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Hallituksen esitys Eduskunnalle laiksi leimaverolain muutta-

misesta

ESITYKSEN PAAASIALLINEN SISALTO

Esityksessid ehdotetaan leimaverolakia tay-
dennettiviksi siten, ettd leimaveroa perittdisiin
kehittymassd olevien optio- ja termiinimarkki-
noiden varallisuuden siirroista. Leimaverotus
ehdotetaan ulotettavaksi sellaisiin vakioituihin
optioihin ja termiineihin, joilla kdydddn kaup-
paa organisoiduilla johdannaismarkkinoilla ja
joissa optiot tai termiinit pohjaavat arvonsa
siirtoleimaveronalaisiin arvopapereihin. Joh-
dannaismarkkinoiden erityispiirteiden johdosta

leimaverotus ehdotetaan jarjestettdviksi siten,
ettd optio- ja termiinikauppojen selvittelytoi-
minnan harjoittaja on verovelvollinen johdan-
naistoimista perittavistd 1 prosentin suuruises-
ta leimaverosta.

Lakiehdotus on tarkoitettu tulemaan voi-
maan mahdollisimman pian sen jidlkeen, kun
eduskunta on sen hyviksynyt. Varsinainen laa-
jamittainen johdannaiskauppa alkanee Suo-
messa huhtikuun puolivilissd tind vuonna.

YLEISPERUSTELUT

1. Johdannaismarkkinat

Perinteisten arvopaperimarkkinoiden rinnal-
le on myos Suomessa kehittyméssid organisoi-
dut optio- ja termiinimarkkinat. Naill4 johdan-
naismarkkinoilla kdydddn kauppaa johdan-
naissopimuksilla, joiden arvo perustuu jonkin
toisen hyddykkeen, niin sanotun perushyodyk-
keen arvoon. Johdannaissopimuksia ovat op-
tiot ja termiinit. Johdannaiskauppa tapahtuu
monessa maassa arvopaperiporssistd erillisissa
johdannaisporsseissd, joita yleisesti kutsutaan
optioporsseiksi. Suomen Optiomeklarit Oy on
kuluvan kevddn aikana aloittamassa johdan-
naiskauppaa perustamassaan optiopdrssissa.
Suomen Optioporssi Oy, jonka taustalla on
erds arvopaperivilittdjaliike, on alkanut har-
joittaa asiakaskuntansa keskuudessa pienimuo-
toista johdannaiskauppaa.

Johdannaissopimukset voivat koskea muun
muassa raaka-aineita, korkoa tuottavia instru-
mentteja, valuuttoja tai osakkeita. Nykyaikais-
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ten johdannaismarkkinoiden kehityspiirre on
ollut pddomamarkkinoiden ja arvopaperimark-
kinoiden instrumenttien muodostuminen joh-
dannaissopimusten perushyoédykkeiksi. Suo-
men johdannaismarkkinoiden nykyisessid vai-
heessa ei ole mahdollista ennustaa johdannais-
markkinoiden tulevaa kehitystd. Arvopaperi-
markkinoiden tasapainoisen kehityksen turvaa-
miseksi on kuitenkin valttimitonti jo varsinai-
sen optiopodrssitoiminnan Suomessa vasta alka-
essa ulottaa leimaverotus johdannaissopimuk-
siin, jotka pohjaavat arvonsa leimaverolaissa
tarkoitettuihin arvopapereihin.

Arvopapereita koskeva optio on sopimus,
jossa optionasettaja vastiketta vastaan antaa
toiselle sopimuspuolelle, optionsaajalle, oikeu-
den ostaa tai myyda tietyn midrdn arvopape-
reita sovittuun lunastushintaan tiettyna ajan-
kohtana tai aikana. Optiot voivat siten olla
joko osto- tai myyntioptioita. Optionsaaja voi
valita, haluaako hian kayttaa optio-oikeutta
hyvikseen. Optionasettaja puolestaan on sitou-
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tunut ostamaan tai myymdaidn kyseessd olevat
arvopaperit koko option voimassaoloajan. Op-
tiosopimus voi myos koskea oikeutta saada
arvopapereiden hinnan kehitystd kuvaavan
tunnusluvun perusteella laskettava suoritus eli
niin sanottu indeksioptio.

Optiot eroavat termiineistd siind suhteessa,
ettd termiineissd molemmat osapuolet ovat vel-
vollisia tayttamain sopimuksen. Arvopaperei-
hin arvonsa pohjaavassa termiinikaupassa on
ostajalla siten paitsi oikeus myos velvollisuus
ostaa arvopaperit sopimuksessa mddrdttynd ai-
kana ja myyjalla paitsi velvollisuus myés oi-
keus myydd arvopaperit sovitusta hinnasta.
My®és termiinit voivat pohjata arvonsa indek-
siin. Tietyntyyppisid sopimusehdoiltaan vakioi-
tuja termiinejd kutsutaan myos futuureiksi.

Osakeyhtidlain (734/78) 5 luvussa tarkoite-
tuista optiolainojen optiotodistuksista osakkei-
ta koskevat optiot eroavat siind suhteessa, etta
osakeoptioissa on kysymys olemassa olevien
osakkeiden ostamisesta tai myymisestd, ei uu-
sien osakkeiden merkitsemisestd ja yhtidén osa-
kepddoman korottamisesta. Osakeyhtidlain
tarkoittaman optiotodistuksen haltijalla on oi-
keus merkitd osakeyhtidon osakkeita, kun taas
johdannaissopimuksen osapuolilla ei ole oi-
keuksia suhteessa osakeyhtioon, jonka osak-
keisiin johdannaissopimus pohjaa arvonsa.

Organisoiduilla johdannaismarkkinoilla kéay-
daidn kauppaa vakioiduilla johdannaissopi-
muksilla. Sopimusehtojen vakiointi takaa sen,
ettd sopimukset ovat jalkimarkkinakelpoisia ja
kaupankdynti niilla optioporssissd mahdolli-
nen. Toimivat jalkimarkkinat edellyttavat li-
sdksi, ettd johdannaissopimuksen osapuolet
voivat luottaa toistensa kykyyn tdyttda sitou-
muksensa. Tamdn tavoitteen toteuttamiseksi
johdannaismarkkinat on organisoitu perintei-
sistd arvopaperimarkkinoista poikkeavalla ta-
valla. Johdannaiskauppa perustuu monimut-
kaiseen sopimusjirjestelmadn.

Johdannaismarkkinoiden toiminta jakaan-
tuu varsinaiseen markkinapaikkaan ja kauppo-
jen selvittelytoimintoon. Optioporssin tehtdva-
ni on toimia markkinapaikkana, jossa optioi-
den ja termiinien hinnanmuodostus tapahtuu.
Markkinoiden erityispiirteet liittyvit selvittely-
toimintoon, jota voi my0Os hoitaa varsinaisesta
optioporssistd erillinen taho, joka kaytdnndssi
on yhteisémuotoinen. Selvittelytoimintaa har-
joittavan yhteisén tehtdva on taata markkinoi-
den luotettavuus, ja tdmin vuoksi se asettuu
jokaisen johdannaissopimuksen osapuoleksi.

Johdannaismarkkinoilla kauppoja ei siten teh-
dé suoraan varsinaisen optionasettajan ja opti-
onsaajan vililld. Optionasettajan ja optionsaa-
jan keskindinen viliton sopimussuhde korva-
taan vastaavilla optiosopimuksilla yhtd#lta op-
tionasettajan ja selvittely-yhteisén ja toisaalta
selvittely-yhteison ja optionsaajan vililld. Vas-
taavalla tavalla termiinikauppa on kaupan-
kayntid “’sopimuspuolikkailla’’, jossa selvit-
tely-yhteiso olemalla jokaisen sopimuksen osa-
puolena takaa jarjestelmdn toimivuuden ja
vastuukyvyn.

Johdannaiskauppa syntyy varsinaisen op-
tionasettajan ja optionsaajan tarjousten yhty-
essd optioporssin markkinapaikassa, jonka jal-
keen selvittely-yhteisé hyviaksyy kaupan eli re-
kisterodi yhtaaltd itsensia ja optionasettajan ja
toisaalta itsensid ja optionsaajan viliset sopi-
mussuhteet. Kaupan rekisterdinnistd annettava
todiste on sddnnonmukaisesti tiliote selvittely-
yhteison pitamasta tilistd. Selvittely-yhteiso pi-
tda kirjaa kaikista asetetuista optioista ja sol-
mituista termiineistd. Johdannaismarkkinoiden
kolmikantaisen sopimus- ja selvittelyjirjestel-
man toimivuus edellyttii, ettei johdannaissopi-
muksista anneta luovutuskelpoisia arvopape-
rinluonteisia todistuksia. Organisoidut johdan-
naismarkkinat perustuvat siten arvopaperitto-
maan jarjestelmaan.

Organisoiduilla johdannaismarkkinoilla toi-
mivilla sijoittajilla ei yleensi ole oikeutta suo-
raan osallistua kaupankdyntiin optiopoOrssissi
vaan he kidyviat kauppaa vilittdjien edustami-
na. Osallistuminen johdannaiskauppaan edel-
lyttdd sijoittajalta johdannaistilin avaamista
jonkun optiopdrsissd toimivan vilittdjin luo-
na, optioyhteisén yleisten sopimusehtojen ja
sadntojen hyvdaksymistd ja vaadittavien va-
kuuksien asettamista. Vilittdjien tehtdvianid on
toteuttaa sijoittajien toimeksiantoja optiopérs-
sissd. Valittdja voi myos kdydd omaan lukuun-
sa kauppaa. OptiopOrssissd vilittajind toimivat
yleensd arvopaperivélittdjat.

Johdannaismarkkinoiden toiminnan kannal-
ta tdrked markkinaosapuoli on markkinatakaa-
ja eli niin sanottu market maker. Markkinata-
kaaja on sitoutunut jatkuvasti ilmoittamaan
tietyn johdannaissopimuksen tai tiettyjen joh-
dannaissopimusten osalta kurssin, joila hin on
valmis ostamaan tai myyméaan kyseisid johdan-
naissopimuksia. Markkinatakaajien tehtdvini
on taata se, ettd optiopOrssissd on aina seki
osto- ettd myyntihinta johdannaissopimuksille.
Markkinatakaajatoiminnalla on  keskeinen
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merkitys optiopoOrssissi tapahtuvalle jatkuvaan
julkihuutoon perustuvalle kaupankéynnille ja
markkinoiden likviditeetille.

2. Nykyinen lainsdidinto ja ke-
hittimistarve

Leimaverolain (662/43) 8 luvussa on sdadet-
ty arvopapereiden myynnistd ja vaihdosta suo-
ritettavasta leimaverosta. Lain 55 §:n (963/86)
mukaan on arvopapereita myytdessd ja vaih-
dettaessa suoritettava leimaveroa, joka on 1
prosentti kauppahinnasta, kun myynti tapah-
tuu arvopaperipdrssin vélitykselld ja 1,6 pro-
senttia kauppahinnasta tai vaihtoarvosta, kun
luovutus tapahtuu ilman arvopaperipdrssin véi-
litysti.

Leimaverolain 54 §:ssid on médritelty leima-
verolaissa tarkoitetut arvopaperit. Arvopape-
reilla tarkoitetaan osakkeita ynné niiden valiai-
kaistodistuksia ja muita osuustodistuksia ta-
loudellisissa  yhteisodissd, sijoitusrahastolain
mukaisia osuustodistuksia sekd sellaisia osa-
keyhtién antamia velka- tai muita saamistodis-
teita, joissa korko on maéiritty riippuvaksi
yhtiéon vuosivoiton tai osingon suuruudesta
taikka jotka oikeuttavat osallisuuteen vuosivoi-
tosta. Arvopaperiksi katsotaan myo6s osakkei-
den tai mainitunlaisten saamistodisteiden mer-
kintdoikeudesta annetut todistukset ja sanottua
oikeutta koskevat luovutuskirjat.

Leimaverolain 54 §:44n sisdltyvad arvopape-
rin méiritelmii on lain sd@dtamisen eli vuoden
1943 jdlkeen tarkistettu ainoastaan sijoitusra-
hastolaista johtuvien verolainsdadannén muu-
tosten yhteydessd, jolloin lainkohtaan lisittiin
maininta  sijoitusrahasto-osuuksista. Viime
vuosina arvopaperimarkkinoilla tapahtunut
voimakas kehitys ja johdannaismarkkinoiden
syntyminen edellyttdvit kuitenkin arvopaperei-
den siirtoleimaverotuksen ulottuvuuden uudel-
leenarviointia. Tarkoituksena on kehittdd lei-
maverotusta  mahdollisimman  neutraaliksi
markkinoiden erilaisten instrumenttien suh-
teen. Koska johdannaismarkkinat ovat riippu-
vaisia perushy6dykkeen markkinoista, voi syn-
tyd vddristymii, jos leimaverokohtelu on erilai-
nen johdannaismarkkinoilla ja arvopaperi-
markkinoilla. Leimaverotus ehdotetaan ulotet-
tavaksi organisoitujen johdannaismarkkinoi-
den sellaisiin optioihin ja termiineihin, joissa
johdannaissopimukset pohjaavat arvonsa siir-
toleimaveronalaisiin arvopapereihin. Toisaalta

tdysin neutraalia verokohtelua on vaikea saa-
vuttaa, koska perinteisten arvopapereiden ja
johdannaissopimusten ominaisuudet poikkea-
vat toisistaan. Tadydellinen neutraliteetti edel-
Iyttdisi ilmeisesti leimaverotuksen kytkemistd
johdannaistoimien taloudellista sisidltod vastaa-
viin perushyddykkeiden siirtoihin ja perus-
hyodykkeen arvoon. Leimaverotus ei kuiten-
kaan voi rakentua mainitunlaisille perusteille,
joten ehdotettujen sadnndsten 1dhtokohtana on
optioiden ja termiinien rinnastaminen sijoitus-
instrumenttina erillisiin arvopapereihin.

Kun johdannaissopimuksista ei anneta erityi-
sid arvopapereita ja koska johdannaismarkki-
noiden kolmikantaiseen sopimus- ja selvittely-
jarjestelmdidn liittyy optioiden ja termiinien
siirtoja koskevia erityispiirteitd, on tarkoituk-
senmukaisinta ottaa leimaverolakiin erityis-
sddnnokset johdannaissopimuksista. Selvittely-
jarjestelmd mahdollistaa lisdksi johdannaisso-
pimusten leimaveromenettelyn yksinkertaista-
misen.

Leimaverolain 84 §:n mukaan leimavero, jo-
ka on suoritettava arvopapereita myytidessi
arvopaperiporssin vilitykselld, kannetaan si-
ten, ettd porssinjohto laatii kuukausittain kun-
kin poOrssinjdsenen porssivaihtoa osoittavan
laskelman ja suorittaa leimaveroa puolet
55 §:n 1 momentin 1 kohdassa sdddetystd mii-
rastd. Leimavero on porssinjidsenen maksetta-
va. Porssinjohto suorittaa kantamansa leima-
veron laidninverovirastolle viimeistddn seuraa-
van kuukauden 10 piivini.

Koska selvittelytoiminnan harjoittaja on jo-
kaisen johdannaissopimuksen osapuoli, voi-
daan menettelyd yksinkertaistaa arvopaperi-
porssin vélitykselld myytédvien arvopapereiden
menettelyd huomattavasti enemmin. Tarkoi-
tuksenmukaisinta on, ettd selvittelytoiminnan
harjoittaja, joka kdytannéssd on yhteisémuo-
toinen, on verovelvollinen johdannaistoimien
leimaverosta. Selvittely-yhteisé kantaa puoles-
taan vilityspalkkionsa yhteydessi kustannuk-
set varsinaisilta sopimusosapuolilta.

3. Asian valmistelu

Oikeusministerié asetti 11 pdivdand joulukuu-
ta 1987 tyoryhmin, jonka tehtiviksi annettiin
laatia ehdotus hallituksen esitykseksi optio-
kauppaa koskevaksi lainsdddannéksi. Tyoryh-
min on tullut toimeksiantonsa mukaan laatia
sddnnoksida muun muassa optioiden ja termii-
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nien leimaverotuksesta. Tyoryhmaissd ovat oi-
keusministerion ohella edustettuina valtiova-
rainministerio, kauppa- ja teollisuusministerio
sekd pankkitarkastusvirasto.

Tyoryhmé on kisitellyt johdannaissopimus-
ten leimaverotusta ja kirjeessadn valtiovarain-
ministerion vero-osastolle esittdnyt yksimieli-
sen kisityksensd niistd periaatteista, joiden
pohjalta leimaverotus tulisi toteuttaa. TyOryh-
mé on kuullut Suomen Optiomeklarit Oy:n
edustajia leimaverotuksen jadrjestimisestéd. Tés-
sd ehdotuksessa kiytetyt kisitteet on pyritty
yhdenmukaistamaan valmisteilla olevan optio-
kauppaa koskevan lain késitteiston kanssa.

Lakiehdotus perustuu tyéryhmidn kannanot-
toon.

Sen jialkeen kun optiokauppaa koskeva lain-
sdaddnto on aikaansaatu ja johdannaismarkki-
noiden kehityksestd on saatu kokemuksia, on
mahdoilista, ettd nyt ehdotettavia leimavero-
sdannoksid joudutaan tarkistamaan.

4. Taloudelliset vaikutukset

Koska johdannaismarkkinoiden toiminta on
Suomessa vasta alkamassa, ovat leimaverotuk-
sen valittomit taloudelliset vaikutukset viela
vihiiset.

YKSITYISKOHTAISET PERUSTELUT

1. Lakiehdotus

55 §:n 2 mom. Nykyinen arvopapereita myy-
tdessd ja vaihdettaessa suoritettava leimavero
koskee erditd johdannaissopimusten yhteydessi
mahdollisesti tapahtuvia arvopapereiden luo-
vutuksia. Arvopapereiden siirtoleimaverotus
koskee optioiden lunastuksessa tapahtuvaa
arvopapereiden myyntid. Termiinikaupan yh-
teydessd tapahtuvat arvopapereiden luovutuk-
set kuuluvat nykyisen arvopapereiden siirtolei-
maverotuksen piiriin, mutta siannokset sovel-
tuvat huonosti vakioiduilla termiineilld kayta-
vaidn kauppaan. Johdannaismarkkinoilla ta-
pahtuvien varallisuuden siirtojen leimaverotus
on tarkoituksenmukaista jirjestid yhtendisen
menettelyn mukaisesti. Taméan vuoksi ehdote-
taan lainkohtaa tarkistettavaksi siten, ettd ar-
vopapereiden luovutuksiin, jotka perustuvat
vakioituihin johdannaissopimuksiin ja toteute-
taan vakioitujen johdannaissopimusten kaupan
selvittelytoiminnan harjoittajan valitykselld, ei
sovelleta arvopapereiden myyntid ja vaihtoa
koskevia sdannoksida vaan ehdotettuja johdan-
naissopimuksia koskevia sddnnoksii.

58 §. Organisoiduilla johdannaismarkkinoil-
la kaydddn kauppaa vakioiduilla optioilla ja
termiineilli. Ehtojen vakiointi tarkoittaa sité,
ettd option osalta muut ehdot kuin option
hinta eli niin sanottu preemio, ja termiinien
osalta perushy6dykkeen hinta tai sitd vastaava

tunnusiuku on maédritelty optiopérssin sdén-
noissd tai vastaavalla tavalla. Yksittdisid optio-
tai termiinisopimuksia voi esiintyd organisoitu-
jen johdannaismarkkinoiden ulkopuolella,
mutta téllaisten sopimusten erityispiirteet
yleensd estavat niiden jalkimarkkinakelpoisuu-
den. Koska nimenomaan jalkimarkkinakelpoi-
set instrumentit ovat rinnastettavissa arvopape-
reihin, ehdotetaan johdannaissopimusten lei-
maverotus rajoitettavaksi vakioitujen johdan-
naissopimusten kauppaan. Leimavero ehdote-
taan ulotettavaksi koskemaan myos sellaisia
johdannaissopimuksia, jotka perustavat arvon-
sa arvopapereiden hinnan kehitystd kuvaavaan
tunnuslukuun. Tallaiset indeksi- tai korijoh-
dannaissopimukset pohjaavat vilillisesti arvon-
sa arvopapereihin, vaikka puhtaassa indeksiop-
tiossa tai -termiinissi ei ole varsinaista perus-
hyodykettd, jonka ostamiseen tai myymiseen
optionsaajalla olisi oikeus tai ostamiseen ter-
miinin ostajalla olisi velvollisuus ja myymiseen
myyjalla velvollisuus.

59 §. Vakioitujen johdannaissopimusten
kaupan selvittelytoimintaa voi harjoittaa erilli-
nen taho tai samalla myos optioporssitoimin-
taa harjoittava taho. Tilla ei ole merkitystd
ehdotettujen sddnndsten kannalta. Kdytdnnos-
sd selvittelytoiminnan harjoittaja on yhteiso-
muotoinen. Johdannaismarkkinoiden erityinen
kolmikantainen sopimusmenettely johtaa sii-
hen, ettd johdannaissopimusten kaupan selvit-
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telytoiminnan harjoittaja on osapuolena jokai-
sessa varsinaisessa johdannaissopimuksessa.
Vakuusjérjestelmin rakenne takaa sen, ettei
selvittely-yhteison ulkopuolisia kauppoja esiin-
ny. Muodollisesti johdannaiskauppa kasittad
kaksi erillistd sopimusta, toisaalta varsinaisen
optionasettajan (termiinin myyjdn) ja selvit-
tely-yhteisén ja toisaalta selvittely-yhteison ja
varsinaisen optionsaajan (termiinin ostajan)
valilla. Leimaverotuksessa tulisi kolmikantaista
sopimusmenettelys kuitenkin tarkastella sen ta-
loudellisen sisdllon mukaisesti. Leimaveron-
alaisina johdannaistoimina voitaisiin pitdd var-
sinaisten osapuolten vilisia varallisuuden siir-
toja. Koska selvittely-yhteisén johdannaistoi-
met kuitenkin muodostavat néistd erdanlaisen
peilikuvan, voidaan leimaverotus jérjestdd yk-
sinkertaisesti kohdistamalla se selvittelytoimin-
nan harjoittajaan, joka voi puolestaan siirtda
leimaveron kustannukset varsinaisille sopimus-
osapuolille niiltd kantamansa vilityspalkkion
yhteydessa.

60 §:n 1 mom. Arvopapereiden siirtoleima-
vero on suoritettava arvopapereita myytédessd
tai vaihdettaessa. Optioita ei optiomarkkinoi-
den sopimusjirjestelyiden johdosta muodolli-
sesti myydd, vaan arvopapereiden myyntiéd vas-
taa option asettaminen. Option asettaja sitou-
tuu preemioksi kutsuttua vastiketta vastaan
joko ostamaan tai myyméidn perushy&dykkee-
ni olevat arvopaperit optionsaajalle. Option-
saaja el muodollisesti voi luovuttaa edelleen
optiosopimustaan. Muodollisesti option myyn-
ti merkitsee sitd, ettd optionsaaja asettaa uu-
den samanlaisen vastakkaisen option, josta
hin puolestaan saa preemion. Tdmén jilkeen
alkuperiinen optionsaaja voi kuitata asemansa
antamalla erityisen kuittausmédrayksen selvit-
tely-yhteisdlle. Optionsaaja voi siten realisoida
option tuottaman voiton option voimassaoloai-
kana asettamalla uuden vastakkaisen option,
joten option luovutus merkitsee tosiasiallisesti
aina uuden option asettamista. Option tuotta-
mat oikeudet voivat erityistapauksissa vastik-
keettomasti siirtyd yleisseuraannon tai perhe-
ja perintooikeudellisten saantojen yhteydessi.
Tallaiset siirrot eivdt olisi leimaveronalaisia
johdannaistoimia. Kun option asettaminen eh-
dotetaan  saddettdviksi leimaveronalaiseksi
johdannaistoimeksi, tahin siséltyvit kaikki op-
tiosopimusten varsinaiset vastikkeelliset edel-
leenluovutukset. Koska selvittelytoiminnan
harjoittaja on verovelvollinen option asettami-
sesta eikd option saamisesta, timd merkitsee

sitd, ettd leimaveroa peritddn ainoastaan ker-
ran muodollisesti kahdesta optiosopimuksen
asettamisesta.

Optiosopimus voi pdittyd lunastukseen eli
perushyddykkeend olevien arvopapereiden luo-
vutukseen. Vaikka optio on muodoltaan sopi-
mus arvopaperin vastaisesta ostosta tai myyn-
nistd, lunastusmenettely on kdytannossa harvi-
nainen, eikad se puhtaissa indeksioptioissa ole
mahdollinenkaan. Mahdolliset lunastukset oli-
sivat kuitenkin leimaveronalaisia johdannais-
toimia, eikd niihin ehdotetun 55 §:n 2 momen-
tin mukaan sovellettaisi arvopapereiden siirto-
leimaveroa koskevia sdannoksid. Osto-option
lunastuksessa selvittelytoiminnan harjoittaja
ensin lunastaa varsinaiselta optionasettajalta
arvopaperit ja tdmidn jidlkeen varsinainen
optionsaaja lunastaa arvopaperit selvittelytoi-
minnan harjoittajalta. Viimeksi mainittu ta-
pahtuma ei ole selvittely-yhteison niakékulmas-
ta lunastaminen, joten leimaveroa peritdin ai-
noastaan kerran muodollisesti kahdesta lunas-
tuksesta. Vastaavalla tavalla myyntioption lu-
nastuksessa leimavero peritddn vain kerran.

Optiosopimus voi kuittaamis- ja lunastusme-
nettelyiden ohella pd4ttyé niin sanottuun sulke-
miseen, jossa optionsaajalle hyvitetddn lunas-
tusmenettelyyn ryhtyméttd hinen sijoituksensa
tuottama voitto option voimassaoloajan piit-
tyessd. Taloudelliselta luonteeltaan tillainen
kateishyvitysmenettely on rinnastettavissa kuit-
tausmenettelyyn option voimassaoloajan paat-
tyessd. Leimaveronalaiseksi johdannaistoimek-
si katsottaisiin optioiden sulkeminen tai vastaa-
va menettely, jossa sijoituksen nettoarvo hyvi-
tetddn optionsaajalle. Hyvittdessddn voiton toi-
selle varsinaiselle osapuolelle selvittelytoimin-
nan harjoittaja veloittaa toiselta osapuolelta
tdmén tappion. Ainoastaan hyvittiminen olisi
leimaveronalainen johdannaistoimi, jotta kah-
teen kertaan verottamista ei tapahtuisi talou-
dellisesta ndkokulmasta yhdestd johdannaistoi-
mesta.

Optiosopimus voi lopulta padttya raukeami-
seen, jos optio on sen voimassaoloajan piit-
tyessd arvoton. Raukeaminen ei olisi leimave-
ronalainen johdannaistoimi, koska se ei mer-
kitse uutta varallisuuden siirtoa.

Termiini on perusmuodoltaan arvopapereita
koskeva kauppasopimus, jossa myyjdn suori-
tus on sovittu tdytettaviksi tiettynd ajankohta-
na tulevaisuudessa sopimuksentekohetkelld
madrattavista hinnasta. Kaytannossa organi-
soiduilla termiinimarkkinoilla termiinissi sovit-
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tu kauppa erittdin harvoin toteutetaan, vaan
molemmat kaupan osapuolet tekevét vastak-
kaisen kaupan ennen termiinin erdiantymispéi-
vd4 ja siten realisoivat voittonsa ja tappionsa.
Termiinin erdidntymispdivinid arvopapereiden
luovutus yleensd korvataan kéiteishyvitysme-
nettelylld. Puhtaissa indeksitermiineissd ei ar-
vopapereiden luovutus ole mahdollinenkaan.
Tamin vuoksi vastaa sopimuksen solmimisen
pitiminen termiinikaupassa arvopaperin siir-
toon verrattavana tapahtumana huonosti ter-
miinisopimusten tosiasiallista tarkoitusta. Lei-
maveronalaiseksi johdannaistoimeksi ehdote-
taan termiinin nettoarvon hyvittimistd sen
erddantyessa tai vastaavan menettelyn yhteydes-
sd4. Myos mahdolliset termiiniin perustuvat ar-
vopapereiden luovutukset olisivat veronalaisia
johdannaistoimia. Koska leimaveroa tulisi pe-
rid ainoastaan kerran muodollisesti kahdesta
arvopapereiden luovutuksesta, ehdotetaan ve-
ronalaiseksi johdannaistoimeksi ainoastaan sel-
vittelytoiminnan harjoittajan luovutus varsi-
naiselle ostajalle eikd varsinaisen myyjan luo-
vutusta selvittelytoiminnan harjoittajalle. Tie-
tynlaisia sopimusehdoiltaan vakioituja termii-
nejd kutsutaan myos futuureiksi. Futuurisopi-
muksissa on mahdollista se, ettd osapuolten
voitto ja tappiosaldot selvitetdan ja hyvitetdan
piivittdin sopimuksen juoksuaikana. Mahdolli-
set paivittdiset hyvitykset eivit vastaa termiinin
nettoarvon hyvittimistd sen erddntyessi.

60 §:n 2 mom. Markkinatakaajilla on joh-
dannaismarkkinoiden toiminnan kannalta eri-
tyisasema. He ovat sitoutuneet jatkuvasti il-
moittamaan kurssin, josta he ovat valmiit osta-
maan ja myyméain takaamiaan johdannaissopi-
muksiaan. Tamén velvollisuutensa vastapai-
noksi markkinatakaajat saavat yleensid alen-
nuksen optioyhteison vilitysmaksuista. Trans-
aktiokustannusten suuruus onkin markkinata-
kaajien toimintaan olennaisesti vaikuttava teki-

ja, koska he joutuvat pdivian aikana tekeméin

useita vastakkaisia johdannaistoimia. Jos
markkinatakaajien sellaiset yhden piivin aika-
na tekemit johdannaistoimet, jotka nettovai-
kutuksiltaan kumoavat toisensa, olisivat leima-
veronalaisia johdannaistoimia, tdméd voisi
muodostaa vaaran markkinatakaajien toimin-
nalle, jota ilman johdannaismarkkinoiden toi-
mintakelpoisuus on kysymyksenalainen. Ta-
man vuoksi ehdotetaan erditd poikkeuksia joh-
dannaistoimien leimaveronalaisuudesta. Lei-
maveronalaisia eivat olisi markkinatakaajan
kanssa tehdyt johdannaistoimet, jos on kysy-

mys sellaisesta johdannaissopimuksesta, jonka
markkinatakaajana asianomainen markkinata-
kaaja toimii siltd osin kuin johdannaistoimet
on saman pdividn aikana suljettu vastakkaisella
johdannaistoimella. Lisiksi edellytyksend on,
ettd johdannaistoimet on kirjattu erityiselle
markkinatakaajatilille. Tdmad on vilttimiton-
td, koska markkinatakaaja voi samanaikaisesti
olla myo6s valittaja.

61 §. Arvopapereiden myynnistd ja vaihdos-
ta leimavero on 1 prosenttia, kun myynti
tapahtuu arvopaperiporssin vilitykselld ja 1,6
prosenttia, kun luovutus tapahtuu ilman pors-
sin vilitystd. Johdannaistoimien verokannaksi
ehdotetaan myos 1 prosentti. Vero mairaytyisi
asettamisessa preemiosta, lunastuksessa lunas-
tushinnasta, termiinin yhteydessa mahdollisesti
tapahtuvassa arvopapereiden luovutuksessa
myyntihinnasta ja sulkemisessa, erddntymises-
sd tai vastaavissa menettelyissd hyvitetysta net-
toarvosta. Kun veron kohdistaminen selvittely-
toiminnan harjoittajaan johtuu kaytannoilisis-
ta syistd, el veroa tulisi peria selvittelytoimin-
nan harjoittajan kantamista maksuista ja vali-
tyspalkkioista.

62 §. Selvittelytoiminnan harjoittaja olisi
velvollinen laatimaan kuukausittain johdan-
naisvaihtoaan osoittavan laskelman ja suoritta-
maan leimaveron ld#ininverovirastolle viimeis-
tddn seuraavan kuukauden 10 pidivand., Tar-
kemmat maariaykset laskelmasta otetaan leima-
verolain soveltamisesta annettuun valtioneu-
voston paitokseen (663/43).

92§ 4 mom. ja 100 a §. Lainkohtiin on
lisatty tarpeelliset viittaukset uuteen 62 §:4in.

2. Voimaantulo

Varsinainen laajamittainen johdannaiskaup-
pa alkanee Suomessa huhtikuun puolivilissid
tand vuonna. Laki tulisi saattaa voimaan en-
nen johdannaiskaupan alkamista.

3. Sddatamisjarjestys

Lakiehdotus olisi kisiteltdvd valtiopadivajir-
jestyksen 68 §:n mukaisessa yhtd vuotta pi-
demmalta ajalta kannettavaa veroa koskevassa
sadtamisjarjestyksessi.

Edell4d olevan perusteella annetaan Eduskun-
nan hyviksyttdviksi seuraava lakiehdotus:
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Laki

leimaverclain muuttamisesta

Eduskunnan p#aitoksen mukaisesti

muutetqan 6 pdivdnd elokuuta 1943 annectun leimaverolain (662/43) 92 §:n 4 momentti,
sellaisena kuin se on 15 pdivdnd elokuuta 1980 annetussa laissa (608/80), ja 100 a §, sellaisena
kuin se on muutettuna 11 pdividna elokuuta 1978 annetulla lailla (620/78) ja edelld mainitulla 15

paivdnd elokuuta 1980 annetulla lailla, sekd

lisdrddn S5 §:44n, sellaisena kuin se on 19 pidivinia joulukuuta 1986 annetussa laissa (963/86),
uusi 2 momentti sekd lisatdan lakiin siitd 28 pdivani lokakuuta 1983 annetulla lailla (808/83)
kumotun 9 luvun sijaan uusi 9 luku seuraavasti:

Arvopapereiden luovutuksiin, jotka perus-
tuvat vakioituihin johdannaissopimuksiin ja
toteutetaan vakioitujen johdannaissopimusten
kaupan selvittelytoiminnan harjoittajan véli-
tykselld, sovelletaan 9 luvun s&dnnoksii.

9 luku
Vakioidut johdannaissopimukset

58 §

Vakioiduilla johdannaissopimuksilla tarkoi-
tetaan vakioituja optioita ja termiineji, jotka
koskevat 54 §:ssd tarkoitettuja arvopapereita
tai tallaisten arvopapereiden hinnan kehitysta
kuvaavan tunnusluvun perusteella laskettavaa
suoritusta.

59 §
Vakioitujen johdannaissopimusten kaupan
selvittelytoiminnan harjoittaja on velvollinen
suorittamaan johdannaistoimista leimaveroa.

60 §

Leimaveronalaisia ovat vakioitujen johdan-
naissopimusten seuraavat johdannaistoimet:

1) option asettaminen;

2) option kohteena olevien arvopapereiden
lunastaminen;

3) option nettoarvon hyvittiminen sulkemi-
sen tai vastaavan menettelyn yhteydessi;

4) termiinin nettoarvon hyvittdminen sen
erddntyessd tai vastaavan menettelyn yhteydes-
sd; sekd

5) termiinin kohteena olevien arvopaperei-
den luovuttaminen ostajalle.

Leimaveronalaisia eivdt kuitenkaan ole

markkinatakaajan kanssa tehdyt 1 momentin
1, 3 ja 4 kohdassa tarkoitetut johdannaistoi-
met,

1) jos markkinatakaaja on sitoutunut anta-
maan kyseisistd johdannaissopimuksista jatku-
vasti osto- ja myyntitarjoukset; ja

2) jos johdannaistoimi on kirjattu selvittely-
toiminnan harjoittajan pitdmaélle erityiselle
markkinatakaajatilille, johon ei saa kirjata
markkinatakaajan muussa ominaisuudessa te-
kemid johdannaistoimia; ja

3) jos markkinatakaajatilille kirjattu johdan-
naistoimi on suljettu vastakkaisella johdan-
naistoimella saman pidivin aikana.

61 §
Leimaveroa on suoritettava 1 prosentti pree-
miosta, lunastushinnasta, arvopapereiden

myyntihinnasta tai hyvitetystd nettoarvosta,
joihin ei lueta selvittelytoiminnan harjoittajan
kantamia maksuja ja vélityspalkkioita,

62 §

Selvittelytoiminnan harjoittajan on johdan-
naistoimiensa perusteella laadittava kuukausit-
tain johdannaisvaihtoaan osoittava laskelma ja
suoritettava leimavero lddninverovirastolle vii-
meistddn seuraavan kuukauden 10 piivini.

Jos sdddettyd leimaveroa ei ole suoritettu 1
momentissa sdddetyssd ajassa, lddninveroviras-
to maksuunpanee veron veronlisiyksineen.

Leimaveron  suorittamisvelvollisuutta ja
madrdd koskeva valitus voidaan tehdi myos
valtion edun valvomiseksi. Valtion puhevaltaa
kdyttid silloin verohallitus, kuitenkin niin, ettd
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62 §:n 2 momentissa, 81 §:n 1 momentissa,
87 §:n 3 momentissa ja 94—98 §:ssi tarkoite-
tuissa lddninveroviraston ratkaistavissa asioissa
valtion puhevaltaa kayttd4 laaninverolautakun-
nassa oleva verotusasiamies.

100 a §

Jos veroa ei ole suoritettu 62 §:ssd, 84 §:ssd
tai 87 §:ssd sdddetyssd ajassa, suorittamatta

Helsingissd 4 pdivdnd maaliskuuta 1988

HE n:o 14

jaédneelle verolle on maksettava veronlisdysti
markka sadalta jokaiselta kalenterikuukaudel-
ta siitd pdivastd, jolloin vero olisi tullut vii-
meistddn maksaa, maksupdivddn tai jos vero
on maksuunpantu, erdpiivdd edeltivin kuu-
kauden loppuun.

Tama laki tulee voimaan
kuuta 1988.

pdiviani

Tasavallan Presidentti
MAUNO KOIVISTO

Ministeri Ulla Puolanne
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Liite

Laki

leimaverolain muuttamisesta

Eduskunnan piidtoksen mukaisesti

muutetaan 6 pdivdnd elokuuta 1943 annetun leimaverolain (662/43) 92 §:n 4 momentti,
sellaisena kuin se on 15 paivana elokuuta 1980 annetussa laissa (608/80), ja 100 a §, sellaisena
kuin se on muutettuna 11 pdivini elokuuta 1978 annetulla lailla (620/78) ja edelld mainitulia 15
paivand elokuuta 1980 annetulla lailla, sekd

lisdtdgn 55 §:44n, sellaisena kuin se on 19 péivani joulukuuta 1986 annetussa laissa (963/86),
uusi 2 momentti sekd lisdtddn lakiin siitd 28 padivind lokakuuta 1983 annetulla lailla (808/83)
kumotun 9 luvun sijaan uusi 9 luku seuraavasti:

Voimassa oleva laki Ehdotus

Arvopapereiden luovutuksiin, jotka perus-
tuvat vakioituihin johdannaissopimuksiin ja
toteutetaan vakioitujen johdannaissopimusten
kaupan selvittelytoiminnan harjoittajan vali-
tykselld, sovelletaan 9 luvun sddnnoksid.

9 luku
Vakioidut johdannaissopimukset

58 §

Vakioiduilla johdannaissopimuksilla tarkoi-
tetaan vakioituja optioita ja termiinejd, jotka
koskevat 54 §:ssd tarkoitettuja arvopapereita
tai tdllaisten arvopapereiden hinnan kehitysti
kuvaavan tunnusluvun perusteella laskettavaa
suoritusta.

59§
Vakioitujen johdannaissopimusten kaupan
selvittelytoiminnan harjoittaja on velvollinen
suorittamaan johdannaistoimista leimaveroa.

60 §

Leimaveronalaisia ovat vakioitujen johdan-
naissopimusten seuraavat johdannaistoimet:

1) option asettaminen,

2) option kohteena olevien arvopapereiden
lunastaminen,

3) option nettoarvon hyvittiminen sulkemi-
sen tai vastaavan menettelyn yhteydessd;

2 380224M
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Voimassa oleva laki

Leimaveron  suorittamisvelvollisuutta ja
madrdd koskeva valitus voidaan tehdd myos
valtion edun valvomiseksi. Valtion puhevaltaa
kayttdd silloin verohallitus, kuitenkin niin, etti
81 §:n 1 momentissa, 87 §:n 3 momentissa ja
94—98 §:ssa tarkoitetuissa lddninveroviraston
ratkaistavissa asioissa valtion puhevaltaa kiyt-
tdd lddninverolautakunnassa oleva verotusasia-
mies.

100 a §.

Jos veroa ei ole suoritettu 84 §:ssd tai

Ehdotus

4) termiinin nettoarvon hyvittiminen sen
erddntyessi tai vastaavan menettelyn yhteydes-
sd; sekd

5) termiinin kohteena olevien arvopaperei-
den luovuttaminen ostajalle.

Leimaveronalaisia eivdt Kkuitenkaan ole
markkinatakaajan kanssa tehdyt 1 momentin
1, 3 ja 4 kohdassa tarkoitetut johdannaistoi-
met,

1) jos markkinatakaaja on sitoutunut anta-
maan kyseisistd johdannaissopimuksista jatku-
vasti osto- ja myyntitarjoukset; ja

2) jos johdannaistoimi on kirjattu selvittely-
toiminnan harjoittajan pitimdlle erityiselle
markkinatakaajatilille, johon ei saa kirjata
markkinatakaajan muussa ominaisuudessa te-
kemid johdannaistoimia;, ja

3) jos markkinatakaajatilille kirjattu johdan-
naistoimi on suljettu vastakkaisella johdan-
naistoimella saman pdivdn aikana.

61 §
Leimaveroa on suoritettava 1 prosentti pree-
miosta, lunastushinnasta,  arvopapereiden

myyntihinnasta tai hyvitetystd nettoarvosta,
Joihin ei lueta selvittelytoiminnan harjoittajan
kantamia maksuja ja vdlityspalkkioita.

62§

Selvittelytoiminnan harjoittajan on johdan-
naistoimiensa perusteella laadittava kuukausit-
tain johdannaisvaihtoaan osoittava laskelma ja
suoritettava leimavero lddninverovirastolle vii-
meistidin seuraavan kuukauden 10 pédiving.

Jos sdddettyd leimaveroa ei ole suoritettu 1
momentissa sdddetyssd ajassa, lddninveroviras-
to maksuunpanee veron veronlisdyksineen.

Leimaveron  suorittamisvelvollisuutta ja
médrad koskeva valitus voidaan tehdd myos
valtion edun valvomiseksi. Vaition puhevaltaa
kayttda silloin verohallitus, kuitenkin niin, ettd
62 §:n 2 momentissa 81 §:n 1 momentissa,
87 §:n 3 momentissa ja 94—98 §:ssa tarkoite-
tussa lddninveroviraston ratkaistavissa asioissa
valtion puhevaltaa kdyttds lddninverolautakun-
nassa oleva verotusasiamies.

100 a §
Jos veroa ei ole suoritettu 62 $:ssd, 84 §:ssd
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Voimassa oleva laki

87 §:ssa saadetyssd ajassa, suorittamatta jaa-
neelle verolle on maksettava veronlisdystd
markka sadalta jokaiselta kalenterikuukaudel-
ta siitd paivéstd, jolloin vero olisi tullut vii-
meistiin maksaa, maksupdivddn tai jos vero
on maksuunpantu, erdpdivdd edeltdvin kuu-
kauden loppuun.

Ehdotus

tal 87 §:ssd saddetyssd ajassa, suorittamatta
jddneelle verolle on maksettava veronlisdysti
markka sadalta jokaiselta kalenterikuukaudel-
ta siitd paivastd, jolloin vero olisi tullut vii-
meistddn maksaa, maksupdivdidn tai jos vero
on maksuunpantu, erdpidivdid edeltdvin kuu-
kauden loppuun.

Tamd laki tulee voimaan
kuuta 1988.

pdivind






