan oi-
keutta tutustua yhtion kirjanpitoon ja muihin
yhtidn toimintaan liittyviin asiakirjoihin so-
velleta yhteisoihin, jotka voivat saada tietoja
tdmén lain mukaan salassa pidettivistd tie-
doista.

29 b §. Asiakkaan tunnistaminen. Sijoitus-
palveluyritysten ja luottolaitosten ohella
muutkin arvo-osuusjirjestelmidn osapuolet
chdotetaan saatettavaksi erityislainsdddén-
nossd sdddetyn asiakkaan tunnistamisvelvol-
lisuuden alaiseksi. Ehdotus on yhteydessd
my0s tdssd hallituksen esityksessd ehdotet-
tuun Jain rahanpesun estimisesti ja selvitti-
misestd annetun lain (68/1998) muutosehdo-
tukseen. Kuten sijoituspalveluyrityksid ja
luottolaitoksia koskevassa erityislainsiaadin-
ndssd, ehdotetaan myos tdssd laissa annetta-
vaksi rahoitustarkastukselle valtuus mairiti
tarkemmin asiakkaan tunnistamisessa nouda-
tettavasta menettelysta.

30 a §. Rahoitustarkastuksen tietojensaan-
tioikeus. Pykilissd ehdotetaan sdddettiviksi
rahoitustarkastuksen oikeudesta saada lain
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7 §&n 4 momentissa tarkoitetulta muulta yh-
teisoltd, joka voi saada tilinhoitajayhteison
oikeudet, valvonnan edellyttimit tiedot ja
jaljennokset valvonnan kannalta sen tarpeel-
liseksi katsomista asiakirjoista. Pykéldssi ei
ole mainittu kaikkia tilinhoitajayhteisdind
toimivia yhteisojd, silld rahoitustarkastuksel-
le on siadetty néihin yhteis6ihin ndhden vas-
taavansisiltoinen tietojensaantimahdollisuus
muualla lainsddddnnéssd tai muutoin jirjes-
tettyna.
Voimaantulo. Laki on tarkoitettu tulevaksi
voimaan 16 piiviani lokakuuta 2000.
Siirtymisdannoksend 2 ja 3 momentissa
ehdotetaan siddettdviksi siitdi menettelyta-
vasta, jolla voimassa olevan lain mukaiset
arvo-osuusrekisterit siirtyisivit tilinhoitajayh-
teisoiksi. Ndiden yhteisdjen tulisi joko hakea
tilinhoitajayhteison oikeutta arvopaperikes-
kukselta kolmen kuukauden kuluessa ehdote-
tun lain voimaantulosta tai lopettava toimin-
tansa. Jos yhteis6lld on lain voimaan tullessa
asiamiehid, tulisi sen hakea myos oikeutta
pitdd asiamiehid, sikili kuin se aikoo jatkaa
asiamiesten pitoa. Jos oikeuksia ei olisi vah-
vistettu kuuden kuukauden kuluessa lain
voimaantulosta, tulisi yhteison toiminta lo-
pettaa, jollei valtiovarainministerid erityises-
td syystd paitd toiminnan lopettamiselle ase-
tettavasta pidemmastd médriajasta. Téllainen
erityinen syy ministerion paitokselle voisi
olla esimerkiksi yhteison tilinhoitajayhteison
oikeuksia koskevan hakemuksen kisittelyn
viiviastyminen pédasiassa arvopaperikeskuk-
sesta johtuvasta syysti.
Arvo-osuusrekisterin pitdja voisi tehdé ha-
kemuksen tilinhoitajayhteison oikeuden saa-
miseksi ennen lain voimaantuloa. Arvopa-
perikeskus voisi ryhtyd myos késittelemdéin
hakemusta ennen lain voimaantuloa.
Suomen Arvopaperikeskus Oy:n RM-jir-
jestelmd on keskitetty vapaaehtoisesti vuo-
den 1998 toukokuussa. Tilloin RM-jérjestel-
min arvo-osuusrekisterin pitdjit siirtyivit
padosin Suomen Arvopaperikeskus Oy:n ar-
vo-osuusrekisterin asiamichiksi RM-jirjestel-
missd. Kaikki rekisterinpitdjat eivét kuiten-
kaan jarjestelmin rakenteen takia jatkaneet
yhtion asiamiehind. RM-jérjestelmén arvo-
osuusrekisterin pitdjien toimilupia ei kuiten-
kaan ole peruutettu, vaikka ne ovat lakan-
neet péddosin toimimasta itsendisen arvo-
osuusrekisterin pitdjin asemassa. Tarkoitus
on ollut, etti arvo-osuusjirjestelméin lakisia-
teisen keskityksen yhteydessd ratkaistaan
my6s voimassa olevan lain perusteella an-

nettuihin rekisterinpitijien toimilupiin liitty-
vit kysymykset.

Arvo-osuusjirjestelméisti  annetun lain
4 §n 1 ja 2 momentti jakaa kidytinnossi
arvo-osuusjirjestelmén kahteen jarjestel-
maympdristéon, toisin sanoen OM- ja RM-
jarjestelmidn. Viittauksella ndihin sddnnok-
siin eroteltaisiin myds OM- ja RM-jérjestel-
miin osallistuvia osapuolia koskevaa siirty-
mdsdintelya tarkoituksenmukaisesti.

Ehdotuksen mukaan OM-jirjestelméssi
nykyisin toimiville arvo-osuusrekisterin piti-
Jjille voitaisiin antaa tilinhoitajayhteisén oi-
keudet siitd huolimatta, ettd niilld ei ole ar-
vopaperipdrssin, optioyhteison, selvitysyh-
teisdn, sijoituspalveluyrityksen tai luottolai-
toksen toimilupaa taikka oikeutta toimia sel-
vitysosapuolena. Tarkoitus ei ole, ettd nimi
arvo-osuusrekisterin pitdjit joutuisivat lopet-
tamaan toimintansa uuden lain tullessa voi-
maan, jos ne tdyttdvit tilinhoitajayhteisolle
asetetut muut edellytykset, kuten piddoma-
vaatimuksen ja toiminnan luotettavuuteen,
teknisiin edellytyksiin ja asiantuntemukseen
liittyvit vaatimukset. Ehdotus koskee siten
tilla hetkellda HEX Securities Services Ltd
Oy:td, Osuuspankkikeskus-OPK osuuskuntaa
ja Oy Samlink Ab:ti.

Ehdotuksen mukaan RM-jirjestelmissi
talld hetkelld toimiville Suomen Arvopaperi-
keskus Oy:n asiamiehille voitaisiin antaa
tilinhoitajayhteison oikeudet samoin perus-
tein kuin OM-jirjestelmén arvo-osuusrekiste-
rin pitdjille. Oikeuksien myéntiminen edel-
lyttdisi kuitenkin sitd, ettd osapuoli harjoittaa
kirjaustoimintaa RM-jirjestelméssd silloin,
kun laki tulee voimaan.

Ehdotettu sdinnds ei kuitenkaan estd myos
ylld mainittuja yhteis6jid hakemasta tdysia ti-
linhaltijayhteison oikeuksia, jos niille on
myonnetty tai myonnetidn esimerkiksi arvo-
paperimarkkinalaissa tarkoitetut selvitysosa-
puolen oikeudet.

Lain voimaantulo tarkoittaa kadytinnossi
myos sitd, ettd kaikki aikaisemmin myo6nne-
tyt arvo-osuusrekisterin pitdjin toimiluvat
lakkaavat olemasta voimassa.

Siddnndksen 4 momentissa ehdotetaan, etti
arvo-osuusrekisterin pitdjilld ei ole oikeutta
saada korvausta niisti toimenpiteistd, joilla
arvo-osuustilit ja niihin liittyvit tiedot siir-
rettdisiin ehdotetun lain vuoksi arvopaperi-
keskuksen ylldpitimadn keskitettyyn arvo-
osuusrekisteriin.

Sdanndksen 5 momentin mukaan niiden
arvo-osuusrekisterien pitdjien, jotka jatkavat
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laissa sdiddettiviksi ehdotettujen menettelyta-
pojen mukaisesta tilinhoitajayhteisond, tulisi
kartuttaa tilinhoitajayhteisdjen vahingonkor-
vausvastuun tdyttimisen turvaamiseksi pe-
rustettavan kirjausrahaston padoma 20 mil-
joonaan euroon kuuden kuukauden kuluessa
ehdotetun lain voimaantulosta. Lisidksi mo-
mentissa todetaan sdilytettdvind olevien ar-
vo-osuuksien yhteenlasketun kdyvin arvon
huomioon ottavasta rahaston vihimmaispaa-
oman laskemisesta vuoden 2001 alusta alka-
vana viiden vuoden siirtymiaikana. Tuona
siirtymaaikana vaadittava vihimmadispddoma
lasketaan siten, ettd jokaisesta siirtymdajan
alkamisen jilkeen séilytettdvdnd olevien ar-
vo-osuuksien yhteenlasketusta kadyvistd ar-
vosta tehtivistd puolivuotishavainnosta ote-
taan huomioon yksi kymmenesosa ensim-
mdisen eli vuoden 2000 tammikuun tilanteen
mukaisen havainnon painokertoimen véhe-
tessd aina vastaavasti kymmenesosalla ha-
vaintojen kertoimien summan ollessa aina
kuitenkin yksi. Ehdotettu laskentatapa lie-
ventdi markkinoiden voimakkaista muutok-
sista aiheutuvia vaikutuksia kirjausrahaston
vihimmdiispddomaan.

Voimassa olevan lain mukaiseen arvopape-
rikeskuksen rahastoon ennen tdmén lain voi-
maantuloa kartutetut varat tulisi rahaston
siirtdd ehdotettuun kirjausrahastoon kuuden
kuukauden kuluessa lain voimaantulosta.
Nidmi varat lasketaan edelld mainittuun 20
miljoonaan euroon ja luetaan vakuusmaksun
ennakkona ne maksaneiden yhteisdjen hy-
viksi.

Esityksessd ehdotetaan, etti ennen timin
lain voimaantuloa voidaan ryhtyi sen tiytin-
téonpanon edellyttdmiin toimenpiteisiin.

1.2. Laki arvo-osuustileisti

2 §. Pykaldssd sdddetddn arvo-osuustilille
merkittivisti tiedoista. Pykildin ehdotetaan
lisdttdvaksi uusi 3 momentti, jonka mukaan
tilin tiedoista on kdytdvé ilmi, miké tilinhoi-
tajayhteisé hoitaa kyseistd tilid. Selvyyden
vuoksi sdddetddn myos siitd, ettd jokainen
tili on yksilditiava rekisterin pitdjén eli arvo-
paperikeskuksen méadrdidmalld tavalla.

Molemmat tiedot ovat tarpeellisia kirjaa-
mishakemuksia tehtdessd ja niitd kasitelties-
sd. Kirjaamishakemus on osoitettava sille
tilinhoitajayhteisolle, jonka hoidossa tili on,
ja hakemuksessa on yksiloitiva tili, jolla
olevia arvo-osuuksia hakemus koskee. Nii-
den tietojen avulla jarjestelmd tunnistaa
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myds sen tilinhoitajayhteison, jolla on piasy
tilin tietoihin ja oikeus tehdi sille kirjauksia.

3 §. Arvo-osuustilille merkitddn tiedot ti-
linhaltijasta ja muista tilille kirjattuihin arvo-
osuuksiin kohdistuvien oikeuksien haltijois-
ta. Tarkemmat tiedot oikeudenhaltijoista
kiyvit ilmi arvopaperikeskuksessa pidetti-
vistd oikeudenhaltijaluettelosta.

Pykildn 2 momenttia ehdotetaan tdyden-
nettdviksi tiedoilla, jotka tarvitaan osinko-
jen, joukkovelkakirjalainojen lyhennysten ja
muiden arvo-osuuksiin perustuvien suoritus-
ten maksamisessa. Tarkoituksena on, ettd
maksut voidaan toimittaa oikeudenhaltijoille
arvo-osuusjirjestelmdstd saatavien tietojen
perusteella. Tdmd mahdollistaisi sen, ettd
liikkeeseenlaskijat voisivat toimittaa maksut
myOds muutoin kuin tilinhoitajayhteisGjen
kautta.

Luetteloon olisi merkittivd tarvittavat
maksu- ja verotustiedot, kuten oikeudenhalti-
jan maatunnus. Maksutietona merkittiisiin
tilisiirtoa varten tarvittavat tiedot eli yleensa
oikeudenhaltijan kéyttiman pankkitilin nu-
mero. Edelleen olisi kuitenkin mahdollista,
ettd maksu toimitettaisiin postiosoituksena.
Tiedot on merkittdva tilinhaltijasta, pantin-
saajasta tai muusta tahosta, jolle suoritus on
tehtiva.

Henkil6n tai yhteison nimi ei riitd oikeu-
denhaltijan yksiléimiseksi. Suomalaiset hen-
kilot on 2 momentin mukaan yksiloitdva
henkil6tunnuksen avulla. Muidenkin oikeu-
denhaltijoiden osalta yksildintitunnusten on
oltava yhdenmukaisia. Ehdotuksen mukaan
arvopaperikeskus madrdd ne periaatteet, joi-
den mukaan yksilGintitunnukset annetaan
suomaisille yhteisdille sekd ulkomaalaisille
henkiloille ja yhteisoille. Snomalaiset yhtiot
yksiloidddn nykyisin kaupparekisterinumeron
Ja verotusta varten annettavan liike- ja yh-
teisdtunnuksen avulla, jotka on tarkoitus
korvata yhteisétunnuksella.

Ehdotus mahdollistaisi sen, etti ulkomaa-
lainen luonnollinen henkildé voidaan yksiloi-
di muunkin kuoin syntymaajan perusteella.
Tamd nykyiseen lakiin perustuva vaatimus
on aiheuttanut kiytinnon ongelmia, koska
useassa maassa vierastetaan syntymdajan
ilmoittamista.  Yksilointitunnus  voitaisiin
antaa passin numeron, sosiaaliturvatunnuk-
sen tai muun vastaavan tunnisteen perusteel-
la.

4 §. Pykilin 1 momenttiin ehdotetaan
tehtiviksi vadhiinen tekninen muutos. Tar-
kennus johtuu siitd, ettd arvo-osuusjérjestel-
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min keskittdmisen jilkeen on vain yksi ar-
vo-osuusrekisteri.

5 a §. Pykila koskee omaisuudenhoitotilid,
jossa tilinhaltijana on arvo-osuuksien omista-
Jien sijasta ndiden asiamies. Téllaisella omai-
suudenhoitotililld voidaan sdilyttdd usean eri
omistajan arvo-osuuksia. Nykyiin omaisuu-
denhoitotilille voidaan kirjata vain ulkomaa-
laisten omistamia arvo-osuuksia. Téssd yh-
teydessd sddnnoksen keskeistd sisdltod ei
ehdoteta muutettavaksi.

Pykélin 3 momenttia ehdotetaan tarkennet-
tavaksi vastaamaan keskittimisestd aiheutu-
vaa uutta kisitteistod. Tilinhaltijana voisivat
toimia tilinhoitajayhteisot sekd arvopaperi-
keskus ja keskuspankki. Arvopaperikeskus
voisi lisdksi hyviksyd omaisuudenhoitotilin
tilinhaltijaksi my0s sellaisen luottolaitoksen
tai sijoituspalveluyrityksen, joka ei samalla
ole tilinhoitajayhteiso. Saddnnos sallii sen,
ettd tilinhaltijoina voivat toimia ne yhteisot,
jotka muutoinkin omaisuudenhoitajina voivat
pitdd hallussaan asiakkaiden arvopapereita
tai muuta sijoitusomaisuutta. Arvopaperikes-
kus voi hyviksyéd tilinhaltijaksi myos ulko-
maisen arvopaperikeskuksen, sijoituspalvelu-
yrityksen tai muun yhteison, joka on riitta-
vian julkisen valvonnan alainen ja jolla on
tehtdvian hoidon kannalta riittivit taloudelli-
set ja hallinnolliset edellytykset.

7 §. Pykilian nykyinen 1 momentti koskee
panttausta, jossa pantinsaajana on arvo-
osuusrekisterin pitdja. Talloin panttauksen
sitovuus edellyttdd tilille tehdyn panttauskir-
jauksen lisdksi, ettd panttavksesta tehdain
ilmoitus arvopaperikeskukselle ja ettd timén
ilmoituksen saapumishetki kirjataan arvo-
osuustilille panttioikeuden kirjaamishetkeksi.
Sadnnoksen tarkoituksena on ollut vihentia
intressiristiriidan mahdollisuuksia ja luoda
julkistamismenettely, jossa panttioikeus tulee
myds muiden kuin sopimuspuolten havaitta-
vaksi.

Keskittimisen jélkeen kaikki arvo-osuusti-
lit ovat arvopaperikeskuksessa. Erillisen
panttausilmoituksen toimittamiselle ei ole
tarvetta, koska myo6s tilinhoitajayhteison
eduksi tulevat panttauskirjaukset tehdddn
ulkopuolisen tahon, eli arvopaperikeskuksen
ylldpitimadan rekisteriin. Rekisteristd kiy
ilmi, milloin kirjaus on tehty, eiki kirjausta
voida jilkikiteen muuttaa. Erityiset sddnnok-
set rekisterinpitijille tulevasta panttioikeu-
desta voidaan tarpeettomina kumota.

Pykilan 2 momentti koskee rekisterin piti-
jan lakisddteistd panttioikeutta. Rekisterin

pitdjalld on panttioikeus tilille kirjattuihin
arvo-osuuksiin tilin pitimisesti aiheutuvista
kustannuksista yhden vuoden ajalta, Panttioi-
keus syntyy suoraan lain nojalla, eikd sitd
tarvitse kirjata arvo-osuustilille. Tdmid on
ainoa oikeus, joka voi rasittaa tavallista ar-
vo-osuustilid ilman, ettd se kivisi ilmi tilin
tiedoista. :

Salaisiin  panttioikeuksiin  suhtaudutaan
lainsdddinndssi kielteisesti, ja niitd koskevia
sddnnoksid on pyritty poistamaan. Arvopape-
reiden kaltaisen omaisuuden kohdalla koros-
tuu vaatimus siitéd, ettid ostajan tai pantinsaa-
jan on voitava luottaa rekisterijirjestelmin
tietoihin. Arvo-osuusjirjestelman lahtékohta-
na oleva julkinen luotettavuus merkitseekin
sitd, ettd vain kirjatut oikeudet ovat sitovia.
Myds 16 b §:n ehdotus, jonka mukaan tilin-
haltija voi vaihtaa tilinhoitajayhteisod ilman
aikaisemman tilinhoitajayhteisén myotivai-
kutusta, edellyttda, ettei tiliin kohdistu salai-
sia oikeuksia.

Nykyisen sdinnoksen mukainen salainen
panttioikeus koskee vain tilin pitimisestd
aiheutuneita maksuja, ei rekisterin pitdjin
muita saatavia, kuten arvopaperinvilityksesti
aiheutuvia palkkiota ja kuluja. Tilin pidosta
aiheutuvat kustannukset ovat yleensd viahii-
sid verrattuina muusta omaisuudenhoidosta
aiheutuviin kustannuksiin seka tilille kirjattu-
jen arvo-osuuksien arvoon. Tilinhoitajayh-
teisdjen talouden kannalta vaara hoitomaksu-
jen laiminlyOnnisti ei ole merkittiva. Tarvit-
taessa tilinhoitajayhteisé voi turvata saata-
vansa joko etukiteismaksulla tai vakuusoi-
keudella. Myos arvo-osuuksia voidaan edel-
leen kdyttda vakuutena, mutta tilléin pantti-
oikeuden syntyminen edellyttdd tilinhaltijan
panttaussuostumuksen sekd panttioikeuden
kirjaamisen arvo-osuustilille.

Edella esitetyistd syistd koko pykild ehdo-
tetaan kumottavaksi.

14 §. Pykidldd ehdotetaan tarkistettavaksi
niin, ettd se vastaa holhoustoimesta annetun
lain (442/1999) kisitteistod. Tieto vajaaval-
taisen tai muun henkilén edunvalvojasta tai
hinen toimintakelpoisuutensa rajoittamisesta
voitaisiin kirjata edunvalvojan, holhousvi-
ranomaisena toimivan maistraatin tai kysei-
sen henkilén omasta ilmoituksesta. Tieto
voitaisiin siirtdd arvo-osuustilille 15 §:n no-
jalla myds suoraan holhousasioiden rekiste-
ristd.

15 §. Pykdlin mukaan asetuksella voidaan
sditda siitd, ettd erddt oikeudenhaltijan val-
lintavaitaa koskevat tiedot kirjataan rekisteri-
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viranomaisen tai tuomioistuimen tekemdin
ilmoituksen nojalla. Téllaista asetusta ei ole
annettu.

Ehdotuksen mukaan arvo-osuusjirjestel-
méin voidaan siirtdd tietoja viranomaisten
ylldpitdmistd rekistereistd. Ehdotettu pykild
ei enidd sisilld asetuksenantovaltuutta, vaan
oikeuttaa arvopaperikeskuksen tekemién
péitoksen tietojen siirrosta.

Arvo-osuuksiin  kohdistuvien oikeuksien
haltijoiden yksiléimiseksi tarvitaan tunniste-
tictoja. Vaestotietojarjestelmistd  voidaan
paivittad esimerkiksi tiedot oikeudenhaltijan
nimenmuutoksesta, henkilétunnuksesta sekd
tieto oikeudenhaltijan kuolemasta. Hol-
housasioiden rekisteristid voidaan siirtdd tie-
toja henkilén toimintakelpoisuuden rajoitta-
mista tai edunvalvojaa koskevista pdidtoksis-
td, jotka vaikuttavat siihen, kenelld on oi-
keus midriti arvo-osuuksista tai nithin koh-
distuvista oikeuksista. Yhtididen osalta vas-
taavan kaltaisia yksilointitietoja sekd tietoja
maksukyvyttdmyysmenettelyn aiheuttamista
vallintarajoituksista siséltyy kaupparekiste-
riin. Sdinndés mahdollistaa tietojen siirron
my0Os muita yhteisoji ja sdiitiditd koskevista
rekistereistd sekd suunnitteilla olevasta yri-
tystietorekisterista.

16 §. Pykildssd saddetdaan kaupintatileistd,
joita kidytetddn apuna arvopaperikaupan sel-
vityksessd. Muutosehdotus koskee pykélin
1 momentissa olevaa luetteloa niistd yhtei-
soistd, jotka voivat pitdd kaupintatileji. Kau-
pintatilid voisivat pitdd selvitykseen osallis-
tavat tahot eli selvitysyhteisd, selvitysosa-
puolet ja keskuspankki, sekd arvo-osuusjir-
jestelmédn osallistuvat tahot eli arvopaperi-
keskus ja tilinhoitajayhteisot. Sellainen arvo-
paperivilittdji, joka ei toimi selvitysosapuo-
{gna, ei voi pitdd omaan lukuunsa kaupintati-
ia.

Kaupintatili on yhteistili, johon voidaan
kaupankdyntid varten siirtdd usealle omista-
jalle kuuluvia arvo-osuuksia. Jotta myos
konkurssitilanteissa olisi selvid, mitkd arvo-
osuudet on asiakkaiden omaisuutena jitetta-
va konkurssimenettelyn ulkopuolelle, kau-
pintatilin tilinhaltijan ja timin asiakkaiden
arvo-osuudet on pidettivi erillddn. Pykélin
2 momenttia ehdotetaan muutettavaksi niin,
ettd sama vaatimus koskee myds vieraan
pddoman ehtoisia arvo-osuuksia.

16 a §. Arvo-osuustili avataan 1 momentin
mukaan asiakkaan toimeksiannosta. Vaikka
kaikki arvo-osuustilit ovat ehdotuksen mu-
kaisesti arvopaperikeskuksen rekisterissd,

sijoittaja voi edelleen valita sen yhteison,
joka hoitaa tilid ja tekee sitd koskevat kir-
Jaukset. Arvo-osuustilin avaaminen edellyt-
tid asiakkaan ja tilinhoitajayhteison sopi-
muosta.  Arvopaperikeskuksella on arvo-
osuusjirjestelmisti annetun lain 10 §:n mu-
kaan lakisddteinen velvollisuus avata arvo-
osuustili sitd haluavalle. Silloin kun arvopa-
perikeskus hoitaa arvo-osuustilid, siithen so-
velletaan tilinhoitajayhteis6d koskevia sdén-
noksid.

Tilinhoitajayhteisén toiminta voi olla ra-
kentunut niin, ettd kirjaamistoimintaa hoide-
taan asiamiesten avulla. Asiamiesten kiyttd
edellyttdd arvo-osuusjirjestelmisti annetun
lain 7 §:n mukaan arvopaperikeskuksen hy-
viksynnin. Talloin kukin asiamies hoitaa
itse omien asiakkaittensa tilejd ja niihin liit-
tyvid kirjauksia. Asiamieheen sovellettaisiin
2 momentin mukaan sitd, mitd tilinhoitajayh-
teisostd sdddetddn. Tilinhoitajayhteisd vastai-
si kuitenkin 31 a §:n mukaan yhteisvastuul-
lisesti asiamiesten tilinpidosta aiheutuneista
vahingoista.

16 b §. Ehdotuksen mukaan tilinhaltijalla
on oikeus vaihtaa tilinhoitajayhteisod tai siir-
tad tili arvopaperikeskuksen hoidettavaksi.
Asia voitaisilin toteuttaa niin, etti arvo-
osuustili kokonaisuudessaan, kaikkine siihen
liittyvine voimassa olevine kirjauksineen
siirretddn toisen tilinhoitajayhteison hoidetta-
vaksi. Siirron yhteydessd tilille kirjatut oi-
keudet pysyisivit muuttumattomina ja enti-
selld etusijallaan, vaikka tilin numero vaih-
tuisi. Osa panttauksen yksildintitietoja olisi
siis itse tili. Nykyisin rekisterin pitdjin vaih-
taminen on edellyttinyt uuden tilin avaamis-
ta ja aikaisemman tilin paittimistd, miki ei
ole ollut mahdollista, jos tilille on kirjattu
kolmansien oikeuksia.

Tilin siirto voi tulla ajankohtaiseksi myGs
silloin, jos tilinhoitajayhteison toiminta on
lopetettu tai jos sen toimintaa on rajoitettu
arvopaperikeskuksen paitoksella.

Ehdotuksen mukaan siirron toteuttamisesta
vastaa arvopaperikeskus. Tarkoituksena on,
ettei aikaisempi tilinhoitajayhteisé voi hin-
noittelullaan estdd sijoittajaa valitsemasta
edullisinta tilinhoitajayhteisod. Siirto edellyt-
tdisi unden tilinhoitajayhteison, mutta ei ai-
kaisemman tilinhoitajayhteisdn suostumusta.

Koska siirto ei vaikuta tilille tehtyihin kir-
jauksiin, siirto ei heikennd kirjattujen oi-
keuksien haltijoiden asemaa. Niiden tahojen
kannalta on riittdvid, ettd heille ilmoitetaan
uudesta tilinhoitajasta ja arvo-osuustilin nu-
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merosta. [lmoituksen toimittaisi vusi tilinhoi-
tajayhteisd.

Tilinhoitajayhteison sdilymiselld voi kui-
tenkin erdissa tilanteissa olla vaikutusta pan-
tinsaajalle esimerkiksi vakuusvaivonnan
vuoksi. Niin voi olla etenkin silloin, kun
pantinsaajana on juuri kyseinen tilinhoita-
Jayhteis6. Tamadn vuoksi ehdotetaan, ettd
pantinsaajalla on oikeus estdd tilinhoitajayh-
teison vathtaminen kirjaamalla titd koskeva
kielto arvo-osuustilille. Téllin tilin siirto
toiselle tilinhoitajayhteisolle edellyttdisi pan-
tinsaajan suostumuksen. Suostumusta ei
luonnollisestikaan tarvittaisi, jos siirto perus-
tuisi aikaisemman tilinhoitajayhteisdn toi-
minnan rajoittamiseen.

Ehdotettuun tilien siirtomahdollisuuteen
littyy nykyisen arvo-osuusjirjestelmin eri-
ajopohjaisuuden aiheuttama siirtymasiinnds.

16 c §. Pykildn 1 momentissa olevan pié-
sddnnén mukaan kirjaukset tekee se tilinhoi-
tajayhteiso, jonka hoidossa kyseinen tili on.
Vaikka rekisterit yhdistetddin yhdeksi arvo-
osuusrekisteriksi, kirjaamisratkaisut tehtiisiin
edelleen hajautetusti. Kukin tilinhoitajayhtei-
s6 tekisi itsendisesti kirjaukset suoraan arvo-
osuustileille. Arvopaperikeskus ei edes muo-
dollisesti hyviksyisi kirjauksia.

Tilinhaltijan valitsemalla tilinhoitajayh-
teisolld on yleensd yksinomainen toimivalta
kirjausten tekemiseen. Muut jirjestelméién
osallistuvat tilinhoitajayhteisot sekd arvopa-
perikeskus voisivat tehdd kirjauksia vain
poikkeustapauksissa. Niiden poikkeusten
ensisijaisena tarkoituksena on helpottaa ar-
vo-osuuksien kauppaa ja siihen liittyvia sel-
vitystoimintaa.

Pykidlin 2 momentin sddnnds sallisi sen,
etta tilinhaltija eli arvo-osuuksien omistaja
voi antaa kirjaamisvalituuksia myo6s muille
kuin ensisijaiselle tilinhoitajayhteisolle. Kir-
jaamisvaltuuksien antaminen voi olla tarkoi-
tuksenmukaista, jos kaupankdyntid tai osaa
siitd hoitaa jokin toinen tilinhoitajayhteiso.
Télloin kaupan osapuolena oleva tilinhoita-
jayhteiso voisi huolehtia myds kauppaan
litttyvien kirjausten tekemisestd. Ehdotus
korostaa tilinhaltijan méirdamisvaltaa ja li-
sdd hinen mahdollisuuksiaan muotoilla itsel-
leen sopiva palvelukokonaisuus antamalla eri
toiminnot niihin erikoistuneille yhteisoille.

Kirjaamisvaltuus koskee oikeutta tehdd
tilille kirjauksia. Kirjauksen edellytyksend
on aina jokin oikeustoimi, jonka oikeellisuus
on tarkistettava ennen kirjauksen tekemisti.
Kirjaamisvaltuus on siten eri asia kuin esi-

merkiksi valtuutus tehdi kauppoja tilille kir-
jatuilla arvo-osuuksilla. Namé valtuudet voi-
daan antaa erikseen tai yhdessd. Kirjaamis-
valtuus voidaan lisdksi antaa yleiseni tai
koskien vain tietynlaisia kirjauksia taikka
vain yhti kauppaa. Kirjaamisvaituus voidaan
antaa my0s niin rajoitettuna, ettd se mahdol-
listaa vain tilin tietojen seuraamisen. Tilitie-
tojen néhtévilld olo muissa tapauksissa riip-
puisi kuitenkin aina kirjaamisvaltuuden laa-
juudesta seki niistd teknisistid varmistuksista,
joilla voidaan estdd ristiriitaisten kirjausten
tekeminen.

Kirjaamisvaltuus ja siihen liittyvit rajoi-
tukset olisi merkittdvé arvo-osuustilille. Kir-
jaamisvaltuutta koskevan hakemuksen tekisi
tilinhaltija, ja sen kirjaamiseen noudatettai-
siin samoja sdant6ja kuin muihinkin kirjauk-
siin, Kirjauksen tekisi siten varsinainen tilin-
hoitajayhteisd. Tilinhaltija voisi peruuttaa
kirjaamisvaltuuden niin halutessaan.

Kun kirjaamisvaltuus on merkitty tilille,
jarjestelma tunnistaa kyseisen tilinhoitajayh-
teison kiyttooikeuden. Kirjaamismenettely
on tarkoitus toteuttaa teknisesti niin, ettd
keskitetty jirjestelmd tarkistaa esimerkiksi
kauppakirjausta yrittdvin tilinhoitajayhteison
kirjaamisvaltuuden. Jollei valtuutta ole Kkir-
jattu, kyseinen tilinhoitajayhteiso ei voi teh-
di lopullista kirjausta, vaan ainoastaan toi-
mittaa tilinhaltijan kirjaamishakemuksen toi-
mivaltaisen tilinhoitajayhteison ratkaistavak-
si. Ehdotettu rinnakkain kirjaamismahdolli-
suus edellyttid, ettd kirjaukset tehddédn reaa-
liaikaisina arvo-osuustileille, eiké kuten vield
nykyién erdajopohjaisina. Tdmén vuoksi eh-
dotetaan siirtymisdinndstd, jonka mukaan
kirjaamisvaltuutta koskeva menettely otetaan
kayttoon vasta, kun siihen on tietotekniset
edellytykset. Jarjestelman atk-teknisistd omi-
naisuuksista vastaava arvopaperikeskus ottai-
si menettelystd tarvittavat midriykset sian-
toihinsé.

Pykilin 3 momentin mukainen oikeus kir-
jausten tekemiseen koskisi ainoastaan arvo-
paperikaupan selvitysjirjestelmadn liittyvia
kirjauksia. Ehdotuksen mukaan arvopaperi-
keskus tai mahdollinen muu selvitysyhteiso
voi tehdd selvitettivind olevasta kaupasta
johtuvia kirjauksia muidenkin tilinhoitajayh-
teisdjen hoidossa oleville tileille. Kiytinnds-
si timd merkitsee muun muassa Ssitid, ettd
arvopaperikeskus voi muuttaa kauppaan liit-
tyvit ennakkokirjaukset lopullisiksi ilman,
ettd arvo-osuuksien siirto edellyttéisi tilin-
hoitajayhteison  hyviksyntad. Selvitysyh-
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teison tehtdvind on varmistua siitd, ettd siir-
tokirjaus tehdddn vasta sen jilkeen, kun
kauppaan liittyvat maksut on suoritettu.
Sddnnos mahdollistaisi myods selvitysmenet-
telyn kehittdmisen jatkossa esimerkiksi niin,
etti arvopaperikeskus voisi suoraan tehdd
kirjauksia selvitysosapuolten kaupintatileille.

Arvopaperikauppaan liittyvid kirjauksia ei
nykyéin voida tehdd vain kaupankdyntitieto-
jen perusteella. Kaupan osapuolten on kaup-
paa selvitettdessi erikseen ilmoitettava, min-
ki tilien kesken arvo-osuudet siirretddn. Ny-
kydin sekd myyjdosapuolen etti ostajaosa-
puolen rekisterin pitijit tekevit kaupan joh-
dosta kirjauksia, joiden yhtipitdvyyden arvo-
paperikeskus selvitysyhteisoni tarkistaa. Kir-
jausten tekeminen edellyttdd tilinhaltijoiden
tai ndiden valtuuttamien asiamiesten toimek-
siantoa.

Kiytdnnossi selvitysmenettelyé on hidasta-
nut se, ettd asiakkaiden toimeksiannot rekis-
terin pitdjille ovat viivdstyneet ja ettd rekis-
terin pitdjdat eivat kaikissa tapauksissa ole
tehneet kirjauksia selvitysmenettelyn edellyt-
timilld nopeudella. Ongelmat ovat korostu-
neet silloin, kun kysymyksessd ovat olleet
ulkomaalaisten sijoittajien tilit ja kun kaupan
tehnyt arvopaperinvilittija on joku muu
kuin kyseisen rekisterin pitéja.

Kauppaselvityksen nopeuttamiseksi ehdo-
tetaan, ettd viliaikaisia, selvitykseen liittyvid
kirjauksia voisivat tehdd muutkin kuin se
tilinhoitajayhteiso, jonka hoidossa tili on.
Tama4 olisi mahdollista vain selvitysyhteisdn
selvitystoimintaan liittyvind ja vain arvopa-
perikeskuksen sddnnoissa tarkemmin mésrat-
tivilld edellytyksilld. Toimivalta ei ulottuisi
varsinaisten otto- tai jéttokirjausten tekemi-
seen. Selvitystd nopeuttaisi jo se, ettd kau-
pan osapuolena oleva tilinhoitajayhteis6 voi-
si konekielisesti toimittaa asiakkaan tilille
kauppaa koskevia tietoja.

Edella tarkoitettu kirjaus katsottaisiin
18 §:n mukaiseksi viliaikaiseksi kirjauksek-
si. Varsinainen tilinhoitajayhteisé vahvistaisi
tilille kaupasta merkityt tiedot kirjaukseksi,
kun tilinhoitajayhteisé on saanut tilinhaltijan
toimeksiannon. Jos taas kirjaamisen edelly-
tyksend olevaa selvitystd tilinhaltijan toimek-
siannosta ei toimiteta, viliaikainen kirjaus
poistetaan. Viliaikaisella kirjauksella ei ole
oikeusvaikutuksia, jos lopullista kirjausta et
tehdd. Niin ollen tilinhoitajayhteison hyvak-
syntd tarvittaisiin edelleen oikeusvaikutteis-
ten kirjausten, myos 9 §:ssid tarkoitetun en-
nakkokirjauksen tekemiseen.

Pykilin 4 momentin mukaan arvopaperi-
keskus voi tehdd arvo-osuustileille liikkee-
seenlaskijan suorituksiin liittyvid kirjauksia.
On vilttamatontd, ettd osakeanteihin, jouk-
kovelkakirjalainojen lyhennyksiin seka esi-
merkiksi vaihtovelkakirjalainojen muuntoi-
hin liittyvit kirjaukset voidaan tehdi keskite-
tysti ja yhdelld kertaa. Nama kirjaukset eivit
perustu tilinhaltijoiden tekemiin oikeustoi-
miin tai hakemuksiin vaan arvo-osuuksien
ominaisuuksiin. Tililld olevat muut kirjauk-
set eivit myoskadn estd tillaisten massatoi-
mien kirjaamista.

Tuomioistuinten ja muiden viranomaisten
padtoksiin tai ilmoituksiin liittyvat kirjaukset
on myOs usein tarkoituksenmukaista tehdi
keskitettyd jarjestelmda hyodyntden. Tieto
esimerkiksi konkurssista tai yrityssaneerauk-
sesta voidaan toimittaa arvopaperikeskuk-
seen, joka tekee tarvittavat vallinnanrajoitus-
merkinnit eri tilinhoitajayhteis6jen hoidossa
oleville tileille. Arvopaperikeskus voisi
my06s oma-aloitteisesti huolehtia tietojen siir-
rosta viranomaisten pitimistd rekistereistd
arvo-osuustileille.

18—22 §. Pykiliin ehdotetaan tehtdviksi
vihiisid teknisid muutoksia, jotka johtuvat
rekisterinpidon ja kirjaamistoimen erottami-
sesta toisistaan.

23 §. Virheen korjaamisessa noudatettai-
siin soveltuvin osin samaa menettelyd kuin
kirjaamishakemuksenkin kdsittelyssd. Sovel-
lettavia menettelysidinnoksid koskevaan viit-
tankseen ehdotetaan tehtaviksi vihiinen tar-
kistus. Lisdksi sddnnoksessd otettaisiin huo-
mioon, ettd chdotuksen 16 ¢ §:n mukaan
kirjauksia voi erdissi tapauksissa tehdd muu-
kin tilinhoitajayhteisé kuin se, jonka hoidos-
sa tili on. Jos kirjauksen on tehnyt arvopape-
rikeskus tai muu tilinhoitajayhteiso, kirjauk-
sen tekijilld olisi myds oikeus korjata teke-
ménsd virhe. Tarkoituksena on, ettd kirjoi-
tusvirhe tai mun senkaltainen virhe voidaan
korjata mahdollisimman joustavasti heti, kun
virhe on havaittu. Virheellisen kirjauksen
tekijain ohella myos varsinainen tilinhoita-
jayhteisé voisi korjata virheen.

Pykilin 2 momentista poistettaisiin mai-
ninta oikaisulautakunnasta, joka ehdotetaan
lakkautettavaksi.

24 §. Pykildd muutettaisiin niin, ettd tilin-
haltijalle tehtivin ilmoituksen kirjauksesta
tekisi tilinhoitajayhteiso eikd rekisterin piti-
ja. Muutos liittyy ehdotettuun arvo-osuusjir-
jestelmin rakenteen muutokseen. Ehdotuk-
sen mukaan ilmoituksen tekisi aina se tilin-
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hoitajayhteiso, jonka hoidossa tili on. Niin
silloinkin, kun Kirjausratkaisun on poikkeuk-
sellisesti tehnyt arvopaperikeskus tai jokin
toinen tilinhoitajayhteiso. Asiakkaan kannal-
ta on luontevaa, ettd tilitiedot tulevat samalta
yhteisoltd. Ei olisi tarkoituksenmukaista, etta
yhden selvityspidivin tapahtumista asiakkaal-
le toimitettaisiin useita ilmoituksia saman
tilin tapahtumista.

Pykéldan 2 momentin mukaan tilinhaltijalle
on vuosittain ennen tammikuun loppua toi-
mitettava tiliote, josta ilmenevit edellisen
vuoden lopussa voimassa olleet kirjaukset.
Tarkoituksena on ollut, ettd titd tiliotetta
kéytettdisiin  veroilmoitusta  laadittaessa.
Sadnnos ei kuitenkaan tdysin vastaa nykyistéd
verotusmenettelyd ja sen mukaisia ilmoitta-
misajankohtia. Luonnollistenkaan henkildi-
den osalta veroilmoituksen antamisajankohta
ei vilttimittid ole tammikuun viimeinen péi-
vd. Suurin osa luonnollisista henkildistd on
nykyéin verochdotusmenettelyn piirissi. Yh-
teison  veroilmoituksen antamisajankohta
méirdytyy sen oman tilikauden perusteella.
Talloin myos veroilmoitusta varten kaytettd-
vistd tiliotteesta on kiytdva ilmi tilikauden
paittymisajankohdan mukaiset tiedot. Mo-
menttia ehdotetaan muutettavaksi niin, ettd
tilinhaltija voi mairiatd my6s muun ajankoh-
dan tiliotteen antamiselle. Tilinhaltijan pyyn-
nostd otteeseen olisi merkittdvd myos tililla
kalenterivuoden tai tilinhaltijan madrdiméan
muun ajanjakson aikana tapahtuneet muutok-
set. Kerran vuodessa annettavasta tiliotteesta
ei perittdisi maksua.

25 §. Pykalissd sdddetddn rekisterin pitdji-
en velvollisuudesta toimittaa tietoja arvopa-
perikeskukselle. Pykilin 1 momentin mu-
kaan arvopaperikeskukselle on péivittiin
ilmoitettava tiedot kussakin rekisterissd ole-
vien arvo-osuuksien lukumdiristi arvo-
osuuslajeittain. Naiden tietojen perusteella
arvopaperikeskus on voinut valvoa summa-
saldoa, eli sitd, etti arvo-osuuksien maarit
ovat pysyneet muuttumattomina. Pykildn
2 momentin mukaan arvopaperikeskukselle
on ilmoitettava kaikki osakkeenomistajia
koskevat muutokset, jotta osakkeenomistajis-
ta pidettivdd osakasluetteloa voidaan pitda
ajantasaisena. Kun ehdotuksen mukaan kaik-
ki arvo-osuustilit pidetdin arvopaperikeskuk-
sessa, ilmoitusmenettelyd koskeva sdinnos
voidaan tarpeettomana kumota.

28 §. Pykilddn ehdotetaan tehtiviksi tek-
ninen muutos, joka johtuu siiti, ettd keskitti-
misen jilkeen on vain yksi arvo-osuusrekis-

teri.

29 §. Pykild koskee maksusuojaa. Sidin-
noksen mukaan liikkeeseenlaskijan katsotaan
tehneen pitevin suorituksen, jos maksu on
toimitettu arvo-osuusrekisterin tietojen mu-
kaiselle maksunsaajalle. Kiytinnossi liik-
keeseenlaskijat eivdt itse ole toimittaneet
maksuja, vaan maksuliikenne hoidetaan re-
kisterin pitidjien vilitykselld. Liikkeeseenlas-
kijat toimittavat suoritukset rekisterin pitéjil-
le, jotka toimittavat ne edelleen arvo-osuus-
tileille kirjattujen oikeuksien haltijoille. Py-
kildn 3 momenttia chdotetaan muutettavaksi
siten, ettd maksut voitaisiin suorittaa tilin-
hoitajayhteisdjen tai arvopaperikeskuksen
kautta. Niin myos liikkeeseenlaskijoilla olisi
mahdollisuus kilpailuttaa maksuliikenteen
jarjestijia. Liikkeeseenlaskijat voisivat myos
itse huolehtia maksujen toimittamisesta arvo-
paperikeskuksesta saatujen maksatustietojen
perusteella.

30 §. Pykilissi sdddetidn arvo-osuusrekis-
terin pitdjdn ankarasta vahingonkorvausvas-
tuusta. Nykyddn arvo-osuusjirjestelmiin
liittyy olennaisesti se, ettd virheellisestd kir-
jauksesta taikka muusta jérjestelmin virhees-
td tai puutteesta aiheutuneet vahingot korva-
taan ilman, etti vahingonkirsijan tarvitsisi
néyttdd rekisterin pitdjin menetelleen tahalli-
sesti tai huolimattomasti. Ankara vastuu pe-
rustuu siihen, ettd arvo-osuusjirjestelméissi
sijoittajat ja muut oikeudenhaltijat eivit voi
itse huolehtia arvopapereista, vaan heidén
asemansa on sidoksissa jirjestelmissi tehté-
viin kirjauksiin ja tietojenkdsittelyn toimi-
vuuteen. Esityksessd ei ehdoteta puututta-
vaksi ankaran vastuun periaatteeseen.

Arvo-osuusjirjestelmin keskittimisen yh-
teydessid tehtavit jakaantuvat yhtaaltd rekis-
terin yllapitoon ja toisaalta kirjaamisrat-
kaisujen tekemiseen ja niiden rekisterdintiin.
Tdmi heijastun myds vahingonkorvausta
koskeviin sdannodksiin, Pyrkimyksend on,
ettd vahingonkorvausvastuu on siiid taholla,
jonka toimista tai laiminly6nneistd vahingon
voidaan katsoa aiheutuneen. Kun kirjausten
tekeminen ja kirjauksia koskevien tietojen
antaminen kuuluvat tilinhoitajayhteisolle,
voidaan myds vahingonkorvausvastuu yleen-
sd asettaa sille tilinhoitajayhteisolle, jonka
hoidossa arvo-osuustili on. Asiallisesti tima
vastaa nykyistd siintelyd, jossa korvausvas-
tuu on kirjauksia tekevilld rekisterin pitijal-
13. Tilinhoitajayhteis6bn vastuuta kuitenkin
rajoittavat ehdotetun 31 a §:n sdéinnokset.

Pykildn 1 momenttia ehdotetaan muutetta-
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vaksi niin, ettd korvausvelvollinen on rekis-
terinpitdjin sijasta tilid hoidossaan pitdvd
tilinhoitajayhteis6. Tilinhoitajayhteiso on
siten ldhtokohtaisesti vastuussa hoidossaan
olevaan arvo-osuustiliin littyvisti vahingois-
ta. Momentissa sdddetddn niistd vahinkota-
pahtumista, joista seuraa ankara vahingon-
korvausvastuu. Niihin ehdotetaan tehtiviksi
vain ne terminologiset muutokset, jotka joh-
tuvat keskittdmisesta.

Pykaldan ehdotetaan liséttdviksi uusi
2 momentti, joka koskee ylivoimaista estetti.
Lainsdddannossi ei ole yleissddnnostd ylivoi-
maisesta esteestd. Useissa laeissa, kuten vel-
kakirjalaissa (622/1947), korkolaissa
(633/1982), kauppalaissa (355/1987) ja tili-
siirtolaissa (821/1999), on yksittdisid sdidn-
noksid, joiden perusteella sopimusosapuoli
voi vapautua vastuusta, jos suorituksen teke-
minen ajallaan ulkopuolisen syyn vuoksi on
ollut mahdotonta taikka kohtuuttoman vai-
keaa. Ylivoimaista estettd voidaan pitdd
yleisend vapautumisperusteena, mutta peri-
aatteen tarkempi sisiltd ja oikeusvaikutukset
ovat osittain selkiintymattdmii. Tdmi kos-
kee muun muassa sitd, voidaanko ylivoimai-
seen esteeseen vedota silloinkin, kun vastuu-
perusteena on tuottamuksesta riippumaton
ankara vastuu.

Ankaralla vahingonkorvausvastuulla pyri-
tddn suojaamaan sijoittajia niiltd vahingoilta,
jotka liittyvit kirjaamisjirjestelmin esineoi-
keudellisiin vaikutuksiin ja muihin kirjaa-
misjarjestelmiin erityispiirteisiin. Korvaus-
vastuun uhka merkitsee myds, ettd jirjestel-
maid yllapitavilla tahoilla suuri intressi vilt-
tda virheitd. Ankara vastuu on omiaan lisdd-
maiin jérjestelmén tosiasiallista luotettavuut-
ta. Namai tavoitteet asettavat toisaalta myods
rajat sille, minkilaisiin vahinkotilanteisiin
ankaran vastuun tulisi yltda. Tarkoituksen-
mukainen riskinjako sijoittajien, liikkkeeseen-
laskijoiden ja arvo-osuusjirjestelméén kuulu-
vien tahojen vililld ei edellytd, ettd ankara
korvausvastuu koskisi myds sellaisia vahin-
koja, jotka aiheutuvat kokonaan jirjestelmén
ulkopuolisista syista.

Ylivoimaisessa esteessd on olennaista, ettd
kysymyksessd on vastuuvelvollisesta riippu-
maton seikka, jota timi ei ole voinut ennalta
ottaa huomioon. Ehdotetussa sadnnoksessd
titd korostaa se, etti vahingon aiheuttaneen
syyn tulee olla arvo-osuusjirjestelmin ulko-
puolelta. Arvo-osuusjirjestelmid muodostaa
kokonaisuuden, jonka sisdinen rakenne ei
saa vaikuttaa vahingonkirsijoiden asemaan.

Korvausvelvollisuus ei siten ehdotetun sdén-
noksen nojalla poistu, vaikka tilinhoitajayh-
teisd osoittaisi, ettd vahinko on atheutunut
jostakin toisesta jirjestelmddn kuuluvasta
osapuolesta. Vahingonkirsijin kannalta ei
ole merkitystd, johtuuko esimerkiksi tiliot-
teen virheellisyys kyseisen tilinhoitajayh-
teison vai arvopaperikeskuksen vastuulla
olevan tietojirjestelméiosan viasta. Kummas-
sakin tapauksessa vahingonkorvausvaatimus
voidaan kohdistaa tilinhoitajayhteis6on. Lo-
pullinen vastuunjako médrdytyy kuitenkin
kontrollivastuun periaatteen mukaisesti niin,
ettd vastuu kanavoidaan 31 a §:n nojalla sil-
le taholle, jonka vastuupiirissé vahinko on
tapahtunut. Tilinhoitajayhteis® ei voi myds-
kdin ylivoimaisena esteend vedota oman
sopimuskumppaninsa aiheuttamaan syyhyn.

Ylivoimaisen esteen kisitteeseen kuuluu,
ettd vahingon aiheuttava seikka on epitaval-
linen ja etti sitd ei ole voitu ennakoida. Kor-
vausvastuusta vapautuminen edellytti lisik-
si, ettei vahinkoa tai sen seurauksia ole voitu
kaikkea huolellisuutta noudattaenkaan vilt-
tid. Vapautumisperuste edellyttdd sekd sitd,
ettd vahingon aiheuttava syy on vastuuvel-
vollisen vaikutusmahdollisuuksien ulkopuo-
lella ettd myos sitd, ettei vastuuvelvollisella
ole keinoja suojautua vahingoilta tai lieven-
tid sen vaikutuksia. Arvo-osuusjirjestelmin
toimintavarmuudelle voidaan asettaa varsin
ankarat vaatimukset. Jirjestelmén osapuolten
on varauduttava epitodennikoisiinkin ongel-
matilanteisiin. Tédssd tarkoitettuja ylivoimai-
sia esteitd voisivat olla esimerkiksi sdhkonja-
kelun keskeytyminen ja sellainen tietojirjes-
telmayhteyksien katkeaminen, jotka johtuvat
ulkopuolisista tahoista ja jotka siis tyypilli-
sesti koskevat yhtéildisesti myds muita auto-
maattisen tietojenkisittelyn avulla toimivia
jirjestelmid. Myds tyotaistelutoimenpiteet
volvat aiheuttaa tdssi tarkoitetun ylivoimai-
sen esteen. Todistustaakka ylivoimaisen es-
teen olemassaolosta on siihen vetoavalla ti-
linhoitajayhteiso6lla.

31 §. Pykéld koskee vahingonkorvausvas-
tuun rajoittamista erdiden vilillisten vahin-
kojen osalta.  Yhdenmukaisesti edelld
30 §:ssd  selostetun pdiisddinnén  mukaan
my0s titd pykildd sovellettaessa vastuuvel-
vollinen olisi tilinhoitajayhteiso eikd rekiste-
1in pitéja.

31 a §. Ehdotetussa uudessa pykildssd
ovat sddannokset vahingonkorvausvastuun
jakamisesta. Tarkoituksena on, ettd vahinko
Jad sen jirjestelmaddn kuuluvan tahon mak-
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settavaksi, joka on aiheuttanut virheen tai
jonka vastuualueella virhe on tapahtunut.

Pykéldn 1 momentin 1 virke koskee tilan-
teita, jossa virheellisen ratkaisun tai merkin-
nin on tehnyt joku muu kuin se tilinhoita-
jayhteiso, jonka hoidossa tili on. Sainnés
liittyy ehdotuksen 16 c §:4én, jonka mukaan
kirjauksia voivat tehdd muutkin tilinhoita-
jayhteisot joko toimeksiannon perusteella
taikka arvopaperikaupan selvitysmenettelyyn
liittyen. Arvopaperikeskus vol lisdksi tehdd
massakirjauksia esimerkiksi liikkkeeseenlaski-
jan suoritusten perusteella. Ehdotuksen mu-
kaan korvausvelvollisuus kuuluisi niissé
tapauksessa kirjauksen tekijille, ei tilid muu-
toin hoitavalie tilinhoitajayhteisolle. Kirjauk-
sen tekijan vastuu olisi ankaran vastuun mu-
kainen.

Vahingonkorvausvaatimus voidaan kohdis-
taa kirjauksen tehneelle tilinhoitajayhteisolle,
koska kirjauksen tekijd voidaan aina jilkikd-
teen selvittdd jarjestelmin tiedoista. Tastd
syystd ei ole tarpeen, ettd tilid hoitava tilin-
hoitajayhteisé olisi lainkaan korvausvastuus-
sa toisen tilinhoitajayhteison tekemistd kir-
jauksista.

Jos tilinhoitajayhteisé kayttdd asiamiechid,
se on 1 momentin 2 virkkeen mukaan yh-
teisvastuussa vahingonkérsijiin nidhden. Té-
ma on perusteltua, koska arvo-osuusjirjestel-
mistd annetun lain 7 §:n mukainen pidoma-
vaatimus koskisi vain tilinhoitajayhteisoa.
Tilinhoitajayhteisé on ehdotuksen mukaan
vastuussa kaikista sen asiamiesten hoidossa
oleviin arvo-osuustileihin liittyvistd vahin-
goista samoin kuin niistd vahingoista, jotka
aiheutuvat asiamiesten tekemistd kirjauksis-
ta. Tilinhoitajayhteiso tai sen asiamies eivit
voi etukidteen sopimusehdoilla rajoittaa kor-
vausvastuutaan asiakkaitaan tai muita vahin-
gonkirsijoitd kohtaan. Sen sijaan ne voivat
sopia siitd, miten korvausvastuu lopulta jae-
taan tilinhoitajayhteison ja asiamiesten kes-
ken.

Tilinhoitajayhteisé on 30 §:n 1 momentin
4 kohdan mukaan ankarassa vastuussa mak-
suvilitystehtivin hoitamisessa aiheutuneista
vahingoista. Kukin tilinhoitajayhteiso vastaa
vain hoidossaan oleviin arvo-osuustileihin
kohdistuvien maksujen vélittdimisestd. Jos
likkkeeseenlaskija on antanut maksujenvili-
tystehtdvdn arvopaperikeskukselle, se yksin
vastaa myos vilityksessd aiheutuneiden vir-
heiden ja viivéstysten korvaamisesta. Sel-
vyyden vuoksi tistd ehdotetaan sdddettiviksi
pykildn 2 momentissa.

Arvo-osuusjirjestelmé koostuu useasta toi-
mijasta ja myds virheldhteitd on useita. On
selvai, ettd tilinhoitajayhteisé vastaa viidrian
siséltoisestd kirjaamisratkaisusta tai kirjauk-
sen yhteydessd tehdystd kirjoitusvirheestd.
Virheellisyys on kuitenkin voinut johtua ar-
vo-osuusjarjestelmin ylldpitoon liittyvisté
tietoteknisestd virheestd taikka jonkun toisen
jirjestelmdin kuuluvan tahon toimenpiteista
tai sen vastuualueeseen kuuluvan toiminnan
laiminly6nnistd. Vahingonkirsijan olisi mah-
dotonta selvittidd, mistd virhe on alun perin
aiheutunut ja minki jirjestelmén osan vas-
tuulle kyseinen toiminto kuuluu. Téstd syys-
ti ensisijainen vahingonkorvausvastun olisi
edelld kuvatulla tavalla silld tilinhoitajayh-
teisolld, jolla kyseinen tili on hoidossaan.
Pykildan 3 momentin mukaan tilinhoitajayh-
teiso voisi kuitenkin kanavoida vastuun edel-
leen. Lopullisessa vastuunjaossa korvausvas-
tuu siilytetddn sille taholle, joka on aiheutta-
nut virheen tai jolla on kontrollivastuu ky-
seisestd jiarjestelmin osasta. Vastuu on siten
silld yhteisolld, jolla on parhaat edellytykset
estdd virheen syntyminen.

Jos vastuuvelvollinen on selvilld, vahin-
gonkdrsiji voi kohdistaa vaatimuksensa suo-
raan vahingosta vastuussa olevalle yhteisol-
le. Muussa tapauksessa tilinhoitajayhteison
velvollisuutena on suorittaa korvaus ja jilki-
kiteen vaatia suoritusta vastuuvelvolliselta.
Mikali vahingonkorvauksesta ei pidstd sopi-
mukseen, asia ratkaistaan tuomioistuimessa.
Oikeudenkdyntiin, jossa vahingonkérsiji
vaatii suoritusta tilinhoitajayhteisoltd, voi-
daan yhdistid myos esimerkiksi tilinhoita-
jayhteison vaatimus arvopaperikeskusta vas-
taan.

32 §. Pykildssd olevaa viittausta arvo-
osuusjirjestelmistd annetussa laissa sdddet-
tyyn toissijaiseen vahingonkorvausvastuu-
seen tarkistettaisiin vastaamaan kyseiseen
lakiin tehtdvid muutoksia. Nididen muutosten
keskeisend sisdltond on se, ettd toissijainen
korvausvastuu katettaisiin arvopaperikeskuk-
sen kirjausrahastosta ja ettd yksittdisen va-
hingon korvausmairid rajoitettaisiin. Toissi-
jainen korvausvastuu koskee tilannetta, jossa
vastuussa oleva tilinhoitajayhteisé osoittau-
tuu maksukyvyttomaksi.

33 §. Pykélassd sdddetddn arvo-osuustilid
koskevien tietojen antamisesta. Sddnnokset
eri viranomaisten tiedonsaantioikeudesta eh-
dotetaan koottaviksi arvo-osuusjirjestelmasti
annettuun lakiin. Nyt kumottavaksi ehdotet-
tua 3 momenttia vastaava sdidnnos olisi edel-
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14 mainitun lain 29 §:n 1 momentissa.

34 §. Pykilin mukaan arvopaperikeskuk-
sella ja litkkeeseenlaskijalla on otkeus saada
jaljennoksid ja selostuksia asiakirjoista, joi-
den perusteella saanto on Kkirjattu arvo-
osuustilille. Nykyinen sddnnos on sikili liian
lavea, ettd sen mukaan myds joukkovelka-
kirjalainan liikkeeseenlaskijoilla olisi oikeus
hankkia tietoja lainaosuuksilla tehdyisti kau-
poista ja niiden omistajista. Joukkovelkakir-
jalainan litkkeeseenlaskijaan ndhden sijoitta-
Jia koskevat tiedot ovat kuitenkin tarkoitettu
salaisiksi, eikd liikkeeseenlaskijalla ole oi-
keudellisia perusteita saada tietoonsa saanto-
asiakirjoja. Téstd syystd tiedonsaantioikeus
rajoitettaisiin vain oman pddoman ehtoisten
arvo-osuuksien liikkeeseenlaskijoihin.

Oman péddoman ehtoisten arvo-osuuksien
liikkeeseenlaskijoilla on oikeus saada tietoja
vain arvo-osuuksien luovutus- tai muista
saantoasiakirjoista. Ndin osakeyhtit voi var-
mistua siitd, ettd sen osakasluetteloon mer-
kitty omistaja on saanut osakkeet patevilla
saannolla. Kiytdnndssd osakeyhtiolld on int-
ressit selvittdd kirjauksen perusteita vain niis-
sd tapauksissa, joissa osakkeeseen liittyy lunastus-

tai suostumuslauseke.

Osakasluettelot ja muut vastaavat omistaja-
luettelot pidetdan arvopaperikeskuksessa,
mitd tehtdvai varten se voi tarvita tarkempia
tietoja saannoista. Arvo-osuusrekisterin pita-
jana arvopaperikeskuksen tulee voida my6s
valvoa ja tarvittaessa tarkastaa rekisteriin
tehtyjen kirjausten oikeellisuutta. Tdmi val-
vonta ei rajoitu vain arvo-osuuksien siirtoi-
hin vaan koskee muitakin arvo-osuustileille
tehtyjd kirjauksia. Ehdotuksen mukaan arvo-
paperikeskuksella on oikeus saada jiljennok-
sid ja selvityksid kaikista asiakirjoista, joiden
nojalla kirjaus on tehty.

35 §. Pykildssd oleva viittaus sd#nnos
henkilorekisterilakiin (471/1987) muutettai-
siin koskemaan sen sijaan tullutta henkiltie-
tolakia (523/1999).

36—40 ja 42 §. Niissd pykélissa saddetain
arvo-osuusjérjestelméin litty vésta erityisesti
muutoksenhakumenettelystd. Tilinhaltijalla,
arvopaperikeskuksella sekd muilla asiaan
osallisilla on oikeus hakea muutosta kirjaa-
mista tai tietojen luovutusta koskevaan pai-
tokseen oikaisulautakunnalta. Oikaisulauta-
kunnan toimivaltaa rajoittaa sifinngs, jonka
mukaan oikaisulautakunta ei voi ratkaista
kysymystd paremmasta oikeudesta arvo-
osuuteen. Talld tarkoitetaan riitaa oikeuden
sitovuudesta tai sen etusijasta suhteessa mui-
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hin oikeuksiin, joita koskevan kysymyksen
voi ratkaista ainoastaan yleinen tuomioistuin.

Oikaisulautakuntaan on lain voimassaolo-
aikana tehty vain muutamia muutoksenhaku-
pyyntéji. Toimivallan rajoitus on lisdksi
merkittidvisti kaventanut oikaisulautakunnan
padtosvaltaa. QOikaisulautakunta ei ole saa-
vuttanut sellaista asemaa nopeana ja tehok-
kaana muutoksenkeinona, jota lakia valmis-
teltaessa on tarkoitettu. Yleisend linjana on,
ettd erityistuomioistuimista ja niihin verratta-
vissa olevista muutoksenhakuelimistd luovu-
taan. Niistd syistd ehdotetaan, ettd oikaisu-
lautakunta lakkautetaan. Ruotsissa vastaava
muutoksenhakuelin on lakkautettu vuoden
1999 alusta.

Koska erityinen oikaisu- ja muutoksenha-
kumenettely ehdotetaan poistettavaksi, myos
36 §:n edelld oleva viliotsikko on tarpeen
muuttaa.

41 §. Pykildssd sdddetddn ajankohdasta,
jolloin kirjaamista koskeva pditos tai pdi-
toksen sisiltivi asiakirja katsotaan saatetuksi
asianosaiselle tiedoksi. S&dnnds vastaa voi-
massa olevaa lakia.

Koska erillisestd oikaisumenettelystd on
tarkoitus luopua, pykilin 2 momentissa ole-
va sddnnods oikaisulautakunnan paitoksen
tiedoksiannosta ehdotetaan kumottavaksi.

Voimaantulo. Laki on tarkoitus saattaa
voimaan 16 pdiviani lokakuuta 2000,

Keskittiminen edellyttid, ettd kaikki rekis-
tereissi olevat tiedot siirretddn yhtdaikaisesti
uuteen jirjestelméin. Ehdotuksen mukaan
lain voimaantuloajankohta olisi samalla uu-
den keskitetyn rekisterin kiyttoénoton ajan-
kohta. Erillistd pdatosti tai sopimusta uuteen
jarjestelmiin siirtymisestd ei siten tarvittaisi.
Lain tullessa voimaan aikaisemmat arvo-
osuusrekisterit lakkaisivat. Vain arvopaperi-
keskuksen ylapitimé rekisteri olisi timin
jalkeen arvo-osuusrekisteri ja vain sen tie-
doilla olisi oikeusvaikutuksia. Timén vuoksi
2 momentissa ehdotetaan saddettiviksi, ettd
arvo-osuustilit siirretdén arvopaperikeskuk-
sen rekisteriin lain voimaantullessa. Siirto ei
edellyttaisi nykyisten arvo-osuusrekisterin
pitdjien suostumusta.

Ailkaisemmat arvo-osuusrekisterin pitdjit
muuntuvat suoraan lain voimaantullessa ti-
linhoitajayhteisdiksi.  Tilinhoitajayhteisond
jatkaminen edellyttdd kuitenkin, ettd yhteisod
hakee toimilupaa niin kuin samanaikaisesti
timén lain kanssa voimaantulevaan arvo-
osuusjirjestelmésti annetun lain muutokseen
sisdltyva siirtymasainnos edellyttid.
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Uusia vahingonkorvausvastuuta koskevia
sdadnnoksid sovellettaisiin 2 momentin mu-
kaan ainoastaan lain voimaantulon jilkeen
tapahtuviin vahinkoihin. Uudella lailla ei
puututtaisi aikaisemmin syntyneiden vahin-
kojen korvausperusteisiin eikd sithen, miki
taho on vastuussa vahingosta. Niiden vahin-
kojen maksamiseen, jotka tulisivat korvatta-
viksi arvo-osuusjirjestelméstd annetun lain
17 §:n mukaisen toissijaisen vastuun nojalla,
voitaisiin kuitenkin kayttdd arvopaperikes-
kuksen kirjausrahaston varoja, vaikka vahin-
ko olisikin syntynyt ennen timén lain voi-
maantuloa.

Nykyisin yhteys arvo-osuusrekisterin pita-
jien eli tulevien tilinhoitajayhteisojen ja ar-
vopaperikeskuksen vililld e1 ole automaatti-
nen vaan erdajopohjainen. Ehdotetut muiden
tilinhoitajayhteisdjen kuin varsinaisen tilin-
hoitajayhteison kirjaukset ja tilien siirto tilin-
hoitajalta toiselle edellyttivit erdajopohjai-
suudesta luopumista ja siirtymistd yhteyden
tosiaikaisuuteen. Koska yhteyden tosiaikai-
suutta ei kuitenkaan voida toteuttaa heti lain
voimaantullessa, ndmid menettelyt voidaan
3 momentin mukaan ottaa kiyttdon arvopa-
perikeskuksen sddnnséissd madrittivini myo-
hempéni ajankohtana.

Jos voimassa olevan lain tarkoittaman ar-
vo-osuusrekisterin pitdjin paatoksesti haetun
oikaisun kisittely on kesken timin lain voi-
maantullessa, asian kasittelyssd on noudatet-
tava aikaisemman lain sddnnéksid. Oi-
kaisulautakunta olisi siten toimivaltainen
kisittelemain ja ratkaisemaan keskenerdiset
asiat.

Esityksessd ehdotetaan, ettd ennen tidmén
lain voimaantuloa voidaan ryhtyi sen tiytin-
téonpanon edellyttimiin toimenpiteisiin.

1.3. Arvopaperimarkkinalaki

3 luku. Julkinen kaupankiynti arvepape-
reilla

3 § Pykildn 1 momenttia ehdotetaan muu-
tettavaksi siten, ettd arvopaperipdrssille sal-
littu oikeus arvo-osuusrekisterin pitimiseen
liiketoimintaluetteloista korvattaisiin oikeu-
della toimia tilinhoitajayhteisond tai tilinhoi-
tajayhteison asiamiehend. Muutostarve pe-
rustuu arvo-osuusrekisterien keskittimiseen
ja arvo-osuusrekisterien pitdjien mahdolli-
suuteen hakea oikeutta tilinhoitajayh-
teisotoimintaan.

4 a luku. Selvitystoiminta

7 §. Pykilin 3 momenttiin ehdotetaan li-
sittdviksi tarkemmat sddannokset selvitysyh-
teison selvitysrahaston mahdollisesta tarpees-
ta ja rahaston kiytostd. Rahasto on ehdotuk-
sen mukaan oltava, jos selvitysyhteison sel-
vitystoiminta tapahtuu maksu- ja toimitus-
velvoitteet nettouttamalla siten kuin erdistd
arvopaperi- ja valuuttakaupan sekd selvitys-
jarjestelmin ehdoista annetussa laissa
(1084/1999) tarkoitetaan.

Nettoutuksessa usean osapuolen vastak-
kaiset maksu- tai toimitusvelvoitteet yhdiste-
tidn erddntymispidivin mukaan yhdeksi mak-
suvelvoitteeksi tai samanlajisen sijoituskoh-
teen toimitusvelvoitteeksi selvitysyhteisossa.
Nettoselvityksessd korostuu systeemiriskin
hallinta siind tilanteessa, ettd yksi osapuo-
lista, jonka kaupat on saatettu yhdistdd yh-
deksi maksuvelvoitteeksi ja yhdeksi sijoitus-
kohdelajikohtaiseksi velvoitteeksi, ajautuu
maksukyvyttdmyystilanteeseen. Osapuolen
maksukyvyttdmyys vaarantaa kaikkien mui-
den nettoutusjirjestelmin osapuolten ase-
man, jos kauppoja joudutaan purkamaan.

Selvitysyhteisd voi ottaa keskitetyn selvi-
tysosapuolen aseman nettoutusjirjestelméssi
ja vaatia muilta selvitysosapuolilta riittdvit
vakuudet niiden vastuiden tayttimisestd. Sel-
vitysjirjestelmédi tuetaan useissa nettoutus-
jarjestelmissd erityiselld selvitysrahastolla,
josta suoritetaan maksukyvyttomiksi joutu-
van osapuolen vastuita selvityksen loppuun
saattamiseksi sen jdlkeen kun vakuudet on
kiytetty.

Reaaliaikaisessa bruttoselvityksessa
(RTGS-jarjestelmd), jossa kukin tapahtuma
selvitetddn yksi kerrallaan, ei vastaavaa sys-
teemiriskid synny, koska kukin osapuoli voi
jatkuvasti seurata vastapuoliriskiddn. Jos jo-
kin osapuolista menee konkurssiin, pe-
ruuntuvat pahimmassa tapauksessa muiden
osapuolten yksittdiset kaupat tdméin osapuo-
len kanssa, mutta muiden osapuolten keski-
ndiset kaupat eivdat peruunnu, koska kaup-
poja ei ole yhdistetty. Jirjestelméssa ei tois-
taiseksi ole pidetty vilttamittémani erityis-
ten rahastojen kerddmistid tukemaan osapuo-
liin liittyvad riskid. Télloin myos nettoutta-
misesta aiheutuvan riskin hallitsemiseen kiy-
tettavistd selvitysrahastosta voidaan luopua.
Talld hetkelld rahastoa joudutaan kerrytta-
méiin seki nettoselvityksestd ettd reaaliaikai-
sesta bruttoselvityksesti.

Samalla ehdotetaan sdddettdviksi selvitys-
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rahaston kiyttamisestd. Esityksen mukaan
selvitysrahastoa saadaan kiyttdd selvitystoi-
minnasta aiheutuvien selvitysyhteison tap-
pioiden, ei kuitenkaan tavanomaisten liike-
tappioiden kattamiseen, sekd selvitysyhteison
tai selvitysosapuolen selvitystoiminnasta joh-
tuvan velvoitteen tdyttimiseen, jollei selvi-
tysyhteiso tai selvitysosapuoli itse tdytd vel-
voitetta.  Selvitysrahastoon  suorittaisivat
maksuja ne selvitysosapuolet, jotka osallistu-
vat nettoutukseen. Selvitysrahaston hallin-
nosta, siidnnoisti, varainhallinnasta seki tuo-
ton ja varojen mahdollisesta palautuksesta
ehdotetaan sdadettdvaksi arvo-osuusjirjestel-
mistd annetun lain 19 §:ssid.

8 §. Pykildn 1 momentissa olevaa selvi-
tysosapuolen péadomavaatimusta ehdotetaan
korotettavaksi viidestd miljoonasta markasta
viiteen miljoonaan euroon. Pddomavaatimus
koskee 1 momentissa tarkoitettua arvopape-
rinvilittijaa ja 2 momentissa tarkoitettua
muuta tahoa. Pddomavaatimuksen korottami-
seen liittyy siirtymésddnnos, jonka mukaan
selvitysosapuolen, jonka osakepddoman mii-
rd ei lain voimaantullessa tiytd momentissa
asetettuja vaatimuksia, on kuuden kuukau-
den kuluessa lain voimaantulosta huolehdit-
tava siitd, ettd sanottu vaatimus tayttyy, tai
mainitun ajan kuluessa lopetettava selvi-
tysosapuolen toiminta.

Pykilan 2 momentissa ehdotetaan tiyden-
nettdviksi niitd edellytyksid, jotka koskevat
yhteisdd, jolle selvitysosapuolen oikeudet
voitaisiin myontdd valtiovarainministerién
maidrddamin  ehdoin. Selvitysyhteiso voi
myoéntdd selvitysosapuolen oikeudet val-
tiovarainministerion méirddminen ehdoin
muulle kuin pykaldssa aikaisemmin tarkoite-
tulle toimiluvanvaraiselle suomalaiselle tai
ulkomaiselle yhteisolle.

Selvitysosapuolten potentiaalinen perus-
joukko on laaja ja monimuotoinen. Yhteiso
voi olla kotimainen tai ulkomainen. Se voi
toimia myo6s ilman kiintedd toimipaikkaa
Suomessa. Yhteis6 voi toimia ainoastaan
omaan lukuunsa tai esimerkiksi omaan ja
konserniyhtididensd lukuun. Yhteiso voi
my0s liiketoimintanaan tarjota selvityspalve-
luja asiakkailleen. Kyseessd voi siten olla
esimerkiksi kansainvilinen selvitystalo tai
kotimainen niin kutsuttujen back office
—palvelujen tarjoamiseen keskittyvd yhteiso
tai merkittdvai sijoitustoimintaa harjoittava
yhteiso taikka yhteiso, jolle on ulkoistettu
sen oman arvopaperinvilityskonsernin asiaan
liittyvét toiminnot.

Yhteisojen ja niiden toimintojen yhteismi-
tallisuuden puuttumisen vuoksi on selvi-
tysyhteisén voitava harkita kunkin selvi-
tysosapuoliasemaa hakevan hakemusta erik-
seen kyseisen tahon aiottu toiminta ja ldhto-
kohdat huomioon ottaen, Samoin ministeridn
on voitava ehtoja midritessiin ottaa huomi-
oon kulloinkin kyseessd oleva hakija, sen
ajottu toiminta ja toiminnan perusedellytyk-
set. Ministerién mairdamét ehdot voivat liit-
tyd esimerkiksi sijoituspalveluyrityksistd an-
netun lain 14 ja 15 §:ssé tarkoitettuun 4éni-
ja vaikutusvallasta ilmoittamiseen.

Yhteisojen monimuotoisuudesta huolimatta
voidaan joitakin toiminnan perusedellytyksid
asettaa my0Os laintasoisesti. Laintasoisiksi
lisdedellytyksiksi ehdotetaan kahdenlaisia
vaatimuksia. Pdfosa vaatimuksista koskee
selvitysosapuoleen liittyvid seikkoja, joita ei
voida valtiovarainministerion méadrddmin
ehdoin ainakaan suoranaisesti ulottaa koske-
maan muita kuin selvitysosapuolta itsedén.
Edellytykset liittyvit lihinni selvitysosapuo-
len henkilokuntaan ja hallintoelinten jasenien
oikeusasemaan. Tallaisia edellytyksid ovat
lain 5 luvussa tarkoitetut omistuksen ja etu-
yhteystietojen ilmoitusvelvollisuutta koske-
vat sddnnokset, silloin kun yhteisdn ei ole
tarkoitus toimia ainoastaan omaan lukuunsa
ja sen henkilokunnan voi olettaa saavan tie-
toonsa asiakastoimeksiantojen kautta myos
julkistamatonta markkinainformaatiota. Sel-
vitysosapuoleen ja sen henkilokuntaan ehdo-
tetaan lisdksi sovellettavaksi lain 5 luvun
6 §:ssd sdadettyd rahoitustarkastuksen maa-
riyksenantovaltuutta. Kyseisen pykilin mu-
kaan rahoitustarkastus voi antaa tarkempia
médrdyksid 5 luvussa tarkoitettujen ilmoitus-
ten tekemisestd, rekisterinpidosta ja rekiste-
rin julkisuudesta. Samoin se voi midrati,
ettd luvun 2, 3 tai 4 §:ssi tarkoitettua ilmoi-
tusvelvollisuutta ei sovelleta tiettyihin yhtei-
sOihin tai luottamustoimiin, Timé on tarpeen
arvopaperinvilittdjien ja selvitysosapuolen
neutraalin kohtelun vuoksi.

Toisaalta ehdotetaan tirkeimpien itse selvi-
tysosapuolta koskevien edellytysten korosta-
miseksi, ettd ne sdidetdin suoraan laintasoi-
sesti. Téallaisia edellytyksid ehdotetaan ase-
tettavaksi sekd 2 ettd 5 momentissa. 2 mo-
mentissa tarkoitettuihin edellytyksiin kuuluu
se, ettd selvitysosapuoleksi hakevan yhteison
on tdytettivi riittavit vakavaraisuutta sekd
riskien hallintaa koskevat vaatimukset. Riit-
tdvid vaatimuksia arvioitaessa tulee arviointi-
perusteeksi luonnollisesti asettaa se, toimisi-
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ko yhteisé ainoastaan omaan lukuunsa vai
my0s asiakkaiden Iukuun. Asiakastoi-
meksiantoja kisittelevan yhteison vakavarai-
suuden ja riskienhallinnan riittivad tasoa
arvioitaessa voidaan johdantoa hakea sijoi-
tuspalveluyrityksistd annetun lain
29—31 §:std. Myos valtiovarainministerion
saattaa olla tarkoituksenmukaista antaa mui-
den ehtojen asettamisen yhteydessi tarkem-
pia midrayksia sekd vakavaraisuutta ja riski-
en hallintaa koskevien vaatimusten tayttdmi-
sestd ettd niiden sddnnonmukaisesta raportoi-
misesta.

Pykdlian 5 momenttiin ehdotetaan lisattd-
viksi muita selvitysosapuolen toiminnan
kannalta oleelliseksi katsottavia edellytyksii.
Tillaisia edellytyksid ovat lain 4 luvun 4 §:n
I momentissa arvopaperinvilittijille asetettu
vaatimus toimeksiantojen viivytyksettomasti
hoitamisesta, 3 momentissa asetettu vaati-
mus eturistiriitatilanteiden vilttimisestd ja
5 momentissa rahoitustarkastukselle annettu
médriyksenantovaltuus.

Pykélin uudessa 6 momentissa ehdotetaan
arvo-osuusjirjestelmisti annetun lain 7 §:44
vastaavasti sidddettdvaksi niistd tarkemmista
seikoista, joita valtiovarainministerion on
otettava huomioon, kun se 2 momentissa tar-
koitetun mukaisesti maidrdd echtoja selvi-
tysosapuolen oikeuksien myontimiseksi.

Paatostd antaessaan valtiovarainministerion
on otettava soveltuvin osin huomioon se,
mitd sijoituspalveluyrityksisti annetun lain
9 §n 3 momentissa sdddetddn. Kyseisen
sddnnoksen mukaan toimilupahakemuksessa
on oltava tiedot osakkeenomistajien, osak-
keenomistajiin arvopaperimarkkinalain 2 lu-
vun 9 §n mukaan rinnastettavien henkiloi-
den seki hallintoa hoitavien vihintdin kah-
den henkilén luotettavuudesta, hyvi-
maineisuudesta, kokemuksesta ja muusta
sopivuudesta siten, ettd saadun selvityksen
perusteella ja hakijan liiketoiminnan aiottu
laajuus huomioon ottaen voidaan pitdd to-
dennikoisend, ettd yritystd tullaan hoitamaan
ammattitaitoisesti seki jarkevien ja vakaiden
liiketapaperiaatteiden mukaisesti. Valtiova-
rainministerién on siten asetettava selvi-
tysosapuolen oikeuksien saamisen edellytyk-
seksi se, ettd selvitysyhteisolld on riittavét
tiedot hakijan osakkeenomistajista sekd vi-
hintddn kahdesta hallintoa hoitavista henki-
16ista.

Esityksessd chdotetaan myds, ettd val-
tiovarainministerion tulisi pyytéd rahoitustar-
kastuksen lausunto ennen kyseisen paitoksen

antamista. Selvitysosapuoli on rahoitustar-
kastuslain 2 §:ssi tarkoitettu rahoitustarkas-
tuksen valvottava, vaikka selvitysosapuolen
oikeudet myontiikin selvitysyhteiso. Rahoi-
tustarkastuksen valvontatehtivin vuoksi on
tarkoituksenmukaista, ettd rahoitustarkastuk-
sella on mahdollisuus lausua selvitysosapuo-
lelle ministerion péaatoksessd asetettavista
edellytyksistd ja tarvittaessa suorittaa ennen
paatoksen antamista toimilupatarkastusta
vastaava tarkastus.

Voimaantulo. Laki ehdotetaan tulevaksi
voimaan 16 pidividni lokakuuta vuonna 2000.

Voimaantulosididnnéksen 2 momentissa ole-
van siirtymisiinnoksen mukaan selvitysosa-
puolen on kuuden kuukauden kuluessa ti-
mén lain voimaantulosta korotettava osake-
pddomansa 5 miljoonan euron vihimmiis-
mafrdin tai lopetettava toimintansa.

Voimaantulosiddnnoksen 3 momentin mu-
kaan lain 4 a luvun 7 §:n 3 momentissa tar-
koitetun selvitysrahaston padoman tulisi olla
viimeistdin vuoden 2011 alussa 10 miljoo-
naa euroa.

Lain 4 a luvun 7 §:n 3 momentissa tarkoi-
tettuun selvitysrahastoon kartutetut varat on
palauntettava selvitysosapuolille sen jilkeen,
kun perusteita selvitysrahaston ylldpitimisel-
le ei endd ole.

Esityksessd ehdotetaan, ettd ennen timéin
lain voimaantuloa voidaan ryhtyi sen taytéin-
toonpanon edellyttdmiin toimenpiteisiin.

1.4. Rahoitustarkastuslaki

2 § Valvottavat. Pykdlin 1 momentin
15 kohtaa ehdotetaan muutettavaksi arvo-
osuusjirjestelmén keskittdimisen vaatimalla
tavalla. Nykyisten arvo-osuusrekisterien piti-
jien sijaan rahoitustarkastuksen valvottavia
olisivat jatkossa arvo-osuusjirjestelmistd
annetun lain 7 §n 1 ja 2 momentissa tarkoi-
tetut tilinhoitajayhteisot seka pykilin 3 mo-
mentissa tarkoitettujen tilinhoitajayhteisén
oikeudet saaneiden muiden ulkomaisten yh-
teisdjen toimipisteet Suomessa. Edelld mai-
nitut yhteisét voivat toimia tilinhoitajayh-
teisoind myds muuhun kuin omaan lukuun-
sa.

11 §. Tarkastus- ja tietojensaantioikeus.
Pykilddn ehdotetaan uutta 5 momenttia, jol-
loin nykyinen 5 momentti siirtyisi 6 momen-
tiksi. On tarpeen sditdid arvopaperikeskuk-
seen keskitettivin tiedon maksuttomasta luo-
vuttamisesta rahoitustarkastukselle sen tur-
vaamiseksi, ettd rahoitustarkastuksella on
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myds tulevaisuudessa valmiudet valvoa te-
hokkaasti arvopaperimarkkinoita. Sddnnos
on poikkeus rahoitustarkastuksen toiminnan
kustannusten kattamista koskeviin yleisiin
periaatteisiin, silli valvonnan kustannukset
katetaan ensisijaisesti valvonnan kohteilta
perittivilld valvontamaksuilla. Arvopaperi-
keskuksesta keskitetysti saatavissa olevia
tietoja voidaan kuitenkin hyddyntdd moni-
puolisesti ilman, ettd rahoitustarkastus voi
vilttdmittd kohdistaa néiden tietojen hankki-
misesta aiheutuvia kustannuksia niille, joi-
den toiminnan valvonnassa tietoja voidaan
kayttad hyviksi. Tdma pitee paitsi rahoitus-
tarkastuksen valvottaviin myos etenkin luon-
nollisiin henkil6ihin ja sellaisiin yhteisoihin,
jotka eivit ole rahoitustarkastuksen valvotta-
via. Esimerkiksi sisdpiiritutkimuksissa tut-
kinnan kohteena ovat piddasiassa luonnollis-
ten henkiloiden tekemit arvopaperikaupat
niiden henkildiden olematta kuitenkaan ra-
hoitustarkastuksen valvottavia ja siten val-
vontamaksuvelvollisia. Vastaava sdinnds on
my06s muun muassa Ruotsissa, jossa on vain
yksi arvopaperikeskus.

19 §. Tietojenanto-oikeus. Pykidlin 2 mo-
menttia ehdotetaan muutettavaksi siten, ettd
rahoitustarkastuksella on lain 18 §:n mukai-
sen salassapitovelvollisuuden estamitti oi-
keus antaa valvottaviaan koskevia tietoja
arvopaperimarkkinalaissa tarkoitetulle selvi-
tysyhteisolle ja kaupankdynnistd vakioiduilla
optioilla ja termiineilld annetussa laissa tar-
koitetulle optioyhteisolle, jos tietojen anta-
minen on tarpeen selvitystoiminnan luotetta-
vuuden turvaamiseksi. Tietojen antamisessa
on yleisesti noudatettava tarkkaa harkintaa,
mutta voi olla tilanteita, joissa jo vain yhden
selvitysjdrjestelmidn osapuolen ongelmat,
jotka ovat toistaiseksi vain kyseisen osapuo-
len ja sitd valvovan viranomaisen tiedossa,
voivat ilman asianmukaisia toimenpiteitd
aiheuttaa vakavia hdirigitd arvopaperi- ja
johdannaiskauppojen selvityksessa.

Momenttiin ehdotetaan lisdksi sadnnostd
siitd, ettei rahoitustarkastus voi kuitenkaan
antaa tiedossaan olevaa seikkaa selvitys- tai
optioyhteisolle ilman sen ulkomaisen viran-
omaisen suostumusta, jolta tieto on. S#in-
nokselld turvataan rahoitustarkastuksen tie-
donsaantimahdollisuudet ulkomaisilta viran-
omaisilta. Kidytinnossi tiedon saamiseksi vi-
ranomaisyhteistydssi tietojensaanti ulkomail-
ta usein edellyttdd tiedon levidimismahdolli-
suuksien selvittdmistd ulkomaisille viran-
omaisille.

Voimaantulo. Tarkoituksena on, ettd laki
tulisi voimaan samanaikaisesti muiden tissi
esityksessi olevien lakien kanssa, eli 16 péi-
vind lokakuuta 2000.

1.5. Laki rahanpesun estimisestii ja sel-
vittiimisesti

3 §. llmoitusvelvolliset. Pykildin ehdote-
taan lisattdvaksi uusi 12 kohta. Kohdassa
ehdotetaan lain tarkoittamiksi ilmoitusvelvol-
lisiksi myoOs samanaikaisesti timin lain
kanssa voimaan tulevaksi ehdotetussa arvo-
osuusjirjestelméstd annetussa lainmuutokses-
sa tarkoitettu arvopaperikeskus ja samassa
laissa ehdotetun 7 §:n 1 ja 2 momentissa tar-
koitettu tilinhoitajayhteiso sekd 3 momentis-
sa tarkoitetuista tilinhoitajayhteiséistd muun
ulkomaisen yhteisdn Suomessa sijaitseva
toimipiste. Ehdotuksen tavoitteena on hel-
pottaa rahanpesun ehkdisyd edistimilld sen
paljastamista ja tutkintaa. Pykilin 10 ja
11 kohtiin ehdotetaan 12 kohdan lisddmises-
td aiheutuvat tekniset muutokset.

Voimaantulo. Tarkoituksena on, ettd laki
tulisi voimaan samanaikaisesti muiden tdssd
esityksessi olevien lakien kanssa, eli 16 pii-
vénd lokakuuta 2000.

1.6. Laki kaupankiynnisti vakioiduilla op-
tioilla ja termiineilld

2 luku. Optioyhteisd ja markkinaosapuolet

4 §. Optioyhteison toiminia. Pykildn
1 momenttia ehdotetaan muutettavaksi arvo-
osuusjirjestelmén keskittimisen vaatimalla
tavalla. Optioyhteis6lld voimassa olevan lain
nojalla oleva mahdollisuus pitdd arvo-osuus-
rekisterid korvataan mahdollisuudella toimia
arvo-osuusjirjestelmaistd annetussa laissa tar-
koitettuna tilinhoitajayhteisond tai tilinhoita-
jayhteison asiamichend sen mukaan kuin
siitd sdddetddn arvo-osuusjirjestelmasti an-
netussa laissa.,

Voimaantulo. Tarkoituksena on, ettd laki
tulisi voimaan samanaikaisesti muiden téssi
esityksessd olevien lakien kanssa, eli 16 pdi-
vind lokakuuta 2000.

1.7. Laki sijoituspalveluyrityksisti

16 §. Liiketoiminta. Pykilin 1 momentin
4 kohtaa ehdotetaan muutettavaksi arvo-
osuusjirjestelmén keskittimisen edellytti-
milld tavalla. Sijoituspalveluyrityksilld ny-
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kyisin oleva mahdollisuus pitdd arvo-osuus-
rekisterid muutetaan mahdollisuudeksi toimia
tilinhoitajayhteisénd tai tilinhoitajayhteison
asiamiehend. Tilinhoitajayhteisoisti ja niiden
asiamiehistd ehdotetaan siddettiviksi saman-
aikaisesti timin lain kanssa voimaan tule-
vaksi ehdotetussa laissa arvo-osuusjirjestel-
mdéstd annetun lain muuttamisesta.

33 §. Korvauksen maksaminen muusta
rahastosta. Pykilin 3 momenttiin ehdotetaan
tehtdviksi tekniset muutokset, jotka johtuvat
arvo-osuusrekisterinpitijien muuttumisesta
tilinhoitajayhteisdiksi, arvopaperikeskuksen
rahaston muuttumisesta kirjausrahastoksi
seki siita, ettd arvopaperikeskuksen tilinhoi-
tajayhteison kartutusvelvollisuudesta erilli-
nen velvollisuus Kkartuttaa Kkirjausrahastoa
ehdotetaan poistettavaksi.

Voimaantulo. Tarkoituksena on, ettid laki
tulisi voimaan samanaikaisesti muiden tdssd
esityksessd olevien lakien kanssa, eli 16 pai-
vani lokakuuta 2000.

1.8. Osakeyhtitlaki

Osakeyhtidlain 3 a lukuun ehdotetaan teh-
tiviksi useita teknisid muutoksia. Luku
sddntelee arvo-osuusjirjestelmidn siirtymi-
seen, osingon ja muiden suoritusten toimitta-
miseen seki osakasluettelon pitoon liittyvid
seikkoja. Ehdotettavien muutosten tarkoituk-
sena on selventid sitd, mitkd tehtdvit kuulu-
vat arvo-osuusjirjestelmin keskittimisen
jalkeen arvopaperikeskukselle ja mitka tilin-
hoitajayhteisoille. Lisdksi osakasluettelon
tietosisalto yhdenmukaistettaisiin vastaamaan
arvo-osuustileistd annetun lain 3 §:ssi tar-
koitettuun oikeudenhaltijaluetteloon merkit-
tavid tietoja.

Lain 3 a luvun 6 §:n 3 momenttia ehdote-
taan muutettavaksi niin, ettd hallintarekiste-
roityjen osakkeiden osalta osakasluetteloon
voidaan merkitd omaisuudenhoitotilin tilin-
hoitajaa koskevat maksutiedot. Nykyisen
sidnnoksen mukaan maksuosoitteeksi on
merkittivd aina arvo-osuusrekisteri, joka
ehdotetussa jirjestelmissd tarkoittaisi tilin-
hoitajayhteisod. Ehdotus mahdollistaisi sen,
ettd osakeyhtioé voisi suorittaa osingonmak-
sun suoraan omai-suudenhoitajille tarvitse-
matta kayttia tilinhoitajayhteisod maksunvi-
littéjand.

Selvyyden vuoksi 7 §:44n ehdotetaan lisiit-
tdvaksi uusi 2 momentti, joka liittyy ehdotet-
tuun arvo-osuustileistid annetun lain 16 ¢ §:n
3 momentin mukaiseen kirjaamismenette-
lyyn. Mainitun sdidnnéksen mukaan tilinhoi-
tajayhteisd voisi tehdd arvopaperikaupan
selvityksen yhteydessd viliaikaisen kirjauk-
sen kaupasta myds jonkin toisen tilinhoita-
jayhteison hoidossa olevalle arvo-osuustilil-
le. Téllainen viliaikainen kirjaus ei aiheut-
taisi minkéafinlaisia muutoksia osakasluette-
loon. Sadnnoksessd todettaisiin nykykaytin-
ndén mukaisesti se, ettei saantoa merkitid odo-
tusluetteloon myo6skddn muun ehdollisesta
luovutuksesta tehtdvin viliaikaisen kirjauk-
sen vuoksi.

Voimaantulo. Tarkoituksena on, ettid laki
tulisi voimaan samanaikaisesti muiden téissd
esityksessd olevien lakien kanssa, eli 16 pii-
vind lokakuuta 2000.

2. Voimaantulo

Lait ehdotetaan tuleviksi voimaan 16 pii-
vénd lokakuuta 2000.

Esityksessd chdotetaan myos, ettd ennen
arvo-osuusjirjestelméstd annetun lain, arvo-
osuustileistd annetun lain ja arvopaperimark-
kinalain muuttamista koskevien lakien voi-
maantuloa voidaan ryhtyi niiden taytintoon-
panon edellyttdmiin toimenpiteisiin.

Voimaantulon ajankohta vastaa valtiova-
rainministerion  vahvistamaa keskittdmis-
suunnitelmaa. Tdhdn suunnitelmaan ovat si-
toutuneet Suomen Arvopaperikeskus Oy:n li-
siksi yhtd lukuun ottamatta kaikki nykyiset
arvo-osuusrekisterien pitdjit. Lain voimaan-
tulolle varattu puolen vuoden aika on riittivd
tarvittavien tietoteknisten muutosten ja var-
mistustoimien toteuttamiselle. Lisdksi on
huomattava, ettd kaikkien osapuolten tekema
sopimus rekisterien yhdistdmisestd on tehty
jo vuonna 1996. Arvopaperikeskuksen pe-
rustamista koskevassa vuonna 1997 voi-
maantulleessa lainsdddédnnossd edellytetddn
niin iké4n arvo-osuusrekisterien keskittamis-
ta.

Edelld olevan perusteella annetaan Edus-
kunnan hyviksyttdviksi seuraavat lakiehdo-
tukset:
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Laki

arvo-osuusjirjestelmésti annetun lain muuttamisesta

Eduskunnan paatoksen mukaisesti

kumotaan arvo-osuusjirjestelmistd 17 pdivini toukokuuta 1991 annetun lain (826/1991) 5,
8, 23 ja 24 §, sellaisina kuin ne ovat, 5 ja 23 § laissa 1073/1996 seké 8 ja 24 § osaksi mai-
nitussa laissa 1073/1996,

muutetaan 2 §:n 2 momentti, 3 §:n 1 momentti, 4 §:n 2 momentti, 6 §, 2 luvun otsikko, 7,
9—11, 13 ja 15—22 §, 26 §&n 1 momentti, 26 a §, 26 ¢ §:n 1 momentti, 27 §:n | momentti,
28 §:n 1 ja 4 momentti seka 29 §,

sellaisina kuin niistd ovat 4 §:n 2 momentti, 6, 7, 9, 10, 13 ja 15—22 §, 26 §:n 1 moment-
ti, 27 §:n 1 momentti sekd 29 § mainitussa laissa 1073/1996, 11 § osaksi mainitussa laissa
1073/1996, 26 a § laissa 1386/1995 ja mainitussa laissa 1073/1996, 26 ¢ §:n 1 momentti
laissa 992/1998 sekd 28 §:n 1 momentti laissa 324/1998 ja 28 §:n 4 momentti mainitussa
laissa 992/1998, seki

liséitciéin lakiin uusi 2 a, 2 b, 7 a, 10 a, 18 a—18 d, 22 a, 29 a, 29 b ja 30 a § seuraavasti:

28
Arvo-osuus

Arvo-osuudesta ei anneta osakekirjaa, vel-
kakirjaa tai muuta sellaista oikeuden olemas-
saoloa ja sisiltod koskevaa arvopaperia. Ar-
vo-osuuksia ei numeroida.

2a§
Arvopaperikeskus ja arvo-osuusrekisteri

Arvopaperikeskuksella tarkoitetaan osake-
yhtiotd, joka on saanut luvan hoitaa tissi
laissa tarkoitettuja arvopaperikeskuksen teh-
tivid.

Arvo-osuusrekisterilld tarkoitetaan arvo-
osuus-tileistd, arvo-osuustileille Kkirjatuista
arvo-osuuksista sekd arvo-osuustilethin ja
arvo-osuuksiin kohdistuvista oikeuksista ja
velvollisuuksista arvopaperikeskuksessa Suo-
messa pidettavad rekisterid.

2b§

Tilinhoitajayhteisé ja tilinhoitajay hteison
asiamies

Tilinhoitajay hteisolld tarkoitetaan yhteisdd,
jolle on myonnetty oikeus tehdd kirjauksia
arvo-osuusrekisteriin.

Tilinhoitajayhteisén asiamiehelld tarkoite-
taan yhteisod, jolla on tilinhoitajayhteison

kanssa tehdyn sopimuksen nojalla oikeus
tehdd kirjauksia arvo-osuusrekisteriin tilin-
hoitajayhteison puolesta.

38
Arvo-osuustilit

Arvo-osuudet on Kkirjattava arvo-osuusti-
leille, joita pidetddn arvo-osuusrekisterissa.
Arvo-osuustileistd sdddetddn arvo-osuusti-
leistd annetussa laissa (827/1991).

48§
Luettelot

Arvo-osuusjirjestelmédn kuuluvien arvopa-
perimarkkinalain 1 luvun 2 §:n 1 momentin
2 kohdassa tarkoitettujen arvo-osuuksien
omistajista pidetdin luettelot arvopaperikes-
kuksessa. Arvopaperikeskuksessa on myos
pidettivd luetteloa ndiden arvo-osuuksien
lukumadrista.

6§
Valvonta

Tamdn lain ja sen nojalla annettujen ja
vahvistettujen sadnnosten, madrdysten, siin-
tojen ja ohjeiden noudattamista valvoo ra-
hoitustarkastus. Tdmai laki ei aiheuta muu-
tosta tietosuojaviranomaisten henkildtieto-
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laissa (523/1999) sdddettyyn toimivaltaan.
2 luku
Tilinhoitajay hteisot

78

Tilinhoitajay hteison oikeuksien
myontaminen

Arvopaperikeskuksen on myonnettidvi ti-
linhoitajayhteison oikeudet Suomen valtiolle,
Suomen Pankille, arvopaperimarkkinalaissa
tarkoitetulle arvopaperiporssille ja selvitys-
yhteisolle, kaupankdynnistd vakioiduilla op-
tioilla ja termiineilli annetussa laissa
(772/1988) tarkoitetulle optioyhteisolle seki
sellaiselle arvopaperinvilittdjille ja selvitys-
osapuolelle:

1) jonka suunnittelema toiminta tdyttdd
toiminnan edellyttimit tekniset vaatimukset;

2) jonka voidaan aikaisemman toimintansa
perusteella tai muutoin perustellusti katsoa
tayttiavin tehtdvissi tarvittavaa oikeudellista
asiantuntemusta ja eettisti tasoa koskevat
vaatimukset ja joka on jirjestinyt harjoitta-
mansa kirjaustoiminnan edellyttimén oikeu-
dellisen asiantuntemuksen nimeamaélla vihin-
taan yhden kirjaustoiminnan hoitajan;

3) jonka suunnittelema toiminta ei vaaran-
na arvo-osuusjirjestelmin ja arvo-osuusre-
kisterin luotettavaa ja tarkoituksenmukaista
toimintaa;

4) jonka oma piddoma on vihintddn viisi
miljoonaa euroa; ja

5) joka tayttdd muut arvopaperikeskuksen
sdannoissd asetetut vaatimukset.

Arvopaperikeskus saa lisiksi myontdad ti-
linhoitajayhteison oikeudet arvopaperinvilit-
tdjalta Suomessa edellytettyd toimilupaa vas-
taavan toimiluvan viranomaiselta Euroopan
talousalueelta saaneelle ulkomaiselle arvopa-
perinvilittijille, joka tdyttdd 1 momentissa
asetetut vaatimukset.

Arvopaperikeskus saa myontdd tilinhoita-
jayhteison oikeudet valtiovarainministerién
miidriddmin ehdoin muulle valtiolle, ulkomai-
selle keskuspankille, 16 §:ssd tarkoitetulle
yhteisolle sekid muulle sellaiselle ulkomaisel-
le yhteisélle, joka tiyttdd 1 momentissa ase-
tetut vaatimukset.

Arvopaperikeskus saa myontdd tilinhoita-
jayhteison oikeudet valtiovarainministerion
maiiridmin ehdoin my6s muulle 1 momentin
1, 3 ja 5 kohdassa asetetut vaatimukset tdyt-

tiville yhteisolle siten, etti yhteis6lla on
oikeus tehdd kirjauksia arvo-osuusrekisteriin
ainoastaan omaan lukuunsa.

Edelld 3 ja 4 momentissa tarkoitettua val-
tiovarainministerién padtostd annettaessa on
otettava soveltuvin osin huomioon se, miti
sijoituspalveluyrityksisti ~ annetun  lain
(579/1996) 9 §n 3 momentissa sdidetdin
sijoituspalveluyrityksen toimilupaa haettaes-
sa annettavasta selvityksesta.

Arvopaperikeskuksen on ratkaistava tilin-
hoitajayhteisén oikeuksia koskeva hakemus
kuuden kuukauden kuluessa sen vastaanotta-
misesta. Jos arvopaperikeskus tind aikana
pyytdad hakijalta hakemuksesta lisdselvitysti,
sanottu méfdrdaika lasketaan siitd paivistd,
jona arvopaperikeskus vastaanottaa lisiselvi-
tyksen.  Tilinhoitajayhteisdjen  oikeuksia
my®o6ntdessdin arvopaperikeskuksen on nou-
datettava tasapuolisia periaatteita. Arvopape-
rikeskuksen on viipymiittd annettava tilinhoi-
tajayhteison oikeuksia koskeva péitoksensi
tiedoksi rahoitustarkastukselle. Tilinhoita-
jayhteison oikeuksia hakevalla yhteisolld on
oikeus saattaa arvopaperikeskuksen paitos
rahoitustarkastuksen kasiteltdviksi 30 pdivin
kuluessa piitdksen tiedoksisaannista. Rahoi-
tustarkastuksen on ilmoitettava arvopaperi-
keskukselle asian saattamisesta rahoitustar-
kastuksen késiteltaviksi.

Arvopaperikeskus on tehtiviensd hoitamis-
ta varten velvollinen toimimaan tilinhoitaja-
yhteisond.

7a$
Tilinhoitajayhteison oikeus pitdd asiamiehid

Arvopaperikeskus voi myontédd tilinhoita-
jayhteisolle oikeuden pitda asiamiehia. Oi-
keus on haettava erikseen kutakin asiamiesti
varten. QOikeutta haettaessa on annettava
7 §:n 1 momentissa tarkoitettuja tietoja vas-
taavat tiedot asiamichestd sekd asiamichen
kanssa tehdystd sopimuksesta. Lisdksi on
annettava tiedot siitd, miten asiamies vastaa
tilinhoitajayhteisoén puolesta tekemistdan kir-
jauksista.

Tilinhoitajayhteison asiamiehend voi toi-
mia 7 §n 1 ja 2 momentissa tarkoitettu yh-
teisd. Asiamichen oman pddoman on oltava
kuitenkin vihintddn 730 000 euroa.

Arvopaperikeskuksen on ratkaistava asia-
miehen pitimisoikeutta koskeva hakemus
kuuden kuukauden kuluessa sen vastaanotta-
misesta. Jos arvopaperikeskus tdnd aikana
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pyytdi hakijalta hakemuksesta lisdselvitystd,
sanottu miérdaika lasketaan siitd paivistd,
jona arvopaperikeskus vastaanottaa lisaselvi-
tyksen. Asiamiehen pitimistd koskevaa oi-
keutta myontidessadn arvopaperikeskuksen on
noudatettava tasapuolisia periaatteita. Arvo-
paperikeskuksen on viipymittd annettava
oikeutta koskeva paitoksensa tiedoksi rahoi-
tustarkastukselle. Oikeutta hakevalla tilinhoi-
tajayhteisolla on oikeus saattaa arvopaperi-
keskuksen piitds rahoitustarkastuksen kisi-
teltaviksi 30 pdivdn kuluessa péitoksen tie-
doksisaannista. Rahoitustarkastuksen on il-
moitettava arvopaperikeskukselle asian saat-
tamisesta rahoitustarkastuksen késiteltaviksi.

9§

Tilinhoitajay hteison oikeuksien
peruuttaminen ja toiminnan rajoittaminen

Arvopaperikeskuksen on  peruutettava
7 §:n nojalla myonnetyt oikeudet, jos tilin-
hoitajayhteisé ei endd tidytd oikeuksien
myOntdmiselle sdadettyjd 7 §:n 1 momentin
1—4 kohdassa tarkoitettuja edellytyksid tai
milloin rahoitustarkastus arvo-osuusjirjestel-
mii kohtaan tunnetun luottamuksen vahvis-
tamiseksi taikka muusta erityisen painavasta
Syystd niin pdattia.

Oikeudet voidaan niin ikddn peruuttaa ko-
konaan tai osittain, jos:

1) tilinhoitajayhteison toiminnassa on olen-
naisesti rikottu lakia, oikeuksiin sisaltyvid
ehtoja, rajoituksia tai arvopaperikeskuksen
sdantojd;

2) tilinhoitajayhteiso ei ole toiminut kuu-
teen kuukauteen,;

3) tilinhoitajayhteisén toimintaa tai osaa
siitd ei ole aloitettu 12 kuukauden kuluessa
oikeuksien myontamisestd; tai

4) oikeuksia haettaessa on annettu har-
haanjohtavia tietoja.

Oikeuksien peruuttamisen asemesta arvo-
paperikeskus voi 4 momentin mukaisesti ra-
Joittaa tilinhoitajayhteison toimintaa, jos ra-
joittamista voidaan pitdd riittivani toimen-
piteend.

Arvopaperikeskus voi rajoittaa midrdajaksi
tilinhoitajayhteison toimintaa, jos tilinhoita-
jayhteison toiminnassa on todettu taitamatto-
muutta tai varomattomuutta tai jos on il-
meistd, ettd tilinhoitajayhteisén toiminta vaa-
rantaa arvo-osuusjirjestelmén tai arvo-osuus-
rekisterin vakaata toimintaa tai sijoittajien
etua.

209088V

Kun oikeudet on peruutettu, tilinhoitajayh-
teisén harjoittama kirjaustoiminta siirtyy vé-
littomasti arvopaperikeskuksen hoitoon. Atr-
vopaperikeskuksen on viipyméttd huolehdit-
tava tilinhoitajayhteisén kirjaustoiminnan
lopettamisesta.

Arvopaperikeskuksen on annettava tilin-
hotitajayhteison oikeuksien peruuttamista tai
rajoittamista koskeva paatoksensi viipymétti
tiedoksi rahoitustarkastukselle. Tilinhoita-
jayhteisolla, jonka oikeudet on peruutettu tai
niitd on rajoitettu, on oikeus saattaa arvopa-
perikeskuksen péddtos rahoitustarkastuksen
kasiteltiviksi 30 pdivin kuluessa paitoksen
tiedoksisaannista. Arvopaperikeskuksen anta-
ma piitos, joka on saatettu rahoitustarkas-
tuksen kisiteltdvaksi, on kisittelyyn saatta-
misesta huolimatta toistaiseksi voimassa,
jollei rahoitustarkastus toisin mairdd tai asi-
asta muualla toisin sdddetd. Rahoitustarkas-
tuksen on ilmoitettava arvopaperikeskukselle
asian saattamisesta rahoitustarkastuksen kési-
teltdviksi.

Mitd tdssd pykildsséd sdddetain tilinhoitaja-
yhteison oikeuksista, koskee soveltuvin osin
7 a §:ssi tarkoitettua tilinhoitajayhteison oi-
keutta pitdd asiamiesta.

10 §

Arvo-osuusrekisterin tilinhoitajay hteisond
tarjoamat palvelut

Kun arvo-osuustilin tilinhoitajayhteisond
on arvopaperikeskus, 4 §n 1 momentissa
tarkoitettujen arvo-osuuksien omistajien ni-
missd pidettivistd arvo-osuustileisti aiheutu-
vista kustannuksista vastaavat kyseisten ar-
vo-osuuksien liikkeeseenlaskijat.

Arvopaperikeskus saa kuitenkin perid tilin
haltijalta korvauksen sellaisesta kirjaamisesta
ja tili-ilmoituksesta, joka johtuu arvo-osuu-
den siirtdmisesta tassd pykéldssa tarkoitetulta
maksuttomalta arvo-osuustililtid toisen tilin-
hoitajayhteisén hoidossa olevalle tilille, ar-
vo-osuuden panttauksesta, luovutusrajonuk-
sesta tai arvo-osuustileistd annetun lain
5 §:ssé tarkoitetuista toimenpiteisti.

Arvo-osuustilien pitimisestd aiheutuvista
kustannuksista voidaan arvopaperikeskuksen
sddnnoissd madratylla ja tilisopimuksessa so-
vitulla tavalla kuitenkin perid korvaus muul-
ta tilinhaltijalta kuin luonnolliselta henkil6l-
té.

Arvopaperikeskuksen on avattava arvo-
osuustili jokaiselle, joka sitoutuu noudatta-
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maan tilisopimusta ja suorittaa arvo-osuusti-
liin liittyvit maksu- ja muut velvollisuudet.

10 a §

A rvo-osuusrekisterin palveluista perittavat
maksut

Arvopaperikeskuksen arvo-osuusrekisterin
pitdjana tuottamista palveluista perittdvien
maksujen on oltava kohtuullisia ja tasapuoli-
sia kaikkiin tilinhoitajayhteisdihin ja litkkee-
seenlaskijoihin nihden.

Valtiovarainministerié miaraa tarvittaessa,
mitd seikkoja on otettava huomioon 1 mo-
mentissa tarkoitettua kohtuullisuutta ja tasa-
puolisuutta arvioitaessa. Madriysten mukais-
ten maksujen on katettava suoritteiden tuot-
tamisesta aiheutuvien kustannusten ohella
kohtuullinen tuotto sijoitetulle pddomalle.

11§
Kirjaustoiminnan hoitaja

Kirjaustoiminnan hoitaja tekee piitdksen
kirjaamishakemuksen hylkddmisesta ja muut
oikeudellista asiantuntemusta edellyttivit
kirjaamispddtokset sekd péitoksen arvo-
osuustilid koskevien tietojen tai selvitysten
antamisesta muulle kuin tilinhaltijalle.

Tilinhoitajayhteisén ja tilinhoitajayhteisoén
asiamiehen nimedmén kirjaustoiminnan hoi-
tajan on tdytettiva arvopaperikeskuksen aset-
tamat kelpoisuusvaatimukset.

Kirjaustoiminnan hoitajan nimedmisesti ja
vapauttamisesta tehtdvistain on ilmoitettava
rahoitustarkastukselle ja arvopaperikeskuk-
selle.

13 §
Arvopaperikeskuksen tehtavdt

Arvopaperikeskus hoitaa arvo-osuusjirjes-
telmén yhteisid tehtdvid. Niiden tehtdvien
hoitamiseksi arvopaperikeskus:

1) ylldpitaa arvo-osuusjirjestelmén toimin-
nan edellyttimii keskustietojirjestelmid;

2) huolehtii tissi laissa tarkoitetusta arvo-
osuusrekisteristd ja pitdd 4 §:ssd sekd arvo-
osuustileistd annetun lain 3 ja 4 §:ssd tarkoi-
tettuja luetteloita;

3) tarjoaa arvopaperikeskuksessa pidettdvi-
en luetteloiden tietojen hyviksikdyttoon ja
kisittelyyn seki arvo-osuusjirjestelmén ylla-

pitdmiseen liittyvid palveluja;

4) yllipitdi tietojdrjestelmid, joilla voidaan
yllapitdd arvopaperimarkkinalain 5 luvussa
tarkoitettua sisdpiirin omistusta koskevaa
rekisteris;

5) valvoo, ettd arvo-osuustileille kirjattujen
arvo-osuuksien médra vastaa liikkeessd ole-
vaa midrad; seki

6) huolehtii muista arvo-osuusjirjestelmin
Ja arvo-osuusrekisterin luotettavan toiminnan
Ja kehittdmisen edellyttimistd toimenpiteisti
Ja antaa tarvittaessa niihin liittyvid ohjeita.

Arvopaperikeskus saa harjoittaa tissi lais-
sa tarkoitetun toiminnan ja selvitysyhteisolle
sallitun toiminnan lisdksi vain niihin 14hei-
sesti liittyvid toimintaa.

Arvopaperikeskus voi valtioneuvoston lu-
valla siirtid tdssd laissa tarkoitettujen tehti-
vien hoitamista muulle yhteisolle.

15 §
Arvopaperikeskuksen sddnnot ja vaivonta

Arvopaperikeskuksen sdinnoissd on mii-
rittiava:

1) arvopaperikeskuksen ja tilinhoitajayh-
teisdjen keskiniistd konekielistd tiedonvaih-
toa koskevista safinn0istd ja periaatteista se-
ka arvo-osuuksien ja oikeudenhaltijoiden yk-
siloimisessd kdytettivistd tunnuksista ja
muista arvo-osuusjirjestelmén edellyttimisti
yhteisistd kdytinnoistd;

2) tilinhoitajayhteis6jen vihimmadisaukiolo-
ajoista;

3) kirjaustoiminnassa tapahtuneiden virhei-
den ja episelvyyksien selvityksessd nouda-
tettavasta menettelystd;

4) tilinhoitajayhteisojen toiminnassa nou-
datettavista tieto- ja rekisteriturvallisuuden
edellyttimistd menettelytavoista sekid tilin-
hoitajayhteisojen tekemid paatoksia koskevi-
en asiakirjojen tai niiden jiljenndsten sdilyt-
tamisestd; sekd

5) tilinhoitajayhteison oikeuksia haettaessa
edellytettdvistd tiedoista.

Arvopaperikeskuksen sddnnéille on saatava
valtioneuvoston vahvistus. Valtioneuvoston
on ennen vahvistamista pyydettivd hake-
muksesta Suomen Pankin ja rahoitustarkas-
tuksen lausunto. Jos Suomen Pankin lausun-
to on pankin lakiséiteisiin tehtdviin kuulu-
vissa kysymyksissd kielteinen, ei sddntdja
tule tiltd osin vahvistaa.

Tilinhoitajayhteisén ja sen asiamiehen on
sitouduttava noudattamaan arvopaperikes-
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kuksen sddnt6ja. Arvo-osuuden liikkeeseen-
laskijan on sitouduttava noudattamaan arvo-
paperikeskuksen sdintojd ennen kuin arvo-
osuus voidaan liittdd arvo-osuusjirjestel-
main.

Arvopaperikeskuksen hallitus valvoo arvo-
paperikeskuksen sddntdjen ja ohjeiden nou-
dattamista arvopaperikeskuksen piirissd. Li-
sdksi arvopaperikeskuksen hallitus valvoo
sitd, ettd tilinhoitajayhteisot ja niiden asia-
miehet noudattavat arvopaperikeskuksen toi-
minnasta annettuja sdinnoksid sekd niiden
nojalla annettuja sddntojd, méidrdyksia ja oh-
jeita. Arvopaperikeskuksen hallituksen on
saatettava rahoitustarkastuksen tietoon tilin-
hoitajayhteison tai sen asiamiechen menettely,
joka on ilmeisesti vastoin mainittuja sdén-
noksid, sddntoji tai madrdyksii, jollei menet-
telyd viipymaittd oikaista tai asiaintila muu-
toin korjaannu. Menettelystd, jossa sdinnok-
sid, sadntojd tai midrdyksid on rikottu olen-
naisesti tai toistuvasti, on kuitenkin aina il-
moitettava. Tilinhoitajayhteisdjen, niiden
asiamiesten ja muiden arvopaperikeskuksen
palveluja kiyttdvien on pyynnostid annettava
arvopaperikeskukselle timan pykilin mukai-
sen valvontavelvollisuuden tdyttimiseksi tar-
vittavat yksil6idyt tiedot.

16 §
Kansainvdliset yhteydet

Arvopaperikeskus toimii yhteisty6ssd ulko-
maisten kansallisten ja kansainvélisten arvo-
osuusrekisterien, arvopaperien selvitys- ja
talletuslaitosten sekd arvopaperikeskusten
kanssa Suomen kansallisena arvopaperikes-
kuksena. Yhteistoiminnan edellyttimit tilit
ja luettelot pidetdin arvo-osuusrekisterissi.
Yhteistoiminnasta médritiin arvopaperikes-
kuksen sddnnoissa.

17 §

Toissijainen vastuu tilinhoitajayhteison
korvattavista vahingoista

Jos tilinhoitajayhteis6 ei kykene tdytti-
miin arvo-osuustileisti annetussa laissa sdé-
dettyd vahingonkorvausvelvollisuuttaan, on
vahingonkirsineelld oikeus saada korvaus
18 §:ssé tarkoitetusta kirjausrahastosta. Kir-
jausrahastolla on tilloin oikeus perid maksa-
mansa korvaus siltd, joka on korvauksen
suorittamisesta vastuussa.

18 §
Kirjausrahasto

Tilinhoitajayhteisolle arvo-osuustileistd an-
netussa laissa sdddetyn vahingonkorvausvas-
tuun tiyttdmisen turvaamiseksi on arvopape-
rikeskuksen hallituksen perustettava rahasto
(kirjausrahasto). Tilinhoitajayhteisdjen on
suoritettava kirjausrahastoon vakuusmaksuja.
Kirjausrahaston sidnnoissd voidaan maérita,
ettd Suomen valtio, muu valtio, Suomen
Pankki ja ulkomainen keskuspankki eivit ole
velvollisia suorittamaan vakuusmaksuja. Va-
kuusmaksuja on kerdttdvd kirjausrahastoon
siten, ettd kirjausrahaston pidoma on vihin-
tddan 0,000048 prosenttia arvo-osuusjirjestel-
missd viiden viimeksi kuluneen vuoden ai-
kana siilytettivind olleiden arvo-osuuksien
yhteenlasketun kidyvidn arvon keskiarvosta,
kuitenkin vihintidin 20 miljoonaa euroa.

Tilinhoitajayhteisdjen on suoritettava va-
kuusmaksuja siten, ettd kunkin maksuvelvol-
lisen tilinhoitajayhteisdn osuus maksuista
vastaa kirjausrahaston sdinndissd méadritelta-
valld tavalla sen osuutta kirjausrahastolla
katettavista vastuista. Vakuusmaksujen on
perustuttava arvo-osuusjirjestelmién tehtyjen
kirjausten lukuméirddn, ndiden kirjausten
euromadrdin seki siilytettivien arvo-osuuk-
sien kdypéin arvoon. Maksun laskentaperus-
teen on oltava sama kullekin kirjausrahas-
ton sdidnnoissd mdidriteltidville vakuusmak-
suvelvollisten tilinhoitajayhteisojen ryhmaél-
le.

Edelld 1 ja 2 momentista poiketen tilinhoi-
tajayhteison, joka tulee kirjausrahaston jise-
neksi sen jilkeen, kun rahaston paioma on
kartutettu 1 momentissa siddettyyn vihim-
miismadriin, on rahastoon liittyessééin suo-
ritettava vakuusmaksun ennakkona 3 pro-
senttia rahaston pddoman vihimmaéismaaras-
td. Vakuusmaksun ennakko luetaan tilinhoi-
tajayhteison hyviksi paitettiessd 20 §:n mu-
kaisesti tilinhoitajayhteison vakuusmaksun
suuruudesta.

i8a§

Kirjausrahaston suoritusvelvollisuuden
alkaminen

Jos tilinhoitajayhteisd ei ole suorittanut
sille arvo-osuustileistd annetun lain mukaan
kuuluvaa vahingonkirsijin selvdd ja riida-
tonta korvaussaamista, vahingonkirsiji voi
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ilmoittaa asiasta rahoitustarkastukselle.

Rahoitustarkastuksen on 21 piivén kulues-
sa 1 momentissa tarkoitetun ilmoituksen tai
muutoin tiedon saatuaan pditettivd, onko
kirjausrahaston suoritettava vahingonkdérsijin
saamiset. Suoritusvelvollisuuden médradmi-
sen edellytyksend on, ettd 1 momentissa tar-
koitetun saamisen suorittamatta jgdminen on
johtunut tilinhoitajayhteisén asettamisesta
konkurssiin tai yrityssaneeraukseen tai sen
muusta maksukyvyttémyydestd, joka ei ra-
hoitustarkastuksen arvion mukaan ole tila-
péistd ja josta on saatu riittava selvitys.

Rahoitustarkastuksen on annettava tieto
2 momentissa tarkoitetusta péitoksestddn
kirjausrahastolle, tilinhoitajayhteisolle, val-
tiovarainministeriolle ja arvopaperikeskuk-
selle.

Edelld 2 momentissa tarkoitetun rahoitus-
tarkastuksen péaitoksen toteuttamiseksi ja
yksittdisid vahingonkarsijoitd koskevien kor-
vauspiitosten tekemiseksi on tilinhoitajayh-
teisOn tarvittaessa toimitettava kirjausrahas-
tolle ja rahoitustarkastukselle tiedot kaikista
tilille kirjattujen oikeuksien haltijoista ja hei-
din 1 momentissa tarkoitetuista saamisis-
taan.

18b §
Korvattavat saamiset

Samalle vahingonkirsijille maksetaan kir-
jausrahaston varoista korvauksena vahingon-
kirsijin samalta tilinhoitajayhteisoltd olevan
korvaussaamisen miéra, kuitenkin enintdan
25 000 euroa. Kirjausrahaston velvollisuus
korvata samaan vahinkotapahtumaan liittyvid
vahinkoja on kuitenkin enintiddn 10 miljoo-
naa euroa.

Luonnollisille henkiléille suoritetaan kor-
vaus kirjausrahastosta ennen muita vahin-
gonkirsijoita.

Vahingonkirsijille maksettava korvaus on
laskettava sen paivin kdyvin arvon mukaan,
jona rahoitustarkastus teki 18 a §n 2 mo-
mentin mukaisen paitoksen tai jona tilinhoi-
tajayhteiso asetettiin maksukyvyttdomyysme-
nettelyyn, riippuen siitd kumpi pdivd on ai-
kaisempi. Korvaus maksetaan vahingonkérsi-
jalle, jolla on tdysimiédriinen oikeus tilinhoi-
tajayhteison hallussa oleviin saamisiin. Jos
maksettavalla korvauksella on useita yhteis-
omistajia, otetaan kullekin yhteisomistajalle
kuuluva osuus huomioon laskettaessa vahin-
gonkirsijille maksettavaa korvausta.

Rikoksella saatuja varoja, joihin liittyen on
annettu tuomio rikoslain 32 luvun 1 §n
2 momentin mukaisesti, ei voida korvata kir-
Jjausrahastosta.

18¢ §
Korvausten maksaminen

Kirjausrahaston on maksettava vahingon-
kérsijoiden saamiset ilman aiheetonta viivy-
tystd, kuitenkin viimeistiddn kolmen kuukau-
den kuluttua 18 a §:n 2 momentissa tarkoite-
tusta rahoitustarkastuksen paatoksesti. Jos
tilinhoitajayhteisé on ennen 18 a §:n 2 mo-
mentissa tarkoitettua paatosta asetettu selvi-
tystilaan, yrityssaneeraukseen tai konkurs-
stin, lasketaan mdérdaika selvitystilaan, yri-
tyssaneeraukseen tai konkurssiin asettamis-
pddtoksestd. Korvausvelalle on maksettava
korkolain (633/1982) mukaista viivistyskor-
koa siitd paivastd lihtien, jolloin rahoitustar-
kastus on tehnyt 18 a §:n 2 momentissa tar-
koitetun pditoksen.

Rahoitustarkastus voi erityisesti syysti
myOntdd kirjausrahastolle lisdaikaa vahin-
gonkirsijoiden saamisten maksamiseen enin-
tadn kolme kuukautta. Kirjausrahaston on
kuitenkin saamastaan lisdajasta huolimatta
maksettava korvaus viipymattd, jos korvauk-
sen maksamisen viivdstyminen olisi kor-
vauksen saajan kannalta kohtuutonta.

Jos kirjausrahasto ei ole korvannut vahin-
gonkirsijan saamista | ja 2 momentissa sdi-
detyssd ajassa, vahingonkirsijille on synty-
nyt saaminen, jota vahingonkdirsijilld on oi-
keus vaatia kirjausrahastolta.

Jos vahingonkirsiji tai sen edustaja on
syytteessd rikoslain 32 luvun 1 §n 2 mo-
mentin mukaisesta kitkemisrikoksesta, kir-
jausrahasto voi 1 ja 2 momentin estimitti
lykidtd maksujen suorittamista tuomioistui-
men asiassa tekemdin padtokseen asti.

18d§
Kirjausrahaston tiedottamisvelvollisuus

Kirjausrahaston on annettava kirjallisesti
tieto 18 a §:n 2 momentissa tarkoitetusta ra-
hoitustarkastuksen paitoksestd kaikille asi-
anomaisen tilinhoitajayhteison asiakkaille.
Kirjausrahaston on lisdksi julkisella kuulu-
tuksella ilmoitettava, mihin toimenpiteisiin
vahingonkérsijoiden on ryhdyttivd saamis-
tensa turvaamiseksi. Kuulutus on julkaistava
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myds tilinhoitajayhteison toimialueella il-
mestyvissi suurimmissa péivilehdissd toimi-
alueen virallisilla kielilla.

Kirjausrahasto voi asettaa vihintiddn kuu-
den kuukauden miidrdajan, jonka kuluessa
vahingonkirsijéiden on ryhdyttivi toimenpi-
teisiin saamistensa turvaamiseksi. Asetetun
médriajan ylittimisen johdosta ei kuitenkaan
voida kieltiytyd maksamasta korvausta va-
hingonkirsijille, jolla on ollut pakottava este
valvoa saamisoikeutensa toteuttamista.

19 §
Selvitysrahasto

Arvopaperikeskuksen velvollisuudesta pe-
rustaa selvitysrahasto on voimassa, mitd sii-
detddn arvopaperimarkkinalain 4 a luvun
7 §:ssi.

Kirjausrahasto ja selvitysrahasto voidaan
valtiovarainministeriéon luvalla jirkevdn ja
tehokkaan varainhoidon edistimiseksi yhdis-
tdd yhdeksi rahastoksi, jos voidaan varmis-
tua siitd, ettei yhdistiminen vihenni arvopa-
perikeskuksen vastuunkantokykyé ja ettei eri
rahastoihin vakuusmaksuja suorittavien yh-
teisdjen maksuvelvollisuus lisddnny siitd,
mikd se olisi silloin, kun rahastot ovat eril-
ladn.

20 §
Kirjausrahaston sddnnét ja hallinto

Kirjausrahaston sddnnét vahvistaa valtio-
neuvosto.

Sddnnoissd on mainittava:

1) rahaston nimi ja kotipaikka;

2) rahaston kartuttamiseksi kerittivien va-
kuusmaksujen méardytymisperusteet;

3) vakuusmaksuiksi kiteisen rahan lisiksi
hyviksyttavit omaisuuserit seki ndiden eri-
en arvostusperiaatteet;

4) menettelytapa, jolla rahastosta suorite-
taan korvauksia;

5) rahaston varojen sijoittamisen ja rahas-
ton lainanoton pidperiaatteet;

6) perusteet rahaston vuotuisten tuottojen
maksamisesta ja rahaston varojen palautuk-
sesta vakuusmaksuvelvolliselle tilinhoitaja-
yhteisoille;

7) rahaston tilikausi;

8) tilintarkastajien kelpoisuusvaatimukset,

lukumaaird ja toimikausi; sekd

9) sddntdjen muuttamistapa.

Rahastoa hoitaa arvopaperikeskuksen hal-
litus sen mukaan kuin hallinnosta méfritiin
rahaston sdinnoissi.

21 §
Kirjausrahaston varainhallinta

Arvopaperikeskuksen hallitus méiria puo-
livuosittain vakuusmaksuvelvollisia tilinhoi-
tajayhteisdjd kuultuaan kirjausrahaston varo-
jen vahimmadisméérin, joka kerdtiddn vakuus-
maksuilla. Valtiovarainministerié vahvistaa
vihimmaismadrad koskevan méirdyksen ar-
vopaperikeskuksen esityksestid. Arvopaperi-
keskuksen hallitus péittdid kunkin maksuvel-
vollisen tilinhoitajayhteison vakuusmaksun
suuruuden.

Kirjausrahaston rahavarat on sijoitettava
turvallisella ja kirjausrahaston maksuvalmiu-
den turvaavalla tavalla. Kirjausrahaston raha-
varoja ei saa sijoittaa kiinteist6ihin tai sellai-
seen osakkeeseen tai muuhun arvopaperiin,
joka yksin tai yhdessd muiden arvopaperien
kanssa tuottaa oikeuden hallita maarittyd
huoneistoa tai kiinteistdn osaa.

Vakuusmaksun suorittaneella tilinhoitaja-
yhteisolld on kirjausrahaston sddnnoissi
midriteltavilld tavalla oikeus vaihtaa va-
kuusmaksuksi suoritettn omaisuuserd toi-
seen. Télloin maksuvelvollisen osuus mak-
suista ei kuitenkaan saa vihentyé.

Jos kirjausrahaston pddoma vahingonkirsi-
jdlle suoritetun korvauksen tai 22 §:n 3 mo-
mentissa tarkoitetun palautuksen seurauksena
vihence 18 §:n 1 momentissa sdddettyd vi-
himmiispddomaa pienemmaiksi, pidioma on
kartutettava uudelleen vihimmaispddoman
suuruiseksi kolmen kuukauden kuluessa kor-
vauksen tai palautuksen maksamisesta.

Kirjausrahasto voi ottaa sdédnndissd maaréi-
tylld tavalla luottoa, jos sen omat varat eivit
riitd rahaston vastuiden kattamiseen.

22§

Kirjausrahaston tuotto ja varojen
palauttaminen

Vakuusmaksun suorittaneen tilinhoitajayh-
teison osuus voidaan lukea tilinhoitajayhtei-
son varoiksi. Tilinhoitajayhteisolld ei kuiten-
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kaan ole oikeutta vaatia osuuttaan kirjausra-
hastosta erotettavaksi itselleen eikd luovuttaa
sitd toiselle muussa kuin 3 momentissa tar-
koitetussa tapauksessa.

Sen estdmdttd, mitd edelld 1 momentissa
sdddetaidn, kirjausrahaston varojen vuosittai-
nen tuotto jaetaan suoritettujen vakuusmak-
sujen suhteessa tilinhoitajayhteisoille sen jil-
keen, kun tuotosta on vihennetty rahaston
hoidosta aiheutuvat vilttiméittomat hallinto-
kulut.

Jos maksuvelvollisuuden aiheuttava toi-
minta lopetetaan, kirjausrahaston on sdin-
ndissd maaritylld tavalla pyynnosti palautet-
tava tilinhoitajayhteisolle se suhteellinen
osuus rahaston méidristd, jonka se on suorit-
tanut rahastoon. Palautus voidaan tehdid ai-
kaisintaan, kun maksuvelvollisuuden aiheut-
taneen toiminnan lopettamisesta on kulunut
kolme vuotta.

Tilinhoitajayhteison toiminnasta vahinkoa
kirsineiden oikeudenhaltijoiden korvaussaa-
miset ovat kirjausrahaston suojan piirissd
tilinhoitajayhteison vakuusmaksujen palaut-
tamiseen saakka. Palautettavaa osuutta ei
lueta rahaston pddomaan, eikd siti voida
kayttda tilinhoitajayhteison toiminnan lopet-
tamisen jilkeen syntyneiden korvaussaamis-
ten maksamiseen,

22a§
Valitusoikeus

Tilinhoitajayhteisolld on oikeus saattaa kir-
jausrahaston timéin lain nojalla tekemd péd-
tos rahoitustarkastuksen kisiteltiviksi 30
pdivin kuluessa péitoksen tiedoksisaannista.

26 §

Joukkolainaosuudet ja niihin rinnastuvat
arvo-osuudet

Arvopaperimarkkinalain 1 luvun 2 §n
1 momentin 2 kohdassa tarkoitetun arvopa-
perin liittdmisestd arvo-osuusjirjestelméiin
pddttdd liikkeeseenlaskijan hakemuksesta
arvopaperikeskus. Arvopaperikeskuksen on
ennen padtoksen tekemistd ilmoitettava Suo-
men Pankille sen lakisditeisten tehtdvien
hoitamisen kannalta merkittavistd hakemuk-
sesta.

26 a §

Velkakirjan liittaminen arvo-osuusjdrjestel-
mddn

Jos liikkeeseenlaskijan hakemus koskee
velkakirjaa tai muuta sellaista arvopaperia,
on arvopaperikeskuksen 26 §:ssi tarkoitetus-
sa paidtoksessddn madrittdvi se ajankohta,
josta lukien arvopaperi voidaan liittdd arvo-
osuusjirjestelméin. Arvopaperikeskus voi
antaa padtoksessdin tarkempia madriyksia
arvo-osuusjérjestelméain kirjattavista tiedoista
ja kirjaamismenettelystd silloin, kun arvopa-
peri liitetddn arvo-osuusjirjestelmién. Ennen
péaitoksen tekemistd arvopaperikeskuksen on
tarkastettava, ettd liikkeeseenlaskija on var-
mistanut yhden tai useamman tilinhoitajayh-
teison kanssa tekemdissdidn sopimuksessa tai
muuten sen, ettd kaikilla arvopaperin omista-
jilla on mahdollisuus saada oikeutensa kirja-
tuiksi arvo-osuusjirjestelmain.

Edelld 1 momentissa tarkoitetusta ajankoh-
dasta lukien arvopaperin omistaja tai hinen
edustajansa voi hakea omistusoikeuden Kkir-
jaamista liikkeeseenlaskijan osoittamalta ti-
linhoitajayhteisoltd. Hakijan on luovutettava
arvopaperi tilinhoitajayhteisolle ja osoitetta-
va, ettd hinelld on velkakirjalain (622/1947)
sdannosten mukainen oikeus mairiti arvopa-
perista. Tilinhoitajayhteison on kirjattava
arvopaperi hakijan ilmoittamalle arvo-osuus-
tilille noudattaen, mitd arvo-osuustileisti
annetussa laissa sidfidetéddn.

Tilinhoitajayhteisolle luovutettu arvopaperi
on varustettava merkinnélld sen liittdmisestd
arvo-osuusjirjestelmain.

26 ¢ §
Joukkolainan muuntaminen euroksi

Arvopaperikeskus voi liikkeeseenlaskijan
hakemuksesta hyviksyé sen, ettd arvo-osuus-
jarjestelmédn liitetty joukkolaina tai siithen
rinnastettava velallisen sitoumus muunnetaan
markasta tai muusta kansallisesta rahayksi-
kostd euroyksikoksi euron kiyttoonotosta
annetun neuvoston asetuksen (EY) N:o
974/98 8 artiklan 4 kohdan mukaisesti.
Muunnon hyviksymistd koskevassa arvopa-
perikeskuksen pditoksessd on madrdttava
muunnon ajankohta. Tilinhoitajayhteisén on
suoritettava muuntoon kuuluvat toimenpiteet
muunnon ajankohtana arvopaperikeskuksen
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sdintdjen ja muuntoa koskevan piitdksen
mukaisesti.

27 §
Liikkeeseenlaskutili

Liitettiessd arvo-osuus arvo-osuusrekiste-
riin on avattava liikkeeseenlaskutili.

28 §
Hallintarekisterdinti

Jos arvo-osuus on kirjattu arvo-osuustileis-
td annetun lain 5 a §:ssd tarkoitetulle omai-
suudenhoitotilille tai lain 16 §:ssd tarkoite-
tulle kaupintatilille, edelld 4 §:ssd tarkoitet-
tuun luetteloon on omistajan sijasta merkitta-
vé hallintarekisterdinnin hoitaja. Luetteloon
voidaan omistajan sijasta merkitd hallintare-
kisterdinnin hoitaja myds muutoin, jos arvo-
osuuden omistaa ulkomaalainen tai ulkomai-
nen yhteiso tai sditié. Hallintarekisterdinnin
hoitajana voi toimia kaupintatilin tilinhaltija
taikka arvopaperikeskus, tilinhoitajayhteiso
tai muu arvo-osuustileisti annetun lain
5 a §n 3 momentissa mainittu yhteisd, joka
voi saada oikeuden toimia omaisuudenhoito-
tilin tilinhaltijana. Valtiovarainministerié voi
rajoittaa oikeutta hallintarekisterdidd 4 §:n
1 momentissa tarkoitettuja arvo-osuuksia,
jotka eivit ole julkisen kaupankdynnin koh-
teena ulkomailla.

Rahoitustarkastus voi antaa tarkemman
madrdyksen tavasta, jolla tiedot arvo-osuuk-
sien todellisesta omistajasta tai arvo-osuuksi-
en todellisen omistajan puolesta toimivasta
asiamichestd sekd ndiden tunnistamiseksi
tarpeellisista yhteystiedoista on ilmoitettava.
Rahoitustarkastus voi mééritd arvo-osuusti-
leistdi annetun lain 5 a §:ssd tarkoitetulle
omaisuudenhoitotilille kirjattujen hallintare-
kisterdityjen arvo-osuuksien omaisuudenhoi-
tajan sisdisestd kirjanpidosta.

29 §
Salassapitovelvollisuus

Joka tilinhoitajayhteisén, tilinhoitajayhtei-

son asiamiehen tai arvopaperikeskuksen, nii-
den omistusyhteison tai yhteison, jonka ar-
vopaperimarkkinalain 1 luvun 5 §:ssé tarkoi-
tetulla tavalla miirdysvallassa arvopaperi-
keskus on, niiden konsolidointiryhméian kuu-
luvan rahoituslaitoksen tai niiden yhteenliit-
tymin toimielimen jdsenend tai varajisenend
tai niiden palveluksessa ollessaan taikka nii-
den toimeksiannosta tehtdvai suorittaessaan
on saanut tietdd arvo-osuuden omistajan,
liikkkeeseenlaskijan tai muun henkil6n talou-
dellista asemaa tai henkilokohtaisia oloja
koskevan seikan taikka liike- tai ammattisa-
laisuuden, on velvollinen pitimiédn sen sa-
lassa, jollei se, jonka hyviksi vaitiolovelvol-
lisuus on sdiddetty, anna suostumustaan sen
ilmaisemiseen. Salassa pidettivid tietoja ei
saa myoOskidin antaa tilinhoitajayhteison, ti-
linhoitajayhteison asiamiehen tai arvopaperi-
keskuksen yhtio- tai osuuskunnankokouksel-
le eikd kokoukseen osallistuvalle osakkeen-
tai osuudenomistajalle. Edelld 28 §:n 3 mo-
mentissa tarkoitettujen ja muiden sellaisten
tietojen, jotka arvo-osuuden liikkeeseenlaski-
ja on tissd ominaisuudessa saanut, osalta sa-
lassapitovelvollisuus koskee myos litkkee-
seenlaskijan toimielimen jidsentd ja varaji-
sentd, sen palveluksessa olevaa tai sen toi-
meksiannosta tehtdviid suorittavaa.

29 a §
Tiedonantovelvollisuus

Tilinhoitajayhteisolld, tilinhoitajayhteison
asiamiehelld ja arvopaperikeskuksella, niiden
omistusyhteisolld tai yhteisolld, jonka arvo-
paperimarkkinalain 1 luvun 5 §:n tarkoitetul-
la tavalla midrdysvallassa arvopaperikeskus
on, niiden konsolidointiryhmiin kuuluvalla
rahoituslaitoksella sekd niiden yhteenliitty-
méllid on velvollisuus antaa 29 §:ssd tarkoi-
tettuja sekd muita arvo-osuustilid koskevia
tietoja viranomaiselle, jolla on lain nojalla
oikeus saada sellaisia tietoja. Velvollisuudes-
ta antaa tietoja tuomioistuimelle sdddetdin
oikeudenkidymiskaaren 17 luvussa. Arvo-
osuustileji koskevien tietojen antamisesta
verotuksen toimittamista varten on voimassa,
mitd siitd erikseen sdddetdin.

Tilinhoitajayhteis6lld, tilinhoitajayhteison
asia-miehelld ja arvopaperikeskuksella, nii-
den omistusyhteisolla tai yhteisolld, jonka
arvopaperimarkkinalain 1 luvun 5 §:n tarkoi-
tetulla tavalla mdidrdysvallassa arvopaperi-
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keskus on, ja niiden konsolidointiryhmiin
kuuluvalla rahoituslaitoksella on oikeus an-
taa 1 momentissa tarkoitettuja tietoja samaan
konserniin kuuluvalle yhteisolle, jos sen hal-
lintoelinten jasenid ja toimihenkil6itd koskee
I momentissa sdddetty tai sitd vastaava sa-
lassapitovelvollisuus ja jos tiedon antaminen
on vastaanottavan yhteison riskien hallinnan
kannalta tarpeen.

Mita osakeyhtitlain 9 luvun 12 §:n 4 mo-
mentissa sdddetdédn, ei koske tilinhoitajayh-
teisod, tilinhoitajayhteison asiamiestd eikd
niiden kanssa samaan konsolidointiryhmién
kuuluvaa yritysta.

29b §
Asiakkaan tunnistaminen

Tilinhoitajayhteison, tilinhoitajayhteison
asiamiehen ja arvopaperikeskuksen sekd nii-
den konsolidointiryhmain kuuluvan rahoi-
tuslaitoksen on todettava vakituisen asiak-
kaansa henkil6llisyys ja tunnettava asiakkaan
litkketoiminnan laatu sekd perusteet palvelun
kdyttimiselle. Jos on todenndkdistd, ettd
asiakas toimii toisen lukuun, tunnistaminen
on kiytettivissd olevin keinoin ulotettava
my6s tihdn henkiléon,

Asiakkaan tunnistamisesta on lisdksi voi-
massa, mita rahanpesun estimisesti ja selvit-
timisesti annetussa laissa (68/1998) saide-
tdan.

Rahoitustarkastus voi antaa tarkempia
médrdyksida 1 momentissa  tarkoitetussa
asiakkaan tunnistamisessa noudatettavista
menettelytavoista.

30a§
Rahoitustarkastuksen tietojensaantioik eus

Rahoitustarkastuksella on oikeus saada
7 §:n 4 momentissa tarkoitetulta tilinhoitaja-
yhteisoltd valvonnan edellyttimit tiedot sekd
jaljennokset valvonnan kannalta tarpeellisiksi
katsomistaan asiakirjoista. Rahoitustarkas-
tuksella on lisidksi otkeus suorittaa valvon-
nan kannalta vilttimaton tarkastus téllaisen
yhteison luona.

Tamid laki tulee voimaan paivind
kuuta .
Arvopaperikeskus vot hakemuksesta vah-

vistaa sellaisen yhteisén oikeuden toimia ti-
linhoitajayhteisond, joka on ennen timén
lain voimaantuloa myonnetyn toimiluvan no-
jalla pitdnyt arvo-osuusrekisterid. Yhteison
on kolmen kuukauden kuluessa timin lain
voimaantulosta haettava oikeuksiensa vah-
vistamista tai lopetettava harjoittamansa toi-
minta. Jos oikeuksia on haettu sanotussa
méidriajassa eiké niitd ole vahvistettu kuuden
kuukauden kuluessa timin lain voimaantu-
losta, toiminta on lopetettava ja siirrettdvid
vilittomisti arvopaperikeskuksen hoitoon,
jollei valtiovarainministerio erityisesta syysti
myonnd lopettamiselle pidempéé aikaa. Ha-
kemus oikeuksien vahvistamiseksi voidaan
ottaa kisiteltiviksi ja ratkaista jo ennen ti-
méin lain voimaantuloa. Vaikka oikeutta ei
ole vahvistettu tdméin lain voimaan tullessa,
tillaiseen yhteis66n sovelletaan titd lakia.
Tillaisen yhteison, jota ei ole pidettiva ta-
min lain 7 §:n 1 tai 2 momentissa tarkoitet-
tuna yhteisond, oikeus voidaan kuitenkin
vahvistaa vain niiltd osin kuin se on harjoit-
tanut arvo-osuusrekisterin pitdmistd timin
lain 4 §:n 1 momentissa tarkoitetuilla arvo-
osuuksilla.

Miti edelld 2 momentissa sdddetdéin ennen
tdmdén lain voimaantuloa arvo-osuusrekisterii
pitdneistd muista y hteisoistd kuin arvopaperi-
keskuksesta, koskee soveltuvin osin myos
sellaista yhteisod, joka harjoittaa vastaavaa
toimintaa timén lain 4 §:n 2 momentissa tar-
koitetuilla arvopapereilla.

Edelld 2 ja 3 momentissa tarkoitetuilla yh-
teis6illd ei ole oikeutta vaatia arvo-osuustili-
en ja niihin liittyvien tietojen siirtdmisestd
atheutuvien kustannusten korvaamista.

Edelld 18 §:ssé tarkoitettuun kirjausrahas-
toon on suoritettava vakuusmaksuja siten,
ettd sen pddoma on kuuden kuukauden ku-
luessa tdmin lain voimaantulosta vihintdin
20 miljoonaa euroa. Kirjausrahaston péa-
oman vihimmaiismiirin laskennassa kiytet-
tdvad viiden vuoden ajanjakso alkaa 1 paivi-
ni tammikuuta 2001, minkd jilkeen puoli-
vuosittain tarkistettavista sdilytettdvini ole-
vien arvo-osuuksien yhteenlasketuista kéy-
vistd arvoista otetaan huomioon yksi kym-
menesosa ja vuoden 2000 tammikuun kaypa
arvo siten, ettd tarkistettavien kiypien arvo-
jen kertoimien yhteenlaskettu summa on yk-
si. Tdmdn lain voimaan tullessa arvopaperi-
keskuksen rahastoon timin lain voimaan
tullessa voimassa olleen lain 18 §:n nojalla
kartutetut varat on siirrettdvd kirjausrahas-
toon kuuden kuukauden kuluessa timén lain
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voimaantulosta. '
Ennen timin lain voimaantuloa voidaan

2.

ryhtyd sen tdytintoonpanon edellyttdmiin
toimenpiteisiin.

L aki

arvo-osuustileisti annetun lain muuttamisesta

Eduskunnan paitdksen mukaisesti

kumotaan arvo-osuustileistd 17 pdivdnd toukokuuta 1991 (827/1991) annetun lain 7 §,
17 §:n edelld oleva viliotsikko, 25 §, 33 §:n 3 momentti, 36—40 ja 42 §, sellaisina kuin
niistd ovat 7, 25 ja 36 § osaksi laissa 1074/1996,

muutetaan 3 §, 4 §:n 1 momentti, 5 a §:n 3 momentti, 14—16 §, 18 §:n 1 momentti, 19 ja
20 §, 21 §n 1 momentti, 22—24 §, 28 §:n 1 momentti, 29 §:n 3 momentti, 30—32, 34 ja
35 §, 35 §:n jdljessd oleva viliotsikko sekid 41 §,

sellaisina kuin niistd ovat 3 §, 4 §:n 1 momentti, 15, 19 ja 34 § sekd 35 §:n jiljessd oleva
viliotsikko mainitussa laissa 1074/1996, 5 a §:n 3 momentti laissa 993/1998, 16 § laissa
325/1998, 20 ja 32 § osaksi mainitussa laissa 1074/1996, 29 §:n 3 momentti laissa 820/1996
ja 30 § osaksi mainituissa lacissa 820/1996 ja 1074/1996, seki

lisdtdcin 2 §.44n, sellaisena kuin se on osaksi mainitussa laissa 1074/1996, uusi 3 momentti
seka lakiin uusi 16 a—16 ¢ § ja niiden edelle uusi viliotsikko sekd lakiin uusi 31 a § seuraa-

vasti:

Arvo-osuustililtd on kdytdvd ilmi, minki
tilinhoitajayhteison hoidossa kyseinen tili on.
Arvo-osuustili on yksil6itdvd arvopaperikes-
kuksen médradmalld tavalla.

3§

Arvo-osuustilille kirjattuihin arvo-osuuk-
siin kohdistuvien oikeuksien haltijoista on
pidettivi luetteloa arvopaperikeskuksessa.

Oikeudenhaltijasta on merkittdvd luette-
loon nimi seki tarvittavat yhteys-, maksu- ja
verotustiedot. Oikeudenhaltijasta on lisdksi
merkittivd suomalainen henkilétunnus tai,
jos sellaista ei ole, arvopaperikeskuksen
miirdysten mukainen yksildintitunnus.

48
Arvopaperikeskuksessa on pidettivéd luet-
teloa arvo-osuusjirjestelmaén liitetyistd arvo-
osuuksista.

Omaisuudenhoitotilin tilinhaltijana voi toi-
mia arvopaperikeskus, keskuspankki tai tilin-
hoitajayhteisd. Arvopaperikeskus voi hyvik-
syd tilinhaltijaksi myds luottolaitoksen tai si-
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joituspalveluyrityksen, jolla on oikeus har-
joittaa sijoituspalveluyrityksistd annetussa
laissa (579/1996) tarkoitettua omaisuuden-
hoitoa, arvo-osuusjirjestelmaisti annetun lain
16 §:ssé tarkoitetun ulkomaisen laitoksen tai
sellaisen muun ulkomaisen yhteisén, joka on
riittdvan julkisen valvonnan alainen ja jonka
taloudelliset toimintaedellytykset ja hallinto
tayttivit tehtivan luotettavalle hoidolle ase-
tettavat vaatimukset.

14 §

Edunvalvojan maidrddminen tai toiminta-
kelpoisuuden rajoittaminen kirjataan edun-
valvojan, holhousviranomaisen tai oikeuden-
haltijan omasta ilmoituksesta.

15§

Arvopaperikeskuksen piditoksen nojalla ar-
vo-osuusjirjestelmin tietoihin voidaan siirtdd
viestotietojarjestelmistd tai holhousasioiden
rekisteristd oikeudenhaltijan tunnistetietoja
sekd tietoja hinen oikeudestaan madritd ar-
vo-osuuksista. Vastaavia tietoja voidaan siir-
tdd myos kaupparekisteristi sekd yhteisoistd
tai sdatidistd pidettivistd muista rekistereisti.
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Arvopaperikeskuksen, keskuspankin, tilin-
hoitajayhteison, selvitysyhteison ja selvitys-
osapuolen tai niiden asiakkaiden arvo-osuu-
det voidaan kirjata arvopaperikeskuksen
saannoissd tarkemmin madritylld tavalla eri-
tyiselle arvo-osuustilille (kaupintatili) arvo-
paperimarkkinalain (495/1989) 4 a luvussa
tarkoitetun selvitysyhteison toiminnan jérjes-
tamiseksi. Arvopaperikeskus voi hyviksya
kaupintatilin tilinhaltijaksi myds arvo-osuus-
jarjestelmastd annetun lain 16 §:ssé tarkoite-
tun ulkomaisen laitoksen tai sellaisen muun
ulkomaisen yhteison, joka on riittdvin julki-
sen valvonnan alainen ja jonka taloudelliset
toimintaedellytykset ja hallinto tiyttivit teh-
tivin luotettavalle hoidolle asetettavat vaati-
mukset. S

Tilinhaltijan ja sen asiakkaan arvo-osuuk-
sia ei saa kirjata samalle kaupintatilille.

Tassd pykaldssd tarkoitetuille kaupintati-
leille kirjattuihin arvo-osuuksiin kohdistuvis-
ta panttioikeuksista sdddetddn arvopaperi-
markkinalain 4 a luvun 11 §:ssé.

Kirjaamismenettely

16 a §

Arvopaperikeskus tai muu tilinhoitajayhtei-
sO voi toimeksiannosta avata asiakkaalle ar-
vo-osuustilin.

Jos asiakas on antanut tilin avaamista tai
kirjaamista koskevan toimeksiannon tilinhoi-
tajayhteison asiamiehelle, on tdhin sovellet-
tava, mitd tilinhoitajayhteisostd siddetdan.

16 b §

Arvo-osuustili silld olevine kirjauksineen
voidaan tilinhaltijan pyynn6sta siirtdé toisen
tilinhoitajayhteison hoidettavaksi. Siirto voi-
daan tehdd myds silloin, kun tilinhoitajayh-
teisOn toiminta on lopetettu tai sen toimintaa
on rajoitettu.

Arvopaperikeskus huolehtii arvo-osuustilin
siirtdmisestd arvo-osuusrekisterissi. Uuden
tilinhoitajayhteison on ilmoitettava siirrosta
kaikille tilille kirjattuihin arvo-osuuksiin
kohdistuvien oikeuksien haltijoille.

Arvo-osuustilille  voidaan  pantinsaajan
pyynnostd kirjata kielto siirtdd pantattua ar-
vo-osuustilid. Télloin tilid ei saa tilinhaltijan
pyynnostd siirtdd ilman pantinsaajan suostu-
musta.

16 ¢ §
Kirjaamisratkaisun tekee se tilinhoitajayh-

teiso, jonka hoidossa tili on.

Tilinhaltijan toimeksiannosta tilille voi teh-
dé kirjauksia myos muu kuin 1 momentissa
tarkoitettu tilinhoitajayhteis6. Arvo-osuusti-
lille on merkittiva tiedot kyseisestd yhteisos-
td sekd sen kirjaamisvaltuuksia koskevista
rajoituksista.

Arvopaperikeskus tai selvitysyhteiso voi
tehdd arvopaperimarkkinalain 4 a luvussa
tarkoitettuun selvitysyhteison toimintaan liit-
tyvid kirjauksia siitd riippumatta, minkd ti-
linhoitajayhteison hoidossa arvo-osuustili on.
Tilinhoitajayhteisd voi arvopaperikeskuksen
sddntéjen mukaisin ehdoin tehdd selvitetti-
véni olevaan kauppaan liittyvén viliaikaisen
kirjauksen toisen tilinhoitajayhteisén hoidos-
sa olevalle arvo-osuustilille.

Arvopaperikeskus voi tehdd arvo-osuusti-
leille kirjauksia, jotka perustuvat liikkee-
seenlaskijan  suoritukseen, arvo-osuuden
ominaisuuksiin, viranomaisen ilmoitukseen
tai paitokseen taikka tietojen siirtoon viran-
omaisen ylldpitimésti rekisteristi. Arvopa-
perikeskus voi lisdksi tehdd arvo-osuusrekis-
terin ylldpitoon ja hiirididen korjaamiseen
liittyvid kirjauksia.

18 §

Jos kirjaamishakemuksen perusteeksi esi-
tetty selvitys on puutteellinen eikd hakemus-
ta ole heti jatettdva tutkimatta tai hylittiva,
hakemuksen vireilletulosta on tehtiva viliai-
kainen kirjaus ja kehotettava hakijaa esittd-
méiin riittdva lisdselvitys. Hakijalle on ilmoi-
tettava, milld tavoin hakemus on puutteelli-
nen, mind pdivind hinen on viimeistdin tiy-
dennettdvd hakemustaan ja mitkd ovat tdy-
dennyskehotuksen noudattamatta jattimisen
seuraukset. Tarvittaessa voidaan antaa uusi
tdydennyskehotus.

19 §

Arvopaperikeskuksen on huolehdittava
siitd, ettd jokaisesta kirjauksesta on varmis-
tustallenne, jota ei voida jilkikdteen muut-
taa. Tilinhoitajayhteison on sdilytettiva pai-
toksen perusteita koskevat asiakirjat arvopa-
perikeskuksen madrdamailld tavalla.

Tilinhoitajayhteisén on arvopaperikeskuk-
sen antamien méirdysten mukaisesti pidetti-
vé luetteloa tutkimatta jatetyistd ja hyldtyista
kirjaushakemuksista.

20 §
Tilinhoitajayhteisd ei saa perii maksua
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13—15 §:ssd mainitusta kirjaamisesta.

Arvopaperikeskuksen liikkeeseenlaskijoi-
den kustannuksella pidettdvistd arvo-osuusti-
leistd saddetiddn arvo-osuusjirjestelmastd an-
netun lain 10 §:ssé.

21 §

Tilinhoitajayhteis® voi poistaa kirjauksen,
joka perustuu selvisti virheelliseen tai puut-
teelliseen selvitykseen taikka ilmeisen véa-
radin lain soveltamiseen, ja ratkaistava asia
uudelleen.

22§

Jos arvo-osuustilin tiedoissa on ilmeinen
kirjoitus- tai laskuvirhe, teknisestd viasta ai-
heutunut virhe taikka muu niihin verrattava
virhe tai puute, tilinhoitajayhteisén on tehta-
vi tarpeelliset korjaukset merkint6ihin.

23 §

Virheen korjaamisasiassa noudatetaan so-
veltuvin osin, mitd 16 c—19 §:ss4 sddde-
tddn. Jos virheellisen ratkaisun tai merkinnin
on tehnyt joku muu kuin se tilinhoitajayhtei-
s0, jonka hoidossa arvo-osuustili on, myos
kirjauksen tekiji voi korjata virheen.

Jos kirjaamista koskeva asia on vireilld
tuomioistuimessa, sille on ilmoitettava kor-
jaamisasian vireilletulosta ja toimitettava asi-
assa tehty ratkaisu.

24 §

Tilinhoitajayhteison on toimitettava valitto-
misti ilmoitus tilinhaltijalle jokaisesta tilille
tehdysté kirjauksesta ja 21 §:ssi tarkoitetusta
ratkaisusta. Muille tilille kirjattujen oikeuk-
sien haltijoille on toimitettava vastaava il-
moitus, jos pditds koskee heidin oikeuttaan.
Ilmoituksessa on mainittava pditdksen pe-
ruste.

Tilinhoitajayhteisén on joka vuosi hyvissd
ajoin ennen tammikuun loppua toimitettava
tilinhaltijalle tiliote edellisen vuoden lopussa
voimassa olleista kirjauksista, jollei tilinhal-
tijan kanssa ole sovittu muusta tiliotteen an-
tamisajankohdasta. Tilinhaltijan pyynnosti
tiliotteeseen on merkittivd kalenterivuoden
tai muun tilikauden aikana arvo-osuustililld
tapahtuneet muutokset. Tdssd momentissa
tarkoitettu tiliote annetaan maksutta.

28 §
Arvo-osuuden tai siihen kohdistuvan oi-
keuden saajaa kohtaan ei voida vedota sel-

laiseen 4 §:n 2 momentissa tarkoitettua seik-
kaa koskevaan viitteeseen, joka ei luovutus-
hetkelld ilmennyt arvo-osuusrekisterin tie-
doista, jos saaja ei tiennyt eikd hinen pitdnyt
tietdd seikasta.

Jos maksun toimittaminen on annettu arvo-
paperikeskuksen tai tilinhoitajayhteisén teh-
tavaksi, on tdhdn sovellettava, mitd 1 mo-
mentissa saddetddn litkkkeeseenlaskijasta. Ar-
vo-osuuden liikkeeseenlaskijaa vastaan el
voida esittdd vaatimuksia, jos tdmi oli ajois-
sa suorittanut maksun arvopaperikeskukselle
tai tilinhoitajayhteisdlle. Sama koskee 2 mo-
mentissa tarkoitetun osuuden tai oikeuden
antamista.

30 §

Tilinhoitajayhteisd on huolimattomuudes-
taan riippumatta velvollinen korvaamaan sen
hoidossa olevaan arvo-osuustiliin liittyvén
vahingon, joka aiheutou:

1) virheellisesti kirjaamista tai korjaamista
koskevasta ratkaisusta, arvo-osuustilille teh-
dystd merkinndsti tai tili-ilmoituksesta taik-
ka muusta sellaisesta virheellisyydestd tai
puutteellisuudesta kirjaamistoiminnassa;

2) teknisesti virheestd tai toiminnan kes-
keytyksestd arvo-osuuksia tai oikeudenhalti-
joita koskevien tietojen kasittelyssd;

3) siitd, ettd arvo-osuuksia tai oikeuden-
haltijoita koskevia tietoja on luvattomasti
luovutettu, paljastettu tai kiytetty hyviksi;
tal

4) siitd, ettd tilinhoitajayhteisd on jittinyt
tekemittd arvo-osuuteen perustuvan suori-
tuksen eikd tima johdu liikkeeseenlaskijan
menettelystd taikka siité, ettei tilinhoitajayh-
teison suoritus 29 §:n mukaan ole oikeuden-
haltijaan nihden pétevi.

Vahinkoa ei kuitenkaan ole korvattava, jos
tilinhoitajayhteis6é voi osoittaa, etti vahinko
on aiheutunut sellaisesta arvo-osuusjéirjestel-
min ulkopuolella olevasta epitavallisesta ja
ennalta-arvaamattomasta seikasta, jota tilin-
hoitajayhteisd et ole voinut estdd ja jonka
seurauksia se ei kaikkea huolellisuutta nou-
dattaen ole voinut vilttii.

Muusta kuin 1 momentissa mainitusta
syystd titd lakia rikkomalla aiheuttamansa
vahingon tilinhoitajayhteisd on velvollinen
korvaamaan vain, jos vahinko on aiheutettu
tahallisesti tai huolimattomuudesta.
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318§

Vahingon, joka johtuu siiti, ettei osakkee-
seen tai muuhun arvo-osuuteen perustuvaa
ddnivaltaa ole voitu kiyttid tai arvo-osuutta
tietystd hinnasta myyda tiettynd ajankohtana,
tilinhoitajayhteis6 on velvollinen korvaa-
maan vain, jos sen viaksi jdd lievdd tor-
kedmpi huolimattomuus.

31a§

Jos virheellisen ratkaisun tai merkinnén on
tehnyt joku muu kuin se tilinhoitajayhteiso,
jonka hoidossa arvo-osuustili on, kirjaukses-
ta aiheutuneesta vahingosta vastaa 30 §:std
poiketen kirjauksen tekiji. Tilinhoitajayhtei-
sO0 vastaa kuitenkin yhdessd asiamiehensd
kanssa tamén hoidossa olevaan arvo-osuusti-
liin liittyvistd vahingoista sekd timén teke-
mistd kirjauksesta aiheutuneista vahingoista.

Jos liikkeeseenlaskija on antanut arvo-
osuuteen perustuvan suorituksen arvopaperi-
keskuksen tehtidviksi, on timin korvausvas-
tuusta voimassa, mitd tilinhoitajayhteison
korvausvastuusta sdidetdin.

Tilinhoitajayhteis6lld on oikeus vaatia sen
suoritettavaksi tuleva korvaus arvopaperikes-
kukselta, toiselta tilinhoitajayhteisoltid tai
asiamieheltddn, jos vahinko on aiheutunut
timin toimenpiteestd tai laiminlyOnnistd
taikka puutteesta tai viasta sen ylldpitimassa
jirjestelmidn osassa. Vahingonkirsijia voi
esittid korvausvaatimuksen myds suoraan
vahingosta vastuussa olevalle yhteisolle.

328§

Arvopaperikeskuksen kirjausrahastosta
suoritettavasta toissijaisesta vahingonkor-
vausvastuusta siddetddn arvo-osuusjirjestel-
mistd annetun lain 17—18 ¢ §:ssé.

Ennen vahingon syntymisti tehty sopimus,
jolla heikennetddn vahingonkirsijin oikeutta
saada korvausta vahingostaan, on tehoton.

Tuomioistuimen on viran puolesta ilmoi-
tettava arvopaperikeskukselle sellaisesta vi-
reille tulleesta tilinhoitajayhteison vahingon-
korvausvelvollisuutta koskevasta riidasta,
jonka seurauksena kirjausrahasto voi arvo-
osuusjirjestelmistd annetun lain 17 -§:n no-
jalla joutua toissijaiseen vahingonkorvausvas-
tuuseen.

34§
Arvopaperikeskuksella on oikeus saada ti-
linhoitajayhteisoltd jiljennokset niistd asia-
kirjoista ja selostukset muista selvityksisti,
joiden nojalla kirjaus on tehty arvo-osuusti-

lille. Arvo-osuusjirjestelmistd annetun lain
4 §n 1 momentissa tarkoitettujen arvo-
osuuksien osalta arvo-osuuden liikkkeeseen-
laskijalla on vastaava oikeus saada tietoja
arvo-osuuksien saannoista.

35§

Tdmi laki ei rajoita henkilGtietolaissa
(523/1999) sidiadettyd oikeutta tarkastaa re-
kisterin henkil6tietoja ja vaatia tietojen oi-
kaisemista.

Erindiiset scdidnnokset

41 §

Jos tili-ilmoitus kirjaamista koskevasta
padtoksestd tai pddtdoksen sisaltiva asiakirja
on ldhetetty asianosaiselle tai hinen valtuut-
tamalleen asiamiehelle postitse tai lihetin
vilitykselld, katsotaan asianosaisen saaneen
tiedon paitoksesti, jollei muuta niytetd, seit-
semintend pdiviand sen piivan jilkeen, jona
tili-ilmoitus tai asiakirja asianosaisen ilmoit-
tamalla osoitteella varustettuna on annettu
postin kuljetettavaksi saantitodistusta vaati-
matta, tai sind pdivind, jona asiakirja on an-
nettu lihetille.

Tamd laki tulee voimaan piivini
kuuta

Arvo-osuustilit siirretddn tamin lain voi-
maantulopdivind arvopaperikeskuksen arvo-
osuusrekisteriin. Aikaisemmat arvo-osuusre-
kisterit toimivat tdman lain mukaisina tilin-
hoitajayhteiséind, kunnes niiden toimilupa
piittyy arvo-osuusjirjestelmistd annetun lain
muuttamisesta annetun lain ( / ) voi-
maantulosiinnoksen mukaisesti.

Ennen tdmén lain voimaantuloa syntynee-
seen vahinkoon samoin kuin arvopaperikes-
kuksen ja osakekeskusrekisterid hoitaneen
osuuskunnan vastuuseen tillaisesta vahingos-
ta sovelletaan ennen tdméin lain voimaantu-
loa voimassa olleita sddnnoksii. Arvopaperi-
keskus voi kiyttdd arvo-osuusjirjestelmaisti
annetun lain 18 §:ssi tarkoitetun kirjausra-
haston varoja ennen timin lain voimaantu-
loa syntyneen sellaisen vahingon korvaami-
seen, josta joku muu arvo-osuusrekisterinpi-
tdjd on ensisijaisessa korvausvastuussa.

Tamén lain 16 b §:n 1| momentissa tarkoi-
tettua, tilinhaltijan pyynnostd tehtavaa arvo-
osuustilin siirtoa sekd 16 ¢ §:n 2 momentissa
tarkoitettua kirjaamisvaltuutta koskevat me-
nettelyt otetaan kdyttoon arvopaperikeskuk-
sen sddnnodissd madrdttivand myohempini
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ajankohtana.

Jos arvo-osuusrekisterin pitdjin pdiatokses-
td on haettu oikaisua timin lain voimaan
tullessa, asian kdisittelyssd on noudatettava
ennen timidn lain voimaantuloa voimassa

olleita sdinnoksii.

Ennen timin lain voimaantuloa voidaan
ryhtyd sen tdytintoonpanon edellyttdmiin
toimenpiteisiin.

Laki

arvopaperimarkkinalain muuttamisesta

Eduskunnan piitoksen mukaisesti

muutetaan 26 pdivinid toukokuuta 1989 annetun arvopaperimarkkinalain (495/1989) 3 lu-
vun 3 § sekd 4 a luvun 7 §n 3 momentti, 8 §:n 1 momentin 5 kohta sekd 2 ja 5 momentti,
sellaisina kuin ne ovat, 3 § osaksi laissa 321/1998 ja muut lainkohdat mainitussa laissa, ja
lisdtdidn 3 luvun 8 §:4dn, sellaisena kuin se on mainitussa laissa 321/1998, uusi 6 momentti

seuraavasti:
3 luku
Julkinen kaupankiynti arvopapereilla

38

Arvopaperiporssi saa arvopaperiporssitoi-
minnan lisdksi jarjestdd muuta julkista kau-
pankdyntii sekd tarjota arvopaperien vaih-
dantaan ja sdilytykseen littyvid tietojenkdésit-
telypalveluja sekd arvopaperi- ja rahoitus-
markkinoiden kehittimiseen liittyvid koulu-
tus- ja tiedotuspalveluja. Arvopaperipdrssi
saa toimia selvitysosapuolena ja harjoittaa
selvitysyhteison toimintaa sen mukaan kuin
4 a luvussa sdddetdlin ja toimia tilinhoita-
jayhteisona tai tilinhoitajayhteison asiamie-
hend sen mukaan kuin siitd sdfidetdén arvo-
osuusjarjestelmasti annetussa laissa
(826/1991). Arvopaperiporssi saa lisdksi, sen
mukaan kuin siita siddetddn kaupankiynnis-
td vakioiduilla optioilla ja termiineilld anne-
tussa laissa, harjoittaa optioyhteison toimin-
taa.

Arvopaperiporssi ei saa harjoittaa muuta
kuin 1 momentissa mainittua toimintaa.

4 a luku
Selvitystoiminta

Selvitysyhteisolld on oltava selvitysrahas-
to, jos selvitysyhteisén toiminnassa nettoute-

taan arvopaperien toimitus- tai maksuvel-
voitteita erfistd arvopaperi- ja valuuttakau-
pan sekd selvitysjdrjestelmin ehdoista anne-
tussa laissa (1084/1999) tarkoitetulla tavalla.
Selvitysrahastoa saadaan kiyttiaid selvitystoi-
minnasta aiheutuvien selvitysyhteison tap-
pioiden kattamiseen seké selvitysyhteison tai
selvitysosapuolen selvitystoiminnasta johtu-
van velvoitteen tiyttdimiseen, jollei selvitys-
yhteiso tai selvitysosapuoli itse tiytd velvoi-
tetta. Selvitysrahastoon suorittavat maksuja
ne selvitysosapuolet, jotka osallistuvat net-
toutukseen.  Selvitysrahaston  hallintoon,
sdfintdihin, varojen hallintaan seki tuoton ja
varojen palautukseen sovelletaan, miti arvo-
osuusjirjestelmistd annetussa laissa sdide-
tadn. Rahasto saadaan kirjata selvitysyh-
teison taseessa erilliseksi oman piddoman
eraksi. Selvitysrahastoon on siirrettiva varo-
ja sen mukaan kuin siitd maardtdin rahaston
Jja selvitysyhteison sddnndissi tai, jos rahasto
on kirjattu selvitysyhteison taseeseen, yh-
tiojarjestyksessd. Selvitysyhteison yhtioko-
kous voi pdittdd, ettd tietty mdadrd taseen
osoittamasta vapaasta omasta pddomasta on
siirrettdvi selvitysrahastoon. Selvitysyhteisén
saannoissd voidaan lisiksi méairiti, etti sel-
vitysosapuolet ovat velvollisia maksamaan
kartutusmaksuja selvitysrahastoon. Selvitys-
rahastoa saadaan kiyttd3 selvitystoiminnasta
syntyneiden tappioiden peittimiseen. Selvi-
tysrahaston varoja voidaan palauttaa selvi-
tysosapuolille tai kdyttdd voitonjakoon vain
rahoitustarkastuksen luvalla tai selvitysyh-
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teisdn purkautuessa.

8§

Selvitysyhteison on myonnettdvi selvitys-
osapuolen oikeudet Suomen valtiolle, Suo-
men Pankille, arvopaperiporssille, optioyh-
teisolle sekd sellaiselle arvopaperinvalittajal-
le

5) jonka osakepiioma on vihintddn viisi
miljoonaa euroa.

Selvitysyhteiso saa lisiksi myontdd selvi-
tysosapuolen oikeudet arvopaperinvilittijiltd
Suomessa edellytettyd toimilupaa vastaavan
toimiluvan viranomaiselta Euroopan talous-
alueelta saaneelle ulkomaiselle arvopaperin-
vilittdjille, jolla ei ole kiintedd toimipaikkaa
Suomessa ja joka tiyttdd 1 momentin
2-—S5 kohdassa asetetut vaatimukset. Valtio-
varainministerion mairaimin ehdoin voidaan
my6s muulle 1 momentin 2—S5 kohdan ja
riittdvit vakavaraisuutta sekd riskien hallin-
taa koskevat edellytykset tayttiville suoma-
laiselle tai ulkomaiselle yhteisolle myontdd
selvitysosapuolen oikeudet. Valtiovarainmi-
nisterion madrdamien ehtojen lisdksi 5 luvun
4 a ja 5 §:44 sovelletaan yhteisoon, joka ei
toimi ainoastaan omaan lukuunsa. Tdmén
lain 5 luvun 2 ja 4 §:44 sovelletaan myos
kyseiseen yhteisoon S luvun 2 §n 1, 2 tai
3 kohdassa mainitussa suhteessa olevaan
henkiloén sekd hinen kanssaan 5 luvun
2 §&:n 4 kohdassa tarkoitetussa suhteessa ole-
vaan yhteis6on tai sddtiodn. Tamén lain
5 luvun 6 §:44 sovelletaan kyseiseen yh-
teisdon ja sithen edelld mainitussa suhteessa
oleviin tahoihin.

Mitd 4 luvun 5 a §:ssd sdiddetddn arvopa-
perinvilittdjan velvollisuudesta pitidd asiakas-

varat erilldéin ja vilittdjan tekemistd lainaus-
Jja takaisinostosopimuksista, koskee myos
selvitysosapuolta. Mitd 4 luvun 4 §n 1, 3 ja
5 momentissa sdddetddn arvopaperinvilitti-
jdn toiminnasta ja rahoitustarkastuksen mai-
riyksenantovaltuudesta, koskee myos selvi-
tysosapuolta.

Edelld 2 momentissa tarkoitettua valtiova-
rainministerion padtosti annettaessa on otet-
tava soveltuvin osin huomioon se, mité sijoi-
tuspalveluyrityksistd annetun lain 9 §n
3 momentissa sdddetddn sijoituspalveluyri-
tyksen toimilupaa haettaessa annettavasta
selvityksestd. Valtiovarainministerion on en-
nen 2 momentissa tarkoitetun piitoksen te-
kemistd pyydettiva rahoitustarkastuksen lau-
sunto.

Tdmd laki tulee voimaan pdivini
kuuta

Sellaisen selvitysosapuolen, jonka osake-
pddoman mdiird ei timin lain voimaan tul-
lessa tdytd 4 a luvun 8 §:n | momentin vaa-
timuksia, on kuuden kuukauden kuluessa ti-
min lain voimaantulosta huolehdittava siitd,
ettd sanottu vaatimus tdyttyy, tai mainitun
ajan kuluessa lopetettava selvitysosapuolen
toiminta.

Edelld 4 a luvun 7 §:ssé tarkoitetun selvi-
tysrahaston pidfdoman on viimeistddn 1 péi-
védn tammikuuta 2011 mennesséd oltava 10
miljoonaa euroa.

Jos arvopaperikeskus 4 a luvun 7 §:n no-
jalla paittdd lakkauttaa samassa pykélissi
tarkoitetun selvitysrahaston, on selvitysra-
hastoon sen lakkauttamisajankohtaan men-
nessé kartutetut varat palautettava ne suorit-
taneille selvitysosapuolille.

Ennen timan lain voimaantuloa voidaan
ryhtyd sen tdytintoOnpanon edellyttimiin
toimenpiteisiin.
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Laki

rahoitustarkastuslain muuttamisesta

Eduskunnan piitdksen mukaisesti

muutetaan 11 péivind kesikuuta 1993 annetun rahoitustarkastuslain (503/1993) 2 §n

15 kohta ja 19 §:n 2 momentti,

sellaisena kuin niistd on 2 §:n 15 kohta laissa 572/1996, ja
lisdtcicin 11 §:44n, sellaisena kuin se on osaksi laissa 1349/1999, wusi 5 momentti, jolloin
nykyinen 5 momentti siirtyy 6 momentiksi, seuraavasti:

28
Valvortavat

Valvottavalla tarkoitetaan tissd laissa:

15) arvo-osuusjdrjestelmistd annetun lain
(826/1991) 7 §n 1 ja 2 momentissa tarkoi-
tettua tilinhoitajayhteisod sekid 3 momentissa
tarkoitetun tilinhoitajayhteison oikeudet saa-
neen muun ulkomaisen yhteisén Suomessa
sijaitsevaa toimipaikkaa;

11 §
Tarkastus- ja tietojensaantioikeus

Rahoitustarkastuksella on oikeus saada ar-
vo-osuusjirjestelmistd annetussa laissa tar-
koitetulta arvopaperikeskukselta ilman kuluja
arvopaperimarkkinoiden valvomiseksi tarvit-
semansa tiedot.

19 §
Tietojenanto-oikeus

Rahoitustarkastuksella on oikeus ilmoittaa
valvottaville, jos samalla velallisella, havai-
taan olevan niiltdi huomattavia sitoumuksia
tai velvoitteita taikka jos on syytd epiilld
jonkun niiden asiakkaan toiminnan aiheutta-
van niille vahinkoa. Lisdksi rahoitustarkas-
tuksella on 18 §:n estimitti oikeus antaa
valvottavaa koskevia tietoja arvopaperimark-
kinalaissa tarkoitetulle selvitysyhteisolle ja
kaupankdynnistd vakioiduilla optioilla ja
termiineilld annetussa laissa tarkoitetulle op-
tioyhteisélle, jos tietojen antaminen on tar-
peen selvitysyhteisdn toiminnan tai optioyh-
teison harjoittaman optiokauppojen selvitys-
toiminnan luotettavuuden turvaamiseksi.
Tdssd momentissa tarkoitettua tietojenanto-
oikeutta ei kuitenkaan ole ilman sen ulko-
maisen rahoitustarkastusta vastaavan toimi-
valtaisen viranomaisen suostumusta, jolta
tiedot ovat periisin.

Tdmi laki tulee voimaan pédivina

kuuta
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Laki

rahanpesun estiimisestii ja selvittiimisesti annetun lain 3 §:n muuttamisesta

Eduskunnan péitéksen mukaisesti

muutetaan rahanpesun estimisesti ja selvittimisestd 1 pdivind maaliskuuta 1998 annetun

lain (68/1998) 3 §:n 10 ja 11 kohta ja

lisiitéidn 3 §:4dn, sellaisena kuin se on osaksi laissa 54/1999, uusi 12 kohta seuraavasti:

38
Ilmoitusvelvolliset

Tassd laissa tarkoitettuja ilmoitusvelvolli-
sia ovat:

10) arpajaislain (491/1965) 3 §n 2, 3 ja
4 momentissa tarkoitetut yhteisot, jotka har-
joittavat vedonlyonti-, totopeli- tai pelikasi-
notoimintaa, sekid elinkeinonharjoittajat tai
yhteisot, jotka vilittdvit veikkausasetuksessa
(241/1993) tarkoitettuihin vedonlyonti- ja
hevoskilpailujen tuloksiin liittyviin veikkaus-
peleihin seka totopeliasetuksessa (236/1995)

tarkoitettuihin totopeleihin liittyvia osallistu-
misilmoituksia ja -maksuja;

1) kiinteistonvilittijiasetuksessa
(181/1993) tarkoitettu kiinteistonvilitti;a; se-
ki

12) arvo-osuusjirjestelmisti annetussa
laissa (826/1991) tarkoitettu arvopaperikes-
kus sekd mainitun lain 7 §:n 1 ja 2 momen-
tissa tarkoitettu tilinhoitajayhteis6é ja 3 mo-
mentissa tarkoitetun tilinhoitajayhteisén oi-
keudet saaneen muun ulkomaisen yhteison
Suomessa sijaitseva toimipiste.

Téamai laki tulee voimaan pdivind  kuu-

ta

Laki

kaupankiynnistii vakioiduilla optioilla ja termiineilli annetun lain 2 luvun 4 §:n
muuttamisesta

Eduskunnan paditoksen mukaisesti

muutetaan kaupankiynnisti vakioiduilla optioilla ja termiineilld 26 pdivini elokuuta 1988
annetun lain (772/1988) 2 luvun 4 §:n | momentti, sellaisena kuin se on laissa 323/1998,

seuraavasti:
2 luku

Optioyhteisé ja markkinaosapuolet

48
Optioyhteison toiminta

Optioyhteisd saa optioyhteison toiminnan
lisdksi tarjota johdannais-, rahoitus- ja arvo-
paperimarkkinoiden kehittimiseen liittyvid
tieto-, tiedotus- ja tietojenkisittelypalveluja
sekd harjoittaa arvopaperimarkkinalain 4 lu-
vun 5 a §:'n 3 ja 4 momentissa tarkoitettujen
arvopaperien lainaus- ja takaisinostosopi-

musten selvitystoimintaa, jos rahoitustarkas-
tus on hyviksynyt sopimusten ehdot tai jos
ehdot on hyviksytty osana optioyhteisoén
sadntdja. Optioyhteiso saa tarjota myos arvo-
paperimarkkinalaissa tarkoitettuun selvitys-
toimintaan liittyvid palveluja siind laajuudes-
sa kuin se on tarpeen johdannaissopimusten
toteuttamiseksi. Optioyhteis6é saa toimia sel-
vitysosapuolena ja harjoittaa selvitysyhteison
toimintaa siten kuin siitd sdddetian arvopa-
perimarkkinalain 4 a luvussa. Optioyhteisd
saa toimia tilinhoitajayhteisoni tat tilinhoita-
jayhteison asiamiehenid sen mukaan kuin
siitd sdddetddn arvo-osuusjirjestelmisti an-
netussa laissa (826/1991). Optioyhteison oi-
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keudesta harjoittaa arvopaperip0rssitoimintaa
sdddetddn arvopaperimarkkinalaissa.

Tama laki tulee voimaan pdivind  kuu-

ta

Laki

sijoituspalveluyrityksisti annetun lain 16 ja 33 §:n muuttamisesta

Eduskunnan péitoksen mukaisesti

muutetaan sijoituspalveluyrityksistd 26 heindkuuta 1996 annetun lain (579/1996) 16 §:n

1 momentin 4 kohta ja 33 §:n 3 momentti,

sellaisena kuin niistd on 33 §:n 3 momentti laissa 518/1998, seuraavasti:

16 §
Liiketoiminta

Sijoituspalveluyritys saa 3 §:ssd tarkoitet-
tujen sijoituspalvelujen tarjoamisen lisiksi
toimiluvassa mainituin edellytyksin

4) toimia tilinhoitajayhteisond tai tilinhoi-
tajayhteison asiamieheni siten kuin siitd saa-
detadn arvo-osuusjirjestelméstd annetussa
laissa (826/1991);

209088V

33 §
Korvauksen maksaminen muusta rahastosta

Tilinhoitajayhteison vastuusta sekd velvol-
lisuudesta kartuttaa arvo-osuusjirjestelmisti
annetun lain mukaista kirjausrahastoa on
voimassa, mitd siitd sdddetddn erikseen. Jos
korvaus voitaisiin maksaa korvausrahastosta,
arvopaperimarkkinalain mukaisesta selvitys-
rahastosta ja kirjausrahastosta, korvaus mak-
setaan ensisijaisesti korvausrahastosta siten
kuin tissd luvussa sdddetdin.

Tami laki tulee voimaan pdivind  kuu-

ta
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Laki

osakeyhtiolain muuttamisesta

Eduskunnan piitoksen mukaisesti

muutetaan 29 syyskuuta 1978 annetun osakeyhtitlain (734/1978) 3 a luvun 2 §, 3 &n
1 momentti, 4 §:n 1 momentti, 5 §:n 2 momentti, 6 §n 1 ja 4 momentti, 8 §:n 2 momentti

ja 14 §n 2 momentti,

sellaisina kuin ne ovat, 3 a luvun 2 §, 4 §:n 1 momentti, 5 §:n 2 momentti, 6 §:n 4 mo-
mentti, 8 §:n 2 momentti ja 14 §n 2 momentti laissa 832/1991, 3 §&n 1 momentti laissa
1075/1996 ja 6 §:n 1 momentti laissa 1618/1992, ja

liscitdicin 3 a luvun 7 §:4in, sellaisena kuin se on mainituissa laeissa 832/1991 ja 1075/1996
sekd laissa 326/1998, siitid viilmeksi mainituila lailla kumotun 2 momentin tilalle uusi 2 mo-

mentti seuraavasti:
3 a Juku
Arvo-osuusjirjestelmain kuuluvat osakkeet

2§

Viimeistddn 1 §:n 1 momentissa mainitun
ajanjakson péittymispaivini (ilmoittautumis-
pdivd) osakekirjat on toimitettava jollekin ti-
linhoitajayhteisolle omistusoikeuden kirjaa-
mista varten. Tilinhoitajayhteisdé selvittii
omistajan saannon siten kuin siitd sdddetdin
arvo-osuustileisti annetussa laissa
(827/1991). Osakkeenomistajan on omistus-
oikeutensa kirjaamisen yhteydessid luovutet-
tava osakekirja tilinhoitajayhteisolle, jonka
on varustettava se merkinnilld osakkeiden
liittdmisestd arvo-osuusjirjestelméin.

Pantinhaltijan ja muun oikeudenhaltijan on
viimeistdin ilmoittautumispaivind ilmoitetta-
va oikeutensa kirjattavaksi osakkeenomista-
jan arvo-osuustilille. Jos osakkeenomistajalla
ei ole arvo-osuustilii ja hakija esittdd tar-
peellisen selvityksen oikeudestaan ja luovut-
taa osakekirjan tilinhoitajayhteisolle, timin
on avattava osakkeenomistajan nimiin arvo-
osuustili, jolle osake ja haltijan oikeus kirja-
taan. Panttaus voidaan tissid tapauksessa kir-
jata ilman tilinhaltijan kirjallista suostumus-
ta.

Arvopaperikeskuksen on ilmoittautumis-
pdivind avattava yhteinen arvo-osuustili niil-
le osakkeenomistajille, jotka eivit ole toimit-
tancet osakekirjaansa tilinhoitajayhteisolle
omistusoikeuden kirjaamista varten. Yhtei-
sen arvo-osuustilin tilinhaltijaksi merkitdin

yhti6é ilmoittautumatta jifineiden osakkeen-
omistajien lukuun.

4§

Edella 3 §:ssi tarkoitetuille osakkeille tule-
vaa voitonjakoa taikka niille tulevia maksuja
tai varoja, joista yhtidssid on padtetty ilmoit-
tautumispdivén jilkeen, ei voida nostaa eiki
ilmoittauntumispaivin  jilkeen syntynytti,
osakkeeseen perustuvaa oikeutta merkitid
osakkeita nusmerkinnissi tai oikeutta saada
osakkeita rahastoannissa (merkintioikeus)
voida kdyttdd, ennen kuin osakekirja on toi-
mitettu tilinhoitajayhteisélle omistusoikeu-
den kirjaamista varten.

Piitoksestd on tiedotettava siten kuin kut-
su yhtidkokoukseen on yhtidjirjestyksen
mukaan toimitettava. Siitd on lisdksi julkais-
tava tieto virallisessa lehdessi ja yhtion koti-
paikalla levidvassd sanomalehdessd. Ohjeet
Ja tiedotteet on ldhetettivd myos arvopape-
rikeskukselle ja tilinhoitajayhteiséille.

6§

Arvo-osuusjirjestelméddn kuuluvista osak-
keista ja niiden omistajista pidetdin auto-
maattisen tietojenkisittelyn avulla osakas-
luetteloa, johon on merkittivd osakkeen-
omistajan nimi, henkildtunnus tai muu yksi-
16intitunnus, yhteys-, maksu- ja verotustie-
dot, osakkeiden lukuméird ja se tilinhoita-
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jayhteiso, jonka hoidossa olevalle arvo-
osuustilille osakkeet on kirjattu.

Hallintarekisteroityjen osakkeiden osalta
samoin kuin sellaisten osakkeiden, joiden
osalta muu kuin osakkeenomistaja on arvo-
osuustilin merkintdjen mukaan oikeutettu
ottamaan vastaan osakkeeseen perustuvat
suoritukset, on maksuosoitteeksi merkittivi
osakasluetteloon asianomainen omaisuuden-
hoitotilin tilinhaltija taikka tilinhoitajayhtei-
s0.

Jos viiliaikainen kirjaus koskee ehdollista
lnovutusta tai jos kysymys on arvo-osuusti-
leistd annetun lain 16 ¢ §:n 3 momentissa
tarkoitusta véliaikaisesta kirjauksesta, saan-
toa ei merkitd odotusluetteloon.

Osakkeenomistajan, luovutuksensaajan ja
7 §n 4 momentissa tarkoitetun henkilon

Helsingissd 20 pdivénd huhtikuuta 2000

henkil6tunnusta sekd maksu- ja verotustieto-
ja tai sitd, mille kaupintatilille osakkeen-
omistajan myytdviksi antamat osakkeet on
kirjattu, ei kuitenkaan saa ilmaista ilman
hinen suostumustaan. Oikeuteen saada tieto
siitd, minkd tilinhoitajajayhteison hoidossa
olevalle arvo-osuustilille osakkeet on kirjat-
tu, sovelletaan vastaavasti, miti arvo-osuus-
tileistd annetun lain 33 §:sséd sdddetddn tieto-
jen saamisesta arvo-osuustilisti.

Osakekirja osakkeesta on | momentissa
tarkoitetussa tapauksessa annettava asian-
omaisen tilinhoitajayhteison vilitykselld sil-
le, joka oli pddtoksessd mainittuna ilmoittau-
tumispdivana kirjattu arvo-osuustilille osak-
keen omistajaksi, jollei omistajan arvo--
osuustilille kirjatuista merkinnoistd muuta
johdu.

Tamd laki tulee voimaan pdivini
ta

Tasavallan Presidentti

TARJA HALONEN

Ministeri Martti Korhonen
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Liite

Laki

arvo-osuusjirjestelmisti annetun lain muuttamisesta

Eduskunnan paidtoksen mukaisesti

kumotaan arvo-osuusjdrjestelméstd 17 péivénd toukokuuta 1991 annetun lain (826/1991) 5,
8, 23 ja 24 §, sellaisina kuin ne ovat, 5 ja 23 § laissa 1073/1996 scki 8 ja 24 § osaksi mai-
nitussa laissa 1073/1996,

muutetaan 2 §:n 2 momentti, 3 §:n 1 momentti, 4 §:n 2 momentti, 6 §, 2 luvun otsikko, 7,
9—11, 13 ja 15—22 §, 26 §:n | momentti, 26 a §, 26 ¢ §n 1 momentti, 27 §:n 1 momentti,
28 §&:n 1 ja 4 momentti seka 29 §,

sellaisina kuin niisti ovat 4 §'n 2 momentti, 6, 7, 9, 10, 13 ja 15—22 §, 26 §:n 1 moment-
ti, 27 &n | momentti sekd 29 § mainitussa laissa 1073/1996, 11 § osaksi mainitussa laissa
1073/1996, 26 a § laissa 1386/1995 ja mainitussa laissa 1073/1996, 26 ¢ §n 1 momentti
laissa 992/1998 sekd 28 §:n 1 momentti laissa 324/1998 ja 28 §:n 4 momentti mainitussa
laissa 992/1998, seki

lisatidn lakiin vusi 2 a,2 b, 7 a, 10 a, 18 a—18 d, 22 a, 29 a, 29 b ja 30 a § seuraavasti:

Ehdotus
28§

Arvo-osuus

Voimassa oleva laki

Arvo-osuudesta ei anneta osakekirjaa, vel-
kakirjaa tai muuta sellaista oikeuden olemas-
saoloa ja siséltdd koskevaa arvopaperia, ellei
5 §:std muuta johdu. Arvo-osuuksia ei nu-
meroida.

Arvo-osuudesta ei anneta osakekirjaa, vel-
kakirjaa tai muuta sellaista oikeuden olemas-
saoloa ja sisdltod koskevaa arvopaperia. Ar-
vo-osuuksia ei numeroida.

2a$
Arvopaperikeskus ja arvo-osuusrekisteri

Arvopaperikeskuksella tarkoitetaan osake-
yhtiotd, joka orn saanut luvan hoitaa tdssi
laissa tarkoitettuja arvopaperikeskuksen teh-
tavid.

Arvo-osuusrekisterilld tarkoitetaan arvo-
osuus-tileistd, arvo-osuustileille kirjatuista
arvo-osuuksista sekd arvo-osuustileihin ja
arvo-osuuksiin kohdistuvista oikeuksista ja
velvollisuuksista arvopaperikeskuksessa Suo-
messa pidettdvdd rekisterid.
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Voimassa oleva laki

38
Arvo-osuustilit

Arvo-osuudet on kirjattava arvo-osuusti-
leille, joita pidetddn arvo-osuusrekistereissa.
Arvo-osuustileistd sdddetddn arvo-osuusti-
leistd annetussa laissa (827/91).

Ehdotus

2b§

Tilinhoitajayhteis ja tilinhoitgjay hteison
asiamies

Tilinhoitajay hteisolli tark oitetaan yhteisid,
jolle on myoéonnetty oikeus tehdd kirjauksia
arvo-osuusrekisteriin.

Tilinhoitajayhteison asiamiehelli tarkoite-
taan yhteisod, jolla on tilinhoitajayhteisén
kanssa tehdyn sopimuksen nojalla oikeus
tehdd kirjauksia arvo-osuusrekisteriin tilin-
hoitajayhteison puolesta.

38
A rvo-osuustilit

Arvo-osuudet on Kirjattava arvo-osuusti-
leille, joita pidetdin arvo-osuusrekisterissd.
Arvo-osuustileistd sdddetddn arvo-osuusti-
leistd annetussa laissa (827/1991).

48

Arvo-osuusjirjestelméin kuuluvien arvopa-
perimarkkinalain 1 luvun 2 §:n 1 momentin
2 kohdassa tarkoitettujen arvo-osuuksien
omistajista pidetdin luettelot arvopaperikes-
kuksessa. Arvopaperikeskuksessa on myos
pidettivd luetteloa ndiden arvo-osuuksien
lukumédristd eri arvo-osuusrekistereissd.

58
Kansainvilinen hallintatodistus

Liikkeeseenlaskijan hakemuksesta arvopa-
perikeskus voi saatuaan asianomaisen minis-
terion luvan pddttdd antaa Suomen ulkopuo-
lella litkkeessd olevasta tai sinne litkkeeseen
laskettavasta arvo-osuudesta 2 §:n 2 momen-
tista poiketen haltijalle tai nimetylle henki-
lélle kirjoitetun kansainvalisen hallintatodis-
tuksen. Kansainvdlinen hallintatodistus voi-
daan antaa vain, jos se on vdlttdmdton niilld
ulkomaisilla arvopaperimarkkinoilla, joille
kansainvdlinen hallintatodistus on tarkoitettu
saattaa litkkkeeseen. Mitd 3 §:n 2 momentissa

Arvo-osuusjirjestelmiin kuuluvien arvopa-
perimarkkinalain 1 luvun 2 §:n 1 momentin
2 kohdassa tarkoitettujen arvo-osuuksien
omistajista pidetidin luettelot arvopaperikes-
kuksessa. Arvopaperikeskuksessa on myos
pidettdvd luetteloa ndiden arvo-osuuksien
lukumédrista.

58
Kansainvilinen hallintatodistus

(kumotaan)
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Voimassa oleva laki

on sdddetty, ei sovelleta arvo-osuuteen, josta
on annettu kansainvdlinen hallintatodistus.

68§
Valvonta

Tdmin lain ja sen nojalla annettujen ja
vahvistettujen sdinndsten, médriysten, siin-
téjen ja ohjeiden noudattamista valvoo ra-
hoitustarkastus. Tdmd laki ei aiheuta muu-
tosta tietosuojaviranomaisten henkilorekiste-
rilaissa (471/87) sidddettyyn toimivaltaan.

2 luku

Arvo-osuusrekisterit

78

Arvo-osuusrekisterin pitdja

Arvo-osuusrekisterid voi pitdd

1) Suomen valtio;

2) Suomen Pankki; sekd

3) erityisestd syysti titd varten toimiluvan
Suomessa saanut luottolaitostoiminnasta an-
netussa laissa (1607/93) tarkoitettu luottolai-
tos, sijoituspalveluyrityksistd annetussa lais-
sa (579/96) tarkoitettu sijoituspalveluyritys,
arvopaperimarkkinalaissa tarkoitettu arvopa-
periporssi ja selvitysyhteiso, kaupankdynnis-
td vakioiduilla optiotlla ja termiineilld anne-
tussa laissa (772/88) tarkoitettu optioyhteiso
sekd muu yhteiso.

Arvopaperikeskusta hoitava osakeyhtio
(arvopaperikeskus) on tehtiviensd hoitamista

Ehdotus

6§
Valvonta

Tdmin lain ja sen nojalla annettujen ja
vahvistettujen sddnnosten, maardysten, sdin-
tojen ja ohjeiden noudattamista valvoo ra-
hoitustarkastus. Tamé laki ei aiheuta muu-
tosta tietosuojaviranomaisten henkildtieto-
laissa (523/1999) sdéddettyyn toimivaltaan.

2 luku
Tilinhoitajay hteisot
78

Tilinhoitajay hteison oikeuksien
myontiminen

A rvopaperikeskuksen on myédnnettiva ti-
linhoitajayhteison oikeudet Suomen valtiolle,
Suomen Pankille, arvopaperimarkkinalaissa
tarkoitetulle arvopaperiporssille ja selvitys-
vhteisélle, kaupankdynnistd vakioiduilla op-
tioilla ja termiineilld annetussa laissa
(772/1988) tarkoitetulle optioyhteisolle sekd
sellaiselle arvopaperinvdlittijille ja selvitys-
osapuolelle:

1) jonka suunnittelema toiminta tdyttdd
toiminnan edellyttimdt tekniset vaatimukset;

2) jonka voidaan aikaisemman toimintansa
perusteella tai muutoin perustellusti katsoa
tayttivan tehtdvdssd tarvittavaa oikeudellista
asiantuntemusta ja eettistd tasoa koskevat
vaatimukset ja joka on jdrjestdnyt harjoitta-
mansa kirjaustoiminnan edellyttdman oikeu-
dellisen asiantuntemuksen nimedmdlld v dhin-
tddn yhden kirjaustoiminnan hoitajan;

3) jonka suunnittelema toiminta ei vaaran-
na arvo-osuusjdrjestelmdn ja arvo-osuusre-
kisterin luotettavaa ja tarkoituksenmukaista
toimintaa;

4) jonka oma pddoma on vdhintddn viisi
miljoonaa euroa; ja

5) joka tiyttdd muut arvopaperikeskuksen
sddnndissd asetetut vaatimukset.

Arvopaperikeskus saa lisdksi myontdd ti-
linhoitajayhteisén oikeudet arvopaperinvdlit-
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Voimassa oleva laki

varten velvollinen pitiméén arvo-osuusrekis-
terid.

Ehdotus

tdjiltd Suomessa edellytettyd toimilupaa vas-
taavan toimiluvan viranomaiselta Euroopan
talousalueelta saaneelle ulkomaiselle arvopa-
perinvdlittdjille, joka tdyttidd 1 momentissa
asetetut vaatimukset.

Arvopaperikeskus saa myontdd tilinhoita-
jayhteison oikeudet valtiovarainministerion
mddrddmin ehdoin muulle valtiolle, ulkomai-
selle keskuspankille, 16 §:ssd tarkoitetulle
yhteisolle sekd muulle sellaiselle ulkomaisel-
le yhteisdlle, joka tayttdd 1 momentissa ase-
tetut vaatimukset.

Arvopaperikeskus saa myontdd tilinhoita-
jayhteison oikeudet valtiovarainministerion
mddrddmin ehdoin myos muulle 1 momentin
1, 3 ja 5 kohdassa asetetut vaatimukset tdyt-
tavdlle yhteisolle siten, ettd yhteisolld on
oikeus tehdd kirjauksia arvo-osuusrekisteriin
ainoastaan omaan lukuunsa.

Edelli 3 ja 4 momentissa tarkoitettua val-
tiovarainministerion pddtosti annettaessa on
otettava soveltuvin osin huomioon Se, mitd
sijoituspalveluyrityksistd  annetun lain
(579/1996) 9 §:n 3 momentissa sdddetidn
sijoituspalveluyrityksen toimilupaa haettaes-
sa annettavasta selvityksestd.

A rvopaperikeskuksen on ratkaistava tilin-
hoitajayhteison oikeuksia koskeva hakemus
kuuden kuukauden kuluessa sen vastaanotta-
misesta. Jos arvopaperikeskus tdind aikana
pyytdd hakijalta hakemuksesta lisdselvitystd,
sanottu mddrdaika lasketaan siitd pdivdstd,
jona arvopaperikeskus vastaanottaa lisdselvi-
tyksen.  Tilinhoitajayhteiséjen  oikeuksia
myéntdessddn arvopaperikeskuksen on nou-
datettava tasapuolisia periaatteita. Arvopape-
rikeskuksen on viipymdttd annettava tilinhoi-
tajayhteison oikeuksia koskeva pdidtoksensd
tiedoksi rahoitustarkastukselle. Tilinhoita-
jayhteison oikeuksia hakevalla yhteisolld on
oikeus saattaa arvopaperikeskuksen pddtos
rahoitustarkastuksen kdsiteltdviéksi 30 pdivin
kuluessa pddtoksen tiedoksisaannista. R ahoi-
tustarkastuksen on ilmoitettava arvopaperi-
keskukselle asian saattamisesta rahoitustar-
kastuksen kdsiteltdv dksi.

Arvopaperikeskus on tehtiviensd hoitamis-
ta varten velvollinen toimimaan ftilinhoita-
Jjayhteisond.
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8§
Toimiluvan myontiminen

Edelld 7 §:n 1 momentin 3 kohdassa mai-
nitun toimiluvan myontdd valtioneuvosto,
Jjonka on pyydettivi toimilupaa koskevasta
hakemuksesta rahoitustarkastuksen ja arvo-
paperikeskuksen lausunto.

Toimiluvan mydntdmisen edellytyksend on
se:
1) ettd hakijan suunnittelema rekisteri tdyt-
tid toiminnan edellyttamat tekniset ja ta-
loudelliset vaatimukset;

2) ettd hakijan voidaan aikaisemman toi-

Ehdotus

7a$
Tilinhoitajayhteison oikeus pitdd asiamiehid

Arvopaperikeskus voi myontdd tilinhoita-
Jayhteisélle oikeuden pitdd asiamiehid. Oi-
keus on haettava erikseen kutakin asiamiestd
varten. Oikeutta haettaessa on annettava
7 §:n 1 momentissa tarkoitettuja tietoja vas-
taavat tiedot asiamiehesti sekd asiamiehen
kanssa tehdysti sopimuksesta. Lisdksi on
annettava tiedot siitd, miten asiamies vastaa
tilinhoitajay hteisén puolesta tekemistddn kir-
Jauksista.

Tilinhoitajayhteison asiamiehend voi toi-
mia 7 §:n 1 ja 2 momentissa tarkoitettu yh-
teiso. A siamichen oman pddoman on kuiten-
kin oltava véhintddn 730 000 euroa.

Arvopaperikeskuksen on ratkaistava asia-
miehen pitimisoikeutta koskeva hakemus
kuuden kuukauden kuluessa sen vastaanotta-
misesta. Jos arvopaperikeskus tdnd aikana
pyytéd hakijalta hakemuksesta lisdselvitystd,
sanottu mddrdaika lasketaan siitd pdivdastd,
jona arvopaperikeskus vastaanottaa lisdselvi-
tyksen. Asiamiehen pitimistd koskevaa oi-
keutta myédntdessddn arvopaperikeskuksen on
noudatettava tasapuolisia periaatteita. Arvo-
paperikeskuksen on viipymdéttd annettava
oikeutta koskeva pditoksensd tiedoksi rahoi-
tustarkastukselle. Oikeutta hakevalla tilinhoi-
tajayhteisolld on oikeus saattaa arvopaperi-
keskuksen pdidtos rahoitustarkastuksen kdsi-
teltivaksi 30 pdivin kuluessa pédtoksen tie-
doksisaannista. Rahoitustarkastuksen on il-
moitettava arvopaperikeskukselle asian saat-
tamisesta rahoitustarkastuk sen kdsiteltdv dksi.

88
Toimiluvan mydntaminen

(kumotaan)
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mintansa perusteella tai muutoin perustellusti
katsoa tdyttdvén tehtavdssd tarvittavaa oikeu-
dellista asiantuntemusta ja eettistd tasoa kos-
kevat vaatimukset; ja

3) ettd rekisterin perustaminen ei vaaranna
arvo-osuusjdrjestelmdn luotettavaa ja tarkoi-
tuksenmukaista toimintaa.

A sianomainen ministerio voi antaa arvo-
osuusjdrjestelmdn luotettavan toiminnan ja
tarkoituksenmukaisen kehityksen varmista-
miseksi tarkempia mddrayksid arvo-osuusre-
kisterin pitdjin toimilupahakemuksessa edel-
Iytettdvistd tiedoista.

9%

Toimiluvan peruuttaminen ja toiminnan
rajoittaminen

Valtioneuvosto voi rahoitustarkastuksen
esityksestd peruuttaa toimiluvan, jos arvo-
osuusrekisterin pitdjin toiminnassa on olen-
naisesti poikettu lain tai asetuksen sdénnok-
sestd tai viranomaisen nédiden nojalla anta-
masta midrdyksestd. Lupa voidaan niin
ikd4n peruuttaa, jos rekisterin pitdjin toimin-
nassa on rikottu toimilupaan sisdltyvid ehto-
ja, rajoituksia tai arvopaperikeskuksen sdidn-
tojd taikka jos rekisterin pitdjd ei endd tdytd
toimiluvalle 8 §:sséd asetettuja edellytyksid.
Toimiluvan peruuttamisen asemesta valtio-
neuvosto voi 2 momentin mukaisesti rajoit-
taa arvo-osuusrekisterin pitdjin oikeutta pi-
tdd rekisterid, jos rajoittamista voidaan pitdi
riittdvénid toimenpiteena.

Valtioneuvosto voi rajoittaa médrdajaksi
arvo-osuusrekisterin pitdjin toimiluvan mu-
kaista toimintaa, jos rekisterin pitdjin toi-
minnassa on todettu taitamattomuutta tai
varomattomuutta tai jos on ilmeisti, ettd re-
kisterin pitdjin toiminta vaarantaa arvo-
osuusjirjestelmén vakaata toimintaa tai si-
joittajien etua.

Kun toimilupa on peruutettu, arvo-osuus-
rekisteri siirtyy vilittémésti arvopaperikes-
kuksen hoitoon. Arvopaperikeskuksen on
viivytyksettd huolehdittava rekisterin toimin-

209088V

Ehdotus

9§

Tilinhoitajay hteison oikeuksien
peruuttaminen ja toiminnan rajoittaminen

Arvopaperikeskuksen on  peruutettava
7 §:n nojalla myénnetyt oikeudet, jos tilin-
hoitajayhteisé el endd tdytd oikeuksien
myoéntimiselle sdddettyjd 7 §:n 1 momentin
1—4 kohdassa tarkoitettuja edellytyksid tai
milloin rahoitustarkastus arvo-osuusjdrjestel-
mdd kohtaan tunnetun luottamuksen vahvis-
tamiseksi taikka muusta erityisen painavasta
Syystd niin pddartdd.

Oikeudet voidaan niin ikddn peruuttaa ko-
konaan tai osittain, jos:

1) tilinhoitajay hteisén toiminnassa on olen-
naisesti rikottu lakia, oikeuksiin sisdltyvid
ehtoja, rajoituksia tai arvopaperikeskuksen
sddntojd;

2) tilinhoitajayhteisé ei ole toiminut kuu-
teen kuukauteen;

3) tilinhoitajayhteison toimintaa tai osaa
siitd ei ole aloitettu 12 kuukauden kuluessa
oikeuksien mydontimisestd; tai

4) oikeuksia haettaessa on annetiu har-
haanjohtavia tietoja.

Oikeuksien peruuttamisen asemesta arvo-
paperikeskus voi 4 momentin mukaisesti ra-
Jjoittaa tilinhoitajayhteison toimintaa, jos ra-
Joittamista voidaan pitdd riittdvdnd toimenpi-
teend.

Arvopaperikeskus voi rajoittaa mddrdajak si
tilinhoitajayhteisén toimintaa, jos tilinhoita-
Jjayhteisdn toiminnassa on todettu taitamatto-
muutta tai varomattomuutta tai jos on il-
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nan lopettamisesta.

10 §

Arvopaperikeskuksen arvo-osuusrekisterin
kustannukset

A rvopaperikeskuksen arvo-osuusrekisteris-
sd pidetidn 4 §:n 1 momentissa tarkoitettu-
jen arvo-osuuksien omistajien nimissid arvo-
osuustilejd, joista atheutuvista kustannuksista
vastaavat arvo-osuuksien liikkeeseenlaskijat.
Arvopaperikeskus saa kuitenkin perid tilin
haltijalta korvauksen sellaisesta kirjaamisesta
ja tili-ilmoituksesta, joka johtuu arvo-osuu-
den siirtdmisestd toisessa arvo-osuusrekiste-
rissd pidettivdlle tilille, arvo-osuuden pant-
tanksesta, luovutusrajoituksesta tai arvo-
osuustileistd annetun lain 5 §:ssd tarkoite-
tuista toimenpiteistd. Arvopaperikeskuksen
on avattava arvo-osuustili jokaiselle, joka
sitoutuu noudattamaan tilisopimusta ja suo-
rittaa arvo-osuustiliin liittyvdr maksu- ja

Ehdotus

meistd, ettd tilinhoitajayhteisén toiminta vaa-
rantaa arvo-osuusjdrjestelmdn tai arvo-osuus-
rekisterin vakaata toimintaa tai sijoittajien
etua.

Kun oikeudet on peruutettu, tilinhoitajayh-
teison harjoittama kirjaustoiminta siirtyy vd-
littémdsti arvopaperikeskuksen hoitoon. Ar-
vopaperikeskuksen on viipymadrti huolehdit-
tava tilinhoitajayhteison kirjaustoiminnan
lopettamisesta.

Arvopaperikeskuksen on annettava tilin-
hoitajayhteison oikeuksien pernuttamista tai
rajoittamista koskeva pddtoksensd viipymatti
tiedoksi rahoitustarkastukselle. Tilinhoitaja-
yhteisolld, jonka oikeudet on peruutettu tai
niitd on rajoitettu, on oikeus saattaa arvopa-
perikeskuksen pddtos rahoitustarkastuksen
kdsiteltaviksi 30 pdivin kuluessa pddtoksen
tiedoksisaannista. A rvopaperikeskuk sen anta-
ma pddtds, joka on saatettu rahoitustarkas-
tuksen kdsiteltdviksi, on kdsittelyyn saatta-
misesta huolimatta roistaiseksi voimassa,
Jjollei rahoitustarkastus toisin mddrdd tai asi-
asta muualla toisin sdddetd. R ahoitustarkas-
tuksen on ilmoitettava arvopaperikeskukselle
asian saattamisesta rahoitustark astuksen kdsi-
teltavdksi.

Mitd tdssd pykadldssd sddadetdidn tilinhoitaja-
yhteison oikeuksista, koskee soveltuvin osin
7 a §:ssd tarkoitettua tilinhoitajayhteison oi-
keutta pitid asiamiestd.

10 §

A rvo-osuusrekisterin tilinhoitajay hteisond
tarjoamat palvelut

Kun arvo-osuustilin tilinhoitajayhteisond
on arvopaperikeskus, 4 §n 1 momentissa
tarkoitettujen arvo-osuuksien omistajien ni-
missd pidettivisti arvo-osuustileistd atheutu-
vista kustannuksista vastaavat kyseisten ar-
vo-osuuksien liikkeeseenlaskijat.
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muut velvollisuudet.

11§
Arvo-osuusrekisterin hoitaja

Arvo-osuusrekisterin pitijin on maarittava
palveluksessaan olevista henkildistd véhin-
tddn yksi arvo-osuusrekisterin hoitaja. Arvo-
osuusrekisterin hoitajan on oltava téysivaltai-
nen henkild, joka ei ole konkurssissa ja jota
ei ole asetettu liiketoimintakieltoon. Vihin-
tadn yhden arvo-osuusrekisterin hoitajista
tulee olla oikeustieteen kandidaatin tutkin-
non suorittanut Suomessa asuva henkild.
Arvo-osuusrekisterin hoitajan on lisiksi tiy-

Ehdotus

Arvopaperikeskus saa kuitenkin perid tilin
haltijalta korvauksen sellaisesta kirjaamisesta
ja tili-ilmoituksesta, joka johtuu arvo-osuu-
den siirtimisestd tdssd pykdldssd tarkoitetulta
maksuttomalta arvo-osuustililtd toisen tilin-
hoitajayhteisén hoidossa olevalle tilille, ar-
vo-osuuden panttauksesta, luovutusrajoituk-
sesta tai arvo-osuustileistd annetun lain
5 §:ssd tarkoitetuista toimenpiteistd.

Arvo-osuustilien pitimisestd aiheutuvista
kustannuksista voidaan arvopaperikeskuksen
sdannoissd mddrdatylld ja tilisopimuksessa so-
vitulla tavalla kuitenkin perid korvaus muul-
ta tilinhaltijaita kuin luonnolliselta henkilo!l-
td.
Arvopaperikeskuksen on avattava arvo-
osuustili jokaiselle, joka sitoutuu noudatta-
maan tilisopimusta ja suorittaa arvo-osuusti-
liin liittyvat maksu- ja muut velvollisuudet.

10a$§

A rvo-osuusrekisterin palveluista perittivat
maksut

A rvopaperikeskuksen arvo-osuusrekisterin
pitdjind tuottamista palveluista perittdvien
maksujen on oltava kohtuullisia ja tasapuoli-
sia kaikkiin tilinhoitajayhteisdihin ja liikkee-
seenlaskijoihin ndhden.

Valtiovarainministerié mdidrdd tarvittaessa,
mitd seikkoja on otettava huomioon 1 mo-
mentissa tarkoitettua kohtuullisuutta ja tasa-
puolisuutta arvioitaessa. M ddrdysten mukais-
ten maksujen on katettava suoritteiden tuot-
tamisesta aiheutuvien kustannusten ohella
kohtuullinen tuotto sijoitetulle pddomalle.

11§
Kirjaustoiminnan hoitaja

Kirjaustoiminnan hoitaja tekee pddtoksen
kirjaamishakemuksen hylkdiamisestd ja muut
oikeudellista asiantuntemusta edellyttavdt
kirjaamispddtokset sekd pddtéksen arvo-
osuustilid koskevien tietojen tai selvitysten
antamisesta muulle kuin tilinhaltijalle.
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tettdvd asianomaisen ministerién asettamat
kelpoisuusvaatimukset.

Arvo-osuusrekisterin  hoitajan médrdami-
sestd ja vapauttamisesta tehtdvistdin on il-
moitettava rahoitustarkastukselle ja arvopa-
perikeskukselle.

Arvo-osuusrekisterin hoitaja tekee paétok-
sen kirjaamishakemuksen hyilkéiéimisestéi sekd
muut oikeudellista asiantuntemusta edellytta-
vit kirjaamispaitokset. Hin tekee myos paa-
toksen arvo-osuustilid koskevien tietojen tai
selvitysten antamisesta muulle kuin tilinhal-
tijalle.

13§
A rvopaperikeskuksen tehtdv it

Arvopaperikeskus hoitaa arvo-osuusjirjes-
telmdn yhteisid tehtdvid. Niiden tehtdvien
hoitamiseksi arvopaperikeskus

1) ylldpitda arvo-osuusjirjestelméan toimin-
nan edellyttdmii keskustietojarjestelmié;

2) pitdd 4 §:sséd sekd arvo-osuustileistd an-
netun lain 3 §:ssd ja 4 §:ssd tarkoitettuja
luetteloita sekd tima lain 7 §:n 2 momentis-
sa tarkoitettua arvo-osuusrekisterid,

3) tarjoaa arvopaperikeskuksessa pidettavi-
en luetteloiden tietojen hyviaksikdyttoon ja
kisittelyyn sekd arvo-osuusjirjestelmin ylla-
pitimiseen liittyvid palveluja;

4) mddrdd arvo-osuusrekisterien keskindis-
td konekielistd tiedonvaihtoa koskevat sédn-
ndt ja periaatteet sekd arvo-osuuksien ja oi-
keudenhaltijoiden yksiloimisessd kdytettdy it
tunnukset ja muut arvo-osuusjdrjestelmdn
edellyttdmadt yhteiset kdytinnot,

5) mddrdd pdivat (rekisteripdivdt), jolloin
arvo-osuusrekisterien on oltava toiminnassa;

6) mddrdd arvo-osuusrekisterien vdalisissd
siirroissa tapahtuneiden virheiden ja epdsel-
vyyksien selvityksessd noudatettavasta me-
nettelystd;

7) mddrdd arvo-osuustilien pitimisessd
noudatettavista tieto- ja rekisteriturvallisuu-
den edellyttimistd menettelytavoista sekd
arvo-osuusrekistereissd  tehtyjd  pddtoksid
koskevien asiakirjojen tai niiden jiljenndsten
sdilyttamisestd;

8) valvoo, ettd arvo-osuustileille kirjattujen
arvo-osuuksien maird vastaa liikkeessd ole-
vaa maarai;

9) pitdd luetteloa arvo-osuustileistd anne-

Ehdotus

Tilinhoitajayhteison ja tilinhoitajayhteison
asiamichen nimedman kirjaustoiminnan hoi-
tajan on tdytettivd arvopaperikeskuksen aset-
tamat kelpoisuusvaatimukset.

Kirjaustoiminnan hoitajan nimedmisestd ja
vapauttamisesta tehtdvdstddn on ilmoitettava
rahloitustarkastukselle Jja arvopaperikeskuk -
selle.

13 §
Arvopaperikeskuksen tehtav it

Arvopaperikeskus hoitaa arvo-osuusjirjes-
telmén yhteisid tehtdvid. Niiden tehtdvien
hoitamiseksi arvopaperikeskus:

1) ylldpitdi arvo-osuusjirjestelmin toimin-
nan edellyttimié keskustietojirjestelmid;

2) huolehtii tissd laissa tarkoitetusta arvo-
osuusrekisteristd ja pitda 4 §:ssd sekd arvo-
osuustileistid annetun lain 3 ja 4 §:ssi tarkoi-
tettuja luetteloita;

3) tarjoaa arvopaperikeskuksessa pidettivi-
en luetteloiden tietojen hyviksikdyttoon ja
kisittelyyn sekd arvo-osuusjirjestelmin ylla-
pitdmiseen liittyvid palveluja;

4) ylldpitdd tietojarjestelmid, joilla voidaan
ylldpitia arvopaperimarkkinalain 5 luvussa
tarkoitettua sisdpiirin omistusta koskevaa
rekisterid,

5) valvoo, ettd arvo-osuustileille kirjattujen
arvo-osuuksien maéira vastaa liikkeessid ole-
vaa madrdd; sekd
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tun lain 7 §n 1 momentissa tarkoitetuista
panttioikeuksista;

10) huolehtii muista arvo-osuusjirjestel-
min luotettavan toiminnan ja kehittimisen
edellyttamistd toimenpiteistd ja antaa tarvit-
taessa ndihin liittyvid ohjeita.

Arvopaperikeskus saa harjoittaa tissd lais-
sa tarkoitetun toiminnan ja selvitysyhteisolle
sallitun toiminnan lisdks1 vain niihin lahei-
sesti liittyvad toimintaa.

15§
A rvopaperikeskuksen sddnnot ja valvonta

Sen lisdksi, mitd 13 §:ssd sdddetddn arvo-
paperikeskuksen tehtévistd, arvopaperikes-
kuksen toiminnasta madritddn tarkemmin
sddnnoissid. Arvopaperikeskuksen médrayk-
sille ja sdénnoille on saatava valtioneuvoston
vahvistus. Valtioneuvoston on ennen vahvis-
tamista pyydettivd hakemuksesta Suomen
Pankin ja rahoitustarkastuksen lausunto. Jos
Suomen Pankin lausunto on pankin lakisii-
teisiin tehtdviin kuuluvissa kysymyksissi
kielteinen, el madrdyksid tai sddntdja tule
téltd osin vahvistaa.

Arvo-osuusrekisterin pitdjdn on sitondutta-
va noudattamaan arvopaperikeskuksen sdin-
t0jd ja madrayksid ennen rekisterin pidon
aloittamista. Arvo-osuuden liikkeeseenlaski-
jan on sitouduttava noudattamaan arvopape-

Ehdotus

6) huolehtii muista arvo-osuusjirjestelmén
ja arvo-osuusrekisterin luotettavan toiminnan
ja kehittimisen edellyttimistd toimenpiteistd
Ja antaa tarvittaessa ndihin liittyvid ohjeita.

Arvopaperikeskus saa harjoittaa tdssi lais-
sa tarkoitetun toiminnan ja selvitysyhteisolle
sallitun toiminnan lisdksi vain niihin lahei-
sesti liittyvid toimintaa.

Arvopaperikeskus voi valtioneuvoston lu-
valla siirtdd tdssd laissa tarkoitettujen tehtd-
vien hoitamista muulle yhteisélle.

158§
Arvopaperikeskuksen sddnnét ja valvonta

Arvopaperikeskuksen sddnnoissd on mdd-
rattdva:

1) arvopaperikeskuksen ja tilinhoitajayh-
teisdjen keskindistd konekielistd tiedonvaih-
toa koskevista sddnndistd ja periaatteista se-
ki arvo-osuuksien ja oikeudenhaltijoiden
vksildimisessd kdytettivistd tunnuksista ja
muista arvo-osuusjdrjestelman edelly ttamistd
yhteisistd kdytdnnéistd;

2) tilinhoitajayhteisdjen vahimmdisaukiolo-
ajoista;

3) kirjaustoiminnassa tapahtuneiden virhei-
den ja epdselvyyksien selvityksessd nouda-
tettavasta menettelystd;

4) tilinhoitajayhteisdjen toiminnassa nou-
datettavista tieto- ja rekisteriturvallisuuden
edellyttamistd menettelytavoista sekd tilin-
hoitajayhteisdjen tekemid pddtoksid koskevi-
en asiakirjojen tai niiden jiljenndsten sdilyt-
tamisestd; sekd

5) tilinhoitajayhteison oikeuksia haettaessa
edellytettavisti tiedoista.

Arvopaperikeskuksen sddnndille on saatava
valtioneuvoston vahvistus. V altioneuvoston
on ennen vahvistamista pyydettivd hake-
muksesta Suomen Pankin ja rahoitustarkas-
tuksen lausunto. Jos Suomen Pankin lausun-
to on pankin lakisddteisiin tehtiviin kuulu-
vissa kysymyksissd kielteinen, ei sddntojd
tule tdltd osin vahvistaa.

Tilinhoitajayhteison ja sen asiamiehen on
sitouduttava noudattamaan arvopaperikes-
kuksen sddntoja. Arvo-osuuden liikkeeseen-
laskijan on sitouduttava noudattamaan arvo-
paperikeskuksen sdintdji ennen kuin arvo-
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rikeskuksen siAdntdji ja mdédrdyksid ennen
kuin arvo-osuus voidaan liittdd arvo-osuus-
jarjestelmidn.

Arvopaperikeskuksen hallitus valvoo arvo-
paperikeskuksen sdintdjen, madrdysten ja
ohjeiden noudattamista arvopaperikeskuksen
piirissa. Lisdksi arvopaperikeskuksen hallitus
valvoo, ettd arvo-osuusrekisterinpitijit nou-
dattavat arvo-osuusjirjestelmésti annettuja
saannoksid sekd niiden nojalla annettuja
sddntojd, maidrdyksii ja ohjeita. Arvopaperi-
keskuksen hallituksen on saatettava rahoitus-
tarkastuksen tietoon arvo-osuusrekisterin
pitijin menettely, joka on ilmeisesti vastoin
mainittuja sdannoksid, sddntojd tai madrayk-
sid, jollei menettelyd viipymaittd oikaista tai
asiaintila muutoin korjaannu. Menettelysti,
jossa sdadnnoksid, sadntojd tai madrayksid on
rikottu olennaisesti tai toistuvasti, on kuiten-
kin aina ilmoitettava. Arvo-osuusrekisterin
pitijien ja muiden arvopaperikeskuksen pal-
veluja kéyttdvien on pyynndstd annettava
arvopaperikeskukselle timén pykélin mukai-
sen valvontavelvollisuuden tiyttdmiseksi tar-
vittavat yksildidyt tiedot.

16 §
Kansainviliset yhteydet

Arvopaperikeskus toimii yhteistyossi ulko-
maisten kansallisten ja kansainvilisten arvo-
osuusrekisterien, arvopaperien selvitys- ja
talletuslaitosten sekd arvopaperikeskusten
kanssa Suomen kansallisena arvopaperikes-
kuksena. Yhteistoiminnan edellyttimaét tilit
ja luettelot pidetddn arvopaperikeskuksen
arvo-osuusrekisterissd.  Yhteistoiminnasta
médritddn arvopaperikeskuksen sddnnoiss.

17 §

Arvopaperikeskuksen vastuu

Jos muu arvo-osuusrekisterin pitdji ei ky-
kene tiyttimidn arvo-osuustileistd annetussa
laissa sdddettyd vahingonkorvausvelvolli-
suuttaan, on vahingonkérsineelld oikeus saa-
da korvaus arvopaperikeskukselta. Arvopa-
perikeskuksella on tdlldin oikeus perid mak-
samansa korvaus siltid, joka on korvauksen

Ehdotus

osuus voidaan liittdd arvo-osuusjdrjestel-
mddn.

Arvopaperikeskuksen hallitus valvoo arvo-
paperikeskuksen sddntdjen ja ohjeiden nou-
dattamista arvopaperikeskuksen piirissd. Li-
sdksi arvopaperikeskuksen hallitus valvoo
sitd, ettd tilinhoitajayhteisot ja niiden asia-
miehet noudattavat arvopaperikeskuksen toi-
minnasta annettuja sddnnoksid sekd niiden
nojalla annettuja sddntoja, mddardyksid ja oh-
Jeita. Arvopaperikeskuksen hallituksen on
saatettava rahoitustarkastuksen tietoon filin-
hoitajayhteison tai sen asiamiehen menettely,
joka on ilmeisesti vastoin mainittuja sddn-
noksid, sddntojd tai mddrayksid, jollei menet-
telyd viipymidittd oikaista tai asiaintila muu-
toin korjagnnu. Menettelystd, jossa sddnnok-
sid, sddntojd tai mddrdyksid on rikottu olen-
naisesti tai toistuvasti, on kuitenkin aina il-
moitettava. Tilinhoitajayhteisdjen, niiden
asiamiesten ja muiden arvopaperikeskuksen
palveluja kayttivien on pyynndstd annettava
arvopaperikeskukselle timdn pykdlin mukai-
sen valvontavelvollisuuden tdyttamiseksi tar-
vittavat yksiloidyt tiedot.

16 §
Kansainvaliset yhteydet

Arvopaperikeskus toimii yhteistyossa ulko-
maisten kansallisten ja kansainvilisten arvo-
osuusrekisterien, arvopaperien selvitys- ja
talletuslaitosten sekd arvopaperikeskusten
kanssa Suomen kansallisena arvopaperikes-
kuksena. Yhteistoiminnan edellyttamait tilit
ja luettelot pidetddn arvo-osuusrekisterissi.
Yhteistoiminnasta miiratidn arvopaperikes-
kuksen sdinnoissa.

17 §

Toissijainen vastuu tilinhoitajay hteison
korvattavista vahingoista

Jos tilinhoitajayhteisé el kykene tdyttd-
mdidn arvo-osuustileistd annetussa laissa sii-
dettyd vahingonkorvausvelvollisuuttaan, on
vahingonkirsineelld oikeus saada korvaus
18 §:ssd tarkoitetusta kirjausrahastosta. Kir-
jausrahastolla on tilldin oikeus perid maksa-
mansa korvaus siltd, joka on korvauksen
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suorittamisesta vastuussa.
18 §

A rvopaperikeskuksen vastuunkantokyvyn
turvaaminen

Arvopaperikeskukselle tdssi laissa ja arvo-
osuustileistd annetussa laissa asetettujen vel-
voitteiden tdyttdmisen turvaamiseksi on kes-
kuksen perustettava rahasto {(arvopaperikes-
kuksen rahasto). Arvopaperikeskuksen rahas-
toon on kerittivd kartutusmaksuja muilta
arvo-osuusrekisterien pitdjiltd ja keskuksen
palvelujen kéyttdjiltd, lukuun ottamatta
10 §:ssd tarkoitettuja asiakkaita. Rahaston
kartutusvelvolliset yhteis6t mifritddn tar-
kemmin rahaston sidfinndissd. Kartutusmak-
suja tulee kerdtd siten, ettd arvopaperikes-
kuksen rahaston ja 19 §:ssi tarkoitetun ra-
haston yhteinen pididoma on keskuksen halli-
tuksen pdittdmind ajankohtana, kuitenkin
viimeistdin 15 vuoden kuluttua timén lain
voimaantulosta, satakymmenen miljoonaa
markkaa.

Korvaussumma, jonka arvopaperikeskus
on perinyt 17 §:ssé tarkoitetun takautumisoi-
keutensa nojalla korvauksesta vastuussa ole-
valta, on littettivd arvopaperikeskuksen ra-
haston pdiomaan siltd osin kuin korvaus on
maksettu rahastosta.

Arvopaperikeskus voi velvoittaa 7 §n
1 momentin 3 kohdassa tarkoitetun arvo-
osuusrekisterin pitdjin ottamaan keskuksen
hyviksymén vastuuvakuutuksen arvo-osuus-
tileistd annetussa laissa sdddetyn vahingon-
korvausvastuun varalta. Arvopaperikeskuk-
sella on oikeus ottaa vastuuvakuutus
17 §:ssd tarkoitetun vastuunsa varalta ja
kidyttad arvopaperikeskuksen rahastoa timén
vakuutuksen omavastuuosuutena.

Ehdotus

suorittamisesta vastuussa.
18 §
Kirjausrahasto

Tilinhoitajayhteisolle arvo-osuustileistd an-
netussa laissa sdddetyn vahingonkorvausvas-
tuun tdyttdmisen turvaamiseksi on arvopape-
rikeskuksen hallituksen perustettava rahasto
(kirjausrahasto). Tilinhoitajayhteisdjen on
suoritettava kirjausrahastoon vakuusmak suja.
Kirjausrahaston sddnndissd voidaan mddratd,
ettd Suomen valtio, muu valtio, Suomen
Pankki ja ulkomainen keskuspankki eivdit ole
velvollisia suorittamaan vakuusmaksuja. V a-
kuusmaksuja on kerdttivd kirjausrahastoon
siten, ettd kirjausrahaston pddoma on véhin-
tddn 0,000048 prosenttia arvo-osuusjdrjestel-
mdssd viiden viimeksi kuluneen vuoden ai-
kana sdilytettavind olleiden arvo-osuuksien
yhteenlasketun kdyvin arvon keskiarvosta,
kuitenkin vdhintdin 20 miljoonaa euroa.

Tilinhoitajayhteisdjen on suoritettava va-
kuusmaksuja siten, ettd kunkin maksuvelvol-
lisen tilinhoitajayhteison osuus maksuista
vastaa kirjausrahaston sddnndissd mdariteltd-
vdlld tavalla sen osuutta kirjausrahastolla
katettavista vastuista. Vakuusmaksujen on
perustuttavaarvo-osuusjdrjestelmddn tehty jen
kirjausten lukumddrddn, ndiden kirjausten
euromddrddn sekd sdilytettdvien arvo-osuuk-
sien kdypddn arvoon. M aksun laskentaperus-
teen on oltava sama kullekin kirjausrahas-
ton sddnnoissd mddriteltévdlle vakuusmaksu-
velvollisten tilinhoitajayhteisdjen ryhmdille.

Edelli 1 ja 2 momentista poiketen tilinhoi-
tajayhteison, joka tulee kirjausrahaston ja-
seneksi sen jilkeen, kun rahaston pddoma on
kartutettu 1 momentissa sdddettyyn vdahim-
mdismddrddn, on rahastoon liittyessddn suo-
ritettava vakuusmaksun ennakkona 3 pro-
senttia rahaston pddoman vdihimmdism ddrds-
td. Vakuusmaksun ennakko luetaan tilinhoi-
tajay hteison hyvdksi pddtettiessd 20 §:n mu-
kaisesti tilinhoitajayhteison vakuusmaksun
suuruudesta.
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18a$§

Kirjausrahaston suoritusvelvollisuuden
alkaminen

Jos tilinhoitajayhteisé ei ole suorittanut
sille arvo-osuustileistd annetun lain mukaan
kuuluvaa vahingonkdrsijan selvdd ja riida-
tonta korvaussaamista, vahingonkdrsijd voi
ilmoittaa asiasta rahoitustark astukselle.

Rahoitustarkastuksen on 21 pdivén kulues-
sa 1 momentissa tarkoitetun ilmoituksen tai
muutoin tiedon saatuaan pddtettivd, onko
kirjausrahaston suoritettava vahingonkdrsijin
saamiset. Suoritusvelvollisuuden mddrddmi-
sen edellytyksend on, ettd 1 momentissa tar-
koitetun saamisen suorittamatta jidminen on
Jjohtunut tilinhoitajayhteison asettamisesta
konkurssiin tai yrityssaneeraukseen tai sen
muusta maksukyvyttomyydestd, joka ei ra-
hoitustarkastuksen arvion mukaan ole tila-
pdistd ja josta on saatu riittivd selvitys.

Rahoitustarkastuksen on annettava tieto
2 momentissa tarkoitetusta pddtoksestddn
kirjausrahastolle, tilinhoitajayhteisoile, val-
tiovarainministeriolle ja arvopaperikeskuk-
selle.

Edelld 2 momentissa tarkoitetun rahoitus-
tarkastuksen pddtoksen toteuttamiseksi ja
yksittdisid vahingonkdrsijoitd koskevien kor-
vauspddtosten tekemiseksi on tilinhoitajayh-
teisoOn tarvittaessa toimitettava kirjausrahas-
tolle ja rahoitustarkastukselle tiedot kaikista
tilille kirjattujen oikeuksien haltijoista ja hei-
ddn 1 momentissa tarkoitetuista saamisis-
taan.

I8b§
Korvattavat saamiset

Samalle vahingonkdrsijdlle maksetaan kir-
Jausrahaston varoista korvauksena vahingon-
kdrsijan samalta tilinhoitajayhteiséltd olevan
korvaussaamisen mddrd, kuitenkin enintdin
25 000 euroa. Kirjausrahaston velvollisuus
korvata samaan vahinkotapahtumaan liittyvid
vahinkoja on kuitenkin enintdiin 10 miljoo-
naa eurod.
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Luonnollisille henkildille suoritetaan kor-
vaus kirjausrahastosta ennen muita vahin-
gonkadrsijoitd.

V ahingonkdrsijille maksettava korvaus on
laskettava sen pdivén kdyvén arvon mukaan,
Jona rahoitustarkastus teki 18 a §:n 2 mo-
mentin mukaisen pditoksen tai jona tilinhoi-
tajayhteisé asetettiin maksukyvyttomyysme-
nettelyyn, riippuen siitd kumpi pdivd on ai-
kaisempi. Korvaus maksetaan vahingonkdrsi-
jalle, jolla on tdysimddrdinen oikeus tilinhoi-
tajayhteisén hallussa oleviin saamisiin. Jos
maksettavalla korvauksella on useita yhteis-
omistajia, otetaan kullekin yhteisomistajalle
kuuluva osuus huomioon laskettaessa vahin-
gonkdrsijdlle maksettavaa korvausta.

Rikoksella saatuja varoja, joihin liittyen on
annettu tuomio rikoslain 32 Iluvun 1 §:n
2 momentin mukaisesti, ei voida korvata kir-
Jjausrahastosta.

18 ¢ §
Korvausten maksaminen

Kirjausrahaston on maksettava vahingon-
karsijoiden saamiset ilman aiheetonta viivy-
tystd, kuitenkin viimeistdan kolmen kuukau-
den kuluttua 18 a §:n 2 momentissa tarkoite-
tusta rahoitustarkastuksen pddtoksestd. Jos
tilinhoitajayhteisé on ennen 18 a §:n 2 mo-
mentissa tarkoitettua pddtostd asetettu selvi-
tystilaan, yrityssaneeraukseen tai konkurs-
siin, lasketaan mddrdaika selvitystilaan, yri-
tyssaneeraukseen tai konkurssiin asettamis-
pdatiksestd. Korvausvelalle on maksettava
korkolain (633/1982) mukaista viivistyskor-
koa siitd pdivdstd ldhtien, jolloin rahoitustar-
kastus on tehnyt 18 a §:n 2 momentissa tar-
koitetun pddtéksen.

Rahoitustarkastus voi erityisestd syystd
myéntdd kirjausrahastolle lisdaikaa vahin-
gonkdrsijoiden saamisten maksamiseen enin-
tdan kolme kuukautta. Kirjausrahaston on
kuitenkin saamastaan lisdajasta huolimatta
maksettava korvaus viipymdttd, jos korvauk-
sen maksamisen viivdstyminen olisi kor-
vauksen saajan kannalta kohtuutonta.

Jos kirjausrahasto ei ole korvannut vahin-
gonkdrsijan saamista 1 ja 2 momentissa sdd-
detyssd ajassa, vahingonkdrsijille on synty-
nyt saaminen, jota vahingonkdrsijilld on oi-
keus vaatia kirjausrahastolta.
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19 §
Selvitysrahasto

Arvopaperikeskuksella tulee olla arvopape-
rimarkkinalaissa tarkoitettu selvitysrahasto.

Edellii 18 §:ssdi tarkoitertu rahasto ja selvi-
tysrahasto voidaan asianomaisen ministerién
luvalla jdarkevin ja tehokkaan varainhoidon
edistimiseksi yhdistid yhdeksi rahastoksi,
jos voidaan varmistua siitd, ettei yhdistimi-
nen vihennd arvopaperikeskuksen vastuun-
kantokykyi ja ettei eri rahastojen kartuttajien
maksuvelvollisuus lisddnny siitd, mika se
olisi silloin, kun rahastot ovat erilldin.

Ehdotus

Jos vahingonkdrsijd tai sen edustaja on
syytteessd rikoslain 32 luvun 1 §:n 2 mo-
mentin mukaisesta kitkemisrikoksesta, kir-
jausrahasto voi 1 ja 2 momentin estamdtti
Iykdtd maksujen suorittamista tuomioistui-
men asiassa tekemddn pddtokseen asti.

18d §
Kirjausrahaston tiedottamisvelvollisuus

Kirjausrahaston on annettava kirjallisesti
tieto 18 a §:n 2 momentissa tarkoitetusta ra-
hoitustarkastuksen pddtoksestd kaikille asi-
anomaisen tilinhoitajayhteisén asiakkaille.
Kirjausrahaston on lisdksi julkisella kuulu-
tuksella ilmoitettava, mihin toimenpiteisiin
vahingonkdrsijoiden on ryhdyttivd saamis-
tensa turvaamiseksi. Kuulutus on julkaistava
myds tilinhoitajayhteison toimialueella il-
mestyvissd suurimmissa pdivdlehdissd toimi-
alueen virallisilla kielilld.

Kirjausrahasto voi asettaa vdihintddn kuu-
den kuukauden mddrdajan, jonka kuluessa
vahingonkdrsijoiden on ryhdyttivd toimenpi-
teisiin saamistensa turvaamiseksi. Asetetun
mddrdajan ylittdmisen johdosta ei kuitenkaan
voida kieltdytyd maksamasta korvausta va-
hingonkdrsijélle, jolla on ollut pakotrava este
valvoa saamisoikeutensa toteuttamista.

19 §
Selvitysrahasto

Arvopaperikeskuksen velvollisuudesta pe-
rustaa selvitysrahasto on voimassa, mitd sdd-
detddn arvopaperimarkkinalain 4 a luvun
7 $:ssd.

Kirjausrahasto ja selvitysrahasto voidaan
valtiovarainministerion luvalla jirkevin ja
tehokkaan varainhoidon edistdamiseksi yhdis-
tdd yhdeksi rahastoksi, jos voidaan varmis-
tua siitd, ettei yhdistiminen vihenni arvopa-
perikeskuksen vastuunkantokykyi ja ettei eri
rahastoihin vakuusmaksuja suorittavien yh-
teisojen maksuvelvollisuus lisddnny siitd,
mika se olisi silloin, kun rahastot ovat eril-
ladn.
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20 §

A rvopaperikeskuksen rahaston sdannét ja
hallinto

Arvopaperikeskuksen rahastolla tulee olla
sagnnot, joille on saatava valtioneuvoston
vahvistus,

Sddnndissd on mainittava:

1) rahaston nimi ja kotipaikka;

2) rahaston kartuttamiseksi
maksujen maidrdytymisperusteet;

kerittivien

3) perusteet, joilla rahaston varoja kiyte-
tidn arvopaperikeskuksen vastuiden kattami-
seen;

4) rahaston varojen sijoittamisen ja rahas-
ton lainanoton p#iperiaatteet;

5) perusteet rahaston vuotuisen ylijaimin
kdyttamisestd sekd tuottojen mahdollisista
maksuista ja rahaston ylijidmavarojen mah-
dollisesta palautuksesta;

6) rahaston tilikausi;

7) tilintarkastajien kelpoisunsvaatimukset,
lukumaddrd ja toimikausi; sekd

8) sddntOjen muuttamistapa.

Rahastoa hoitaa arvopaperikeskuksen hal-
litus sen mukaan kuin hallinnosta maérataian
rahaston saannoissi.

21 §
Arvopaperikeskuksen rahaston varainhallinta

Arvopaperikeskuksen hallitus mairda vuo-
sittain arvopaperikeskuksen rahaston kartu-
tusvelvollisia yhteis6jd kuultuaan vidhim-
miismiérin, joka kerdtidn kartutusmaksuil-
la. Asianomainen ministerié vahvistaa vi-
himmaiismiirii koskevan méaidrdyksen arvo-
paperikeskuksen esityksesti. Arvopaperikes-
kuksen hallitus paittda kunkin kartutusvel-
vollisen yhteistn kartutusmaksun suuruuden.
Kartutusmaksun tulee perustua riskeihin,
Joita kartutusvelvollisten toiminta aiheuttaa
arvopaperikeskukselle. Maksun laskentape-
rusteen tulee olla sama kaikille arvo-osuus-
rekisterinpitdjille ja samoja kullekin arvopa-
perikeskuksen palveluja kdyttaviille kartutus-
velvolliselle.

Rahaston varat on sijoitettava turvallisella

Ehdotus

20 §

Kirjausrahaston sddnnot ja hallinto

Kirjausrahaston sddnnot vahvistaa valtio-
neuvosto.

Sdanndissd on mainittava:

1) rahaston nimi ja kotipaikka;

2) rahaston kartuttamiseksi Kerittdvien va-
kuusmaksujen midrdytymisperusteet;

3) vakuusmaksuiksi kiiteisen rahan lisdksi
hyvdksyttavit omaisuuserdt sekd ndiden eri-
en arvostusperiaatteet;

4) menettelytapa, jolla rahastosta suorite-
taan korvauksia;

5) rahaston varojen sijoittamisen ja rahas-
ton lainanoton piiperiaatteet;

6) perusteet rahaston vuotuisten ruottojen
maksamisesta ja rahaston varojen palautuk-
sesta vakuusmaksuvelvolliselle tilinhoitaja-
yhteisdille;

7) rahaston tilikausi;

8) tilintarkastajien kelpoisuusvaatimukset,
lukumaérd ja toimikausi; seka

9) sdintdjen muuttamistapa.

Rahastoa hoitaa arvopaperikeskuksen hal-
litus sen mukaan kuin hallinnosta méiritian
rahaston sdinndissa.

21 §
Kirjausrahaston varainhallinta

Arvopaperikeskuksen hallitus miirdd puo-
livuosittain vakuusmaksuvelvollisia tilinhoi-
tajay hteisdjd kuultuaan kirjausrahaston varo-
Jen vihimmaismaaran, joka keritidn vakuus-
maksuilla. Valtiovarainministerio vahvistaa
vihimmaisméirdd koskevan méidrayksen ar-
vopaperikeskuksen esityksestd. Arvopaperi-
keskuksen hallitus padattdd kunkin maksuvel-
vollisen tilinhoitajayhteison vakuusmaksun
suuruuden.

Kirjausrahaston rahavarat on sijoitettava
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ja rahaston maksuvalmiuden turvaavalla ta-
valla. Rahaston varoja ei saa sijoittaa kiin-
teist6ihin tai sellaiseen osakkeeseen tai muu-
hun arvopaperiin, joka yksin tai yhdessi
muiden arvopaperien kanssa tuottaa oikeu-
den hallita maérittyd huoneistoa tai kiinteis-
ton osaa.

Rahasto voi ottaa sddnndissd madritylld
tavalla luottoa, jos sen omat varat eivit riitd
rahaston vastuiden kattamiseen.

22 §

Arvopaperikeskuksen rahaston itsendisyys ja
varojen palauttaminen

Arvopaperikeskuksen rahaston varoja ei
voida lukea arvopaperikeskuksen tai kartu-
tusvelvollisten yhteisdjen varoiksi. Kartutus-
maksuja suorittaneella arvo-osuusrekisterin
pitijilla tai keskuksen palveluja kayttavilld
yhteis6llid ei ole oikeutta vaatia kartutusmak-
suja palautettavaksi itselleen. Rahaston sién-
noissi voidaan kuitenkin madriti, ettd arvo-
paperikeskuksen hallitus voi jakaa rahaston
tuottoja ja palauttaa rahaston varoja sen jil-
keen, kun rahaston pddoma vastaa 18 §:n
mukaista vihimmaismadrdi. Varoja saadaan
jakaa ainoastaan siten, ettd rahaston pdioma
vastaa aina vihimmaismairia.

Ehdotus

turvallisella ja kirjausrahaston maksuvalmiu-
den turvaavalla tavalla. Kirjausrahaston raha-
varoja ei saa sijoittaa kiinteistoihin tai sellai-
seen osakkeeseen tai muuhun arvopaperiin,
joka yksin tai yhdessd muiden arvopaperien
kanssa tuottaa oikeuden hallita maarattya
huoneistoa tai kiinteiston osaa.

Vakuusmaksun suorittaneella tilinhoitaja-
yhteisolld on kirjausrahaston sddnnoissd
mddriteltivdlld tavalla oikeus vaihtaa va-
kuusmaksuksi suoritettu omaisuuserd toi-
seen. Tdlloin maksuvelvollisen osuus mak-
suista ei kuitenkaan saa vdhentyd.

Jos kirjausrahaston pddoma vahingonkdrsi-
jélle suoritetun korvauksen tai 22 §:n 3 mo-
mentissa tarkoitetun palautuksen seurauksena
vihenee 18 §:n 1 momentissa sdddettyd vi-
himmdispddomaa pienemmdksi, pidoma on
kartutettava uudelleen vdihimmadispddoman
suuruiseksi kolmen kuukauden kuluessa kor-
vauksen tai palautuksen maksamisesta.

Kirjausrahasto voi ottaa sdadnnodissd madri-
tylld tavalla luottoa, jos sen omat varat eivit
riitd rahaston vastuiden kattamiseen.

22 §

Kirjausrahaston tuotto ja varojen
palauttaminen

Vakuusmaksun suorittaneen tilinhoitajay h-
teison osuus voidaan lukea tilinhoitajay htei-
sén varoiksi. Tilinhoitajayhteisolld ei kuiten-
kaan ole oikeutta vaatia osuuttaan kirjausra-
hastosta erotettavaksi itselleen eikd luovuttaa
sitd toiselle muussa kuin 3 momentissa tar-
koitetussa tapauksessa.

Sen estamdrtd, mitd edelld 1 momentissa
sdddetdan, kirjausrahaston varojen vuosittai-
nen tuotto jaetaan suoritettujen vakuusmak-
sujen suhteessa tilinhoitajayhteisdille sen jal-
keen, kun tuotosta on vdihennetty rahaston
hoidosta aiheutuvat valttamadttémadt hallinto-
kulut.

Jos maksuvelvollisuuden aiheuttava toi-
minta lopetetaan, kirjausrahaston on sdén-
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238
Oikaisulautakunta

Valtioneuvoston yhteydessd toimii oi-
kaisulautakunta, jonka tehtdvand on kdsitelld
Ja ratkaista arvo-osuustileistdi annetun lain
36 §:ssd tarkoitetut oikaisuhakemukset. Lau-
takunnan on toiminnassaan noudatettava lail-
lista oikeudenkdyntijdrjestystd ja sen jisenet
toimivat tuomarin vastuulla. Sen lisaksi, mi-
td arvo-osuustileistd annetun lain 36 §mn
3 momentissa sdddetddn, lautakunnan kus-
tannuksista vastaa arvopaperikeskus, jonka
sdannoissd voidaan mddrdtd siitd, miten ar-
vo-osuusrekisterin pitdjdt, arvopaperikeskuk-
sen palvelujen kdyttdjat ja lautakunnan kdsi-
teltdvdksi saatetun asian osapuolet kattavat
nditd kustannuksia.

24 §

Oikdisulautakunnan kokoonpano ja

......

péitosvaltaisuus

Oikaisulautakunnassa on puheenjohtaja,
varapuheenjohtaja ja neljd muuta jdsentd.

Ehdotus

noissd mddrdtylla tavalla pyynndsti palautet-
tava tilinhoitajayhteisolle se suhteellinen
osuus rahaston mddrdastd, jonka se on suorit-
tanut rahastoon. Palautus voidaan tehdd ai-
kaisintaan, kun maksuvelvollisuuden aiheut-
taneen toiminnan lopettamisesta on kulunut
kolme vuotta.

Tilinhoitajayhteisén toiminnasta vahinkoa
kérsineiden oikeudenhaltijoiden korvaussaa-
miset ovat kirjausrahaston suojan piirissd
tilinhoitajayhteison vakuusmaksujen palaut-
tamiseen saokka. Palautettavaa osuutta ei
lueta rahaston pddomaan, eikd sitd voida
kéyttdd tilinhoitajayhteison toiminnan lopet-
tamisen jalkeen syntyneiden korvaussaamis-
ten maksamiseen.

22 a§
Vdlitusoikeus
Tilinhoitajayhteisolld on oikeus saattaa kir-
jausrahaston tdmdn lain nojalla tekemd pdad-
tos rahoitustarkastuksen kasiteltavaksi 30
pdivin kuluessa pddtoksen tiedoksisaannista.
23 §

Oikaisulautakunta

(kumotaan)

24 §

Oikaisulautakunnan kokoonpano ja
pddtosvaltaisuus

(kumotaan)



94 HE 28/2000 vp

Voimassa oleva laki

Valtioneuvosto mddrdd puheenjohtajan, vara-
puheenjohtajan ja muut jiasenet kolmeksi
vuodeksi. Puheenjohtajan ja varapuheenjoh-
tajan tulee olla oikeustieteen kandidaatin
tutkinnon suorittaneita henkiloitd, joilla on
kokemusta twomarin tehtivissi ja joiden ei
voida katsoa edustavan arvo-osuusrekisterin
pitdjien, arvo-osuuksien liikkeeseenlaskijoi-
den tai sijoittajien etua. Kaksi jdsenistd on
nimitettavd sellaisista henkiloistd, joiden voi-
daan katsoa edustavan sijoittajia ja kaksi ar-
vopaperikeskuksen yhtiokokouksen esityk-
sestd. Esityksissd on mainittava kummassa-
kin vahintidn nelji ehdokasta.

Lautakunta on pddtosvaltainen, kun ko-
kouksessa on ldsnd puheenjohtaja tai varapu-
heenjohtaja sekd kaksi muuta jdsentd.

26 §

Joukkolainaosuudet ja niihin rinnastuvat
arvo-osuudet

Arvopaperimarkkinalain 1 luvun 2 §n
1 momentin 2 kohdassa tarkoitetun arvopa-
perin liittimisestd arvo-osuusjirjestelmain
pdittaa liikkeeseenlaskijaa edustavan arvo-
osuusrekisterin pitéjin hakemuksesta arvopa-
perikeskus. Arvopaperikeskuksen on ennen
paitoksen tekemistd ilmoitettava Suvomen
Pankille sen lakisdéteisten tehtdvien hoitami-
sen kannalta merkittdvistd hakemuksesta.

26 a §

Velkakirjan liittaminen arvo-osuusjdrjestel-
mddn

Jos arvo-osuusrekisterin pitdjin hakemus
koskee velkakirjaa tai muuta sellaista arvo-
paperia, on arvopaperikeskuksen 26 §:ssi
tarkoitetussa paatoksessdin médrittiva se
ajankohta, josta lukien arvopaperi voidaan
liittdd arvo-osuusjirjestelméidn. Arvopaperi-
keskus voi antaa pditoksessddn tarkempia
mairdyksid arvo-osuusjirjestelméén kirjatta-
vista tiedoista ja kirjaamismenettelystd sil-
loin, kun arvopaperi liitetdén arvo-osuusjar-
jestelmddn. Ennen péitoksen tekemistd on
arvopaperikeskuksen tarkastettava, ettd liik-
keeseenlaskija on varmistanut yhden tai
useamman arvo-osuusrekisterin pitdjin kans-

Ehdotus

26 §

Joukkolainaosuudet ja niihin rinnastuvat
arvo-osuudet

Arvopaperimarkkinalain 1 luvun 2 §n
1 momentin 2 kohdassa tarkoitetun arvopa-
perin liittdmisestd arvo-osuusjirjestelmain
paattdd liikkkeeseenlaskijan hakemuksesta
arvopaperikeskus. Arvopaperikeskuksen on
ennen paidtoksen tekemistd ilmoitettava Suo-
men Pankille sen lakisditeisten tehtdvien
hoitamisen kannalta merkittdvastd hakemuk-
sesta.

26 a §

Velkakirjan liittaminen arvo-osuusjdrjestel-

Jos liikkeeseenlaskijan hakemus koskee
velkakirjaa tai muuta sellaista arvopaperia,
on arvopaperikeskuksen 26 §:ssi tarkoitetus-
sa paitoksessdin madrittivd se ajankohta,
josta lukien arvopaperi voidaan liittd4 arvo-
osuusjirjestelméin. Arvopaperikeskus voi
antaa paitoksessdin tarkempia méadriyksii
arvo-osuusjirjestelmain kirjattavista tiedoista
ja kirjaamismenettelysti silloin, kun arvopa-
peri liitetddn arvo-osuusjirjestelméin. Ennen
paatoksen tekemistd arvopaperikeskuksen on
tarkastettava, ettd liikkkeeseenlaskija on var-
mistanut yhden tai useamman tilinhoitajayh-
teison kanssa tekemissdin sopimuksessa tai
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sa tekemissdin sopimuksessa tai muuten
sen, ettd kaikilla arvopaperin omistajilla on
mahdollisuus saada oikeutensa Kkirjatuksi
arvo-osuusjirjestelméin.

Edelld 1 momentissa tarkoitetusta ajankoh-
dasta lukien arvopaperin omistaja tai hdnen
edustajansa voi hakea omistusoikeuden kir-
jaamista litkkeeseenlaskijan osoittamaan ar-
vo-osuusrekisteriin. Hakijan on luovutettava
arvopaperi arvo-osuusrekisterin pitdjille ja
osoitettava, ettd hinelli on velkakirjalain
(622/47) sadnnodsten mukainen oikeus mairai-
td arvopaperista. Arvo-osuusrekisterin piti-
jan on kirjattava arvopaperi hakijan ilmoitta-
malle arvo-osuustilille noudattaen, mitid ar-
vo-osuustileistd annetussa laissa sidddetddn.

Arvo-osuusrekisterin  pitdjille luovutettu
arvopaperi on varustettava merkinnélld sen
liittdmisestd arvo-osuusjirjestelmaidn.

26 c §
Joukkolainan muuntaminen euroksi

Arvopaperikeskus voi liikkeeseenlaskijan
hakemuksesta hyviksyi sen, ettd arvo-osuus-
jar-jestelmain liitetty joukkolaina tai siihen
rinnastettava velallisen sitoumus muunnetaan
markasta tai muusta kansallisesta rahayksi-
kosti euroyksikoksi euron kiyttéonotosta an-
netun neuvoston asetuksen (EY) N:o 974/98
8 artiklan 4 kohdan mukaisesti. Muunnon
hyviksymistd koskevassa arvopaperikeskuk-
sen pditoksessd on miadrdttdvd muunnon
ajankohta. Arvo-osuus-rekisterin pitdjin on
suoritettava muuntoon kuuluvat toimenpiteet
muunnon ajankohtana arvopaperikeskuksen
sddntdjen ja muuntoa koskevan piitcksen
mukaisesti.

27 §
Liikkeeseenlaskutili

Liitettdessd arvo-osuus arvo-osuusjirjestel-
miin on avattava liikkeeseenlaskutili. Liik-
keeseenlaskutilejd pidetddn arvopaperikes-
kuksen arvo-osuusrekisterissa.

Ehdotus

muuten sen, ettd kaikilla arvopaperin omista-
jilla on mahdollisuus saada oikeutensa kirja-
tuiksi arvo-osuusjirjestelméaan.

Edelld 1 momentissa tarkoitetusta ajankoh-
dasta lukien arvopaperin omistaja tai hinen
edustajansa voi hakea omistusoikeuden kir-
jaamista liikkeeseenlaskijan osoittamalta ti-
linhoitajayhteisoltd. Hakijan on luovutettava
arvopapeti tilinhoitajayhteisille ja osoitetta-
va, ettid hidnelld on velkakirjalain (622/1947)
sddnndsten mukainen oikeus méiritd arvopa-
perista. Tilinhoitajayhteison on kirjattava
arvopaperi hakijan ilmoittamalle arvo-osuus-
tilille noudattaen, mitd arvo-osuustileisti
annetussa laissa saddetéin.

Tilinhoitajayhteisolle luovutettu arvopaperi
on varustettava merkinnélld sen liittimisestd
arvo-osuusjirjestelmain.

26 ¢ §
Joukkolainan muuntaminen euroksi

Arvopaperikeskus voi liikkeeseenlaskijan
hakemuksesta hyviksyi sen, ettid arvo-osuus-
jarjestelmédn liitetty joukkolaina tai siihen
rinnastettava velallisen sitoumus muunnetaan
markasta tai muusta kansallisesta rahayksi-
kostéd euroyksikoksi euron kidyttoonotosta an-
netun neuvoston asetuksen (EY) N:o 974/98
8 artiklan 4 kohdan mukaisesti. Muunnon
hyviksymistd koskevassa arvopaperikeskuk-
sen paitoksessd on médrittivi muunnon
ajankohta. Tilinhoitajayhteisén on suoritet-
tava muuntoon kuuluvat toimenpiteet muun-
non ajankohtana arvopaperikeskuksen sddn-
téjen ja muuntoa koskevan péitdksen mukai-
sesti.

27 §
Liikkeeseenlaskutili

Liitettdessd arvo-osuus arve-osuusrekiste-
riin on avattava liikkkeeseenlaskutili.



96 HE 28/2000 vp

Voimassa oleva laki

28 §
Hallintarekisterointi

Jos arvo-osuus on kirjattu arvo-osuustileis-
td annetun lain 5 a §:ssd tarkoitetulle omai-
suudenhoitotilille tai lain 16 §:ssi tarkoite-
tulle kaupintatilille raikka jos arvo-osuudesta
on annettu kansainvdlinen hallintatodistus,
edelld 4 §:ssd tarkoitettuun luetteloon on
omistajan sijasta merkittdvd hallintarekiste-
réinnin hoitaja. Luetteloon voidaan omista-
jan sijasta merkitd hallintarekisterdinnin hoi-
taja my6s muutoin, jos arvo-osuuden omis-
taa ulkomaalainen tai ulkomainen yhteisé tai
sddtio. Hallintarekisterdinnin hoitajana voi
toimia omaisuudenhoitotilin tai kaupintatilin
tilinhaltija taikka arvo-osuusrekisterin pitiji
tai arvopaperimarkkinalain 1 luvun 4 §:ssé
tarkoitettu arvopaperinvilittiji. A rvopaperi-
keskus voi hyvdksyd hallintarekisterdinnin
hoitajaksi myos ulkomaisen arvopaperikes-
kuksen taikka sellaisen muun ulkomaisen
yvhteison, joka on riittavan julkisen valvon-
nan alainen ja jonka taloudelliset toiminta-
edellytykset ja hallinto tdyttivit tehtdivan
luotettavalle hoidolle asetettavat vaatimuk-
set. Asianomainen ministerid voi rajoittaa
oikeutta hallintarekisterdidd 4 §:n 1 momen-
tissa tarkoitettuja arvo-osuuksia, jotka eivit
ole julkisen kaupankiynnin kohteena ulko-
mailla.

Rahoitustarkastus voi antaa tarkemman
madrdyksen tavasta, jolla tiedot arvo-osuuk-
sien todellisesta omistajasta tai arvo-osuuksi-
en todellisen omistajan puolesta toimivasta
asiamiehesti sekd ndiden tunnistamiseksi
tarpeellisista yhteystiedoista on ilmoitettava.

29 §
Salassapitovelvollisuus

Arvo-osuusrekisterin pitdjin tai arvopape-
rikeskuksen toimielimen jdsen tai oikaisulau-
takunnan jisen sekd niiden palveluksessa
oleva ei saa ilmaista tai muuten paljastaa,

Ehdotus

28 §
Hallintarekisterointi

Jos arvo-osuus on kirjattu arvo-osuustileis-
td annetun lain 5 a §:ssi tarkoitetulle omai-
suudenhoitotilille tai lain 16 §:ssid tarkoite-
tulle kaupintatilille, edeild 4 §:ssd tarkoitet-
tuun luetteloon on omistajan sijasta merkitti-
vé hallintarekisterdinnin hoitaja. Luetteloon
voidaan omistajan sijasta merkitd hallintare-
kisterdinnin hottaja myds muutoin, jos arvo-
osuuden omistaa ulkomaalainen tai ulkomai-
nen yhteiso tai sdéti6. Hallintarekisterdinnin
hoitajana voi toimia kaupintatilin tilinhaltija
taikka arvopaperikeskus, tilinhoitajayhteiso
tai muu arvo-osuustileistd annetun lain
5 a $:n 3 momentissa mainittu yhteiso, joka
voi saada oikeuden toimia omaisuudenhoito-
tilin tilinhaltijana. V altiovarainministerio voi
rajoittaa oikeutta hallintarekisterdida 4 §:n
1 momentissa tarkoitettuja arvo-osuuksia,
jotka eivit ole julkisen kaupankdynnin koh-
teena ulkomailla.

Rahoitustarkastus voi antaa tarkemman
midriyksen tavasta, jolla tiedot arvo-osuuk-
sien todellisesta omistajasta tai arvo-osuuksi-
en todellisen omistajan puolesta toimivasta
asiamiechestd sekd ndiden tunnistamiseksi
tarpeellisista yhteystiedoista on ilmoitettava.
Rahoitustarkastus voi mddrdtd arvo-osuusti-
leistd annetun lain 5 a §:ssd tarkoitetulle
omaisuudenhoitotilille kirjattujen hallintare-
kisterdityjen arvo-osuuksien omaisuudenhoi-
tajan sisdisestd kirjanpidosta.

29 §
Salassapitovelvollisuus

Joka tilinhoitajayhteison, tilinhoitajayh-
teison asiamiehen tai arvopaperikeskuksen,
niiden omistusyhteisén tai yhteison, jonka
arvopaperimarkkinalain 1 luvun 5 §:ssd tar-
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mitd hin on tehtdvissidin saanut tietdd arvo-
osuuden omistajan, liikkeeseenlaskijan tai
muun henkilén taloudellisesta asemasta tai
yksityisestd olosuhteesta. Edelld 28 §:n
3 momentissa tarkoitettujen ja muiden sel-
laisten tietojen, jotka arvo-osuuden liikkee-
seenlaskija on tassd ominaisuudessa saanut,
osalta salassapitovelvollisuus koskee myos
liikkkeeseenlaskijan toimielimen jidsentd ja
palveluksessa olevaa. Tiedon saa kuitenkin
pdljastaa, jos se on julkistettu tai jos se, jon-
ka hyvdksi salassapitovelvollisuus on sdddet-
ty, antaa suostumuksensa sen ilmaisemiseen
taikka jos se on sdidetty tai asianmukaisessa
Jjarjestyksessd mddrdtty ilmaistavaksi.

209088V

Ehdotus

koitetulla tavalla mddrdysvallassa arvopape-
rikeskus on, niiden konsolidointiryhmddn
kuuluvan rahoituslaitoksen tai niiden yhteen-
liitymdn toimielimen jisenend tai vara-
Jasenend tai niiden palveluksessa ollessaan
taikka niiden toimeksiannosta tehtdvdd suo-
rittaessaan on saanut tietdd arvo-osuuden
omistajan, liikkeeseenlaskijan tai muun hen-
kilon taloudellista asemaa tai henkilokohtai-
sia oloja koskevan seikan taikka liike- tai
ammattisalaisuuden, on velvollinen pitdm ddn
sen salassa, jollei se, jonka hyvdksi vaitiolo-
velvollisuus on sdddetty, anna suostumustaan
sen ilmaisemiseen. Salassa pidettivid tietoja
ei saa mydskddan antaa tilinhoitajayhteison,
tilinhoitajayhteison asiamiehen tai arvopape-
rikeskuksen yhtio- tai osuuskunnankokouk-
selle eikd kokoukseen osallistuvalle osak-
keen- tai osuudenomistajalle. Edelld 28 §:n
3 momentissa tarkoitettujen ja muiden sel-
laisten tietojen, jotka arvo-osuuden liikkee-
seenlaskija on tissi ominaisuudessa saanut,
osalta salassapitovelvollisuus koskee myos
liikkkeeseenlaskijan toimielimen jdsentd ja
varajdsentd, sen palveluksessa olevaa tai sen
toimeksiannosta tehtdvdd suorittavaa.

29a§
Tiedonantovelvollisuus

Tilinhoitajayhteisolld, tilinhoitajayhteison
asiamiehelld ja arvopaperikeskuksella, niiden
omistusyhteisolld tai yhteisolld, jonka arvo-
paperimarkkinalain 1 luvun 5 §:n tarkoitetul-
la tavalla mddrdysvallassa arvopaperikeskus
on, niiden konsolidointiryhmddn kuuluvalla
rahoituslaitoksella sekd niiden yhteenliitty-
mdlld on velvollisuus antaa 29 §:ssd tarkoi-
tettuja sekd muita arvo-osuustilii koskevia
tietoja viranomaiselle, jolla on lain nojalla
oikeus saada sellaisia tietoja. V elvollisuudes-
ta antaa tietoja tuomioistuimelle sdddetddn
oikeudenkdymiskaaren 17 luvussa. Arvo-
osuustileji koskevien tietojen antamisesta
verotuksen toimittamista varten on voimassa,
mitd siitd erikseen sdddetddn.

Tilinhoitajayhteisolld, tilinhoitajayhteison
asia-miehelld ja arvopaperikeskuksella, nii-
den omistusyhteisolld tai yhteisélld, jonka
arvopaperimarkkinalain I luvun 5 §:n tarkoi-
tetulla tavalla mddrdysvallassa arvopaperi-
keskus on, ja niiden konsolidointiryhmidin
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Ehdotus

kuuluvalla rahoituslaitoksella on oikeus an-
taa I momentissa tarkoitettuja tietoja samaan
konserniin kuuluvalle yhteisille, jos sen hal-
lintoelinten jdsenid ja toimihenkilditd koskee
1 momentissa sdddetty tai siti vastaava sa-
lassapitovelvollisuus ja jos tiedon antaminen
on vastaanottavan yhteison riskien hallinnan
kannalta tarpeen.

Mitid osakeyhtiolain 9 luvun 12 §:n 4 mo-
mentissa sdddetddn, ei koske tilinhoitajayh-
teisod, tilinhoitajayhteison asiamiestd eikd
niiden kanssa samaan konsolidointiry hmddn
kuuluvaa yritystd.

29b §
A siakkaan tunnistaminen

Tilinhoitajayhteisén,  tilinhoitajayhteison
asiamiehen ja arvopaperikeskuksen sekd nii-
den konsolidointiryhmddin kuuluvan rahoi-
tuslaitoksen on todettava vakituisen asiak-
kaansa henkilollisyys ja tunnettava asiakkaan
litketoiminnan laatu sekd perusteet palvelun
kayttimiselle. Jos on todenndkdistd, ettd
asiakas toimii toisen lukuun, tunnistaminen
on kdytettivissd olevin keinoin ulotettava
myds tdhdn henkiloon.

Asiakkaan tunnistamisesta on lisdksi voi-
massa, mitd rahanpesun estimisestd ja selvit-
timisestd annetussa laissa (68/1998) sddde-
tddn.

Rahoitustarkastus voi antaa tarkempia
mddardyksid 1 momentissa  tarkoitetussa
asiakkaan tunnistamisessa noudatettavista
menettelytavoista.

30as$
Rahoitustarkastuksen tietojensaantioikeus

Rahoitustarkastuksella on oikeus saada
7 §:n 4 momentissa tarkoitetulta tilinhoitaja-
yvhteis6ltd valvonnan edellyttimadt tiedot sekd
Jjaljennokset valvonnan kannalta tarpeellisiksi
katsomistaan asiakirjoista. Rahoitustarkas-
tuksella on lisdksi oikeus suorittaa valvon-
nan kannalta valttamdton tarkastus téllaisen
vhteison luona.

Tdmd laki tulee voimaan pdivind
kuuta
Arvopaperikeskus voi hakemuksesta vah-
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vistaa sellaisen yhteison oikeuden toimia ti-
linhoitajay hteisond, joka on ennen tdmdin
lain voimaantuloa myonnetyn toimiluvan no-
jalla pitanyt arvo-osuusrekisterid. Y hteison
on kolmen kuukauden kuluessa tamdn lain
voimaantulosta haettava oikeuksiensa vah-
vistamista tai lopetettava harjoittamansa toi-
minta. Jos oikeuksia on haettu sanotussa
mddrdajassa eikd niitd ole vahvistettu kuuden
kuukauden kuluessa timdn lain voimaantu-
losta, toiminta on lopetettava ja siirrettivi
vdlittomasti  arvopaperikeskuksen hoitoon,
Jollei valtiovarainministerio erityisestd syystd
myonnd lopetiamiselle pidempdd aikaa. Ha-
kemus oikeuksien vahvistamiseksi voidaan
ottaa kdsiteltaviksi ja ratkaista jo ennen td-
mdn lain voimaantuloa. Vaikka oikeutta ei
ole vahvistettu tamdan lain voimaan tullessa,
tllaiseen yhteiséon sovelletaan tdrd lakia.
Tdllaisen yhteison, jota ei ole pidettava ti-
mdn lain 7 §:n 1 tai 2 momentissa tarkoitet-
tuna yhteisond, oikeus voidaan kuitenkin
vahvistaa vain niiltd osin kuin se on harjoit-
tanut arvo-osuusrekisterin pitdmistd timdn
lain 4 §:n 1 momentissa tarkoitetuilla arvo-
osuuksilla.

Mitd edelli 2 momentissa sdddetddn ennen
témdn lain voimaantuloa arvo-osuusrekisterid
pitdneistd muista yhteisdistd kuin arvopaperi-
keskuksesta, koskee soveltuvin osin myds
sellaista yhteiséd, joka harjoittaa vastaavaa
toimintaa tamdan lain 4 §:n 2 momentissa tar-
koitetuilla arvopapereilla.

Edellid 2 ja 3 momentissa tarkoitetuilla yh-
teisoilld ei ole oikeutta vaatia arvo-osuustili-
en ja niihin liittyvien tietojen siirtdmisestd
aiheutuvien kustannusten korvaamista.

Edelld 18 §:ssd tarkoitettuun kirjausrahas-
toon on suoritettava vakuusmaksuja siten,
ettd sen pddoma on kuuden kuukauden ku-
luessa tamdn lain voimaantulosta vdhintddn
20 miljoonaa euroa. Kirjausrahaston pdd-
oman vihimmdismddrdn laskennassa kéytet-
tavd viiden vuoden ajanjakso alkaa 1 pdivdi-
nd tammikuuta 2001, minkd jilkeen puoli-
vuosittain tarkistettavista sdilytettdavind ole-
vien arvo-osuuksien yhteenlasketuista kdy-
vistd arvoista otetaan huomioon yksi kym-
menesosa ja vuoden 2000 tammikuun kdypd
arvo siten, ettd tarkistettavien kdypien arvo-
jen kertoimien yhteenlaskettu summa on yk-
si. Tdmdn lain voimaan tullessa arvopaperi-
keskuksen rahastoon timdn lain voimaan
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tullessa voimassa olleen lain 18 §:n nojalla
kartutetut varat on siirrettavd kirjausrahas-
toon kuuden kuukauden kuluessa tdmdn lain
voimaantulosta.

Ennen tdmdn lain voimaantuloa voidaan
ryhtyd sen tdytdintoonpanon edellytiimiin
toimenpiteisiin.

Laki

arvo-osuustileistd annetun lain muuttamisesta

Eduskunnan paitéksen mukaisesti

kumotaan arvo-osuustileistd 17 pdividni toukokuuta 1991 (827/1991) annetun lain 7 §,
17 §:n edelld oleva viliotsikko, 25 §, 33 §n 3 momentti, 36—40 ja 42 §, sellaisina kuin
niistd ovat 7, 25 ja 36 § osaksi laissa 1074/1996,

muutetaan 3 §, 4 §n 1 momentti, 5 a §:n 3 momentti, 14—16 §, 18 §:n 1 momentti, 19 ja
20 §, 21 §n 1 momentti, 22—24 §, 28 §&:n 1 momentti, 29 §n 3 momentti, 30—32, 34 ja
35 §. 35 §:n jaljessa oleva viliotsikko sekd 41 §,

sellaisina kuin niistd ovat 3 §, 4 §:n 1 momentti, 15, 19 ja 34 § sekd 35 §n jiljessd oleva
viliotsikko mainitussa laissa 1074/1996, 5 a §:n 3 momentti laissa 993/1998, 16 § laissa
325/1998, 20 ja 32 § osaksi mainitussa laissa 1074/1996, 29 §:n 3 momentti laissa 820/1996
ja 30 § osaksi mainituissa laeissa 820/1996 ja 1074/1996, seka

liséitddin 2 §:44n, sellaisena kuin se on osaksi mainitussa laissa 1074/1996, uusi 3 momentti
sekd lakiin uusi 16 a—16 ¢ § ja niiden edelle uusi viliotsikko sekid lakiin uusi 31 a § seuraa-

vasti:

Voimassa oleva laki

Ehdotus

Arvo-osuustililtd on kdytavd ilmi, minkd
tilinhoitajay hteison hoidossa kyseinen tili on.
A rvo-osuustili on yksiloitdvd arvopaperikes-
kuksen mddrdimdlld tavalla.

38

Arvo-osuustilille kirjattuihin arvo-osuuk-
siin kohdistuvien oikeuksien haltijoista on
pidettava luetteloa arvopaperikeskuksessa.

Oikeudenhaltijasta on merkittivd luette-
loon nimi, kotipaikka ja postiosoite seki,
milloin se on tarpeen, maksuosoite. Oikeu-
denhaitijasta on lisdksi merkittivi luetteloon
suomalainen henkil6tunnus tai, jos seilaista
ei ole, arvopaperikeskuksen vahvistama yk-
sildintitunnus, josta luonnollisten henkildi-
den osalta on ilmettdvd syntymadaika.

Arvo-osuustilille kirjattuihin arvo-osuuk-
siin kohdistuvien oikeuksien haltijoista on
pidettdva luetteloa arvopaperikeskuksessa.

Oikeudenhaltijasta on merkittivd luette-
loon nimi sekd tarvittavat yhteys-, maksu- ja
verotustiedot. Oikeudenhaltijasta on lisdksi
merkittivd suomalainen henkilotunnus tai,
jos sellaista ei ole, arvopaperikeskuksen
mddrdysten mukainen yksilointitunnus.
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48
Arvopaperikeskuksessa on pidettiva luet-
teloa arvo-osuuksista, joita on kirjattu arvo-
osuusrekistereissi pidettdville arvo-osuusti-
leille.

Omaisuudenbhoitotilin tilinhaltijana voi toi-
mia arvo-osuusrekisterin pitdji, Suomen val-
tio, Suomen Pankki, ulkomainen keskus-
pankki tai arvopaperimarkkinalain 1 luvun
4 §:ssd tarkoitettu arvopaperinvilittdji. Ar-
vopaperikeskus voi hyviksyd tilinhaltijaksi
myos arvo-osuusjirjestelmistd annetun lain
16 §:ssé tarkoitetun ulkomaisen laitoksen tai
sellaisen muun ulkomaisen yhteisén, joka on
riittdvén julkisen valvonnan alainen ja jonka
taloudelliset toimintaedellytykset ja hallinto
tayttavit tehtdvin luotettavalle hoidolle ase-
tettavat vaatimukset.

78

Arvo-osuusrekisterin pitdjin lukuun arvo-
osuustilille kirjattu panttioikeus tulee voi-
maan siitd hetkestd, jolloin sitd koskeva il-
moitus on saapunut arvopaperikeskukselle.
Arvopaperikeskuksen on ilmoitettava timd
saapumishetki arvo-osuusrekisterin pitdjille
ja se on merkittivd arvo-osuustilille oikeu-
den kirjaamishetk ek si.

A rvo-osuusrekisterin pitdjin on oma-aloit-
teisesti poistettava panttioikeutensa kirjaus
vdlittomdsti panttioikeuden lakattua.

A rvo-osuusrekisterin pitdjilld on 26 §:n
estamdttd oikeus saada arvo-osuustilille kir-
jattujen arvo-osuuksien arvosta suoritus niil-
le asianomaisen arvo-osuustilin pitimisestd
johtuville saatavilleen, joiden erddntymisestd
ei ole kulunut yli kahtatoista kuukautta. Ar-
vo-osuuksien myymisessd on tdlloin nouda-
tettava, mitd kauppakaaren 10 luvun 2 §:ssd
on sdddetty.

14 §

Holhous kirjataan holhouslautakunnan tai
holhoojan ilmoituksesta. Uskotun miehen
médrddminen kirjataan holhouslautakunnan,
uskotun miehen tai tilinhaltijan ilmoitukses-
ta.

101

Ehdotus

4§
Arvopaperikeskuksessa on pidettivd luet-
teloa arvo-osuusjdrjestelmdin liitetyistd arvo-
osuuksista.

Omaisuudenhoitotilin tilinhaltijana voi toi-
mia arvopaperikeskus, keskuspankki tai tilin-
hoitajayhteisé. Arvopaperikeskus voi hyvik-
syé tilinhaltijaksi my0s luottolaitoksen tai si-
joituspalveluyrityksen, jolla on oikeus har-
Jjoittaa sijoituspalveluyrityksistid annetussa
laissa (579/1996) tarkoitettua omaisuuden-
hoitoa, arvo-osuusjirjestelmastd annetun lain
16 §:ssd tarkoitetun ulkomaisen laitoksen tai
sellaisen muun ulkomaisen yhteison, joka on
riittdvin julkisen valvonnan alainen ja jonka
taloudelliset toimintaedellytykset ja hallinto
tiyttivit tehtivin luotettavalle hoidolle ase-
tettavat vaatimukset.

(kumotaan)

14 §

Edunvalvojan mddrdaminen tai toiminta-
kelpoisuuden rajoittaminen kirjataan edun-
valvojan, holhousviranomaisen tai oikeuden-
haltijan omasta ilmoituksesta.
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15 §

Asetuksella voidaan sditdd oikeudenhalti-
jan kuolema, konkurssi ja holhous, uskotun
michen madridminen oikeudenhaltijalle sekd
oikeudenhaltijaa koskevan saneerausmenette-
Iyn alkaminen kirjattavaksi myos rekisterivi-
ranomaisen taikka tuomioistuimen arvo-
osuusrekisterin pitédjille tai arvopaperikes-
kukselle tekemén ilmoituksen nojalla.

16 §

Arvo-osuusrekisterin pitdjan, arvopaperi-
markkinalain (495/1989) 1 luvun 4 §:ssi tar-
koitettujen arvopaperiporssin, arvopaperinvi-
littdjan, selvitysyhteison ja selvitysosapuo-
len, kaupankiynnistd vakioiduilla optioilla ja
termiineilld annetun lain (772/1988) 3 §:ssd
tarkoitetun optioyhteisén, Suomen valtion
sekd Suomen Pankin arvo-osuuksista sekd
niiden yhteisjen asiakkaiden arvo-osuuk-
sista voidaan yhteison lukuun pitd4 arvopa-
perikeskuksen sddnndissd tarkemmin médrat-
tavilld tavalla erityisid arvo-osuustileja (kau-
pintatilejd) arvopaperimarkkinalain 4 a lu-
vussa tarkoitetun selvitysyhteisoén toiminnan
jarjestamiseksi. Arvopaperikeskus voi hy-
viksyd kaupintatilin tilinhaltijaksi myos ul-
komaisen arvopaperikeskuksen taikka sellai-
sen muun ulkomaisen yhteisdn, joka on riit-
tivian julkisen valvonnan alainen ja jonka
taloudelliset toimintaedellytykset ja hallinto
tiayttavit tehtdvin luotettavalle hoidolle ase-
tettavat vaatimukset.

Tilinhaltijan ja sen asiakkaan arvo-osuus-
Jjdrjestelmdstd annetun lain 4 §:n 1 momen-
tissa tarkoitettuja arvo-osuuksia ei saa kirjata
samalle kaupintatilille.

Tdssd pykildssd tarkoitetuille kaupintati-
leille kirjattuihin arvo-osuuksiin kohdistuvis-
ta panttioikeuksista sdddetdin arvopaperi-
markkinalain 4 a luvun 11 §:ssi.
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15 §

Arvopaperikeskuksen pddtoksen nojalla ar-
vo-osuusjdrjestelman tietoihin voidaan siirtdd
vdestotietojdrjestelmadstd tai holhousasioiden
rekisteristd oikeudenhaltijan tunnistetietoja
sekd tietoja hdanen oikeudestaan mddrdti ar-
vo-osuuksista. V astaavia tietoja voidaan siir-
tiad myos kaupparekisteristi sekd yhteisoistd
tai sdditidistd pidettdvistd muista rekistereistd.

16 §

Arvopaperikeskuksen, keskuspankin, tilin-
hoitajayhteison, selvitysyhteison ja selvitys-
osapuolen tai niiden asiakkaiden arvo-osuu-
det voidaan kirjata arvopaperikeskuksen
sddnnodissi tarkemmin madratylla tavalla eri-
tyiselle arvo-osuustilille (kaupintatili) arvo-
paperimarkkinalain (495/1989) 4 a luvussa
tarkoitetun selvitysyhteison toiminnan jirjes-
tdmiseksi. Arvopaperikeskus voi hyviksyd
kaupintatilin tilinhaltijaksi myds arvo-osuus-
Jarjestelmdstd annetun lain 16 §:ssd tarkoite-
tun ulkomaisen laitoksen tai sellaisen muun
ulkomaisen yhteison, joka on riittdvén julki-
sen valvonnan alainen ja jonka taloudelliset
toimintaedellytykset ja hallinto tayttavit teh-
tdvan luotettavalle hoidolle asetettavat vaati-
mukset.

Tilinhaltijan ja sen asiakkaan arvo-osuuk-
sia ei saa kirjata samalle kaupintatilille.

Tassd pykildssd tarkoitetuille kaupintati-
leille kirjattuihin arvo-osuuksiin kohdistuvis-
ta panttioikeuksista sadiddetdlin arvopaperi-
markkinalain 4 a luvun 11 §:ssi.

Kirjaamismenettely

16 a§

Arvopaperikeskus tai muu tilinhoitajay htei-
s0 voi toimeksiannosta avata asiakkaalle ar-
vo-osuustilin.

Jos asiakas on antanut tilin avaamista tai
kirjaamista koskevan toimeksiannon tilinhoi-
tajayhteison asiamiehelle, on tihdn sovellet-
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Kirjaamismenettely

17 §
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tava, mitdi tilinhoitajay hteisostd sdddetddn.

16 b §

Arvo-osuustili silld olevine kirjauksineen
voidaan tilinhaltijan pyynndstd siirtdd toisen
tilinhoitajay hteison hoidettavaksi. Siirto voi-
daan tehdd myds silloin, kun tilinhoitajayh-
teison toiminta on lopetettu tai sen toimintaa
on rajoitettu.

A rvopaperikeskus huolehtii arvo-osuustilin
siirtdmisestd arvo-osuusrekisterissd. Uuden
tilinhoitajayhteison on ilmoitettava siirrosta
kaikille tilille kirjattuihin arvo-osuuksiin
kohdistuvien oikeuksien haltijoille.

Arvo-osuustilille  voidaan  pantinsaajan
pyynnostd kirjata kielto siirtdd pantattua ar-
vo-osuustilid. Tdlloin tilid ei saa tilinhaltijan
pyynnostd siirtdd ilman pantinsaajan suostu-
musta.

16 ¢ §

Kirjaamisratkaisun tekee se tilinhoitajayh-
teiso, jonka hoidossa tili on.

Tilinhaltijan toimeksiannosta tilille voi teh-
dd kirjauksia myos muu kuin 1 momentissa
tarkoitettu tilinhoitajayhteisé. Arvo-osuusti-
lille on merkittdvd tiedot kyseisestd yhteisos-
td sekd sen kirjaamisvaltuuksia koskevista
rajoituk sista.

Arvopaperikeskus tai selvitysyhteiso voi
tehdd arvopaperimarkkinalain 4 a luvussa
tarkoitettuun selvitysyhteison toimintaan liit-
tyvid kirjauksia siitd riippumatta, minkd ti-
linhoitajayhteison hoidossa arvo-osuustili on.
Tilinhoitajayhteisé voi arvopaperikeskuksen
sddntdjen mukaisin ehdoin tehdd selvitettii-
vdnd olevaan kauppaan liittyvin viliaikaisen
kirjauksen toisen tilinhoitajayhteisén hoidos-
sa olevalle arvo-osuustilille.

Arvopaperikeskus voi tehdd arvo-osuusti-
leille kirjauksia, jotka perustuvat liikkee-
seenlaskijan  suoritukseen, arvo-osuuden
ominaisuuksiin, viranomaisen ilmoitukseen
tai pddtokseen taikka tietojen siirtoon viran-
omaisen ylldpitimadstd rekisteristd. Arvopa-
perikeskus voi lisdksi tehdd arvo-osuusrekis-
terin ylldpitoon ja hdirididen korjaamiseen
liittyvid kirjauksia.

(viliotsake kumotaan)

17 §
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18 §

Jos kirjaamishakemuksen perusteeksi esi-
tetty selvitys on puutteellinen eikd hakemus-
ta ole heti jitettavd tutkimatta tai hylattiva,
rekisterin pitijdin on tehtdvd viliaikainen
kirjaus ja kehotettava hakijaa esittiméén riit-
tivd lisdselvitys. Hakijalle on ilmoitettava,
milld tavoin hakemus on puutteellinen, mini
pdivind hinen on viimeistiin tiydennettivi
hakemustaan ja mitkd ovat tidydennyskeho-
tuksen noudattamatta jittdmisen seuraukset.
Tarvittaessa voidaan antaa uusi tdydennys-
kehotus.

19 §

Jokaisesta kirjaamispadtéksestd on valmis-
tettava arvopaperikeskuksen antamien méa-
raysten mukaisesti tallenne, jota ei voida
jalkikidteen muuttaa. Varmistustallenteet seké
paitoksen perusteita koskevien asiakirjojen
jiljennokset on sidilytettdvd arvopaperikes-
kuksen madrdamélla tavalla.

Arvo-osuusrekisterin pitéijin on arvopaperi-
keskuksen antamien méidrdysten mukaisesti
pidettavi luetteloa tutkimatta jatetyisti ja
hylatyistd kirjaushakemuksista.

20 §

Arvo-osuusrekisterin pitdji ei saa perid
maksua 13—15 §:ssd mainitusta kirjaamises-
ta.

Arvopaperikeskuksen arvo-osuusrekisteris-
sd liikkkeeseenlaskijoiden kustannuksella pi-
dettivistd arvo-osuustileistd sdddetddn arvo-
osuusjirjestelmistd annetun lain 10 §:ssi.

21 §
Arvo-osuusrekisterin pitdji voi poistaa kir-
jauksen, joka perustuu selvisti virheelliseen
tai puutteelliseen selvitykseen taikka ilmei-
sen védarddn lain soveltamiseen, ja ratkaista-
va asia uudelleen.

22 §

Jos arvo-osuustilin tiedoissa on ilmeinen
kirjoitus- tai laskuvirhe, teknisestd viasta ai-
heutunut virhe taikka muu néihin verrattava
virhe tai puute, on arvo-osuusrekisterin piti-
jan tehtdva tarpeelliset korjaukset merkintoi-
hin.
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18 §

Jos kirjaamishakemuksen perusteeksi esi-
tetty selvitys on puutteellinen eikd hakemus-
ta ole heti jitettavd tutkimatta tai hylittivi,
hakemuksen vireilletulosta on tehtivi viliai-
kainen kirjaus ja kehotettava hakijaa esitta-
médn riittava lisdselvitys. Hakijalle on ilmoi-
tettava, milld tavoin hakemus on puutteelli-
nen, mind pdivini hdnen on viimeistiin tiy-
dennettivd hakemustaan ja mitkd ovat tdy-
dennyskehotuksen noudattamatta jittimisen
seuraukset. Tarvittaessa voidaan antaa uusi
taydennyskehotus.

19 §
Arvopaperikeskuksen on huolehdittava sii-
td, ettd jokaisesta kirjauksesta on varmistus-
tallenne, jota ei voida jilkikiteen muuttaa.
Tilinhoitajayhteison on siilytettdvd pddtok-
sen perusteita koskevat asiakirjat arvopaperi-
keskuksen madrdamalla tavalla.

Tilinhoitajayhteisén on arvopaperikeskuk-
sen antamien méadrdysten mukaisesti pidetti-
vi luetteloa tutkimatta jitetyistd ja hylityistd
kirjaushakemuksista.

20 §
Tilinhoitajayhteisé ei saa perid maksua
13—15 §:ssd mainitusta kirjaamisesta.

Arvopaperikeskuksen liikkeeseenlaskijoi-
den kustannuksella pidettévistd arvo-osuusti-
leistd sdddetddn arvo-osuusjirjestelmaisti an-
netun lain 10 §:ssi.

21 §

Tilinhoitajayhteisé voi poistaa kirjauksen,
joka perustuu selvisti virheelliseen tai puut-
teelliseen selvitykseen taikka ilmeisen via-
rdfn lain soveltamiseen, ja ratkaistava asia
uudelleen.

22 §

Jos arvo-osuustilin tiedoissa on ilmeinen
kirjoitus- tai laskuvirhe, teknisestd viasta ai-
heutunut virhe taikka muu niihin verrattava
virhe tai puute, tilinhoitajayhteisén on tehti-
vi tarpeelliset korjaukset merkintdihin.
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23 §
Virheen korjaamisasiassa noudatetaan so-
veltuvin osin, mitd 17—19 §:ssd on sdddetty.

Jos kirjaamista koskeva asia on vireilld oi-
kaisulautakunnassa tai tuomioistuimessa, sil-
le on ilmoitettava korjaamisasian vireilletu-
losta ja toimitettava asiassa tehty ratkaisu.

24 §

Arvo-osuusrekisterin pitdjin on toimitet-
tava valittomaisti ilmoitus tilinhaltijalle jokai-
sesta tilille tehdystd kirjauksesta ja 21 §:ssd
tarkoitetusta ratkaisusta. Muille tilille kirjat-
tujen oikeuksien haltijoille on toimitettava
vastaava ilmoitus, jos pddtos koskee heidin
oikeuttaan. [lmoituksessa on mainittava pii-
toksen peruste ja ilmoitettava mahdollisuu-
desta hakea oikaisua.

Arvo-osuusrekisterin pitdjin on joka vuosi
hyvissd ajoin ennen tammikuun loppua toi-
mitettava tilinhaltijalle tiliote, josta ilmene-
vdt edellisen vuoden lopussa voimassa olleet
kirjaukset.

258

Arvo-osuusrekisterin pitdjin on ilmoitet-
tava arvopaperikeskukselle rekisteripdivind
muutokset arvo-osuustileille kirjattujen ar-
vo-osuuksien yhteissaldoissa lajeittain. Il-
moitus on toimitettava automaattiseen tieto-
Jenkdsittelyyn soveltuvassa muodossa.

A rvo-osuusrekisterin pitdjin on valittom dis-
ti ilmoitettava arvo-osuusjdrjestelmdstd anne-
tun lain 4 §:n 1 momentissa ja 2 momentin
Jalkimmdisessd virkkeessd tarkoitetun luette-
lon pitdjalle arvo-osuuksien siirtdmisestd
toiseen arvo-osuusrekisteriin ja arvo-osuuden
vastaanottamisesta toisesta arvo-osuusrekis-
teris-td. Luettelon pitdjalle on myés ilmoitet-
tava tilinhaltija, jonka tililté arvo-osuusjar-
Jestel-mdstd annetun lain 4 §:n 1 momentissa
tarkoitetut arvo-osuudet on siirretty toiseen
arvo-osuusrekisteriin tai toisen tilinhaltijan
tilille samassa arvo-osuusrekisterissd ja vas-
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23 §

Virheen korjaamisasiassa noudatetaan so-
veltuvin osin, mitd 16 c—19 §:ssd sddde-
tddan. Jos virheellisen ratkaisun tai merkinndn
on tehnyt joku muu kuin se tilinhoitajay htei-
50, jonka hoidossa arvo-osuustili on, myos
kirjauksen tekija voi korjata virheen.

Jos kirjaamista koskeva asia on vireilld
tuomioistuimessa, sille on ilmoitettava kor-
jaamisasian vireilletulosta ja toimitettava asi-
assa tehty ratkaisu.

24§

Tilinhoitajay hteison on toimitettava valitts-
miésti ilmoitus tilinhaltijalle jokaisesta tilille
tehdystd kirjauksesta ja 21 §:ssa tarkoitetusta
ratkaisusta. Muille tilille kirjattujen oikeuk-
sien haltijoille on toimitettava vastaava il-
moitus, jos paitds koskee heidin oikeuttaan.
Ilmoituksessa on mainittava paitoksen pe-
ruste.

Tilinhoitajayhteison on joka vuosi hyvissi
ajoin ennen tammikuun loppua toimitettava
tilinhaltijalle tiliote edellisen vuoden lopussa
voimassa olleista kirjauksista, jollei tilinhal-
tijan kanssa ole sovittu muusta tiliotteen an-
tamisajankohdasta. Tilinhaltijan pyynnésti
tiliotteeseen on merkittivd kalenterivuoden
tai muun tilikauden aikana arvo-osuustililli
tapahtuneet muutokset. Tdssd momentissa
tarkoitettu tiliote annetaan maksutta.

25 §
(kumotaan)
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taavasti tilinhaltija, jonka tilille toisesta ar-
vo-osuusrekisteristd vastaanotettu tai samas-
sa arvo-osuusrekisterissd siirretty arvo-osuus
on kirjattu.

28 §

Arvo-osuuden tai siihen kohdistuvan oi-
keuden saajaa kohtaan ei voida vedota sel-
laiseen 4 §:n 2 momentissa tarkoitettua seik-
kaa koskevaan viitteeseen, joka ei ilmennyt
sen arvo-osuusrekisterin tiedoista, jossa pi-
dettiville arvo-osuustilille hinen hankki-
mansa arvo-osuus oli luovutushetkelld kirjat-
tu, jos saaja ei tiennyt eikd hdnen pitdnyt
tietad seikasta.

Jos maksun toimittaminen on annettu arvo-
osuusrekisterin pitdjin tehtdviksi, on tihin
sovellettava, mitd | momentissa siidetiin
liikkkeeseenlaskijasta. Arvo-osuuden liikkee-
seenlaskijaa vastaan ei voida esittid vaati-
muksia, jos tima oli ajoissa suorittanut mak-
sun arvo-osuusrekisterin pitdjille. Sama kos-
kee 2 momentissa tarkoitetun osuuden tai oi-
keuden antamista.

30 §
Arvo-osuusrekisterin pitdji on huolimat-
tomuudestaan riippumatta velvollinen kor-
vaamaan vahingon, joka aiheutuu:

1) virheellisestd kirjaamista tai korjaamista
koskevasta ratkaisusta, arvo-osuustilille teh-
dystd merkinnésti tai tili-ilmoituksesta taik-
ka muusta sellaisesta virheellisyydestd tai
puutteellisuudesta arvo-osuusrekisterin hoi-
dossa tai arvo-osuustilin pitimisessé;

2) teknisestd virheestd tai toiminnan kes-
keytyksestd arvo-osuusrekisterin tiedostojen
kisittelyssd, ylldpidossa tai tiedonsiirrossa
toiseen arvo-osuusrekisteriin tai arvopaperi-
keskukseen; tai

3) siitd, ettd arvo-osuusrekisterin tietoja on
luvattomasti luovutettu, paljastettu tai kay-
tetty hyviksi; tai

4) siitd, ettd arvo-osuusrekisterin pitdjd on
jattanyt tekemdttd arvo-osuuteen perustuvan
suorituksen eikd timi johdu liikkeeseenlas-
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28 §

Arvo-osuuden tai siihen kohdistuvan oi-
keuden saajaa kohtaan ei voida vedota sel-
laiseen 4 §:n 2 momentissa tarkoitettua seik-
kaa koskevaan viitteeseen, joka ei luovutus-
hetkelld ilmennyt arvo-osuusrekisterin tie-
doista, jos saaja ei tiennyt eiké hinen pitdnyt
tietad seikasta.

Jos maksun toimittaminen on annettu arvo-
paperikeskuksen tai tilinhoitajayhteisén teh-
tdvaksi, on tidhidn sovellettava, miti 1 mo-
mentissa sidddetddn liikkeeseenlaskijasta. Ar-
vo-osuuden liikkeeseenlaskijaa vastaan ei
voida esittdd vaatimuksia, jos timi oli ajois-
sa suorittanut maksun arvopaperikeskukselle
tai tilinhoitajay hteisolle. Sama koskee 2 mo-
mentissa tarkoitetun osuuden tai oikeuden
antamista.

30 §

Tilinhoitajayhteiso on huolimattomuudes-
taan riippumatta velvollinen korvaamaan sen
hoidossa olevaan arvo-osuustiliin liittyvdn
vahingon, joka aiheutuu:

1) virheellisestd kirjaamista tai korjaamista
koskevasta ratkaisusta, arvo-osuustilille teh-
dystd merkinnésti tai tili-ilmoituksesta taik-
ka muusta sellaisesta virheellisyydestd tai
puutteellisuudesta kirjaamistoiminnassa;

2) teknisestd virheestd tai toiminnan kes-
keytyksestd arvo-osuuksia tai oikeudenhaiti-
joita koskevien tietojen kdsittelyssd,

3) siitd, ettd arvo-osuuksia tai oikeuden-
haltijoita koskevia tietoja on luvattomasti
luovutettu, paljastettu tai kidytetty hyviksi;
tai

4) siitd, ettd tilinhoitajayhteisé on jittinyt
tekemiltti arvo-osuuteen perustuvan suori-
tuksen eikd tdméd johdu hikkeeseenlaskijan
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kijan menettelystd taikka siitd, ettei arvo-
osuusrekisterin pitdjin suoritus 29 §:n mu-
kaan ole oikeudenhaltijaan ndhden piteva.

Muusta kuin 1 momentissa mainitusta
syystd titd lakia rikkomalla aiheuttamansa
vahingon arvo-osuusrekisterin pitdji on vel-
vollinen korvaamaan vain, jos vahinko on
aiheutettu tahallisesti tai huolimattomuudes-
ta.

31§

Vahingon, joka johtuu siitd, ettei osakkee-
seen tai muuhun arvo-osuuteen perustuvaa
ddnivaltaa ole voitu kiyttid tai arvo-osuutta
tietystd hinnasta myyda tiettyni ajankohtana,
arvo-osuusrekisterin pitdja on velvollinen
korvaamaan vain, jos hinen viakseen jdi
lievda torkedmpi huolimattomuus.
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menettelysté taikka siitd, ettei tilinhoitajayh-
teisén suoritus 29 §:n mukaan ole oikeuden-
haltijaan nihden piteva.

Vahinkoa ei kuitenkaan ole korvartava, jos
tilinhoitajay hteiso voi osoittaa, ettd vahinko
on aiheutunut sellaisesta arvo-osuusjdrjestel-
man ulkopuolella olevasta epiitavallisesta ja
ennalta-arvaamattomasta seikasta, jota tilin-
hoitajayhteisé ei ole voinut estid ja jonka
seurauksia se ei kaikkea huolellisuutta nou-
dattaen ole voinut valttid.

Muusta kuin 1 momentissa mainitusta
syystd tatd lakia rikkomalla aiheuttamansa
vahingon ftilinhoitajayhteisé on velvollinen
korvaamaan vain, jos vahinko on aiheutettu
tahallisesti tai huolimattomuudesta.

318§

Vahingon, joka johtuu siitd, ettei osakkee-
seen tai muuhun arvo-osuuteen perustuvaa
danivaltaa ole voitu kiyttid tai arvo-osuutta
tietystd hinnasta myyda tiettynd ajankohtana,
tilinhoirajayhteisc on velvollinen korvaa-
maan vain, jos sen viaksi jai lievda torkedm-
pi huolimattomuus.

31a$

Jos virheellisen ratkaisun tai merkinndn on
tehnyt joku muu kuin se tilinhoitajayhteiso,
Jjonka hoidossa arvo-osuustili on, kirjaukses-
ta aiheutuneesta vahingosta vastaa 30 §:sti
poiketen kirjauksen tekija. Tilinhoitajayhtei-
s0 vastaa kuitenkin yhdessd asiamiehensd
kanssa tdmdn hoidossa olevaan arvo-osuusti-
liin liittyvistd vahingoista sekd timdan teke-
mdstd kirjauksesta aiheutuneista vahingoista.

Jos litkkeeseenlaskija on antanut arvo-
osuuteen perustuvan suorituksen arvopaperi-
keskuksen tehtaviksi, on tdman korvausvas-
tuusta voimassa, mitd tilinhoitajayhteison
korvausvastuusta sdddetédn.

Tilinhoitajayhteisollid on oikeus vaatia sen
suoritettavaksi tuleva korvaus arvopaperikes-
kukselta, toiselta tilinhoitajayhteisolti  tai
asiamieheltidn, jos vahinko on aiheutunut
timdn toimenpiteestd tai laiminlyonnistd
taikka puutteesta tai viasta sen ylldpitimadssd
jarjestelmdan osassa. Vahingonkdrsija voi
esittid korvausvaatimuksen myds suoraan
vahingosta vastuussa olevalle yhteisolle.
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32§

Arvopaperikeskuksen vastuusta 30 §:ssd
tarkoitetusta vahingosta sdddetddn arvo-
osuusjérjestelmaistd annetun lain 17 §:ssa.

Ennen vahingon syntymistd tehty sopimus,
jolla alennetaan tdssd laissa sdddettyd arvo-
osuusrekisterin pitdjin korvausvastuuta, on
tehoton,

Tuomioistuimen on viran puolesta ilmoi-
tettava arvopaperikeskukselle sellaisesta vi-
reille tulleesta arvo-osuusrekisterin vahin-
gonkorvausvelvollisuutta koskevasta riidasta,
jonka seurauksena arvopaperikeskus voi ar-
vo-osuusjirjestelmistd annetun lain 17 §n
nojalla joutua toissijaiseen vahingonkorvaus-
vastuuseen.

Ulosottoviranomaisella on oikeus saada
tietoja arvo-osuustileistd, siltd osin kuin se
on tarpeen ulosmittauksen tai turvaamistoi-
menpiteen toteuttamiseksi. Syytdja- ja polii-
siviranomaisella on oikeus saada tietoja ar-
vo-osuustileistd  rikoksen  selvittimiseksi.
Arvo-osuusrekisterin pitdjin velvollisuudesta
antaa tietoja tuomioistuimelle sdddetddn oi-
keudenkdymiskaaren 17 luvussa. Arvo--
osuustileji koskevien tietojen antamisesta
verotuksen toimittamista varten on voimassa,
mitd siitd on erikseen sdddetty.

34§
Arvopaperikeskuksella ja arvo-osuuden
liikkeeseenlaskijalla on oikeus saada arvo-
osuusrekisterin pitdjdlid jéljennokset niistd
asiakirjoista ja selostukset muista selvityk-
sistd, joiden nojalla arvo-osuuden saanto on

kirjattu arvo-osuustilille.

35
Tama laki ei rajoita henkilorekisterilaissa
(471/87) sdddettyd oikeutta tutustua henkil6-
rekisteriin ja vaatia sen tietojen oikaisemista.
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) 328
Arvopaperikeskuksen kirjausrahastosta
suoritettavasta toissijaisesta vahingonkor-

vausvastuusta sdddetdin arvo-osuusjirjestel-
mastd annetun lain 17—18 ¢ §:ssdi.

Ennen vahingon syntymistd tehty sopimus,
jolla heikennetddn vahingonkdrsijan oikeutta
saada korvausta vahingostaan, on tehoton.

Tuomioistuimen on viran puolesta ilmoi-
tettava arvopaperikeskukselle sellaisesta vi-
reille tulleesta tilinhoitajayhteison vahingon-
korvausvelvollisuutta koskevasta riidasta,
jonka seurauksena kirjausrahasto voi arvo-
osuusjirjestelmistd annetun lain 17 §:n no-
jalla joutua toissijaiseen vahingonkorvausvas-
tuuseen.

(3 mom. kumotaan)

34

Arvopaperikeskuksella on oikeus saada #i-
linhoitajayhteisoltd jiljennokset niistd asia-
kirjoista ja selostukset muista selvityksistd,
joiden nojalla kirjaus on tehty arvo-osuusti-
lille. A rvo-osuusjirjestelmdstid annetun lain
4 §:n I momentissa tarkoitettujen arvo-
osuuksien osalta arvo-osuuden liikkeeseen-
laskijalla on vastaava oikeus saada tietoja
arvo-osuuksien saannoista.

35§

Taméd laki ei rajoita henkilotietolaissa
(523/1999) sédidettyd oikeutta tarkastaa re-
kisterin henkilétietoja ja vaatia tietojen oi-
kaisemista.
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Valvonta, oikaisumenettely ja
muutoksenhaku

36 §

Arvo-osuusrekisterin pitdjin pddtékseen
kirjaamisen tai korjaamisen suorittamisesta
muussa kuin 18 §:n I momentissa tarkoite-
tussa tapauksessa taikka tietojen antamisesta
arvo-osuustilistd muussa kuin 33 §:n 3 mo-
mentissa tarkoitetussa tapauksessa sekd pad-
tokseen, jolla kirjaamis- tai korjaamishake-
mus tai hakemus saada tietoja arvo-osuusti-
listd on hyldnty tai jatetty tutkimatta, saa jo-
kainen, jonka oikeutta pdidtos koskee, hakea
muutosta oikaisulautakunnalta 14 péivén ku-
luessa siitd kun pddtds on annettu asianomai-
selle tiedoksi tai, jos pddtostd ei ole annettu
asianomaiselle tiedoksi, 14 pdivdn kuluessa
siitd kun han sai pddtoksestd tiedon. A rvopa-
perikeskuksella, jos kyse on arvo-osuusjdr-
Jestelmdstd annetun lain 4 §:n 1 momentissa
tarkoitetusta arvo-osuudesta, sekd asianomai-
sen arvo-osuuden liikkeeseenlaskijalla on
samassa mddrdajassa oikeus hakea muutosta
pddtokseen, jolla arvo-osuus on kirjattu ar-
vo-osuustilille.

Qikaisulautakunnassa ei voida ottaa rat-
kaistavaksi kysymystd paremmasta oikeudes-
ta arvo-osuuteen.

Asian kdsittely lautakunnassa on asianosai-
sille maksutonta. Jos vaatimus hyvdksytdan,
on oikaisun hakijalla oikeus saada arvopa-
perikeskukselta korvaus asiasta aiheutuneista
kuluistaan.

37§

A sianosainen ja asianomaisen arvo-osuus-
rekisterin pitdjd voivat valittaa oikaisulauta-
kunnan pddtoksestd Turun hovioikeuteen.

M dirdaika valituksen tekemiseen on 14
pdivdd siitd pdivdstd, jona pddtds annettiin
muutoksenhakijalle tiedoksi. Viimeistidn
valitusajan pddttymispdivdnd on muutoksen-
hakijan puhevallan menettimisen uhalla toi-
mitettava valituskirjelmd oik aisulautakunnal-
le.

Muutoksenhaussa noudatetaan tdssd laissa
sdddetyn lisdksi soveltuvin osin, mitd oikeu-
denkdymiskaaren 25 luvussa on sdddetty.
Mitd mainitussa luvussa on sanottu alioikeu-
desta tai sen kansliasta, koskee titd lakia
sovellettaessa oikaisulautakuntaa.
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Erindiset sddinnokset
36 §
(kumotaan)
37 §
(kumotaan)
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38§

Muutosta hovioikeuden pddtokseen tdssd
laissa tarkoitetussa asiassa haetaan korkeim-
malta oikeudelta siten kuin oikeudenkdymis-
kaaren 30 luvussa on sdddetty.

39§
Arvo-osuusrekisterin pitdjalld  ja asian-
omaisen tilin haltijalla on oikeus hakea muu-
tosta 33 §:n 3 momentissa tarkoitettuun vi-
ranomaisen pddtokseen siind jdrjestyksessd
kuin asianomaisen viranomaisen pddtokseen
kohdistuvasta muutoksenhausta on sdddetty.

40 §
Tdssd laissa tarkoitetut valitusasiat on kd-
siteltivd kiireellisind.

41 §

Jos tili-ilmoitus arvo-osuusrekisterin piti-
jan péditoksestd tai padtoksen sisdltiva asia-
kirja on ldhetetty asianosaiselle tai hédnen
valtuuttamalleen asiamichelle postitse tai
lahetin vilityksell4d, katsotaan asianosaisen
saaneen tiedon péitoksestd, jollei muuta
niytetd, seitsemintend pdivdnid sen pdivin
jalkeen, jona tili-ilmoitus tai asiakirja asian-
osaisen ilmoittamalla osoitteella varustettuna
on annettu postin kuljetettavaksi saantitodis-
tusta vaatimatta, tai sind piivini, jona asia-
kirja on annettu ldhetille.

Oikaisulautakunnan pddatoksen tiedoksian-
nosta asianosaiselle on voimassa, mitd tie-
doksiannosta hallintoasioissa on sdddetty.

42 §

Jos oikaisulautakunta tai tuomioistuin hy-
viksyy 36 §:ssd tarkoitetun hakemuksen, on
arvo-osuusrekisterin pitdjin oikaistava kir-
jaus pddtoksen mukaiseksi, sen jilkeen kun
se on tullut lainvoimaiseksi.

HE 28/2000 vp

Ehdotus

38 §
(kumotaan)

39 §
(kumotaan)

40 §
(kumotaan)

41 §

Jos tili-ilmoitus kirjaamista koskevasta
paitoksestd tai pddtoksen sisdltivd asiakirja
on ldhetetty asianosaiselle tai hdnen valtuut-
tamalleen asiamiehelle postitse tai ldhetin
vilitykselld, katsotaan asianosaisen saaneen
tiedon pidtoksestd, jollei muuta niyteta, seit-
seméntend pdivini sen pdivin jilkeen, jona
tili-ilmoitus tai asiakirja asianosaisen ilmoit-
tamalla osoitteella varustettuna on annettu
postin kuljetettavaksi saantitodistusta vaati-
matta, tai sind pdivind, jona asiakirja on an-
nettu lihetille.

42 §
(kumotaan)

Tdmd laki tulee voimaan pdivind
kuuta

Awrvo-osuustilit siirretddn timdn lain voi-
maantulopdivdnd arvopaperikeskuksen arvo-
osuusrekisteriin. Aikaisemmat arvo-osuus-
rekisterit toimivar timdn lain mukaisina ti-
linhoitajayhteiséind, kunnes niiden toimilupa
pddittyy arvo-osuusjdrjestelmdstd annetun lain
muuttamisesta annetun lain (/) voi-
maantulosddnnéksen mukaisesti.

Ennen tdmdn lain voimaantuloa syntynee-
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seen vahinkoon samoin kuin arvopaperikes-
kuksen ja osakekeskusrekisterid hoitaneen
osuuskunnan vastuuseen tdllaisesta vahingos-
ta sovelletaan ennen tdmdn lain voimaantu-
loa voimassa olleita sddnnéksia. A rvopaperi-
keskus voi kdyttdd arvo-osuusjdrjestelmdstd
annetun lain 18 §:ssd tarkoitetun kirjausra-
haston varoja ennen tdmdn lain voimaantu-
loa syntyneen sellaisen vahingon korvaami-
seen, josta joku muu arvo-osuusrekisterinpi-
tdjé on ensisijaisessa korvausvastuussa.

Tdmdn lain 16 b §:n 1 momentissa tarkoi-
tettua, tilinhaltijan pyynndstd tehtdvdd arvo-
osuustilin siirtoa sekd 16 ¢ §:n 2 momentissa
tarkoitettua kirjaamisvaltuutta koskevat me-
nettelyt otetaan kdyttoon arvopaperikeskuk-
sen sddnndoissd mddrdttdvind myohempdnd
ajankohtana.

Jos arvo-osuusrekisterin pitdjin pddtdkses-
td on haettu oikaisua timdn lain voimaan
tullessa, asian kdsittelyssd on noudatettava
ennen timdn lain voimaantuloa voimassa
olleita sddnndksid.

Ennen tdmdn lain voimaantuloa voidaan
ryhtyd sen tdytdntodnpanon edellyttamiin
toimenpiteisiin.

Laki

arvopaperimarkkinalain muuttamisesta

Eduskunnan piitoksen mukaisesti

muutetaan 26 piivand toukokuuta 1989 annetun arvopaperimarkkinalain (495/1989) 3 lu-
vun 3 § sekd 4 a luvun 7 §:n 3 momentti, 8 §:n 1 momentin 5 kohta sekd 2 ja 5 momentti,
sellaisina kuin ne ovat, 3 § osaksi laissa 321/1998 ja muut lainkohdat mainitussa laissa, ja
lisdtddn 3 luvun 8 §:ddn, sellaisena kuin se on mainitussa laissa 321/1998, uusi 6 momentti

seuraavasti:
Voimassa oleva laki
3 luku

Julkinen kaupankiiynti arvopapereilla

38
Arvopaperip0rssi saa arvopaperiporssitoi-
minnan liséksi jirjestdd muuta julkista kau-
pankdyntid sekd tarjota arvopaperien vaih-
dantaan ja sdilytykseen liittyvii tietojenkisit-
telypalveluja sekd arvopaperi- ja rahoitus-

Ehdotus
3 luku

Julkinen kaupankéynti arvopapereilla

38
ArvopaperipOrssi saa arvopaperiporssitoi-
minnan lisdksi jirjestid muuta julkista kau-
pankdyntid sekd tarjota arvopaperien vaih-
dantaan ja sidilytykseen liittyvid tietojenkisit-
telypalveluja sekd arvopaperi- ja rahoitus-
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markkinoiden kehittimiseen liittyvid koulu-
tus- ja tiedotuspalveluja. Arvopaperipdrssi
saa toimia selvitysosapuolena ja harjoittaa
selvitysyhteison toimintaa sen mukaan kuin
4 a luvussa on sdiddetty ja pitda arvo-osuus-
rekisterid sen mukaan kuin siitid on sdddetty
arvo-osuusjirjestelmisti annetussa laissa
(826/1991). Arvopaperiporssi saa lisdksi, sen
mukaan kuin siitd on saddetty kaupankdyn-
nistd vakioiduilla optioilla ja termiineilld
annetussa laissa (772/1988), harjoittaa optio-
yhteisén toimintaa.

Arvopaperipdrssi ei saa harjoittaa muuta
kuin 1 momentissa mainittua toimintaa.
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markkinoiden kehittdmiseen liittyvid koulu-
tus- ja tiedotuspalveluja. ArvopaperipOrssi
saa toimia selvitysosapuolena ja harjoittaa
selvitysyhteisén toimintaa sen mukaan kuin
4 a luvussa sdddetddn ja toimia tilinhoita-
Jayhteisond tai tilinhoitajayhteison asiamie-
hend sen mukaan kuin siitd sdddetddn arvo-
osuusjirjestelmasta annetussa laissa
(826/1991). Arvopaperiporssi saa lisdksi, sen
mukaan kuin siitd sdidetddn kaupankdynnis-
td vakioiduilla optioilla ja termiineilld anne-
tussa laissa, harjoittaa optioyhteisén toimin-
taa.

Arvopaperip0Orssi ei saa harjoittaa muuta
kuin 1 momentissa mainittua toimintaa.

4 a luku

Selvitystoiminta

Selvitysyhteisdlld on oltava selvitysrahas-
to, joka selvitysyhteisbn taseessa saadaan
kirjata erilliseksi oman péddoman eriksi. Sel-
vitysrahastoon on siirrettdvi varoja sen mu-
kaan kuin siitd médritidn rahaston ja selvi-
tysyhteison sdinnoissd tai, jos rahasto on
kirjattu selvitysyhteison taseeseen, yhtidjir-
jestyksessd. Selvitysyhteison  yhtiokokous
voi piittda, ettd tietty midrd taseen osoitta-
masta vapaasta omasta piddomasta on siirret-
tdivd  selvitysrahastoon.  Selvitysyhteison
sdannoissd voidaan lisdksi maardts, ettd sel-
vitysosapuolet ovat velvollisia maksamaan
kartutusmaksuja selvitysrahastoon. Selvitys-
rahastoa saadaan kayttdi selvitystoiminnasta
syntyneiden tappioiden peittimiseen. Selvi-
tysrahaston varoja voidaan palauttaa selvi-
tysosapuolille tar kiyttdd voitonjakoon vain
rahoitustarkastuksen luvalla tai selvitysyh-
teison purkautuessa.

Selvitysyhteisolld on oltava selvitysrahas-
to, jos selvitysyhteison toiminnassa nettoute-
taan arvopaperien toimitus- tai maksuvel-
voitteita erdistd arvopaperi- ja valuuttakau-
pan sekd selvitysjdrjestelmdin ehdoista anne-
tussa laissa (1084/1999) tarkoitetulla tavalla.
Selvitysrahastoa saadaan kayttii selvitystoi-
minnasta aiheutuvien selvitysyhteisén tap-
pioiden kattamiseen sekd selvitysyhteison tai
selvitysosapuolen selvitystoiminnasta johtu-
van velvoitteen tdyttimiseen, jollei selvitys-
vhteiso tai selvitysosapuoli itse tdytd velvoi-
tetta. Selvitysrahastoon suorittavat maksuja
ne selvitysosapuolet, jotka osallistuvat net-
toutukseen.  Selvitysrahaston  hallintoon,
sddntdihin, varojen hallintaan seki tuoton ja
varojen palautukseen sovelletaan, mitd arvo-
osuusjdrjestelmdstd annetussa laissa sddde-
tddn. Rahasto saadaan kirjata selvitysyhtei-
son taseessa erilliseksi oman padoman erak-
si. Selvitysrahastoon on siitrettivd varoja
sen mukaan kuin siitd midritiin rahaston ja
selvitysyhteison sddnndissd tai, jos rahasto
on kirjattu selvitysyhteison taseeseen, yhtio-
jarjestyksessd. Selvitysyhteison yhtiokokous
vol paittda, ettd tietty maird taseen osoitta-
masta vapaasta omasta padomasta on siirret-
tivd  selvitysrahastoon.  Selvitysyhteison
sddnnoissi voidaan lisdksi médritd, ettd sel-
vitysosapuolet ovat velvollisia maksamaan
kartutusmaksuja selvitysrahastoon. Selvitys-
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rahastoa saadaan kayttda selvitystoiminnasta
syntyneiden tappioiden peittimiseen. Selvi-
tysrahaston varoja voidaan palauttaa selvi-
tysosapuolille tai kdyttdd voitonjakoon vain
rahoitustarkastuksen luvalla tai selvitysyh-
teisdn purkautuessa.

8§

Selvitysyhteisén on myOnnettivd selvitys-
osapuolen oikeudet Suomen valtiolle, Suo-
men Pankille, arvopaperiporssille, optioyh-
teisolle seki sellaiselle arvopaperinvalittdjél-

le

5) jonka osakepddoma on vihintdin viisi
miljoonaa markkaa.

Selvitysyhteiso saa lisdksi myontdd selvi-
tysosapuolen oikeudet arvopaperinvélittdjaltid
Suomessa edellytettyd toimilupaa vastaavan
toimiluvan viranomaiselta Euroopan talous-
alueelta saaneelle ulkomaiselle arvopaperin-
vilittdjille, jolla ei ole kiintedd toimipaikkaa
Suomessa ja joka tdyttdd 1 momentin
2—5 kohdassa asetetut vaatimukset. Asian-
omaisen ministerion mairddmin ehdoin voi-
daan myos muulle 1 momentin 2—5 kohdan
edellytykset tdyttiville suomalaiselle tai ul-
komaiselle yhteisélle myontdd selvitysosa-
puolen oikeudet.

Mitd 4 luvun 5 a §:ssd on sdddetty arvopa-
perinvilittdjin velvollisuudesta pitda asiakas-
varat erillddn ja vilittdjin tekemistd lainaus-
ja takaisinostosopimuksista, koskee myos
selvitysosapuolta.

209088V

5) jonka osakepdioma on vihintdfin viisi
miljoonaa euroa.

Selvitysyhteisd saa lisdksi myontdd selvi-
tysosapuolen oikeudet arvopaperinvilittdjalta
Suomessa edellytettyd toimilupaa vastaavan
toimiluvan viranomaiselta Euroopan talous-
alueelta saaneelle ulkomaiselle arvopaperin-
vilittdjille, jolla ei ole kiintedd toimipaikkaa
Suomessa ja joka tdyttdd 1 momentin
2—5 kohdassa asetetut vaatimukset. Valtio-
varainministerion miiridmin ehdoin voidaan
myds muulle 1 momentin 2—5 kohdan ja
riittdvat vakavaraisuutta sekd riskien hallin-
taa koskevar edellytykset tiyttiville suoma-
laiselle tai ulkomaiselle yhteisolle myodntdd
selvitysosapuolen oikeudet. V altiovarainmi-
nisterion mddrddmien ehtojen lisdksi 5 luvun
4 a ja 5 §:dd sovelletaan yhteisoon, joka ei
toimi ainoastaan omaan lukuunsa. Tdmdn
lain 5 luvun 2 ja 4 §:dd sovelletaan myds
kyseiseen yhteisoon 5 luvun 2 §:n 1, 2 tai
3 kohdassa mainitussa suhteessa olevaan
henkiloon sekd hdnen kanssaan 5 luvun
2 §:n 4 kohdassa tarkoitetussa suhteessa ole-
vaan yhteiséon tai sddtioon. Tdmdn lain
5 luvun 6 §:dd sovelletaan kyseiseen yh-
teisoon ja siihen edelld mainitussa suhteessa
oleviin tahoihin.

Mitd 4 luvun 5 a §:ssd sdddetddn arvopa-
perinvilittijin velvollisuudesta pitii asiakas-
varat erilldén ja vilittdjin tekemistd lainans-
ja takaisinostosopimuksista, koskee myds
selvitysosapuolta. Miti 4 luvun 4 §:n 1, 3 ja
S momentissa sdddetddn arvopaperinvdlittd-
Jjén toiminnasta ja rahoitustarkastuksen mdd-
ridyksenantovaltuudesta, koskee myos selvi-
tysosapuolta.



114

Voimassa oleva laki

HE 28/2000 vp

Ehdotus

Edelli 2 momentissa tarkoitettua valtiova-
rainministerion pddtostd annettaessa on otet-
tava soveltuvin osin huomioon se, mitd sijoi-
tuspalveluyrityksistd annetun lain 9 §:n
3 momentissa sdddetddn sijoituspalveluyri-
tyksen toimilupaa haettaessa annettavasta
selvityksestd. V altiovarainministerion on en-
nen 2 momentissa tarkoitetun pddtoksen te-
kemistd pyydettivd rahoitustarkastuksen lau-
sunto.

Tdmd laki tulee voimaan pdivind
kuuta

Sellaisen selvitysosapuolen, jonka osake-
pddoman mddrd ei tdmdn lain voimaan tul-
lessa taytd 4 a luvun 8 §:n 1 momentin vaa-
timuksia, on kuuden kuukauden kuluessa ti-
mdn lain voimaantulosta huolehdittava siitd,
eltd sanottu vaatimus tdyttyy, tai mainitun
ajan kuluessa lopetettava selvitysosapuolen
toiminta.

Edelld 4 a luvun 7 §:ssd tarkoitetun selvi-
tysrahaston pddoman on viimeistddn 1 pdi-
vddn tammikuuta 2011 mennessd oltava 10
miljoonaa euroa.

Jos arvopaperikeskus 4 a luvun 7 §:n no-
jalla pdattdd lakkauttaa samassa pykaldssd
tarkoitetun selvitysrahaston, on selvitysra-
hastoon sen lakkauttamisajankohtaan men-
nessd kartutetut varat palautettava ne suorit-
taneille selvitysosapuolille.

Ennen timdn lain voimaantuloa voidaan
ryhtyd sen tdytdntoonpanon edellyttimiin
toimenpiteisiin.
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rahoitustarkastuslain muuttamisesta

Eduskunnan piditoksen mukaisesti

muutetaan 11 pidivind kesdkuuta 1993 annetun rahoitustarkastuslain (503/1993) 2 §n

15 kohta ja 19 §:n 2 momentti,

sellaisena kuin niistd on 2 §:n 15 kohta laissa 572/1996, ja o
lisdtdan 11 §:44n, sellaisena kuin se on osaksi laissa 1349/1999, uusi 5 momentti, jolloin
nykyinen 5 momentti siirtyy 6 momentiksi, seuraavasti:

Voimassa oleva laki

Ehdotus

2§

Valvottavat

Valvottavalla tarkoitetaan tissi laissa:

15) toimiluvan saanutta arvo-osuusrekiste-
rin pitdjai;

15) arvo-osuusjdirjestelmdstd annetun lain
(826/1991) 7 §:n I ja 2 momentissa tarkoi-
tettua tilinhoitajay hteiséd sekd 3 momentissa
tarkoitetun tilinhoitajayhteison oikeudet saa-
neen muun ulkomaisen yhteison Suomessa
sijaitsevaa toimipaikkaa,

11§

Rahoirtustarkastuksella on oikeus saada ar-
vo-osuusjdrjestelmdsti annetussa laissa tar-
koitetulta arvopaperikeskukselta ilman kuluja
arvopaperimarkkinoiden valvomiseksi tarvit-
semansa tiedot.

19 §

Rahoitustarkastuksella on oikeus ilmoittaa
valvottaville, jos samalla velallisella havai-
taan olevan niiltd huomattavia sitoumuksia
tai velvoitteita taikka jos on syytd epdilld
jonkun niiden asiakkaan toiminnan aiheutta-
van niille vahinkoa.

Rahoitustarkastuksella on oikeus ilmoittaa
valvottaville, jos samalla velallisella havai-
taan olevan niiltdi huomattavia sitoumuksia
tai velvoitteita taikka jos on syytid epdilld
jonkun niiden asiakkaan toiminnan aiheutta-
van niille vahinkoa. Lisdksi rahoitustarkas-
tuksella on 18 §:n estamdtti oikeus antaa
valvottavaa koskevia tietoja arvopaperimark -
kinalaissa tarkoitetulle selvitysyhteisolle ja
kaupankdynnistd vakioiduilla optioilla ja
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termiineilld annetussa laissa tarkoitetulle op-
tioyhteisolle, jos tietojen antaminen on tar-
peen selvitysyhteisdn toiminnan tai optioyh-
teison harjoittaman optiokauppojen selvitys-
toiminnan  luotettavuuden turvaamiseksi.
Tdssd momentissa tarkoitettua tietojenanto-
oikeutta ei kuitenkaan ole ilman sen ulko-
maisen rahoitustarkastusta vastaavan toimi-
valtaisen viranomaisen suostumusta, jolta
tiedot ovat perdisin.

Tdmd laki tulee voimaan pdivind
kuuta

Laki

rahanpesun estiimisesti ja selvittiimisestii annetun lain 3 §:n muuttamisesta

Eduskunnan piitoksen mukaisesti

muutetagn rahanpesun estimisestd ja selvittdmisestd 1 pdivand maaliskuuta 1998 annetun

lain (68/1998) 3 §:n 10 ja 11 kohta ja

lisgriiéin 3 §:44n, sellaisena kuin se on osaksi laissa 54/1999, uusi 12 kohta seuraavasti:

Voimassa oleva laki

Ehdotus

38

Ilmoitusvelvolliset

Tissid laissa tarkoitettuja ilmoitusvelvolli-

sia ovat:

10) arpajaislain (491/1965) 3 §n 2, 3 ja
4 momentissa tarkoitetut yhteisot, jotka har-
joittavat vedonlyonti-, totopeli- tai pelikasi-
notoimintaa, seki elinkeinonharjoittajat tai
yhteisot, jotka vilittivit veikkausasetuksessa
(241/1993) tarkoitettuihin vedonlyonti- ja
hevoskilpailujen tuloksiin liittyviin veikkaus-
peleihin sekd totopeliasetuksessa (236/1995)
tarkoitettnihin totopeleihin liittyvii osallistu-
misilmoituksia ja -maksuja; sekd

11) kiinteistonvilittijiasetuksessa
(181/1993) tarkoitettu kiinteistonvalittija.

10) arpajaislain (491/1965) 3 &n 2, 3 ja
4 momentissa tarkoitetut yhteisot, jotka har-
joittavat vedonlyonti-, totopeli- tai pelikasi-
notoimintaa, sekd elinkeinonharjoittajat tai
yhteisot, jotka vilittivit veikkausasetuksessa
(241/1993) tarkoitettuihin vedonlyonti- ja
hevoskilpailujen tuloksiin liittyviin veikkaus-
peleihin seki totopeliasetuksessa (236/1995)
tarkoitettuihin totopeleihin liittyvid osallistu-
misilmoituksia ja -maksuja;

11) kiinteistonvilittdjiasetuksessa
(181/1993) tarkoitettu kiinteistonvalittiji; se-
ka

12)  arvo-osuusjirjestelmdstd  annetussa
laissa (826/1991) tarkoitettu arvopaperikes-
kus sekd mainitun lain 7 §:n 1 ja 2 momen-
tissa tarkoitettu tilinhoitajayhteisé ja 3 mo-
mentissa tarkoitetun tilinhoitajayhteison oi-
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keudet saaneen muun ulkomaisen yhteison
Suomessa sijaitseva toimipiste.

Tdmd laki tulee voimaan pdivind — kuu-

fa

Laki

kaupankéynnisti vakioiduilla optioilla ja termiineilld annetun lain 2 luvun 4 §:n
muuttamisesta

Eduskunnan paitoksen mukaisesti

muutetaan kaupankiynnistd vakioiduilla optioilla ja termiineilla 26 paivdna elokuuta 1988
annetun lain (772/1988) 2 luvun 4 §:n 1 momentti, sellaisena kuin se on laissa 323/1998,

seuraavasti:
Voimassa oleva laki
2 luku
Optioyhteisé ja markkinaosapuolet

4§
Optioyhteison toiminta

Optioyhteisd saa optioyhteisdn toiminnan
lisdksi tarjota johdannais-, rahoitus- ja arvo-
paperimarkkinoiden kehittdmiseen liittyvid
tieto-, tiedotus- ja tietojenkisittelypalveluja
sekd harjoittaa arvopaperimarkkinalain 4 lu-
vun S a §:n 3 ja 4 momentissa tarkoitettujen
arvopaperien  lainaus- ja  takaisinos-
tosopimusten selvitystoimintaa, jos rahoitus-
tarkastus on hyviksynyt sopimusten ehdot
tai jos ehdot on hyviksytty osana optioyh-
teison sddntoja. Optioyhteisdé saa tarjota
my0s arvopaperimarkkinalaissa tarkoitettuun
selvitystoimintaan liittyvid palveluja siind
laajuudessa kuin se on tarpeen johdannaisso-
pimusten toteuttamiseksi. Optioyhteisé saa
toimia selvitysosapuolena ja harjoittaa selvi-
tysyhteison toimintaa siten kuin siitd sddde-
tddn arvopaperimarkkinalain 4 a luvussa.
Optioyhteis® saa pitdd arvo-osuusrekisterid
sen mukaan Kuin siitd sdfidetddn arvo-osuus-
jarjestelmisti annetussa laissa (826/1991).
Optioyhteison oikeudesta harjoittaa arvopa-
periporssitoimintaa sidddetddn arvopaperi-

Ehdotus
2 luku

Optioyhteisé ja markkinaosapuolet

4§
Optioyhteisén toiminta

Optioyhteisd saa optioyhteison toiminnan
lisdksi tarjota johdannais-, rahoitus- ja arvo-
paperimarkkinoiden kehittdmiseen liittyvid
tieto-, tiedotus- ja tietojenkisittelypalveluja
sekd harjoittaa arvopaperimarkkinalain 4 lu-
vun 5 a §:n 3 ja 4 momentissa tarkoitettujen
arvopaperien lainaus- ja takaisinostosopi-
musten selvitystoimintaa, jos rahoitustarkas-
tus on hyviksynyt sopimusten ehdot tai jos
ehdot on hyviksytty osana optioyhteisdn
sdantojd. Optioyhteiso saa tarjota myos arvo-
paperimarkkinalaissa tarkoitettuun selvitys-
toimintaan liittyvia palveluja siind laajuudes-
sa kuin se on tarpeen johdannaissopimusten
toteuttamiseksi. Optioyhteis6é saa toimia sel-
vitysosapuolena ja harjoittaa selvitysyhteison
toimintaa siten kuin siitd sdidetdin arvopa-
perimarkkinalain 4 a luvussa. Optioyhteis6
saa toimia tilinhoitajayhteisond tai tilinhoita-
Jayhteisén asiamiehend sen mukaan kuin
siitd sdddetddin arvo-osuusjirjestelmdisti an-
netussa laissa (826/1991). Optioyhteison oi-
keudesta harjoittaa arvopaperiporssitoimintaa
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sdiddetddn arvopaperimarkkinalaissa.

Tdmd laki tulee voimaan pdivand
ta

Laki

sijoituspalveluyrityksisti annetun lain 16 ja 33 §:n muuttamisesta

Eduskunnan péitoksen mukaisesti

muutetaan sijoituspalveluyrityksistd 26 heindkuuta 1996 annetun lain (579/1996) 16 §:n
1 momentin 4 kohta ja 33 §:n 3 momentti, sellaisena kuin niistd on 33 §:n 3 momentti laissa

518/1998, seuraavasti:

Voimassa oleva laki

Ehdotus

16 §

Liiketoiminta

Sijoituspalveluyritys saa 3 §:ssé tarkoitet-
tujen sijoituspalvelujen tarjoamisen lisdksi
toimiluvassa mainituin edellytyksin

4) pitdd arvo-osuusrekisterid siten kuin
siitd sdddetddn arvo-osuusjirjestelmaistid an-
netussa laissa (826/91);

4) toimia tilinhoitajayhteisond tai tilinhoi-
tajayhteisén asiamiehend siten kuin siitd sdi-
detddn arvo-osuusjirjestelmésti annetussa
laissa (826/1991);

33 §

Arvo-osuusrekisterin pitdjin ja arvopaperi-
keskuksen vastousta sekd velvollisuudesta
kartuttaa arvo-osuusjirjestelmidsti annetun
lain (826/1991) mukaista arvopaperikeskuk-
sen rahastoa on voimassa, mitd siitd sddde-
tddn erikseen. Jos korvaus voitaisiin maksaa
korvausrahastosta, arvopaperimarkkinalain
mukaisesta selvitysrahastosta ja arvopaperi-
keskuksen rahastosta, korvaus maksetaan
ensisijaisesti korvausrahastosta siten kuin
tdssd luvussa sdddetdan.

Tilinhoitajayhteison vastuusta sekd velvol-
lisuudesta kartuttaa arvo-osuusjirjestelmasti
annetun lain mukaista kirjausrahastoa on
voimassa, miti siitd sdddetddn erikseen. Jos
korvaus voitaisiin maksaa korvausrahastosta,
arvopaperimarkkinalain mukaisesta selvitys-
rahastosta ja kirjausrahastosta, korvaus mak-
setaan ensisijaisesti korvausrahastosta siten
kuin tdssd luvussa sdiddetddn.
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Tdmd laki tulee voimaan pdivind — kuu-

ta

Laki

osakeyhtiélain muuttamisesta

Eduskunnan paitdksen mukaisesti

muutetaan 29 syyskuuta 1978 annetun osakeyhtiolain (734/1978) 3 a luvun 2 §, 3 §n
1 momentti, 4 §n 1 momentti, 5 §:n 2 momentti, 6 §n 1 ja 4 momentti, 8§ §:n 2 momentti
ja 14 §n 2 momentti,

sellaisina kuin ne ovat, 3 a luvun 2 §, 4 §:n 1 momentti, 5 §:n 2 momentti, 6 §n 4 mo-
mentti, 8 §:n 2 momentti ja 14 §n 2 momentti laissa 832/1991, 3 §:n 1 momentti laissa
1075/1996 ja 6 §&n 1 momentti laissa 1618/1992, ja

liscitcigin 3 a luvun 7 §:4in, sellaisena kuin se on mainituissa laeissa 832/1991 ja 1075/1996
sekd laissa 326/1998, siitd viimeksi mainitulla lailla kumotun 2 momentin tilalle uusi 2 mo-

mentti seuraavasti:
Voimssa oleva laki

3 a luku
Arvo-osuusjérjestelmiéiéin kuuluvat osakkeet

28

Viimeistddn 1 §:n 1 momentissa mainitun
ajanjakson paittymispéivina (ilmoittautumis-
pdivd) osakekirjat on toimitettava johonkin
arvo-osuusrekisteriin omistusoikeuden kirjaa-
mista varten. Arvo-osuusrekisterin pitiji sel-
vittid omistajan saannon siten kuin siitd on
sdddetty arvo-osuustileisti annetussa laissa
(827/91). Osakkeenomistajan on omistusoi-
keutensa kirjaamisen yhteydessa luovutettava
osakekirja rekisterin pitdjille, jonka on va-
rustettava se merkinnilldi osakkeiden liitté-
misestd arvo-osuusjirjestelmain.

Pantinhaltijan ja muun oikeudenhaltijan on
viimeistadn ilmoittautumispiivina ilmoitetta-
va oikeutensa kirjattavaksi osakkeenomista-
jan arvo-osuustilille. Jos osakkeenomistajalla
ei ole arvo-osuustilid ja hakija esittis tar-
peellisen selvityksen oikeudestaan ja luovut-
taa osakekirjan arvo-osuusrekisterin pitdjille,
arvo-osuusrekisterin pitijin on avattava
osakkeenomistajan nimiin arvo-osuustili,
jolle osake ja haltijan oikeus kirjataan. Pant-
taus voidaan tdssd tapauksessa kirjata ilman
tilinhaltijan kirjallista suostumusta.

Ehdotus
3 a luku

Arvo-osuusjirjestelméin kuuluvat osakkeet

2§

Viimeistdin 1 §:n 1 momentissa mainitun
ajanjakson pédttymispaivana (ilmoittautumis-
pdivd) osakekirjat on toimitettava jollekin ti-
linhoitajayhteisélle omistusoikeuden kirjaa-
mista varten. Tilinhoitajayhteiso selvittdi
omistajan saannon siten kuin siitd sdidetdan
arvo-osuustileisté annetussa laissa
(827/1991). Osakkeenomistajan on omistus-
oikeutensa kirjaamisen yhteydessd luovutet-
tava osakekirja tilinhoitajayhteisélle, jonka
on varustettava se merkinnilli osakkeiden
liittimisesti arvo-osuusjirjestelmain.

Pantinhaltijan ja muun oikeudenhaltijan on
viimeistiddn ilmoittautumispédivini ilmoitetta-
va oikeutensa kirjattavaksi osakkeenomista-
Jjan arvo-osuustilille. Jos osakkeenomistajalla
ei ole arvo-osuustilii ja hakija esittdd tar-
peellisen selvityksen oikeudestaan ja luovut-
taa osakekirjan tilinhoitajayhteisolle, timdin
on avattava osakkeenomistajan nimiin arvo-
osuustili, jolle osake ja haltijan oikeus kirja-
taan. Panttaus voidaan tdssé tapauksessa kir-
jata ilman tilinhaltijan kirjallista suostumus-
ta.
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3§

Osakkeenomistajille, jotka eivit ole toimit-
taneet osakekirjaansa omistusoikeuden kir-
jaamista varten arvo-osuusrekisteriin, on il-
moittautumispdivina avattava arvopaperikes-
kuksen arvo-osuusrekisterissd yhteinen ar-
vo-osuustili, jonka tilinhaltijaksi merkitddn
yhtié ilmoittautumatta jaidneiden osakkeen-
omistajien lukuun.

48

Edelld 3 §:ssi tarkoitetuille osakkeille tule-
vaa voitonjakoa taikka niille tulevia maksuja
tai varoja, joista yhtidossd on paitetty ilmoit-
tautumispaivin jilkeen, ei voida nostaa eiké
ilmoittautumispdivan jilkeen syntynytti,
osakkeeseen perustuvaa oikeutta merkiti,
osakkeita uusmerkinnissi tai oikeutta saada
osakkeita rahastoannissa (merkintdoikeus)
voida kiyttdd, ennen kuin osakekirja on toi-
mitettu arvo-osuusrekisteriin omistusoikeu-
den kirjaamista varten.

Padtoksestd on tiedotettava siten kuin kut-
su yhtibkokoukseen on yhtidjirjestyksen
mukaan toimitettava. Siitd on lisiksi julkais-
tava tieto virallisessa lehdessi ja yhtion koti-
paikalla levidvissd sanomalehdessi. Ohjeet
Ja tiedotteet on lahetettivd my0Os arvo-osuus-
rekisterin pitdjille.

6§

Arvo-osuusjirjesteimadn kuuluvista osak-
keista ja niiden omistajista pidetddn auto-
maattisen tietojenkésittelyn avulla osakas-
luetteloa, johon on merkittivd osakkeen-
omistajan nimi, henkildtunnus tai muu yksi-
16intitunnus, postiosoite, mahdollinen mak-
suosoite, osakkeiden lukumdiré ja se arvo--
osuusrekisteri, jossa pidettiville arvo-osuus-
tilille osakkeet on kirjattu.

Hallintarekisterdityjen osakkeiden osalta
samoin kuin sellaisten osakkeiden, joiden
osalta muu kuin osakkeenomistaja on arvo-
osuustilin merkintéjen mukaan oikeutettu
ottamaan vastaan osakkeeseen perustuvat
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38

Arvopaperikeskuksen on ilmoittautumis-
pdivind avattava yhteinen arvo-osuustili niil-
le osakkeenomistajille, jotka-eivit ole toimit-
taneet osakekirjaansa filinhoitajayhteisélle
omistusoikeuden kirjaamista varten. Yhtei-
sen arvo-osuustilin tilinhaltijaksi merkitdin
yhtié ilmoittautumatta jaineiden osakkeen-
omistajien lukuun.

48

Edelld 3 §:ssé tarkoitetuille osakkeille tule-
vaa voitonjakoa taikka niille tulevia maksuja
tai varoja, joista yhtidssi on pditetty ilmoit-
tautumispédivin jalkeen, ei voida nostaa eikd
ilmoittautumispdivin jilkeen syntynytti,
osakkeeseen perustuvaa oikeutta merkitd
osakkeita uusmerkinndssi tai oikeutta saada
osakkeita rahastoannissa (merkintioikeus)
voida kiyttad, ennen kuin osakekirja on toi-
mitettu tilinhoitajay hteisolle omistusoikeuden
kirjaamista varten.

Paitoksestd on tiedotettava siten kuin kut-
su yhtidkokoukseen on yhtidjirjestyksen
mukaan toimitettava. Siitd on lisaksi julkais-
tava tieto virallisessa lehdessi ja yhtion koti-
paikalla levidvassi sanomalehdessid. Ohjeet
ja tiedotteet on lidhetettivi myos arvopape-
rikeskukselle ja tilinhoitajayhteisoille.

6§

Arvo-osuusjirjestelmiin kuuluvista osak-
keista ja niiden omistajista pidetdin auto-
maattisen tietojenkdsittelyn avulla osakas-
luetteloa, johon on merkittivd osakkeen-
omistajan nimi, henkilotunnus tai muu yksi-
l6intitunnus, yhteys-, maksu- ja verotustie-
dot, osakkeiden lukumiird ja se tilinhoita-
Jjayhteisé, jonka hoidossa olevalle arvo-
osuustilille osakkeet on kirjattu.

Hallintarekisterdityjen osakkeiden osalta
samoin kuin sellaisten osakkeiden, joiden
osalta muu kuin osakkeenomistaja on arvo-
osuustilin merkintojen mukaan oikeutettu
oftamaan vastaan osakkeeseen perustuvat
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suoritukset, on maksuosoitteeksi merkittavi
osakasluetteloon asianomainen arvo-osuusre-
kisteri.

Osakkeenomistajan, luovutuksensaajan ja
7 §n 4 momentissa tarkoitetun henkilon
henkiltunnusta ja maksuosoitetta tai sitd,
kenen arvopaperinvdlittdjén kaupintatilille
osakkeenomistajan  myytéviksi antamat
osakkeet on kirjattu, er kuitenkaan saa il-
maista ilman hinen suostumustaan. Oikeu-
teen saada tieto siitd, mihin arvo-osuusrekis-
teriin osakkeet on kirjattu, sovelletaan vas-
taavasti, mitd arvo-osuustileistd annetun lain
33 §:ssd sdddetadn tietojen saamisesta arvo-
osuustilista.

Osakekirja osakkeesta on 1 momentissa
tarkoitetussa tapauksessa annettava asian-
omaisen arvo-osuusrekisterin pitdjan vilityk-
selld sille, joka oli pdidtdksessd mainittuna
ilmoittautumispdivini Kkirjattu arvo-osuusti-
lille osakkeen omistajaksi, jollei omistajan
arvo-osuustilille  kirjatuista merkinnoisti
muuta johdu.

209088V
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Ehdotus

suoritukset, on maksuosoittecksi merkittivi
osakasluetteloon asianomainen omaisuuden-
hoitotilin tilinhaltija taikka tilinhoitajay htei-
50.

Jos valiaikainen kirjaus koskee ehdollista
luovutusta tai jos kysymys on arvo-osuusti-
leistd annetun lain 16 ¢ §:n 3 momentissa
tarkoitusta valiaikaisesta kirjauksesta, saan-
toa ei merkitd odotusluetteloon.

Osakkeenomistajan, luovutuksensaajan ja
7 §&n 4 momentissa tarkoitetun henkilén
henkilotunnusta sekd maksu- ja verotustieto-
ja tai sitd, mille kaupintatilille osakkeen-
omistajan myytdviksi antamat osakkeet on
kirjattu, ei kuitenkaan saa ilmaista ilman
hinen suostumustaan. Oikeuteen saada tieto
siitd, minkd tilinhoitajajayhteison hoidossa
olevalle arvo-osuustilille osakkeet on kirjat-
tu, sovelletaan vastaavasti, miti arvo-osuus-
tileistd annetun lain 33 §:ssd sdiddetdin tieto-
jen saamisesta arvo-osuustilisti.

Osakekirja osakkeesta on 1 momentissa
tarkoitetussa tapauksessa annettava asian-
omaisen tilinhoitajayhteisén vilitykselld sil-
le, joka oli paatoksessd mainittuna ilmoittau-
tumispdivdni kirjattu arvo-osuustililie osak-
keen omistajaksi, jollei omistajan arvo-
osuustilille kirjatuista merkinnoistdi muuta
johdu.

Tdmad laki tulee voimaan pdivand
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