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TALOUSVALIOKUNNAN MIETINTO
1/1998 vp

Hallituksen esitys laiksi arvopaperimarkkinalain
muuttamisesta sekd muuksi arvopaperikaupan
selvitystoimintaa koskevaksi lainsiddénnoksi

JOHDANTO

Vireilletulo

Eduskunta on 4 paivind marraskuuta 1997 li-
hettanyt talousvaliokunnan valmistelevasti kisi-
teltaviksi hallituksen esityksen 209/1997 vp laik-
si arvopaperimarkkinalain muuttamisesta seki
muuksi arvopaperikaupan selvitystoimintaa
koskevaksi lainsddddnnoksi.

Asiantuntijat

Valiokunnassa ovat olleet kuultavina
- lainsdéddnténeuvos Ilkka Harju, valtiova-
rainministerid

lainsdadanténeuvos Manne Airaksinen, oi-
keusministeri6é

- toimistopaallikké Timo Rintanen, Rahoitus-
tarkastus

- ekonomisti Kimmo Virolainen, Suomen
Pankki

- johtaja Erkki Kontkanen, Suomen Pankkiyh-
distys

- toimitusjohtaja Markku Savikko, Arvopape-
rivilittdjien Yhdistys

- apulaisjohtaja Tapani Manninen, HEX Oy,
Arvopaperi- ja johdannaispdrssi.

HALLITUKSEN ESITYS

Arvopaperimarkkinalakiin ehdotetaan lisitta-
véksi uudet arvopaperikauppojen selvitystoi-
mintaa koskevat sadnnokset. Ehdotettuja siin-
ndksid sovelletaan arvopaperimarkkinalaissa
lueteltujen julkisen kaupankidynnin kohteena
olevien arvopapereiden luovutusten selvityk-
seen. Sddnndkset koskevat sekd arvopapereilla
ettd arvo-osuuksilla tapahtuvia luovutuksia.

Selvitystoiminnan ammattimaiseen harjoitta-
miseen vaaditaan valtiovarainministerién mydn-
tdmi toimilupa. Toimintaa voi harjoittaa vain
siihen erikoistunut selvitysyhteiséksi kutsuttava
osakeyhtid.

Laissa saddetddn toiminnan yleisista puitteis-
ta, kuten selvitysyhteisolle ja toimintaan osallis-
tuville selvitysosapuolille asetettavista vaatimuk-
sista, toiminnan turvallisuuden ja luotettavuu-

HE 209/1997 vp

den varmistamisesta seki eri osapuolten vilisistd
vastuusuhteista.

Selvitysosapuoliksi voidaan hyviksyd vain
sellaiset yhteisot, joilla on riittivd osakepddoma
ja jotka sitoutuvat noudattamaan selvitysyhtei-
sOn sdantoja.

Laissa ovat tarkemmat sidnndkset muun
muassa toimiluvasta, selvitysyhteison sddnndista
ja sen liiketoiminnasta, selvitysyhteison ja selvi-
tysosapuolen toiminnan ja aseman turvaami-
sesta sekd selvitysyhteison ja selvitysosapuolen
panttioikeudesta.

Talld hetkelld selvitystoimintaa harjoittaa
Suomen Arvopaperikeskus Oy, jonka tulee ha-
kea toimilupa lain tultua voimaan.

Arvo-osuustileisti annetussa laissa sdddetyn
kaupintatilin kiyttéd ehdotetaan laajennetta-
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vaksi siten, etti tilia voidaan kayttda myos selvi-
tystilina.

Hallituksen esityksessi on myds sijoituspalve-
luyrityksistd annetun lain, optiokauppalain ja

arvo-osuusjirjestelmisti annetun lain muutos-
esitykset sekd kokonaisuuteen liittyvdn osakeyh-
tidlain sdidnndksen kumoamisesitys.

VALIOKUNNAN KANNANOTOT

Yleisperustelut

Valiokunta pitdd lakiehdotuksia tarkoituksen-
mukaisina ja ehdottaa niiden hyvaksymisti jal-
jempini esitetyin muutoksin.

Selvitystoiminnan laintasoinen sidintely on
tarpeen arvopaperikaupan laajentumisen ja kan-
sainvilistymisen johdosta. Arvopaperikaupan
kansainvilistyminen vaatii entistd keskitetym-
pii ja selkeimpdd kauppojen selvitysjirjestel-
miid. Tavoitteena on, etti selvitys jarjestetdin
tehokkaasti, turvallisesti ja luotettavasti ja etta
toimitukset ja maksut suoritetaan ajoissa. Sdédn-
telylla pyritian vihentimain riskejd arvopaperi-
markkinoilla.

Valiokunta toteaa, ettd lakiehdotuksen 4 a lu-
vun 6 §n perustelut ovat vanhentuneet. Pykélas-
sd sdddetddn vaikutusvaltarajoituksesta. Selvi-
tysyhteison kokouksessa ei kukaan saa 4dnestda
yli yhdelld kahdeskymmenesosalla kokouksessa
edustetusta ddnimairdstd, ellei valtioneuvosto
erityisestd syysti myonnd rajoituksesta poik-
keusta.

Vastaavanlainen arvopaperiporssid koskeva
rajoitus on arvopaperimarkkinalain 3 luvun
8 §:ssi ja optioyhteisod koskeva rajoitus optio-
kauppalain 2 luvun 7 §:ssd. Pykaldn perusteluissa
viitattu liikkepankkilain 16 §:n 1 momentissa ollut
liikepankkia koskenut rajoitus on kumottu
1.1.1998 voimaan tulleella lailla (HE 208/1997
vp).

Valiokunnan saaman selvityksen mukaan sel-
vitysyhteisdd, arvopaperiporssid, optioyhteis6d
ja arvopaperikeskusta koskeva vaikutusvaltara-
joitus on tarkoitus poistaa erikseen mydhemmin
ja siirtyd nykyisin luotolaitoksilta, vakuutusyh-
ti6iltd ja sijoituspalveluyrityksiltd EY:n direktii-
vin mukaisesti edellytettyyn omistajien ja hallin-
tohenkildiden sopivuutta ja luotettavuutta kos-

kevaan valvontaan ja ennakolliseen omistaja-
kontrolliin.

Valiokunta kiirehtii esityksen valmistelua vai-
kutusvaltarajoitussidinnésten yhdenmukaista-
miseksi.

Yksityiskohtaiset perustelut

Arvopaperimarkkinalaki

4 luku 5 a §. Valiokunta on lisinnyt 1 momentin
sadnnokseen myods optioyhteison. Hallituksen
esitykseen sisdltyvin kaupankdynnistd vakioi-
duilla optioilla ja termiineilld annetun lain 2 lu-
vun 4 §n 1 momentin muutosesityksen mukaan
optioyhteisé saa harjoittaa arvopaperimarkki-
nalain 4 luvun 5 a §n 3 momentissa tarkoitettu-
jen arvopaperien lainaus- ja takaisinostosopi-
musten selvitystoimintaa, jos Rahoitustarkastus
on hyviksynyt sopimuksen ehdot tai jos ehdot on
hyviksytty osana optioyhteisén sadantoja. Arvo-
paperimarkkinalakiin tehdylla muutoksella
sadnnokset vastaavat toisiaan.

Valiokunta on tismentinyt saman pykalan 4
momentin sidnndsta siten, ettd siind mainitaan
my®ds lainaussopimukset. Valiokunta on korvan-
nut momentissa olevan viittauksen tuloverolain
45 §:44an viittauksella elinkeinotulon verottami-
sesta annetun lain 6 §:ssi tarkoitettuihin arvopa-
perin takaisinostosopimuksiin tai lainaussopi-
muksiin tuloverolainsiddadantoon tehdyn muu-
toksen johdosta (HE 218/1997 vp).

4 a luku 4 §. Valiokunta on tdydentinyt 1 mo-
mentin s4annosta siten, ettd ennen selvitysyhtei-
sOn sdantdjen vahvistamista siinndista on pyy-
dettivd lausunto myos arvopaperiporssilti tai
muun julkisen kaupankaynnin jarjestijalta sdan-
tojen yhteensopivuuden varmistamiseksi ja arvo-
paperimarkkinoita kohtaan tunnetun luotta-
muksen vahvistamiseksi. Arvopaperien julkises-



sa kaupankadynnissd korostuu kaupankiynnin
jarjestdjan ja selvitysyhteison kdytannon yhteis-
toiminta, minkd vuoksi kaupankiynnin jarjesti-
jan kuulemista on pidettidvi asianmukaisena.

4aluku 5 §. Valiokunta on poistanut 2 momentin
kolmannen virkkeen, koska sddnnos on kdynyt
tarpeettomaksi muuttuneiden olosuhteiden joh-
dosta. Arvopaperikaupan selvitystoiminta on
kaytannossa keskitetty Suomen Arvopaperikes-
kus Oy:06n vuoden 1997 alusta lukien.

4 a luku 9 §. Valiokunta on tiydentinyt 2 mo-
mentin sddnndsté selvitysyhteisén kansainvilis-
ten yhteyksien varmistamiseksi.

4 a luku 12 §. Pykdldssd sdddetdan mairayk-
senantovaltuudesta. Selvitysyhteison ja arvopa-
perimarkkinoiden toimintaan liittyvéan jarjestel-
miriskin vuoksi valiokunta on tehnyt 1 kohtaan
lisdyksen, jonka mukaan asianomainen ministe-
rid voi antaa tarkempia mairidyksid selvitysyh-
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teison toimilupahakemuksen sisillén ja hake-
mukseen liitettdvien selvitysten lisdksi erityisesti
riskien hallinnasta ja sisdisestd valvonnasta.

Laki arvo-osuustileistd annetun lain 16 §:n
muuttamisesta

16 §. Valiokunta on tehnyt 3 momenttiin ter-
minologisen tismennyksen, jolioin tdma sddnnds
jaarvopaperimarkkinalain 4 a luvun 11 §:n sdén-
nokset vastaavat toisiaan.

Pdditosehdotus

Edella esitetyn perusteella talousvaliokunta kun-
nioittavasti ehdottaa,

ettii 2.—4. sekd 6. lakiehdotus hyviksy-
tddn muuttamattomina ja

ettd 1. ja 5. lakiehdotus hyviksytddn muu-
tettuina seuraavasti:

Laki

arvopaperimarkkinalain muuttamisesta

Eduskunnan paitoksen mukaisesti

muutetaan 26 piivina toukokuuta 1989 annetun arvopaperimarkkinalain (495/1989) 1 luvun 1 §:n
1 momentti, 3 luvun 3 §:n 1 momentti, 4luvun 5a §, 7 luvun 1 §n 2 momentti ja 3 §:n 1 momentti seki

10 luvun 3 §:n 1 momentti,

sellaisina kuin niistd ovat 3 luvun 3 §n 1 momentti, 7 luvun 1 §:n 2 momentti ja 10 luvun 3 §n 1
momentti laissa 581/1996 ja 4 luvun 5 a § laissa 1537/1995, sekd

liséitddn 1 luvun 4 §:ain, siitd mainitulla lailla 581/1996 kumotun 2 momentin tilalle uusi 2
momentti, lakiin uusi 4 a luku sek 8 lukuun uusi 2 a § ja sen edelle uusi véliotsikko, seuraavasti:

1 luku
Yleisid sadnnoksia

lja4§
(Kuten HE)

3 luku

Julkinen kaupankiynti arvopapereilla

3§
(Kuten HE)
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4 luku
Arvopaperikauppa ja arvopaperinvilitys
5a§

Arvopaperinvdlittdjdn toiminta

(1 ja 2 mom. kuten HE)

Vilitt4ja saa tehdi asiakkaan lukuun sopi-
muksen asiakkaan arvopapereiden velaksiannos-
ta (lainaussopimus) ja arvopapereiden luovutuk-
sesta takaisinostoehdoin (fakaisinostosopimus),
jos valittdjan ja asiakkaan vililld on etukiteen
tehty kirjallinen toimeksiantosopimus asiakkaan
arvopapereiden kiyttimisestd lainaus- tai takai-
sinostosopimuksissa. Jollei asiakkaan kanssa toi-
sin ole sovittu, voidaan asiakkaan lukuun tehdi
vain sellainen lainaus- tai takaisinostosopimus,
jonka ehdot rahoitustarkastus on hyviksynyt ja
jonka selvitys toteutetaan 4 a luvun mukaisesti
selvitysyhteisGssd tai kaupankdynnistd vakioi-
duilla optioilla ja termiineilld annetussa laissa tar-
koitetussa optioyhteisdssd.

Rahoitustarkastus hyviksyy leimaverolain
47 b §:ssd tarkoitetun takaisinostosopimuksen
sekd elinkeinotulon verottamisesta annetun lain
6 §:ssd tarkoitetun arvopaperien takaisinostoso-
pimuksen ja lainaussopimuksen ehdot. Hyvik-
syntdd voi hakea rahoitustarkastuslain (503/
1993) 2 §:ssa tarkoitettu valvottava. Erillistd
hyvaksyntai ei kuitenkaan ole haettava, jos ta-
kaisinostosopimuksen tai lainaussopimuksen eh-
dot on vahvistettu 3 luvun 4 §:n mukaisesti osana
arvopaperipOrssin sdintoja tai kaupankaynnista
vakioiduilla optioilla ja termiineilld annetun lain
3luvun 1 §:n 2 momentin mukaisesti osana optio-
yhteison sddntoja.

(5 mom. kuten HE)

4 a luku
Selvitystoiminta

1—3§
(Kuten HE)
4§
Selvitysyhteison sddnndt

Selvitysyhteisolld on oltava sddnnét, jotka si-

sdltdavat tatd lakia tdydentdvit midraykset selvi-
tysyhteison toiminnan harjoittamisesta. Siannot
ja niiden muutokset vahvistaa asianomainen mi-
nisterié. Ennen sdidntdjen tai niiden muutoksen
vahvistamista ministerion on pyydettivé asiasta
Jausunto Suomen Pankilta ja rahoitustarkastuk-
selta. Jos yhteison toimintaan tulee kuulumaan
arvo-osuusjirjestelmiin liitettyjen arvopaperien
selvitystoimintaa, on lausunto tarvittaessa pyy-
dettdvd myo6s arvopaperikeskukselta sekd asian-
omaiselta arvopaperipdrssiltd tai muun julkisen
kaupankdynnin jarjestdjiltd sddntdjen yhteensopi-
vuuden varmistamiseksi ja arvopaperimarkkinoita
kohtaan tunnetun luottamuksen vahvistamiseksi.
(2—4 mom. kuten HE)

58
Selvitysyhteison litketoiminta

(1 mom. kuten HE)

Selvitysyhteisé ei saa omistaa osakkeita tai
osuuksia muussa kuin tdssd pykaldssa tarkoitet-
tuja palveluja tuottavassa yhteisdssd, ellei rahoi-
tustarkastus erityisesti syystd myonna poikkeus-
ta tistd rajoituksesta. Selvitysyhteisd voi antaa
sddntGjensd mukaiseen selvitystoimintaan kuu-
luvia tehtdvid toisen yhteisdn hoidettavaksi.
(Poist.) Selvitysyhteison varat on sijoitettava
turvallisella ja yhteisén maksuvalmiuden turvaa-
valla tavalla.

(3 mom. kuten HE)

6—8§
(Kuten HE)

9§
Selvitysosapuolen aseman turvaaminen

(1 mom. kuten HE)

Selvitysyhteis6 saa selvitystoiminnan toteut-
tamiseksi avata omissa nimissiin rahavarojen
tilin Suomen Pankissa, ulkomaisessa keskuspan-
kissa, talletuspankissa, ulkomaisessa luottolai-
toksessa tai sen sivukonttorissa siten, etta tilille
vastaanotetaan ja siltd maksetaan selvitysosa-
puolten ja niiden asiakkaiden suorituksia sekd
selvitysosapuolille ja niiiden asiakkaille tulevia
suorituksia. Tallaisella tililld olevat varat eivit



kuulu selvitysyhteisGlle ja ne on pidettdva selvi-
tysyhteisén kirjanpidossa erilldin selvitysyhtei-
sOn varoista. Selvitysyhteison on pidettiva ajan-
tasaisesti kirjaa siitd, kenelle tililld olevat varat
kuuluvat. Rahoitustarkastus voi arvopaperi-
markkinoita kohtaan tunnetun luottamuksen
vahvistamiseksi antaa selvitysyhteisolle tarkem-
mat midrdykset tissd momentissa tarkoitetuilla
selvitysyhteison avaamilla tileilld olevien asia-
kasvarojen erillddnpitimisestd sekd asiakkaan
aseman turvaamisesta selvitystoiminnassa.

10ja 11§
(Kuten HE)

12§
Mddrdyksenantovaltuus

Asianomaisen ministerion paatokselld voi-
daan antaa tarkempia madrayksii:

1) 2 §:n I momentissa tarkoitetun hakemuksen
sisdllostd ja hakemukseen liitettdvist selvityksis-
ta, erityisesti selvitysyhteison riskien hallinnasta ja
sisdisestdi valvonnasta;

(2 ja 3 kohta kuten HE)
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7 luku

Arvopaperimarkkinoiden valvonta

lja3§
(Kuten HE)

8 luku

Rangaistussiidnnokset

2a8
(Kuten HE)

10 luku

Erindisid sadnnoksid

38
(Kuten HE)

Voimaantulosiinnos
(Kuten HE)

Laki

arvo-osuustileistii annetun lain 16 §:n muuttamisesta

Eduskunnan paatéksen mukaisesti

muutetaan arvo-osuustileistia 17 paivini toukokuuta 1991 annetun lain (827/1991) 16 §, sellaisena
kuin se on muutettuna laissa 1074/1996, seuraavasti:

16 §
Kaupintatili

(1 ja 2 mom kuten HE)
Tiassd pykalassa tarkoitetuille kaupintatileille
kirjattuihin arvo-osuuksiin kohdistuvista pantti-

oikeuksista sdidetiin arvopaperimarkkinalain
4 aluvun 11 §:ssi.

Voimaantulosdannos
(Kuten HE)



TaVM 1/1998 vp — HE 209/1997 vp

Helsingissa 4 pdivind maaliskuuta 1998
Asian ratkaisevaan kisittelyyn valiokunnassa ovat ottaneet osaa

pj-  Tuulikki Himaldinen /sd

vpj. Seppo Kairidinen /kesk

jas.  Arto Bryggare /sd
Mikko Immonen /vas
Mari Kiviniemi /kesk
Paula Kokkonen /kok
Martti Korhonen /vas

Riitta Korhonen /kok
Paavo Nikula /vihr
Erkki Partanen /sd
Vuokko Rehn /kesk
Ola Rosendahl /r
Juhani Sjéblom /kok
Sakari Smeds /skl.



