HE 102/1996 vp

Hallituksen esitys Eduskunnalle laiksi arvo-osuustileisti an-
netun lain 29 ja 30 §:n muuttamisesta

ESITYKSEN PAAASIALLINEN SISALTO

Esityksessd ehdotetaan muutettaviksi arvo-
osuustileisti annetun lain sdannoksid siitd,
miten osingot, lyhennykset ja muut arvo-
osuuteen perustuvat suoritukset maksetaan
sijoittajille.

Joukkovelkakirjalainojen maksut suoritet-
taisiin arvo-osuusrekisterin vilitykselld. Liik-
keeseenlaskija olisi tdyttdnyt velvollisuuten-
sa, kun se on toimittanut maksut arvo-osuus-
rekisterin pitidjille. Tdmin olisi puolestaan
toimitettava maksu sille, jolla arvo-osuustilin
tietojen mukaan on oikeus ottaa maksu vas-

taan. Maksuja vilittdessddn arvo-osuusrekis-
terin pitéjilld olisi ankara vahingonkorvaus-
vastuu.

Samaa menettelyd voitaisiin noudattaa
myds silloin, kun kysymyksessd ovat oman
pidoman ehtoiset arvo-osuudet. Osakeyhtid
voisi kuitenkin toimittaa maksut myds suo-
raan osakkeenomistajille osakasluettelon tie-
tojen perusteella.

Ehdotettu laki on tarkoitettu tulemaan voi-
maan mahdollisimman pian sen jilkeen, kun
se on hyviksytty ja vahvistettu,

YLEISPERUSTELUT

1. Nykytila
1.1 Maksusuojaa koskevat sainnokset

Velan maksu voi olla pitevi, vaikka velal-
linen olisi suorittanut sen jollekin muulle
kuin oikealle velkojalle. Velallinen saa mak-
suojaa, jos maksunsaaja oli asianmukaisesti
osoittanut olevansa velkoja eikd velallisella
ollut aihetta epdilld maksun joutuvan vadril-
Ie henkilolle. Maksusuojaa koskevilla sdin-
noksilld pyritddn estimadn se, ettd vilpitto-
misti tomminut velallinen joutuisi maksa-
maan koron, lyhennyksen tai osingon kah-
teen tai useampaan kertaan.

Arvopaperin liikkeeseenlaskijan ja sijoitta-
jan asemaa madrittdvit velkakirjalain
(622/47) ja arvo-osuustileistd annetun lain
(827/91) saiannokset. Liikkeeseenlaskija on
tilloin velallisena, ja velkojana on osak-
keenomistaja tai joukkovelkakirjalainaa mer-
kinnyt sijoittaja.

Joukkovelkakirjamarkkinoiden  kannalta
merkittavid ovat haltijavelkakirjoja koskevat
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sadnnokset, koska joukkovelkakirjat on poik-
keuksetta asetettu haltijalle. Velkakirjalain
19 §:n 1 momentin mukaan haltijavelkakir-
jan haltijalle tehty suoritus on pétevi, vaikka
myShemmin kivisi ilmi, ettei haltija ollut-
kaan oikeutettu ottamaan maksua vastaan.
Edellytyksend on, ettei velallinen tiennyt
eikd hdnen olisi pitdnytkddn tietii maksun
joutuvan vidrille henkildlle. Perimisoikeu-
den osoittamiseksi riittdd se, ettd velkakirja
on maksuvaatimuksen esittdjidn hallinnassa.
Velallisen ei ilman erityistd syytd tarvitse
ryhtyd tutkimaan velkakirjan luovutusten
pitevyytti.

Arvo-osuusjirjestelmassd annetaan arvo-
osuustileille tehdyille kirjauksille ne oikeus-
vaikutukset, jotka aikaisemmin ovat liitty-
neet arvopaperin hallintaan. Arvo-osuusti-
leisti annetun lain 29 §:n mukaan arvo-
osuuteen perustuva maksu- tai muu suoritus-
velvollisuus voidaan pétevisti tdyttad sille,
jolla arvo-osuustililtd ilmenevien tietojen
mukaan on oikeus ottaa vastaan suoritus.
Oman pddoman ehtoisiin arvo-osuuksiin lit-
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tyvd maksu voidaan suorittaa my0s liikkee-
seenlaskijan kéytt6tn annettavan omistaja-
luettelon tietojen perusteella.

Vieraan padoman ehtoisten arvo-osuuksien
omistajatietoja ei anneta liikkeeseenlaskijal-
le. Arvo-osuustileisti annetun lain 29 §:n
perustelujen (HE 104/1990 vp) mukaan
joukkovelkakirjalainojen lyhennysten ja kor-
kojen maksussa voidaan menetelld siten, ettd
liikkeeseenlaskija toimittaa suorituksensa
velkojaluettelon tietojen perusteella arvo-
osuusrekistereihin edelleen lopullisille vas-
taanottajille toimitettaviksi. Arvo-osuusrekis-
terit toimittavat suoritukset henkil6lle, jolle
suoritus arvo-osuustilin tietojen mukaan
kuului maksusuojan kannalta méakrddvind
pdivéand. Perusteluissa todetaan edelleen, ettd
maksusuojaa saa seké liikkkeeseenlaskija ettd
arvo-osuusrekisterin pitéja, jos tdma valittad
suorituksen liikkeeseenlaskijalta lopulliselle
vastaanottajalle.

Vieraan pddoman ehtoisten arvo-osuuksien
omistajista pidetidin arvo-osuusjirjestelmisti
annetun lain (826/91) 4 §:n 2 momentin mu-
kaan luetteloa kussakin arvo-osuusrekisteris-
sd. Namai luettelot mahdollistavat arvo-osuu-
teen perustuvien saamisoikeuksien kéyton.
Arvo-osuuksien liikkeeseenlaskutilié pitdvas-
s# rekisterissd pidetddn puolestaan luetteloa
arvo-osuuksien kokonaismifristd eri arvo-
osuusrekistereissd. Toisin kuin osakearvo-
osuuksissa, velkakirjatyyppisten arvo-osuuk-
sien velkojaluettelo ei ole miltéén osin julki-
nen.

Vieraan pddoman ehtoinen sijoitus tuottaa
ainoastaan saamisoikeuden liikkeeseenlaski-
jaa kohtaan, ei sen sijaan samanlaisia hallin-
noimisoikeuksia kuin osakkeenomistus. Tés-
td syystd joukkovelkakirjojen omistuksen
nimettOmyyttd ei ole pidetty haitallisena.
Lainamuotoisten sijoitusten kilpailukyvyn on
péinvastoin katsottu perustuvan osaksi juuri
sithen, ettei sijoittajia koskevia tietoja paljas-
teta. Kansainviliset sijoittajat ovat tottuneet
toimimaan haltijavelkakirjoihin perustuvilla
joukkovelkakirjamarkkinoilla.  Kansalliset
poikkeavuudet joukkolainojen haltijapaperi-
luonteesta viahentéviit sijoittajien kiinnostusta
joukkolainasijoituksiin.

Arvo-osuusjirjestelméén liittyviat maksut
suoritetaan pankkijirjestelméssa pankkitilien
vilisilld siirroilla. Oikeudellisesti tillainen
maksu tapahtuu niin, etti maksaja siirtdd
pankilta olevan saatavansa maksun saajalle.
Maksaja antaa pankille toimeksiannon, ja
pankki toimii maksajan asiamichend. Oi-

keuskaytinnossd on katsottu, ettdi maksu tu-
lee sitovaksi, kun se kirjataan saajan tilille.
Niin myo0s liikkeeseenlaskija on tdyttidnyt
suoritusvelvollisuutensa vasta sen jilkeen,
kun suoritus on kirjattu lainaosuuden halti-
jan tai timén asiamiehen pankkitilille.

1.2 Maksujen suorittaminen arvo-
osuusjirjestelmissi

A rvo-osuusjdrjestelmdn kaksi jarjestelmdko-
konaisuutta

Suomen arvo-osuusjérjestelmd on jakautu-
nut kahteen tietotekniseen kokonaisuuteen,
joiden tehtdvit ja toiminnot ovat eriytyneet.
Kiaytinnossd ne my0Os palvelevat eri mark-
kinoiden tarpeita. Jarjestelmit eivit ole tek-
nisesti yhteydessa toisiinsa.

Oman pddoman ehtoisten arvo-osuuksien
késittely tapahtun Suomen Osakekeskusre-
kisteri Osuuskuntaan littyvissi tietotekni-
sessd ympéristdssd. Ympéristossi toimii osa-
kekeskusrekisterin arvo-osuusrekisterin lisik-
si viisi kaupallista rekisterid. N&itd pitdvit
pankkiirilitkkeiden ja erdiden pankkien
omistama Helsingin Arvo-osuuskeskus Oy,
Merita  Pankki Oy,  Osuuspankkien
Keskuspankki Oy, Postipankki Oy sekd Oy
Samlink Ab, jonka asiamichind toimivat
s#distopankit.

Suomen Osakekeskusrekisteri Osuuskun-
nan tietojirjestelmikokonaisuus on keskitty-
nyt ensisijaisesti osakkeiden sekid optio- ja
vaihtovelkakirjalainojen kisittelyyn ja sdily-
tykseen. Osakekeskusrekisterissd pidetddn
keskitetysti osakasluetteloita ja huolehditaan
eri rekistereissd tehtyjen tilisiirtojen tdsmiy-
tyksesti. Arvo-osuusrekistereitd pidetddn
joko osakekeskusrekisterin tietojirjestelmis-
sd tai ainakin niilld on siihen tietotekninen
liittymépinta.

Toinen tietojirjestelmikokonaisuus on
Helsingin Rahamarkkinakeskus Oy:n tieto-
tekninen ymp#risto, jossa toimii tdlla hetkel-
Ja yhtion itsensd lisdksi kaksitoista arvo-
osuusrekisterid: ~ Valtiokonttori, Suomen
Pankki, Aktia Sadstopankki Oy, Helsingin
Arvo-osuuskeskus Oy, Kera Oy, Merita
Pankki Oy, Osuuspankkien Keskuspankki
Oy, Postipankki Oy, Oy Samlink Ab, Suo-
men Vientiluotto Oy, Tapiolan Arvo-osuus
Oy ja Alandsbanken Ab.

Rahamarkkinakeskuksen jirjestelmi palve-
lee kaupankéyntid joukkovelkakirja- ja raha-
markkinoilla. Jirjestelméén on dskettédin lii-
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tetty viisi valtion liikkkeeseen laskemaa sarja-
obligaatiolainaa. Kolme lainoista on alun
perin laskettu liikkeeseen fyysisind todistei-
na.

Rahamarkkinakeskuksen jérjestelmd on
keskitetty siten, ettd siithen liitettyjd arvo-
osuuksia voidaan kisitelld vain jirjestelmin
sisilld. Kaikki jérjestelméddn kuuluvat arvo-
osuusrekisterit ja ndiden toimiluvan perus-
teella toimivat osuusrekisterit kayttivit sa-
maa tietojirjestelmii.

Oman pdiioman ehtoisiin arvo-osuuksiin
liittyvdit tuotonmaksut

Oman piadoman ehtoisten arvo-osuuksien
liikkkeeseenlaskijalla on kiytdssddn osakas-
luettelo, jossa on tiedot osakkeista ja niiden
omistajista. Osakeyhtitlain 3 a luvun 6 §:n
mukaan luetteloon merkitdin osakkeenomis-
tajan nimi, maksuosoite, osakk@iden lpku—
médird ja se arvo-osuusrekisteri, jossa pidet-
taville arvo-osuustilille osakkeet on kirjattu.
Arvo-osuusrekisteri merkitidn maksuosoit-
teeksi niiden osakkeiden osalta, jotka on
hallintarekisterdity tai joiden tuotonmaksu
on suoritettava jollekin muulle kuin osak-
keenomistajalle. Kaytinnossd myods muiden
osakkeiden maksuosoitteeksi on nykyéin
merkitty arvo-osuusrekisterin pitdja.

Kun kaupan tai muun luovutuksen tdyttd-
minen on vield kesken, merkitddn luovutuk-
sen osapuolet osakasluettelon sijasta osa-
keyhti6lain 3 a luvun 7 §:n nojalla pidetta-
vidn odotusluetteloon. Odotusluettelomer-
kintd tehdddn silloin, kun arvo-osuustilille
tehdadn viliaikainen kirjaus, kun saajille
stirretddn merkintioikeuksia tai vusia osak-
keita, kun osakkeiden luovutusta rasittaa suostumus-
tai lunastuslauseke tai kun osakkeiden luo-
vutus toteutetaan kaupintatilin kautta.

Osakeyhtidlain 3 a luvun 10 §:ssd sédide-
tidn tasmaytyspdivimenettelystd. Yhtion on
otettava yhtiGjdrjestykseen médrdys tasmiy-
tyspaivistd, jonka mukaiset osakasluettelon
ja arvo-osuustilien tiedot ratkaisevat oikeu-
den osinkoon. Osinko-oikeus on sellaisella
osakkaalla, joka yhtién maardfiméani tasmay-
tyspaivind on merkitty osakasluetteloon.
Osingon voi saada myos sellainen muu oi-
keudenhaltija, jonka oikeus tuottoon on kir-
jattu osakkeenomistajan arvo-osuustilille.
Osingonsaajat kdyvit siten tdsméytyspdivini
ilmi osaksi osakekeskusrekisterissd pidetté-
vin omistajaluettelon tiedoista ja osaksi suo-
raan arvo-osuusrekistereissi pidettivilti ar-

vo-osuustileilta.

Kiytinnossd liikkeeseenlaskijat eivit itse
huolehdi osingonmaksun toteuttamisesta,
vaan tehtévéd on sopimuksella siirretty arvo-
osuusrekistereille. Sopimus on tehty arvo-
osuusrekisterin pitdjien ja Suomen Osake-
keskusrekisteri Osuuskunnan kesken, jossa
Osakekeskusrekisteri edustaa oman pddoman
ehtoisten arvo-osuuksien liikkeeseenlaskijoi-
ta. Sopimuksen mukaan kukin arvo-osuusre-
kister1 selvittdd lopulliset osingonsaajat
omista tiedostoistaan. Téma tehtdvd on an-
nettu arvo-osuusrekistereille siitd syystd, ettd
vain rekisterinpitdji voi selvittdsd odotusluet-
telolle merkittyjen osakkeiden osingonsaajat
ja arvo-osuustileille merkityt tuotto-oikeuden
haltijat. Niin ik#4n ainoastaan arvo-osuusre-
kisterin pitdjd pystyy selvittiméiin, kenelle
pantattujen tai ulosmitattujen osakkeiden
tuotto on maksettava.

Osinkojen maksatusta varten arvo-osuusre-
kisterit laativat maksukirjausaineiston ja toi-
mittavat timén aineiston valitsemaansa mak-
sajapankkiin. Jos rekisterinpitiji harjoittaa
itse talletuspankkitoimintaa, maksuaineisto
sifrretddn vain pankin sisdisesti. Arvo-osuus-
rekisterissd muodostetaan liséksi yhteenveto
maksuun menevistd osingoista. Yhteenveto
toimitetaan Osakekeskusrekisteriin, joka ko-
koaa kaikkien rekisterien yhteenvedot ja li-
hettdd ne edelleen liikkeeseenlaskijalle. Té-
mi maksaa osingot yhteenvetotietojen perus-
teella rekisterien maksajapankkeihin. Maksa-
japankki puolestaan vilittdd osingot edelleen
arvo-osuusrekisteriltd saamansa maksuaineis-
ton perusteella lopullisille osingonsaajille
ndiden tilipankkeihin. Pankkien vélisessi
maksunvilityksessd noudatetaan maksulii-
kesopimusta. Osingonsaajan tilipankissa
osingot kirjataan saajan ilmoittamalle pank-
kitilille.

Sekd maksajapankki etti arvo-osuusrekis-
terin pitijd toimivat tuotonmaksuissa liikkee-
seenlaskijan asiamiehind. Liikkeeseenlaskija
vastaa osingonsaajia kohtaan loppuun saakka
siité, ettd maksu suoritetaan ajoissa ja oikean
médrdisend saajalle. Liikkeeseenlaskija mak-
saa arvo-osuusrekisterin pitdjille sopimuksen
mukaiset tehtdvipalkkiot tuotonmaksujen
toteuttamisesta. Arvo-osuusjirjestelmén on
arvioitu vihentineen liikkeeseenlaskijoiden
tuotonmaksukustannuksia noin kymmenen-
teen osaan niistd kustannuksista, joita liik-
keeseenlaskijat joutuivat maksamaan osinko-
lippujen lunastuksista.
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Lunastukset, koronmaksut ja pddomanpalau-
tukset Helsingin Rahamarkkinakeskus Oy:n
Jjdrjestelmdssd

Helsingin Rahamarkkinakeskus Oy:n selvi-
tysjidrjestelmén lunastus- ja koronmaksutoi-
minnoista madratddn keskuksen sdannoissi.
Rahamarkkinakeskuksen jérjestelméssd toi-
mivat osapuolet ovat allekirjoittaneet vakio-
ehtoisen sopimuksen, jossa osapuolet ovat
sitoutuneet noudattamaan Rahamarkkinakes-
kuksen sadntdjd. Liikkeeseenlaskut, lunas-
tukset ja tuotonmaksut hoitaa litkkeeseenlas-
kijan puolesta jarjestelméssé toimiva osapuo-
li. Lahes kaikki tdssd jdrjestelméssd arvo-
osuuksia liikkeeseen laskevat yhteisGt ovat
myos arvo-osuusrekisterin tai osuusrekisterin

Helsingin Rahamarkkinakeskus Oy:n jér-
jestelmédn maksut hoidetaan Suomen Pankin
yllapitdmassd sekkitilijarjestelméissd. Raha-
markkinakeskuksella on tissé jarjestelmissi
tili, jolla selvityksessd vaadittava maksulii-
kenne toteutetaan. Myods Rahamarkkinakes-
kuksen jiasenilld ja osuusrekisterin pitéjilld
on yleensd oma tili sekkitilijarjestelméssa.
Osapuoli, jolla ei ole omaa sekkitilid, joutuu
sopimaan tilin k#ytdstd jonkun muun osa-
puolen kanssa.

Useimmilla arvo-osuustiliasiakkailla ei ole
mahdollisuutta kayttid Suomen Pankin sek-
kitilijarjestelmés. Siten néille asiakkaille tu-
levat maksut hoidetaan tavanomaisesti pank-
kijarjestelméssd. Tatd varten pankkien on
sitrrettdvd varoja omien jéirjestelmiensd ja
Suomen Pankin sekkitilijdrjestelmén vililla.
Rahamarkkinakeskuksen jérjestelmissé kési-
teltdvistd arvo-osuuksista erdéntyvit lyhen-
nykset, koronmaksut ja pddomanpalautukset
toteutetaan ensin sekkitilijarjestelmassa.

Rahamarkkinasitoumusten suoritukset toi-
mitetaan  nettoselvityksessi. = Rahamark-
kinakeskus perii  tdlldin  erdédntyneen
kokonaissuorituksen liikkeeseenlaskijalta ja
suorittaa sen edelleen kullekin osuusrekiste-
rille. Suoritus yhdistetddn osuusrekisterin
muihin samalla kertaa selvitettdviin velvoit-
teisiin ja saamisiin, jotka saattavat johtua
esimerkiksi osuusrekisterin pitdjin tai sen
asiakkaiden tekemistd kaupoista. Valtion
sarjaobligaatioihin perustuvat maksut suori-
tetaan kuitenkin rekisterinpitdjille nettoutta-
misjérjestelmén ulkopuolella.

Kiytinnossd yleensd menetellddn siten,
ettd kukin osuusrekisterinpitdja vilittdd liik-
keeseenlaskijan suorituksen sille, jolla on

oikeus saada suoritus arvo-osuustilin tietojen
perusteella. Osuusrekisteri saa Rahamark-
kinakeskuksen jérjestelmaisti tilinhaltijakoh-
taisen erittelyn maksuun oikeutetuista.
Osuusrekisteri puolestaan vastaa maksujen
vilittdmisestd edelleen lopullisille saajille.

Jollei rekisterinpitija ole saanut arvo-
osuustilin haltijalta valtuutta ottaa vastaan
tilinhaltijalle tulevaa maksua, Rahamark-
kinakeskus vastaa maksun suorittamisesta
saajan pankkitilille. Rahamarkkinakeskus
suorittaa tdlloin maksut oikeudenhaltijoille
arvo-osuusrekisterin pitdjén antamien tieto-
jen perusteella. Rekisterinpitdjd vastaa Raha-
markkinakeskukselle siitd, ettd ilmoitettu
pankkitili on oikea.

1.3 Voimassa olevan séiintelyn epikohdat

Nykyisid maksusuojaa koskevia sddnnoksia
voi pitdd puutteellisina etenkin arvo-osuuksi-
na litkkeeseen laskettuja joukkovelkakirja-
lainoja maksettaessa. Liikkeeseenlaskija on
vastuussa korkojen ja lyhennysten suoritta-
misesta sijoittajille, vaikka silld ei ole oi-
keutta saada tietdd, kenelle maksut on suo-
ritettava,

Maksusuojaa koskeva kysymys tuli esille
kisiteltdessa esitystd arvo-osuusjirjestelmis-
td annetun lain ja arvo-osuustileistd annetun
lain muuttamisesta (HE 98/1995 vp). Lain-
muutoksessa muun muassa kumottiin kielto
liittdd fyysisind todisteina liikkeeseen lasket-
tu joukkovelkakirjalaina arvo-osuusjarjestel-
madn. Lakiin lisdtyn voimaantulosiddnnoksen
mukaan muu kuin Suomen valtion liikkee-
seenlaskema velkakirja tai siithen rinnastuva
arvopaperi voidaan hLittd4d arvo-osuusjirjes-
telmddn aikaisintaan kahdentoista kuukauden
kuluttua lain voimaantulosta. Lainmuutos
tuli voimaan 15 péivénd joulukuuta 1995,

Siirtymé&aika saddettiin eduskunnan talous-
valiokunnan mietinnén 21/1995 vp. perus-
teella. Valiokunta perusteli siirtymiajan va-
raamista silld, ettd muiden joukkolainojen
kuin valtion sarjaobligaatioiden maksusuoja
on tulkinnanvarainen. Talousvaliokunnan
mietinnén mukaan kyse on siitd, tapahtuuko
lainaosuuteen liittyvé suoritus velkojalle liik-
keeseenlaskijan vai arvo-osuusrekisterin vas-
tuulla. Valiokunnan mukaan arvo-osuusti-
leistd annetun lain 29 §:44 olisi téstd syystd
tdsmennettivé, jotta muu kuin valtion liik-
keeseen laskema vieraan pddoman ehtoinen
arvopaperi voidaan liittdd turvallisesti arvo-
osuusjirjestelméin. Valiokunta edellytti, ettd
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lainmuutos tulee valmistella ja antaa edus-
kunnalle pikaisesti.

Arvo-osuusjérjestelméstd annettua lakia
koskevan muutoksen voimaantulosddnnok-
sessi viitataan lain 26 a §:dfn, joka koskee
fyysisind todisteina liikkeeseen laskettujen
joukkolainojen liittdmistd arvo-osuusjirjes-
telmddn. S#dfnnds sallii siten periaatteessa
muidenkin kuin Suomen valtion uusien lai-
nojen liikkeeseenlaskun arvo-osuusjérjestel-
missd. Uusien arvo-osuuksien liikkeeseen-
lasku ei kuitenkaan k#ytinnossd ole mahdol-
lista ennen kuin maksusuojaa koskevaa lain-
saadantod on selkeytetty.

Joukkovelkakirjamarkkinoiden tasapainoi-
sen kehityksen kannalta nykyinen tilanne on
hankala siitd syysti, ettd vain valtio voi kiy-
tinndssd kayttdd arvo-osuusjirjestelmii vie-
raan padoman echtoisten arvo-osuuksien pit-
kiaikaisessa rahoituksessa. Téllaista tilannet-
ta on vaikea perustella ottaen huomioon liik-
keeseenlaskijoiden tasapuolisen kohtelun
vaatimuksen.

Maksusuojaa koskevan s#dntelyn tulkin-
nanvaraisuus vaikeuttaa myos osakeyhtidlain
mukaisten optio- ja vaihtovelkakirjalainojen
kisittelyd arvo-osuusjirjestelmissi. Kun til-
laisesta optiolainasta ovat irronneet kaikki
optio-oikeudet tai kun vaihtovelkakirjalainan
vaihto-oikeus on lakannut, voidaan jiljelle
jaavad lainaosaa verrata joukkovelkakirjalai-
naan. Talld hetkelld yhtiot, joiden osakkeet
on liitetty arvo-osuusjirjestelméin, ovat las-
keneet litkkeeseen optio- ja vaihtovelkakirja-
lainoja fyysisind todisteina. Optio- tai vaih-
to-oikeuden toteuttaminen ndiden todisteiden
ja arvo-osuusjirjestelmin vililld aiheuttaa
epdselvyyksien ja virheiden mahdollisuuksia.

2. Esityksen tavoitteet ja keskeiset
ehdotukset

Ehdotuksen tarkoituksena on selventdi
sitd, kenen vastuulla arvo-osuuksiin perustu-
vat suoritukset toimitetaan oikeudenhaltijoil-
le. Maksut toimitettaisiin edelleenkin sijoit-
tajille arvo-osuustileille tehtyjen kirjausten
perusteella. My6skddn nykyistd kidytintdd
maksujen vélityksessd ei ole tarvetta olen-
naisesti muuttaa.

Ehdotettu sédédntely perustuu siihen, ettd
liikkkeeseenlaskija voisi suorittaa maksut ar-
vo-osuusrekisterin pitéjille, jolla puolestaan
olisi velvollisuus huolehtia siitd, ettd maksut
ohjataan tilikirjausten mukaan oikeille mak-
sunsaajille. Liikkeeseenlaskija olisi tiyttinyt

maksuvelvollisuutensa, kun se on toimittanut
tarvittavat varat rekisterinpitijille. Jarjestel-
mimuutoksia ei tarvita, koska liikeeseenlas-
kija saa nykyisinkin tiedon arvo-osuuksien
jakaantumisesta eri arvo-osuusrekisterien
kesken.

Maksusuojaa koskevissa sdfnnoksissd on
pidettivd huolta paitsi siitd, ettd liikkkeeseen-
laskija voi turvallisesti ja yksinkertaisesti
tdyttad suorituksensa myo0s siitd, ettei sijoit-
tajan asemaa heikennetd. Ehdotuksessa si-
joittajansuoja toteutuu niin, ettd arvo-osuus-
rekisterin pitdjdlld on ankara vastuu maksu-
jen toimittamisessa. Rekisterinpitdja joutuisi
korvausvastuuseen, jos se on maksanut jolle-
kin muulle kuin sille, jolla arvo-osuustilin
kirjausten mukaan oli oikeus ottaa suoritus
vastaan.

Maksujen toimittamista arvo-osuusrekis-
terin vilitykselld ei ehdoteta yksinomaiseksi
toimintatavaksi. Séédntelyn peruslihtokohtana
sdilyisi nykyinen maksusuojaa koskeva siin-
nds. Edelleen voi pitdd perusteltuna, ettd
maksun pétevyyttd arvioidaan ensisijassa
velallisen ja velkojan vilisend asiana. Liik-
keeseenlaskija voi itse huolehtia maksujen
suorittamisesta kuitenkin vain silloin, kun
silld on tieto maksunsaajista. Tdmad mahdol-
lisuus on arvo-osuusjérjestelméin siirtyneelld
osakeyhtiolla, jolla on ajanmukainen tilikir-
jauksiin perustuva osakasluettelo. Osakeyh-
ti6 voisi ndin valita tarkoituksenmukaisim-
man maksatustavan. Jos maksujen vilitys
annetaan arvo-osuusrekisterin pitdjin tehti-
viksi, timédn asema méArdytyisi aina ehdo-
tettujen sadnnosten mukaisesti eikd rekisterid
talloin  pidettdisi vain liikkeeseenlaskijan
asiamieheni.

Arvo-osuusrekisterin oikeudellinen asema
maksujen toimittamisessa muuttuisi. Tosi-
asiassa rekisterin vastuu ei olennaisesti kas-
vaisi, silli rekisterinpitdja voi nykyédidnkin
vain poikkeustilanteissa vapautua
korvausvastuusta, jos maksut ohjautuvat via-
rille tahoille. Ne arvo-osuusrekisterit, jotka
hoitavat muiden sijoittajien varoja, ovat niet
yleensd pankkeja. Pankkien vastuulla on
muutoinkin se, ettei maksuliikenteessd ta-
pahdu sekaannuksia. Ehdotus merkitsee 14-
hinnd vastuunjaon selventdmistd ja vastuun
kanavoimista. Sen sijaan, ettd sijoittaja esit-
tdisi mahdolliset maksuvaatimuksensa ensin
lilkkeeseenlaskijalle, joka puolestaan voisi
vaatia korvausta tilitiedot toimittaneelta re-
kisterinpitdjaltd tai maksuliikenteestd huoleh-
tineelta pankilta, korvaukset voitaisiin yleen-
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si selvittid yhdelld kerralia.
3. Esityksen vaikutukset

Suomen joukkovelkakirjamarkkinoille liik-
keeseen laskettujen yleisGlainojen kanta oli
vuoden 1996 huhtikuussa yhteensi noin 200
miljardia markkaa. Tdstd médristi Suomen
valtion osuus oli yli 156 miljardia markkaa
eli noin 78 prosenttia. Timé merkitsee, ettd
noin 44 miljardin markan markkinat, jotka
koostuvat yksityisten yritysten (noin 10 mil-
jardia markkaa), pankkien ja muiden luotto-
laitosten (noin 33 miljardia markkaa) sekd
kuntien (hieman yli miljardi markkaa) jouk-
kolainoista, on tilli hetkelld suljettu arvo-
osuusjarjestelmén ulkopuolelle. Naiden jouk-
kolainojen muuttamisessa arvo-osuuksiksi
voidaan saavuttaa samoja etuja kuin muiden
arvopaperien siirtdmisessid arvo-osuusjirjes-
telméaén.

Arvo-osuusjdrjestelmalla on pyritty muut-
tamaan arvopaperien kisittelya turvallisem-
maksi ja tehokkaammaksi. Arvo-osuusjirjes-
telmad vihentdd arvopaperikisittelystd johtu-
via kustannuksia ja helpottaa vilkkaan kau-
pankdynnin kohteena olevien arvopaperien
kauppaselvityksen toteuttamista. Maksujen
toimittaminen on arvo-osuusjirjestelméissé
sekd sijoittajille ettd liikkeeseenlaskijoille
huomattavasti edullisempaa ja vaivattomam-
paa kuin miti se on paperimuotoisessa jir-
jestelmaissa.

Maksusuojaa koskevan sidintelyn tismenté-
minen lisdisi joukkolainojen liikkeeseenlas-
kijan kannalta oikeusvarmuutta ja jérjestel-
min turvallisuutta. Vaikka valtion lainoja on
voitu hyvéksyd arvo-osuusjirjestelmédin jo
nykyisen s#dntelyn puitteissa, parantavat
ehdotetut sddnnokset myods valtion suojaa ja

sen mahdollisuuksia hankkia rahoitusta
markkamadriisiltd  joukkovelkakirjamark-
kinoilta.

Saannosten muuttaminen avaisi muillekin
kuin valtiolle mahdollisvuden kiyttdd arvo-
osuusjarjestelméd joukkolainojen liikkeeseen
laskuun. Tdmidn voidaan arvioida edistivin
joukkolainamarkkinoiden toimintaa ja lisdi-
vin markkinoiden likviditeettid. Esityksen
mukainen laki turvaisi my®6s optio- ja vaih-
tovelkakirjojen siirron arvo-osuusjirjestel-
méaan.

Ehdotetut sddnnokset eivit aiheuta arvo-
osuusrekistereisséd ja keskustietojérjestelmis-
sd suuria muutostarpeita tai kehittdmiskus-
tannuksia, koska nykyiset toimintatavat vas-

taavat pitkélti ehdotusta. Lainséddantd saat-
taa kuitenkin edellyttdd maksujen hoitamista
koskevien sddntdjen ja sopimusten tarkista-
mista. Muiden kuin pankkien osana toimi-
vien arvo-osuusrekistereiden on esimerkiksi
huolehdittava maksuliikennettd koskevista
sopimusjirjestelyista.

4. Asian valmistelu

Talousvaliokunnan mietinngsséidn esitti-
min lausuman mukaisesti oikeusministerié
asetti 20 péiviand maaliskuuta 1996 tyoryh-
min selvittimididn tarvetta muuttaa joukko-
velkakirjalainan liikkeeseenlaskijan mak-
susuojaa koskevia arvo-osuustileistd annetun
lain sddnnoksid. Ty6ryhmén ehdotus valmis-
tui kesdkuussa 1996.

Valmistelun yhteydessi on kuultu valtiova-
rainministerién, Suomen Pankin ja rahoitus-
tarkastuksen sekd liikkeeseenlaskijoiden ja
rekisterinpitdjien edustajia.

5. Muut esitykseen vaikuttavat seikat

Valtioneuvosto pidtti joulukuussa 1995
perustaa kansallisena arvopaperikeskuksena
toimivan valtionyhtion, Suomen Arvopaperi-
keskus Oy:n. Yhtién omistuspohjaa on tar-
koitus laajentaa ja omaa piddomaa korottaa
vuoden 1996 aikana noin 90 miljoonaan
markkaan. Tavoitteena on, ettd valtion ja
Suomen Pankin omistusosuus yhtitssd on
yhteensd 40 prosenttia ja enemmistd eli 60
prosenttia on yksityisessd omistuksessa. Tatd
koskeva osakassopimus allekirjoitettiin 30
paivédnd toukokuuta 1996.

Kansallisesta arvopaperikeskuksesta on
tarkoitus tehdd kustannuksiltaan tehokas ja
kansainvélisesti kilpailukykyinen arvo-
osuuksien kirjaamis-, sdilytys- ja selvityslai-
tos. Keskukseen pyritddn yhdistimiin arvo-
osuusyhdistyksen, Suomen Osakekeskusre-
kisteri Osuuskunnan ja Helsingin Rahamark-
kinakeskus Oy:n toiminta sekd Helsingin
Arvopaperiporssi Oy:n selvitystoiminta. Tar-
koituksena on ensin aloittaa arvopaperi-
kaupan selvitystoiminnan keskittiminen. Ny-
kyistéd oikeudellisesti ja teknisesti hajautettua
rekisterirakennetta ei muutettaisi vield tdssd
vaiheessa. Keskuksen on tarkoitus aloittaa
toimintansa vuoden 1997 alussa.

Keskuksen toiminnan aloittaminen ei ai-
heuta ainakaan vilitontd tarvetta muuttaa
maksusuojaa koskevaa sdintelyi.
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YKSITYISKOHTAISET PERUSTELUT

1. Lakiehdotuksen perustelut

29 §. Liikkeeseenlaskija voi maksuja suo-
rittaessaan luottaa arvo-osuustilin tietoihin.
Maksu on pitevid, jos se on suoritettu sille,
jolla arvo-osuustilin tai yhtion osakasluette-
lon tietojen mukaan oli oikeus ottaa suoritus
vastaan. Liikkeeseenlaskija et joudu suoritta-
maan maksua toistamiseen, vaikka
myo6hemmin kévisi ilmi, ettéd jollakin toisella
olisi ollut parempi oikeus maksuun. Edelly-
tyksend on lisdksi, ettd liikkeeseenlaskija on
toiminut vilpittoméssid mielessi.

Tami pykdldn 1 momenttiin siséltyvé pe-
russdintd ehdotetaan séilytettdviksi. Sana-
muodoltaan se koskee kaikkia erilaisiin ar-
vo-osuuksiin perustuvia suorituksia. Kdytén-
nodssd maksujen toimittaminen suoraan liik-
keeseenlaskijalta sijoittajille edellyttdd sitd,
ettd liikkeeseenlaskija saa tiedon arvo-osuus-
tileille kirjatuista oikeudenhaltijoista ja hei-
dian maksuosoitteistaan. Kuten yleisperuste-
luissa todetaan, sijoittajia koskevat tiedot
eiviit joukkovelkakirjalainojen osalta ole jul-
kisia eikid tietoja anneta myd&skéddn litkkee-
seenlaskijalle. Tdmidn vuoksi 1 momentti,
joka koskee sitd tilannetta, jossa liikkeeseen-
laskija suorittaa maksun suoraan sijoittajalle,
voisi tulla sovellettavaksi lahinnd osinkojen
sekd optio- ja vaihtovelkakirjalainoihin
perustuvien suoritusten maksussa. '

Pykildn 1 momenttiin ehdotetaan lisittd-
viiksi se ajankohta, jonka mukaan maksun-
saajat madraytyvit. Ratkaiseva olisi yleensd
maksun erdpdivd. Osakeyhtion osinko- ja
tuotonmaksuja tehtdessd ja merkintdoikeuk-
sia annettaessa ajankohta olisi kuitenkin yh-
tidjarjestyksen mukaan miirdtty tdsmiytys-
paivi. ‘

Pykildan ehdotetaan lisdttdvaksi uusi 3
momentti, jota sovelletaan silloin, kun mak-
sujen toimittaminen on annettu arvo-osuusre-
kisterin pitdjan tehtdvaksi. Talloinkin maksu
katsottaisiin sijoittajaan ndhden péteviksi,
jos se on toimitettu arvo-osuustilin tietojen
mukaisesti. Maksun pitevyyden yleisend
edellytyksend on nytkin se, etti maksaja on
toiminut vilpittdméissd mielessd. Niinpd jos
arvo-osuusrekisteriin on ennen erd- tai tds-
miytyspdivai jétetty arvo-osuuden luovutuk-
seen perustuva kirjaamishakemus tai ilmoi-
tus ulosmittauksesta, ei maksua voitaisi pite-
visti suorittaa vain tehtyjen kirjausten perus-
teella tilinhaltijalle.

Liikkeeseenlaskija saisi maksusuojaa heti
sen jdlkeen, kun varat on toimitettu arvo-
osuusrekisterin pitdjille. Sijoittaja ei voisi
kohdistaa maksuvaatimustaan liikkeeseenlas-
kijaan, jos timéi on asianmukaisesti toimitta-
nut varat arvo-osuusrekisterin kiytettdviksi.
Rekisterinpitdjin vastuusta sdddettidisiin 30
§:n 1 momentin uudessa 4 kohdassa.

Maksujen toimittaminen perustuisi arvo-
osuusrekisterin pitdjin ja liikkeeseenlaskijan
viliseen sopimukseen. FErityisid sddnnoksia
sopimuspakosta tai kustannusten korvaami-
sesta ei ole katsottu tarpeelliseksi ottaa la-
kiin. Kédytdnnossd sopimukset tehtdisiin ku-
ten nykyddnkin keskitetysti. Arvo-osuusyh-
distys voisi lisdksi valvoa, ettd tarvittavat
sopimukset maksujen vilityksestd on tehty
ennen kuin se hyviksyy joukkovelkakirjalai-
nan liitettdviksi jarjestelmiin.

Arvo-osuusrekisterin ja liikkeeseenlaskijan
kesken tehdylld sopimuksella ei voitaisi
muuttaa sijoittajan asemaa laissa sdddetysti.
Aina silloin, kun maksujen vilittiminen on
annettu arvo-osuusrekisterin pitdjéan tehtd-
viksi, tdlld olisi sijoittajaan ndhden ankara
vastuu.

30 §. Pykiilidssd sdddetiéin arvo-osuusre-
kisterin pitdjin vahingonkorvausvastuusta.
Arvo-osuusrekisterin  pitdji on nykyisen
sddanntksen mukaan ankarassa vastuussa va-
hingoista, jotka aiheutuvat virheellisistd kir-
jauksista, teknisistd virheistd tai siitd, ettd
arvo-osuustilien tietoja on luvattomasti
paljastettu.

Ehdotuksen mukaan vastuusddnnss ulote-
taan koskemaan myds maksujen tilittimises-
sé aiheutuneita vahinkoja. Rekisterinpitiji
vastaisi siitd, eftd varat jaetaan oikeille ta-
hoille. Suoritusta pidettéisiin oikeana, jos se
on toimitettu tilikirjausten mukaiselle oikeu-
denhaltijalle. Kirjausten sis#lto ratkaisisi sen,
onko maksu toimitettava arvo-osuuden omis-
tajalle, timén asiamiehelle tai esimerkiksi
panttivelkojalle. Rekisterinpitdjille ei sen si-
jaan kuuluisi vastuuta liikkeeseenlaskijan
maksukyvystid. Jollei liikkeeseenlaskija toi-
mita varoja lyhennysten maksamiseen, vaati-
mukset olisi kohdistettava liikkeeseenlaski-
jaan. Rekisterinpitdjd ei myoskiddn vastaisi
vahingoista, jotka atheutuvat liikkeeseenlas-
kijan viivéstymisesta.

Arvo-osuusrekisterin pitdjin vastuu olisi
huolimattomuudesta tai muusta tuottamuk-
sesta riippumatonta. Erityistd sddnnostd ei
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ehdoteta otettavaksi siitd, mikd vaikutus niin
sanotulla ylivoimaisella esteelld on ankaraan
vastuuseen, vaan kysymys ratkaistaan yleis-
ten vahingonkorvaus-oikeudellisten sdintGjen
perusteella.

Arvo-osuusrekisteri pitdisi liikkeeseenlas-
kijan sille toimittamia varoja kolmannen
lukuun. Rekisterinpitdjan tulisi sailyttdd kol-
mannelle kuuluvat varat erillddn. Varat eivit
ldhtokohtaisesti kuuluisi arvo-osuusrekisterin
pitdjan varallisuuteen eivitkd siten esimer-
kiksi sen konkurssipesdiin. Sijoittajan mak-
sunsaannin turvaisi myos se, ettd arvo-
osuusjirjestelmistd annetun lain 17 §:mn mu-
kaan arvo-osuusyhdistys on toissijaisessa
vastuussa, jollei arvo-osuusrekisterin pitdjd
kykene suoriutumaan velvoitteistaan.

Voimaantulosdédnnds. Lainmuutos ei edel-
Iytd siirtymdaikaa. Uusia maksusuojaa ja
vahingonkorvausvastuuta koskevia sdannok-
sid sovellettaisiin lain voimaantulon jilkeen
tehtdviin suorituksiin. Tdhdn ei vaikuttaisi
se, miten ja milloin sopimus maksujen toi-
mittamisesta rekisterinpitdjin ja liikkeeseen-
laskijan vililld on tehty.

Tarkoitus on, ettd lain voimaan tullessa
kumoutuu sdinnss, joka kieltdd muiden kuin
valtion liikkeeseenlaskemien joukkovelkakir-
jalainojen  littdmisen  arvo-osuusjirjes-
telmédn. Tadm4d sddnnds on arvo-osuustileistd
annetun lain muuttamisesta annetun lain voi-
maantulosddnnoksessd. Nimenomainen kielto
pédttyisi ilman eri lainsdannostd 15 pédivind
joulukuuta 1996.

2. Voimaantulo

Laki ehdotetaan tulevaksi voimaan mah-
dollisimman pian sen jidlkeen, kun se on hy-
viksytty ja vahvistettu.

3. Saatimisjirjestys

Ehdotettuja sdfinnoksid sovellettaisiin sil-
loinkin, kun sopimus maksujen toimittami-
sesta arvo-osuusrekisterin pitdjin ja liikkee-
seenlaskijan kesken on tehty ennen lain voi-
maantuloa. Maksuja toimittavan arvo-osuus-
rekisterin pitdjan lakisddteinen korvausvas-
tuu olisi lain voimaan tultua ankarampi kuin
se oli sopimusta tehtdessd. Tdstd taannehti-
vasta vaikutuksesta huolimatta lakiehdotus ei
merkinne niin voimakasta puuttumista halli-
tusmuodon 12 §:ssd turvattuun omaisuuden-
suojaan, ettd ehdotus sen vuoksi tulisi kisi-
telld perustuslain sditdmisjarjestyksessd ot-
taen erityisesti huomioon, ettd kysymyksessi
on tarkoin sdénnelty erityisala, jossa rekiste-
rinpitdjille on ennestddnkin asetettu korkea
huolellisuusvelvollisuus, seké ettd nyt ehdo-
tettu vastuu on vélttimiton toiminnan jatka-
miselle. Asiasta lienee sen tulkinnanva-
raisuuden vuoksi suotavaa pyytdd perustus-
lakivaliokunnan lausunto.

Edelld esitetyn perusteella annetaan Edus-
kunnan hyviksyttaviksi seuraava lakiehdo-
tus:
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Laki

arvo-osuustileisti annetuen lain 29 ja 30 §:n muuttamisesta

Eduskunnan p#itoksen mukaisesti

muutetaan arvo-osuustileistd 17 paivind toukokuuta 1991 annetun lain (827/91) 29 §:n 1

momentti ja 30 §:n 1 momentin 3 kohta sekd

liscitcicin 29 §:48n uusi 3 momentti ja 30 §:n 1 momenttiin wusi 4 kohta seuraavasti:

29 §

Jos liikkeeseenlaskija on maksanut arvo-
osuuteen perustuvan suorituksen sille, jolla
arvo-osuustilin tal arvo-osuusjirjestelmisti
annetun lain 4 §:n 1 momentissa tarkoitetun
luettelon tietojen mukaan oli erdpéivéni tai
yhtijirjestyksen mukaan médrattynd tds-
miytyspiivand oikeus ottaa vastaan suoritus,
mutta sitten kdy ilmi, ettei hinelld ollutkaan
oikeutta oftaa vastaan suoritusta, on suoritus
kuitenkin pétevi, paitsi jos liikkeeseenlaskija
tiesi tai hédnen piti tietdd maksun joutuvan
vidrille henkilolle.

Jos maksun toimittaminen on annettu arvo-
osuusrekisterin pitdjin tehtdviksi, on tihén
sovellettava, mitd 1 momentissa sdddetédin
liikkeeseenlaskijasta. Arvo-osuuden liikkee-
seenlaskijaa vastaan ei voida esittdé vaati-
muksia, jos tdmi oli ajoissa suorittanut mak-
sun arvo-osuusrekisterin pitdjille. Sama kos-
kee 2 momentissa tarkoitetun osuuden tai
oikeuden antamista.

Helsingissd 3 pédivand syyskuuta 1996

30 §

Arvo-osuusrekisterin pitdji on huolimatto-
muudestaan riippumatta velvollinen korvaa-
maan vahingon, joka aiheutuu:

3) siitd, ettd arvo-osuusrekisterin tietoja on
luvattomasti luovutettu, paljastettu tai kdytet-
ty hyviksi; tat

4) siitd, ettd arvo-osuusrekisterin pitdjd on
jéttinyt tekemaéttd arvo-osuuteen perustuvan
suorituksen eikd tdmi johdu liikkeeseenlas-
kijan menettelystd taikka siitd ettei arvo-
osuusrekisterin pitdjin suoritus 29 §:1n mu-
kaan ole oikeudenhaltijaan nihden pitevi.

Tidmid laki tulee voimaan
kuuta 19 .

Tdlla lailla kumotaan arvo-osuusjirjestel-
mistd annetun lain muuttamisesta 8 paivianid
joulukuuta 1995 annetun lain (1386/95)
voimaantulosdéinnéksen 2 momentti,

paivinid

Tasavallan Presidentti

MARTTI AHTISAARI

360314R

Oikeusministeri Kari Héikdmies
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Liite

Laki

arvo-osuustileistii annetuen lain 29 ja 30 §:n muuttamisesta

Eduskunnan p#itoksen mukaisesti

muutetaan arvo-osuustileistd 17 pdivdnd toukokuuta 1991 annetun lain (827/91) 29 §:n 1

momentti ja 30 §:n 1 momentin 3 kohta seki

lisatdan 29 §:44n uusi 3 momentti ja 30 §:n 1 momenttiin uusi 4 kohta seuraavasti:

Voimassa oleva laki

29

Jos arvo-osuuteen perustuva suoritus on
maksettu sille, jolla arvo-osuustilin tai, sen
mukaan kuin siitd on erikseen sdddetty, ar-
vo-osuusjdrjestelméstd annetun lain 4 §:n 1
momentissa tarkoitetun luettelon tietojen
mukaan oli oikeus ottaa vastaan suoritus,
mutta sitten kdy ilmi, ettei hinelld ollutkaan
oikeutta ottaa vastaan suoritusta, on suoritus
kuitenkin pitevd, paitsi jos suoritusvelvolli-
nen tiesi tai hdnen piti tietdd maksun joutu-
van viirille henkilslle.

Ehdotus
§

Jos liikkeeseenlaskija on maksanut arvo-
osuuteen perustuvan suorituksen sille, jolla
arvo-osuustilin tai arvo-osuusjirjestelmistd
annetun lain 4 §:n 1 momentissa tarkoitetun
luettelon tietojen mukaan oli erdpdivdnd tai
yhtididriestyksen mukaan mddrdttynd (ds-
mdytyspdivdnd oikeus ottaa vastaan suoritus,
mutta sitten kdy ilmi, ettei hdnelld ollutkaan
oikeutta ottaa vastaan suoritusta, on suoritus
kuitenkin pétevd, paitsi jos litkkeeseenlaskija
tiesi tai hdnen piti tietdd maksun joutuvan
vidrille henkildlle.

Jos maksun toimittaminen on annettu arvo-
osuusrekisterin pitdjdn tehtivdksi, on tdhan
sovellettava, mitd 1 momentissa sdddetddin
litkkeeseenlaskijasta. Arvo-osuuden liikkee-
seenlaskijaa vastaan ei voida esittdd vaati-
muksia, jos tamd oli gjoissa suorittanut mak-
sun arvo-osuusrekisterin pitdjdlle. Sama kos-
kee 2 momentissa tarkoitetun osuuden tai
oikeuden antamista.

30§

Arvo-osuusrekisterin pitija on huolimat-
tomuudestaan riippumatta velvollinen kor-
vaamaan vahingon, joka aiheutuu:

3) siitd, ettd arvo-osuusrekisterin tietoja on
luvattomasti luovutettu, paljastettu tai kdy-
tetty hyvaksi.

Arvo-osuusrekisterin pitdji on huolimat-
tomuudestaan riippumatta velvollinen kor-
vaamaan vahingon, joka aiheutuu:

3) siitd, ettd arvo-osuusrekisterin tietoja on
luvattomasti luovutettu, paljastettu tai kiy-
tetty hyvéksi; fai

4) siitd, ettd arvo-osuusrekisterin pitdjd on
Jjdttanyt tekemdittd arvo-osuuteen perustuvan
suorituksen eikd tamd johdu liikkeeseenlas-
kijan menettelystd taikka siitd, ettei arvo-
osuusrekisterin pitdjdn suoritus 29 §n mu-
kaan ole oikeudenhaltijaan ndhden pdtevd.



Voimassa oleva laki
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Ehdotus

Tdamd laki tulee voimaan pdivind  kuuta
19 .

Tdalld lailla kumotaan arvo-osuusjdrjestel-
mdstd annetun lain muuttamisesta 8 pdivand
Joulukuura annetun lain (1386/95) voimaan-
tulosddnncksen 2 momentti.







