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LUONNOS 14.11.2014

Hallituksen esitys eduskunnalle laiksi arvo-osuusjarjestelmasta ja selvitystoiminnasta ja eraiksi sii-
hen liittyviksi laeiksi

ESITYKSEN PAAASIALLINEN SISALTO

Esityksessa ehdotetaan saddettavaksi uusi laki arvo-osuusjérjestelmésta ja selvitystoiminnasta ja
kumottavaksi voimassa oleva samanniminen laki. Esityksessd ehdotetaan muutettaviksi osakeyhtio-
lakia, arvo-osuustileistd annettua lakia, arvopaperitileista annettua lakia, sijoituspalvelulakia seka
Finanssivalvonnasta annettua lakia. Lisaksi ehdotetaan teknisid muutoksia useisiin muihin arvopa-
perimarkkinoita koskeviin lakeihin, joissa on viittauksia arvo-osuusjérjestelméaan tai arvopaperien
selvitystoimintaan.

Esityksen tarkoituksena on tehdd Euroopan unionin niin sanotun arvopaperikeskusasetuksen voi-
maantulosta johtuvat valttaméattoméat muutokset kansalliseen lainsaadantéon. Asetus tuli voimaan
17.9.2014. Asetus yhtendisti arvopaperien selvitystoiminnanarvopaperikeskustoiminnan saantelyé.
Yksi keskeisimmista asetuksen tuomista muutoksista on se, etté arvopaperin liikkeeseenlaskijalla on
oikeus vapaasti valita kayttdmansa arvopaperikeskus. Suomalaisen yhtion osakkeet voidaan siten
liittad myos ulkomaiseen arvo-osuusjarjestelmaan.

Asetuksen paasaannon mukaan sijoittajille on tarjottava seka yhteisasiakaseroteltua sailytystilia etta
yksilollisesti asiakaseroteltua sailytystilid. Suoran omistuksen tarjoamisesta asetuksessa ei sdadeté.
Esityksessa ehdotetaan, ettd Suomessa kéaytetdan kuitenkin asetuksen 38 artiklan5 alakohdan mu-
kaista jasenvaltioille sallittua poikkeusta, jonka myo6ta suomalaisten sijoittajien suomalaiset osake-
omistukset tulisi erotella yksiollisesti kaikissa EU:n alueella toimivissa arvopaperikeskuksissa.
Poikkeussaant6a kaytettadn, jotta julkisen kaupankaynnin kohteena olevien osakkeiden yleisojulki-
suus voidaan yllapitdd Suomessa vahintaan nykytasolla. Yksilollisella asiakaserottelulla ehdotetaan
esityksessé tarkoitettavan seké suoraan hallittua etta yksilollisesti asiakaseroteltua omaisuudenhoi-
totilia. Yksilollisesti eroteltujen omaisuudenhoitotilien yleisojulkisuus toteutettaisiin osakasluette-
losta erillisilla luetteloilla arvopaperikeskuksessa. Suomalaisille sijoittajille ei olisi jatkossakaan
sallittua niin sanottu laarimainen hallintarekisterdinti, jossa yhdella arvo-osuustililla sailytetaan use-
amman asiakkaan omistamia arvo-osuuksia.

Lait ovat tarkoitetut tulemaan voimaan mahdollisimman pian.
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YLEISPERUSTELUT
1 Johdanto

Y htendisen eurooppalaisen ja laajemmin kansainvalisen sdéntelyn haasteena ovat erityisesti hajau-
tunut kansallinen lainsdadéanto ja markkinoiden erilaiset jarjestelmératkaisut. Euroopan komission
tavoitteena on ollut jo pidemman aikaa arvopaperimarkkinoiden avaaminen ja liséharmonisointi.
Keskeiset muutostarpeet yhteismarkkinoiden saavuttamiseksi arvopaperien selvitystoiminnassa on
kuvattu jo niin sanotun Giovannini-ryhman raportissa vuodelta 2001. Kansainvéliset arvopaperien
selvitys- ja sdilytystoiminnan saantelyhankkeet ovat edenneet erityisesti finanssikriisin seurauksena.

Euroopan parlamentti ja neuvosto antoivat 23 pdivana heindkuuta 2014 asetuksen arvopaperitoimi-
tuksen parantamisesta Euroopan unionissa seké arvopaperikeskuksista ja direktiivien 98/26/EY ja
2014/65/EU seka asetuksen (EU) N:o 236/2012 muuttamisesta, jaljempand EU:n arvopaperikes-
kusasetus. EU:n arvopaperikeskusasetus tuli voimaan 17 péivana syyskuuta 2014. EU:n arvopaperi-
keskusasetus yhtendistaa arvopaperien selvitystoimintaa luomalla yhteisid toimintasaantdjé ja stan-
dardeja. EU:n arvopaperikeskusasetuksen strategisina tavoitteina on parantaa rajat ylittavien tapah-
tumien turvallisuutta ja tehokkuutta seka varmistaa arvopaperikeskustoiminnalle tasapuoliset toi-
mintaedellytykset yhteismarkkinoilla. Muita tavoitteita ovat muun muassa rajat ylittdvan toiminnan
yksinkertaistaminen, saantelyerojen poistaminen, maaritelmien yhtendistaminen arvopaperikeskus-
ten palveluille, selvityspalveluiden pirstoutuneisuuden vahentdminen seka kansallisten arvopaperi-
keskusten monopoliasemien heikentaminen lisaéamaélla Kilpailua. EU:n arvopaperikeskusasetus ei
sisélla saannoksid yhtio- tai esineoikeudesta eikd sdannoksié verotuksesta tai sen toteuttamisesta.

Arvopaperien selvitystoimintaa yhtendistdad myos euroalueen keskuspankkien keskuspankkirahassa
toimiva arvopaperien selvityspalvelu, TARGET2-Securities, jaljempana T2S, joka poistaa toimin-
nalliset esteet selvitystoiminnan véliseltd kilpailulta arvopaperikeskuksien valilla. T2S-hanke on
merkittava rakenteellinen uudistus kohti selvitysjarjestelmainfrastruktuurin yhtenéistamista ja kan-
sallisista erillisratkaisuista luopumista. Suomessa T2S-jarjestelmaan ollaan siirtymassa alkuvuodes-
ta 2017.

2 Nykytila
2.1 Lainsdadanto ja kaytanto
2.1.1. Yleista

Rahoitusmarkkinat ovat olleet aiempaa suurempien muutosten edessa finanssikriisin seurauksena.
Arvopaperikeskusten toiminta ja arvopaperien selvitystoiminta ovat yleisesti sujuneet ilman merkit-
tavia hairioitd myos finanssikriisin aikana.

Kansainvéliset arvopaperien selvitystoimintaa koskevat lainsdddantdhankkeet pyrkivat yhdenmu-
kaistamaan hajautunutta selvitystoiminnan sadntelya ja kaytantoja jasenvaltioissa. Keskeinen l&hto-
kohta monissa EU:n laajuisissa arvopaperien selvitysta ja sdilytystd koskevissa sd&dos- ja jarjestel-
maehdotuksissa on yleiseurooppalainen arvopaperien moniportainen sdilytysmalli, vaikkakin jois-
sain ehdotuksissa tunnistetaan myds mahdollisuus arvopaperien suoraan hallintaan. Kansainvalises-
sé& keskustelussa on noussut aiempaa voimakkaammin esiin sdilytysten erotteluvaatimus sijoittajan-
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suojan parantamiseksi ja toisaalta varsinaisten loppusijoittajien tunnistaminen muun muassa veron-
kierron, rahanpesun estadmisen ja muiden mahdollisten vaérinkaytdsten vahentamiseksi.

Vilillisell séilytyksella tarkoitetaan, etta sijoittaja antaa arvopaperinsa sailyttajan sailytettavaksi,
jolloin séilyttaja voi lainsd&ddanndn nojalla kayttaa joitakin sijoittajalle kuuluvia oikeuksia. Sailytta-
jid voivat olla esimerkiksi luottolaitokset, sijoituspalveluyritykset ja arvopaperikeskus. Séilyttaja
voi antaa arvopaperit edelleen séilytettavaksi niin sanotulle aliséilyttajalle, jolloin séilyttdjia on ket-
jussa useita (niin sanottu arvopaperien moniportainen séilytys). Hallintarekisterdinti eli arvo-
osuuden kirjaaminen hallintarekisterinhoitajan nimiin omistajan sijaan arvo-osuusjarjestelméaén on
arvopaperien moniportaista hallintaa.

EU:n arvopaperikeskusasetus edellyttda paasaantona, etta kaikki arvopaperikeskukset ja niiden osa-
puolet tarjoavat asiakkaiden valittavaksi yhteisasiakaserotteluun tai yksilolliseen asiakaserotteluun
perustuvia sailytysmalleja. Yhteisasiakaserottelu merkitsee sijoittajien arvopaperien hallintarekiste-
rointid selvitysosapuolen nimissa olevalla asiakasomistuksien yhteistilille arvopaperikeskuksessa,
eli kaikki osapuolen asiakkaiden omistukset ovat kirjattu yhdelle arvo-osuustilille. Yksilollisesséa
asiakaserottelussa osapuoli erottelee sijoittajan pyynndstéa kyseisen sijoittajan omistukset arvopape-
rikeskuksessa. Asetus ei itsessaan kuitenkaan saédntele erilaisia sdilytysmalleja, jolloin kansallisessa
lainsdadanndossa tulee madritelld, mitd erotteluvaatimuksilla tarkoitetaan. Asetus antaa sijoittajille
mahdollisuuden valita tarjolla olevien sailytysmallien valilla, koska valinnat vaikuttavat suoraan
sijoittajien maksamiin palvelumaksuihin ja asiakkaan sailytysmalliriskeihin. Taman vuoksi asetuk-
sessa edellytetadn, etté selvitysosapuolet kertovat asiakkaille vaihtoehtoihin liittyvista kustannus- ja
riskieroista. Useat arvopaperikeskukset tarjoavat Suomessa kéytossa olevia suoran hallinnan tilej,
mutta padsaantoisesti asiakaskuntaa koskevin rajoituksin, jolloin suoran tilin saa vain julkisyhteis®
tai instituutioasiakas.

Suomen lisaksi Bulgariassa, Kyproksella, Kreikassa, Romanissa, Slovakiassa ja Sloveniassa koti-
maisilta sijoittajilta on edellytetty arvopaperien suoraa hallintaa eli arvopaperit Kirjataan sijoittajan
omalla nimell& arvo-osuustilille arvopaperikeskuksessa, kun arvopaperi on kotimaisen yhtion tai
yhteison liikkeeseen laskema. Arvopaperikeskusasetus sisédltdd poikkeussdannon, jonka perusteella
poikkeusséantoa kayttdvien maiden kansalaisille on tarjottava yksildllisesti eroteltuja tilejd kaikissa
arvopaperikeskuksissa ja naiden selvitysosapuolten toimesta koskien kyseisten maiden lainsaadan-
non alla liikkeeseenlaskettuja arvopapereita, mikali ndin edellytetdan kyseisen maan lainsd&ddéannos-
s& EU:n arvopaperikeskusasetuksen voimaan tullessa ja sadnnds ja lain tavoitteet ovat edelleen
voimassa.

2.1.2 Arvopaperikaupankaynnin vaiheet ja arvopaperinvélittgjat

Arvopaperikaupankaynnin ketju muodostuu arvopaperin liikkeeseen laskeneesta liikkeeseenlaski-
jasta, markkinapaikasta, sijoittajasta ja timan mahdollisesti kayttamasta arvopaperinvélittajasta,
arvopaperin selvityksen osapuolista ja arvopaperin sailytyksesta.

Jaljempéana tassé esityksessa viitataan 1 paivana tammikuuta 2013 voimaan tulleen arvopaperi-
markkinalainsdddannon kokonaisuudistuksen osiin seuraavasti: arvopaperimarkkinalaki (746/2012),
jaljempana AML, sijoituspalvelulaki (747/2012), jaljempana SipaL, laki kaupankaynnisté rahoitus-
valineilla (748/2012), jaljempané RKL, laki arvo-osuusjérjestelmasté ja selvitystoiminnasta
(749/2012), jaljempéana AOJL, laki arvopaperitileistd (750/2012), jaljempéna LAT, laki arvo-
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osuustileista (827/1991), jaljempéna, AOTL ja laki Finanssivalvonnasta (878/2008), jaljempané Fi-
val.

Arvopaperiporssien ja arvopaperinvélittdjien toiminnasta saadetadan EU:ssa muun muassa Euroopan
parlamentin ja neuvoston direktiivissa 2004/39/EY rahoitusvalineiden markkinoista sek& neuvoston
direktiivien 85/611/ETY ja 93/6/ETY ja Euroopan parlamentin ja neuvoston direktiivin 2000/12/EY
muuttamisesta ja neuvoston direktiivin 93/22/ETY kumoamisesta, jaljempéand MiFID. Viranomais-
valvonnan ja kaupparaportoinnin ulkopuolella ovat ne kaupat, joissa valittdja ainoastaan Kirjaa ta-
pahtuman arvo-osuustilien valilla.

Sijoittaja tekee arvopaperikauppoja paasaantoisesti antamalla arvopaperikaupasta toimeksiannon
arvopaperinvélittajalleen, joka pyrkii toteuttamaan kaupan toimeksiannon mukaisesti. Pérssikau-
pankaynti jakaantuu Euroopassa karkeasti padomamarkkinainstrumenttien (osake- ja osakeliitdnnai-
set arvopaperit) ja johdannaisinstrumenttien kaupankayntiin. Sdhkdiseen kaupankayntiin siirtymisen
myota sijoittaja voi endd vain hyvin poikkeuksellisesti tehdd ja toteuttaa arvopaperikauppoja itse,
vaan niihin tarvitaan vahintaan sailyttdjan myotavaikutusta lopullisten toimitusten toteuttamiseksi
selvitysjarjestelmissa ja arvo-osuustilikirjauksina.

Arvopaperinvalittajalla tarkoitetaan AML:n 1 luvun 4 8:n 1 momentin 4 kohdassa méaritettya arvo-
paperinvalittajaa. Arvopaperinvélittija tarjoaa asiakkaalleen sijoituspalvelua, ja toteuttaa asiakkaan-
sa kannalta edullisimman toimeksiannon ja valittd4 tiedot edelleen selvitystoimintaa harjoittavalle
yhteisolle. Arvopaperien omistusmuutosta ja rahansiirtoa koskevat tiedot kirjataan edelleen sen ar-
vopaperikeskuksen arvo-osuusjarjestelmaén, johon arvopaperin liikkeeseenlaskija on arvopaperin
liittanyt. Moniportaisessa séilytyksessa olevien arvopaperien sijoittajakohtaiset merkinnét toteute-
taan séilyttdjan tasolla.

SipaL:n 9 ja 10 luvussa sé&detéan arvopaperikaupasta ja sijoituspalvelun tarjoamisesta, kauppara-
portoinnista ja asiakasvarojen séilyttamisesta. Arvopaperien sailytys on luvanvaraisen sijoituspalve-
lun tarjoamista.

Arvopaperinvalittajat voivat MiFID:in nojalla tarjota palveluja rajan yli EU-jasenvaltiosta toiseen
niin sanotun yhden toimiluvan -periaatteen nojalla. Finanssivalvonta yllapitaa internetsivuillaan
ajantasaista luetteloa suomalaisista arvopaperinvélittdjistd ja niistd ulkomaisista arvopaperinvélitta-
jistd, jotka ovat ilmoitusmenettelyd noudattaen ilmoittaneet tarjoavansa palvelua rajan yli Suomeen
tai sivuliikkeesséd Suomessa. Sijoittaja voi liséksi ryhtyé sellaisen ulkomaisen arvopaperinvalittajan
asiakkaaksi, jolla ei ole toimintaa Suomessa. Helsingin Porssissa toimi huhtikuussa 2014 yhteensa
64 arvopaperinvalittdjaa, joista ulkomaisia etavélittdjia oli 41.

EU:ssa arvopaperikauppoja koskevat tiedot valitetddn kaupparaportoinnin muodossa valittajan
omalle kansalliselle valvontaviranomaiselle. Kaupparaportoinnin tarkoituksena on erityisesti turvata
valvontaviranomaisen mahdollisuudet valvoa arvopaperinvalittdjien toimintaa ja markkinoiden vaa-
rinkaytoksid, myos silloin kun kaupat on toteutettu sdénnellylld markkinalla Suomen rajojen ulko-
puolella.. Arvopaperinvalittajan, jolla on Suomessa yhtidoikeudellinen kotipaikka tai sivuliike, on
ilmoitettava tiedot kaikista liiketoimista valvontaviranomaiselle riippumatta siitd, milla saannellylla
markkinalla liiketoimi on toteutettu. Ulkomainen arvopaperinvalittdja (niin sanottu etavélittaja),
joka tarjoaa sijoituspalvelua rajan yli, toimittaa kaupparaportointitiedot oman sijoittautumisvaltion-
sa valvontaviranomaiselle. Finanssivalvonta saa tiedot liiketoimista vélittomasti tai seuraavana
pankkipaivana.
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Arvopaperinvalittdjien valvonta muun arvopaperikaupan valvonnan ohella edistdé sijoittajien ja
erityisesti ei-ammattimaisten sijoittajien suojaa. Sijoittajansuojan kannalta on olennaista saada var-
muus siitd, ettd tehdyt arvopaperikaupat ja arvopapereihin liittyvét oikeudet ja velvollisuudet ovat
lopullisia ja tehokkaita. Sijoituspalveluyritykselld on SipaL:n 10 luvun 5 8:n 2 momentin nojalla
velvollisuus antaa riittavat tiedot asiakkaalleen hyvissé ajoin ennen sijoituspalvelun tai oheispalve-
lun antamista muun muassa asiakasvarojen séilyttdmisesté seké siihen liittyvista riskeista. SipaL:n
9 luvun 1 8:ssd séadetddn asiakasvarojen séilyttdmisesta. Sijoituspalveluyrityksen on pidettavé asia-
kasvarat erillaén sijoituspalveluyrityksen omista varoista ja asiakasvarat riittavasti eriteltynd muiden
asiakkaiden varoista. SipaL:n 9 luvun 2 8§ koskee sijoituspalveluyrityksen asiakkaan varojen séilyt-
tamisté ulkomaisen sailyttajan hallussa. Sijoituspalveluyrityksen asiakasvarojen erillaan pitovelvol-
lisuutta, ulkomaisen séilyttajan valintaan liittyvié edellytyksia ja sailytystoiminnan luvanvaraisuutta
ei ehdoteta téssé esityksessa muutettavaksi.

2.1.3 Selvitys- ja sdilytysjarjestelmat

Arvopaperikeskuksen tehtdvana on AOJL:n 2 luvun 16 8:n mukaan hoitaa arvo-osuusjarjestelman
yleisia tehtdvid, kuten vastata arvo-osuusjarjestelmén toiminnan edellyttamien keskustietojarjestel-
mien yllapitamisestd, valvoa, etta arvo-osuustileille Kirjattujen arvo-osuuksien maara vastaa arvo-
osuusjarjestelmassa liikkeessa olevaa maaréa, toimia selvitysyhteisoné ja huolehtia arvo-osuuksiin
liittyvien yhtidtapahtumien seké tuotonmaksujen edellyttdmistd arvo-osuusjérjestelmén kannalta
yhteisista jarjestelyista arvopaperikeskuksen sédantdjen mukaisesti. Suomessa AOJL:n mukaisena
arvopaperikeskuksena ja selvitysyhteisoné toimii Euroclear Finland Oy, jaljempéné EFi ja vastaa-
vasti ulkomaisena keskusvastapuolena hollantilainen European Central Counterparty N.V, jaljem-
pand EuroCCP.

Arvopaperinvalittaja valittad asiakkaidensa toteutuneet kauppatiedot edelleen kyseisen arvopaperi-
keskuksen ja/tai keskusvastapuolijarjestelman selvitettaviksi, mika paasaantoisesti tarkoittaa Suo-
messa joko EFi:lle tai EuroCCP:lle. Arvopaperikaupan selvityksessé arvopaperikauppaa koskevat
oikeudet madritetaan (kenelle kuuluvat velvollisuudet toimittaa varat ja kenelle vastaavat arvopape-
rit) ja toteutetaan (varat kirjataan myyjéan tilille ja arvopaperit ostajan tilille suoraan tai moniportai-
sesti). Koska keskusvastapuolen toimintaan kuuluu pelkké toimitusvelvoitteiden maarittdminen ja
netottaminen, EuroCCP ja muut keskusvastapuolet ainoastaan maarittdvat mutta eivat toteuta arvo-
papereilla tehtyja kauppoja. Arvopaperikeskuksessa arvopaperikaupoista johtuvat oikeudet ja vel-
vollisuudet voidaan sekd méaérittaa ettd toteuttaa. Suomessa arvopaperikeskuksessa selvitettyjen
kauppojen markkina-arvo oli 22,56 miljardia euroa ja lukumaaréisesti 498 728 kappaletta touko-
kuussa 2014.

Suomalaiset sijoittajat voivat séilyttaa eli hallita suomalaisen liikkeeseenlaskijan liikkeeseen laske-
mia osakkeita ainoastaan suoraan omissa nimissaan arvopaperikeskuksen jarjestelméssa olevilla
arvo-osuustileilla. Arvopaperien suorien omistajakohtaisten tilien etuna on pienempi sailytysketjus-
ta johtuva riski, ja osakemuotoisten arvopaperiin liitdnndisten oikeuksien ja velvollisuuksien oike-
usvarmuus (varmuus Kirjausten oikeellisuudesta ja oikea-aikaisuudesta esimerkiksi sailyttgjéan tai
aliséilyttjan maksukyvyttomyysmenettelyssa). Kun Suomessa toimii yksi arvopaperikeskus, suo-
malaisten porssiyhtididen kotimaisista omistajista on myds mahdollista yllapitaa keskitettya ja lahes
reaaliaikaista kattavaa osakasluetteloa, joka on ollut edellytys voimassa olevan lainsaddannon edel-
Iyttamélle laajalle suomalaisten osakeomistuksen julkisuudelle. Reaaliaikainen ja kattava osakas-
luettelo helpottaa eri tahojen tiedonsaannin ja raportoinnin jarjestamistd. Suomalaiset sijoittajat voi-
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vat sdilyttad moniportaisesti ulkomaisten liikkeeseenlaskijoiden liikkeeseen laskettuja osakkeita ja
muita arvopapereita.

Rahoitusvalineiden sailytysta voi Suomessa SipalL:n mukaisesti tarjota sijoituspalveluyritys ja
LAT:ssa tarkoitettu sdilyttajd, joka voi olla sijoituspalveluyrityksen lisaksi myos esimerkiksi arvo-
paperikeskus tai keskusvastapuoliyhteiso. Se, milloin séilyttdjan katsotaan toimivan Suomessa ja
milloin toimijaan sovelletaan Suomen lainsaddantod, eroaa ndiden kahden lainsaadannon valilla.
Sailytettavét arvopaperit voidaan laskea liikkeeseen Suomessa tai ulkomailla, ja ne voivat kuulua
arvo-osuusjarjestelmaan tai olla sen ulkopuolella.

Arvopaperikeskuksen arvo-osuusjérjestelmassé oli toukokuussa 2014 yhtensa 185 liikkeeseenlaski-
jaa. Ulkomaisten omistusosuus néissa yhtidissa oli maaliskuussa 2014 noin 42 prosenttia, kun hal-
lintarekisterdityjen omistajien osuus omistuksesta oli 36 prosenttia, suomalaisten kotitalouksien 21
prosenttia, yhtididen 21 prosenttia ja julkisyhteisdjen 10 prosenttia. Arvo-osuustileja oli lahes 1,3
miljoonaa kappaletta. Ulkomaalaisomistuksen vaihteluvéli oli toukokuun 2014 lopussa 0—100 pro-
senttia yhtion osakekannasta, ja esimerkiksi Nokia Oyj:ssa ulkomaisia omistajia oli 76,41 prosenttia
ja Stora Enso Oyj:ssé 71,90 prosenttia. Ne yhtiot, joissa ulkomaalaisomistusta ei ollut, eivét olleet
kaupankaynnin kohteena paélistalla. Suomalaisomistuksen painoarvo on erityisen korkea muissa
kuin péalistalla kaupankdynnin kohteena olevissa yhtigissa.

2.1.4 Arvopaperiomistuksen julkisuus

Arvopaperiomistuksen julkisuus voidaan jakaa viranomaisjulkisuuteen, liikkeeseenlaskijajulkisuu-
teen ja yleisojulkisuuteen. Arvopaperiomistuksen viranomaisjulkisuus perustuu eri viranomaisten
toimintaa koskevaan erityislainsdadantoon ja arvopaperimarkkinatoimijoita koskevaan lainsaadan-
toon. Viranomaisilla on l&htokohtaisesti oikeus saada teht&viensa suorittamista varten tietoa suoma-
laisten arvopaperien omistajista ja suomalaisten sijoituksien omistuksista sek& Suomessa olevista
séilytyksistd. Suomalaisten sijoittajien ulkomailla séilytettyjen arvopaperien tietojen saanti perustuu
l&hinn& kansainvalisten viranomaisten valisiin tietojenvaihtosopimuksiin.

Arvo-osuusjérjestelméan kirjatun osakkeen haltija ei voi kayttaa osakeyhtidlain (624/2006), jaljem-
pand OYL, 4 luvun 2 8:n nojalla osakkeeseen liittyvia yhtidoikeudellisia oikeuksia ennen kuin hanet
on Kirjattu yhtion osakasluetteloon. Voimassa olevan lain mukaan osakasluetteloa pidetdédn OYL:n
4 luvun 3 8:n nojalla arvopaperikeskuksessa arvo-osuustilitietojen pohjalta automaattisesti. Osak-
keeseen perustuvia oikeuksia ovat esimerkiksi oikeus saada osakkeeseen liittyvia suorituksia, kuten
osinko, oikeus osallistua yhtiokokoukseen ja saada osakkeita osakeannissa. Ulkomaisen sijoittajan
sijaan osakeluetteloon voidaan merkité hallintarekisterin hoitaja, jos osaketta hallitaan muun kuin
sijoittajan toimesta tdman lukuun. Osakasluetteloon merkitddn OYL:n 4 luvun 3 §:n mukaan osak-
keenomistajan tai hallintarekisterdinnin hoitajan nimi, henkil6tunnus taikka muu yksildintitunnus,
yhteys-, maksu- ja verotustiedot, osakkeiden lukumaaré osakelajeittain seka se tilinhoitaja, jonka
hoidossa olevalle arvo-osuustilille osakkeet on kirjattu. Liikkeeseenlaskijajulkisuus on merkittava
myos liikkeeseenlaskijalle asetettujen velvollisuuksien, kuten tiedonantovelvollisuuden, tayttdmisen
turvaamiseksi.

OYL:n 4 luvun 5 8:n nojalla jokaisella on oikeus tutustua osakasluetteloon arvopaperikeskuksessa
sekd, jos yhtiolla on péaateyhteys arvopaperikeskukseen, yhtion paakonttorissa. Oikeus koskee seka
yksityisten ettd julkisten yhtididen osakasluetteloja, kun yhtid on liittdnyt arvopaperinsa arvo-
osuusjarjestelmaan. Tiedonsaantioikeus ei kuitenkaan koske henkil6tunnusta, maksu- tai verotustie-
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toja tai sitd, mille kaupintatilille osakkeenomistajan myytaviksi antamat osakkeet on kirjattu. Osa-
keluettelon tiedot ovat siis liikkeeseenlaskijajulkisia seké viranomais- ja yleisojulkisia.

Osakeomistuksen yleis6julkisuus koskee lahinnd suomalaisia sijoittajia, jotka omistavat suomalais-
ten yhtididen arvopaperikeskuksessa liikkeeseen laskemia osakkeita. Suomalaisten sijoittajien ul-
komailla liikkeeseen laskettujen ulkomaisten yhtididen osakeomistus ei ole julkista, koska ndihin
osakkeisiin tai yhtioon ei sovelleta Suomen lainsaadantoa. Ulkomaisten sijoittajien suomalaisten
osakkeiden omistus on paéasaantoisesti hallintarekisteroity.

Laaja porssiosakkeiden omistuksen yleisojulkisuus on Pohjoismaita lukuun ottamatta merkittava
poikkeus. Muualla maailmassa osakkeiden omistustiedot ovat julkisia vain niin sanottujen liputusra-
jojen puitteissa, jotka ovat kuitenkin monissa maissa jopa direktiivin minimitasoa alhaisemmat.
Suomessa liputuksen alaraja on viisi prosenttia kohdeyhtion &&nimaarésta tai osakkeiden kokonais-
maéarastd. Tiedonsaanti on mahdollistanut tietojen hyddyntdmisen muun muassa akateemisessa,
kansainvélisesti poikkeuksellisessa sijoittajakdyttaytymistutkimuksessa ja valtaa kdyttavien tahojen
vadrinkaytosten esiin tuomisessa. Osakeomistuksen yleisojulkisuudella ja vaarinkaytosten esiintu-
lon pelolla on ndhty olevan myos rikollista kéyttaytymistd ennalta estavé vaikutus. Toisaalta sijoit-
tajat, jotka haluavat piilottaa omistuksiaan ovat voineet jo nyt hyodyntaa kotimaisia ja tai ulkomai-
sia sijoitusyhtioketjuja tai valimiehid omistuksensa katkemiseksi.

2.2 Kansainvélinen kehitys sek& ulkomaiden ja EU:n lainsaadanto
2.2.1 Ulkomaiden ja EU:n lainsdadanto
Euroopan keskuspankin TARGET2 Securities -hanke

Euroalueen keskuspankkien keskuspankkirahassa toimiva arvopaperien selvityspalvelu, T2S, pois-
taa toiminnalliset esteet selvitystoiminnan véliselta kilpailulta arvopaperikeskuksien vélilla. Ky-
seessa on kesékuussa 2015 kayttdonotettava tekninen alusta, johon arvopaperikeskukset ulkoistavat
oman selvitystoimintansa. Selvitys tapahtuu kuitenkin edelleen jarjestelmaéan liittyneen arvopaperi-
keskuksen kotivaltion lainsdddannon mukaisesti EU:n arvopaperikeskusasetuksen selvitysté koske-
via madraaikoja noudattaen. Tekninen selvitysalusta ja siihen liittyvét arvopaperikeskukset muodos-
tavat yhtendisen jarjestelmékokonaisuuden. T2S-hanke on merkittava rakenteellinen uudistus kohti
selvitysjarjestelméainfrastruktuurin yhtendistamista ja kansallisista erillisratkaisuista luopumista.
Merkittavin uudistus on, ettd T2S-alustalla voidaan selvittdd arvopaperikauppoja eri arvopaperikes-
kusten valilla, mik& palvelee erityisesti rajat ylittdvaa kaupankayntia.

T2S:11& parannetaan selvitystoiminnan vakautta ja vahennetaan vastapuoliriskid, kun arvopaperi-
kauppojen selvitys tapahtuu aina keskuspankkirahassa. Myds rajat ylittdvisséa arvopaperikaupoissa
selvitys toteutetaan reaaliaikaisesti keskuspankkirahassa selvityspdivén aikana. Yhteisen selvi-
tysalustan luomisella pyritddn myos selvitysketjujen lyhenemiseen.

Nykyisin kansainvélisill& finanssimarkkinoilla toimivilla yhteisgilla on mahdollisuus hankkia suo-
malaisia arvopapereita koskevat selvitys- ja sdilytyspalvelut joko ostamalla niitd koskevat palvelut
Suomessa toimivilta pankeilta tai hakeutumalla suoraan osapuoleksi Suomessa toimiluvan saanee-
seen arvopaperikeskukseen EFi:in. Lisaksi suomalaiset arvopaperit voidaan siirtadd arvopaperikes-
kuslinkkien kautta toiseen arvopaperikeskukseen ja tdman liséksi suomalaisilla yhtidille on oikeus
laskea liikkeelle kaikki arvopaperinsa valitsemassaan EU-arvopaperikeskuksessa. Jatkossa T2S:4dn
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liittyneet arvopaperikeskukset muodostavat tehokkaine linkkijarjestelyineen yhtendisen kokonai-
suuden. Siten T2S tarjoaa pankeille mahdollisuuden péasté kaikille T2S-jérjestelméaan kuuluville
markkinoille yhden ja saman arvopaperikeskuksen kautta.

Rahoitusvalineiden markkinoista annettu muutosdirektiivi ja sitd koskeva asetus

Euroopan parlamentin ja neuvoston direktiivi 2014/65/EU rahoitusvalineiden markkinoista seka
direktiivin 2002/92/EY ja direktiivin 2011/61/EU muuttamisesta, jaljempana MiFID Il sek& Euroo-
pan parlamentin ja neuvoston asetus (EU) N:o 600/2014 rahoitusvélineiden markkinoista sek& ase-
tuksen (EU) N:o 648/2012 muuttamisesta, jaljempand MiFIR, annettiin 15 paivana toukokuuta
2014. MIFID II:n ja MiFIR:n keskeisiin tavoitteisiin kuuluu sen varmistaminen, etté kaikki organi-
soitu kaupankaynti tapahtuu saannellyissa kauppapaikoissa, joita ovat sdannellyt markkinat, mo-
nenkeskiset kaupankéayntijérjestelméat (multilateral trading facility, MTF) ja organisoidut kaupan-
kayntijarjestelmat (organised trading facility, OTF). OTF kattaa kaupankaynnin velkakirjoilla,
strukturoiduilla rahoitustuotteilla, paastooikeuksilla ja johdannaisilla. Kaikkiin néaihin kauppapaik-
koihin sovelletaan samoja kauppaa edeltdvia ja sen jalkeisid avoimuusvaatimuksia. Vastaavasti
kaikkiin kolmeen kauppapaikkaan sovelletaan lahes identtisid toiminnan jarjestamisté ja markkina-
valvontaa koskevia vaatimuksia. Nain voidaan turvata tasapuoliset edellytykset toiminnallisesti sa-
mankaltaisille toiminnoille, joissa kootaan yhteen kolmansien osapuolten kaupank&aynti-intressejé.
Luomalla uudentyyppinen jarjestaytynyt kaupankayntijarjestelma voidaan paremmin saattaa aiem-
min nimettdméané kaytyéa kauppaa séantelyn piirin.

MIFID Il muuttaa sijoituspalvelujen tarjoamista koskevia erityisvaatimuksia, kauppapaikkojen toi-
minnan jarjestamiseen liittyvid vaatimuksia ja toimivaltaisten viranomaisten valtuuksia. MiFID 1l:n
voimaantulon jalkeen arvopaperitilien séilytyksen tarjoaminen olisi edelleen oheispalvelua, vaikka
se on muun muassa Suomessa saadetty toimiluvanvaraiseksi palveluksi. MiFID |1 -asetuksessa ase-
tetut vaatimukset liittyvat erityisesti selvitysjarjestelmien syrjimatonta kaytt6a haittaavien esteiden
poistamiseen ja eri markkinatoimijoiden avoimuusvaatimuksien lisaédmiseen. Kauppapaikkoja olisi
vaadittava tarjoamaan péaasy, mukaan lukien tiedonsaanti, avoimin ja syrjimattémin perustein kes-
kusvastapuolille, jotka ovat halukkaat selvittamaan kauppapaikassa toteutettuja liiketoimia.

Eurooppalainen yhtidoikeus ja corporate governance

Komissio julkaisi 12 paivana joulukuuta 2012 toimintasuunnitelman eurooppalaisesta yhtiéoikeu-
desta ja corporate governancesta eli yhtididen hyvasta hallintotavasta (Action Plan: European com-
pany law and corporate governance - a modern legal framework for more engaged shareholders
and sustainable companies, COM(2012) 740/2). Toimintasuunnitelma sisaltad ehdotuksen sijoittaji-
en lapindkyvyyden lisddmisesta osana arvopaperitilejd koskevaa lainsaadéntdéehdotusta.

Komission ehdotus Euroopan parlamentin ja neuvoston direktiiviksi (KOM (2014) 213 lopullinen)
direktiivin 2007/36/EY muuttamisesta osakkeenomistajien pitkdaikaiseen vaikuttamiseen kannus-
tamisen osalta seka direktiivin 2013/14/EU muuttamisesta hallinnointi- ja ohjausjarjestelméaa kos-
kevan selvityksen tiettyjen osien osalta, jaljempand SHRD, annettiin 9 paivana huhtikuuta 2014.
Komission ehdotuksen lahtokohtana olisi liikkeeseenlaskijan yleinen velvollisuus tuntea osakkeen-
omistajansa. Ehdotuksen mukaan jésenvaltioiden olisi jatkossa sdddettava, ettd yhtiolla on oikeus
tietdd, keitd sen osakkeenomistajat ovat. Arvopaperin séilyttdjan olisi yhtion pyynnosté toimitettava
osakkeenomistajan yksildintitiedot yhtiolle.
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FATCA ja muu verotietojen vaihto

Foreign Account Tax Compliance Act, jaljempéand FATCA on Yhdysvaltojen k&ynnistdmé hanke
verotustietojen keradmisestd ulkomailta. FATCA:n seurauksena rahoitusalan yritykset l&hes kaikis-
sa maissa ilmoittavat yhdysvaltalaisten kansalaisten ja muiden verovelvollisten sijoituksista ja saily-
tyksistd. Tietojenkeruu on vastavuoroista, jolloin Verohallinto saa myos tietoja Yhdysvalloista
suomalaisten verovelvollisten sijoituksista.

Organisation for Economic Co-operation and Development, jaljempana OECD, on niin ikaan kay-
nyt neuvotteluja sijoituksiin liittyvien verotustietojen yleisesta vaihdosta OECD-maiden kesken.
Talla hetkelld Suomi on sopinut hieman yli 50 valtion kanssa vastavuoroisesta automaattisten vero-
tustietojen vaihdosta, joka alkaa vuoden 2017 alussa koskien kalenterivuoden 2016 verotustietoja.
Liséksi EU:ssa ollaan laatimassa erillista verotustietojen vaihtoa koskevaa direktiivia. Suomalaisil-
le sijoittajilla on sen jalkeen paljon aikaisempaa rajoitetummat mahdollisuudet piilottaa verottajalta
omistuksiaan ulkomailla.

2.2.2 EU:n arvopaperikeskusasetus
Arvo-osuusmuotoisuus, toimitusaikataulut ja -kuri

Arvopaperit liikkeeseen laskevan yhtion kotivaltion viranomaiset velvoitetaan huolehtimaan siité,
ettd paperimuotoiset arvopaperit on muutettava arvo-osuusmuotoon viimeistdan vuonna 2025, jos
niilla kdydaan kauppaa séannellyilla markkinoilla, monenkeskisissé kaupankayntijérjestelmissa tai
organisoiduissa kaupankayntijérjestelmissa.

Arvopaperikauppaan liittyvien velvoitteiden selvityspaiva on EU:n arvopaperikeskusasetuksen mu-
kaan viimeistaan toisena paivana kaupantekopdivén jalkeen. Vaatimus koskee siirtokelpoisia arvo-

papereita, rahamarkkinavélineitd, yhteissijoitusyritysten osuuksia ja paastooikeuksia koskevia vel-

voitteita.

Arvopaperikeskuksilta edellytetddn selvityskurisdéntoja, joilla varmistetaan, ettd osapuolet suoritta-
vat velvoitteensa selvityspéivana. Lisaksi arvopaperikeskusten tulee luoda jarjestelma, jolla selvi-
tyksen oikeellisuutta voidaan valvoa ja havaituista poikkeamista tulee laatia raportit. Arvopaperi-
keskusten tulee madritella ainakin myohastymissakot seka korvausostokaytannot ja niihin liittyvat
hinnat, joiden tulee muodostaa riittdvén voimakas pelote selvitysviiveiden vahentamiseksi.

Arvopaperikeskuksen toimilupa ja valvonta

Arvopaperikeskustoiminnan harjoittaminen edellyttaa, etta arvopaperikeskus saa toimiluvan jésen-
valtionsa toimivaltaiselta viranomaiselta ennen toiminnan aloittamista. Hakemuksessa ja myodnnet-
tavassa toimiluvassa on méariteltdva ne EU:n arvopaperikeskusasetuksen mukaiset ydin- ja oheis-
palvelut, joita kyseinen arvopaperikeskus voi tarjota. Arvopaperien selvitystoiminta edellytt&a ar-
vopaperikeskustoimilupaa. Euroopan arvopaperimarkkinaviranomainen, jaljempénd ESMA, yllapi-
t44 luetteloa toimiluvan saanneista arvopaperikeskuksista ja toimilupiin liittyvista ydin- ja oheispal-
veluista.
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EU-passi ja kolmansien maiden arvopaperikeskusten EU-toimiluvat

Arvopaperikeskus saa tarjota toimilupansa nojalla palveluita sivuliikkeess4 ja rajan yli toisiin jasen-
valtioihin. Arvopaperikeskuksen, joka aikoo tarjota palveluja tai muuttaa palveluntarjontaansa toi-
sessa maassa, tulee ilmoittaa tasté kotivaltionsa viranomaiselle, jolla on velvollisuus tarkistaa arvo-
paperikeskuksen palvelukyky isantévaltiossa. Isantavaltion viranomaisilla on oikeus pyytéa arvopa-
perikeskusta raportoimaan toiminnastaan isantavaltiossa. Kotivaltion ja isdntévaltion viranomaisten
tulee sopia valvontayhteistydsta tilanteissa, joissa arvopaperikeskuksen toiminta on laajuudeltaan
merkittdvad isantavaltiossa. Jos arvopaperikeskus toimii isantévaltiossa séantdjen vastaisesti, isén-
tavaltion viranomainen ilmoittaa tasté kotivaltion viranomaiselle tilanteen oikaisemiseksi.

Kolmansien maiden arvopaperikeskukset voivat tarjota palveluita EU-alueella, kun niilla on ES-
MA:lta saatu toimilupa. Kolmansien maiden arvopaperikeskuksien kotivaltioiden lainsaddanndssa
on oltava EU:n arvopaperikeskusasetusta vastaavat velvoitteet ja séannét ja viranomaisvalvonta on
oltava EU:n arvopaperikeskusasetuksen vaatimalla tasolla.

Arvopaperikeskuksen toiminnan jarjestdminen

Arvopaperikeskuksen toiminnan jérjestamista koskevat vaatimukset késittavat yleiset sadnnokset,
hallinnolliset vaatimukset, kayttdjakomitean, tietojen sailyttdmisen ja ulkoistamisen. Arvopaperi-
keskuksella tulee olla selkeat ja julkiset hallintoperiaatteet.

Arvopaperikeskus voi ulkoistaa palveluiden tuottamisen kolmannelle osapuolelle, jos arvopaperi-
keskuksen vastuut seka sen kontrolli-, viranomaisten valvontamahdollisuudet ja sen tiedonsaanti-
mahdollisuudet sailyvat muuttumattomina. Liséksi arvopaperikeskuksen tulee sdilyttaa riittavaa
omaehtoista osaamista ja varmistaa, ettd ulkoistusosapuoli tayttaa toiminnalle asetettavat oikeudelli-
set ja muut vaatimukset. Ulkoistusvaatimuksia ei tarvitse noudattaa, kun arvopaperikeskus ulkoistaa
palveluja julkiselle taholle, jonka palveluista on sovittu arvopaperikeskuksen ja valvontaviran-
omaisten kesken. Kansallisessa lainsaddanndssa voidaan myos méaritelld, ettd muut osapuolet, esi-
merkiksi tilinhoitajat, yllapitavét arvopaperikeskuksessa olevia arvo-osuustilejé lakisaateisten vaa-
timusten mukaisesti.

Arvopaperikeskuksen liiketoiminnan harjoittamista koskevat saannot kasittavat yleiset saannot,
vaatimukset osapuolille, 1apinakyvyyssaannot seka arvopaperikeskusten valisié linkkeja koskevat
saannot. Arvopaperikeskuksella tulee olla selkeét kayttajia tukevat tavoitteet ja konkreettisia mitat-
tavia tavoitteita palvelutasolle seka riskeille. Osapuolille asetettavien kriteerien tulee olla julkisia ja
tasapuolisia.

Arvopaperikeskuksella tulee olla julkiset hinnoitteluperiaatteet peruspalveluille, joista se ei voi poi-
keta ja osapuolille on tiedotettava palveluihin liittyvista riskeisté.

Arvopaperikeskuksen riskienhallinta

EU:n arvopaperikeskusasetuksessa saddetaan yksityiskohtaisesti oikeudellisista, liiketoiminnallisis-
ta, operatiivisista ja sijoittamisen riskeista sekd padomavaatimuksista. Arvopaperikeskuksella tulee
olla asiakkaiden, toimilupa- ja valvontaviranomaisten nakokulmasta selvét sadannét ja sopimukset,
jotka kattavat kaikki kansalliset toimintaymparistot ja joissa on rajoitettu mahdollisesti ristiriidassa
olevista lainsdadéntokéaytannoisté aiheutuvat riskit. Arvopaperikeskuksen tulee voida testattuja va-
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rajarjestelmia kayttaen selvittad kaikki arvopaperikaupat maarapaivan aikana. Arvopaperikeskuksen
sijoitusten on oltava keskuspankeissa tai hyvin suojatuissa yksityisissa likvideissa sijoituskohteissa,
joiden k&yttoonotto on tarvittaessa nopeaa.

Arvopaperikeskusten véliset linkit ovat toimiluvanvaraisia ja niiden on oltava riittavan turvallisia ja
varustettu toimivilla tasmaytyskaytannoilla. Linkitetyissa jarjestelmissa tapahtumien lopullisuus
tulee toteutua koordinoidusti ja sen tulee tarvittaessa sisaltad toimitus maksua vastaan -periaatteen
mukainen toiminnallisuus.

Liikkeeseenlaskijan valintaoikeus

Liikkeeseenlaskijalla on oikeus valita arvopaperikeskus EU-alueella sekd ESMA:n hyvaksymé
kolmannen maan arvopaperikeskus. Liikkeeseenlaskuun sovelletaan jatkossakin kansallisen yhtio-
lainsaadannon saannoksia. Arvopaperikeskus voi kieltaytya liikkeeseenlaskusta vain perusteellisen
riskianalyysiin perustuen tai jos se ei tarjoa liikkeeseenlaskupalveluita.

Arvopaperikeskusten ja muiden infrastruktuurien valiset linkit

Arvopaperikeskusten ja muiden infrastruktuurien vélilla on oltava toimivat ja turvalliset liittymaét,
joiden hinnoittelu on oltava kohtuullista. Markkinapaikkojen, keskusvastapuolijarjestelmien, selvi-
tysjarjestelmien ja arvopaperikeskusten vélill4 on oltava avoimet liittymat tapahtumien vélittdmi-
seksi. Kieltdytyminen liittyman avaamisesta on mahdollista vain riskiperusteilla, jotka annetaan
tarvittaessa viranomaisten arvioitaviksi.

Liitteessa oleva luettelo arvopaperikeskuspalveluista

EU:n arvopaperikeskusasetuksen liitteessa A on méaritelty arvopaperikeskusten ydinpalvelut, joita
ovat arvopaperien ensimmainen kirjaaminen arvo-osuusjarjestelmaan, arvopaperitilien pito ylim-
méll& tasolla sek& arvopaperien selvitysjarjestelman yll&pito.

Liitteessé B on kuvattu arvopaperikeskusten muut kuin pankkipalvelujen kaltaiset ydinpalveluihin
liittyvét valinnaiset oheispalvelut, joilla lisataan arvopaperimarkkinoiden luotettavuutta, tehokuutta
ja avoimuutta. Téallaisia ovat esimerkiksi arvo-osuuksien séilyttdmien, osakasluettelon yll&pito seka
verotus- ja tilastotietojen keradminen.

Liitteessa C on kuvattu pankkipalvelujen kaltaisia oheispalveluita, joiden toimittamiseen arvopape-
rikeskukselta vaaditaan erityislupa. Téllaisia palveluja ovat arvopaperiselvitykseen liittyvat pankKki-
palvelut, kuten rahatilien pito, rahatalletuksien vastaanotto, rahaluottojen mydntdéminen ja arvopape-
rien lainoitus ja muihin oheispalveluihin liittyvat pankkipalvelut, arvopaperien lainoitus arvopaperi-
tilien haltijoille sekd yhtio- ja verotapahtumiin liittyva véliaikainen rahoitus.

EU:n arvopaperikeskusasetuksen 38 artikla

Asetus tunnistaa seké suoran ettd moniportaisen hallinnan mallien olemassaolon, mutta se ei pida
sisallaan saannoksid suoran omistuksen mallista. Asetuksen johdantolauseessa 41 todetaan, etta
asetus ei itsessaan edellytd minkaan tietyn arvopaperien sailytysjarjestelmamuodon kéyttoa vaan
jasenvaltiot voivat jatkaa nykyisten sailytysmallien kayttod. Vaikka asetus ei sisalla suoranaisia
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séannoksié arvopaperien sdilytysmalleista, on kuitenkin sen 38 artiklalla valitonta vaikusta arvopa-
perien sailytysjarjestelmiin.

Acrtikla 38 koskee arvopaperikeskuksen osapuolten ja niiden asiakkaiden arvopaperien suojaamista
arvopaperien moniportaisessa sailytyksessa tapahtuvalla erottelulla. Artiklan 38 muotoilu yksil6lli-
sestd ja yhteisollisesta asiakaserottelusta on kuitenkin poikkeuksellisen tulkinnanvarainen ja harvi-
nainen sadnnos asetuksessa, joka muutoin ei tee eroa valtiokohtaisen harmonisaation tasossa.

Asetus velvoittaa tarjoamaan asiakaskohtaisesti eroteltuja tileja, jotka voivat olla moniportaisessa
hallinnassa asiakaskohtaisesti eroteltuja tileja. Asetus ei velvoita tarjoamaan suoraan hallittuja tileja
niissa maissa, joissa suoran omistuksen jéarjestelmé ei ole kdyt0ssé. Jasenvaltioissa, joissa suoran
hallinnan jarjestelma ei ole kaytdssa, arvopaperikeskus ja sen osapuolet voivat tarjota siten vain
asiakaskohtaisesti eroteltua moniportaista tilid. Suomen lainsaddannolla ei voida sadnnelld tai rajoit-
taa muissa maissa kéytdssa olevia arvopaperien sadilytysjarjestelmia eikd muutoinkaan estaa sailyt-
tdmastd suomalaisia arvopapereita. Asetus ei mydsk&én pakota tarjoamaan muissa jadsenmaissa suo-
ran omistuksen jarjestelmaa, vaan yksilollisen asiakaserottelun tarkempi sisélto riippuu kunkin ja-
senvaltion kansallisesta lainsdddanndosta.

Suomessa on jo voimassa olevan lainsaddannén mukaan mahdollista erotella arvo-osuuksia moni-
portaisesti, jos omaisuudenhoitotilille Kirjataan vain yhden asiakkaan omistamia arvo-osuuksia.
Lisaksi arvopaperien moniportaista hallintaa koskevan LAT:n 2 luvun 3 8:n mukaan sailyttajan on
pidettdva sdilyttamistaan arvopapereista asiakaskohtaisia arvopaperitileja.

2.3 Nykytilan arviointi
Arvopaperien selvitys- ja sailytystoiminta

Arvopaperikeskus toimii Suomessa selvitysyhteiséna. Arvopaperien selvitystoiminta eli arvopape-
rikaupoista johtuvien velvoitteiden maaritys ja toteutus, on jakautunut siten, etta suurten ja kes-
kisuurten liikkeeseenlaskijoiden Suomessa liikkeeseen laskemat arvopaperit maaritetdan Eu-
roCCP:ssa Suomen rajojen ulkopuolella. Vain pienten liikkeeseenlaskijoiden arvopapereilla kayta-
vasta kaupasta johtuvat velvoitteet maaritetadn nykyaan Suomessa. Arvopaperikauppojen toteutus
tapahtuu kuitenkin aina Suomessa.

Suomessa liikkeeseen lasketut arvopaperit séilytetddn arvopaperikeskuksessa tilinhoitajien yllapi-
tdmill& niin sanotuilla suorilla omistajakohtaisilla tileill4 tai hallintarekisteroidyill4& omaisuudenhoi-
totileilla. Tilinhoitajat erottelevat omaisuudenhoitotileilld séilytettavat arvopaperit asiakaskohtaises-
ti alakirjanpidossaan. Arvopaperien hallintarekisterdinti on sallittu tilinhoitajien ulkomaisille asiak-
kaille, jolloin tilinhoitaja hallintarekisterdinnin hoitajana merkitdan arvopaperikeskuksen pitdmaan
osakasluetteloon omistajan sijaan, seka suomalaisille sijoittajille muissa kuin suomalaisissa porssi-
yhtioissa. Selvitys- ja sailytystoiminnan kustannukset ovat muun muassa tasta syysta korkeammat
suomalaisille sijoittajille kuin hallintarekisteriin merkityille ulkomaisille sijoittajille. Sijoittajan
maksamiin kustannuksiin vaikuttavat luonnollisesti monet muutkin tekijat, kuten esimerkiksi kau-
pankéyntipalkkiot, sailyttdjien oman prosessoinnin tehokkuus ja kustannukset sek& ennen kaikkea
erilaiset hinnoittelustrategiat ja kilpailu. Kustannukset kuitenkin keskittyvat erityisesti arvopaperi-
keskuksen kuluihin ja niiden osuuteen kokonaiskuluista.
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3 Esityksen tavoitteet ja keskeiset ehdotukset
3.1 Keskeiset ehdotukset
Laki arvo-osuusjarjestelmasta ja selvitystoiminnasta

EU:n arvopaperikeskusasetuksen voimaantultua useista arvopaperikeskustoimintaa koskevista
sdénnoksista sdadetdan AOJL:n sijasta EU:n arvopaperikeskusasetuksessa. Lakiin ehdotetaan pois-
toja, seka teknisluonteisia viittauksia EU:n arvopaperikeskusasetukseen ettd systematiikkaa koske-
vaa uudelleenjarjestamistd. Liséksi lakiin ehdotetaan siirrettdvaksi OYL:sta arvo-osuusjérjestelmaén
kuuluvien osakkeiden osalta arvo-osuusjarjestelmaa koskevia sdannoksia. Muutosehdotusten suu-
resta maarasta johtuen hallitus esittad, ettd voimassa oleva AOJL kumotaan ja annetaan uusi saman-
siséltdinen ja -niminen laki.

Lain 1 luvun yleisiin s&annoksiin ehdotetaan uusia maaritelmia, joilla tuotaisiin lain systematiik-
kaan mukaan EU:n arvopaperikeskusasetuksen sadnnoksia niita kuitenkaan toistamatta tai selitta-
maéttd. Lain 2 lukuun, joka kasittelee arvopaperikeskuksen toimintaa, ehdotetaan lisattavaksi tar-
peelliset viittaukset EU:n arvopaperikeskusasetukseen silloin, kun asiasta saadetaan kansallisen lain
sijaan EU:n arvopaperikeskusasetuksessa. Lain 2 lukuun ehdotetaan siirrettavaksi keskusvastapuo-
lia koskeva sadntely voimassa olevan lain 4 luvusta, silla markkinarakennetoimija-asetuksen voi-
maantulon jalkeen keskusvastapuolisdéntelya ei muutamaa pykél&é lukuun ottamatta enéé juurikaan
ole kansallisessa laissa. Niilta osin kuin kansallinen lainsdédéntd ei ole ristiriidassa EU:n arvopape-
rikeskusasetuksen kanssa, laissa ehdotetaan sdilytettdvéaksi arvo-osuusjarjestelmaé ja selvitystoimin-
taa koskevia kansallisia sdannoksia.

Voimassa oleva lain 3 luvun selvitysyhteisoa koskeva sééantely ehdotetaan yhdistettavéaksi arvopape-
rikeskusta koskevaan sdéntelyyn, silla asetuksen mukaan selvitysjarjestelmaa yllapidetaén arvopa-
perikeskuksen toimesta eika erilliselle selvitysyhteisdsadntelylle ole siten tarvetta.

Muutoksena voimassa olevan lain 5 ja 6 lukuihin uuden lain 3 luvussa ehdotetaan yhdistettavaksi
saman luvun alle selvitysosapuolia ja tilinhoitajia kokeva sadntely. Selvitysosapuoli ja tilinhoitaja
ovat usein yksi ja sama toimija, joten olisi luontevaa, etta niitd koskeva sdéantely on yhdessa luvussa.
Arvopaperikeskuksen velvollisuutta tarjota sijoittajille ilmaisia arvo-osuustilej ei endoteta séilytet-
tavéaksi. Muutosehdotus perustuu EU:n arvopaperikeskusasetuksen arvopaperikeskukselle pakollis-
ten tehtévien luetteloon, johon ei kuulu sijoittajatasoisten tilien yllapitovelvollisuus. Jatkossa ei si-
ten ole mahdollista vaatia arvopaperikeskusta tarjoamaan sijoittajille ilmaisia tileja kilpailuneutrali-
teetin sdilyttdmiseksi. Arvopaperikeskus voi edelleenkin tarjota ilmaistilejd, mutta tallgin tarjoami-
nen perustuu vapaaehtoiseen liiketoimintapadtokseen eika lain velvoittavaan saannokseen.

Lain 4 luvussa olisivat arvo-osuusjarjestelmad, hallintarekisterdintid seka Kirjaus- ja selvitysrahas-
toa koskeva saantely. Lukuun ehdotetaan lisaksi siirrettdvaksi voimassa olevan lain 8 luvun 1 §:n
sdantely hallintarekisterdinnisté seka kokonaan uutena saantelyna vaatimukset yksilollisesta asia-
kaserottelusta. Yksilollisella asiakaserottelulla tarkoitettaisiin jatkossa sekd suoraan hallittua ett&
moniportaisesti eroteltua omaisuudenhoitotilid. Erotteluvaatimus tayttyisi siten niin sanotulla suo-
ralla tilill&, jossa arvo-osuustilin tilinhaltijaksi olisi merkitty arvo-osuuksien todellinen haltija. T&l-
laisella suoralla tililla tarkoitettaisiin ainakin AOTL:n 2 §:ssd tarkoitettua arvo-osuustilig tai vastaa-
vaa ulkomaista arvo-osuustilid, jos ulkomainen arvopaperikeskus téllaisia tileja tarjoaa.
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EU:n arvopaperikeskusasetus ei pakota ulkomaisia arvopaperikeskuksia tarjoamaan suoria tileja.
Taman vuoksi olisi liikkeeseenlaskijan valintaoikeuden turvaamisen ja kilpailun avaamisen nako-
kulmasta tarkeas, ettd yksilollisell& asiakaserottelulla tarkoitettaisiin myos sellaista arvo-osuustili,
jota tilinhaltija hallitsee toisen lukuun kuitenkin siten, ettd arvo-osuustililta olisi yksilditavissa arvo-
osuuksien todellinen haltija nimella tai muilla riittavilla yksilQintitiedoilla. AOTL:n 5 a §:ssé tarkoi-
tettu omaisuudenhoitotili, jolle hallittaisiin vain yhden asiakkaan lukuun, tayttéisi pykaléssa tarkoi-
tetun yksilollisen asiakaserottelun vaatimukset. Sen sijaan suomalaisille sijoittajille ei olisi jatkos-
sakaan sallittua niin sanottu laarimainen hallintarekisterdinti, jossa yhdella arvo-osuustililla séilyte-
tadn useamman asiakkaan omistamia arvo-osuuksia. Yksil6llisesti eroteltujen omaisuudenhoitotilien
yleisojulkisuus toteutettaisiin osakasluettelosta erillisilla luetteloilla arvopaperikeskuksessa.

Asetuksen erotteluvaatimus koskee vain arvopaperikeskusta ja sen suoraa osapuolta, joten on mah-
dollista, ettd hallintarekisterdinnin hoitajana toimivalla pankilla on asiakkaana pienempi sijoituspal-
veluyritys. Tallainen sdilytys tulee niin ik&én erotella asiakaskohtaisesti. Kyseessa ei ole enda kui-
tenkaan AOJL:n soveltamisala, vaan LAT:n, joka koskee arvopaperien moniportaista hallintaa. Tal-
16in hallinatarekisteréinnin hoitajan asiakkaan omistukset sailytetddn LAT 3 §:ssd tarkoitetulla asia-
kaskohtaisella arvopaperitililla. Suomessa toimivaa niin sanottua alisailyttajad koskisi kuitenkin
vastaava velvollisuus tietojen toimittamisesta séilytysketjun pituudesta riippumatta, jotta pykalan
sdénnostd suomalaisen osakeomistuksen julkisuudesta ei voitaisi kiertaa.

Hallintarekisterdintid koskevia sadnnoksié olisivat liséksi hallintarekisterdinnin hoitajan ja arvo-
osuustilinhaltijan vélilla tehtava sopimus hallintarekisteréinnistd. Sopimuksessa olisi sovittava, etta
hallintarekisterdinnin hoitaja saa arvo-osuuden omistajaa, arvopapereille maksettavia tuottoja ja
arvopaperikauppoja koskevat tiedot seka muut hallintarekisterdinnin hoitajan sen toimintaa koske-
van lainsd&dannon perusteella tarvitsemat tiedot.

Ehdotettavan 4 luvun 5 8:n mukaan hallintarekisterdinnin hoitajalla olisi velvollisuus huolehtia sii-
ta, etté lilkkeeseenlaskija ja viranomaiset saavat lakisaateisen tehtdvansa hoitamiseksi tarvittavat
tiedot. Vastuu tietojen toimittamisesta olisi ensisijassa séilytysketjulla eli hallintarekisteréinnin hoi-
tajalla ja mahdollisilla alisailyttajillé ja toissijaisesti, mutta samalla viimesijaisesti liikkeeseenlaski-
jalla. Finanssivalvonta voisi maarata hallintarekisterdinnin hoitajalle seuraamuksen, jos tdmaé rikkoo
velvollisuutensa toimittaa tietoja.

Voimassa olevan lain 7 luvun sadnnoksia arvopaperin ja rahoitusvalineen liittdmisesta arvo-
osuusjérjestelm&én ehdotetaan muutettavaksi siten, etté jatkossa siirtokelpoisten arvopaperien, jotka
otetaan kaupankaynnin kohteeksi tai joilla kdydaan kauppaa kauppapaikoilla, liittdmisesté arvo-
osuusjarjestelmaan saadetaan EU:n arvopaperikeskusasetuksen 3 artiklassa. Perusteena muutokselle
on EU:n arvopaperikeskusasetuksen séannds, jonka mukaan kauppapaikoilla kaupank&ynnin koh-
teena olevien arvopaperien tulee olla arvo-osuusmuodossa. S&dannds on sisaltynyt jo voimassa ole-
vaan lakiin, mutta uutta olisi se, ettd velvollisuus saattaa arvopaperit arvo-osuusmuotoon koskisi
jatkossa myos monenkeskista kaupankayntijarjestelméa seka organisoitua kaupankéayntijarjestel-
ma&. Myos siirtokelpoisen arvopaperin maaritelma tulisi asetuksesta kansallisen lain sijaan. Kansal-
liseen arvo-osuusjarjestelméaén voitaisiin luonnollisesti edelleen liittdd muitakin kuin EU:n arvopa-
perikeskusasetuksen 3 artiklassa tarkoitettuja arvopapereita.

Lain 6 lukuun ehdotetaan siirrettdvaksi saannoksid OYL:sta. OYL:sta siirtyvien sadnndsten liséksi 6
luvussa ehdotetaan saadettévéksi rajat ylittdvasta soveltamisalasta, jonka mukaan luvun s&é&nnoksia
sovellettaisiin siita riippumatta, laskeeko suomalainen yhti6 arvopaperinsa liikkeelle Suomessa toi-
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mivassa arvopaperikeskuksessa vai ulkomailla. Liikkeeseenlaskijalla on EU:n arvopaperikeskusase-
tuksen nojalla oikeus valita arvopaperikeskus, jossa arvopaperit lasketaan liikkeeseen.

Lain 7 luvun seuraamuksia koskeviin sdéédnnoksiin ehdotetaan lisattdvaksi EU:n arvopaperikes-
kusasetuksen edellyttamat sddnnokset rikkomusten ilmoittamisesta seka hallinnollisten seuraamus-
ten méarédamisesta. Rikkomuksista ilmoittamista koskeva s&annds ehdotetaan lisattavaksi lain 2
lukuun. Laissa lueteltaisiin ne EU:n arvopaperikeskusasetuksen sadnnokset, joiden rikkomisesta tai
laiminlyénnisté tulisi lahtokohtaisesti méarata Fival :ssa sdédetty seuraamusmaksu.

Salassapitoa koskeviin saannoksiin ehdotetaan muutosta, jonka mukaan arvopaperikeskuksella ja
hallintarekisterdinnin hoitajalla sekd LAT:n mukaisella sdilyttajalla olisi oikeus salassapitosddnnds-
ten estdmattd luovuttaa arvo-osuusjarjestelmésté seka asiakaskohtaisilta arvopaperitileilta tietoja
sisapiirin omistusta koskeviin rekistereihin ja vaikuttavassa asemassa olevien henkildiden tekemisté
henkildkohtaisista liiketoimista pidettaviin rekistereihin.

Osakeyhtiolaki

OYL:n 4 luvussa saadetaén yhtion osakkeiden kuulumisesta AOLJ:ssa tarkoitettuun arvo-
osuusjérjestelm&én. Voimassa olevassa laissa ei ole otettu huomioon EU:n arvopaperikeskusasetuk-
sen mukaista liikkeeseenlaskijan valintaoikeutta, jonka mukaan yhtio voi valita arvopaperikeskuk-
sen, jossa se laskee arvopaperinsa liikkeeseen. Lakia olisi muutettava siten, etta yhtion osakkeet
voidaan liittad myos ulkomaiseen arvo-osuusjarjestelmaan. Asetuksen mukaan arvopapereihin so-
velletaan liikkeeseenlaskijan valintaoikeudesta huolimatta edelleen arvopaperien liikkeeseenlaskijan
kotipaikan kansallista yhtidoikeutta. Siten OYL:n sdanndkset tulevat sovellettavaksi myos silloin,
kun yhtion osakkeet liitetddn ulkomaiseen arvo-osuusjarjestelmaan. Liikkeeseenlaskijan valintaoi-
keuden johdosta OY L:a muutettaisiin my®ds siten, ettd arvo-osuusjarjestelmaan liittdmistd, osakeoi-
keuksien kayttod, osakasluettelon pitoa ja julkisuutta sekd osakkeiden poistamista arvo-
osuusjarjestelmasta koskevia sdannoksia voidaan soveltaa yhtion liittdessa osakkeet ulkomaiseen
arvo-osuusjdarjestelmaan. OYL:n liséksi osuuskuntalain arvo-osuusjérjestelméaé koskevat sadnnokset
on asetuksen johdosta tarpeen muuttaa OYL:a vastaavalla tavalla.

Yhtion liittdessé osakkeensa ulkomaiseen arvo-osuusjarjestelmaan, arvopaperikeskuksen ja sen
osapuolten tehtéviin ja vastuuseen sovelletaan niiden kotipaikan kansallista lainsdadantod. OYL:ssa
ei voida saataa ulkomaisen arvopaperikeskuksen tai sen osapuolten tehtévista ja vastuusta. Tasta
johtuen lakia olisi muutettava niin, ettd arvopaperikeskusta tai sen osapuolia velvoittavan saantelyn
sijaan yhtiolla tai sen hallituksella on vastuu muun muassa osakasluettelon pitdmisesta ja julkisuu-
desta seka oikeuksien kirjaamisen jarjestamisestd, kun osakkeet liitetd&n arvo-osuusjarjestelméaén tai
ulkomaiseen arvo-osuusjarjestelmaan.

Vaatimus osakasluettelon pitdmisesta arvopaperikeskuksessa voi rajoittaa osakkeiden liittdmista
sellaiseen ulkomaisen arvopaperikeskuksen jarjestelmaan, jossa arvopaperikeskus ei itse tarjoa osa-
kasluettelon pitdmiseen liittyvid palveluita. Tasta syystd osakasluettelon pitdminen ehdotetaan siir-
rettdvéaksi arvopaperikeskukselta yhtion hallitukselle. Osakkeenomistajien oikeuksien turvaamiseksi
arvo-osuusjarjestelmaén kuuluvia osakkeita koskevat sadnnokset on sisélloltdan tarpeen séilyttaa
ennallaan.

Arvo-osuusjarjestelmaan tai ulkomaiseen arvo-osuusjarjestelméan kuuluvien yhtididen osakasluet-
telot olisi pidettava nahtévana siten, etté jokaisella on Suomessa mahdollisuus tutustua osakasluette-
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lon julkisiin tietoihin. Voimassa olevasta laista poiketen osakasluettelo voitaisiin pitdd nahtavana
mya0s yhtion osoittamilla internetsivuilla. Osakkeenomistajan oikeuksien kéyttaminen arvo-
osuusjarjestelmaan kuuluvissa yhtioissa edellyttéisi edelleen, ettd osakas on merkitty OYL:ssa tar-
koitettuun osakasluetteloon.

Asetuksen edellyttdmét OYL:n muutokset ehdotetaan toteutettavaksi kumoamalla lain 4 luku ja
siirtaméll& lukuun siséltyvéat keskeiset yhtidoikeudelliset arvo-osuusjérjestelméan liittdmista, osake-
oikeuksien kéyttod, osakasluetteloa ja sen julkisuutta seka osakkeiden poistamista arvo-
osuusjarjestelmasta koskevat sdannokset lain 6 lukuun. Kumottavan 4 luvun sd&nnokset oikeuksien
kirjaamisesta, odotusluettelosta ja osakkeiden poistamisesta arvo-osuusjérjestelmésté ehdotetaan
siirrettavaksi AOJL:n 6 lukuun, jota sovellettaisiin silloin, kun yhtion arvopaperit on liitetty arvo-
osuusjarjestelmaan tai ulkomaiseen arvo-osuusjarjestelmaa vastaavaan jarjestelmaan.

OYL:n lisaksi osuuskuntalain arvo-osuusjarjestelméa koskevat sdéédnndkset on asetuksen johdosta
tarpeen muuttaa OYL:a vastaavalla tavalla.

Laki arvo-osuustileista

Lain 5 a 8:ssd ehdotetaan saddettavaksi, ettd myds suomalaiset sijoittajat voisivat hallintarekisterdi-
d& arvo-osuusjarjestelmaan liitetyt arvopaperit kayttamélla omaisuudenhoitotilid. Suomalaisella
tarkoitettaisiin voimassa olevan lain mukaisesti sellaista luonnollista henkil64, jolla on Suomen
kansalaisuus seka sellaista oikeushenkil6d, jolla on Suomessa kotipaikka. Vaikka suomalaisille si-
joittajille sallittaisiin hallintarekisterdinti, voitaisiin suomalaisen luonnollisen henkildn tai yhteison
omistamat arvo-osuudet Kirjata kuitenkin vain sellaiselle omaisuudenhoitotilille, jota hallitaan yh-
den asiakkaan lukuun. Niin sanottu laarimainen hallintarekisteréinti ei olisi mahdollista suomalaisil-
le sijoittajille koskien suomalaisia osakkeita. Sdannoksen tarkoituksena olisi EU:n arvopaperikes-
kusasetuksen voimaan tulon johdosta sallia suomalaisille sijoittajille asetuksen tarkoittama yksil6l-
linen asiakaserottelu, joka tarkoittaa arvopaperien suoran hallinnan lisaksi myos sellaista arvopape-
rien moniportaista hallintaa, jossa arvopaperin sdilyttaja erottelee asiakkaan omistukset muiden asi-
akkaiden ja sailyttdjan omista arvopapereista siten, ettd arvo-osuustililla on vain yhden asiakkaan
arvo-osuuksia. Osakkeenomistajan oikeudet mééaraytyisivéat hallintarekisterdidylla tililla kuitenkin
eri tavalla kuin suoraan hallitulla tililla.

Poikkeussaannon kayttéonottaminen ja oikeudellinen riski

Arvopaperikeskusasetus pitaa sisélldén poikkeuksen erityisehdon tayttaville jasenmaille. Arvopape-
rikeskusasetuksen 38 artiklan 5 alakohdan mukaan: ”Arvopaperikeskuksen ja sen osallistujien on
kuitenkin tarjottava yksilollistd asiakaserottelua sellaisen jasenvaltion kansalaisille ja asukkaille ja
siihen sijoittautuneille oikeushenkildille, jossa tata edellytetdén sen jasenvaltion kansallisen lainsaa-
dannon mukaisesti, jonka nojalla arvopaperit on luotu, sellaisena kuin se on voimassa 17 paivana
syyskuuta 2014. Taté velvoitetta sovelletaan niin pitk&an kuin kansallista lainsdéadantoé ei ole muu-
tettu tai kumottu ja sen tavoitteet ovat edelleen voimassa.”

Esityksessa ehdotetaan, ettd Suomessa kaytetddn 38 artiklan 5 alakohdan mukaista poikkeusta.
Poikkeussaanto esitetdan otettavaksi kayttoon, jotta omistuksen yleisojulkisuus voidaan yll&pitaa
vahintéan nykytasolla. Omistuksen yleisojulkisuus on nykyisin toteutettu Suomessa suoran omis-
tuksen pakolla. Valinnan myota yhteisasiakaserottelu eli laarimainen hallintarekisterdintivaihtoehto
ei olisi mahdollista suomalaisille sijoittajille koskien suomalaisia osakkeita kaikissa EU-
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arvopaperikeskuksissa ja niiden suorien osallistujien sdilytyksissa. Suomalaisten sijoittajien suoma-
laiset osakeomistukset tulisi erotella yksiollisesti kaikissa arvopaperikeskuksissa.

Kansallisella lainsaad&nndlla ei voida rajoittaa muissa maissa kaytdssé olevia arvopapereiden séily-
tysjarjestelmid. Kun poikkeussd&dnnon alaiset suomalaiset arvopaperit olisivat toisessa jasenvaltiossa
toimivan arvopaperikeskuksen hallinnoimia, sovellettaisiin siind maassa noudatettavia yksilollisen
erottelun toimintamuotoja. Muualla Euroopassa yleisin muoto on sailyttajan pyytdama yksilollinen
erottelu arvopaperikeskuksessa eika suoran omistuksen jarjestelma. Yksil6llinen erottelu ei téllaisis-
sa erilaisissa kansallisissa alamuodoissa vélttdmatta sisalla taydellisié yksityiskohtaisia asiakastieto-
ja, vaan erottelu voi olla pelkastaan yleisella tunnuksella eroteltu asiakastili arvopaperikeskustasol-
la, jolloin yksityiskohtaiset asiakastiedot ovat vain séilyttdjatasolla. Yksilollisen asiakaserottelun
vaatimuksella ei siten valttaméattd ulkomailla saavuteta niitd omistuksen yleisojulkisuuteen liittyvia
tavoitteita, joita poikkeussadannoksessa edellytetaan. Kun liikkeeseenlaskijan valintaoikeutta ei voi-
da kuitenkaan rajoittaa, jadnevéat poikkeussdédnndksen kayton tavoitteet osin toteutumatta. Suoma-
laisten omistamat arvopaperit voivat siirtyd ulkomaille myos s arvopaperikeskusten valisten linkki-
en kautta arvopaperikeskuksesta toiseen, mika hankaloittaa edelleen poikkeussaannon kayttoa.
Asetuksessa edellytetty erotteluvaatimus liittyy kuitenkin vain arvopapereiden sailytysmalliin ja
asiakkaiden arvopaperien esineoikeudelliseen suojaamiseen. Sailytysmalli on siten riippumaton
toiminto osakasluettelon yll&pitdmisestd, osakasluettelon mahdollisesta yleis6julkisuudesta tai omis-
tustietojen toimittamisesta viranomaiselle. Osakasluettelo on yhtion rekisteri omistajistaan, eiké
séilytysmallilla ole osakasluettelon pitovastuuseen vaikutusta, yleisojulkisuudesta puhumattakaan.
Vaatimus yksil6llisesta asiakaserottelusta ei siten tarkoita sitd, ettda ulkomainen arvopaperikeskus
toimittaa osakasluettelon yleison saataville, vaan sitd varten tarvitaan vield erillisia ratkaisuja. Jat-
kossa osakasluettelot hajaantuvat eri arvopaperikeskuksiin. Tapa, jolla osakasluettelot olisivat mah-
dollisesti yleison saatavissa, vaihtelisi todennakdisesti merkittavastikin. Taman uuden tilanteen
vuoksi asetuksen kansallista taytantoonpanoa valmistellut tydryhma ei ehdottanut 38 artiklan 5 ala-
kohdan poikkeusséaannon kayttod Suomessa, vaan paatyi esittamaéan, etta yhtididen osakasluettelot
kerattéisiin eri sijaintipaikoistaan yhteiseen rekisteriin Suomeen, josta ne olisivat julkisesti saatavil-
la.

Liikkeeseenlaskun vapaus voi myos johtaa tilanteeseen, jossa suomalaiset osakkeet on laskettu liik-
keelle arvopaperikeskuksessa, jossa ei ole Suomessa toimivia sailyttajia arvopaperikeskuksen selvi-
tysosapuolina.

Poikkeussaannon kayttaminen edellyttad, ettd yksilollistd erottelua koskevia kansallisen lain saén-
noksid ei ole kumottu tai muutettu ja ettd sddnnosten tavoitteet ovat edelleen voimassa. Suomalaisia
koskevan hallintarekisterdintikiellon tavoitteita ei ole maéritelty yksiselitteisesti, mutta muun muas-
sa arvo-osuusjarjestelman perustamisessa koskeneessa hallituksen esityksessé vuodelta 1990, jossa
séédettiin ulkomaisten sijoittajien hallintarekisterdintimahdollisuudesta, mainittiin omistuksen jul-
kisuus. Esityksessd todettiin, ettd Pohjoismaissa omistuksen julkisuusperiaate on toteutettu laa-
jemmin kuin useissa muissa maissa.”

Omistustietojen saatavuuden osalta tilanne voi jatkossa muuttua oleellisesti, koska komission teke-
méan osakkeenomistajien oikeuksia koskevan direktiivin muutosehdotuksen l&htékohtana on, etta
yhtiolla olisi jatkossa mahdollisuus saada osakkeenomistustietoja arvopaperikeskusten valityksella
kaikilta EU:ssa toimivilta séilyttajilta.
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Poikkeussaannon hyddyntaminen uudessa EU:n laajuisesti tayttéa siten heikosti seké hallintarekis-
terointikiellolle asetetut aikaisemmat tavoitteet ettd nyt asetettavan tavoitteen omistuksen julkisuu-
den tason séilymisestd, koska yksilollinen asiakaserottelu ei selvasti palvele yleisojulkisuuden ylla-
pitoa. Taman perusteella voidaan asettaa kyseenalaiseksi, tayttyyko asetuksen vaatimus poikkeus-
s&&nnon kayton tavoitteiden voimassaolosta talla hetkelld ja erityisesti jatkossa tyon alla olevien
tiedonvalityspalvelujen kehittdmisen jalkeen.

Poikkeussaannon kirjoitustapa on tulkinnanvarainen ja se on yhteen sopimaton asetuksen muiden
keskeisten saanndsten kanssa, joiden tavoitteena on avata kilpailua. S&annoksen kirjaimellinen lu-
kutapa voi myos johtaa oikeudellisiin ongelmiin. Poikkeussaannds voi sen sanamuodon mukaan
olla jasenvaltiossa voimassa vain niin kauan kuin lainsd&ddantoé ei ole kumottu tai muutettu. EU:n
arvopaperikeskusasetus siséltaa kuitenkin voimassa olevan kansallisen saantelyn kanssa paallek-
kaista sdantelyé, jolloin kansallisen lain sdéannokset tulisi kumota tai vahintadnkin muuttaa asetuk-
sen mukaisiksi. Poikkeussdannolla ei myoskaéan voida rajoittaa asetuksen muiden artikloiden sovel-
tamista. Vaikuttaa silté, ettd poikkeussaannds on Kirjoitettu taysin irrallaan muista sddnnoksisté,
eiké asetuksen eri artikloiden yhteisvaikutuksia ole huomioitu lainkaan. Esimerkiksi liikkeeseenlas-
kijan valintaoikeutta ei voida rajoittaa poikkeussd&nnolla millaan tavalla. Poikkeusséanndksen Kir-
jaimellinen lukutapa ei vaikuttaisi sallivan tehtdvan kansalliseen saantelyyn mitdan muutoksia. Sa-
maan aikaan niitd on kuitenkin pakko tehda esimerkiksi liikkeeseenlaskijan valintaoikeuden tur-
vaamiseksi purkamalla kansallisesta lainsaddannosta lilkkumisen esteet. Talldin ei ole selvaa, voi-
daanko poikkeussaantoon ylipaataan endd vedota vai tarkoittaako yksilollisestd asiakaserottelusta
s&ataminen artiklassa tarkoitettua muutosta kansalliseen lainsaddant6on.

Oikeudellisesti sitovan tulkinnan asetuksen poikkeussaannoksen tulkinnasta tekee Euroopan unio-
nin tuomioistuin, joka ei ole ollut asetusneuvottelujen osapuoli. Tuomioistuin katsoo aina saannok-
sien tavoitteita kokonaisuutena ja vakiintuneen oikeuskaytannén mukaan unionin lainsdadannon
selektiivinen taytantdonpano ei ole hyvéksyttdvaa. Ottamalla poikkeussd&dnnon kayttdén Suomi ot-
taa oikeudellisen riskin. Mahdollisen tuomioistuinratkaisun seurauksena on mahdollista, ettd Suo-
men kansallista lainsd&dant6a joudutaan muuttamaan EU:n arvopaperikeskusasetuksen paasaannon
mukaiseksi. Suomen valtio saattaa lisaksi joutua vahingonkorvausvastuuseen.

Sijoituspalvelulaki

Laissa ehdotetaan séadettavaksi hallintarekisterdinnin hoitajan ja muun arvopaperin sailyttajan vel-
vollisuudesta saada arvopaperin omistajatiedot. Sdilytys on SipaL:ssa tarkoitettua toimiluvanvarais-
ta sijoituspalvelua, mutta voimassa olevan SipalL:n sé&dnnokset eivat koske esimerkiksi arvopaperi-
keskusta. Lain 9 ja 10 lukua sovellettaisiin kuitenkin ehdotuksen mukaan arvopaperikeskukseen,
kun se tarjoaa séilytyspalvelua. S&&nnodsten tarkoitus on selkeyttdd omistajatietojensaantia tilantees-
sa, jossa arvopapereita séilytettaisiin moniportaisesti arvopaperikeskuksen ulkopuolella. Sdannok-
silla on tarkoitus lisdksi turvata arvopaperien omistajia koskevien tietojen saanti niissa tilanteissa,
kun suomalainen yhti6 valitsisi ulkomaisen arvopaperikeskuksen, mutta arvopaperien séilyttaja olisi
Suomessa toimiva taho tai kun ulkomainen sijoituspalveluyritys tarjoaisi rajan yli sdilytysta Suo-
meen. Talldin omistajatietojen toimittamiseen sovellettaisiin Suomen lainsd&dantod, vaikka Suomen
arvo-osuusjarjestelmaé koskevaa lainsééddantoa ei sovellettaisikaan.

Sijoituspalveluyrityksen olisi sopimuksessaan toisen séilyttdjan kanssa huolehdittava siitd, etta so-
pimusosapuoli toimittaa tiedot arvopaperin omistajasta, arvopapereille maksettavista tuotoista ja
arvopaperikaupoista. Tietojen toimittamismahdollisuus kauppatietojen osalta riippuu siitd, onko se
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toiminut samalla arvopaperikaupan vélittajana. Sijoituspalveluyrityksen olisi toimitettava sopimus
etukdteen Finanssivalvonnalle. Séilyttdjan olisi annettava tiedot pyynnosta viranomaiselle ja arvo-
paperin liikkeeseenlaskijalle.

Séantelyn tehokkaan toteutumisen varmistamiseksi Finanssivalvonnalla olisi oikeus méaarata raha-
maéardinen hallinnollinen seuraamus, jos sijoituspalveluyritys ei toimita tietoja arvopaperien omista-
jista. Sijoituspalveluyrityksen olisikin toimittava erityisen huolellisesti sailytysketjun seuraavan
portaan valinnassa.

Finanssivalvonta yllapitaisi internetsivuillaan ajantasaista rekisterid, johon voitaisiin merkita sijoi-
tuspalveluyrityksen lisdksi sellaiset sijoituspalveluyritykset, jotka ovat lopettaneet toimintansa
omasta tai viranomaisen toimesta taikka joiden on todettu olennaisesti laiminlydneen lakiséateisia
velvoitteitaan. Kaytdnngdssa Finanssivalvonnalla on jo olemassa tieto sijoituspalveluyrityksista.

Laki Finanssivalvonnasta

FivaL:iin ehdotetaan tehtavéksi EU:n arvopaperikeskusasetuksen edellyttdmat sadnnokset hallinnol-
listen seuraamusten maaraamisesté ja julkistamisesta. Seuraamusmaksun suuruus olisi oikeushenki-
I6lle ma&rattyna enintddn 10 prosenttia oikeushenkilon tekoa tai laiminlyontid edeltdvan vuoden
liikevaihdosta ja luonnolliselle henkil6lle maarattyna enintdén 5 miljoonaa euroa. Lain nykyiset
rikosoikeudelliset rangaistussddnnokset toiminnan luvattomasta harjoittamisesta ehdotetaan pidetta-
vaksi voimassa. Finanssivalvonnalle ehdotetaan EU:n arvopaperikeskusasetuksen edellyttaméé toi-
mivaltuutta kielt&da pysyvasti tiettyja henkil6ita toimimasta arvopaperikeskuksen johtotehtavissg, jos
henkild on toistuvasti ja vakavasti rikkonut tai laiminlyonyt EU:n arvopaperikeskusasetuksen tietty-
ja sdannoksié.

FivaL:iin siséltyvad sadannostd hallinnollisten seuraamusten julkistamisesta endotetaan muutettavak-
si niin, ettd jatkossa Finanssivalvonnalla olisi oikeus tiettyjen edellytysten tayttyessa jattaa seuraa-
musta koskeva p&atds kokonaan julkistamatta. Liséksi ehdotetaan muutettavaksi FivalL:iin sisélty-
vaa sadannosta Finanssivalvonnan velvollisuudesta ilmoittaa tiettyja seuraamuksia koskevat tiedot
Euroopan valvontaviranomaisille, kuten myds sdénndsta Finanssivalvonnan oikeudesta saada tietoja
esitutkinta- ja syyttajaviranomaiselta AOJL:ssa saadettyjen rangaistussdanndsten esitutkinnasta ja
oikeudenk&yntimenettelystd EU:n arvopaperikeskusasetuksessa sédédettyjen yhteistyovelvoitteiden
tayttdmiseksi.

3.2 Toteuttamisvaihtoehdot
EU-asetusten sitovuus ja velvoittavuus

Euroopan unionin tuomioistuimen vakiintuneen oikeuskaytdnnon mukaan perussopimukset ja unio-
nin niiden nojalla antama lainsaddanto ovat ensisijaisia jasenvaltioiden oikeuteen nahden mainitussa
oikeuskaytanndsséd maariteltyjen edellytysten mukaisesti. Tama4 tarkoittaa sitd, etta ristiriitatilantees-
sa EU-oikeudella on etusija kaikkeen kansalliseen oikeuteen nahden. Merkitysté ei ole silld, mika
on kansallisen oikeussd&dnnoksen voimaantulon ajankohta tai normihierarkkinen asema. EU-
oikeuden etusija koskee my0s perustuslain tasoista normistoa. Vaikka EU-oikeuden etusija on mer-
kittdva ennen kaikkea tuomioistuimessa ja lainsoveltajien kannalta, EU-oikeuden etusijalle ja tul-
kintavaikutukselle on annettava merkitysta myods kansallisen lainsdétdjan toiminnassa ja siten kan-
sallisen lainsdadannon valmistelussa.
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EU-saannosten soveltamisessa ja tulkinnassa korostuu myos tavoitteellisen (teleologisen) tulkinta-
metodin painoarvo. Yksittaistd EU-sadnnosté tulkittaessa on otettava huomioon kyseisen sdannok-
sen tavoitteet ja pyrittavéa ratkaisuun, joka parhaiten edistéisi kyseisen EU-saannoksen ja sen yksit-
taisen normin tavoitteita ja niiden toteutumista. EU-oikeuden tehokkaaksi toteuttamiseksi kansalli-
silla viranomaisilla on velvollisuus tulkita EU-normistoa yhteensopivasti saédnndsten tavoitteiden
kanssa (niin sanottu effet utile -periaate).

Euroopan unionin toiminnasta annetun sopimuksen (SEUT) 4 artiklan 2 kohdan mukaan sisamark-
Kinat sijoittuvat unionin ja jasenvaltioiden véliseen jaetun toimivallan alaan. SEUT 2 artiklan 2
kohdan mukaan jaetun toimivallan aloilla unioni ja jasenvaltiot voivat toimia lainsaatdjana ja antaa
oikeudellisesti velvoittavia saadoksid, mutta jasenvaltiot kayttavat toimivaltaansa silta osin kuin
unioni ei ole kayttdnyt omaansa tai on paattanyt lakata kayttdmasta sitd. Jasenvaltiot voivat kayttaa
toimivaltaa niissa kysymyksissa, joita ei ole unionin tasolla viela saénnelty.

SEUT 26 artikla sisaltaa yleiset maaraykset sisamarkkinoiden toteuttamisesta. Artiklan mukaan
unioni hyvaksyy toimenpiteet, joiden tarkoituksena on toteuttaa sisamarkkinat tai varmistaa niiden
toiminta. Sisdmarkkinat kasittavat alueen, jolla ei ole sisdisia rajoja ja jolla tavaroiden, henkil6iden,
palvelujen ja pddomien vapaa liikkuvuus taataan perussopimusten maaraysten mukaisesti.

SEUT 288 artiklan mukaan asetus patee yleisesti. Se on kaikilta osiltaan velvoittava, ja sita sovelle-
taan sellaisenaan kaikissa jasenvaltioissa. Lahtokohtana on, ettei asetusten soveltaminen edellyta
kansallista tdytdntoonpanoa, mutta ne voivat luoda tarvetta tdydentdvan kansallisen séantelyn anta-
miseen tai asetuksen kanssa ristiriitaisen saantelyn kumoamiseen.

Suoran omistuksen pakon yllapitaminen

EU:n arvopaperikeskusasetuksen 38 artikla velvoittaa arvopaperikeskuksen osapuolet tarjoamaan
asiakkailleen vahintdadn mahdollisuutta valita yhteisasiakaserottelun ja yksil6llisen asiakaserottelun
valilla. Asetus ei sisalld muita sadnnoksia sailytysjarjestelmista, jolloin yksilollisen asiakaserottelun
tarkempi sisélto ja& kunkin jasenvaltion kansallisen lainsaddannon varaan. Useimmissa jasenvalti-
oissa yksilollinen asiakaserottelu tarkoittaa moniportaista séilytystd, jossa asiakkaan arvopaperit
erotellaan muiden asiakkaiden tai séilyttdjadn omistamista arvopapereista. Asetus ei siten pakota
muita jasenvaltiota ottamaan kéytt6on suoran omistuksen jarjestelmaa.

Suoran omistuksen pakon yll&pitdminen suomalaisille sijoittajille jatkossa olisi asetuksen vastaista.
Lisaksi suoran omituksen pakon yllapito tarkoittaisi, ettd liikkeeseenlaskijan valintaoikeuden kayt-
tdminen rajoittuisi merkittavasti, koska ainoastaan muutamat ulkomaiset arvopaperikeskukset tar-
joavat arvopaperien suoraa hallintaa. Tall6in suomalainen sijoittaja ei voisi aina sijoittaa suomalai-
seen yhtioon, jos yhtio valitsisi ulkomaisen arvopaperikeskuksen. Suoran omistuksen aiheuttaman
rajoituksen voimakkuutta liséisi viel& sellainen vaatimus, ett4 suomalaisten liikkeeseenlaskijoiden
tulisi kayttaa sellaisia arvopaperikeskuksia, jotka tarjoavat suoria tilejé tilinhoitajamallin kautta.
Tama rajaa valinnan kohteena olevien arvopaperikeskusten joukkoa vield entisestaan todennéakoi-
sesti yksinomaan Ruotsiin ja Tanskaan, joissa on kdytdssa vastaava tilinhoitajarakenne.

Asetuksen keskeinen tavoite on vapauttaa kilpailua EU-alueella toimivien arvopaperikeskusten va-
lilla sallimalla seka arvopaperikeskuspalvelujen tarjoaminen niin sanotulla EU-passilla etta liikkee-
seenlaskijoille mahdollisuus jatkossa vapaasti valita se EU-alueella toimiva arvopaperikeskus, jossa
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arvopaperit lasketaan liikkeeseen. Kansalliseen lainsdadént6on, mukaan lukien arvopaperien séily-
tysjarjestelmat, olisi siten perusteltua tehd& ne muutokset, joita asetuksen tavoitteet kilpailun avaa-
misesta vaativat.

Yhteisasiakaserottelun salliminen myds suomalaisille sijoittajille ja omistajatietojen saatavuus

Y hteisasiakaserottelulla tarkoitetaan arvo-osuustilia, jota hallintarekisterdinninhoitaja hallinnoi asi-
akkaidensa lukuun ja jolla on usean asiakkaan omistamia arvopapereita. Yksilollisell4 asiakaserotte-
lulla puolestaan varmistetaan, ettd arvopaperikeskuksen osapuoli voi erottaa asiakkaansa arvopape-
rit toisten asiakkaiden arvopapereista. Esitysta valmisteltaessa on selvitetty erilaisia vaihtoehtoja,
joilla omistuksia koskevaa tietoa keréattaisiin, jos yhteisasiakaseroteltu hallintarekisteréinti Suomes-
sa avattaisiin vapaalle Kilpailulle.

Kilpailun taysiméaéaraiseksi avaamiseksi EU:n arvopaperikeskusasetuksen kansallista taytantéonpa-
noa valmistellut tydryhmaé ehdotti hallintarekisterdinnin taydellistd avaamista myds suomalaisille
sijoittajille. Talldin suomalaisten omistamia arvopapereita ei tarvitsisi erotella yksilollisesti missaan
arvopaperikeskuksessa. Hallintarekisterdinnin taydellinen avaaminen vapauttaisi sdilytystoiminnan
avoimelle Kilpailulle eika ulkomaisissa liikkeeseenlaskuissa olisi ylimaaréisia vaatimuksia.

Hallintarekisterdinnin avaaminen hajaannuttaisi omistuksia koskevan tiedon kdytannossa arvopape-
rien sailyttajille, jolloin omistuksen julkisuuden turvaamiseksi tulisi kehittda uusi malli, jonka avul-
la omistustiedot olisivat julkisesti saatavilla. Talléin olisi tarpeellista sdatéa ja rakentaa malli, jolla
tiedot kerdttéisiin automaattisesti suoraan omistustiedon lahteelta eli pankeilta. Ty6ryhma ehdotti
tietojen kerddmista Patentti- ja rekisterihallituksessa yllapidettavaan julkiseen rekisteriin.

Esityksen jatkovalmistelussa on selvitetty, ettd tiedot voitaisiin keratd myos kyselyperiaatteella,
mika tarkoittaisi, ettd omistajatiedot kerattaisiin reaaliaikaisesti pyynndsta suoraan suomalaisten
pankkien hallintarekisterdidyilta tileilta. Pankit ovat rakentamassa viranomaisten tilitietokyselyjen
tehostamiseksi yhteisté tietojenkyselyjarjestelmad. Viranomaisia varten kehitettavaa kyselyjérjes-
telmaa voitaisiin hyddyntaa myos yleison tekemia kyselyja varten, jolloin noin 200-400 yleis6-
kyselyn kasittely vuodessa yli 100 000 viranomaiskyselyn rinnalla tuottaisi synergiahyotyja. Jarjes-
telmén perustamiskustannukset olisivat jokaisen toimijan osalta kohtuulliset (noin 25 000-75 000
euroa) ja keskisuurelle toimijalle ja siita ylospéin taysin kohtuullisia. Koska pankit ovat tiedon alku-
lahde osakeomistuksien osalta jo nyt, olisi kyselyjarjestelman luomisessa kyse pikemminkin tieto-
jarjestelmien sopeuttamisesta muuttuneeseen lainsdédantdon kuin suuren kokoluokan jérjestelmé-
uudistuksesta. Siirtyméaaikaa kyselyjarjestelméaén siirtymiselle tarvittaisiin arviolta 6-12 kuukautta,
eiké ratkaisu olisi riippuvainen arvopaperikeskuksesta, jossa arvopaperit on laskettu liikkeelle, kun
sdilytt4jd on Suomessa. Malli toimisi siten suomalaisten pankkien hyvéksi ja saattaisi rajoittaa jon-
kin verran kilpailua suhteessa ulkomaisiin pankkeihin.

Kuvatuista tiedon keruuta koskevista malleista on esityksen jatkovalmistelussa luovuttu, koska hal-
litus esittad kaytettavéksi 38 artiklan 5alakohdan poikkeussaantoa eiké hallintarekisteréinnin vapaus
ulotu suomalaisten omistuksiin suomalaisyhtioissa.

EU:n arvopaperikeskusasetuksen ja kansallisen lainsdadannon yhteensovittaminen

AOJL:n, OYL:n ja muiden liitelakien muutosehdotusten vaihtoehtona olisi, ettei lainsdadantémuu-
toksia tehtéisi lainkaan. EU:n arvopaperikeskusasetus on sellaisenaan sovellettavaa oikeutta, eika
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sen voimaantulo edellytd mitd&n toimia jasenvaltion kansallisen lainsdadddnnén muuttamiseksi. Ti-
lanne, jossa lainsoveltajat ja normiadressaatit joutuisivat ratkaisemaan EU:n arvopaperikeskusase-
tuksen ja voimassaolevan lainsdéddannon valista suhdetta yksittaistapauksissa, olisi kuitenkin koh-
tuuton ja epatoivottava. Vaikka kansallisella lainsaadannélla ei voida selittaa tai toistaa asetuksen
s&annoksig, johtaisi vaihtoehto, jossa asetuksen sdédnndsten kanssa ristiriidassa olevia kansallisen
lain sdannoksid ei kumottaisi, lopputulokseen, jossa lainsdéddannon selkeys ja ymmarrettavyys heik-
kenisivat merkittavasti.

4 Esityksen vaikutukset
4.1 Taloudelliset vaikutukset
EU:n arvopaperikeskusasetuksen aiheuttamat keskeiset taloudelliset muutokset

EU:n arvopaperikeskusasetuksella on merkittdva vaikutus EU-alueen arvopaperikeskustoiminnalle,
koska asetus avaa markkinat poistamalla nykyiset kansalliset raja-aidat ja asettaa yhtélaiset vaati-
mukset kaikille toimijoille. Se siséltdd myos useita yksittdisia toiminnan tehostamiseen liittyvia
seikkoja, kuten esimerkiksi kahden pdivan toimitusaikataulua koskevan vaatimuksen ja sanktiointi-
menettelyn toimitusviiveille ja -puutteille.

Keskeisimmat taloudelliset muutokset liittyvat useampaan tekijaan. Asetus pyrkii kilpailun lisdami-
seen. Arvopaperin liikkeeseenlaskijalle taataan vapaus valita se arvopaperikeskus, jossa arvopaperit
lasketaan liikkeelle. Liséksi arvopaperikeskuksille avataan molemminpuoliset linkit toistensa valill&
seka paasy automaattisilla liittymilla kaikkien EU:n alueella toimivien pdrssien ja keskusvastapuo-
lien tietovirtoihin. Arvopaperikeskuksille taataan vapaus tarjota palveluja rajan yli perustamatta
tytaryritysta tai sivuliiketta (niin sanottu EU-passi). Sijoittajille annetaan mahdollisuus valita arvo-
paperien sailytysmalli. Nailla tekijoilla tulee kokonaisuudessaan olemaan merkittava yleinen kilpai-
luvaikutus arvopaperikeskus- ja séilytystoiminnassa.

Néiden keskeisten tekijoiden valilla on riippuvuuksia ja ne vahvistavat toisiaan, jolloin niiden yh-
teisvaikutus on merkittdva. Kun kansalliset monopolit purkautuvat, syntyvé kilpailu tehostaa toi-
mintoja ja kaventaa katemarginaaleja arvopaperikeskuksissa. Suurtuotannon edut tulevat todenné-
koisesti keskittdmaan volyymit isoihin arvopaperikeskuksiin, koska néille syntyy merkittavaa kus-
tannusetua, kun voittopuolisesti kiintedt kustannukset jakaantuvat isoille volyymeille.

EU:n arvopaperikeskusasetuksen 38 artiklan 5 alakohdan poikkeussd&dnnon kayttdminen Suomessa
rajoittaa todennakdisesti niita hyotyja, joita suomalaisyhtitt voisivat saada kilpailutilanteen muu-
toksesta, koska Suomessa kilpailu avautuu vain rajoitetusti. Suomalaiset osakkeet jaanevat jonkin-
laiseen erityisasemaan yhteisilla markkinoilla., Konkreettisia vaikutuksia on kuitenkin vaikea enna-
koida, koska tuleva kehitys voi olla monimuotoista. Esimerkiksi kansainvéliset sijoittajat voivat
siirtadd arvopaperikeskuslinkkien kautta suomalaisia arvopapereita toisiin arvopaperikeskuksiin ja
kotimaiset sijoittajat voivat muuttaa sijoitustensa allokaation painopistettd. Poikkeussd&dnnon kayt-
tdminen ei kuitenkaan voi olla eduksi suomalaisille osakkeille, vaan siita johtuvat lisdkustannukset
tulevat suomalaisten liikkeeseenlaskijoiden ja sijoittajien maksettavaksi tavalla tai toisella.
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Vapaus valita arvopaperikeskus

Vapaus valita arvopaperikeskus lisaa kilpailua erityisesti osakkeiden liikkeeseen laskemisessa, kos-
ka joukkovelkakirjoilla on jo vapaa liikkeeseenlaskuoikeus ja ne muodostavat valtaosan liikkeeseen
lasketuista arvopapereista. Lisdantyvén kilpailun seurauksena arvopaperikeskusten hinnoittelumallit
tulevat hyvin suurella todennakdisyydelld yhtenaistymaan. Kilpailukykyisimpien arvopaperikeskus-
ten asiakasvolyymit tulevat myos kasvamaan. Arvopaperikeskusten tuote- ja palveluvalikoimat tu-
levat todennakdisesti harmonisoitumaan ja kehittyméaan asiakkaiden, arvopaperikeskusten osapuol-
ten ja loppusijoittajien kannalta kustannus- ja hyotynakokulmasta tehokkaimpiin ratkaisuihin, kun
asiakkaille tarjoutuu vapaa valintamahdollisuus kansallisten arvopaperikeskusten sijaan. Vaikutus-
ten voimakkuus riippuu markkinoiden todellisesta avoimuudessa jatkossa ja jaljella jaavisté kilpai-
lun esteistd, joita kayttden arvopaperikeskukset pyrkivéat mahdollisesti puolustamaan nykyisié
markkinaosuuksiaan. Yksittaisten liikkeeseenlaskijoiden valinnat johtavat konkreettisiin volyymi-
siirtymisiin, mutta jo kilpailu-uhan lisd&ntyminen voi vaikuttaa arvopaperikeskusten aktivoitumi-
seen ja kilpailutilannemuutoksiin.

EU:n arvopaperikeskusasetuksen 38 artiklan 5 alakohdan poikkeussdédnnon kayttdminen Suomessa
ja liikkeeseenlaskijoille asetettava vaatimus yllapitaa luetteloita asiakaskohtaisesti erotelluista suo-
malaisten sijoittajien omistuksista voi kaytdnnossé johtaa kilpailuvaikutuksien rajoittumiseen. Ul-
komaisissa arvopaperikeskuksissa téllaisia luetteloita ei talla hetkelld tarjota eika niita edellyteta
asetuksessa pakollisena palveluna, jolloin ainoa mahdollisuus on sopia tapauskohtaisesti arvopape-
rikeskuksen kanssa palvelun ostamisesta. Koska tallainen palvelu rakennettaisiin poikkeuksellisesti
ja vain yhdelle tai muutamalla suomalaiselle liikkeeseenlaskijalle, se olisi todennakdisesti suhteelli-
sen kallis palvelu. Erikoisluettelopalvelun tarjoamiseen voisi myos liittya juridisia ongelmia perus-
tietojen saatavuudessa, koska tallaiset sijoittajakohtaisesti erotellut tilitiedot tuskin kuuluvat sellais-
ten tietojen joukkoon, joihin liikkeeseenlaskijoille on oikeus niissa maissa, jossa on voimakas yksi-
tyisyyden suoja, vaan niitd pidetaan sailyttajan ja sijoittajan véliseen suhteeseen liittyvina erikoistie-
toina. Silta osin kun tiedot ovat saatavissa, suomalaisen liikkeeseenlaskijan tulisi l0ytaa ratkaisu
niiden pitdmisesta yleisojulkisina.

Edelld kuvatut seikat johtanevat kaytdnndssé siihen, ettd suomalaiset liikkeeseenlaskijat siirtavat
osakkeiden mahdolliset ulkomaiset liikkeeseenlaskusuunnitelmat kauemmaksi tulevaisuuteen ajan-
kohtaan, jossa ndhd&an paremmin eri vaihtoehtojen hyodyt ja niihin liittyvét epdvarmuustekijat.
EFi sailyttéisi todennakdisesti ainakin toistaiseksi maaraavan markkina-aseman suomalaisten osak-
keiden liikkeeseen laskemisessa poikkeussaannon kayttamisen ja siihen liittyvien erityisten omis-
tuksen julkisuutta palvelevien velvoitteidenansiosta.

Infrastruktuurien valiset linkit

Arvopaperikeskusten vélisten linkkien kautta arvopapereita voidaan jatkossa siirtaa tehokkaasti ja
nopeasti arvopaperikeskuksesta toiseen. Arvopaperikeskukset ja niiden osapuolet voivat hallinnoida
arvopaperitileja linkkien avulla toisessa arvopaperikeskuksessa. T2S-hanke tukee linkkien kéyttoa
merkittavalla tavalla. Linkkien avulla arvopaperit voivat keskittya sdilyttdjien tai osittain suursijoit-
tajien valitsemiin arvopaperikeskuksiin, jotka voivat olla toisia kuin liikkeeseenlaskijan valitsema
arvopaperikeskus. Linkkien kayton laajuuteen vaikuttavat arvopaperikeskusten valmiudet kasitella
ulkomaalaisia arvopapereita, ndiden arvopaperien liiketoiminnallinen potentiaali, arvopaperikeskus-
ten valiset siirtohinnat ja -kustannukset seké arvopaperikeskusten valiset erot niin hinnoittelutasois-
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sa kuin -rakenteissakin. Linkeilla on hinnoittelua yhtendistava vaikutus, koska isot taso- ja rakenne-
erot voivat hyvinkin nopeasti aiheuttaa volyymisiirtoja arvopaperikeskusten vélilla.

Pdrssi- ja keskusvastapuolilinkit ovat omiaan purkamaan nykyisié siiloratkaisuja, eli kansallisia
rakenteita, joissa kansallinen porssi, keskusvastapuolen maaritysjarjestelma ja arvopaperikeskus
muodostavat keskendén toimivan jarjestelmarakenteen ilman liittymié kilpaileviin rakenteisiin. Jat-
kossa EU:n arvopaperikeskusasetuksen vaatimus avoimista infrastruktuurilinkeista merkitsee, etta
kaikki arvopaperikeskukset voivat toimia kaikkien porssien ja keskusvastapuolijérjestelmien kanssa
tasapuolisesti. Infrastruktuurilinkkien avoimuus on siten perusedellytys kilpailun lisddmiseksi.

Linkkien vaikutusta Suomessa on vaikeaa arvioida etukateen ja vaikutus tulee riippumaan yleisesti
arvopaperikeskusten asiakashinnoittelun kehityksesté ja arvopaperikeskusten vélisesta hinnoittelus-
ta. Jos Suomessa toimivan arvopaperikeskuksen hinnoittelu suhteessa muihin arvopaperikeskuksiin
on merkittavasti korkeampi, tdma voi johtaa siihen, ettda merkittdva osa suomalaisiin osakkeisiin
liittyvastd jatkuvasta selvitystoiminnasta siirtyy ulkomaille. Tdma koskee erityisesti ulkomaisessa
omistuksessa olevia osakkeita (noin 50 prosenttia osakemaarastd), mutta vaarana on myds, etta ai-
nakin osa suomalaisten suursijoittajien sdilytyksista siirtyisi ulkomaille. Tata kehitysté lisdd vuonna
2016-2017 kayttoonotettava uusi keskuspankkien rakentama T2S-selvitysalusta, koska siind EFi:n
valitsema sijoittajakohtainen selvitysmenettely kasvattaa suomalaisten séilyttdjien suhteellista kus-
tannusrasitetta verrattuna muiden arvopaperikeskusten sailyttajien kustannustasoon. Mikali EFi:n
selvitys- ja sdilytysvolyymeissa tapahtuu merkittdvad vahentymist4, seuraa siitd kustannuspaineiden
kasvua jaljelle jaaville kayttajille, koska arvopaperikeskuksen kustannukset ovat luonteeltaan paa-
saantoisesti kiinteitd. Tamé voi pahimmillaan johtaa kustannustasoa nostavaan kierteeseen EFi:ssa.

EU-passin vaikutukset

EU-passi tarjoaa arvopaperikeskuksille edullisen tavan laajentaa palvelujaan toisiin jassenmaihin
ilman merkittavia lisakustannuksia. Arvopaperikeskuksen olemassa olevia jarjestelmia ja palveluita
voidaan kayttaa palveluntarjontaan my6s muissa jasenmaissa. EU-passi lisad luultavasti ensivai-
heessa erityisesti rajan yli tapahtuvaa Kilpailua isojen asiakkaiden keskuudessa. EU-passi, arvopape-
rikeskuksien rajat ylittava kilpailu ja asiakkaiden valintamahdollisuudet todennékdisesti yhtenaista-
vt ja nopeuttavat palvelukehitystd. Tama johtuu siitd, ettd ulkomainen arvopaperikeskus pyrkii
tarjoamaan mahdollisille uusille asiakkailleen muutoskustannuksia ylittavia palveluvaihtoehtoja,
kun taas kotimainen arvopaperikeskus pyrkii puolustamaan markkinaosuuksiaan parantamalla ny-
kyisia palveluitaan.

EU-passia kayttamalla tarjottavat liikkeeseenlaskijoiden palvelut kohtaavat samanlaisia ongelmia
Suomessa kuin mitd edella kuvattiin vapaan liikkeeseenlaskun yhteydessa. Arvopaperikeskusten
linkit voivat toisaalta lisatéa séilytyspuolen palvelujen kilpailua Suomessa.

Mahdollisuus valita sailytysmalli

NyKkyiset arvopaperien séilytysmallit ovat kehittyneet erilaisissa kansallisissa ymparistoissé ja eri
ajankohtina. Erilaisten arvopaperien sailytysmallien yksityiskohdat poikkeavat maasta toiseen. EU-
arvopaperikeskusasetuksen 38 artiklan mukaan arvopaperikeskusten ja ndiden selvitysosapuolten
tulee tarjota sijoittajille sekd yhteisséilytysta etta yksilollist4 asiakaserottelua ja kertoa vaihtoehtojen
riskit ja kustannukset.
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Yksilollinen asiakaskohtainen erottelu on todennékdisesti yleisesti kalliimpaa verrattuna yhteisséi-
Iytykseen, koska se edellyttéd, ettd yhteistiliin perustuvien toimintojen liséksi on yllapidettava sama
tilikirjanpito arvopaperikeskustasolla seké tahan liittyva suurempi tapahtumavolyymi. Jos tilannetta
verrataan pankkien tavalliseen maksamiseen kaytettyihin asiakastileihin, se tarkoittaisi, ettd mak-
samisen asiakastilien saldoista ja yksittéaisistd maksuista pidettaisiin kirjaa myos keskuspankissa.
Yhteissailytyksen ja asiakaskohtaisesti erottelevan mallin vélisid kustannuseroja on vaikeaa arvioi-
da tarkkaan, mutta karkeasti ottaen niiden voidaan todeta koostuvan paasaantoisesti arvopaperikes-
kuksessa olevien asiakaskohtaisten tilien yllapitokustannuksista.

Suomessa sijoittajat voivat myos jatkossa kayttaa edelleen suoran omistuksen jarjestelméa. Koska
suoran omistuksen jarjestelma tarjoaa saman sijoittajansuojan kuin yksilollisesti eroteltu tili, mutta
arvopaperikeskus hinnoittelee sen kustannuksiltaan todennékoisesti eroteltua tilia edullisemmaksi,
koska siihen ei liity erillistd uutta omistusluettelopalvelua eikd muita muutostarpeita, valitsee suurin
osa suomalaisista sijoittajista todennakadisesti suoran tilin kdyton jatkamisen.

Suomalaisilta sijoittajilta edellytetdan jatkossakin asiakaskohtaista erottelua arvopaperikeskus- ja
selvitysosapuolitasolla VVaatimus on omiaan nostamaan suomalaisten sijoittajien séilytyskustannuk-
sia ndiden sijoittaessa suomalaisiin osakkeisiin. Sailyttajille on yleensa edullisempaa kéyttaa yhteis-
tilejd, koska arvopaperikeskusveloitukset ovat silloin useimmiten alhaisempia, T2S ja keskusvasta-
puolipalvelujen kayttd tehokkaampaa ja sisaisia tapahtumia voi selvittaa ilman valikasié suoraan
séilyttdjien jarjestelmissd. Suomen osalta séilytyskustannuksien suhteellinen ero todennékoisesti
kasvaa, kun standardointi ja kilpailu laskee hintoja muissa arvopaperikeskuksissa ja yhteiserotte-
luun perustuvissa séilytyksissa. Tama johtaa todennékaisesti siihen, ettd suomalaisten osakkeiden
séilytyskustannusrasite kasvaa entisestaan suomalaisille sijoittajille, kun ndma vertaavat keskenaan
riski- ja tuottoarvoltaan ja muuten samanarvoisia osakesijoituskohteita. Vaikutukset nakyvat kui-
tenkin lahinna suursijoittajilla. Suomalaisten osakkeiden ulkomaalaisomistus on EU-keskiarvoa
korkeampi, eli toisin sanoen niinsanottu “home-bias” on keskiméarin alhaisempi Suomessa. Tama
kehitys jatkuu luultavasti aikaisempaa voimakkaampana Suomessa sijoittajien valisten séilytyskus-
tannuserojen kasvaessa. Vaikutukset nakyvat luultavasti vasta véhitellen, koska muutos todennékoi-
sesti tapahtuu osana sijoitussalkkujen jatkuvaa muutosprosessia. Arvopaperikeskusten véliset kus-
tannuserot tulevat lopulta aina liikkeeseenlaskijoiden ja sijoittajien maksettaviksi, joten kustannuk-
set vaikuttavat sekd suoraan etta valillisesti suomalaisten yritysten paaomakustannuksiin.

Yleisojulkisuuden yllapito

YleisOjulkisuuden tavoitteeksi asetettiin hallitusohjelmassa nykyisen julkisuustason yllépito koti-
maisten porssiyhtididen osakeomistuksissa. Nykyinen yleisojulkisuustaso on perustunut suomalais-
ten sijoittajien arvopaperikeskuksen suorilla tileill& oleviin sdilytyksiin, jotka ovat jatkuvasti olleet
yleisojulkisia. Asetuksen38 artiklan 5 alakohdan poikkeussadnnon mukaan yksiloerotelluilla asia-
kaskohtaisilla tileill& pidettavista suomalaissijoituksista pidettéisiin jatkossa arvopaperikeskuksessa
rinnakkaista omistajaluetteloa nykyisen suorien tilien julkisen osakasluettelon rinnalla. Suomalai-
sessa arvopaperikeskuksessa olevien arvopaperien sijoittajakohtainen yleisojulkisuus pysyisi siten
velvoitteen myota nykytasolla.. Ulkomaisen arvopaperikeskuksen valinnut liikkeeseenlaskija pitéisi
yleisOjulkista omistajaluetteloa suomalaisista omistajistaan joko itse tai valtuuttaisi jonkun muun
tahon pitdmaan sitd puolestaan, silld arvopaperikeskukset ulkomailla eivat valttamatta tarjoaisi tél-
laista palvelua.
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Jos sdilytysvaihtoehtojen kustannuserot kasvavat merkittavasti, suomalaiset sijoittajat ja varsinkin
suursijoittajat ryhtyvat todennakdisesti kdyttamaan ulkomaisia sdilyttajia tai sijoitusyhtioita saily-
tyskustannuksiensa alentamiseksi. Talloin suomalaisessa arvopaperikeskuksessa yleisjulkisesti saa-
tavilla olevat omistustiedot voivat supistua.

Erilaisten yleisojulkisuuden mallien taloudellisten hyotyjen arviointi on vaikeaa eika aiheesta ole
laaja-alaisia tutkimuksia. Ruotsia lukuun ottamatta muissa EU-maissa on kéyt6ssa vain EU:n avoi-
muusdirektiivin mukaiset liputusrajat ilman osakeomistuksen yleista julkisuutta lisdévia muita jar-
jestelyitd. Vertailujen tekemista vaikeuttaa myos se, ettd arvopaperimarkkinoita valvovilla viran-
omaisilla on kaupparaportointia koskevien sddnndsten johdosta kaytosséan tarkat arvopaperien ta-
pahtumatiedot, jolloin viranomaisvalvonnalla on luonnollisesti huomattavasti suurempi ennaltaeh-
kaiseva merkitys mahdollisten vaarinkaytosten rajoittamiseen kuin yleiséjulkisuudella.

Arvopaperikeskusten keskinainen kilpailutilanne

Arvopaperikeskukset toimivat talla hetkella kaytdnndssa muutamaa poikkeusta lukuun ottamatta
kansallisin monopolirakentein erityisesti osakkeiden liikkeeseenlaskussa. Jokaisessa jasenvaltiossa
on ollut vahintaan yksi kansallinen arvopaperikeskus poikkeuksena Irlanti, jonka arvopaperien sel-
vitystoimintaa operoidaan Ison-Britannian arvopaperikeskuksen yhteydessa. Nykyisten arvopaperi-
keskusten suhteelliset kustannustasot vaihtelevat merkittavasti, miké johtuu muun muassa suurtuo-
tannon eduista, siséisista tehokkuuseroista, tuotejakautumasta, sailytysmallijakautumasta, lisdpalve-
lujen laajuudesta seké keskusvastapuolen ja séilyttdjien kayttdman sisaisen selvityksen laajuudesta.

Suurtuotannon edut ovat merkittavat alalla, joka perustuu automaattisessa tietojenkasittelyssa kasi-
teltdviin isoihin tapahtumamaériin. Nykyisten arvopaperikeskusten vélilla on merkittévia eroja.
EFi:ssa on laskettu liikkeelle noin 0,2—0,3 biljoonan euron arvosta arvopapereita, kun taas EU:n
suurimpien arvopaperikeskusten volyymit ovat yli 10 biljoonaa eli kiintedt kustannukset jakaantuvat
50 kertaa isommalle massalle. Pohjoismaisella tasolla Ruotsin arvopaperikeskuksen volyymi on
noin viisinkertainen ja Tanskan noin nelinkertainen. Kiinteat kustannukset jakaantuvat siksi hyvin
merkittavasti erikokoisille volyymeille. Arvopaperikeskusten tehokkuudessa on todennakdisesti
mya0s eroja, koska ne ovat voineet tarjota palvelujaan padsaantoisesti monopolirakenteessa.

Y hteistileihin perustuvassa sailytysmallissa arvopaperikeskuksen késittelema tapahtuma- ja tilivo-
lyymi on merkittavasti pienempi kuin asiakaskohtaisia tileja yllapitavissd malleissa. EFi:n yhteisti-
lien osuus séilytysvolyymista on viime vuosina ollut 50—60 prosentin valilla ja vastaavasti suorilla
tileilla olevan volyymin osuus noin 40—50 prosenttia. Suorien tilien osuus on hieman korkeampi
kuin Ruotsissa ja Tanskassa, mutta merkittavasti korkeampi kuin Keski-Euroopan isoissa arvopape-
rikeskuksissa, joissa on vain poikkeuksellisia suurasiakkaille tarjottavia asiakaskohtaisesti eroteltuja
suoria tileja. Arvopaperikeskusten selvitystapahtumavolyymit riippuvat myos keskusvastapuolten
ké&yton laajuudesta ja isojen sailyttajapankkien sisaisesta selvityksestd, joista on hyotya erityisesti
yhteistilitasolla arvopaperikeskuksessa. Ndma alentavat arvopaperikeskusten kasittelyvolyymeja.

Arvopaperikeskukset tarjoavat liséksi erilaisia lisapalveluita, jotka vaihtelevat merkittavasti arvopa-
perikeskusten valilla. Kaikki pohjoismaiset arvopaperikeskukset tarjoavat laajan valikoiman lisa-
palveluita, mika nostaa niiden palvelukustannuksia suhteessa peruspalveluja tarjoaviin arvopaperi-
keskuksiin. Toisaalta timd voi johtaa markkinakokonaisuuden kannalta tehokkaisiin ratkaisuihin ja
loppukayttajan ndkdkulmasta palveluiden kustannusten pienentymiseen, kun palveluja standardoi-
daan enemmén ja niita keskitetadn yhteen pisteeseen. Yksi téllainen lisapalvelu Pohjoismaissa on
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ollut asiakaskohtaisen suoran séilytystilien tarjoaminen lakiséateisesti ilmaiseksi piensijoittajille
liikkeeseenlaskijoiden kustantamana arvopaperikeskuksessa. Tallaisia tileja on ollut EFi:ssa noin
70 000. Vuosikustannukset ovat arviolta miljoonaa euroa, eli noin 14 euroa vuodessa tilid kohden,
jonka EFi on veloittanut liikkeeseenlaskijoilta. Asetuksen voimaantulon jalkeen niin sanottuja il-
maistilejé ei voida enada lakisaateisesti pakottaa tarjottavaksi.

Arvopaperikeskusten palvelukustannusten vertailu on vaikeaa, koska niiden nykyiset hinnoittelura-
kenteet poikkeavat toisistaan merkittavasti. Arvopaperikeskukset veloittavat paasaantoisesti mo-
lempia padasiakasryhmiaan eli liikkeeseenlaskijoitaan ja séilyttajiadn. Taméa kustannusten kattami-
sen jakautuma vaihtelee huomattavasti arvopaperikeskuksesta toiseen, mutta lisaantyva Kilpailu
johtaa todennakdisesti yhtendisempadn jakautumaan, silld muussa tapauksessa arvopaperikeskusten
valiset linkit tarjoaisivat arbitraasimahdollisuuksia. Naiden tekijéiden vuoksi arvopaperikeskuksia
on vaikeaa verrata keskendadn hinnastojen perusteella yleisell& tasolla. Hinnastoja kayttéen voi ver-
rata vain tietyn yksittaisen liikkeeseenlaskijan tai sailyttdjan kokonaisveloituksia tiettyyn tasmalli-
sen volyymin perustella tiettyné ajanjaksona, jolloin selvid4, mik& arvopaperikeskus olisi kustan-
nuksiltaan edullisempi yksittaiselle sailyttajalle tai liikkeeseenlaskijalle. Koska hinnoittelussa on
odotettavissa merkittavid muutoksia, nykyhintoihin perustuvat vertailut kuvaavat heikosti tilannetta
tulevaisuudessa.

Arvopaperikeskuksen perustehtavéna on tarjota liikkeeseenlaskuun liittyvié peruspalveluita arvopa-
perien liikkeeseenlaskijoille ja toisaalta ndiden arvopaperin sailytysté sijoittajia palveleville arvopa-
perikeskuksen osapuolille. Arvopaperien liikkeeseen laskemisen perustarkoituksena on hankkia
yrityksille pddomaa arvopaperimarkkinoilta. Yksi vertailutapa erilaisten arvopaperikeskusten kus-
tannustasojen osalta on siten vaikutus pddomakustannuksiin eli korkovaikutus peruspisteina (eli
bps= basis points= 0,01prosenttia) padomahankinnassa. Kun EFi:n virallisen taseen mukaiset koko-
naisvuosikustannukset ovat olleet 20—22 miljoona euroa ja ndmé suhteutetaan EFi:n liikkeeseen
laskettuun kokonaisvolyymiin, tdmé vastaa noin 1 bps:n kustannustasoa. Muiden pohjoismaisten
arvopaperikeskusten kustannustasot ovat noin 0,3—0,4 bps ja isojen keskieurooppalaisten tavallis-
ten arvopaperikeskusten kustannustasot vaihtelevat 0,16—0,30 bps:n vélilla. Arvopaperikeskusten
voittomarginaalit (=liikevaihto-kustannukset) vaihtelevat myods merkittavéasti. Vastaavasti suhteutet-
tuna EFi:n marginaali muodostaa 0,65 bps:n hintalisén, kun Tanskan ja Ruotsin arvopaperikeskus-
ten vastaava luku on 0,14 ja 0,13 bps. Isoissa keskieurooppalaisissa arvopaperikeskuksissa voitto-
marginaalit vaihtelevat valilla 0,04—0,28 bps. Tallainen vertailu antaa yleiskuvan siit4, mink& suu-
ruisista vaikutuksista on kyse, kun siirrytddn kohti yhtendisempéé tehokkuustasoa EU-alueen arvo-
paperikeskuksissa. Suoria sijoitustileja tarjoavissa arvopaperikeskuksissa, joita on mm. Pohjoismai-
sissa, luvut siséltavat sijoittajien tilien tapahtuvan kaupan toteutuksen arvopaperikeskuksessa, kun
taas moniportaisessa mallissa arvopaperikeskuksen tasolla toteutus tehdaén vain séilyttdjien yhteis-
tilien tasolla. Sijoittajien kokonaiskustannuksiin on tdman lisaksi laskettava myos sdilyttdjien ja
salkunhoitajien palvelumaksut.

Koska Ruotsin ja Suomen arvopaperikeskukset tarjoavat hyvin samantyyppisia arvopaperikeskus-
palveluita, on mieleké&sta verrata ndiden kustannus- ja tuottorakenteita ja tapahtunutta kehitysta tar-
kemmin. Lisaksi molemmat ovat osaa Euroclear-konsernia ja EFi on ruotsalaisen arvopaperikes-
kuksen tytaryhti6. Alla on taulukossa verrattu Ruotsin ja Suomen arvopaperikeskuksien tilinpéatos-
tietoja vuosilta 2012 ja 2013.

Taulukko: EFi:n ja Euroclear Swedenin tilinpaatosvertailu suhteutettuna liikkeseenlaskettuun arvo-
paperimaéraan
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VIRALLISET TILIN- Keskim.
PAATOSTIEDOT Sailossa hintatasojen
2012/2013 oleva Tulos Keskim. [vertailu
(SEK=9,2118)

arvopaperi |Kustan-[ennen |Kustan- hinta- suhteessa

maara nukset [veroja [nukset Voitto |taso per |arvopaperi-

(EUR bilj. |(EUR |(EUR |perEUR |per EUR |EUR maaran

m.arv.) milj.) [milj.) |bilj.sail. |bilj. sail. |bilj.sail. |(EFi =100%)
Euroclear SE 2012 1,205 27 11 23 9 32 24 %
Euroclear FI 2012 0,266 22 13 83 49 132 100 %
Euroclear SE 2013 1,285 28 12 22 10 32 24 %
Euroclear FI 2013 0,274 20 18 73 66 139 100 %

Taulukossa on valkoisella alueella varsinaiset tilinpaatdstiedot ja harmaalla alueella ne on suhteutet-
tu sdilytyksessé olevaan arvopaperimadraan. Mikali suhteutus tehtdisiin kasiteltyjen tapahtumien
kappalemaarélld, tilanne ei muuttuisi oleellisesti, koska Ruotsin volyymit ovat lahes nelinkertaiset.
Jos vertailu tehtaisiin tapahtumien liikevaihdon perusteella, syntyisi merkittavé ero Ruotsin hyvéksi,
koska Ruotsin liikevaihto on ldhes 30-kertainen. Erityisesti suurtuotannon eroista johtuen Euroclear
Swedenin suhteelliset kustannukset ovat vain neljanneksen verrattuna EFi:n kustannuksiin, mika
nékyy myos hintatasovertailussa. Kun verrataan vuosia 2012 ja 2013 keskenaan, tilanne Ruotsissa
on pysynyt lahes ennallaan, mutta Suomessa EFi:ssé on tapahtunut 2 miljoonan euron lasku kustan-
nuksissa ja 3 miljoonan euron tuottojen lisdys Tama on johtanut tuloksen paranemiseen 5 miljoonal-
la eurolla ja nostanut EFi:n katteen 47 prosenttiin, kun kate Ruotsissa on ollut noin 30 prosenttia.
Néin suuret hinnoitteluerot olisivat epatodennédkoisia avoimessa kilpailussa, mutta mikali EFi voi
jatkossa sailyttdd méaraadvan markkina-aseman yksilollisté asiakaserottelua vaativan poikkeussééan-
non kayton turvin, sdilyy todennékdisesti merkittava hinnoitteluerokin. Vertailun osalta on syyta
huomata, ettd se on tehty karkealla tilinpaatostasolla ja kuvaa sen vuoksi keskimaaraista tilannetta.

Todennékoista on, etté jatkossa erityisesti kansainvalisten sijoittajien suosiossa olevat arvopaperit
keskittyvat yha enemman isoihin kansainvalisiin arvopaperikeskuksiin. Kilpailun lisdéantyminen
vaikuttaa myos siihen, ettd hinnoittelurakenteet yhtendistyvat, méérdalennusten kéytto yleistyy ja
markkinoille syntyy uusi yhtenainen liikkeeseenlaskijoiden ja sijoittajien valinen kustannusjako.
Kustannusjako yhtendistyy, koska muuten liikkeeseenlaskut keskittyvat suhteellisesti alhaisia liik-
keeseenlaskumaksuja pitavaan arvopaperikeskukseen, kun taas sijoittajien sailytykset keskittyisivét
suhteellisesti alhaisia sdilytysmaksuja pitdvaan arvopaperikeskukseen. Kilpailun lisd&ntyminen yh-
tendistéa palveluita, kun heikosti kilpailukykyiset karsiutuvat, mutta samalla arvopaperikeskuksille
syntyy kannustin kehittad palvelua entisté tehokkaammaksi ja asiakkaille hyddyllisemmaéksi. Mark-
kinoiden avautuminen merkitsee erityisesti kansainvalisten sijoitusten huomattavaa kasvamista.
Kilpailusta hy6tyvat erityisesti suurasiakkaat, jolloin on varmistettava, ettd myos pienet ja keskisuu-
ret yritykset voivat jatkossa hankkia markkinaehtoista rahoitusta arvopaperimarkkinoilta kilpailu-
kykyiseen hintaan.

Koska Suomi kayttaa artiklan 38 poikkeussaéantoa eika yhteisséailytysmalliin perustuvaa hallintare-
kisterditya tilia voi Suomessa vapaasti k&yttaa jatkossakaan, jaa Suomi tietynlaiseksi erillissaarek-
keeksi, jolle yhtendistyvien EU-arvopaperimarkkinoiden vaikutukset valittyvat vain osittain. Se,
miten paljon suomalaiset yritykset ja sijoittajat voivat hyddyntdd EU-markkinoiden yleiskehitysta,
riippuu edelld esitetyista tekijoistd, joiden yhteisvaikutusta on vaikeaa arvioida tassa vaiheessa. To-
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dennékadisté on kuitenkin, ettd suomalaismarkkinat supistuvat ainakin jonkin verran, kun ne joutuvat
erityisasemaan verrattuna yleistilanteeseen EU:ssa.

4.2 Vaikutukset viranomaisten toimintaan

Lainsaadantoehdotukset vaikuttavat viranomaisten, erityisesti Finanssivalvonnan ja Verohallinnon,
valiseen tietojensaantiin sekd yhteistyohon.

Jos viranomaiset haluavat selvittaa yksittaisen henkilon suomalaisiin porssiyhtidihin liittyvan arvo-
paperiomistusten maéraa ja arvoa, tilanne voi olla se, ettd henkild on saattanut kdyttaa ulkomaista
valittajaa, markkinapaikkaa, arvopaperien toteutusta ja selvitysta seké sailytystd, jolloin ainoa liit-
tymapinta Suomeen on arvopaperin suomalainen liikkeeseenlaskija. Talléin viranomaisten tiedon-
saanti voidaan turvata liikkeeseenlaskijalle tehtavalla kyselylla, miké edellyttaa tietopyyntoa kaik-
kiin julkisen kaupankaynnin kohteena oleviin yhtidihin, jotka on rekisterdity Suomessa. Jos arvopa-
perikaupan ketjun muu osapuoli, kuten valittaja tai sailyttaja, on myods suomalainen, tietopyynnon
kohdentaminen tapahtuisi ensisijaisesti ndihin tahoihin ja vasta toissijaisesti liikkeeseenlaskijaan,
koska vélittajilla ja sailyttajilla on kdytettavissadn tai saatavissaan ajantasaiset arvopaperikauppaa ja
omistusta koskevat tiedot. Sdannellylld markkinalla ja monenkeskisessa kaupankéayntipaikassa teh-
dyistd arvopaperikaupoista vélitetadan tiedot Finanssivalvonnalle.

Esitys sisdltda endotuksen Finanssivalvonnan tehtavien lisaédmisesta siten, ettd se yllapitaisi Si-
pal:ssa tarkoitetuista sijoituspalvelutoimintanaan arvopaperien séilytyspalveluja Suomessa tarjoa-
vista sijoituspalveluyrityksistd, luottolaitoksista ja arvopaperikeskuksista aiempaa kattavampaa jul-
Kista rekisterid. Rekisterin vaatiman tietojarjestelman kehittdminen aiheuttaa Finanssivalvonnalle
hallinnollisia kustannuksia. Rekisterin jarjestelmératkaisussa voidaan kayttaa kuitenkin jo olemassa
olevien toimijaluetteloiden ja ilmoitusmenettelyluetteloiden jarjestelméamallia lahtékohtana toimin-
nallisuuden rakentamisessa. Rekisterin jatkuva yll&pito vaatinee manuaalista tydpanosta, mutta
henkil6tydvuosissa tyomaaraan vaikuttavien toimijoiden muutosten maaraa on vaikea ennustaa.
Muutosehdotuksilla ei kuitenkaan arvioida olevan merkittévié tai olennaisia vaikutuksia tarvittaviin
Finanssivalvonnan tietojérjestelmiin tai henkil6resursseihin. Rekisterin yllapito lisannee Finanssi-
valvonnan ja muiden viranomaisten yhteistyota ja tietojenvaihtoa finanssimarkkinoilla toimivien
tahojen valvonnassa.

4.3 Yhteiskunnalliset vaikutukset

Ehdotus vaikuttaa viranomaisten mahdollisuuksiin saada tietoa arvopaperikaupoista ja arvopaperien
omistajista. Esimerkiksi Verohallinto, ulosottoviranomaiset, Tulli ja sosiaaliviranomaiset hytdynté-
vat tietojen keruussa nykyisié arvopaperikeskuksen tuottamia palveluja. EU:n arvopaperikeskusase-
tus merkitsee tietojen hajaantumista keskitetysta kansallisesta jarjestelmésta useaan EU-alueen ar-
vopaperikeskuksen jarjestelméan, vaikka esityksessa endotetaan kaytettavéksi asetuksen poikkeus-
saantoa yksildllisesta asiakaserottelusta. Yksilollisen asiakaserottelun vaatimuksella ei siten voida
estédd suomalaisten omistusta koskevien tietojen hajaantumista eri arvopaperikeskusten vélille, jos
suomalaiset yhtiot ryhtyvat enenevéssa maarin kayttdmaan EU:n arvopaperikeskusasetuksen salli-
maa liikkeeseenlaskun vapautta koskevaa oikeuttaan.
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Yleis6julkisuus

Suoran omistuksen pakon myota kerattyyn suomalaisten porssiomistusta koskevaan arvopaperikes-
kuksessa pidettyyn rekisteriin on voitu rakentaa ajantasaisesti omistuksen julkisuutta palveleva kan-
sainvalisesti poikkeuksellinen jarjestelméa. Omistuksen julkisuutta koskevan mallin muutoksella ei
arvioida olevan merkittavia yhteiskunnallisia vaikutuksia, koska mallin muutos ei johda siihen, ettei
omistuksen julkisuus sailyisi nykytasolla.

Siirtokelpoisen arvopaperin liikkeeseenlaskijalla on EU:n arvopaperikeskusasetuksen johdosta jat-
kossa oikeus valita arvopaperikeskus, jossa arvopaperit lasketaan liikkeeseen. Kéytdnngssé tama
tulee merkitsemaan sitg, ettd tiedot suomalaisten yhtididen arvopaperien omistajista saattavat ha-
jaantua usealle arvopaperikeskukselle tai niiden kanssa samaan konserniin kuuluvalle yritykselle.
Kun yksil6lliselld asiakaserottelulla tarkoitetaan myds moniportaisesti hallittuja, mutta eroteltuja
arvo-osuustileja, hajautuu tieto osakkeenomistajista arvopaperikeskusten lisaksi yksilollista asia-
kaserottelua tarjoaville arvopaperien sailyttdjille. Suomalaisten osakeomistukset ovat kuitenkin jat-
kossakin julkisesti saatavilla, joko arvopaperikeskuksessa, jos arvopaperikeskus téllaista palvelua
tarjoaa tai yhtion osoittamassa paikassa.

Yleisojulkisesti saatavilla oleva tieto julkisen kaupankaynnin kohteena olevan suomalaisen osake-
yhtion suomalaisista osakkaista pysyy nykytasolla. Voimassa olevan lain mukaan suomalaisten yh-
tididen osakasluettelot ovat ajantasaisesti saatavilla arvopaperikeskuksessa. Osakasluettelolle mer-
kitdan nykykaytannon mukaan edellisen selvityspdivan lopun mukainen tieto arvopaperiomistuksis-
ta, mutta tiedot on saatavilla tarvittaessa reaaliaikaisesti. Asetuksen myotd kaupat selvitetdén jatkos-
sa nykyisen kolmen pdivén sijaan kahden paivéan kuluessa kauppapaivastd, mutta selvitysajasta on
mahdollista sopia osapuolten valilla. Jos sijoittaja on tehnyt samalla arvopaperilajilla paivén aikana
useamman kaupan, tallaiset paivéansisaiset arvopaperikaupat eivat ndy osakasluettelolla yksittaisina
tapahtumina vaan osakasluettelolle paivittyy talloin paivan paattdvan saldon mukainen muutos. Hal-
lintarekisteroidyisté tileista osakasluettelossa nakyy vain hallintarekisterin hoitaja, kuten jatkossa-
kin, mutta yksilollisesti asiakaseroteltujen tilien suomalaisten omistustiedot puretaan erilliseen jul-
kiseen omistajatietoluetteloon, joka on saatavilla EFi:sta.

Arvo-osuusjarjestelmaan kuuluvien yhtididen suomalaisten omistajien yleisdjulkisuus toteutetaan
nykyisin arvopaperikeskuksen yleisopéaatteilla ja mahdollisilla paperiraporteilla. Arvioiden mukaan
yleisdpaatteitd katsotaan aktiivisimmin yhtiokokouskausina kevaisin. Esimerkiksi viranomaiset ei-
vat kdy katsomassa osakasluetteloita arvopaperikeskuksessa paikan paélla vaan viranomaisten tie-
donsaanti on hoidettu joko datatoimitusten tai kyselyjen kautta. Siten viranomaiset kysyvét yleensa
yksittdisia henkil6ja koskevia tietoja suoraan luottolaitoksilta, sijoituspalveluyrityksilta ja arvopape-
rikeskukselta.

Perusteltaessa suomalaisten omistamien arvo-osuuksien yleiséjulkisuutta yhteiskunnallisen vallan-
kayton ja median kiinnostuksella, omistustiedon kéytettavyytta heikentad se tosiasia, ettd voimassa
oleva yleisojulkisuus koskee ainoastaan osakeomistusta. Arvopaperimarkkinoilla on kaytdssé lukui-
sa méaara erilaisia rahoitusvélineitd, joita voimassa olevan OYL:n saannos yleisojulkisuudesta ei
koske. Yleisojulkisuus ei koske vieraan pddoman ehtoisia instrumentteja, johdannaisia, sijoitusra-
hastoja, kapitalisaatiosopimuksia tai erilaisia sijoitusvakuutuksia eikd mydsk&an pankkitalletuksia.
Lisaksi nykyinen todellisten omistajien yleiséjulkisuus on rajallista, koska noin 55 prosenttia suo-
malaisten yhtididen liikkeeseen laskemista osakkeista on jo nyt hallintarekisterdityja.
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MIFID annettiin huhtikuussa 2004 ja sita tdydentava asetus seka taytantdonpanodirektiivi syksylla
2006. Direktiivin tavoitteena on ollut muun muassa helpottaa sijoituspalveluiden tarjoamista jasen-
valtiosta toiseen ja lisaté kilpailua arvopaperimarkkinoilla. Direktiivin voimaantulo tarkoitti sita,
ettd suomalainen sijoittaja voi ostaa sijoituspalvelua EU:n alueella vapaasti eikd han ole sidottu
kayttamaan Suomessa toimivia palvelun tarjoajia. Kilpailulle vapaat markkinat sijoituspalvelun
tarjoamiseksi aiheuttavat sen, ettd suomalaisten omistuksia koskeva tieto on jo nyt hajaantunutta ja
Suomessa saatavilla olevat tiedot muodostavat vain osan omistuskokonaisuudesta. Liikkeeseenlas-
kijan valintaoikeus liséé viela entisestdan hajaantuneisuutta.

Harmaan talouden torjunta

Paaministeri Alexander Stubbin hallitusohjelma perustuu paaministeri Jyrki Kataisen hallitusohjel-
maan, jonka erés kérkihanke on ollut harmaan talouden torjunta. Hallitusohjelman mukaan osana
harmaan talouden tehostettua torjuntaa arvopaperien hallintarekisteréintia kehitetdan viranomaisten
tiedonsaannin ja kansainvalisen viranomaisyhteistyon turvaamiseksi ja veronkierron estamiseksi.
Valmistelussa otetaan huomioon Kilpailijamaiden vastaava saéantely ja verotuskaytannét EU-
lains&dadannon kehitys huomioiden. Valmistelun yhteydessa arvioidaan myos uudistusten vaikutuk-
set suomalaisen rahoitusalan kilpailukykyyn ja toimintaedellytyksiin.

Harmaan talouden torjumiseksi ehdotuksissa on otettu huomioon mahdollisuudet turvata viranomai-
sen tietojensaanti sen lakisaateisen tehtévan suorittamiseksi. Verolainsdddannén muutokset viran-
omaisyhteistyon turvaamiseksi valmistellaan erikseen.

5 Asian valmistelu

Rahoitusmarkkinoista vastannut elinkeinoministeri Jan Vapaavuori asetti 21 pdivana maaliskuuta
2014 tydéryhmén arvioimaan, miten arvopaperien sédilytysmallien laajentuminen ja yhdentyvat
markkinarakenteet voidaan mahdollisimman tarkoituksenmukaisella tavalla toteuttaa ottaen huomi-
oon tarkeat osakeomistuksen julkisuuteen liittyvat ndakokohdat, seka valmistelemaan EU:n arvopa-
perikeskusasetuksen voimaantulon johdosta tarvittavat lainsdddantomuutokset.

Tyoryhma luovutti 1 pdivana heindkuuta 2014 ministeri Vapaavuorelle hallituksen esitykseen muo-
toon laaditun muistionsa (Arvopaperien sédilytysmallien laajentumisen ja yhdentyvien markkinara-
kenteiden toteutumisen arviointi seké arvopaperikeskusasetuksen taytantoonpanon valmistelu, VM
033:00/2014). EU:n arvopaperikeskusasetusta ja sen vaikutuksia Suomen arvopaperimarkkinoille
sekd viranomaisten toimintaan on kasitelty tarkemmin kyseisessa muistiossa, joka on esityo télle
hallituksen esitykselle. Tydryhmanmuistion laadinnassa on monin paikoin hyddynnetty professori
Eva Liljeblomin raporttia arvopaperien moniportaisen hallinnan ja hallintarekisteréinnin laajentami-
sen taloudellisista vaikutuksista (VM 32/2010).

EU:n arvopaperikeskusasetuksen voimaantuloa valmistelleen tydryhman muistioon saatiin runsaasti
lausuntopalautetta. Lausuntoa pyydettiin yhteensd 41 viranomaiselta ja yhteis6lta ja lausunnon toi-
mitti 40 tahoa: oikeusministerio, tyo- ja elinkeinoministerio, Suomen Pankki, Finanssivalvonta,
korkein hallinto-oikeus, valtakunnansyyttajanvirasto, Helsingin poliisilaitos, keskusrikospoliisi,
Poliisihallitus, Kilpailu- ja kuluttajavirasto, Tietosuojavaltuutetun toimisto, Verohallinto, Verohal-
linnon harmaan talouden selvitysyksikkd, Akava ry, Arvopaperimarkkinayhdistys ry, Elinkei-
noeldman keskusliitto ry, Euroclear Finland Oy, Finanssialan Keskusliitto, NASDAQ OMX Hel-
sinki Oy, Hallitusammattilaiset ry, Suomen Journalistiliitto ry, Keskuskauppakamari, Osakesaasta-
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jien Keskusliitto ry, Suomen Ammattiliittojen Keskusjarjesté SAK ry, Transparency International
Suomi ry, Suomen Porssisaatio ja Tyoeldakevakuuttajat ry . Tutkivan journalismin yhdistys ry, Oi-
keustoimittajat ry, Taloustoimittajat ry ja Politiikan toimittajat ry toimittivat yhteisen lausunnon.
Innovatics Oy, Listayhtididen neuvottelukunta, Viestinnan Keskusliitto ry, Valtakunnanvoudinvi-
rasto sekd Patentti- ja rekisterihallitus toimittivat lausunnon oma-aloitteisesti.

Lausunnonantajat tukivat paapiirteissdédn EU:n arvopaperikeskusasetuksen tavoitetta kilpailun
avaamiselle, mutta arvopaperikeskusasetuksen tulkinta ja hallintarekisteréinnin laajentaminen ja-
koivat lausunnonantajien mielipiteitd. Lisaksi lausunnonantajat kiinnittivat huomiota erityisesti esi-
tyksen vaikutuksiin osakeomistuksen yleisdjulkisuuteen, harmaan talouden torjuntaan ja omistustie-
tojen kerd&dmisesta aiheutuviin kustannuksiin. My6s lausunnon antajien ndkemykset siitd, velvoit-
taako asetus avaamaan Suomessa hallintarekisterdinnin myos suomalaisille sijoittajille, jakoi lau-
sunnonantajia.

AOJL:iin ehdotettiin lukuisia teknisluonteisia tdsmennyksia ja korjausehdotuksia. Padsaantoisesti
ehdotukset koskivat lakitekniikkaa ja saannosten keskindista jarjestysta eri luvuissa tai lukujen va-
lilla. Saadut ehdotukset on valtaosin huomioitu.

Oikeusministerié on lausunnossaan kehottanut arvioimaan tiettyjen arvopaperikeskukselle esitetty-
jen julkisten hallintotehtavien perustuslainmukaisuutta. Huomion johdosta esityksen yksityiskoh-
taisten perustelujen osassa ”Suhde perustuslakiin ja sdatamisjarjestys” on kuvattu tarkemmin arvo-
paperikeskukselle esitettyjen tehtévien perustuslainmukaisuutta..

Oikeusministerit on lisaksi todennut lausunnossaan, ettd vastuu omistajatietojen toimittamisesta
olisi selvennettéva, kun on kyse arvopaperikeskuksen tai kolmannen osapuolen kanssa tehtévésté
sopimuksesta. AOJL:n 6 luvun 2 8§:44 ja SipaL:n 10 luvun 3 a 8:44 on lausunnon johdosta tdsmen-
netty.

Finanssivalvonta katsoo lausunnossaan, ettei osa ehdotetuista tehtavisté kuulu sen perusvalvontateh-
tavan piiriin eiké se siten kannata sille ehdotettuja tehtavia. Finanssivalvonta valvoo ehdotetussa
sééntelyssé tarkoitettuja sdilytyspalvelun tarjoajia, jotka se myos rekisterdi. Finanssivalvonnalla on
olemassa keinot ja valineet ehdotettuun valvontaan, minké vuoksi ehdotukseen ei ole tehty talta osin
muutoksia.

Muutoksenhakujarjestelméa& koskevia korkeimman hallinto-oikeuden esiin nostamia seikkoja ei
huomioitu asian jatkovalmistelussa siksi, ettd kyseisid sddnnoksia on juuri aiemmin kasitelty ja kat-
tavasti uudistettu arvopaperimarkkinalain kokonaisuudistuksen yhteydessé (HE 32/2012 vp s. 70-72
ja 283). Lisaksi tassa esityksessé ei sen luonteen ja kiireellisyyden vuoksi ole tarkoituksenmukaista
késitell& erityisesti muutoksenhakujarjestelmaa koskevaa saantelya laajemmin, vaan se on syyta
késitella kokonaisuutena muussa yhteydessa, mikali se riittdvan valmistelun seurauksena katsottai-
siin tarpeelliseksi.

Lausuntopalautteen johdosta OYL:a ja lain yksityiskohtaisia perusteluja selvennettiin muun muassa
osakeoikeuksien kayton, johdon vahingonkorvausvastuun ja osakasluettelon pidon osalta. Lausun-
tokierroksella kiinnitettiin huomiota osakkeenomistajien asemaan siirrettdessa yhtion osakkeet arvo-
osuusjarjestelmasté toiseen. Lakiehdotusta taydennettiin lausuntopalautteen perusteella arvopaperi-
keskuksen vaihtamista koskevalla ilmoittamisvelvollisuudella. Lisaksi osakasluetteloon merkittavi-
en osoitetietojen julkisuutta koskevaa sadntelyd muutettiin jatkovalmistelussa lausuntopalautteen
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johdosta. Osakasluettelon pitoon ja ndhtdvana pitdmiseen liittyvat rangaistussadannokset ulotettiin
lausuntopalautteen perusteella koskemaan myos arvo-osuusjérjestelmaan kuuluvia yhtioita. Valmis-
telun tiukan aikataulun johdosta lausunnonantajien ehdotusta historiallisten arvo-osuustilitietojen
nykyista laajemmasta julkisuudesta ja tietojen yhdistelemisesté ei voitu valmistella jatkovalmiste-
lussa.

Oikeusministeri6 kiinnitti huomion FivaL:n voimassa olevaan sadnnokseen (41 8), jonka mukaan
Finanssivalvonta maéraa seuraamusmaksun, jos se on suuruudeltaan enintddn miljoona euroa.
Muussa tapauksessa seuraamusmaksun maarad Finanssivalvonnan esityksestd markkinaoikeus. Oi-
keusministerion mielesta sdéé&nnosta on arvioitu oikeusturvan kannalta sdéntely-ympaéristdssa, jossa
luonnolliselle henkil6lle ei ollut padsaantdisesti mahdollisuutta méarata yli 100 000 euron seuraa-
musta (katso myds mainitun saannoksen perustelut HE 32/2012 vp). Sdénndosta tulisi ndin oikeus-
ministerion mielestd jatkovalmistelussa tarkastella uudelleen. Valtiovarainministerio yhtyy oikeus-
ministerion kantaan siitd, ettd sddnnosté tulisi tarkastella uudelleen. Arviointia ei kuitenkaan valtio-
varainministerion mielesté ole tarkoituksenmukaista tehdé kiireelld tdssa yhteydessé. Valtiovarain-
ministerion rahoitusmarkkinaosasto on paattanyt kaynnistaa sdédnnoksen tarkastelun vuoden 2015
alussa erillisessé hankkeessa, jossa tarkastellaan myds muita hallinnollisen seuraamusjéarjestelméan
kehittdmistarpeita.

Keskusrikospoliisi on esittédnyt erdita rahanpesun ja terrorismin rahoittamisen estdmisesta ja selvit-
tamisesté annetun lain saannoksid muutettavaksi. Mainittu laki perustuu muun muassa Euroopan
parlamentin ja neuvoston direktiiviin 2005/60/EY rahoitusjarjestelméan kéytén estamisesta rahan-
pesutarkoituksiin seka terrorismin rahoitukseen, jonka muuttamista koskevat neuvottelut ovat
EU:ssa vireilla. Direktiivin muutos saatetaan kansallisesti voimaan hankkeessa, joka kaynnistetaan
valtiovarainministeriossé alkuvuonna 2015. Sdadésten muuttaminen ei ole sen vuoksi tassa yhtey-
dessa perusteltua.

AML:n liputusta ja kaupparaportointia koskeviin séannoksiin on ehdotettu muutamissa lausunnois-
sa muutoksia. Valtiovarainministerig katsoo kuitenkin, ettd liputusta koskevat mahdolliset muutok-
set tulee tehda avoimuusdirektiivin muutosten yhteydessd, jota koskeva hallituksen esitys on tarkoi-
tus antaa eduskunnalle kevétistuntokaudella 2015. Kaupparaportointia koskevat muutossdannokset
valmistellaan MiFID Il1-hankkeen yhteydessd, jota koskeva hallituksen esitys on tarkoitus antaa
eduskunnalle kevétistuntokaudella 2016.

Kaupparekisterilainsaddantoon ja henkil6tietojen saatavuutta koskevat muutosehdotukset edellytta-
vat yhteistyota oikeusministerion seké tyo- ja elinkeinoministerion kanssa, silld kyseiset sddnnokset
ja niiden muutosten itsenédinen valmistelu kuulu valtiovarainministerion hallinnonalaan.

Arvopaperikeskusasetuksen kansallista voimaansaattamista valmistellut tydryhma esitti, etta osa-
kas- tai muiden arvo-osuustileistd johdettavien luetteloiden pitdminen ei olisi enda jatkossa arvopa-
perikeskuksen pakollinen tehtdva. Tyoryhma perusti ehdotuksensa asetuksen pakollisten tehtévien
luetteloon, johon esimerkiksi osakasluetteloiden yllapitdaminen ei kuulu. Luetteloidenpitovelvolli-
suudesta annettiin lausuntokierroksella palautetta, jonka johdosta jatkovalmistelussa on tehty lisa-
selvityksida muun muassa tyéryhman ehdotuksen varallisuusoikeudellisista vaikutuksista. Selvitys-
ten perusteella lakiehdotusta on nyt muutettu siten, ettd Suomessa toimiluvan saaneen arvopaperi-
keskuksen olisi jatkossakin pidettava arvo-osuustileista ja niille tehdyista kirjauksista johdettuja
erilaisia luetteloita, silla muunlainen ratkaisu saattaisi johtaa oikeudelliseen epdvarmuuteen.
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Hallituksen esitys on laadittu virkatyona valtiovarainministerion rahoitusmarkkinaosastolla. Val-
misteluun ovat yksittéisten sdddosten osalta osallistuneet oikeusministerio, Suomen Pankki, Finans-
sivalvonta, EFi, Finanssialan Keskusliitto seka Elinkeinoelaman keskusliitto.

6 Riippuvuus muista esityksista

Samaan aikaan tdman esityksen kanssa eduskunnan késiteltdvana on sosiaali- ja terveysministerios-
s& valmisteltu hallituksen esitys laeiksi vakuutusyhtidlain ja erdiden siihen liittyvien lakien muutta-
misesta (Solvenssi Il). Esityksesséa muutetaan Fival:a ja Finanssivalvonnan valvontamaksusta an-
nettua lakia osittain samoilta osin kuin tassa esityksessa on esitetty muutettavaksi.



39(15
0)

YKSITYISKOHTAISET PERUSTELUT

LAKIEHDOTUSTEN PERUSTELUT

1.1 Laki arvo-osuusjarjestelmasta ja selvitystoiminnasta

I OSA
YLEISET SAANNOKSET JA MAARITELMAT

1 luku
Y leiset sdannokset

1 8. Soveltamisala. Pykéldn 1 momentissa saadettdisiin voimassa olevan lain 1 luvun 1 §:n 1 mo-
menttia vastaavasti, ettd lakia sovelletaan arvo-osuusjérjestelméan yllapitdmiseen ja selvitystoimin-
nan harjoittamiseen Suomessa.

Pykaléan 2 momentti olisi kokonaan uusi. EU:n arvopaperikeskusasetuksen voimaan tultua arvopa-
perikeskuksiin ja selvitystoimintaan sovellettaisiin tdman lain ohella asetuksen s&&nnoksid muun
muassa toimiluvasta, taloudellisista toimintaedellytyksista, toiminnan jarjestamisesta ja tarjottavista
palveluista. Asetus korvaisi siten joiltain osin voimassa olevan lain s&é&nnokset. EU:n arvopaperi-
keskusasetus on sellaisenaan suoraan sovellettavaa oikeutta, joten voimassa lakiin on tarpeellista
tehdd asianmukaiset viittaussdédnnokset, silloin kun asiasta sdédetdan lain sijaan asetuksessa. Ase-
tuksen tarkoituksena on yhdenmukaistaa rahoitusvalineiden toimitusta koskevat sdédnndkset unionis-
sa ja edistéa arvopaperikeskusten toiminnan jarjestamisen avulla luotettavaa, tehokasta ja joustavaa
rahoitusvélineiden toimitusta. Asetuksella ei kuitenkaan rajoiteta erityisia rahoitusvalineitd, kuten
esimerkiksi kasvihuonekaasujen péastdoikeuksia kauppaa, koskevien sdanndsten soveltamista.

Pyké&lan 3 momentti olisi niinikd4n kokonaan uusi. Momentissa selvennettéisiin lain s&annoksien
suhdetta keskusvastapuolen toimijaa koskevaan markkinarakennetoimija-asetukseen. Momentissa
4 selvennettdisiin voimassa olevaa lakia vastaavasti, ettd Suomessa kotipaikkaa pitdvaan arvopape-
rikeskukseen ja keskusvastapuoleen sovelletaan osakeyhtitlakia (624/2006), jollei tésta laista, EU:n
arvopaperikeskusasetuksesta, markkinarakennetoimija-asetuksesta tai muusta arvopaperikeskusta
tai selvitystoimintaa koskevasta lainséadannostd muuta johdu.

2 8. Valvonta. Pykéldn 1 momentissa séédettdisiin voimassa olevan lain 1 luvun 2 §:44 vastaavasti,
ettd lain noudattamista valvoo Finanssivalvonta.

Pykalan 2 momentti olisi kokonaan uusi. Arvopaperikeskusasetuksen 11 artiklassa saddetaan, etté
jasenvaltio voi nimetd yhden tai useampia viranomaisia, joiden tehtdvané on huolehtia asetuksen
s&anndsten mukaisesta viranomaistoiminnasta. Momentissa ehdotetaan séadettavan, ettd ndita vi-
ranomaisia ovat valtiovarainministerio, Suomen Pankki ja Finanssivalvonta. Finanssivalvonta olisi
arvopaperi-keskusasetuksen 11 artiklan 1 kohdan toisessa alakohdassa tarkoitettu viranomainen,
jonka tehtdvéana on huolehtia yhteistydsta muiden jasenvaltioiden toimivaltaisten viranomaisten
kanssa.
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Suomen Pankista annetun lain (214/1998) 3 §:n 2 momentissa saddetddn Suomen Pankin tehtévéksi
huolehtia omalta osaltaan maksu- ja muun rahoitusjérjestelmén luotettavuudesta ja tehokkuudesta
seka osallistua sen kehittdmiseen. Suomen Pankki osallistuu Finanssivalvonnan ohella selvitysjar-
jestelmén valvontaan.

Valtiovarainministerion tehtavané on toimia jarjestelmallisesti merkittavien toimijoiden eli arvopa-
peripdrssin, arvopaperikeskuksen ja keskusvastapuolen kansallisena toimilupaviranomaisena. Sen
lisdksi valtiovarainministerio on Euroopan parlamentin ja neuvoston direktiivissa 98/26/EY selvi-
tyksen lopullisuudesta maksujérjestelmissa ja arvopaperien selvitysjarjestelmissa tarkoitettu viran-
omainen.

Valtiovarainministerion, Suomen Pankin ja Finanssivalvonnan keskinéisté tehtdvien jakoa ei ehdo-
teta muutettavan. Laissa ehdotetaan kuitenkin saddettavan nimenomaisesti, etta naille viranomaisille
kuuluu laissa ja arvopaperikeskusasetuksessa tarkoitettuja tehtévia.

3 8. Maaritelmat. Pykala olisi uusi. Voimassaolevan lain méaritelmié koskevaan luetteloon ehdotet-
taisiin tehtavan EU:n arvopaperikeskusasetuksen voimaantulon johdosta vélttdmattomat lisdykset
ulkomaiseen arvo-osuusjarjestelméén ja ulkomaiseen arvopaperikeskukseen seka viittaukset asetuk-
sen maaritelmiin silloin, kun voimassa olevan lain sijaan maéaritelmén sisalto tulisi asetuksesta eika
laista. Lisaksi ehdotetaan lisdttavan hallintarekisterdinnin hoitajaa seké osakasluetteloa koskevat
madritelmat.

Pykalan 1 momentin luettelon kaksi ensimmaista kohtaa vastaisivat nykytilaa ja kohtaan kolme li-
sattaisiin ulkomaisen arvo-osuusjarjestelméan maaritelma, jolla tarkoitettaisiin ETA-alueen tai EU:n
arvopaperikeskusasetuksen 25 artiklan nojalla hyvaksytyn kolmannen maan arvo-osuusjarjestelmaa
vastaavaa jarjestelméé. Kohdat nelja ja viisi vastaisivat nykytilaa ja kun taas kohtaan kuusi lisattai-
siin ulkomaisen arvopaperikeskuksen maaritelma. Ulkomainen arvopaperikeskus olisi maaritelman
mukaan sellainen yhti, joka olisi saanut EU:n arvopaperikeskusasetuksessa tarkoitetun toimiluvan
hoitaa arvopaperikeskuksen tehtavid ETA-valtiossa tai kolmannessa maassa. Méaaritelma tarvitaan
kansalliseen lakiin, jotta aineellisissa sadnnoksissa voitaisiin viitata kotimaisen arvopaperikeskuk-
sen ohella my6s ulkomaiseen yhtiéon. EU:n arvopaperikeskusasetuksen artiklakohtaisessa sovelta-
misalassa voi olla eroja riippuen siitd, onko arvopaperikeskukselle myonnetty toimilupa ETA-
valtiossa vai kolmannessa maassa.

Keskusvastapuolia koskevassa maaritelméluettelon kohdassa seitseman viitattaisiin yhteisoon, joka
maéarittaa rahoitusvalineiden kaupasta aiheutuvia velvoitteita. Luettelon kohdassa kahdeksan viitat-
taisiin selvitysosapuolen maaritelman osalta EU:n arvopaperikeskusasetuksen 2 artiklan 1 kohdan
19 ja 33 alakohtiin, joiden nojalla yhteis6lle mydnnettéisiin oikeus antaa rahoitusvélineitd koskevia
kauppoja selvitysyhteison selvitettavéksi. Selvitystoiminnan maaritelméssa luettelon kohdassa yh-
deksan viitattaisiin rahoitusvélineiden kaupasta johtuvien velvoitteiden maarittdmiseen tai EU:n
arvopaperikeskusasetuksen 2 artiklan 1 kohdan 7 alakohdassa tarkoitettuun velvoitteiden toteutta-
miseen. EU:n arvopaperikeskusasetuksen mukaan arvopaperikeskus harjoittaa aina selvitystoimin-
taa pakollisena ydinpalveluna. Rahoitusvalineilld tehtyjen kauppojen toteuttamisen ulkopuolella
tehtyihin luovutuksiin sovelletaan arvo-osuustileistd annetun lain kirjaamista koskevia sadnnoksia.

Luettelon kohdan 11 maaritelmassa tilinhoitajista méériteltaisiin tilinhoitajan olevan arvopaperikes-
kuksen osapuoli. Ulkoistamisella tarkoitettaisiin kohdan 12 mukaan arvopaperikeskuksen toimin-
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taan liittyvad EU:n arvopaperikeskusasetuksen 19 ja 30 artiklassa tarkoitettua jarjestelya, jonka pe-
rusteella muu palvelun tarjoaja tuottaa arvopaperikeskukselle toiminnon tai palvelun, jonka arvopa-
perikeskus olisi muutoin itse suorittanut. Maaritelma ETA-valtiosta 13 kohdassa vastaisi nykytilaa.

Hallintarekisterdinnin hoitaja madriteltaisiin sadnnoksen 13 kohdassa. Nykytilaa vastaavasti hallin-
tarekisteréinnin hoitajana voisi toimia kaupintatilin tilinhaltija, arvopaperikeskus, tilinhoitaja, arvo-
paperitileistd annetussa laissa tarkoitettu séilyttaja sekd muu taho, joka voi arvo-osuustililain nojalla
toimia omaisuudenhoitotilin tilinhaltijana. Hallintarekisteréinnin hoitaja voidaan merkita osakeyhti-
On osakasluetteloon osakkeenomistajan sijaan, kun yhti6 laskee liikkeelle EU:n arvopaperikes-
kusasetuksen 3 artiklassa tarkoitettuja siirtokelpoisia arvopapereita, joilla kdydaan kauppapaikoilla.
Kun ulkomainen toimija tarjoaa arvo-osuuden sailytyspalveluja Suomeen rajan yli esimerkiksi sen
kotivaltion viranomaisen mydntaman sijoituspalveluyrityksen tai luottolaitoksen toimiluvan nojalla
ja arvo-osuustilid pidetddn Suomessa, sovelletaan sijoituspalvelun tarjoajaan myos hallintarekiste-
réinnin hoitajaa koskevia saannoksid. Jos osakeyhtio laskee arvo-osuudet liikkeeseen ulkomaisessa
arvopaperikeskuksessa, arvopaperikeskukseen ja sen osapuoliin sovelletaan kyseisen ETA-valtion
lainsaadantoa.

Osakasluettelo méaariteltdisiin kohdassa 15 viittaamalla osakeyhtiélain 3 luvun 15 §:n 2 momenttiin.
Kohdassa 16 maariteltaisiin osapuoli EU:n arvopaperikeskusasetuksen 2 artiklan 19 kohdassa mu-
kaiseksi osallistujaksi.

4 8. Viranomaisten valinen tietojenvaihto. Pykala olisi kokonaan uusi ja sen 1 momentissa saédet-
taisiin arvopaperikeskusasetuksen 11 artiklassa tarkoitettujen kansallisten viranomaisten velvolli-
suudesta vaihtaa tietoja keskenadn. Sdannoksessa tietojenvaihto rajoitettaisiin koskemaan vain sel-
laisia tietoja, jotka liittyvat ndiden viranomaisten lakisaateisiin tehtéviin, joista sdadetdan téssé lais-
sa tai arvo-paperikeskusasetuksessa. Muut tiedot, esimerkiksi Finanssivalvonnan ulkomaisilta vi-
ranomaisilta muiden lakiséateisten tehtdvien yhteydessa saamat tiedot, eivét olisi sddnnoksessa tar-
koitettuja tietoja.

Pykalan 2 momentti koskisi tietojen luovuttamista muille viranomaisille arvopaperikeskusasetuksen
13 artiklan mukaisesti. S&annds olisi luonteeltaan informatiivinen ja kun esityksessa ehdotetaan,
ettd Finanssivalvonta on valvontayhteisty6ta koordinoiva kansallinen viranomainen, tietojenvaih-
dosta séadettdisiin tarkemmin FivaL:ssa.

I1 OSA
ARVOPAPERIKESKUKSEN, KESKUSVASTAPUOLEN SELVITYSOSAPUOLEN JA TI-
LINHOITAJAN TOIMINTA

2 luku
Arvopaperikeskuksen toimilupa, omistajat, hallinto ja toiminta sek& keskusvastapuoli

1 8. Arvopaperikeskustoiminnan luvanvaraisuus ja arvopaperikeskuksen kotipaikka. Nykytilaa vas-
taavasti 1 momentissa séédettaisiin, ettd arvopaperikeskustoiminnan harjoittaminen edellyttad val-
tiovarainministerion toimilupaa. Momenttiin ehdotettaisiin lisattavén viittaus EU:n arvopaperikes-
kusasetuksen 2 artiklan 1 kohdan 1 alakohtaan, jonka mukaan arvopaperikeskus yllapitaa selvitys-
jarjestelmaa.
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Pykalan 2 momentissa saddettdisiin nykytilasta poikkeavasti, ettei arvopaperikeskuksen paakontto-
rin tarvitsisi sijaita Suomessa. EU:n arvopaperikeskusasetuksen 23 artiklan nojalla arvopaperikes-
kusten vélista kilpailua avataan, jolloin arvopaperikeskuksella on vapaus tarjota palveluja toisessa
jasenvaltiossa. Kilpailun avaamisesta johtuen saddettaisiin, etta arvopaperikeskuksen kotipaikan
olisi sijaittava Suomessa. Pykal&d&n ehdotetaan lisattavaksi uusi 3 momentti, jonka mukaan ulkomai-
sen arvopaperikeskuksen oikeudesta tarjota palveluja Suomessa ja Suomessa toimiluvan saaneen
arvopaperikeskuksen oikeudesta tarjota palveluja ulkomailla séadettaisiin EU:n arvopaperikes-
kusasetuksen 23 ja 25 artiklassa.

2 8. Toimilupahakemus. Pyké&ldn 1 momentin mukaan arvopaperikeskuksen toimiluvasta sdédettai-
siin EU:n arvopaperikeskusasetuksen 16 ja 17 artiklassa, joissa saadetddn toimiluvan myéntamisen
edellytyksista seka toimiluvan mydntamismenettelysta.

Pykalan 2 momenttiin ehdotetaan lisattavan velvollisuus liittdd toimilupahakemukseen riittavét sel-
vitykset selvitystoiminnassa mahdollisesti syntyvien tappioiden jakamisesta seka tappionvaaran
kattamisesta. Lisayksen tarkoitus on varmistaa selvitystoiminnasta aiheutuvien tappioiden kattami-
nen, kun selvitysyhteisoa koskeva saantely ehdotetaan yhdistettdvan arvopaperikeskusta koskevaan
saantelyyn.

3 8. Toimiluvan myontaminen ja peruuttaminen. Pykalan mukaan toimilupahakemuksen myontami-
sen edellytyksista ja toimiluvan peruuttamisesta sédadettéisiin EU:n arvopaperikeskusasetuksen 16 ja
20 artiklassa.

4 §. Toimilupapaatos ja arvopaperikeskuksen toiminnan aloittaminen. Pykaldn 1 momentin mukaan
toimilupaa koskevan hakemuksen ratkaisemisesta séadettéisiin EU:n arvopaperikeskusasetuksen

17 artiklassa. Koska EU:n arvopaperikeskusasetuksessa ei sdddetéd kansallisen toimilupaviranomai-
sen paatoksesta valittamisesta, valituksen tekemisté séadettéisiin jatkossakin 7 luvun 8 §:ssa.

Pyké&lan 2 momentti vastaisi voimassa olevaa lakia eli valtiovarainministerion olisi ennen asian rat-
kaisemista pyydettava hakemuksesta Suomen Pankin ja Finanssivalvonnan lausunto. Pykalén 3
momenttiin ehdotetaan lisattdvan viittaus EU:n arvopaperikeskusasetuksen liitteisiin B ja C, joiden
sisaltamia lisapalveluja koskien valtiovaarainministeriolla olisi oikeus asettaa toimiluvan hakijaa
kuultuaan, arvopaperikeskuksen liiketoimintaa koskevia, valvonnan tai rahoitusmarkkinoiden va-
kauden kannalta valttaméattomiéa rajoituksia ja ehtoja. Pykalan 4 momentti vastaisi voimassa olevaa
lakia.

5 8. Toimilupa eurooppayhtidlle. Pykala vastaisi voimassa olevan lain 6 8:&.

6 §. Arvopaperikeskuksen merkittéavien omistajien luotettavuus ja johtaminen. Arvopaperikeskuksen
merkittavien omistajien luotettavuudesta ja johtamisesta ehdotetaan jatkossa séédettdvén ainoastaan
EU:n arvopaperikeskusasetuksen 27 artiklassa.

7 8. Taloudelliset toimintaedellytykset ja osakkeiden hankinta. Pykaldssa viitattaisiin EU:n arvopa-
perikeskusasetuksen 47 artiklaan arvopaperikeskuksen taloudellisista toimintaedellytyksista seké
27 artiklan 7 kohtaan osakkeiden hankinnan osalta. Artiklan mukaan Euroopan pankkiviranomainen
laatii tiiviissé yhteistydssé Euroopan arvopaperimarkkinaviranomaisen ja Euroopan keskuspankki-
jarjestelman kanssa teknisia sdéntelystandardeja tarkentaakseen arvopaperikeskuksen pddomaa,
jakamatonta voittoa ja rahastoja koskevat vaatimuksia.
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Pykalédn 2 momentti vastaa voimassa olevan lain 2 luvun 8 §:n 6 momenttia.

8 8. Arvopaperikeskuksen kotipaikan siirto Euroopan talousalueella. Pykél& vastaisi voimassa ole-
van lain 13 §:4.

9 8. Arvopaperikeskuksen osallistuminen sulautumiseen tai jakautumiseen Euroopan talousalueella.
Pykala vastaisi voimassa olevan lain 14 §:4.

10 8. Arvopaperikeskuksen toiminnan jarjestaminen. Pyk&lan 1 momentissa ehdotetaan saddettavan,
ettd toiminnanjarjestamisvelvollisuudesta viitattaisiin EU:n arvopaperikeskusasetuksen 26 artiklaan.

Pyké&lan 2 momentissa saddettéisiin, ettd sen lisdksi mitd edelld mainitussa artiklassa saddetéén etu-
ristiriitojen tunnistamisesta, arvopaperikeskuksen on otettava huomioon jatkossakin ne eturistiriita-
tilanteet, jotka voivat vaikuttaa arvopaperikeskukselle 16 8:ssd sdédetyn valvontatehtavén luotetta-
vaa hoitamista.

Pykaldn 3 momenttia vastaisi voimassa olevan lain 15 §:n 3 momenttia.

Pykalan nykyinen 4 momentti ehdotetaan kumottavan, silla 26 artiklaan siséltyy EAMV:lle delegoi-
tu valtuus antaa teknisié séantelystandardeja, jolloin Finanssivalvonnan méardysantovaltuus olisi
paallekkainen ja siten tarpeeton.

11 8. Arvopaperikeskuksen tehtavat. Pykaldn 1 momentissa todettaisiin arvopaperikeskuksen kes-
keisin tehtdvé, joka olisi arvo-osuusjarjestelman yllapitaminen.

Pykalan 2 momentissa viitattaisiin EU:n arvopaperikeskusasetuksen A—C liitteisiin arvopaperikes-
kuksen ydin- ja lisapalveluista. Asetuksen voimaantultua ei ole enad mahdollista saataa kansallisesti
sellaisista arvopaperikeskukselle sallituista palveluista, joista sdéddetdén asetuksessa.

Muutoksella poistettaisiin muun muassa sdédnnos, jonka mukaan arvo-osuusjarjestelmésta voitaisiin
keraté tietoja arvopaperimarkkinalain 13 luvussa tarkoitettuun sisapiirin omistusta koskevaan rekis-
teriin, 28 §:ssé tarkoitettuun arvopaperikeskuksen sisépiirirekisteriin, sijoituspalvelulain 7 luvun

19 §:ssd tarkoitettuun sijoituspalveluyrityksen sisdpiirirekisteriin, kaupankaynnistd rahoitusvélineil-
14 annetun lain 2 luvun 43 §:ssé tarkoitettuun porssin sisdpiirirekisteriin ja sijoitusrahastolain

101 a §:ssé tarkoitettuun rahastoyhtion sisépiirirekisteriin. Arvopaperikeskus voisi kuitenkin jatkos-
sakin tarjota voimassa olevassa laissa tarkoitettua palvelua, silla kyseessé olisi EU:n arvopaperikes-
kusasetuksen liitteessa B tarkoitettu osakasrekistereihin liittyva palvelu. Lain 8 luvun 2 8:n salassa-
pitosadnnokseen ehdotetun uuden 3 momentin perusteella arvo-osuusjarjestelmasta voitaisiin myos
yhé luovuttaa salassapitosadnndsten estdmatta tietoja kyseisiin rekistereihin.

Lisaksi pykaldaan ehdotetaan lisattavan 3 momentti, jonka mukaan arvopaperikeskus olisi velvolli-
nen hakemaan luottolaitostoiminnasta annetun lain (610/2014) mukaista luottolaitoksen toimilupa,
jos se harjoittaisi EU:n arvopaperikeskusasetuksen C liitteessd tarkoitettua pankkipalvelujen tyyp-
pisté oheispalvelua. Arvopaperikeskukselle ei kuitenkaan myonnettaisi toimilupaa luottolaitos-
toiminnasta annetun lain 5 luvun 1 8:ssd tarkoitettuun talletuspankkitoimintaan.
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12 §. Selvitystoiminnan turvaaminen. Pykala vastaisi sisalloltdéan voimassa olevan lain 3 luvun

3 8:4 Momenttien jarjestysta ehdotetaan kuitenkin muutettavan. Voimassa olevan lain viittaukset
selvitysyhteisoon ehdotetaan muutettavan arvopaperikeskukseksi. Muutosehdotus perustuu arvopa-
perikeskusta ja selvitysyhteisod koskevan saantelyn yhdistdmiseen.

13 8. Kansainvalinen yhteistoiminta. Pykald vastaa pa&osin voimassa olevan lain 17 §:4. Pykalan
1 momenttiin ehdotetaan kuitenkin lisattavan viittaukset EU:n arvopaperikeskuksen artikloihin,
jotka koskevat pakollisia linkkejé arvopaperikeskuksen ja toisten markkinainfrastruktuurien valilla.

14 §. Arvopaperikeskuksen sidonnaisuus. Pykalé vastaa voimassa olevan lain 18 8:&.
15 §. Arvopaperikeskuksen varautuminen. Pykéla vastaa voimassa olevan lain 19 §:4.
16 8. Arvopaperikeskuksen valvontatehtava. Pykélé vastaa voimassa olevan lain 20 §:&.

17 8. Arvopaperikeskuksen toimintojen ulkoistaminen. Pykalan mukaan arvopaperikeskuksen toi-
mintojen ulkoistamisesta s&é&dettéisiin jatkossa EU:n arvopaperikeskusasetuksen 19 ja 30 artiklassa.

18 8. Arvopaperikeskuksen sdannot. Pykalassa ehdotetaan yhdistettdvan voimassa olevan lain arvo-
paperikeskuksen ja selvitysyhteison saantdja koskevat lainkohdat yhdeksi pykéléaksi. Sisalléltaan
ehdotus arvopaperikeskuksen sédanngista vastaisi pd&osin voimassa olevan lain 2 luvun 22 8:4 ja

3 luvun 4 §:44 kuitenkin siten, ettd selkeésti paallekkéiset sadntokohdat ehdotetaan yhdistettdvan ja
niistd voimassa olevan lain sdant6jé koskevista sadnnoksistd, joista olisi asetuksessa séantelya, ei
enaa saadettdisi kansallisesti. Liséksi pykalan 1 momentissa viitattaisiin EU:n arvopaperikeskusase-
tuksen 26 artiklan 4 kohtaan ja 43 artiklaan, joissa saadetaan arvopaperikeskuksen saannoisté.

19 8. Arvopaperikeskuksen sdantdjen vahvistaminen. Pykéldn 1—3 momentit vastaisivat voimassa
olevan lain 23 §:4. Pyk&lan mukaan sdéntdjen vahvistaminen kohdistuisi jatkossa seka arvopaperi-
keskuksen toimintaan etté selvitystoimintaan, kun arvopaperikeskusta ja selvitysyhteis6d koskeva
saantely yhdistettaisiin. Selvitysyhteisoa koskevan sadntelyn yhdistdmisen takia pykaldan ehdote-
taan erotettavan omaksi 4 momentikseen valtiovarainministerion mahdollisuus mééaraté selvitystoi-
minnan jarjestamisestd, jos tarked yleinen etu vaatii selvitystoiminnan jarjestamista eika selvitys-
toimintaa koskevia saantoja tai niiden muutosta ole hakemuksen hylkaamisen takia tai muusta syys-
ta vahvistettu. Pykalan 5 momentin mukaan tilinhoitajan, selvitysosapuolen ja arvo-osuuden liik-
keeseenlaskijan olisi jatkossakin sitouduttava noudattamaan arvopaperikeskuksen séantoja.

20 8. Arvopaperikeskuksen palveluista perittavat maksut. Pykaldssa viitattaisiin EU:n arvopaperi-
keskusasetuksen 34 artiklaan, jossa sd&dettaisiin arvopaperikeskuksen palveluista perittavista mak-
suista. Kansallista sadnnosté arvopaperikeskuksen perimien maksujen kohtuullisuudesta ja tasapuo-
lisuudesta ei voida enéda pitad voimassa, kun EU:n arvopaperikeskusasetus sisaltda sadnnokset arvo-
paperikeskuksen velvollisuudesta julkistaa ydinpalveluihinsa liittyvét hinnat ja maksut. Arvopape-
rikeskuksen on julkaistava erillinen hintaluettelo, jotta tarjouksia on helpompi vertailla ja asiakkaat
voivat ennakoida, kuinka paljon niiden on palvelujen kéytostd maksettava. Julkaistu ydinpalveluja
koskeva hintapolitiikka sitoo arvopaperikeskusta.

21 8. Henkilokohtaiset liiketoimet. Pykélé vastaa voimassa olevan lain 25 §:&.

22 8. Velvollisuus tehda sisapiiri-ilmoitus. Pykala vastaa voimassa olevan lain 26 §:a.
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23 8. Sisapiiri-ilmoitus. Pykéla vastaa voimassa olevan lain 23 §:a.
24 8. Arvopaperikeskuksen sisapiirirekisteri. Pykéla vastaa voimassa olevan lain 28 §:4.

25 8. Tilintarkastus. Pykdldn 1 momentissa viitattaisiin EU:n arvopaperikeskusasetuksen 26 artiklan
6 kohtaan. Pykaldn 2 momentin mukaan arvopaperikeskuksen tilintarkastajista vahintdan yhden
olisi oltava tilintarkastuslain (459/2007) 2 §:n 2 kohdassa tarkoitettu KHT-tilintarkastaja tai KHT-
yhteiso.

26 8. Finanssivalvonnan maarayksenantovaltuudet. Pykalan 1 momentin mukaan Finanssivalvonta
voisi antaa tarkempia maarayksia eturistiriitojen tunnistamisesta ja ehkaisemisesta, kun ne voisivat
vaikuttaa arvopaperikeskukselle 16 8:ssa sdddetyn valvontatehtédvéan hoitamiseen. Muut maarayk-
senantovaltuudet ehdotetaan kumottavan. Pykaldn 2 momentti vastaisi sisélloltadn voimassa olevan
lain 30 8:8 ja ainoastaan viittaukset méaarayksenantovaltuuksia koskeviin lainkohtiin ehdotetaan
muutettavan vastaamaan muuttunutta pykalien numerointia.

27 8. Rikkomuksista ilmoittaminen. Pykald olisi uusi. S&annods perustuu asetuksen 65 artiklan 2 ja
3 kohtaan. Sama s&annds on ulotettava koskemaan myads selvitysosapuolta. Rikkomuksista ilmoit-
tamista koskevan pykalén ehdotetut sdéannokset vastaavat jo aiemmin luottolaitostoiminnasta annet-
tuun lakiin ja SipaL:iin ehdotettuja (HE 39/2014 vp) sadnnoksia rikkomusten sisaisestéd ilmoittami-
sesta luottolaitoksissa ja sijoituspalveluyrityksissa.

Ehdotetun 1 momentin mukaan arvopaperikeskuksella on oltava menettelytavat, joita noudattamalla
arvopaperikeskuksen palveluksessa olevat voivat ilmoittaa arvopaperikeskuksen sisélla riippumat-
toman kanavan kautta EU:n arvopaperikeskusasetusta koskevien sdanndsten epaillystéa rikkomises-
ta. llmoituksen tekijan ja ilmoituksen kohteena olevan henkilon henkil6tiedot on salassa pidettavia,
jollei laissa toisin séadeté.

Arvopaperikeskuksen olisi 2 momentin mukaan sdilytettava viiden vuoden ajan edelld 1 momentis-
sa tarkoitetut tarpeelliset tiedot. Tiedot olisi poistettava viiden vuoden kuluttua ilmoituksen tekemi-
sestd, jollei tietojen edelleen sdilyttaminen olisi tarpeen rikostutkinnan, vireilla olevan oikeuden-
kaynnin, viranomaistutkinnan taikka ilmoituksen tekijan tai ilmoituksen kohteena olevan henkilon
oikeuksien turvaamiseksi. Tietojen edelleen séilyttamisen tarpeellisuus olisi tutkittava viimeistaan
kolmen vuoden kuluttua edellisesta tietojen séilyttamisen tarpeellisuuden tarkistamisesta. Tarkista-
misesta olisi tehtdva merkinta.

Ehdotetun pykalan 3 momentin mukaan ilmoituksen kohteena olevalla rekisterdidylld henkil6ll4 ei
olisi tarkastusoikeutta 1 ja 2 momentissa tarkoitettuihin tietoihin. Tietosuojavaltuutettu voisi rekis-
terdidyn pyynnosta tarkastaa 1 ja 2 momentissa tarkoitettujen, rekisterdityd koskevien tietojen lain-
mukaisuuden.

Arvopaperikeskuksen tulisi 4 momentin mukaan toteuttaa asianmukaiset ja riittdvét toimenpiteet
ilmoitusten tekijoiden suojelemiseksi.

Finanssivalvonta voisi ehdotetun 5 momentin mukaan antaa tarkempia maaréayksia edella 1 momen-
tissa tarkoitettujen ilmoitusten tekemisesta ja niiden kasittelysté arvopaperikeskuksessa.
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28 8. Keskusvastapuolen toimilupa ja valvonta. Pykala vastaisi siséll6ltdén voimassa olevan lain
4 luvun 1 §:8 keskusvastapuolen toiminnasta ja valvonnasta. Keskusvastapuolta koskeva sdéntely
ehdotetaan siirrettdvan kokonaisuudessaan 2 lukuun.

29 §. Keskusvastapuolen toiminta. Pykal& vastaisi sisalloltadn voimassa olevan lain 4 luvun 2 §:4
keskusvastapuolen toiminnasta.

30 8. Sopimukset maaritysosapuolen maksukyvyttdmyyden varalta. Pykald vastaa sisalloltaén voi-
massa olevan lain 4 luvun 3 §:4.

31 8. Luvun séaannosten soveltaminen keskusvastapuoleen. Pykaldssé sadadettaisiin arvopaperikes-
kuksen sdantojen vahvistamista, henkilokohtaisia liiketoimia, sisapiiri-ilmoituksia ja sisépiirirekis-
terid, tilintarkastusta sek& Finanssivalvonnan maaréyksenantovaltuuksia koskevien saannoksien
soveltumisesta suomalaiseen keskusvastapuoleen.

Selvitysosapuoli ja tilinhoitaja.

3luku
Selvitysosapuoli ja tilinhoitaja

Luvun otsikointia ehdotetaan muutettavan kattamaan selvitysosapuolien liséksi myas tilinhoitajat.
Muutoksella selkeytetddn oikeustilaa, kun voimassa olevassa laissa selvitysosapuolista ja tilinhoita-
jista sdddetdan eri luvuissa. Selvitysosapuolet ja tilinhoitajat ovat kuitenkin tosiasiassa usein sama
yhteiso, joka toimii kahdessa eri roolissa arvopaperikeskuksen ja selvitysyhteison osapuolena ja
arvo-osuustilin tilinhoitajana. Talléin on luontevaa sd&nnella nditd saman toimijan eri rooleja yhdes-
sé luvussa.

1 8. Selvitysosapuolen oikeuksien mydntaminen. Pykél& ehdotetaan muutettavaksi satamélla uusi

1 momentti, jossa viitattaisiin EU:n arvopaperikeskusasetuksen 33 artiklaan, jossa sadadetdan selvi-
tys-jarjestelmalle julkistetuista osallistumisperusteista, jotka mahdollistavat oikeudenmukaisen ja
avoimen paasyn kaikille oikeushenkil@ille, jotka aikovat ryhtya osallistujiksi. Perusteiden on oltava
avoimia, objektiivisia ja syrjimattomia sen varmistamiseksi, etta paasy arvopaperikeskukseen on
oikeuden-mukaista ja avointa, ottaen asianmukaisesti huomioon rahoitusjérjestelmén vakauteen
liittyvat riskit ja markkinoiden toimivuus. Osallistumista rajoittavat vaatimukset sallitaan ainoas-
taan, jos niilla pyritaan perustellusti hallitsemaan arvopaperikeskukseen kohdistuvaa yksiloitya ris-
ki&. Voimassa olevan lain viittaukset selvitysyhteiséon ehdotetaan muutettavan arvopaperikeskuk-
seksi.

Voimassaolevan lain 1 momentti ehdotetaan siirrettdvan uudeksi 2 momentiksi, jolloin voimassa
olevan lain momentit siirtyisivat jarjestyksessa alaspdin. VVoimassa olevan lain 4 momentti valtiova-
rainministeridlle annettu valtuus antaa asetuksella tarkempia sd&nnoksié selvitysosapuolelle asetet-
tavista vaatimuksista, endotetaan kumottavan tarpeettomana.

2 8. Velvollisuus hakea selvitysosapuoleksi. Pykala vastaa padosin voimassa olevan lain 5 luvun
3 §:4. Pykalan viittaukset selvitysyhteisoon ehdotetaan muutettavan viittaukseksi selvitysjérjestel-
mé&aén tai arvopaperikeskukseen.
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3 8. Selvitysosapuolen aseman turvaaminen. Pykal& vastaa p&d&osin voimassa olevan lain 5 luvun
4 §:4. Pykélan viittaukset selvitysyhteisoon ehdotetaan muutettavan viittaukseksi arvopaperikeskuk-
seen.

4 §. Selvitysosapuolen varmistamisvelvollisuus. Pykélassa saadettéisiin voimassa olevan lain 5 lu-
vun 5 §:4 vastaavasti, etta selvitysosapuolen olisi arvopaperien hallinnan siirroilla, asiakkaan raha-
varojen sailyttamiselld, arvo-osuuksien huolellisella kirjauksella tai muutoin riittdvén huolellisesti
varmistettava, ettd kaupasta tai muusta luovutuksesta johtuvat rahasuoritusta koskevat velvoitteet tai
arvopaperien toimitusvelvoitteet voitaisiin tayttda arvopaperikeskuksen séantdjen mukaisesti. Voi-
massa olevan lain 2 momentti ehdotetaan kumottavan EU:n arvopaperikeskusasetuksen selvitysku-
ria koskevien saannoésten takia. Pykalan 2 momentin mukaan korvausten suorittamisesta séadettéi-
siin arvopaperikeskuksen sadanndissé ja 3 momentin mukaan vahingonkorvausvelvollisuudesta saa-
dettdisiin 7 luvun 4 8:ssa.

5 8. Selvitysyhteison ja selvitysosapuolen panttioikeus. Pykala vastaa padosin voimassa olevan lain
5 luvun 6 8:&. Pykalan viittaukset selvitysyhteisdon ehdotetaan muutettavan viittaukseksi arvopape-
rikeskukseen.

6 8. Tilinhoitajan oikeuksien myontadminen. Pykald ehdotetaan siirrettdvan voimassa olevan lain 6
luvun 4 §:std uudeksi 3 luvun 6 8:ksi. Pykéldn 1 momenttiin tehtéisiin teknisia tdsmennyksien tilin-
hoitajan oikeuksien myontdmisestéd ulkomaiselle arvopaperikeskukselle samalla kun selvitysyhteiso
poistettaisiin. Pykalan 2 momentti vastaisi voimassa olevaa lakia, samoin kuin 4 ja 6 momentit.
Pyké&lan 3 momenttia tilinhoitajan oikeuksien myontamisté valtiovarainministerion maaradmin eh-
doin sellaiselle ulkomaiselle yhteisélle, joka tayttaa Sipal:ssa saddetyt edellytykset, ehdotetaan
muutettavan siten, etté tilinhoitajan sallittaisiin ulkoistaa toiminta mygs sellaiselle yhteisélle, jolla
ei ole 4 8:ssd tarkoitettuja tilinhoitajan oikeuksia. Rahoitusalan toimijat keskittavat yleensa toimin-
tojaan konsernin sisalla eri yhtidihin, jolloin ei ole kohtuullista vaatia, etta jokaisen konsernin sisdi-
sen yksittdisen oikeushenkilon olisi haettava osapuolioikeuksia arvopaperikeskukselta. Muutoksella
ei kuitenkaan poisteta tilinhoitajan vastuuta ulkoistettavasta toiminnasta, josta tilinhoitaja vastaisi
taysimaaraisesti. Pykalan 5 momenttiin ehdotetaan lisdttavan valtiovarainministeriolle velvollisuus
pyytaa Suomen Pankin ja Finanssivalvonnan lausunto ennen ehtojen maaraamista koskevan paatok-
sen tekemisté.

7 8. Tilinhoitajan oikeuksien myontamista koskevan asian ratkaiseminen. Pyké&la ehdotetaan siirret-
tdvan voimassa olevan lain 6 luvun 5 8:std uudeksi 3 luvun 7 8:ksi. Pykélan 1 momentissa ehdote-
taan voimassa olevasta laista poiketen, ettd arvopaperikeskuksen olisi ratkaistava tilinhoitajan oike-
uksia koskeva hakemus kolmen kuukauden kuluessa sen vastaanottamisesta. Muutoksella otettaisiin
paremmin huomioon EU:n arvopaperikeskusasetuksen madaraajat arvopaperikeskuksen ja muiden
markkinatoimijoiden vélisten linkkien perustamisen vélill&. ei ehdoteta sisalloltddn muutettavan.
Pykalan 2 ja 3 momentti vastaisivat voimassa olevaa lakia. Kun hallintolain kaytté on nimenomai-
sesti suljettu pois, jolloin siind olevat tiedoksiannon tapaa koskevat saannokset eivat tule sovelletta-
viksi, tulee arvopaperikeskuksen saannoissa mééarata tiedoksiannon tavasta.

8 8. Tilinhoitajan oikeuksien peruuttaminen. Pykal& ehdotetaan siirrettdvan voimassa olevan lain
6 luvun 6 8:std uudeksi 3 luvun 8 8:ksi. Pykél&a ei ehdoteta sisalloltddn muutettavan kuin ainoas-
taan 3 momentin osalta, jossa voimassa olevasta laista poiketen saddettéisiin, ettd kun tilinhoitajan
oikeudet on peruttu, siirtyisi Kirjaustoiminta ilman aiheetonta viivytysta arvopaperikeskuksen hoi-
toon. Voimassa olevan lain mukaan kirjaustoiminta tulee siirtdé vélittdmaésti. Muutosehdotus yhte-
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naistaisi momentin sadnnoksid, kun arvopaperikeskuksen on samaan aikaan viipymatta huolehditta-
va tilinhoitajan kirjaustoiminnan lopettamisesta.

9 8. Tilinhoitajan toiminnan rajoittaminen. Pykald ehdotetaan siirrettdvan voimassa olevan lain
6 luvun 7 8:std uudeksi 3 luvun 9 §:ksi. Pykalaa ei endoteta sisalléltddn muutettavan.

10 8. Arvopaperikeskuksen tilinhoitajana tarjoamat palvelut. Pykala ehdotetaan siirrettavaksi voi-
massaolevan lain 6 luvun 8 8:sté uudeksi 3 luvun 10 §:ksi. Arvopaperikeskus voi jatkossakin toimia
voimassa olevaa lakia vastaavasti toimia tilinhoitajana. Arvopaperikeskusta ei kuitenkaan voida
enaa jatkossa laissa velvoittaa tarjoamaan nykyisen kaltaisia sijoittajalle ilmaisia tilej&, kun arvopa-
perikeskukselle sallitut palvelut madritell&&n jatkossa EU:n arvopaperi-keskusasetuksessa, joka ei
tunnista voimassa olevan lain mukaista ilmaisen arvo-osuustilin tarjoamisvelvollisuutta. Arvopape-
rikeskus voi jatkossakin tarjota ilmaisia arvo-osuustilejd, mutta siihen ei end jatkossa olisi lakiséa-
teistd velvollisuutta.

11 8. Sijoituspalvelutoiminnan menettelytapasadnndsten soveltaminen selvitysosapuoleen. Pykéla
vastaa voimassa olevan lain 5 luvun 7 §:a.

12 8. Finanssivalvonnan maarayksenantovaltuus. Pyké&laa ei ehdoteta muutettavan sisallollisesti,
vaan pykalaan ehdotetaan tehtavan uudet viittaussadnnot edella muutettuihin pykaliin.

111 OSA
ARVO-OSUUSJARJESTELMA

4 luku
Arvo-osuusjarjestelma, hallintarekisterdinti seka Kirjaus- ja selvitysrahasto

Luvun otsikointia ehdotetaan muutettavan kattamaan arvo-osuusjarjestelman lisaksi myds hallinta-
rekisterointi sekd kirjaus- ja selvitysrahasto. Muutoksella helpotetaan lain luettavuutta, kun luvun
otsikosta kay paremmin ilmi mita sadnnokset koskevat. Luvusta ehdotetaan siirrettavan tilinhoitajia
koskevat sd&nnokset 3 lukuun.

1 8. Arvo-osuus. Pykala vastaa voimassa olevan lain 6 luvun 1 §:4.
2 8. Arvo-osuustilit. Pykéla vastaa voimassa olevan lain 6 luvun 2 §:a.

3 8. Luettelot. Pykdlan 1-3 momentit vastaavat voimassa olevan lain 6 luvun 3 §:4. Pyké&lan 4 mo-
menttiin ehdotetaan lisattavan saanndos, jonka mukaan arvopaperikeskuksessa pidettaisiin julkisesti
saatavilla olevaa luetteloa sellaisista suomalaissijoittajista, jotka ovat valinneet suomalaisten yhtidi-
den osakkeiden séilytykseen yksilllisesti asiakaserotellun tilin 4 §:n 2 momentin 2 kohdassa tarkoi-
tetulla tavalla.

4 8. Yksilollinen asiakaserottelu. Saannds olisi kokonaan uusi. Pykaldn 1 momentin mukaan tilin-
hoitajan tai hallintarekisterdinnin hoitajan olisi kirjattava suomalaisen luonnollisen henkil6n tai oi-
keushenkilon omistamat, suomalaisen yhtion liikkeeseen laskemat oman pddomanehtoiset arvopa-
perit sellaiselle arvo-osuustilille, jossa arvo-osuudet on eroteltu yksilollisesti EU:n arvopaperikes-
kusasetuksen 38 artiklan 5 kohdan mukaisesti. EU:n arvopaperikeskusasetuksen 38 artikla velvoit-
taa arvopaperikeskuksen osapuolet tarjoamaan asiakkailleen véhintadn mahdollisuutta valita yhteis-
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asiakaserottelun ja yksil6llisen asiakaserottelun valilla. Yhteisasiakaserottelulla tarkoitetaan arvo-
osuustilia, jota hallintarekisteréinninhoitaja hallinnoi asiakkaidensa lukuun ja jolla on usean asiak-
kaan omistamia arvopapereita. Yksilollisella asiakaserottelulla puolestaan varmistetaan, etté arvo-
paperikeskuksen osapuoli voi erottaa minké tahansa asiakkaansa arvopaperit toisten asiakkaiden
arvopapereista. Asetuksen 38 artiklan 5 kohdan poikkeussaanngs puolestaan mahdollistaa sen, etta
yksilollistd asiakaserottelua voidaan jasenvaltiossa tehdyn harkinnan jélkeen vaatia kotimaisille
sijoittajille tarjottavana ainoana vaihtoehtona, kun kyseessa ovat kotimaisen yhtion liikkeeseenlas-
kemat arvopaperit. Pykalan 1 momentilla otettaisiin Suomessa nimenomaisesti kayttéon asetuksen
poikkeussédannos. Sijoituspalvelulain 9 luvun 1 8.n 3 momentissa sd&detéan sijoituspalveluyrityksen
velvollisuudesta pitdé luotettavasti kirjaa asiakasvaroista siten, ettd kunkin asiakkaan asiakasvarat
ovat riittavasti eriteltyind muiden asiakkaiden varoista.

Pyké&lan 2 momentissa madriteltdisiin yksilollinen asiakaserottelu. Yksil6llisell& asiakaserottelulla
tarkoitettaisiin seké suoraan hallittua ettd moniportaisesti eroteltua tilid. Erotteluvaatimus tayttyisi
ensinnékin niin kutsutulla suoralla tililla, jossa arvo-osuustilin tilinhaltijaksi olisi merkitty arvo-
osuuksien todellinen haltija. Tallaisella suoralla tililla tarkoitettaisiin arvo-osuustileistad annetun lain
2 §:ssd tarkoitettua arvo-osuustilig tai vastaavaa ulkomaista arvo-osuustilid, jos ulkomainen arvopa-
perikeskus tarjoaa téllaisia tileja. EU:n arvopaperikeskusasetus ei kuitenkaan pakota ulkomaisia
arvopaperikeskuksia tarjoamaan suoria tilej&, jolloin on tarkedé, ettd yksilollisella asiakaserottelulla
tarkoitettaisiin myos sellaista arvo-osuustilia, jota tilinhoitaja hallitsee toisen lukuun kuitenkin siten,
arvo-osuustililtd on yksilgitavissa arvo-osuuksien todellinen haltija nimella tai muilla riittavilla yk-
silointitiedoilla. Arvo-osuustileistd annetun lain 5 a §:ssd tarkoitettu omaisuudenhoitotili, jota hallit-
taisiin vain yhden asiakkaan lukuun, tayttéisi pykalassa tarkoitetun yksil6llisen asiakaserottelun
vaatimukset.

Pykaldn 3 momentissa ehdotetaan saddettavan, etta tilinhoitajan tai hallintarekisterdinnin hoitajan
olisi toimitettava julkisesti saatavilla olevaan luetteloon suomalaisia omistajia koskevat omistustie-
dot. Osakkeenomistajan nimi, asuinpaikkakunta tai yhteison kotipaikka seka osakkeiden laji ja lu-
kumaara olisi pidettdva julkisesti saatavilla. S&dnnoksell& olisi tarkoitus varmistaa, ettd suomalaisis-
ta osakkeenomistajista on julkisesti saatavilla osakkeiden omistusta koskevia tietoja riippumatta
osakkeiden sailytysmallista. Julkisesti saatavilla olevalla luettelolla ei kuitenkaan olisi itsenéisia
oikeusvaikutuksia, vaan osakkeenomistajan oikeudet ja omistusoikeuden kayttdminen maaraytyisi-
vat jatkossakin osakeyhtidlain sadnndsten mukaisesti. Arvo-osuustilinhoitajat ovat Finanssivalvon-
nasta annetussa laissa tarkoitettuja valvottavia, joille voidaan tarvittaessa antaa Finanssivalvonnasta
annetun lain 39 8:ssa tarkoitettu julkinen varoitus finanssimarkkinoita koskevan saannéksen vastai-
sesta menettelysta. Tiedot ja niiden muutokset olisi toimitettava viipymattd. Sdannoksella varmistet-
taisiin, ettd omistuksen julkisuus pysyisi nykytasolla riippumatta osakkeiden sailytysmallista.

Asetuksen erotteluvaatimus koskee vain arvopaperikeskusta ja sen suoraa osapuolta. Jos suomalai-
nen omaisuudenhoitotilin tilinhaltijalla on suomalainen sijoituspalveluyritys asiakkaana, tulee ta-
maén asiakkaan omistukset séilyttdd arvopaperitileistd annetun 3 8:ssd tarkoitetulla asiakaskohtaisel-
la arvopaperitililla. Pykaldn 4 momentin mukaan Suomessa toimivaa alisailyttajaa koskisi kuitenkin
vastaava velvollisuus tietojen toimittamisesta séilytysketjun pituudesta riippumatta, jotta pykalan
saannosta suomalaisen osakeomistuksen julkisuudesta ei voitaisi kiertdd. Saannoksella olisi tarkoi-
tus osaltaan helpottaa pienten sijoituspalveluyritysten toimintaa, kun ne voisivat jatkossa kayttaa
suurempaa sijoituspalveluyritystd omien asiakkaidensa séilytysta varten. Talldin jokaisen sijoitus-
palveluyrityksen ei tarvitsisi liittyd arvopaperikeskuksen suoraksi osapuoleksi, vaan ne voisivat
ostaa séilytyspalvelun toiselta sijoituspalveluyritykselta.
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5 8. Hallintarekisterdinti. S&annds olisi suomalaisten sijoittajien osalta uusi, kun suomalaiset osak-
keenomistajat ja muut oikeudenhaltijat saisivat valita, sailytetddnko arvo-osuudet heidan omalla
nimell&an niin sanotussa suorassa hallinnassa arvo-osuustileista annetun lain 2 §8:n mukaisesti tai
hallintarekisterdinnin hoitajan nimell& mainitun lain 5 a §:ss& tarkoitetulla omaisuudenhoitotililla.
Saannos ei vaikuttaisi suomalaisen sijoittajan mahdollisuuteen hallintarekisterdida vieraan péaéa-
omanehtoisia arvopapereita

Pykaladn 2 momentissa saddettdisiin hallintarekisteréinnin hoitajan ja arvo-osuustilin tilinhaltijan
valisesta sopimuksesta. Jos hallintarekisterdinninhoitaja on tilinhaltija, sopimusvelvoitetta ei olisi.

Pykaldn 3 momentissa rajoitettaisiin niitd oikeuksia, joita hallintarekisterdinnin hoitaja voi kayttaa
osakkeenomistajan sijaan. S&annos vastaisi voimassa olevan lain 8 luvun 1 §:n 2 momenttia.

6 8. Hallintarekisterdinnin hoitajan tiedonantovelvollisuus. Finanssivalvonnalla ja muulla viran-
omaisella olisi oikeus 1 momentin mukaan saada hallintarekisterdinnin hoitajalta lakiséateisen vir-
katehtévansa suorittamiseksi tietoja arvo-osuuden omistajasta. Hallintarekisterdinnin hoitajalla olisi
séilytysketjun kautta ensisijainen velvoite toimittaa tiedot viranomaisille ja 2 momentissa tarkoite-
tuille tahoille. Jos hallintarekisterdinnin hoitaja ja arvo-osuuden séilytysketju on Suomen rajojen
ulkopuolella, viimesijainen vastuu omistajatietojen toimittamisesta olisi Suomen lain mukaan rekis-
ter6idylla osakeyhtiolld, johon suomalaisten viranomaisten toimivalta ulottuu. Viranomaiset voivat
tarvittaessa pyytéa virka-apua tietojen saamiseksi.

Tietojen keraamisesta aiheutuvien kulujen jakautumisesta saadettaisiin 2 momentissa. Hallintarekis-
teréinnin hoitaja saisi peria liikkeeseenlaskijalta kohtuulliset kulut. Jos tietojen kerddminen perustuu
viranomaisten lakisaateisen tehtdvan hoitamiseen tai pyyntoon, kustannukset jaavat hallintarekiste-

roinnin hoitajan ja sailytysketjun katettavaksi. Kulujen jakautumista koskeva s&annds koskisi mygs

sellaisia tietoja, jotka toimitettaisiin julkisesti saatavilla olevaan luetteloon yksil6llisesti asiakasero-
telluilta tileilt4 sdilytettavistd suomalaisten omistamista suomalaisyhtion osakkeista.

Finanssivalvonnalle sdddettdisiin 3 momentissa maarayksenantovaltuus arvo-osuuden omistajan
tunnistamiseksi tarpeellisista yhteystiedoista ja omaisuudenhoitotilin tilinhoitajan sisaisesta Kirjan-
pidosta. Tiedot voitaisiin toimittaa sen arvopaperikeskuksen kautta, jossa arvopaperit on laskettu
liikkeeseen.

Pykalan 4 momentissa saadettéisiin siita, milloin Finanssivalvonta voi kieltaa liikkeeseenlaskijaa
merkitsemasta hallintarekisterdinnin hoitajaa osakasluetteloon. Kielto on mahdollinen esimerkiksi
silloin, kun hallintarekisteréinnin hoitaja on rikkonut velvollisuutensa toimittaa viranomaiselle lais-
sa séadettyja tietoja ja rikkomus on olennainen, ja toista hallintarekisterdinnin hoitajaa ei voida
merkita osakasluettelolle. Finanssivalvonta voisi asettaa kiellon myds toisen viranomaisen antaman
tiedon perusteella. Kiellon asettamisen jalkeen Finanssivalvonnan olisi tarvittaessa maarattava
asiamies, joka merkittaisiin osakasluetteloon osakkeenomistajan sijaan, kunnes osakkeenomistaja
tai sdilytysketjun toinen osapuoli, esimerkiksi alisdilyttdja, on solminut sopimuksen uuden hallinta-
rekisterdinnin hoitajan kanssa.

7 8. Kirjausrahasto. Pykéala vastaa voimassa olevan lain 6 luvun 9 §:&.
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8 8. Toissijainen vastuu tilinhoitajan korvattavista vahingoista. Pykald vastaa voimassa olevan lain
6 luvun 10 §:4.

9 8. Vakuusmaksu. Pykélan 1 ja 2 momentti vastaavat voimassa olevan lain 6 luvun 11 8:4. Pykélén
3 momenttia ehdotetaan muutettavaksi siten, etté tilinhoitajan, joka tulee kirjausrahaston jaseneksi
sen jalkeen, kun 1 momentissa tarkoitettu kirjausrahaston padoma on kartutettu vahimmaismaaraan-
s&, olisi suoritettava vakuusmaksun ennakkona 1,5 prosenttia rahaston pddoman vahimmaismaéaras-
ta. Kirjausrahaston vahimmaispadoma on 20 miljoonaa euroa, jolloin voimassa olevan lain kolmen
prosentin vaatimus vakuusmaksun ennakosta on 600 000 euroa. Muutosehdotusta perustellaan silla,
ettei 600 000 euron ennakkomaksu ole kohtuullinen tilinhoitajalle, joka on vasta aloittamassa toi-
mintaansa ja jonka toiminta ei ole siten laajaa. Ennakko ei kuitenkaan vastaa tilinhoitajan osuutta
kirjausrahastolla katettavista vastuista, jotka maaraytyvat 2 momentin mukaan. Ehdotetulla alem-
malla ennakkomaksulla voidaan siten helpottaa alalle tulon kynnyst&, kun vakuusmaksun ennakoksi
maéaraytyisi 300 000 euroa.

10 8. Kirjausrahaston vakuusmaksun maaraaminen ja varainhallinta. Pyk&l& vastaa voimassa ole-
van lain 6 luvun 12 §:4.

11 8. Kirjausrahaston s&annét ja hallinto. Pykal& vastaa voimassa olevan lain 6 luvun 13 §:4. Val-
tiovarainministerion on séantdjen vahvistamisesta pyydettdva Suomen Pankin ja Finanssivalvonnan
lausunto.

12 8. Kirjausrahaston maksuvelvollisuus. Pyké&l& vastaa voimassa olevan lain 6 luvun 14 §:a.

13 8. Korvattavat saamiset. Pykalad vastaa voimassa olevan lain 6 luvun 15 8:&.

14 §. Korvausten maksaminen. Pykél& vastaa voimassa olevan lain 6 luvun 16 §:4.

15 8. Kirjausrahaston tiedottamisvelvollisuus. Pykald vastaa voimassa olevan lain 6 luvun 17 §:&.
16 8. Selvitysrahasto. Pykél& vastaa voimassa olevan lain 6 luvun 18 §:4.

17 8. Kirjausrahaston tuotto ja varojen palauttaminen. Pyké&l& vastaa voimassa olevan lain 6 luvun
19 §:4.

18 §. Asian saattaminen Finanssivalvonnan kasiteltavaksi. Pyk&l& vastaa voimassa olevan lain
6 luvun 20 §:4.

5 luku
Arvopaperin ja rahoitusvalineen liittdminen arvo-osuusjarjestelmaan

1 8. EU:n arvopaperikeskusasetuksen 3 artiklassa tarkoitetut arvo-osuudet. Pykalassa saadettaisiin,
ettd sellaisten siirtokelpoisten arvopapereiden, jotka otetaan kaupank&ynnin kohteeksi tai joilla kay-
daan kauppaa kauppapaikoilla, liittdmisesta arvo-osuusjarjestelméan saddetddn EU:n arvopaperi-
keskusasetuksen 3 artiklassa. Sellaisenaan sovellettavan asetuksen voimaantulon jalkeen kansallista
harkintavaltaa ei enda ole sellaisten siirtokelpoisten arvopapereiden osalta, jotka otetaan kaupan-
kéynnin kohteeksi tai joilla kdydaan kauppaa kauppapaikoilla. Uusi pykala ei kuitenkaan muuta
vallitsevaa oikeustilaa, vaan tarjoaa suomalaiselle liikkeeseenlaskijalle mahdollisuuden liittaa liik-
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keeseenlaskemansa arvopaperit myos ETA-alueen tai EU:n arvopaperikeskusasetuksen 25 artiklan
nojalla hyvédksytyn kolmannen maan arvo-osuusjarjestelmaé vastaavaan jarjestelmaén. Muutoksella
mahdollistetaan asetuksen keskeinen tavoite eli kilpailun avaaminen eri arvopaperikeskusten valilla.
Saannos mahdollistaa myos asetuksen 3 artiklassa tarkoitettujen ulkomaisten liikkeeseenlaskijoiden
arvopapereiden liittdmisen tdssa laissa tarkoitettuun arvo-osuusjarjestelmaan. Niink&an jos tdssa
laissa tarkoitettuun arvopaperikeskukseen siirretadn arvopapereita EU:n arvopaperikeskusasetuksen
48 artiklassa tarkoitettujen linkkien avulla, liitetdén tallaiset arvopaperit arvo-osuusjarjestelmaan.

Voimassa olevan lain 7 luvun 1 §:n 2 momentti vastaisi paapiirteissadn 2 momenttia kuitenkin siten,
ettd momenttiin ehdotetaan lisattdvan tai monenkeskinen kaupankayntijérjestelma.

Ehdotettu 3 momentti vastaisi voimassa olevan lain 7 luvun 1 8:n 3 momenttia. Viittaus osakeyhtio-
lain 4 luvun soveltamiseen muutettaisiin kuitenkin viittaukseksi tdmén lain 6 luvuksi. Muutosehdo-
tus perustuu ehdotukseen siirtdd osakeyhtion 4 luvun saannoksia tdhan lakiin.

Nykyinen 4 momentti ehdotetaan kumottavan tarpeettomana, silla EU:n arvopaperikeskusasetuksen
3 artiklan mukaan kaikkien unioniin sijoittautuneiden liikkeeseenlaskijoiden, jotka laskevat liikkee-
seen tai ovat laskeneet liikkeeseen siirtokelpoisia arvopapereita, jotka otetaan kaupankéynnin koh-
teeksi tai joilla kdyd&an kauppaa kauppapaikoilla, on huolehdittava siit4, ettd téllaiset arvopaperit
muutetaan arvo-osuusmuotoon pysaytysjarjestelméssa tai lasketaan liikkeeseen suoraan aineetto-
massa muodossa. Talléin Finanssivalvonnalla ei ole yksittaisen rahoitusvalineen kohdalla harkinta-
valtaa myontaa poikkeuksia arvo-osuusjarjestelmaan liittamisesta.

2 8. Muut kuin EU:n arvopaperikeskusasetuksen 3 artiklassa tarkoitetut arvo-osuudet. Pykala vas-
taa padsaantoisesti voimassa olevan lain 7 luvun 2 8:&. Pykalan 1 momenttia ehdotetaan tarkennet-
tavan siten, ettd arvopaperikeskus voi liikkeeseenlaskijan hakemuksesta hyvaksya muun arvopape-
rin tai rahoitusvalineen kuin 1 §:ss& tarkoitetun arvopaperin, osuuden tai sijoitusrahasto-osuuden
liitettdvaksi arvo-osuusjarjestelmaan. Voimassa olevassa laissa oikeus koski osaketta. Muutoksella
halutaan tdsment&ad EU:n arvopaperikeskusasetuksen arvo-osuusmuotoisuutta koskevan 3 artiklan
vaikutuksia arvo-osuusjarjestelmassa. Lisdksi arvopaperikeskuksen ei endé jatkossa ehdoteta ilmoit-
tavan ennen paatoksen tekemistd Finanssivalvonnalle, vaan ilmoitus Suomen Pankille riittéisi.

Pyké&lan 2—4 ja 6 momenttia ei ehdoteta muutettavan.

Pykalan 5 momentti ehdotetaan kumottavan tarpeettomana, silld EU:n arvopaperikeskusasetuksen

3 artiklan mukaan kaikkien unioniin sijoittautuneiden liikkeeseenlaskijoiden, jotka laskevat liikkee-
seen tai ovat laskeneet liikkeeseen siirtokelpoisia arvopapereita, jotka otetaan kaupankaynnin koh-
teeksi tai joilla kdydaan kauppaa kauppapaikoilla, on huolehdittava siit4, etta tallaiset arvopaperit
muutetaan arvo-osuusmuotoon pysaytysjarjestelméssa tai lasketaan liikkeeseen suoraan aineetto-
massa muodossa. Arvopaperit on kirjattava asetuksen mukaan arvo-osuusmuotoon sovittuna toimi-
tuspéivana tai sita ennen, paitsi jos ne on jo ndin Kirjattu. N&in ollen valtiovarainministeriolla ei ole
toimivaltaa s&&téa tarkemmin ajankohdasta, jonka jalkeen liikkeeseenlaskettavat ja kaupankaynnista
rahoitusvélineilla annetussa laissa tarkoitetulla saannellylla markkinalla kaupankéynnin kohteeksi
otettavat arvopaperit tai rahoitusvalineet olisi liitettdva arvo-osuusjarjestelméaan.

3 8. Muut kuin EU:n arvopaperikeskusasetuksen 3 artiklassa tarkoitetut ulkomaiset arvopaperit
Pykala vastaa paépiirteissadn voimassa olevan lain 7 luvun 3 8:4. Pykél&n otsikkoa kuitenkin ehdo-
tetaan muutettavan viittaamaan muihin kuin EU:n arvopaperikeskusasetuksen 3 artiklassa tarkoitet-



53(15
0)

tuihin siirtokelpoisiin kaupankaynnin kohteena oleviin ulkomaisiin arvopapereihin. Pykélassa tar-
koitettuja arvopapereita olisivat esimerkiksi yksityisten ulkomaisten yhtididen osakkeet, jotka halut-
taisiin liittad arvo-osuusjarjestelmaan.

4 8. Liikkeeseenlaskutili. Pyk&la vastaa paéaosin voimassa olevan lain 7 luvun 4 §:4. Pykélan 2 mo-
menttiin ehdotetaan kuitenkin tehtavéan tdsmennys, jonka mukaan liikkeeseenlaskutilille olisi Kirjat-
tava arvo-osuuksien lukuméaran sijasta maard. Muutos vastaisi arvo-osuustileistd annetun lain 2 §:n
1 momentin 2 kohtaa.

5 8. Arvopaperin ja rahoitusvélineen poistaminen arvo-osuusjarjestelmasta. Pykalé vastaa paéosin
voimassa olevan lain 7 luvun 5 8:4. Ainoastaan pykalan 3 momenttia ehdotetaan muutettavan siten,
ettd arvopapereita tai rahoitusvalineita ei saa poistaa arvo-osuusjarjestelmésta ennen kuin Finanssi-
valvonta on kolmen kuukauden kuluessa ilmoittanut, ettei se vastusta poistamista. Voimassa olevan
lain mukaan on kasiteltavé arvopaperikeskuksen selvitys kolmen kuukauden sen saapumisesta.
Muutosehdotuksen tarkoituksena on helpottaa Finanssivalvonnan tyotaakkaa selvien ja riidattomien
tapausten osalta.

6 luku
Arvo-osuusjarjestelmaan kuuluvat osakeyhtiot

Luku ehdotetaan siirrettdvan voimassa olevasta osakeyhti6laista arvo-osuusjarjestelmaan kuuluvia
osakeyhtiditd koskevia sdannoksid. Muutoksella on tarkoitus selventéa oikeustilaa jatkossa, kun
sellaisella liikkeeseenlaskijalla, jonka arvopaperit on otettu kaupankéynnin kohteeksi sdénnellyll&
markkinalla tai monenkeskisessa kaupankayntijarjestelmassa tai jonka arvopapereilla kdydaéan
kauppaa kauppapaikoilla, on EU:n arvopaperikeskusasetuksen mukaan oikeus valita myos ulkomai-
nen arvopaperikeskus.

1 8. Soveltamisala. Luvun 1 §:n ehdotetaan saddettdvan luvun soveltamisalaa koskeva séanngs, jon-
ka mukaan 6 lukua sovelletaan Suomen lain mukaan rekisteroityihin osakeyhtioihin, joiden osak-
keet kuuluvat arvo-osuusjarjestelmaan. Mita luvussa saddettaisiin osakeyhtiosta, sovellettaisiin sel-
laiseen osuuskuntaan, jonka osuudet on liitetty arvo-osuusjarjestelmaan.

Pyké&lan 2 momentissa saddettéisiin, ettd luvun sdannoksié sovellettaisiin myos silloin, kun osakkeet
ja osuudet on liitetty ulkomaiseen arvo-osuusjarjestelmaan. Jos osakkeet tai osuudet on liitetty ul-
komaiseen arvo-osuusjarjestelmaan, tarkoitettaisiin tassa laissa mainitulla EU:n arvopaperikes-
kusasetuksen liitteen A kohdan jakson 2-kohdan mukaista tilid. Saannoksell& on tarkoitus varmistaa
tdman luvun sd&nndsten soveltaminen riippumatta siitd, lasketaanko osakkeet liikkeeseen kotimai-
sessa tai ulkomaisessa arvopaperikeskuksessa. Liikkeeseenlaskuun sovellettaisiin kuitenkin jatkos-
sakin kansallista yhtidlainsaadantoa.

2 8. Ulkomaisen arvopaperikeskuksen tai kolmannen osapuolen kanssa tehtéava sopimus osakkeiden
omistajia koskevien tietojen luovutuksesta. S&&4nnos olisi kokonaisuudessaan uusi ja koskisi Suomen
lain mukaan rekisterdidyn osakeyhtion tai osuuskunnan ja ulkomaisen arvopaperikeskuksen vélista
sopimussuhdetta. Yhtion ja ulkomaisen arvopaperikeskuksen olisi sovittava, ettd arvopaperikeskus
tai sen osapuoli toimittaa yhtidlle osakasluettelon laatimiseksi tarvittavat tiedot osakkeen omistajas-
ta ilman aiheetonta viivytysta.
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Ulkomaisen arvopaperikeskuksen tytéaryrityksen tehtdvana voi esimerkiksi olla tilikirjausten yllapi-
to. S&anndksen tavoitteen saavuttamiseksi saattaa olla talldin perusteltua, etta liikkeeseenlaskija
sopii tietojen toimittamisesta sellaisen kirjauspalvelua suorittavan oikeushenkilon kanssa, jolla on
osakeyhtion omistajia koskevat tiedot.

Pykaldn 1 momentin tarkoituksena on ottaa huomioon arvopaperikeskusasetuksen 49 artiklan mu-
kainen arvopaperin liikkeeseenlaskijan oikeus valita arvopaperikeskus, jossa arvopaperit lasketaan
liikkeeseen. Yhtion velvollisuus koskisi sopimussuhdetta ulkomaisen arvopaperikeskuksen tai kol-
mannen osapuolen kanssa. Velvoitteen tavoitteena on varmistaa, etta arvopaperikeskus tai kolmas
osapuoli sitoutuu omissa selvitysosapuolten kanssa laatimissaan sopimussuhteissa huolehtimaan
siité, ettd tiedot toimitetaan. Liikkeeseenlaskijan vastuu rajautuisi padsaantoisesti sopimussuhtee-
seen arvopaperikeskuksen kanssa ja se voisi osoittaa huolellisuusvelvoitteensa tayttyneen tehok-
kaasti sopimuksella. Sopimus olisi laadittava kirjallisesti.

Pykaldn 2 momentin mukaan 1 momentin sd&nndosta yhtidlle toimitettavista tiedoista sovellettaisiin
mya0s viranomaisen sen lakiséateisten tehtdvien hoitamiseksi tarvittaviin tietoihin. Lahtokohtaisesti
tiedot olisi toimitettava suomalaiselle viranomaiselle ja virka-apupyynnon nojalla tarvittaessa ul-
komaiselle viranomaiselle, jolla on oikeus saada arvopaperien omistajatietoja.

Kun séanndksen tarkoituksena olisi turvata osaltaan myos viranomaisten riittava tiedonsaanti, pyka-
lan 3 momentissa ehdotetaan sdddettavan osakeyhtion tai osuuskunnan velvollisuudesta toimittaa
sopimus etukateen ennen sen voimaantuloa Finanssivalvonnalle. Sopimuksen voimaantulo ei olisi
viranomaisen hyvaksynnasta riippuvainen, vaan momentin tarkoituksena on antaa viranomaiselle
mahdollisuus varmistaa sopimuksen riittava sisalto ja esimerkiksi sopimussakkojen tehokas ennalta
estdva vaikutus sopimusrikkomusten varalta. Finanssivalvonta voisi huomauttaa sopimuksen mah-
dollisista puutteista liikkeeseenlaskijalle.

Pykalan 4 momentissa saddettaisiin tilanteesta, jossa yhtio tai osuuskunta on valinnut arvopaperien
liikkeeseenlaskupaikaksi sellaisen ulkomaisen arvopaperikeskuksen, joka ei tarjoa palvelua, jonka
nojalla omistajatiedot saataisiin julkisesti saataville. Osakasluetteloihin liittyvat palvelut ovat EU:n
arvopaperikeskusasetuksen mukaan valinnaisia lisapalveluja eivatka kaikki arvopaperikeskukset
siten tarjoa yleisojulkisuuspalveluja. Téllaisessa tilanteessa yhti6 joutuisi itse huolehtimaan siita,
ettd sen suomalaisia koskevat omistajatiedot olisivat julkisesti saatavilla. Yhtio voisi joko itse yll&-
pitéa julkisesti saatavilla olevia luetteloita suomalaisista omistajistaan tai osoittaa luettelonpidon
jollekin toiselle taholle. Finanssivalvonta voisi kuitenkin antaa julkisen varoituksen luettelonpidon
laiminlyonnista, silla arvopaperien liikkeeseenlaskijat ovat Finanssivalvonnasta annetun lain 5 8:ssa
tarkoitettuja muita finanssimarkkinoilla toimivia tahoja, joille voidaan tarvittaessa antaa Finanssi-
valvonnasta annetun lain 39 §:ssé tarkoitettu julkinen varoitus finanssimarkkinoita koskevan saan-
noksen vastaisesta menettelystéa.

3 8. Oikeuksien kirjaaminen. Pykalassé ehdotetaan séadettdvaksi oikeuksien kirjaamisesta osakeyh-
tion tai osuuskunnan liittdessa osakkeensa tai osuutensa arvo-osuusjarjestelméaan. Yhtio voi EU:n
arvopaperikeskusasetuksen nojalla jatkossa liittdd osakkeensa suomalaisen arvo-osuusjérjestelmén
sijaan myo6s ulkomaisen arvopaperikeskuksen yllapitdméan ulkomaiseen arvo-osuusjarjestelmaan,
jolloin ulkomaisen arvopaperikeskuksen tehtéviin ja vastuuseen ei sovelleta Suomen lainsaadantoa.
Yhtion valitseman ulkomaisen arvopaperikeskuksen ja sen osapuolten vélinen tehtdvanjako ja vas-
tuut voivat poiketa suomalaisen arvopaperikeskusymparistén vastaavista. Taman johdosta oikeuksi-
en kirjaamista koskevat saannokset on kirjoitettava sellaiseen yleiseen muotoon, ettd osakkeiden
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liittdminen ulkomaiseen arvo-osuusjérjestelméan on jatkossa mahdollista arvopaperikeskusasetuk-
sen edellyttamalla tavalla. Oikeuksien kirjaamista koskevat sadnnokset ehdotetaan arvopaperikes-
kusta ja sen osapuolia velvoittavan sadntelyn sijaan muutettavaksi siten, ettd yhtion on huolehditta-
va siitd, ettd osakkeenomistajien ja muiden oikeudenhaltijoiden oikeudet tulevat asianmukaisesti
turvatuiksi, kun yhtion osakkeet liitetddn arvo-osuusjarjestelmaan tai ulkomaiseen arvo-
osuusjarjestelmaan.

Pykaldn 1 momentin mukaan yhtion tai osuuskunnan on huolehdittava, ettd osakas voi vaatia oikeu-
tensa kirjaamista arvopaperikeskuksen osapuolelta ja ettd oikeudet tulevat Kirjatuksi siten, etté jo-
kaisen osakkeen yhteys arvo-osuustilikirjaukseen voidaan selvittda. Yhtion velvollisuutta lukuun
ottamatta ehdotus vastaa siséllltadn osakeyhtidlain 4 luvun 8 8:n 1 momenttia.

Pykalan 2 momentissa ehdotetaan sdddettdvaksi arvo-osuusjarjestelméan liitettdvan yhtion osakekir-
jan tai osuuskunnan osuuskirjan antamisesta arvopaperikeskuksen osapuolelle. Suomessa tassé tar-
koitettuja arvopaperikeskuksen osapuolia ovat edelld 1 luvun 3 §:ssd tarkoitetut tilinhoitajat. Ehdo-
tuksen mukaan yhtion on huolehdittava, ettd arvopaperikeskuksen osapuoli tekee osakekirjaan mer-
kinnan liittdmisestd arvo-osuusjarjestelméan. Yhtion velvollisuutta lukuun ottamatta ehdotus vastaa
sisall6ltaan osakeyhtié-lain 4 luvun 8 8:n 1 momenttia.

Pykaldn 3 momentti vastaa padosin osakeyhtidlain 4 luvun 8 8:n 2 momenttia kuitenkin siten, etta
yhtion ja osuuskunnan on huolehdittava, ettd osake tai osuus ja oikeudenhaltijan oikeus tulevat Kir-
jatuksi arvo-osuustilille.

4 8. lImoittautumisajan paattymisen vaikutus. Ehdotus vastaa voimassa olevan osakeyhtidlain
4 luvun 9 8:84.

5 8. Yhteistilille kirjattavat osakkeet. Ehdotus vastaa pad&osin voimassa olevan osakeyhtiolain 4 lu-
vun 10 §:n 1 momenttia kuitenkin siten, ettd arvo-osuusjarjestelmé&an liittyvan yhtion on huolehdit-
tava arvo-osuustilin avaamisesta passiivisten osakkeenomistajien lukuun.

6 8. Odotusluettelo. Pykalassa ehdotetaan séadettavaksi yhtion hallituksen arvo-osuusjarjestelméan
liitetyista osakkeista pitdmasta odotusluettelosta. Pykaldn 1 momentti poikkeaa osakeyhtidlain

4 luvun 4 §:std, jonka mukaan odotusluetteloa pidetdan arvopaperikeskuksessa. Yhtio voi arvopape-
rikeskusasetuksen nojalla jatkossa liittad osakkeensa suomalaisen arvo-osuusjarjestelman sijaan
my6s ulkomaisen arvopaperikeskuksen yll&pitamaan ulkomaiseen arvo-osuusjarjestelmaan, jolloin
ulkomaisen arvopaperikeskuksen tehtaviin ja vastuuseen ei sovelleta Suomen lainsdadantoa. Halli-
tuksen velvollisuuteen pitédd odotusluetteloa sovellettaisiin yhtion johdon yleista huolellisuusvelvol-
lisuutta ja kaytannossa yhtion hallitus voisi osakeyhtidlain yleisten periaatteiden mukaisesti jarjes-
taa osakasluettelon pidon parhaaksi katsomallaan tavalla, esimerkiksi ulkoistamalla luettelon pita-
misen ulkopuoliselle palveluntarjoajalle.

Pykalan 2 momentti vastaa voimassa olevan osakeyhtiélain 4 luvun 4 §:n 2 momenttia.

Pykalan 3 momentissa saadettéisiin, ettd jos osuuden tai osakkeen luovutusta on rajoitettu osuus-
kuntalain tai osuuskunnan saéntéjen perusteella, jasen- ja omistajaluetteloon merkittavéksi ilmoitet-
tu saanto olisi jasen- ja omistajaluettelon sijasta merkittavé odotusluetteloon, kunnes on selvinnyt,
ettei lunastusoikeutta kédytetd, ettd suostumus annetaan taikka ettd osuuden siirronsaaja otetaan jase-
neksi.
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7 8. Osakkeiden ja osuuksien poistaminen arvo-osuusjarjestelméasta. Pykalassa ehdotetaan séadetta-
vaksi pantinhaltijan ja ulosmittausvelkojan oikeuksien turvaamisesta poistettaessa yhtion osakkeet
tai osuuskunnan osuudet arvo-osuusjarjestelmasta. Ehdotus poikkeaa osakeyhtitlain 4 luvun 12 §:n
2 momentista siten, ettd laissa ei edellytetd osakekirjojen antamista aina arvo-osuusjarjestelmasta
poiston yhteydessa. Jos osakekirjoja ei anneta, tdytyy muulla tavoin osoittaa, ettd pantti- ja muut
oikeudet séilyvat eli merkita kyseiset oikeudet osakasluetteloon, jos ei anneta osakekirjoja.

IV OSA
ERINAISET SAANNOKSET

7 luku
Erindiset saannokset

1 8. Salassapitovelvollisuus. Pykala vastaisi pd&osin voimassaolevan lain 8 luvun 2 §:4. Pykéalan

1 momenttiin ehdotetaan lisattavén viittaus yhteisdon, jolle arvopaperikeskuksen toimintaa on EU:n
arvopaperikeskusasetuksen 19 ja 30 artiklan nojalla ulkoistettu. Pykaldn 2 momentista ehdotetaan
poistettavan viittaukset selvitysyhteisdon.

Ehdotettu 3 momentti olisi uusi. Sen mukaan arvopaperikeskuksella olisi oikeus salassapitosdannos-
ten estdmattd luovuttaa arvo-osuusjarjestelmésté tietoja sisapiirin omistusta koskeviin rekistereihin
ja vaikuttavassa asemassa olevien henkildiden tekemistéd henkilokohtaisista liiketoimista pidettaviin
rekistereihin. Nykyisen lain 2 luvun 16 8:n 2 momentti siséltd vastaavan tyyppisen saannoksen,
jonka mukaan arvopaperikeskus voi kyseisen sdéanndksen 1 momentissa tarkoitettujen tehtévien
lisdksi keratd arvo-osuusjérjestelmésté tietoja momentissa tarkemmin yksildidyissa laeissa tarkoitet-
tuihin sisapiirin omistusta koskeviin rekistereihin. Ehdotettua saannosté ei ole jatkossa mielekasté
siséllyttaa arvopaperikeskuksen tehtdvia koskevaan lain 16 §:an, sill4 EU:n arvopaperikeskusase-
tuksen voimaantultua arvopaperikeskukselle sallituista tehtavisté saadettaisiin asetuksen A—C liit-
teissé.

Ehdotettu sadnnds vastaisi osin lain aiempaa sadnngstd, mutta ilman, ettd siind nimenomaisesti yksi-
l6itaisiin eri lakeihin sisaltyvat sisapiirirekisterit, joihin tietoja voitaisiin luovuttaa. Sadnnoksen
yleinen viittaus sisapiirirekistereinin mahdollistaisi sen, etta jatkossa eri lakien sisaltdmien sisapiiri-
rekisterinpitosaannosten muuttuessa ei Kyseista lainsdanndsta tarvitsisi aina muuttaa. Lisaksi arvo-
osuusjarjestelman tietoja voisi luovuttaa myés muihin kuin lakisaateisiin sisépiirirekistereihin. Sisé-
piirirekistereihin luovutettavien tietojen lisdksi sadnnoksessa ehdotetaan oikeutta luovuttaa tietoja
my0s vaikuttavassa asemassa olevien henkildiden tekemisté henkilokohtaisista liiketoimista pidet-
taviin rekistereihin. Lainsdaddannossa on asetettu eri markkinaosapuolille, kuten esimerkiksi sijoi-
tuspalveluyrityksille, velvollisuus séilyttaa tietoja vaikuttavassa asemassa olevien henkildiden te-
kemisté& henkilokohtaisista liiketoimista. Arvopaperikeskus voisi ehdotetun sddnnoksen perusteella
luovuttaa tietoja arvo-osuusjarjestelmasta myos kyseisten tietojen sdilyttdmiseksi pidettaviin rekis-
tereihin.

Kun arvopaperien moniportaista hallintaa ehdotetaan laajennettavan myds suomalaisille sijoittajille,
tulisi vastaava oikeus tietojenluovuttamiseen olla myds hallintarekisterdinnin hoitajalla. Hallintare-
Kisterdinnin hoitajalla olisi salassapitosaannosten estamaétté oikeus luovuttaa tietoja arvo-
osuustileilta ja séilyttajalla arvo-osuusjarjestelman ulkopuolisilta asiakaskohtaisilta arvopaperitileil-
ta.
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2 8. Tiedonantovelvollisuus. Pykala vastaa paéosin voimassa olevan lain 8 luvun 3 §:a. Pykalasta
kuitenkin ehdotetaan poistettavan viittaukset selvitysyhteisoéon. Liséksi saédnnokseen, jonka mukaan
tuomioistuimelle annettaan tietoja oikeudenkdaymiskaaren 17 luvun nojalla, ehdotetaan lisattavéan
muu lainsdadanto. Perusteena on, ettd hallintotuomioistuimissa sovelletaan todisteluun erailté osin
oikeudenkéymiskaaren 17 luvun sadnnoksia hallintolainkaytt6laissa olevien viittaussaannosten
kautta. Tuomioistuimen pyytéessa lausuntoa joltakin taholta, joka on velvollinen antamaan tietoja
viranomaiselle salassapitosaanndsten estdmattd, lahtokohtana on pidettava sitd, ettd tuomioistuimel-
la on samantasoinen oikeus saada asian késittelyssé tarvittavia tietoja kuin viranomaisella. Taméan
tietojensaantioikeuden perusta ei ole hallintotuomioistuinten osalta pelkéstaan oikeudenkaymiskaa-
ren 17 luku.

3 8. Asiakkaan tunteminen. Pyké&l& vastaa voimassa olevan lain 8 luvun 4 8:&. Pykaldan ehdotetaan
lisattavan uusi 3 momentti, jonka mukaan pykalan saannoksia arvopaperikeskuksesta sovellettaisiin
my6s suomalaiseen keskusvastapuoleen. N&in ollen voimassa olevan lain 3 momentti siirtyisi 4
momentiksi.

4 8. Vahingonkorvaus. Pykala vastaa voimassa olevan lain 8 luvun 7 §:a.
5 8. Rikemaksu. Pykala vastaisi voimassa olevan lain 8 luvun 8 §:&.

6 8. Seuraamusmaksu. Pykéaldn 1 momenttiin ehdotetaan lisattavéksi uusi 5 ja 6 kohta. Ehdotetussa
5 kohdassa saadettaisiin Finanssivalvonnalle oikeudesta méarétd seuraamusmaksu, jos hallintarekis-
terdinnin hoitaja ei toimita arvo-osuuden omistajia koskevia yksilointitietoja. Maksua maarattaessa
Finanssivalvonnan olisi kiinnitettéva erityistd huomiota hallintarekisterdinnin hoitajan rikkomuksen
vakavuuteen ja toistuvuuteen sekd muihin FivaLl:ssa sdadettyihin arviointiperusteisiin. Ehdotettu

6 kohta koskisi 3 8:n sadnnodsté asiakkaiden tuntemisesta ja vastaisi voimassa olevan sddnnoksen

5 kohtaa.

Pykal&an lisattdisiin uusi 2 momentti, jossa ehdotetaan sadadettavan seuraamusmaksun soveltamises-
ta EU:n arvopaperikeskusasetukseen perustuvien saddosten osalta. S&a4nnds perustuu asetuksen

63 artiklan 1 kohtaan lukuun ottamatta ehdotetun 2 momentin 12 kohtaa, joka perustuisi kansalli-
seen harkintaan. Rikkomusten ilmoittamista koskevan sddnntksen 1 momentin rikkomiseen ehdote-
taan sovellettavan ankarampaa seuraamusmaksua EU:n arvopaperikeskusasetukseen perustuvien
rikkomusten tavoin. T&t4 voidaan pita4 tarkoituksenmukaisena siksi, etta kyseinen sdannds on véa-
rinkaytosten ennaltaehkaisyn, niiden paljastumisen ja rahoitusmarkkinoiden luotettavan toiminnan
kannalta erittdin keskeinen. Vastaava ratkaisu omaksuttiin hallituksen esityksessa eduskunnalle
laiksi luottolaitostoiminnasta ja eréiksi siihen liittyviksi laeiksi (HE 39/2014 vp), jossa luottolaitos-
toiminnasta annettuun lakiin ja sijoituspalvelulakiin lisatyn vastaavan sadnnoksen rikkomiseen so-
velletaan vastaavan suuruista seuraamusmaksusaannosté. Seuraamusmaksu olisi sovellettavissa
seka arvopaperikeskuksen laiminlyontiin laatia 1 momentissa tarkoitetut menettelytavat ettd séan-
noksessé tarkoitetun salassapitovelvollisuuden rikkomiseen.

Uuden 2 momentin mukaan FivaL:n 40 §:ss& tarkoitettuja sadnnoksié olisivat 1 momentissa séade-
tyn liséksi seuraavien EU:n arvopaperikeskusasetuksen ja tdman lain séanndsten rikkominen tai
laiminlyonti:

1) 16, 25 ja 54 artiklan saannokset asetuksen liitteen A, B ja C jaksoissa tarkoitettujen palvelujen
tuottamisesta;
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2) 20 artiklan 1 kohdan b alakohdan ja 57 artiklan 1 kohdan b alakohdan sdénnos totuudenvastaisten
tietojen toimittamisesta ja muusta lain vastaisesta menettelystéd toimilupaa hankittaessa;

3) 47 artiklan 1 kohdan sdénnds padomavaatimuksista;

4) 26-30 artiklan séanndkset arvopaperikeskuksen toiminnan jarjestamista koskevista vaatimuksis-
ta;

5) 32—35 artiklan sd&dnndkset arvopaperikeskuksen liiketoiminnan menettelytapasddnnoksist;

6) 37—A41 artiklan sd&nndkset arvopaperikeskuksen palveluja koskevista vaatimuksista;

7) 43—A47 artiklan sdédnndkset arvopaperikeskuksen liiketoiminnan vakautta koskevista vaatimuk-
sista;

8) 48 artiklan sdénnds arvopaperikeskusten vlisista linkeista;

9) 49—53 artiklan sd&nnokset arvopaperikeskuksen maaréavéan aseman vaarinkaytosta seka eri-
tyyppisten paasyoikeuksien myodntamisesté;

10) 59 artiklan 3 kohdan sadnnds nimettyjen luottolaitosten luottoriskeihin liittyvien, toiminnan
vakautta koskevista erityisvaatimuksista;

11) 59 artiklan 4 kohdan sainnés nimettyjen luottolaitosten likviditeettiriskeihin liittyvien, toimin-
nan vakautta koskevista erityisvaatimuksista; seka

12) 2 luvun 33 §:n 1 momentin sadnnds rikkomuksista ilmoittamisesta.

Lis&ksi endotetaan siirrettdvan nykyinen 2 momentti uudeksi 3 momentiksi. Uuden 3 momentin
mukaan FivaL:n 40 §:ssd tarkoitettuja sadnnoksid ovat tdman pykélan 1 ja 2 momentissa sdédetyn
lisdksi kyseisissa momenteissa tarkoitettuja sadnnoksia koskevat tarkemmat sdé&nnokset, maaraykset
ja EU:n arvopaperikeskusasetuksen perusteella annettujen komission asetusten ja paatosten saan-
nokset. EU:n arvopaperikeskusasetuksen perusteella annettujen ja sitd tarkentavien komission ase-
tusten ja paatosten saanndsten lisddminen saannokseen on tarpeen, koska kyseinen asetus siséaltaa
useita valtuuksia komissiolle antaa asetusta tarkentavaa sadntelyéd. Kyse on ldhinna selventavésta ja
tdsmentavasta saantelysta, koska lain tai EU:n arvopaperikeskusasetuksen sadannoksen rikkomisena
on jo lahtokohtaisesti pidettdva myos sitd, ettd rikotaan kyseisen sddnnoksen perusteella annettua
tarkempaa madraysta tai saannosta. Sadnnoksessa tarkoitettuja tarkempia sddnnoksid, maarayksia ja
asetuksia ei kuitenkaan voida yksiloida tarkemmin, koska niiden valmistelu on vasta aloitettu.

Seuraamusmaksu voidaan mééarata oikeushenkildlle méérattavan seuraamusmaksun liséksi tai sen
sijasta sellaiselle oikeushenkilon johtoon kuuluvalle, jonka velvollisuuksien vastainen edella tassa
pykalassa saddetty teko tai laiminlyonti on. Kyseiselle henkil6lle méérattavan seuraamusmaksun
edellytyksena on, ettd henkild on merkittavélla tavalla myotavaikuttanut tekoon tai laiminlyontiin.
Kyseinen sdannds perustuu asetuksen 61 artiklan 2 kohtaan.

7 8. Hallinnollisten seuraamusten maaraaminen ja taytantéonpano. Pykala vastaa voimassa olevan
lain 8 luvun 9 §:4.

8 8. Muutoksenhaku valtiovarainministerion paatokseen. Pykéld vastaa voimassa olevan lain 8 lu-
vun 5 8:4. Pykélaan on kuitenkin tehty muutettujen pykélien edellyttdmét uudet viittaukset.

9 §. Muutoksenhaku Finanssivalvonnan paatokseen. Pykéld vastaa voimassa olevan lain 8 luvun
6 8:d.

10 8. Salassapitovelvollisuuden rikkominen. Pykald vastaa pa&osin voimassa olevan lain 8 luvun
11 8:n sdénnosté. Pykéaldan ehdotetaan lisattavéaksi rikkomusten ilmoittamista koskevaan 2 luvun
27 8:4n liittyvan salassapitovelvollisuuden rikkominen.
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11 8. Arvopaperikeskuksen toiminnan luvaton harjoittaminen. Rangaistussdédnnokset toiminnan lu-
vattomasta harjoittamisesta ehdotetaan pidettavan voimassa. Yksilon vastuu kyseisten tekojen osalta
olisi siten lahtokohtaisesti rikosoikeudellista ja asetuksen mukaisia hallinnollisia seuraamuksia voi-
taisiin padsaantoisesti soveltaa kyseisiin oikeushenkildihin. S&&nnos perustuu asetuksen 61 artiklan
1 kohdan toiseen alakohtaan, jonka mukaan jasenvaltiot voivat hallinnollisten seuraamusten sijasta
saataa rikosoikeudellisista seuraamuksista. Pykald vastaa sisalléltadn voimassa olevan lain 8 luvun
13 §:a.

12 8. Keskusvastapuolen toiminnan luvaton harjoittaminen. Rangaistussadannokset toiminnan luvat-
tomasta harjoittamisesta ehdotetaan pidettdvan voimassa. Yksilon vastuu kyseisten tekojen osalta
olisi siten lahtokohtaisesti rikosoikeudellista ja asetuksen mukaisia hallinnollisia seuraamuksia voi-
taisiin padsaantoisesti soveltaa kyseisiin oikeushenkil6ihin. S&&nnds perustuu asetuksen 61 artiklan
1 kohdan toiseen alakohtaan, jonka mukaan jasenvaltiot voivat hallinnollisten seuraamusten sijasta
s&ataa rikosoikeudellisista seuraamuksista. Pykald vastaa sisalloltdén voimassa olevan lain 8 luvun
13 a 84

13 8. Finanssivalvonnan maaraystenantovaltuudet. Pykala vastaa voimassa olevan lain 8 luvun

14 §:4 asiakkaan tuntemista ja riskienhallintaa koskevan maardayksenantovaltuuden osalta. Voimas-
sa olevan lain luettelon 1 kohta ehdotetaan kumottavan tarpeettomana, jolloin luetteloakaan ei enéa
tarvita, kun luetteloitavia kohtia on vain yksi. Vastaava Finanssivalvonnan maarayksenantovaltuus
olisi jatkossa sijoituspalvelulaissa.

14 8. Voimaantulo. Pykéaldssa sadédettéisiin lain voimaantulopdivamaarasta seka nykyisen arvo-
osuusjarjestelmasta ja selvitystoiminnasta annetun lain kumoamisesta uuden lain voimaantulosta
lukien. EU:n arvopaperikeskusasetusta olisi sovellettava sen voimaantulosta lukien riippumatta ta-
man lain voimaantulosta my0s siltd osin, kuin tdméan lain sédnnokset poikkeavat asetuksen s&dadnnok-
sista.

15 8. Siirtymasaannokset. VVoimassa olevan lain 16 §:n 3 momentin siirtyméséannds ehdotetaan
kumottavan. Perusteena on se, ettei sddnnoksessa tarkoitettua valtiovarainministerion asetusta tulla
antamaan, koska arvopaperimarkkinalain 13 luvussa tarkoitetun julkisen sisapiirirekisterin sdéannok-
set eivét koskaan tule voimaan ja sovellettaviksi. Tama johtuu siitd, ettd markkinoiden vaarinkayt-
toasetuksessa saadetaan jatkossa liikkeeseenlaskijoiden johtohenkildiden ja heidan lahipiirinsa ar-
vopaperikauppojen julkistamisesta. Kyseiset markkinoiden véarinkayttoasetuksen sadnnokset ovat
suoraan sovellettavia 3.7.2016 alkaen. Lisaksi siirtymasaannoksen kumoamista perustellaan sillg,
etta sisapiirirekisterien yll&pitoa koskeva arvopaperikeskuksen tarjoama palvelu on vapaaehtoista
lisépalvelua, joka perustuu kunkin liikkeeseenlaskijan ja arvopaperikeskuksen valiseen sopimuk-
seen. Nain ollen arvopaperikeskusta ei voida velvoittaa yllapitdimaan kumottavaksi ehdotetussa
sdannoksessa tarkoitettuja tietojarjestelmié.

Siirtymésaannoksen 1 momentin mukaan arvopaperikeskuksen, jolle on ennen tdman lain voimaan-
tuloa myonnetty toimilupa, ei tarvitsisi hakea uutta toimilupaa.
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1.2 Laki osakeyhtiélain muuttamisesta

Osakeyhtidlakia ehdotetaan muutettavaksi arvopaperikeskusasetuksen mukaisen liikkeeseenlaskijan
valintaoikeuden johdosta siten, etté lakia voidaan soveltaa myos silloin, kun yhtion osakkeet on
liitetty ulkomaiseen arvo-osuusjarjestelmaan. Lain 3 lukuun ehdotetaan lisattavéksi sdannokset
osakkeiden kuulumisesta arvo-osuusjarjestelméan (14 a 8), arvo-osuusjarjestelmaan liittdmisté tai
poistamisesta ilmoittamisesta (14 b 8) ja osakeoikeuksien kayttdmisestd arvo-osuusjérjestelméssa
(14 ¢ 8). Luvun 15 §:44 ehdotetaan muutettavaksi siten, ettd pykal&ssé saddetdén osakasluettelon
pidosta sek& arvo-osuusjarjestelmaan kuulumattomissa ettd arvo-osuusjarjestelméaéan kuuluvissa
yhtidissa. Samoin luvun 17 8:ssé ehdotetaan saddettavaksi seka arvo-osuusjarjestelmain kuulumat-
tomien ettd arvo-osuusjarjestelmaén kuuluvien yhtiéiden osakasluettelon julkisuudesta. Liséksi eh-
dotetaan eraita teknisid sanamuodon ja viittaussaannosten muutoksia.

Arvo-osuusjarjestelméan kuuluvan yhtion osakkaan oikeudesta osallistua yhtiokokoukseen ehdote-
taan sdadettavaksi lain 5 luvun 6 a 8:ssa&. Kumottavaan osakeyhtiolain 4 lukuun sisaltyvét oikeuksi-
en kirjaamista, odotusluetteloa ja osakkeiden poistamista arvo-osuusjarjestelmésté koskevat saén-
nokset ehdotetaan siirrettdvaksi arvo-osuusjarjestelmasta ja selvitystoiminnasta annetun lain 4 lu-
kuun.

3 luku
Osakkeet

2 8. Osakeoikeuksien kayttaminen. Pykaldn 1 momentissa ehdotetaan saddettdvaksi voimassa olevaa
lakia vastaavasti osakeoikeuksien kéyttamisestd arvo-osuusjarjestelmaan kuulumattomassa yhtidssa.
Momentin maininta osakeluettelosta ehdotetaan korvattavaksi maininnalla osakasluettelosta. Ehdo-
tus liittyy luvun 15 8:n 1 momenttiin, jossa ehdotetaan voimassa olevan lain arvo-
osuusjarjestelmadn kuulumattomien yhtididen erillisten osake- ja osakasluetteloiden sijaan sdédet-
tavan téllaisen yhtion osakasluettelosta. Momentin viimeiseen virkkeeseen ehdotetaan voimassa
olevaa lakia vastaavaa viittaussadnnosta luvun 14 ¢ §:8an, jossa saddetdan osakeoikeuksien kaytta-
misestd arvo-osuusjarjestelmaan kuuluvassa yhtiossa.

9 8. Osakekirjan antaminen. Pykalan 1 momentin viimeisessé virkkeessa mainittu osakeluettelo
ehdotetaan korvattavan osakasluetteloa koskevalla maininnalla. Ehdotus liittyy luvun 15 §:n 1 mo-
menttiin, jonka mukaan arvo-osuusjarjestelmaéan kuulumattomien yhtididen osakkeista pidettaisiin
erillisten osake- ja osakasluettelon sijaan pelkéstaan yhtd osakasluetteloa.

Pyké&laan ehdotetaan lisattavaksi uusi 3 momentti, jonka mukaan osakekirjoja annettaessa osakekir-
jan hallinta on luovutettava pantinhaltijalle tai ulosottoviranomaiselle, jos osakkeeseen kohdistuu
panttioikeus, ulosmittaus tai turvaamistoimenpide. Ehdotus poikkeaa voimassaolevasta laista, jossa
sdadetaan osakekirjan antamisesta pantinhaltijalle tai ulosottoviranomaiselle vain silloin, kun yhtion
osakkeet poistetaan arvo-osuusjarjestelmasta. Ehdotettu yleinen osakekirjojen antamiseen liittyva
sdannos vastaa voimassaolevaa kéytantod ja turvaa pantinhaltijan ja ulosottoviranomaisen oikeuksi-
en toteuttamista osakekirjoja annettaessa.

13 8. Velkakirjalain sédnndsten soveltaminen osakekirjaan ja muihin todistuksiin. Pykalédn 1 mo-
mentissa mainittu osakeluettelo ehdotetaan korvattavaksi osakasluetteloa koskevalla maininnalla
3 luvun 15 §:84n ehdotetun muutoksen johdosta.
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14 a 8. Osakkeiden kuuluminen arvo-osuusjarjestelmaan. Pykaldn 1 momentissa ehdotetaan séadet-
tavéksi yhtion osakkeiden kuulumisesta arvo-osuusjarjestelmasta ja selvitystoiminnasta annetun lain
1 luvun 3 8:n 2 kohdassa tarkoitettuun arvo-osuusjarjestelmaén tai mainitun lain 1 luvun 3 8:n

3 kohdassa tarkoitettuun ulkomaiseen arvo-osuusjérjestelmaa vastaavaan jarjestelmaan. Ehdotus
poikkeaa voimassa olevasta laista, jossa sdédetaan yhtion osakkeiden kuulumisesta arvo-
osuusjarjestelmasta ja selvitystoiminnasta annetussa laissa tarkoitettuun suomalaiseen arvo-
osuusjarjestelmaan. Ehdotus perustuu arvopaperikeskusasetuksen 49 artiklaan, jonka mukaan liik-
keeseenlaskijalla tulee olla oikeus valita se arvopaperikeskus, jossa se laskee arvopaperinsa liikkee-
seen.

Ehdotuksen mukaan yhtitjarjestyksessé ei tarvitse yksiloidd, mihin arvo-osuusjarjestelmaan tai ul-
komaiseen vastaavaan jarjestelmaén yhtion osakkeet kuuluvat, eika laissa ei ehdoteta saadettavéksi
erikseen péaatoksenteosta siirrettdessé arvo-osuusjarjestelmaan tai ulkomaiseen vastaavaan jarjes-
telméén kuuluvia osakkeita toiseen vastaavaan jarjestelméan. Arvo-osuusjarjestelmasta toiseen siir-
tamisté koskevaan paatoksentekoon sovellettaisiin siten osakeyhtidlain mukaista yleista toimival-
lanjakoa. Paatoksenteko kuuluisi lahtokohtaisesti yhtion hallituksen yleistoimivaltaan, mutta halli-
tus voisi saattaa asian yhtiokokouksen paatettavaksi. Hallituksen olisi arvopaperikeskuksen valintaa
koskevan paatoksenteon yhteydessa huolehdittava, etta lain vaatimukset muun muassa arvo-
osuustilikirjauksiin perustuvan ajantasaisen osakasluettelon pidosta ja ndhtavana pitdmisesté voi-
daan tayttaa valitussa arvo-osuusjarjestelmassa tai vastaavassa ulkomaisessa jarjestelmassa. Paatos
osakkeiden siirtdmisestd arvo-osuusjarjestelmasta toiseen ei saa johtaa epéoikeutetun edun tuotta-
miseen osakkeenomistajalle tai muulle toisen osakkeenomistajan kustannuksella esimerkiksi siten,
ettd vahemmistosakkaiden on tosiasiassa siirron seurauksena luovuttava omistuksestaan yhtiossa.
Arvopaperikeskuksen vaihtamista koskevasta paatoksestd ilmoittamisesta osakkeenomistajille ehdo-
tetaan saédettavéksi luvun 14 b 8:n 5 momentissa.

Pykaldn 1 momentissa saddettdisiin lisdksi arvo-osuusjarjestelmaén liittdmisen ja siiti poistamisen
ajankohtaa koskevasta paatoksenteosta ja paatoksen rekisterdimisestd. Ehdotus vastaa talta osin
voimassa olevan lain 4 luvun 6 8:44 ja 11 §:n 1 momenttia.

Pykaladn 2 momenttiin ehdotetaan viittaussaannosté arvo-osuusjarjestelmasta ja selvitystoiminnasta
annetun lain 6 lukuun, johon voimassa olevan lain 4 luvun oikeuksien Kirjaamisesta arvo-
osuusjarjestelmaan seké osakkeiden poistamisesta arvo-osuusjarjestelmastéd koskevat sddnnokset
ehdotetaan siirrettavaksi.

Pykalan 3 momentissa ehdotetaan séadettdvaksi arvo-osuusjarjestelmaén liitetyn osakkeen ja siihen
liittyvien oikeuksien menettdmisestd osakkeenomistajan passiivisuuden johdosta. Ehdotus vastaa
sisalloltaan voimassa olevan lain 4 luvun 10 §:n 2 momenttia.

Pykalan 4 momentissa ehdotetaan sééadettdvéksi osakeyhtidlain soveltamisesta myds silloin, kun
yhtion osakkeet liitetddn ulkomaisen arvopaperikeskuksen yllapitdmaén arvo-osuusjarjestelmaa
vastaavaan jarjestelmaadn. Arvopaperikeskusasetuksen 49 artiklan 1 kohdan 2 alakohdan mukaan
yhtioon sovellettavaa kansallista yhtidlainsaddantoa sovelletaan myos silloin, kun yhtio kayttaa ase-
tukseen perustuvaa oikeutta laskea osakkeet liikkeeseen asetuksen mukaisessa arvopaperikeskuk-
sessa.

Yhtion liittdessé osakkeensa ulkomaiseen arvo-osuusjarjestelmaan osakkeita ei kirjata arvo-
osuustililaissa tarkoitetuille arvo-osuustileille, vaan arvopaperikeskusasetuksen liitteen A jakson 2-
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kohdan mukaisille arvopaperikeskuksen yllapitdmille arvo-osuustilid vastaaville tileille. Tdmén
vuoksi momentin toisessa virkkeessa saddetadn, ettd osakeyhtitlain arvo-osuustilia koskevat mai-
ninnat tarkoittavat myos arvo-osuustilid vastaavaa ulkomaisen arvopaperikeskuksen pitdmaa arvo-
paperi-keskusasetuksen liitteen A jakson 2-kohdan mukaista tilia.

14 b 8. P&atoksesta ilmoittaminen. Pykél&ssé ehdotetaan saddettdvaksi arvo-osuusjarjestelmaan
liittamista ja siitd poistamista koskevasta paatoksestd ilmoittamisesta. Pyk&lan 1 momentti vastaa
voimassa olevan lain 4 luvun 7 8:n 1 momenttia ja 2 momentti vastaa 4 luvun 7 §8:n 2 momenttia.
Yhtion valitsemassa ulkomaisessa arvo-osuusjarjestelmassa ei vélttamatta ole suomalaista tilinhoi-
tajaa vastaavaa arvopaperikeskuksen osapuolta. Tdman johdosta osakeyhtidlain tilinhoitajaa koske-
vat maininnat ehdotetaan korvattavaksi maininnalla arvopaperikeskuksen osapuolesta.

Pyké&lan 3 momentin mukaan arvopaperikeskuksen sdéannoissd voidaan voimassa olevaa lakia vas-
taavasti maarata tarkemmin arvo-osuusjarjestelmaéan liittdmista koskevasta ilmoitusmenettelysté.
IImoittamista koskevia méarayksia voi siséltyd myos yhtion valitseman ulkomaisen arvopaperikes-
kuksen sdantoihin. Ulkomaisen arvopaperikeskuksen valinneen yhtién johdon on huolehdittava, etta
mahdollisia ilmoittamista koskevia arvopaperikeskuksen séantdjen méaarayksia noudatetaan.

Pyké&lan 4 momentissa ehdotetaan séadettavaksi voimassa olevan lain 4 luvun 11 §:n 2 momenttia
vastaavasti yhtion velvollisuudesta ilmoittaa yhtion osakkeiden poistamisesta arvo-
osuusjarjestelmasta osakkeenomistajille.

Pyké&lan 5 momentissa ehdotetaan séédettavaksi yhtion ilmoitusvelvollisuudesta, kun arvo-
osuusjarjestelmaan tai ulkomaiseen vastaavaan jarjestelmaan kuuluvia osakkeita siirretaan toiseen
vastaavaan jarjestelméan. limoitukseen sovellettaisiin arvo-osuusjérjestelmaan liittdmista tai siita
poistamista koskevaa ilmoitusta vastaavaa méaardaikaa. Ilmoituksessa olisi annettava tiedot siirron
vaikutuksista osakkeenomistajan asemaan ja ohjeet osakkeiden sailytyksen jarjestamiseksi. lImoitus
olisi toimitettava pykélan 2 momentin mukaisesti osakkeenomistajille ja julkaistava virallisessa
lehdessa, seké lahetettdva arvopaperikeskukselle ja sen osapuolille. IImoitus olisi toimitettava seka
sille arvopaperikeskukselle ja arvopaperikeskuksen osapuolille, josta osakkeet siirretadn pois, ettd
uudelle arvopaperikeskukselle ja sen osapuolille.

14 ¢ 8. Osakeoikeudet arvo-osuusjarjestelmassa. Pykalassa ehdotetaan sdddettavaksi osakeoikeuk-
sien kayttamisesta arvo-osuusjarjestelmaan liitetyssa yhtiossa. Pykalan 1 momentissa ehdotetaan
séédettavaksi voimassa olevan lain 4 luvun 2 §:n 1 momenttia vastaavasti osakeluettelomerkinnasta
osakeoikeuksien kayttdmisen edellytyksend, sekd hallintarekisterdidyn osakkeen tuottamien oikeuk-
sien kayttamisesta viittaussaannokselld arvo-osuusjarjestelmasté ja selvitystoiminnasta annettuun
lakiin.

Pykalan 2 momentin sddnnokset niin sanottujen varallisuuspitoisten oikeuksien kayttdmisesta vas-
taavat voimassa olevan lain 4 luvun 2 §:n 3 momenttia.

Pykaldn 3 momenttiin ehdotetaan viittaussaannosté lain 5 luvun 6 a §:n, jossa ehdotetaan sédédetta-
vaksi voimassa olevaa lakia vastaavasti arvo-osuusjérjestelmaan liitetyn yhtion osakkeenomistajan
oikeudesta osallistua yhtiokokoukseen.

15 8. Osakasluettelo. Pykédldn 1 momentissa ehdotetaan sdédettévéksi osakasluettelon pitdmisesté
arvo-osuusjarjestelmaan kuulumattomassa yhtiossd. Voimassa olevasta laista poiketen tallaisten
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yhtididen ei enéa tarvitsisi pita4 erillisia osake- ja osakasluetteloja. Arvo-osuusjérjestelmaan kuu-
lumattoman yhtion osakasluettelon siséltd poikkeaisi voimassa olevan lain mukaisista osake- ja
osakasluetteloista siten, ettd osakkeiden yksildiminen olisi mahdollista my6s muuten kuin merkit-
semalld osakkeet tai osakekirjat luetteloon numerojarjestyksessa. Toisaalta osakkeiden yksildinti-
vaatimus vastaisi sisalloltddn voimassa olevan lain vaatimusta osakkeiden tai osakekirjojen nume-
roinnista siten, ettd osakeluettelosta olisi kdytava ilmi, mitka osakkeet kukin osakkeenomistaja
omistaa.

Pykalan 2 momentissa ehdotetaan séadettavéksi osakasluettelon pitdmisesta arvo-
osuusjarjestelmaan kuuluvassa yhtidssa. Ehdotuksen mukaan osakasluettelon pito arvo-
osuusjarjestelmaan kuuluvissa yhtidissa olisi yhtion hallituksen vastuulla. Ehdotus poikkeaa voi-
massa olevasta laista, jonka mukaan arvo-osuusjarjestelméan kuuluvista osakkeista pidetdan osakas-
luetteloa arvopaperikeskuksessa. Yhti6 voi arvopaperikeskusasetuksen nojalla jatkossa liittd4 osak-
keensa suomalaisen arvo-osuusjarjestelman sijaan myos ulkomaiseen arvo-osuusjarjestelmaa vas-
taavaan jarjestelméaan, jolloin ulkomaisen arvopaperikeskuksen tehtéviin ja vastuuseen ei sovelleta
Suomen lainsaadantoa. Tasta johtuen ehdotetaan, etta osakasluettelon pitdminen arvo-
osuusjarjestelmaan liitetyistd osakkeista olisi yhtion hallituksen vastuulla. Ehdotus mahdollistaa
osakkeiden liittdmiseen myds sellaiseen ulkomaiseen arvo-osuusjarjestelmaan, jossa osakasluetteloa
ei pidetd arvopaperikeskuksessa. Toisaalta osakasluetteloa olisi edelleen pidettéva arvo-
osuustilikirjausten tai arvo-osuustilikirjauksia vastaavien arvopaperikeskusasetuksen liitteen A jak-
son 2-kohdan mukaisten ylatason tilikirjausten perusteella ja osakasluettelossa tulisi olla ajantasai-
set tiedot yhtion osakkeenomistajista. Ajantasaisuudella tarkoitetaan tassé sitd, ettd yhtion omistaja-
tietojen muutokset péivitetddn osakasluetteloon véhintaan jokaisen selvityspdivan lopun tietojen
perusteella. Hallituksen vahingonkorvausvastuu mahdollisista osakasluettelon virheista voisi tulla
kyseeseen siind tapauksessa, ettei hallitus olisi toiminut huolellisesti osakasluettelon pidon jarjesta-
misessa.

Suomalaiseen arvo-osuusjarjestelmaan kuuluvan yhtion osakasluettelon pidosta ehdotetaan saadet-
tavan lisaksi arvo-osuusjarjestelmastd ja selvitystoiminnasta annetun lain 4 luvun 3 8:n 1 momentis-
sa. Kyseisen lainkohdan mukaan suomalaisen arvopaperikeskuksen valinneiden liikkeeseenlaskijoi-
den osakasluettelot ja muut vastaavat omistajaluettelot olisi voimassa olevaa lakia vastaavasti pidet-
tava arvopaperikeskuksessa.

Seké suomalaiseen arvo-osuusjarjestelméaan ettd ulkomaiseen vastaavaan jarjestelmaan kuuluvan
yhtion osakasluettelo perustuisi arvo-osuustileihin tai niitd vastaaviin tileihin, joiden mukaiset omis-
tajatiedot merkittéisiin osakasluetteloon suoraan tilin omistajan nimelld. Osakasluettelon pidon ar-
vopaperikeskuksen tai muun palveluntarjoajan kanssa sopimuksin jérjestaneelld yhtion hallituksella
ei olisi oikeutta tai velvollisuutta tutkia arvo-osuustilimerkintdjen taustalla olevia saantoja tai tehda
tilikirjauksista poikkeavia paatoksia osakasluettelon sisallostéd. Osakasluettelon pitdmista koskevasta
velvoitteesta ei mydskaan seuraisi yhtion hallituksen velvollisuutta selvittaa arvo-
osuustilikirjauksen taustalla olevia mahdollisia omistusjarjestelyja.

Osakkeenomistajasta tai hallintarekisteréinnin hoitajasta osakasluetteloon merkittavat tiedot vastaa-
vat voimassa olevaa lakia. Ehdotus ei estd merkitsemastd osakasluetteloon myés muita tietoja. Osa-
kasluetteloon voidaan siten voimassa olevaa kdytantta vastaavasti merkité esimerkiksi yhtiokoko-
usta varten tiedot osakkeenomistajan vajaavaltaisuudesta.
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Pykalan 3 momenttiin ehdotetaan voimassaolevan lain 4 luvun 3 §8:n 2 momenttia vastaavaa sééan-
nosta tilapaisen osakasluettelomerkinnan sisaltamisté tiedoista.

Pykal&an ehdotetaan lisattavaksi uusi 4 momentti, jonka mukaan yhtidjarjestyksessa voitaisiin maa-
raté osakkeenomistajan kotikunnan ja syntymdajan merkitsemisesté osakasluetteloon osoitteen si-
jasta. Seka arvo-osuusjarjestelman ulkopuoliset, ettd arvo-osuusjarjestelmaan kuuluvat yhtiét voisi-
vat muutoksen seurauksena siirtyd vuoden 2014 alusta voimaan tullutta kaupparekisterilainsaadan-
ndn muutosta vastaavaan kaytantoon, jossa osakkeenomistajan yksiloivana tietona ilmoitettaisiin
osoitteen sijaan syntyméaika ja kotikunta. Syntyméajan ja kotikunnan perusteella yksiloitavan
osakkeenomistajan osoite on saatavilla véestotietojéarjestelmést, jollei tiedon antamista ole rajoitet-
tu vaestotietojarjestelmasta ja Vaestorekisterikeskuksen varmennepalveluista annetun lain
(661/2009) 36 §:n mukaisella turvakiellolla. Kaikkia yhtidita koskevaa pakottavaa sadnndsté syn-
tymaajan ja kotikunnan ilmoittamisesta osoitteen sijaan ei ehdoteta téllaisesta muutoksesta yhtiille
seuraavien kustannusten johdosta. Lain 5 luvun 20 8:n 1 momentin olettamasdadnnon mukaan jokai-
selle osakkeenomistajalle, jonka osoite on yhtion tiedossa, on lahetettavé kirjallinen yhtiokokous-
kutsu, jollei yhtidjéarjestyksessd maarata toisin. Uudessa 4 momentissa tarkoitetun yhtiéjarjestyksen
muutoksen yhteydessé yhtion olisi arvioitava myods, miten yhtiokokouskutsu on lain ja yhtitjarjes-
tyksen mukaan toimitettava.

Voimassa olevan 15 8:n 3 momentti siirtyisi edelld mainittujen muutosten johdosta uudeksi 5 mo-
mentiksi. Pyk&ldn 6 momenttiin ehdotetaan viittaussadnnosta arvo-osuusjarjestelmasta ja selvitys-
toiminnasta annetun lain 4 luvun 6 §:4&n, johon voimassa olevan lain odotusluetteloa koskeva s&én-
nos ehdotetaan siirrettavaksi.

16 8. Saannon merkitseminen osakasluetteloon. Pyk&ldn 1 momentin osakeluetteloa koskeva mai-
ninta ehdotetaan korvattavaksi maininnalla osakasluettelosta. Ehdotus liittyy 3 luvun 15 8:n 1 mo-
mentin muutokseen ja vastaa sisalloltdan voimassa olevaa lakia. S&&nnos ei koske arvo-
osuusjarjestelmaan kuuluvia yhti6ita, joiden osalta momentissa tarkoitetut toimet tulevat hoidetuiksi
arvo-osuustilikirjausten perusteella pidettdvan osakasluettelon sek& arvo-osuusjarjestelmasta ja sel-
vitystoiminnasta annetun lain 6 luvun 6 §:ssa tarkoitetun odotusluettelon kautta. Pykélan 2 ja

3 momentteihin ehdotetaan teknisid muutoksia luvun 15 §:n 1 momentin muuttamisen johdosta.

17 8. Osakasluettelon julkisuus. Pyk&aldn 1 momentissa ehdotetaan sdédettévéksi seka arvo-
osuusjarjestelmaan kuuluvien ettd arvo-osuusjarjestelméaan kuulumattomien yhtididen osakasluette-
loiden julkisuudesta. Ehdotuksen mukaan osakasluettelo olisi pidettavé jokaisen néhtévana siten,
ettd siihen voidaan tutustua Suomessa myas silloin, kun yhtién osakkeet on liitetty ulkomaiseen
arvo-osuusjdrjestelmaan. Voimassa olevasta laista poiketen osakasluettelo voitaisiin pitdd nahtavana
myos yhtion osoittamalla internetsivulla.

Yhti6 voisi endotuksen mukaan valita, miten osakasluettelon nahtavilla pito jérjestetdan. Jos yhtion
osakkeet on liitetty suomalaiseen arvo-osuusjarjestelmaan ja osakasluetteloa pidetdén arvopaperi-
keskuksessa Suomessa, osakasluettelon nahtévilla pito voitaisiin toteuttaa voimassa olevaa kéytan-
t0d vastaavasti arvopaperikeskuksen toimipaikassa Suomessa.

Pyké&lan 1 momentissa saddettéisiin lisdksi voimassa olevan lain 3 luvun 17 §:n 2 momenttia vas-
taavasti oikeudesta saada jaljennos osakasluettelosta tai sen osasta seka voimassa olevan lain 4 lu-
vun 5 8:n 1 momenttia vastaavasti arvo-osuusjarjestelmaan liitetyn yhtion tilapdisen osakasluettelon
julkisuudesta.
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Pykalédn 2 momentin viittaussaannoksen nojalla arvo-osuusjarjestelmaan liitettyjen yhtididen osak-
keista pidettdvan odotusluettelon julkisuuteen sovellettaisiin 1 momenttia. Odotusluetteloa koskeva
s&énnos ehdotetaan siirrettavaksi arvo-osuusjarjestelmésté ja selvitystoiminnasta annettuun lakiin.

Pykalédn 3 momentissa ehdotetaan saadettavéksi poikkeuksista osakasluettelon tietojen julkisuuteen.
Osakasluetteloa voidaan ehdotuksen mukaan pitéa yhtion toimeksiannosta arvopaperikeskuksen tai
muun palveluntarjoajan toimesta. Ehdotettu momentti ei rajoita yhtion oikeutta saada osakasluette-
loon merkittyjé tietoa. Ehdotus poikkeaa voimassaolevasta laista osakkeenomistajan henkildtunnuk-
sen julkisuuden osalta siten, ettd jatkossa vain henkildtunnuksen tunnusosa ei olisi julkinen. Osak-
keenomistajan syntymdaika voitaisiin siten merkitd ndhtdvana pidettdvaan osakasluetteloon tai siita
annettavaan jaljennokseen.

Pykalaan ehdotetaan uutta 4 momenttia, jossa sédadettéisiin véestotietojarjestelmasta ja VVaestorekis-
terikeskuksen varmennepalveluista annetun lain 36 8:n mukaisen turvakiellon vaikutuksesta osak-
keenomistajia koskevien tietojen julkisuuteen. Viitattu sdédnnds koskee vain viranomaisen oikeutta
luovuttaa sen pitdmaan rekisteriin merkittyja henkil6tietoja, kuten tietoa luonnollisen henkilon
asuinpaikasta ja osoitteesta. Turvakieltosaantelyn tavoitteiden toteuttamiseksi on kéytanngssa tar-
peen, ettd vastaava rajoitus koskee myos osakeyhtion osakeluetteloon merkittyja osakkeenomistajan
asuinpaikkaa ja osoitetta kuvaavia henkil6tietoja. Lain 15 8:n 1 ja 2 momentissa tarkoitettuihin osa-
kasluetteloihin voitaisiin tallaisesta osakkeenomistajasta merkitd osakkeenomistajan yhteysosoite,
jonka kautta muut kuin viranomaiset voisivat saada yhteyden osakkeenomistajaan. Y hteysosoitteek-
si voidaan talloin ilmoittaa osoite, josta ei ilmene henkilon asumista koskevia tarkempia tietoja.

5 luku
Y htiokokous

6 8. Osakkeenomistajien osallistuminen. Pykalan 1 ja 2 momentin viittaussadnnokset arvo-
osuusjarjestelmaan kuuluvaan yhtioon ja yhtiokokouksen tasmaytyspaivéan ehdotetaan muutetta-
viksi viittaukseen luvun uuteen 6 a 8:4an.

6 a 8. Osakkeenomistajan osallistumisoikeus arvo-osuusjarjestelméssa. Pykéldssa ehdotetaan saé-
dettavaksi arvo-osuusjarjestelmaan kuuluvan yhtion osakkeenomistajan oikeudesta osallistua yhtio-
kokoukseen. Ehdotus vastaa voimassa olevan lain 4 luvun 2 §:n 2 momenttia.

7 8. llmoittautuminen. Pykalan 2 momentin viittaussddnnds voimassa olevan lain 4 luvun 2 8:n
2 momenttiin ehdotetaan muutettavaksi uuteen 6 a 8:n, jossa saddettdisiin voimassa olevaa lakia
vastaavasti osakkeenomistajan osallistumisoikeudesta arvo-osuusjarjestelméassa.

18 §. Kokouskutsun sisaltd. Pykalan 3 momentin 1 kohdan viittaussd&dnnos arvo-osuusjérjestelméaan
kuuluviin yhtidihin ehdotetaan muutettavaksi uuden 6 a 8:n johdosta.

19 8. Kutsuaika. Pykélan 1 ja 4 momentin viittaussdadnnokset arvo-osuusjérjestelmaéan kuuluviin
yhti6ihin ehdotetaan muutettavaksi uuden 6 a §:n johdosta.
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16 luku
Sulautuminen

10 8. Yhtiokokouskutsu sek& ilmoitus optio-oikeuksien ja muiden osakkeisiin oikeuttavien erityisten
oikeuksien haltijoille. Pykalan 1 ja 4 momentin viittaussdannokset arvo-osuusjarjestelmaéan kuulu-
viin yhtiéihin ehdotetaan muutettavaksi uuden 5 luvun 6 a 8:n johdosta.

13 8. Lunastusmenettely. Pyk&ldn 1 momentti viittaussd&dnnds arvo-osuusjarjestelméan kuuluviin
yhtidihin ehdotetaan muutettavaksi uuden 5 luvun 6 a §:n johdosta.

17 luku
Jakautuminen

10 8. Yhtiokokouskutsu sek& ilmoitus optio-oikeuksien ja muiden osakkeisiin oikeuttavien erityisten
oikeuksien haltijoille. Pykalan 1 ja 4 momentin viittaussdadnnokset arvo-osuusjérjestelmaén kuulu-
viin yhtidihin ehdotetaan muutettavaksi uuden 5 luvun 6 a 8:n johdosta.

13 8. Lunastusmenettely. Pyk&ldn 1 momentin viittaussadnnos arvo-osuusjérjestelmaéan kuuluviin
yhtidihin ehdotetaan muutettavaksi uuden 5 luvun 6 a §:n johdosta.

20 luku
Yhtion purkaminen

3 8. Yhtion paatos selvitystilaan asettamisesta. Pykaldn 2 momentin viittaussaannos arvo-
osuusjarjetelmaan kuuluviin yhtidihin ehdotetaan muutettavaksi uuden 5 luvun 6 a 8:n johdosta.

25 luku
Rangaistussaannokset

2 8. Osakeyhtiorikkomus. Pykélan 1 momentin 1 kohtaa ehdotetaan muutettavaksi edell lain 3 lu-
kuun ehdotettujen muutosten johdosta. Ehdotus poikkeaa sanamuodoltaan voimassa olevasta laista
siten, etta siind viitataan osake- ja osakasluettelon sijaan vain osakasluetteloon. Ehdotus liittyy 3
luvun 15 8:&an, jonka mukaan myds arvo-osuusjérjestelméan kuulumattomissa yhtidissé on erillis-
ten osake- ja osakasluetteloiden sijaan pidettava vain osakasluetteloa.

Momentin 1 kohdassa viitattaisiin osakasluettelon pitdmist4 koskevaan 3 luvun 15 §:84n ja osakas-
luettelon nahtavéné pitamisté koskevaan 3 luvun 17 §:n 1 momenttiin. Edelld 3 lukuun ehdotettujen
muutosten seurauksena luvussa séédettdisiin myos arvo-osuusjarjestelméan tai sita vastaavaan ul-
komaiseen jarjestelmaan kuuluvan yhtion osakasluettelon pitdmisesta ja ndhtavana pitamisesta. Eh-
dotuksen mukaan osakasluettelon pitdminen olisi hallituksen vastuulla myos arvo-
osuusjarjestelmaan tai ulkomaiseen vastaavaan jarjestelmaéan kuuluvissa yhtidissa. Ehdotuksen mu-
kaan osakasluettelon nédhtdvéana pitdminen olisi yhtion vastuulla. Ehdotuksen seurauksena arvo-
osuusjarjestelmaén kuuluvan yhtion hallituksen vastuu osakasluettelon pitdmisesté vastaa arvo-
osuusjarjestelmaan kuulumattoman yhtion vastuuta myos rangaistussadannésten osalta.

Voimassa olevaa lakia vastaavasti osakasluettelon pitdmisen ja ndhtavéana pitdmisen laiminlyonti
olisi rangaistavaa vain tahallisena eika osakasluettelon pitdmiseen tai ndhtavana pitdmiseen liittyva
rangaistussaannos koskisi véhaisia tekoja tai tekoja, joista muualla laissa on sédédetty ankarampi
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rangaistus. NyKkyista oikeustilaa vastaavasti kohdan rangaistussd&dnnos ei koskisi velvollisuutta jal-
jenngsten antamiseen eiké 5 luvun 23 §:n 2 momentin mukaista velvollisuutta pitd4 osakasluettelo
néhtavilla yhtiokokouksessa. Rangaistussdédnnos ei koskisi myoskaan odotusluettelon pitoa, josta
ehdotetaan saddettavaksi arvo-osuusjarjestelmasta ja selvitystoiminnasta annetun lain 6 luvun

6 8:ss4.

1.3 Laki arvo-osuustileistda annetun lain muuttamisesta

4 §. Pykéalan 2 momenttia ehdotetaan muutettavan siten, ettd arvo-osuuksista pidettdvaan luetteloon
olisi rekisterditava arvo-osuusjarjestelmasta ja selvitystoiminnasta annetun lain 5 luvun 4 §:ssé tar-
koitetut seikat lukuun ottamatta arvo-osuuksien méaréa. Muutosehdotus vastaa arvo-osuustileisté
annetun lain 2 §:n 1 momentin 2 kohdan muutosta (169/2014).

5 a 8. Pykéalan 1 momenttia ehdotetaan muutettavaksi siten, ettd momentista poistettaisiin viittauk-
set ulkomaalaisen taikka ulkomaisen yhteison tai saation lukuun hallittaviin arvo-osuuksiin. Muutos
merKitsisi sitd, ettd myds suomalaiset sijoittajat voisivat hallintarekisterdida arvo-
osuusjarjestelmaan liitetyt arvopaperit kayttamélla omaisuudenhoitotilid. Suomalaisella tarkoitetaan
sellaista luonnollista henkil64, jolla on Suomen kansalaisuus seka sellaista oikeushenkil44, jolla on
Suomessa kotipaikka.

Pykalan 2 momenttia ehdotetaan muutettavan siten, ettd vaikka suomalaisille sijoittajille sallitaan
hallintarekisterdinti 1 momentissa tarkoitetulla tavalla, voitaisiin suomalaisen luonnollisen henkilon
tai yhteisén omistamat arvo-osuudet kirjata kuitenkin vain sellaiselle omaisuudenhoitotilille, jota
hallitaan yhden asiakkaan lukuun. Saannoksen tarkoituksena olisi EU:n arvopaperikeskusasetuksen
voimaan tulon johdosta sallia suomalaisille sijoittajille asetuksen tarkoittama yksil6llinen asia-
kaserottelu, joka tarkoittaa arvopaperien suoran hallinnan lisaksi myds sellaista arvopaperien moni-
portaista hallintaa, jossa arvopaperin sdilyttaja erottelee asiakkaan omistukset muiden asiakkaiden
ja sdilyttajan omista arvopapereista siten, ettd arvo-osuustililla on vain yhden asiakkaan arvo-
osuuksia. Suomalainen sijoittaja voisi jatkossakin valita omistamiensa arvo-osuuksien sailytykseen
suoran hallinnan tilin. Muilta osin 2 momentti vastaisi voimassa olevan lain 5 a §:n 2 momenttia.
Suomalaisille sijoittajille ei olisi jatkossakaan sallittua niin sanottu laarimainen hallintarekisteréinti,
jossa yhdella arvo-osuustililld sailytetddn useamman asiakkaan omistamia arvo-osuuksia.

Hallintarekisterdityihin arvo-osuuksiin liittyvia osakkeenomistajan oikeuksia kaytetdan eri tavalla
kuin suoraan hallitulla tilill& oleviin arvo-osuuksiin liittyvia oikeuksia. lImoittautuakseen yhtitko-
koukseen ja kéayttadkseen yhtiokokouksessa adnivaltaansa, moniportaisen yksilollisen asiakaserotte-
lun valinneen sijoittajan tulisi ilmoittautua sailyttajanséa kautta osakeyhtitlaissa tarkoitetulle tilapai-
selle osakasluettelolle.

Pykaldn 3 momentin viittaus arvo-osuusjarjestelmésta ja selvitystoiminnasta annetun lain 2 luvun
17 §:an ehdotetaan muutettavan 13 8:ksi. Sadnnods vastaisi muuten voimassa olevaa lakia, mutta
EU:n arvopaperikeskusasetuksen voimaantulon takia viittauksia arvopaperikeskuksen kansainvali-
seen yhteistoimintaan ehdotetaan muutettavan.

Pykaladn 4 momentti vastaisi voimassa olevan lain 5 momenttia. Voimassa olevan lain 4 momentin
mukaan vieraan padoman ehtoisten arvopaperien hallintarekisterdinti on sallittua myos suomalaisil-
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le sijoittajille. Momentti k&y tarpeettomaksi, kun suomalaisille sijoittajille sallittaisiin 1 momentin
muutoksella my6s oman padomanehtoisten arvopaperien hallintarekisterdinti.

16 8. Pykélan 1 momenttiin ehdotetaan poistettavan viittaus arvo-osuusjarjestelmésta ja selvitys-
toiminnasta annetussa laissa tarkoitettuun selvitysyhteiséon. Ehdotus perustuu kyseisen lain muu-
tosehdotukseen, jolla arvopaperikeskuksen ja selvitysyhteison maaritelmat ehdotetaan yhdistetta-
van. Liséksi 1 ja 3 momentin viittaussadnnokset ehdotetaan muutettavan vastaamaan arvo-
osuusjarjestelmasta ja selvitystoiminnasta annetun lain muutoksia.

16 c 8. Pykdlan 1 momenttiin ehdotetaan poistettavan viittaus arvo-osuusjarjestelmasta ja selvitys-
toiminnasta annetussa laissa tarkoitettuun selvitysyhteiséon. Ehdotus perustuu kyseisen lain muu-
tosehdotukseen, jolla arvopaperikeskuksen ja selvitysyhteison maaritelmat ehdotetaan yhdistetta-

van.

19 8. Pyké&lan 3 momentti olisi uusi. EU:n arvopaperikeskusasetuksen voimaantultua arvopaperi-
keskuksen velvollisuudesta pitaa tallenteita sdadetédan asetuksen 29 artiklassa. VVoimassa olevan lain
sdédnnokset velvollisuudesta pitad arvo-osuustilikirjausten varmistustallenteita sdédettéisiin edelleen,
silla kirjauksia tekevét arvopaperikeskuksen liséaksi myos tilinhoitajat, joiden toimintaa EU:n arvo-
paperikeskusasetuksessa ei sdédeté.

29 8. Pykalan 1 ja 2 momentin viittaussddnnokset ehdotetaan muutettavan vastaamaan arvo-
osuusjarjestelmasta ja selvitystoiminnasta annetun lain ja osakeyhtiélain muutoksia. Pykélassé tar-
koitettua maksusuojaa voi saada vain tilanteissa, joissa on valittu suomalainen arvopaperikeskus.

32 8. Pykalan 1 ja 3 momentin viittaussddnnokset ehdotetaan muutettavan vastaamaan arvo-
osuusjarjestelmasta ja selvitystoiminnasta annetun lain muutoksia.

34 8. Pykalén viittaussadnnokset ehdotetaan muutettavan vastaamaan arvo-osuusjarjestelmasta ja
selvitystoiminnasta annetun lain muutoksia.

1.4 Laki arvopaperitileista annetun lain 2 §:n muuttamisesta

1 luku
Yleiset sadnnokset

2 8. Maaritelmét. Pyk&lan 1 momentin 2 kohtaa ehdotetaan muutettavaksi siten, etté viittaus arvo-
osuusjarjestelmasté ja selvitys-toiminnasta annettuun lakiin muutetaan viittaukseksi kyseisessé lais-
sa tarkoitettuun arvopaperikeskukseen, joka voi toimia arvopaperien sailyttajana.

1.5. Laki Finanssivalvonnasta annetun lain muuttamisesta

1 luku
Yleiset sadnnokset

4 §. Valvottavat. Pykélan 2 momentin 7 kohta ehdotetaan kumottavaksi, koska arvo-
osuusjarjestelmasté ja selvitystoiminnasta annetussa laissa ei en&é sééadettdisi erikseen selvitysyhtei-
sOsté. Selvitysyhteisoksi katsottavia valvottavia ei siten markkinoilla en&é olisi. Momentin 7 koh-
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taan sisaltynyt lakiviittaus edell&d mainittuun lakiin siirrettaisiin momentin 8 kohtaan, johon siirret-
taisiin kumottavasta 7 kohdasta myos selvitysrahasto, josta ehdotetaan séadettévén arvo-
osuusjarjestelmasta ja selvitystoiminnasta annettavassa laissa Lisaksi viittaus selvitysyhteisoon eh-
dotetaan poistettavaksi 4 momentin 2 kohdasta.

6 8. Muut maaritelméat. Pykélén 17 kohdasta ehdotetaan poistettavaksi viittaus selvitysyhteisoon,
koska téllaisia toimijoita ei markkinoilla en&é olisi.

2 luku
Hallinto

13 8. Johtajalle kuuluvien paatosten kasittely johtokunnassa. Pyk&lan 1 momentin 6 kohtaa ehdote-
taan muutettavan niin, etta se vastaisi muutettavaksi ehdotetun 28 8:n otsikkoa johdon toiminnan
rajoittamisesta.

3 luku
Valvontavaltuudet

20 a 8. Oikeus saada tietoja esitutkinta- ja syyttajaviranomaiselta. Lakiin ehdotetaan lisattavaksi
uusi 20 a §, jonka mukaan Finanssivalvonnalla olisi oikeus salassapitosdédnndsten estamatta saada
tietoja esitutkinta- ja syyttajaviranomaiselta koskien arvo-osuusjarjestelmasta ja selvitystoiminnasta
annetun lain 7 luvun 11 ja 12 §:ss& sdadettyjen rangaistussaannosten esitutkintaa ja oikeudenkayn-
timenettely&. Tietojensaantioikeus tarvittaisiin EU:n arvopaperikeskusasetuksen 61 artiklan 4 koh-
dassa séadettyjen yhteistyovelvoitteiden tayttamiseksi.

28 8. Johdon toiminnan rajoittaminen. Pykalan otsikkoa ehdotetaan muutettavaksi. Pykélan nykyi-
nen otsikko johdon toiminnan madraaikaisesta rajoittamisesta ei endé vastaisi saédnnoksen ehdotet-
tua sisaltod, koska uusi 3 momentti koskisi johdon toiminnan pysyvaa rajoittamista. Ehdotetun uu-
den 3 momentin mukaan Finanssivalvonta voisi pysyvasti kieltd4 henkil6a toimimasta arvopaperi-
keskuksen hallituksen jasenena tai varajasenend, toimitusjohtajana tai toimitusjohtajan sijaisena
taikka muuna ylimpé&én johtoon kuuluvana, jos tdma on toistuvasti ja vakavasti rikkonut tai laimin-
lyonyt EU:n arvopaperikeskusasetuksen 63 artiklan 1 kohdassa tarkoitettuja sdédnnoksid. Kyseisen
pysyvan kiellon asettamisen edellytyksen olisi ndin se, etté rikotun tai laiminlyddyn s&&nnoksen
noudattaminen oli kuulunut kyseisen johtohenkildn velvollisuuksiin. Ehdotettu s&édnnds perustuu
asetuksen 63 artiklan 2 kohdan d alakohtaan.

Pysyvé toimintakielto on suhteellisuusperiaatteen nakdékulmasta ankara seuraamus. Kiellon maa-
radmisen tulisi k&ytannossa olla poikkeuksellista. Pysyvan toimintakiellon edellytyksend oleva rik-
komusten tai laiminlyontien toistuvuus ja vakavuus edellyttéisi kdytanndssa useimmiten myos sité,
ettd henkil6lle olisi jo aiemmin maaréatty rikkomuksesta tai laiminlydnnista hallinnollinen seuraa-
mus. Kyse olisi néin ollen viimesijaisesta keinosta estéa lainvastaisen menettelyn toistuminen. Fi-
nanssivalvonnan olisi siten kussakin yksittaistapauksessa harkittava, suhteellisuusperiaate huomioi-
den, olisiko pysyvé toimintakielto tarkoituksenmukaisin valvontatoimenpide. Koska kyse olisi kdy-
tdnnossa usein tahallisista ja toistuvista rikkomuksista, lainvastaisen menettelyn mahdollisella jalki-
kéateisella korjaamisella ei olisi sddnndksen soveltamisen kannalta merkitysta. Useat EU:n arvopa-
perikeskusasetuksen 63 artiklan 1 kohdassa tarkoitetuista sadnnoksista ovat myos luonteeltaan sel-
laisia, ettei niiden vastainen menettely ole esimerkiksi seurausrikosten tavoin korjattavissa.
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Liséksi pykaldan 2 momentista poistettaisiin viittaus selvitysyhteison omistusyhteisoon, koska tallai-
sia toimijoita ei markkinoilla enéé olisi.

29 8. Asiamiehen asettaminen. Pykéaldn 5 momenttiin ehdotetaan lisattdvén sdannellylla markkinalla
tai monenkeskisessa kaupankayntijarjestelméssa kaupankdynnin kohteena Suomessa olevan arvo-
paperin liikkeeseenlaskija. Finanssivalvonnalla olisi oltava mahdollisuus méaarété asiamies merkit-
tavéksi osakasluettelolle tilanteessa, jossa hallintarekisterdinnin hoitaja olisi rikkonut velvollisuu-
tensa toimittaa viranomaiselle laissa saddettyjé tietoja eiké toista hallintarekisteréinnin hoitajaa olisi
mahdollista merkité osakasluettelolle velvollisuutensa rikkoneen hallintarekisteréinnin hoitajan
sijaan.

32 a 8. Omistusosuuden hankinnan kieltdminen. Pyk&lén 1 ja 2 momentin viittaus arvo-
osuusjarjestelmasta ja selvitystoiminnasta annetun lain 2 luvun 8 §:4an ehdotetaan muutettavaksi
viittaukseksi EU:n arvopaperikeskusasetukseen, jonka 27 artiklassa sdddetddn momenteissa tarkoi-
tetusta ilmoituksesta ja selvityksista. Lisaksi 1 momentin johtolauseesta ehdotetaan poistettavaksi
viittaus selvitysyhteisoon ja selvitysyhteisén omistusyhteisdon, koska téllaisia toimijoita ei markki-
noilla enaé olisi.

32 b 8. Omistusosuuden hankinnan kieltdmisessa noudatettava menettely. Pykaldn 5 momentin

3 kohdan viittaus arvo-osuusjarjestelmasta ja selvitystoiminnasta annetun lain 2 luvun 9 §:4an ehdo-
tetaan muutettavaksi viittaukseksi EU:n arvopaperikeskusasetukseen, jonka 27 artiklassa sdadetéan
pykalassé tarkoitetusta omistusosuuden hankinnan kieltdmisessa noudatettavasta menettelysté.
Momentin 4 kohta ehdotetaan puolestaan kumottavaksi, sillé laissa ei endé erikseen olisi tarvetta
saataa selvitysyhteison tai sen omistusyhteison kohtelusta.

32 ¢ 8. Osakkeisiin ja osuuksiin perustuvien oikeuksien rajoittaminen. Pyk&lan 1 momentin johto-
lauseesta ehdotetaan poistettavaksi viittaus selvitysyhteisoon ja selvitysyhteison omistusyhteisoon,
koska tallaisia toimijoita ei markkinoilla enaa olisi. Momentin 1 kohdan viittaus arvo-
osuusjarjestelmasta ja selvitystoiminnasta annetun lain 2 luvun 8 §:4an ehdotetaan muutettavaksi
viittaukseksi EU:n arvopaperikeskusasetukseen, jonka 27 artiklassa sdédetdén kohdassa tarkoitetus-
ta ilmoituksesta.

4 luku
Hallinnolliset seuraamukset

38 8. Rikemaksu. Pykalan 1 momentin 2 kohta ehdotetaan muutettavan niin, etté siing viitattaisiin
arvo-osuusjarjestelmasta ja selvitystoiminnasta annetun lain uuteen 7 luvun 5 §:aén.

40 8. Seuraamusmaksu Pykalan 1 momenttia ehdotetaan muutettavan niin, etté siind viitattaisiin
arvo-osuusjarjestelmasta ja selvitystoiminnasta annetun lain uuteen 7 luvun 6 §:&an.

41 8. Seuraamusmaksun maaraaminen. Seuraamusmaksun maardédmista koskevan pykalan 6 mo-
menttiin ehdotetaan lisattavén viittaus arvo-osuusjarjestelmasté ja selvitystoiminnasta annetun lain
7 luvun 6 8:n 2 momentissa tarkoitettuihin sd&nnoksiin. Viimeksi mainitussa momentissa séadetty-
jen tekojen ja laiminlyontien osalta tulisi talloin sovellettavaksi EU:n arvopaperikeskusasetuksen
63 artiklan 2 kohdan e—g alakohdan edellyttdmat seuraamusmaksun enimmaismaarat. Kyseisen
asetuksen 63 artiklan 2 kohdan g alakohdan mukaan seuraamusmaksun enimmaisméaéran tulee olla
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oikeushenkilon osalta vahintd&n 20 miljoonaa euroa tai enintédan 10 prosenttia kyseisen oikeushen-
kilon liikevaihdosta konsernitasolla laskettuna.

Ehdotuksessa esitetdén seuraamusmaksun enimmaismaaréksi yhtenevasti luottolaitosdirektiiviin
(2013/36/EU) ja EU:n vakavaraisuusasetukseen (575/2013) perustuvien luottolaitostoiminnasta
annetun lain ja sijoituspalvelulain saanndsten rikkomusten tavoin 10 prosenttia oikeushenkilon lii-
kevaihdosta konsernitilinpaatoksen mukaisesti laskettuna. Oikeushenkilon litkevaihdon perusteella
maarattavassa seuraamusmaksussa kyetdan 20 miljoonan euron absoluuttista euromaaraista ylarajaa
paremmin ja oikeudenmukaisemmin huomioimaan seuraamusmaksun kohteena olevan oikeushenki-
16n koko ettd toisaalta turvaamaan seuraamusmaksun riittdva ennaltaehkéisevyys myos suurempien
yhtididen osalta.

43 §. Rikemaksun, julkisen varoituksen ja seuraamusmaksun julkistaminen. Rikemaksun, julkisen
varoituksen ja seuraamusmaksun julkistamista koskeva pykéld ehdotetaan muutettavan kokonaisuu-
dessaan. Ehdotetun pykélan 1 momentti vastaisi pykélan nykyistd 1 momenttia. Pykalan 1 momen-
tin mukaan Finanssivalvonnan olisi paasaantoisesti yha julkistettava rikemaksu, julkinen varoitus ja
seuraamusmaksu sekda markkinaoikeuden maardaméa seuraamusmaksu. Julkistamisesta olisi kaytava
ilmi, onko seuraamuksen antamista tai maaraadmista koskeva péatos lainvoimainen. Jos muutoksen-
hakuviranomainen kumoaisi paatoksen, Finanssivalvonnan olisi julkistettava tieto muutoksenhaku-
viranomaisen péatoksesté vastaavalla tavalla kuin seuraamuksen antaminen tai maaraaminen on
julkistettu. Seuraamusta koskevat tiedot olisi pidettavé Finanssivalvonnan internetsivuilla viiden
vuoden ajan.

Pykalan 2 momentti olisi sen sijan uusi. Ehdotetun pykalan mukaan niissé tilanteissa, joissa seu-
raamuksen kohteena olevan luonnollisen henkiltn tai oikeushenkilon henkil6llisyyden julkistami-
nen olisi kohtuutonta, tai jos seuraamuksen julkistaminen vaarantaisi finanssimarkkinoiden vakau-
den tai meneillaan olevan viranomaistutkinnan, Finanssivalvonta voisi joko lykata seuraamusta
koskevan paatoksen julkistamista, julkistaa seuraamusta koskevan paatéksen ilman seuraamuksen
kohteena olevan henkilon nimed tai jattda seuraamusta koskevan paatoksen tietyin edellytyksin ko-
konaan julkistamatta. Finanssivalvonnan olisi siten kussakin yksittaistapauksessa arvioitava kysei-
sid sdannoksessd mainittuja julkistamisen eri seurauksia ja julkistamisen eri vaihtoehtoja.

Ehdotetun 2 momentin 1 kohdan mukaan Finanssivalvonta voisi ensinnakin lykata seuraamusta
koskevan paatoksen julkistamista, kunnes perusteita olla julkistamatta paatosta ei enéda olisi. Vaih-
toehtoisesti Finanssivalvonta voisi ehdotetun 2 kohdan mukaan julkistaa seuraamusta koskevan
paatoksen ilman seuraamuksen kohteena olevan henkilon nimed. Finanssivalvonta voisi myos ehdo-
tetun 3 kohdan mukaan jattaa seuraamusta koskevan péatoksen julkistamatta kokonaan, jos 1 ja

2 kohdassa tarkoitetut vaihtoehdot eivat olisi riittavia varmistamaan sitd, ett4 finanssimarkkinoiden
vakaus ei vaarannu taikka sitd, ettd paatoksen julkistaminen ei olisi kohtuutonta teon tai laiminlyon-
nin vahaisyyden johdosta. Kyse olisi talldin suppeasti tulkittavasta poikkeussdédnnoksesta. Jos seu-
raamuksen kohteena olevan henkilon henkil6llisyyden julkistaminen olisi Finanssivalvonnan arvion
mukaan kohtuutonta, Finanssivalvonnan tulisi ensisijaisesti julkistaa seuraamusta koskeva péaatos
ilman seuraamuksen kohteena olevan henkilén nimeé. Seuraamuksen jattdminen kokonaan julkis-
tamatta olisi mahdollista vain tilanteissa, joissa seuraamuksen anonyymikin julkistaminen olisi koh-
tuutonta ottaen huomioon teon tai laiminlydnnin vahaisyys. Teon tai laiminlyonnin vahéisyys olisi
suoritettava kokonaisarvioinnin perusteella. Kokonaisarvioinnissa olisi otettava huomioon muun
muassa teon tai laiminlydnnin haitallisuus ja siitd ilmeneva tekijan syyllisyyden aste. Niissé tilan-
teissa, joissa kyse olisi jo lahtokohtaisesti moitittavammasta seuraamusmaksusaannoksen sovelta-
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misalaan kuuluvan saédnnoksen rikkomisesta, vahéisyyden tayttymisté tulisi tulkita tiukemmin kri-
teerein. Lakiin ehdotetun uuden 44 a 8:n 1 momentin 2 kohdan mukaan Finanssivalvonnan olisi
my0s toimitettava tieto Euroopan valvontaviranomaiselle seuraamuksesta, jota ei olisi julkistettu.

Ehdotettu 3 momentti olisi myds uusi. Momentin mukaan niissé tilanteissa, joissa Finanssivalvonta
julkistaisi seuraamusta koskevan paatoksen ilman seuraamuksen kohteena olevan henkilén nimed,
Finanssivalvonta voisi samalla paattaa lykata henkilollisyytta koskevien tietojen julkistamista koh-
tuullisen ajan, jos se arvioisi, ettd anonyymin julkistamisen perusteet lakkaisivat tuossa ajassa.

Ehdotettu 4 momentti olisi samoin uusi. Momentin mukaan mita edella tassé pykélassa sdédetédén
rikemaksun, julkisen varoituksen ja seuraamusmaksun julkistamisesta, sovellettaisiin vastaavasti
lain 26—29, 33 ja 33a §:ssé tarkoitettujen paatoksien julkistamiseen. Ehdotettu momentti perustuu
EU:n arvopaperikeskusasetuksen 62 artiklan 1 kohtaan, joka koskee seka hallinnollisia seuraamuk-
sia ettd muita toimenpiteita koskevien paatoksien julkistamista.

Ehdotetun uuden pykalan 2, 3 ja 4 momentti perustuvat EU:n arvopaperikeskusasetuksen 62 artik-
laan. Useat finanssimarkkinoita koskevat EU-sadnnokset sisaltavat EU:n arvopaperikeskusasetusta
vastaavia saannoksia seuraamusten ja muita toimenpiteitd koskevien paatoksien julkistamisesta.
Esimerkiksi jo voimaan tulleet markkinoiden vaarinkayttoasetus (N:0 596/2014) (MAR) ja rahoi-
tusvélineiden markkinoista annettu direktiivi (2014/65/EU) (MiFID II1) siséltavét vastaavan tyyppi-
set séannokset. Kyseisissd EU-sddnnoksissa on myds annettu toimivaltaiselle viranomaiselle muun
muassa mahdollisuus olla julkistamatta seuraamusta ja muuta toimenpidetta koskeva paatds koko-
naisuudessaan tiettyjen edellytysten tayttyessa. Joissakin jo aiemmin kansallisesti voimaan saate-
tuissa EU-s&annoksissd, kuten luottolaitosdirektiivissd, tallaista mahdollisuutta ei ole annettu. Tar-
koituksenmukaisena voidaan kuitenkin pitad kansallista taytantdonpanoratkaisua, jossa FivaL:iin
laaditaan yksi yleinen hallinnollisten seuraamusten ja muiden toimenpiteiden julkistamista koskeva
s&énnos, jota sovelletaan kaikkien Finanssivalvonnan antamien tai maaradmien seuraamusten ja
muiden sddnnodksessa tarkoitettujen toimenpiteiden julkistamiseen.

44 a 8. Seuraamuksista ilmoittaminen Euroopan valvontaviranomaisille. Pykél& ehdotetaan muutet-
tavan kokonaisuudessaan. Ehdotetun uuden pykaldn mukaan Finanssivalvonnan olisi nykyisen py-
kalan tavoin toimitettava finanssimarkkinoita koskevissa Euroopan unionin saddoksissa tarkoite-
tuissa tapauksissa asianomaiselle Euroopan valvontaviranomaiselle tiettyj& seuraamuksia koskevia
tietoja. Ehdotetun uuden pykalan 1 momentin 1 kohtaa ehdotetaan tdsmennettavan nykyisesta

1 kohdasta niin, etté se koskisi nimenomaisesti julkistettuja seuraamuksia. Momentin 2 kohta olisi
uusi. Kyseinen kohta koskisi tietojen toimittamista ei-julkistetuista seuraamuksista. Ehdotuksen
mukaan tieto ei-julkistetusta seuraamuksesta olisi toimitettava Euroopan valvontaviranomaiselle
samanaikaisesti, kun seuraamus annettaisiin tai maarattaisiin. Momentin 1 kohtaa vastaavasti tiedot
olisi toimitettava myds mahdollisesta muutoksenhausta ja sen lopputuloksesta. Kyseinen 2 kohdan
sdannos perustuu EU:n arvopaperikeskusasetuksen 62 artiklan 1 kohtaan. S&annos liittyy siihen, etta
Finanssivalvonta voisi ehdotetun uuden 43 8:n 2 momentin 3 kohdan mukaan jattaa seuraamuksen
tietyin edellytyksin kokonaan julkistamatta. Tallaisista ei-julkistetuista seuraamuksista olisi mo-
mentin ehdotetun 2 kohdan mukaan toimitettava tieto Euroopan valvontaviranomaisille.

Pyké&lan 1 momentin 3 kohdan mukaan Finanssivalvonnan olisi toimitettava vuosittain yhdistelmé-
tiedot kunakin vuonna maaréatyista timan luvun mukaisista seuraamuksista. Kyseinen ehdotettu
3 kohta vastaisi nykyista 2 kohtaa.
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Ehdotettu 4 kohta olisi sen sijaan uusi. Kyseisen 4 kohdan mukaan Finanssivalvonnan olisi finans-
simarkkinoita koskevissa Euroopan unionin sdadoksissa tarkoitetuissa tapauksissa toimitettava Eu-
roopan valvontaviranomaiselle tieto finanssimarkkinoita koskevien sdanndsten rikkomisesta anne-
tuista rikosoikeudellisista seuraamuksista seka tieto mahdollisesta muutoksenhausta ja sen lopputu-
loksesta. Ehdotettu s&d&nnds perustuu EU:n arvopaperikeskusasetuksen 62 artiklan 1 kohtaan, jonka
mukaan EU:n arvopaperikeskusasetuksen sdédnndsten vastaiseen menettelyyn liittyvat rikosoikeu-
dellisia seuraamuksia koskevat tiedot ja lopulliset tuomiot on toimitettava myds Euroopan valvon-
taviranomaiselle. Tietojen toimittamisvelvollisuus kohdistuisi siten esimerkiksi arvo-
osuusjarjestelmasta ja selvitystoiminnasta annetun lain 7 luvun 11—12 8:ssd s&é&dettyjen rangaistus-
sadannosten perusteella annettuihin rikosoikeudellisiin seuraamuksiin. Tietojen toimittamisvelvolli-
suus ei koskisi yleisesti kaikkia finanssimarkkinoita koskevista sadnnoksista annettuja rikosoikeu-
dellisia seuraamuksia, vaan toimittamisvelvollisuuden siséltd maaraytyisi tarkemmin pykalan en-
simmaisen virkkeen mukaisesti kustakin finanssimarkkinoita koskevasta Euroopan unionin s&&dok-
sestd. Useat muutkin finanssimarkkinoita koskevat EU-sadnnokset pitdvat sisallaan vastaavan vel-
voitteen, kuten esimerkiksi jo voimaan tulleet MAR ja MIFID Il. Sddnnokseen ehdotettu 5 kohta
olisi myos uusi. Ehdotetun 5 kohdan mukaan Finanssivalvonnan olisi finanssimarkkinoita koskevis-
sa Euroopan unionin sd&doksissé tarkoitetuissa tapauksissa toimitettava Euroopan valvontaviran-
omaiselle vuosittain anonyymit yhdistelméatiedot kunakin vuonna finanssimarkkinoita koskevia ri-
kosoikeudellisia rangaistussadnnoksia koskevista esitutkinnoista ja rikosseuraamuksista. Ehdotettu
sa&annos perustuu EU:n arvopaperikeskusasetuksen 61 artiklan 6 kohtaan. Kyseisen asetuksen saan-
noksen mukaan jasenvaltioiden sadtéessa asetuksessa tarkoitettujen sdédnnosten rikkomisen osalta
rikosoikeudellisista seuraamuksista, tulee toimivaltaisten viranomaisten toimittaa tiedot Euroopan
arvopaperimarkkinavalvontaviranomaiselle kyseisiin sadnnoksiin liittyvista rikostutkinnoista ja ri-
kosseuraamuksista. Vaikka kyseinen EU:n arvopaperikeskusasetuksen saannos koskeekin vain ky-
seisen asetuksen perusteella saddettyjé rikosoikeudellisia rangaistussddnnoksié, Finanssivalvonnalle
ehdotetaan 4 kohdan tavoin lahtokohtaista velvollisuutta toimittaa vastaavia anonyymeja yhdistel-
matietoja yleisesti finanssimarkkinoita koskeviin rikosoikeudellisiin rangaistussaannoksiin liittyvis-
té esitutkinnoista ja rikosseuraamuksista. Finanssivalvonta voisi kuitenkin tapauskohtaisesti arvioi-
da ehdotetun 1 momentin ensimmaisen virkkeen mukaisesti, missa finanssimarkkinoita koskevissa
EU-saadoksissa kyseinen velvollisuus anonyymien yhdistelmatietojen toimittamiselle Euroopan
valvontaviranomaiselle olisi asetettu.

Pyké&lan uusi 2 momentti vastaisi asiallisesti nykyistd 2 momenttia. Ehdotetun 2 momentin mukaan
mitd 1 momentin 1—3 kohdassa sdédetadn seuraamuksesta, sovelletaan myds seuraamukseen rin-
nastettavaan toimenpiteeseen. Sdannoksen perusteella tietojen toimittamisvelvollisuus koskisi muun
muassa tiettyja lain 3 luvussa saadettyja toimenpiteitd, jotka voisi rinnastaa lain 4 luvussa sédadet-
tyyn seuraamukseen. Tallaisia toimenpiteité olisivat esimerkiksi toimiluvan peruuttaminen tai sen
rajoittaminen, johdon toiminnan rajoittaminen tai toimeenpanokiellon antaminen.

6 luku
Ulkomaisten valvottavien ja niiden Suomessa olevien sivuliikkeiden valvonta ja yhteisty6 ul-
komaan valvontaviranomaisten kanssa

50 8. Yleinen yhteistyOvelvoite ja toiminta arvopaperimarkkinavalvonnan yhteysviranomaisena.
Pyké&lan 2 momenttia ehdotetaan muutettavaksi siten, etté viittaus vanhaan rahoitusmarkkinadirek-
tiiviin (2004/39/EY) korvataan viittauksella EU:n arvopaperikeskusasetukseen. Muilta osin mo-
mentti vastaa voimassa olevaa lakia.
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8 luku
Erindiset sdannokset

71 8. Oikeus ja velvollisuus luovuttaa tietoja. Pyké&lan 4 momentista ehdotetaan poistettavaksi viit-
taus selvitysyhteisoon, koska téllaisia toimijoita ei markkinoilla enaa olisi.

1.6 Laki erdista arvopaperi- ja valuuttakaupan seka selvitysjarjestelméan ehdoista annetun
lain muuttamisesta

2 §. Maaritelmia. Pykalan 1 momentin 1 kohdan ja 6 momentin viittaukset arvo-osuusjarjestelmasta
ja selvitystoiminnasta annettuun lakiin muutettaisiin uuden lain mukaisiksi. Lisdksi 1 momentin

1 kohdassa saddettdisiin selvitysyhteison sijasta arvopaperikeskuksesta, koska uudessa laissa yhdis-
tettaisiin arvopaperikeskusta ja selvitysyhteisod koskeva saantely.

11 8. Luottojérjestelyn ja selvitystilin kayttd maksukyvyttomyysmenettelyn alkamisen jalkeen. Pyké-
lan 3 momentin viittaus arvo-osuusjarjestelmasta ja selvitystoiminnasta annettuun lakiin muutettai-
siin uuden lain mukaiseksi.

13 8. Selvitysjarjestelman saannot. Pykalan 2 momentin jalkimmaisesté virkkeesta poistettaisiin
maininta selvitysyhteisostd, koska kasitetté ei kaytettéisi enad uudessa laissa arvo-
osuusjarjestelmasta ja selvitystoiminnasta. Tilalle ei ehdoteta mainintaa esimerkiksi arvopaperikes-
kuksesta. Selvaa on, ettd jos selvitysjarjestelman s&&nnét ja niiden muutokset toimitetaan valtiova-
rainministerion vahvistettavaksi, niité ei tarvitse erikseen ilmoittaa késilla olevan momentin perus-
teella. Liséksi maininta optioyhteisdstd poistettaisiin vanhentuneena.

Pyké&lan uuteen 3 momenttiin ehdotetaan selvyyden vuoksi informatiivista sdédnnosté siitd, etta ar-
vopaperikeskusten yllapitamista arvopaperien selvitysjarjestelmistd saadetaan myds EU:n arvopape-
rikeskusasetuksessa. Asetuksen sdadnndkset on otettava huomioon muun muassa siten, etta pykalassa
asetuksen soveltamisalaan kuuluvan selvitysjarjestelman sdénnot eivét saa olla ristiriidassa asetuk-
sen sadnnosten kanssa.

1.7. Laki sijoituspalvelulain muuttamisesta

1 luku
Yleiset sadnnokset

2 8. Poikkeukset lain soveltamisalasta. Pykalan 2 momenttia ehdotetaan muutettavan siten, etta si-
joituspalvelulain 9 ja 10 lukuja sovellettaisiin arvo-osuusjarjestelmésta ja selvitystoiminnasta anne-
tussa laissa tarkoitettuun arvopaperikeskukseen tai ulkomaiseen arvopaperikeskukseen.

2 luku
Oikeus tarjota sijoituspalvelua

2 8. Sijoituspalvelun tarjoaminen muun luvan nojalla. Pykéaldn 3 momenttia ehdotetaan muutettavan
vastamaan arvo-osuusjarjestelmasta ja selvitystoiminnasta annetun lain uutta lukujakoa. Oikeudesta
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toimia tilinhoitajana ehdotetaan séadettdvéan arvo-osuusjarjestelmasta ja selvitystoiminnasta annetun
lain 3 luvussa.

18 8. Ammattimainen ja ei-ammattimainen asiakas. Pykélan 1 kohdan e alakohtaa ehdotetaan muu-
tettavan siten, ett4 kohdasta poistettaisiin arvo-osuusjarjestelmasta ja selvitystoiminnasta annetussa
laissa tarkoitettu selvitysyhteiso ja ulkomainen selvitysyhteisd. Muutosehdotus pohjautuu arvopape-
rikeskusta ja selvitysyhteisoa koskevan sédantelyn yhdistdmiseen mainitussa laissa. Lisaksi kohtaan
ehdotetaan lisattavan keskusvastapuoli.

3 luku
Sijoituspalveluyrityksen toimiluvan myontaminen ja peruuttaminen seka merkittavien omis-
tajien luotettavuus

7 8. Sijoituspalvelurekisteri. Pykalan 1 momenttiin ehdotetaan lisattavaksi sadnnos, jonka mukaan
Finanssivalvonnan sijoituspalveluyrityksista pitdimaan rekisteriin voitaisiin merkitd myds sellaiset
sijoituspalveluyritykset, jotka ovat lopettaneet toimintansa omasta tai viranomaisen toimesta taikka
joiden on todettu olennaisesti laiminlydneen lakiséateisia velvoitteitaan.

Pykalan 2 momentti olisi uusi. Finanssivalvonta voisi merkitd 1 momentissa tarkoitettuun rekisteriin
my6s muun kuin tassa laissa tarkoitetun sijoituspalveluyrityksen tai arvo-osuusjérjestelmésté ja sel-
vitystoiminnasta annetussa laissa tarkoitetun arvopaperikeskuksen, ulkomaisen arvopaperikeskuk-
sen ja hallintarekisterdinnin hoitajan, jos tdma on olennaisesti rikkonut lakia.

9 luku
Asiakasvarojen sailyttéminen ja muu kasittely

4 8. Asiakkaan rahoitusvéalineiden panttaaminen tai luovuttaminen. Pykalan 4 momenttia ehdote-
taan muutettavan siten, ettd viittaukset selvitysyhteisdon ja ulkomaiseen selvitysyhteiséon poistet-
taisiin. Muutosehdotus pohjautuu arvopaperikeskusta ja selvitysyhteisoa koskevan saéntelyn yhdis-
tamiseen. Liséksi kohtaan ehdotetaan lisattavan keskusvastapuoli.

10 luku
Menettelytavat asiakassuhteessa

3 a 8. Sopimus arvopaperien moniportaisesta hallinnasta. Pykél&ssa sdédettaisiin arvopaperien mo-
niportaisesta hallinnasta, jolla tarkoitetaan arvopaperien séilyttdmisen jarjestelmad, jossa arvopape-
reita tai arvo-osuustilejé ei sdilyteta eika pidetd omistajakohtaisesti arvopaperikeskuksen jarjestel-
massd, vaan arvopaperikeskuksen osapuolen, kuten luottolaitoksen, jarjestelméssa. Sdannoksilla on
siten tarkoitus selkeyttdd omistajatietojensaantia tilanteessa, jossa arvopapereita sailytettéisiin mo-
niportaisesti arvopaperikeskuksen ulkopuolella. Saannoksilla on tarkoitus liséksi turvata arvopape-
rien omistajia koskevien tietojen saanti niissa tilanteissa, kun suomalainen yhtid valitsisi ulkomai-
sen arvopaperikeskuksen, mutta arvopaperien séilyttaja olisi Suomessa toimiva taho tai kun ulko-
mainen sijoituspalveluyritys tarjoaisi rajan yli sdilytystd Suomeen. Talléin omistajatietojen toimit-
tamiseen sovellettaisiin Suomen lainsaadantoa, vaikka Suomen arvo-osuusjarjestelméé koskevaa
lainsd&dantoa ei sovellettaisikaan.
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Saannoksen 1 momentissa sijoituspalveluyritys tai sitd vastaava ulkomainen yhteiso velvoitettaisiin
sopimaan Kirjallisesti arvopaperien moniportaisesta hallinnasta. Pykalan 2 momentin mukaan sopi-
muksessa olisi sovittava siitg, etta sopimusosapuoli toimittaa sailytettavien arvopaperien lopullisia
omistajia, arvopapereille maksettuja tuottoja, kuten osinkoja, ja arvopaperikauppoja koskevat tiedot
sekd muut tiedot, jotka sijoituspalveluyritys tarvitsee lakisaateisten tehtdviensa hoitamiseksi ja tayt-
taakseen lainsaadanndssa sille asetetut edellytykset. Jos sijoituspalveluyritys ei olisi toiminut asiak-
kaansa puolesta arvopaperikaupoissa valittdjana eika sijoituspalveluyritys olisi arvopaperikauppojen
hintatietoja, ei sijoituspalveluyritys tarvitsisi erikseen keréta néita tietoja. Arvopaperien moniportai-
sessa hallinnassa tilinhaltija ei valttamétté ole arvopaperien omistaja.

Verotuksen oikeaa toimittamista, ulosoton taytantdonpanemiseksi ja muun muassa RESL.:ssa tarkoi-
tetun asiakkaan tuntemisvelvoitteen tayttamiseksi sijoituspalveluyrityksella tulisi olla todellinen
mahdollisuus selvittd4 arvopaperien lopullinen omistaja. Sijoituspalveluyrityksen vastuu sdannok-
sessa tarkoitetun velvoitteen toteutumisesta ulottuisi seuraavana ketjussa olevaan sijoituspalveluyri-
tykseen eli toiseen sopimusosapuoleen. Jos ketjun toinen osapuoli olisi suomalainen toimija ja toi-
mintaan sovelletaan tété lakia, sen tulee vastaavasti huolehtia omissa sailytyssopimuksissaan tieto-
jen toimittamisen turvaamisesta. Sijoituspalveluyrityksen on ilmoitettava sopimusosapuolelle, etta
arvopapereita hallitaan séilytyksessé tai arvopaperitililla tilinhaltijan lukuun.

Pykaldn 3 momentissa saddettaisiin sijoituspalveluyrityksen yleisesta huolellisuusvelvollisuudesta.
Sijoituspalveluyritys voisi itse olla arvopaperikeskuksen osapuolena sailytysketjun ensimmadisella
portaalla tai se voi toimia aliséilyttajana muille sijoituspalveluyrityksille. Sijoituspalveluyrityksen
olisi tarvittaessa pystyttava osoittamaan, ettd se on noudattanut huolellisuutta sopimuskumppanin
valinnassa, jotta 2 momentissa tarkoitetut tiedot voidaan toimittaa myds muiden sailytysketjun osa-
puolten toimesta. Sijoituspalveluyrityksen vastuu ulottuu paasééntoisesti vain omien sopi-
musosapuolten valintaan. Sijoituspalveluyritys ei kuitenkaan voisi kiertdd huolellisuusvelvoitettaan
siten, ettd se valitsee ikaan kuin ylimadréisen sdilytysportaan tason, jos se tietdd seuraavan portaan
sijoituspalveluyrityksen kotivaltion lainsaddannon estavan 1 momentissa tarkoitettujen tietojen toi-
mittamisen.

Viranomaisten tiedonsaannin turvaamiseksi 4 momentissa saadettaisiin tiedoista, jotka sijoituspal-
veluyrityksen olisi toimitettava liikkeeseenlaskijalle ja viranomaiselle sen pyynnosta. Naita tietoja
ovat arvopaperin lopullisen omistajan nimi, kotivaltio, arvopaperikaupat ja omistettujen arvopaperi-
en maara. Momentissa tarkoitettuja viranomaisia olisivat esimerkiksi syyttdja- tai esitutkintaviran-
omaiset, ulosottoviranomaiset ja Verohallinto. Tiedot tulisi antaa pyynndstad myos arvopaperien
liikkkeeseenlaskijalle. S4&nnos taydentdd AML:n 8 luvun 8 §:44.

Pykalan 5 momentin mukaan sijoituspalveluyritys saa perié liikkeeseenlaskijalta tietojen kerd&dmi-
sesté aiheutuneet kohtuulliset kulut. Kohtuullisuutta arvioitaessa olisi kiinnitettdva huomiota siihen,
ettd kulut ovat lapindkyvi, tasapuolisia ja oikeasuhtaisia. Jos tietojen kerddminen perustuu viran-
omaisen lakisdateisen tehtdvan suorittamiseen tai pyyntoon, sailyttéjé ei saa veloittaa tiedon toimit-
tamisesta aiheutuneita kustannuksia.

Pykalan 6 momentin mukaan sijoituspalveluyrityksen olisi toimitettava 1 momentissa tarkoitettu
sopimus etukateen Finanssivalvonnalle tiedoksi. Finanssivalvonta ei vahvistaisi sopimusta, mutta se
Voisi tarvittaessa puuttua havaitsemiinsa epakohtiin, kuten riittaviin sopimussakkoihin tiedon toi-
mittamisen turvaamiseksi. Sopimuksen siséllolla on merkitysta arvioitaessa 15 luvun 2 §:ssé tarkoi-
tetun hallinnollisen seuraamuksen maéaraamista. Viranomaiselle etukéateen toimitettu sopimus ei



77(15
0)

sulje pois viranomaisen mahdollisuutta puuttua sopimuksen siséltoon jalkikéateen tai luo sellaise-
naan sailyttajélle luottamuksensuojaa.

Pykalan 7 momentissa saddettaisiin Finanssivalvonnan maarayksenantovaltuudesta, jonka mukaan
Finanssivalvonta voisi antaa tarvittaessa tarkempia méérayksia moniportaisesta hallinnasta toimitet-
tavista tiedoista.

15 luku
Hallinnolliset seuraamukset

2 8. Seuraamusmaksu. Arvopaperin omistajia koskevan tiedonsaantivelvoitteen tehostamiseksi py-
kélan 2 momenttiin ehdotetaan liséttdvan uusi 5 a kohta, jonka mukaan Finanssivalvonta voisi mééa-
rata seuraamusmaksun sijoituspalveluyritykselle, joka ei laadi 10 luvun 3 a 8:n 1 ja 2 momentissa
tarkoitettua sopimusta tietojen toimittamisesta toisen sijoituspalveluyrityksen kanssa tai ei toimita
mainitun pykaldn 4 momentissa tarkoitetulla tavalla viranomaisen pyynnosté arvopaperin omistajaa,
tdman kotipaikkaa, arvopaperien maaréa tai arvopaperikauppaa koskevaa tietoa. Finanssivalvonta
voisi velvoittaa sijoituspalveluyrityksen uhkasakon nojalla toimittamaan 10 luvun 3 a 8:n 4 momen-
tissa tarkoitetut tiedot ennen seuraamusmaksun maaraédmista.

Arvioinnissa olisi kiinnitettava huomiota sailyttajan huolellisuuteen sopimuskumppanin valinnassa
ja sdilytysketjun velvoittamisessa tietojen toimittamiseen oman sopimuskumppaninsa toimesta. Jos
sijoituspalveluyritys pystyisi osoittamaan toimineensa huolellisesti ja pyrkineen omistajatietojen
selvittdmiseen toimin, joita voidaan kohtuudella edellyttad, olisi Finanssivalvonnan otettava ndma
seikat huomioon seuraamusmaksukynnyksen ylittymista arvioidessaan. Sijoituspalveluyrityksen
olisi tarvittaessa irtisanottava sopimussuhde toisen sijoituspalveluyrityksen tai ulkomaisen sijoitus-
palveluyrityksen kanssa, joka ei sijoituspalveluyrityksen toimista huolimatta taytéd velvoitettaan.

Seuraamusmaksua ei voitaisi maaratd, jos kyse on liikkeeseenlaskijan pyynnosta tehtavasta selvi-
tyksestd, jonka taustalla ei ole viranomaisen tekemaé pyynt6é liikkeeseenlaskijalle.

Voimaantulo ja siirtyméasaannokset.

Ehdotuksen mukaan sijoituspalveluyrityksen olisi vuoden kuluessa lain voimaantulosta muutettava
voimassa olevia arvopaperien moniportaista hallintaa koskevia sopimuksiaan siten, ettd ne tayttavat
10 a 8:ssd asetetut edellytykset.

1.8 Laki sijoitusrahastolain muuttamisesta

9 aluku
Rahasto-osuuden hoitajan hallinnoimat rahasto-osuudet

57 b 8. Pykélassa olevaa arvo-osuusjarjestelmasté ja selvitystoiminnasta annetun lain mukaista ar-
vopaperikeskuksen maaritelméé ehdotetaan muutettavan vastaamaan edella mainittua EU:n arvopa-
perikeskusasetuksen voimaantulon johdosta muutettavaksi ehdotettua lakia. Arvopaperikeskuksen
méaéaritelmad muutettaisiin arvo-osuusjarjestelmasta ja selvitystoiminnasta annetussa laissa katta-
maan Suomessa toimivan arvopaperikeskuksen liséksi myds EU:n arvopaperikeskusasetuksen mu-
kaisen toimiluvan saanut arvopaperikeskus ETA-valtiossa tai kolmannessa maassa.
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10 luku
Arvo-osuusjarjestelméaan kuuluvat rahasto-osuudet

63 8. Pykéldn 1 momentissa oleva sadnnosviittaus arvo-osuusjérjestelmésté ja selvitystoiminnasta
annettuun lakiin ehdotetaan muutettavan vastaamaan edella mainittua EU:n arvopaperikeskusase-
tuksen voimaantulon johdosta muutettavaksi ehdotettua lakia.

64 8. Pykéladn 2 momentissa oleva viittaus arvo-osuusjarjestelmésté ja selvitystoiminnasta annetun
lain 8 luvun 1 §:n 2 momenttiin, joka koskee hallintarekisterdityjen arvo-osuuksien omistajan oike-
uksia, endotetaan muutettavan vastaamaan edelld mainittua EU:n arvopaperikeskusasetuksen voi-
maantulon johdosta muutettavaksi ehdotettua lakia.

65 8. Pykaldn 1 momentin kolmannessa kohdassa oleva viittaus arvo-osuusjarjestelmasté ja selvi-
tystoiminnasta annetun lain 8 luvun 1 8:&n, joka koskee hallintarekisterginnin hoitajan merkitsemis-
té rahasto-osuudenomistajaluetteloon rahasto-osuuden hoitajaksi, ehdotetaan muutettavan vastaa-
maan edell&d mainittua EU:n arvopaperikeskusasetuksen voimaantulon johdosta muutettavaksi ehdo-
tettua lakia.

11 luku
Sijoitusrahastodirektiivissa tarkoitetun sijoitusrahaston varojen sijoittaminen

81 8. Pykéldn 1 momentissa oleva viittaus arvo-osuusjarjestelmasta ja selvitystoiminnasta annetussa
laissa tarkoitettuun selvitysyhteisdon ja ulkomaiseen selvitysyhteisdon ehdotetaan muutettavaksi
koskemaan edelld mainitussa EU:n arvoperikeskusasetuksen voimaantulon johdosta muutettavaksi
ehdotetussa laissa tarkoitettua arvopaperikeskusta tai ulkomaista arvopaperikeskusta. Muutosehdo-
tus perustuu EU:n arvopaperikeskusasetukseen, jonka mukaan selvitystoiminta ja selvitysjarjestel-
maén yllapito on pakollista ydinpalvelua arvopaperikeskukselle, eiké kansallisessa séantelyssa ole
siten tarpeen erikseen sdatéa selvitysyhteisosta.

1.9

Laki rahanpesun ja terrorismin rahoittamisen estamisesta ja selvittamisesta annetun lain
2 8:n muuttamisesta

1 luku
Y leiset sadnnokset

2 8. Lain soveltamisala. Viittausta arvo-osuusjérjestelmésté ja selvitystoiminnasta annettuun lakiin
ehdotetaan muutettavan vastaamaan uutta vastaavaa lakia.

1.10 Laki rahoitusvakuuslain muuttamisesta

3 8. Méaaritelmi&. Pykalan 2 momenttia, jossa méaaritelld&n, mité laissa tarkoitetaan laitoksella, eh-

dotetaan muutettavaksi siten, ettd momentin 4 kohdassa mainittaisiin arvo-osuusjarjestelmasté ja
selvitystoiminnasta annetun lain 1 luvun 3 8:n 5 kohdassa tarkoitettu arvopaperikeskus, 7 kohdassa
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tarkoitettu keskusvastapuoli ja 8 kohdassa tarkoitettu selvitysosapuoli. Muutosehdotus perustuu
arvo-osuusjarjestelmasta ja selvitystoiminnasta annetun lain muutosehdotukseen, jolla maaritelmien
numerointi muuttuisi. Arvo-osuusjérjestelmésté ja selvitystoiminnasta annetun lain muutoksella
yhdistettaisiin lisaksi arvopaperikeskusta ja selvitysyhteisod koskeva sééntely, jolloin selvitysyhtei-
sOn madritelma poistettaisiin.

1.11 Laki osuuskuntalain muuttamisesta

Osuuskuntalakiin ehdotetaan osakeyhtitlakia vastaavia muutoksia arvopaperikeskusasetuksen mu-
kaisen liikkeeseenlaskijan valintaoikeuden johdosta. Lain 4 lukuun ehdotetaan lisattavaksi sdannok-
set osuuksien ja osakkeiden kuulumisesta arvo-osuusjarjestelmaan (13 a 8), arvo-osuusjarjestelmaan
liittdmista tai poistamisesta ilmoittamisesta (13 b 8) sek& osuus- ja osakeoikeuksien kayttdmisesté
arvo-osuusjarjestelmassa (13 ¢ 8). Luvun 15 ja 17 §:ssé ehdotetaan saadettavéksi seka arvo-
osuusjarjestelmaan kuulumattomien ettd arvo-osuusjérjestelméan kuuluvien osuuskuntien osakas-
luettelon pidosta ja julkisuudesta. Lisaksi ehdotetaan eraita sanamuodon ja teknisia viittaussaannos-
ten muutoksia.

Kumottavaan osuuskuntalain 15 lukuun siséltyvat oikeuksien kirjaamista, odotusluetteloa seka
osuuksien ja osakkeiden poistamista arvo osuusjarjestelméstd koskevat sddnnokset ehdotetaan siir-
rettdvaksi arvo-osuusjarjestelmasta ja selvitystoiminnasta annetun lain 6 lukuun.

4 luku
Osuudet, osuuspaaoma, osakkeet ja osakepadoma

2 8. Osuus- ja osakeoikeuksien kayttdminen. Pyk&lan 2 momentin viittaussaannos ehdotetaan muu-
tettavaksi siten, ettd momentissa viitataan luvun 13 ¢ 8:44n, jossa sdédetdan osuus- ja osakeoikeuk-
sien kaytosta arvo-osuusjarjestelméaan tai ulkomaiseen arvo-osuusjarjestelmaéan kuuluvassa osuus-
kunnassa. Ehdotus vastaa sisall6ltdén voimassa olevaa lakia ja osakeyhtiélain 3 luvun 2 §:8an ehdo-
tettua muutosta.

8 8. Osuuskirjan ja osakekirjan antaminen. Pykal&d&n ehdotetaan lisattavaksi uusi 3 momentti, jossa
séédetdédn osuus- ja osakekirjan antamisesta, kun osakkeeseen kohdistuu panttioikeus, ulosmittaus
tai turvaamistoimenpide. Ehdotus vastaa osakeyhtiélakiin ehdotettua 3 luvun 9 8:n 3 momenttia.

13 a 8. Osuuksien ja osakkeiden kuuluminen arvo-osuusjarjestelmaén. Pykéaldn 1 momentti vastaa
sisall6ltdédn voimassa olevan lain 15 luvun 1 ja 6 §:44 sekd 11 8:n 1 momenttia. Vastaavaa sdannosta
ehdotetaan osakeyhtidlain 3 luvun 14 a §8:n 1 momenttiin.

Pykalan 2 momenttiin ehdotetaan viittaussadnnosta lain 15 luvusta arvo-osuusjarjestelmaésta ja sel-
vitystoiminnasta annetun lain 6 lukuun siirrettaviin saannoksiin.

Pykaldn 3 momentissa ehdotetaan saddettavéksi osuuden tai osakkeen ja niihin perustuvien oikeuk-
sien menettdmisestd voimassa olevan lain 15 luvun 10 §:n 2 momenttia vastaavasti.

Pykalan 4 momentissa saadettéisiin osakeyhtidlakiin endotettavaa 14 a 8:n 4 momenttia vastaavasti
lain soveltamisesta silloin, kun osuuskunnan osuudet ja osakkeet on liitetty ulkomaiseen arvo-
osuusjarjestelmaan.
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13 b 8. P&atoksesta ilmoittaminen. Pyké&lan 1—3 momentit vastaavat sisalloltdan voimassa olevan
lain 15 luvun 7 8:44 ja pykaldn 4 momentti vastaa voimassa olevan lain 15 luvun 11 §:n 2 moment-
tia.

Pykaldn 5 momentissa ehdotetaan saddettavaksi osuuskunnan ilmoitusvelvollisuudesta siirrettadessa
osuudet ja osakkeet arvo-osuusjarjestelmasta toiseen. Ehdotus vastaa osakeyhtidlakiin ehdotettua

3 luvun 14 b §:n 5 momenttia. IImoitus olisi toimitettava seka sille arvopaperikeskukselle, josta
osuudet ja osakkeet siirretdan, ettd sille arvopaperikeskukselle johon osuudet ja osakkeet siirretdn.

13 ¢ 8. Osuus- ja osakeoikeudet arvo-osuusjarjestelmassa. Pykalan 1 ja 2 momentti vastaavat voi-
massa olevan lain 15 luvun 2 §:n 1 ja 3 momenttia. Pykaldn 3 momenttiin ehdotetaan viittausséan-
nosta lain 5 luvun 7 a §:84n, jossa saddettaisiin voimassa olevaa lakia vastaavasti arvo-
osuusjarjestelmaan kuuluvaan osuuteen tai osakkeeseen perustuvasta oikeudesta osallistua osuus-
kunnan kokoukseen.

14 §. Jasen- ja omistajaluettelo. Pykalan 1 momentissa ehdotetaan saddettdvaksi voimassa olevaa
lakia vastaavasti arvo-osuusjarjestelmaan kuulumattoman osuuskunnan jasenluettelon seké jasen- ja
omistajaluettelon pidosta.

Pykaldn 2 momentin mukaan arvo-osuusjarjestelmaan kuuluvan osuuskunnan hallituksen olisi pi-
dettéva arvo-osuustilikirjauksiin perustuvaa ajantasaista jasen- ja omistajaluetteloa. Ehdotus poik-
keaa voimassa olevasta laista, jonka mukaan jasen- ja omistajaluetteloa pidetédén arvopaperikeskuk-
sessa. Ehdotus vastaa osakeyhtidlain 3 luvun 15 §:n 2 momenttiin liikkeeseenlaskijan valintaoikeu-
den mahdollistamiseksi ehdotettua muutosta.

Pyké&lan 3 momentti vastaa voimassa olevan lain 15 luvun 3 §:n 2 momenttia.
Voimassa olevan lain 4 luvun 14 §:n 2 momentti siirtyy edell& mainittujen muutosten seurauksen
pykalan uudeksi 4 momentiksi.

Pyké&lan 5 momentissa endotetaan saddettdvaksi osuuskunnan sééntdihin perustuvasta mahdollisuu-
desta merkita jasen- ja omistajaluetteloon jasenen ja muun osuuden ja osakkeen omistajan osoitteen
sijasta kotikunta ja syntymadaika. Ehdotus vastaa osakeyhtitlakiin endotettua 3 luvun 15 §:n 4 mo-
menttia.

Pykalan 6 momentti vastaa voimassa olevan lain 4 luvun 14 8:n 3 momenttia.

Lain lukemisen helpottamiseksi pykélan 7 momenttiin ehdotetaan viittaussaannosta arvo-
osuusjarjestelmasta ja selvitystoiminnasta annetun lain odotusluetteloa koskevaan 6 luvun 6 §:aan.

16 8. Jasen- ja omistajaluettelon julkisuus. Pykaldn 1 momentissa ehdotetaan séadettavaksi seké
arvo-osuusjarjestelmaan kuulumattomien, etté arvo-osuusjarjestelmaan kuuluvien osuuskuntien
jasen- ja omistajaluettelon julkisuudesta. Ehdotus poikkeaa voimassa olevasta laista siten, etta ja-
sen- ja omistajaluettelo voidaan pitda nahtavana myods osuuskunnan osoittamalla internet-sivulla.
Ehdotus vastaa osakeyhtiélain 3 luvun 15 8:n 1 momenttia.

Pykalédn 2 momentin viittaussaannoksen mukaan myds odotusluetteloon sovellettaisiin voimassa
olevaa lakia vastaavasti jasen- ja omistajaluettelon julkisuutta koskevaa sdanndosta.
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Pykaldn 3 momentti vastaa osakeyhtidlakiin ehdotettua 3 luvun 17 8:n 3 momenttia ja poikkeaa
voimassa olevasta laista siten, ettd osakkeenomistajan henkildtunnuksen osalta vain henkildtunnuk-
sen tunnusosan julkisuutta ehdotetaan rajoitettavaksi.

Pykaldn 4 momentissa saddettaisiin vaestotietojarjestelmasta ja Vaestorekisterikeskuksen varmen-
nepalveluista annetun lain 36 §8:n mukaisen turvakiellon vaikutuksesta osakkeenomistajia koskevien
tietojen julkisuuteen. Ehdotus vastaa osakeyhtiélain 3 luvun 17 §:8an ehdotettua uutta 4 momenttia.

5 luku
Osuuskunnan kokous ja edustajisto

Osuuskunnan kokoukseen osallistuminen

7 8. Jasenen osallistuminen. Pykalan 2 ja 3 momentin viittaussddnnokset arvo-osuusjarjestelmaén
kuuluvan osuuden tai osakkeen omistajan osallistumisoikeudesta ja tdsmaytyspéivasta ehdotetaan
muutettavaksi uuden 7 a 8:n lisddmisen johdosta.

7 a 8. Osallistumisoikeus arvo-osuusjarjestelmassa. Pykélassa ehdotetaan séadettévaksi arvo-
osuusjarjestelmaan kuuluvan osuuden tai osakkeen omistajan oikeudesta osallistua osuuskunnan
kokoukseen. Ehdotus vastaa voimassa olevan lain 15 luvun 2 §:n 2 momenttia.

8 a 8. llmoittautuminen. Pykaldn 2 momentin viittaussaannos ehdotetaan muutettavaksi uuden
7 a 8:n lisdédmisen johdosta.

19 8. Kokouskutsun siséltd. Pykéldn 3 momentin 1 kohdan viittaussdannds arvo-osuusjarjestelmaén
kuuluviin osuuskuntiin ehdotetaan muutettavaksi uuden 7 a 8:n johdosta.

20 8. Kutsuaika. Pykélan 1 ja 4 momentin viittaussddnnokset arvo-osuusjarjestelméan kuuluviin
osuuskuntiin ehdotetaan muutettavaksi uuden 7 a §:n johdosta.

21 8. Erityinen kutsuaika. Pykalan 1 momentin johdantokappaleen viittaus arvo-osuusjarjestelméaan
kuuluviin osuuskuntiin ehdotetaan muutettavaksi uuden 7 a 8:n johdosta.

20 luku
Sulautuminen

10 8. Kutsu osuuskunnan kokoukseen seké ilmoitus muille osuuksien, osakkeiden ja optio-
oikeuksien ja muiden erityisten oikeuksien omistajille. Pykalan 4 momentin viittaussaannos arvo-
osuusjarjestelmaan kuuluviin osuuskuntiin ehdotetaan muutettavaksi uuden 5 luvun 7 a 8:n johdos-
ta.

14 8. Osakkeiden, optio-oikeuksien ja muiden osuuteen tai osakkeeseen oikeuttavien erityisten oike-
uksien lunastaminen. Pykéaldn 1 momentin viittaussadnnos arvo-osuusjérjestelmaéan kuuluviin
osuuskuntiin ehdotetaan muutettavaksi uuden 5 luvun 7 a 8:n johdosta.
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21 luku
Jakautuminen

10 8. Kutsu osuuskunnan kokoukseen seka ilmoitus muille osuuksien, osakkeiden ja optio-
oikeuksien ja muiden erityisten oikeuksien haltijoille. Pyk&lan 4 momentin viittaussaannos arvo-
osuusjarjestelmaan kuuluviin osuuskuntiin ehdotetaan muutettavaksi uuden 5 luvun 7 a 8:n johdos-
ta.

14 8. Osakkeiden, optio-oikeuksien ja muiden osuuteen tai osakkeeseen oikeuttavien erityisten oike-
uksien lunastaminen. Pykéldn 1 momentin viittaussaannds arvo-osuusjarjestelmaan kuuluviin
osuuskuntiin ehdotetaan muutettavaksi uuden 5 luvun 7 a 8:n johdosta.

23 luku
Osuuskunnan purkaminen

3 8. Osuuskunnan p&atos selvitystilaan asettamisesta ja rekisterista poistamisen hakemisesta. Pyka-
I&n 2 momentin viittaussadnnods arvo-osuusjarjestelmadn kuuluviin osuuskuntiin endotetaan muutet-
tavaksi uuden 5 luvun 7 a §:n johdosta.

27 luku
Rangaistussaannokset

2 8. Osuuskuntarikkomus. Pykaldn 1 momentin 1 kohdassa ehdotetaan selvennettavan mainitsemal-
la ne jasen- ja omistajaluettelon pitamista ja julkisuutta koskevat 4 luvun saannokset, joiden tahalli-
sesta laiminlyonnistd on tuomittava rangaistus osuuskuntarikkomuksesta. Ehdotuksen 4 luvun

14 §:n mukaan jasen- ja omistajaluettelon pito olisi hallituksen vastuulla myds, kun osuuskunnan
osuudet ja osakkeet on liitetty arvo-osuusjarjestelmaan. Saman luvun 16 §:n 1 momentin mukaan
jasen- ja omistajaluettelon ndhtavana pidon jéarjestdminen ja jaljenndksen antaminen olisi osuuskun-
nan vastuulla. Muutosten seurauksena pykélan 1 momentin 1 kohdan osuuskuntarikkomusta koske-
vaa saannosta sovellettaisiin myods arvo-osuusjarjestelmaan kuuluvaan osuuskuntaan. Ehdotus vas-
taa osakeyhtidlain 25 luvun 1 momenttiin ehdotettua muutosta.

1.12 Laki rahoitusvalineiden kaupankaynnista annetun lain muuttamisesta

2 luku
Porssitoiminta

16 8. Porssille sallittu toiminta. Pykéaldn 2 momenttia ehdotetaan muutettavaksi siten, ettei porssi
Voisi enéé jatkossa toimia selvitysyhteisénd. Muutosehdotus johtuu EU:n arvopaperikeskusasetuk-
sesta, jonka mukaan arvopaperikeskuksen pakollisena tehtdvané on yllapitéé arvopaperien selvitys-
jarjestelmaa. Tasté johtuen arvo-osuusjarjestelmasta ja selvitystoiminnasta annetussa laissa ehdote-
taan yhdistettdvaksi arvopaperikeskusta ja selvitysyhteis6d koskeva saantely.

33 8. Kauppojen selvitys. Pykélan 2 momenttia ehdotetaan muutettavaksi siten, ettd voimassa ole-
van lain viittaukset arvo-osuusjarjestelmasté ja selvitystoiminnasta annetussa laissa tarkoitettuun
selvitysyhteis6on muutettaisiin viittaukseksi arvopaperikeskukseen.
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34 §. Kaupankayntiosapuolen oikeus valita arvopaperikeskus. Pykaldn 1 momenttia ehdotetaan
muutettavaksi siten, ettd voimassa olevan lain viittaukset arvo-osuusjarjestelmésté ja selvitystoi-
minnasta annetussa laissa tarkoitettuun selvitysyhteisoéon muutettaisiin viittaukseksi arvopaperikes-
kuksekseen. Kaupankayntiosapuolella olisi siten oikeus kayttaa kauppojen selvitykseen myos muuta
arvopaperikeskusta kuin porssin kayttaméaéa arvopaperikeskusta. Pykéldn 3 momentista muutettaisiin
viittaukset selvitysyhteisosté tarkoittamaan niin ikaén arvopaperikeskusta.

4 luku
Monenkeskinen kaupankayntijarjestelméa

6 8. Kauppojen selvitys. Pykaldn 2 momenttia ehdotetaan muutettavaksi siten, voimassa olevan lain
viittaukset arvo-osuusjarjestelmésta ja selvitystoiminnasta annetussa laissa tarkoitettuun selvitysyh-
teis6Gn muutettaisiin viittaukseksi arvopaperikeskukseen.

2 Suhde perustuslakiin ja sdatamisjarjestys

Perustuslain 18 §:n 1 momentin mukaan jokaisella on oikeus lain mukaan hankkia toimeentulonsa
valitsemallaan tyolla, ammatilla tai elinkeinolla ja 3 momentin mukaan ketdan ei saa ilman lakiin
perustuvaa syyta erottaa tyostd. FivaL:n 28 8:n ehdotettu 3 momentti Finanssivalvonnan oikeudesta
pysyvasti Kieltda henkil6a toimimasta arvopaperikeskuksen hallituksen jasenena tai varajasenena,
toimitusjohtajana tai toimitusjohtajan sijaisena taikka muuna ylimpéan johtoon kuuluvana, jos tdma
on toistuvasti ja vakavasti rikkonut tai laiminlyonyt arvopaperikeskusasetuksen 63 artiklan 1 koh-
dassa tarkoitettuja sadnnoksia on ongelmallinen perustuslain turvaaman oikeuden tyohon ja elinkei-
novapauden nakdkulmasta erityisesti siksi, ettei kieltoa ole ajallisesti rajattu.

Toisaalta kyseista Kieltoa on rajattu niin, etta se voi kohdistua vain tiettyihin laissa nimenomaisesti
madriteltyihin yksittaisen yhtion johtohenkiloihin seka tiettyihin arvopaperikeskusasetuksen 63 ar-
tiklan 1 kohdassa maariteltyihin tekoihin ja laiminlyonteihin. Lisaksi pysyvén kiellon edellytyksena
olisi se, etta rikkomukset olisivat luonteeltaan seka vakavia etta toistuvia.

Pysyvén kiellon vaikutuksia elinkeinon vapauden rajoittamisen nakékulmasta lieventad myos se,
ettd kiellon kohteena olevalla henkildlld on mahdollisuus hakeutua muihin tehtaviin.

Perustuslain 18 §:ss& tarkoitetun perusoikeuden rajoitukselle on siten laissa hyvaksyttavét perusteet.

Perustuslakivaliokunta on lausunnossaan PeVL 17/2012 vp arvioinut, etta eréita arvopaperikeskuk-
sen tehtdvié voidaan pit44 perustuslain 124 8:n tarkoittaman julkisen hallintotehtdvan hoitamisena,
vaikka arvopaperikeskus onkin elinkeinotoimintaa harjoittava yksityisoikeudellinen oikeushenkild.
Julkinen hallintotehtéva voidaan perustuslain 124 §:n sanamuodon mukaan antaa muulle kuin vi-
ranomaiselle vain lailla tai lain nojalla, jos se on tarpeen tehtdvén tarkoituksenmukaiseksi hoitami-
seksi eik& vaaranna perusoikeuksia, oikeusturvaa tai muita hyvén hallinnon vaatimuksia. Lausun-
nossaan valiokunta luonnehti arvopaperikeskuksen tekevan erdita laheisesti hallintopaatoksiin rin-
nastettavia markkinatoimijoiden oikeuksia, velvollisuuksia ja etuja koskevia paatoksia, ja viittasi
siihen, ettd osan paatoksista toimijat voivat toimittaa viranomaisen kasiteltaviksi ja hakea edelleen
muutosta viranomaisen péaatokseen hallinto-oikeudelta. Valiokunnan mielesta oli selvaa, etta tehta-
vien kuuluminen arvopaperikeskukselle tayttada perustuslain 124 §:ssé asetetun tarkoituksenmukai-
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suusedellytyksen. Lisaksi valiokunta viittasi siihen, etta erityislaatuisen sdéntelyn yhteydessé ei aina
voida vaatia hallinnon yleislakien noudattamista.

Tassa esityksessé arvopaperikeskukselle ei ehdoteta uusia tehtévia, joiden suhde perustuslain 124
8:an tulisi arvioitavaksi. Arvopaperikeskukselle ei myoskadn ehdoteta siirrettdvan viranomaiselle
kuuluvia tehtdvid, vaan jatkossakin perustuslain 124 §:ssd asetetut vaatimukset voidaan turvata
edellyttdmalla arvopaperikeskuksen toiminnalta luotettavuutta, ammattimaisuutta ja puolueetto-
muutta seké néiden edellytysten toteutumisen riittdvaa valvontaa. Vaikka EU:n arvopaperikes-
kusasetuksen voimaantultua osa arvopaperikeskuksen tehtavistd maaraytyy sellaisenaan sovelletta-
van asetuksen nojalla, séilyy kansallisessa laissa jatkossakin arvopaperikeskuksen toimilupaan ja
sadantovahvistuksiin liittyvia sadnnoksia, joilla voidaan turvata arvopaperikeskuksen toiminnan luo-
tettavuutta erityiselld tavalla.
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Lakiehdotukset
1.
Laki arvo-osuusjarjestelmasta ja selvitystoiminnasta
Eduskunnan paatoksen mukaisesti saadetaan:

I OSA
YLEISET SAANNOKSET JA MAARITELMAT

1 luku
Y leiset sdannokset

1§

Soveltamisala

Tata lakia sovelletaan arvo-osuusjarjestelman yllapitamiseen ja selvitystoiminnan harjoittamiseen
Suomessa.

Taman lain arvo-osuusjarjestelméaa ja selvitystoimintaa koskevien sdénngsten ohella arvopaperikes-
kuksesta ja selvitystoiminnasta saddetdadan Euroopan parlamentin ja neuvoston asetuksessa (EU)
909/2014 arvopaperitoimituksen parantamisesta Euroopan unionissa seka arvopaperikeskuksista ja
direktiivien 98/26/EY ja 2014/65/EU seké asetuksen (EU) N:o 236/2012 muuttamisesta, jaljempana
EU:n arvopaperikeskusasetus.

Taman lain keskusvastapuolta koskevien sd&nnosten ohella keskusvastapuolesta sdédetdén Euroo-
pan parlamentin ja neuvoston asetuksessa (EU) N:o 648/2012 OTC-johdannaisista, keskusvastapuo-
lista ja kauppatietorekistereistd, jaljempana markkinarakennetoimija-asetus.

Suomessa kotipaikkaa pitavaan arvopaperikeskukseen ja keskusvastapuoleen sovelletaan osakeyh-
tidlakia (624/2006), jollei tasta laista, EU:n arvopaperikeskusasetuksesta, markkinarakennetoimija-
asetuksesta tai muusta arvopaperikeskusta tai selvitystoimintaa koskevasta lainsdddanngsta muuta
johdu.

2§
Valvonta

Taman lain ja sen nojalla annettujen sadnndsten ja méaardysten noudattamista valvoo Finanssival-
vonta siten kuin Finanssivalvonnasta annetussa laissa (878/2008) ja tassa laissa sdadetaan.

Sen lisdksi, mitd 1 momentissa sd&detdan, valtiovarainministerid, Suomen Pankki ja Finanssival-

vonta tekevat yhteisty6ta tdmaén lain ja EU:n arvopaperikeskusasetuksen sadnndsten noudattamisen
valvomiseksi.

38

Maaritelmat

Tassa laissa tarkoitetaan:
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1) arvo-osuudella sellaista arvopaperimarkkinalain (746/2012) 2 luvun 1 §:ss& mainittua osaketta,
osuutta tai muuta oikeutta, sijoituspalvelulain (747/2012) 1 luvun 10 8:ssa tarkoitettua muuta rahoi-
tusvalinettd tai siihen rinnastettavaa oikeutta taikka muuta arvopaperia, joka on liitetty arvo-
osuusjarjestelmaan;

2) arvo-osuusjarjestelmalla tietojarjestelmakokonaisuutta, joka muodostuu arvo-osuustileisti anne-
tussa laissa (827/1991) tarkoitetuista arvo-osuustileista ja niihin liittyvista luetteloista;

3) ulkomaisella arvo-osuusjarjestelmalla ETA-alueen tai EU:n arvopaperikeskusasetuksen 25 artik-
lan nojalla hyvéksytyn kolmannen maan arvo-osuusjarjestelméa vastaavaa jarjestelmaa;

4) arvo-osuusrekisterilla arvo-osuustileistd, arvo-osuustileille kirjatuista arvo-osuuksista seka arvo-
osuustileihin ja arvo-osuuksiin kohdistuvista oikeuksista ja velvollisuuksista arvopaperikeskuksessa
Suomessa pidettavaé rekisteria;

5) arvopaperikeskuksella suomalaista osakeyhtiota, jolla on tdmén lain mukainen toimilupa hoitaa
arvopaperikeskuksen tehtavié;

6) ulkomaisella arvopaperikeskuksella yhtiota, joka on saanut EU:n arvopaperikeskusasetuksen
mukaisen toimiluvan hoitaa arvopaperikeskuksen tehtdvid ETA-valtiossa tai kolmannessa maassa
EU:n arvopaperikeskusasetuksen 25 artiklan mukaisesti;

7) keskusvastapuolella markkinarakennetoimija-asetuksen 2 artiklan 1 kohdassa tarkoitettua yhtei-
s0d, joka maarittaa rahoitusvalineiden kaupasta johtuvia velvoitteita;

8) selvitysosapuolella yhteiso4, jolle on EU:n arvopaperikeskusasetuksen 2 artiklan 1 kohdan 19 ja
33 alakohtien nojalla mydnnetty oikeus antaa rahoitusvalineitd koskevia kauppoja tai muita luovu-
tuksia selvitysjérjestelméssa selvitettavaksi;

9) selvitystoiminnalla rahoitusvélineiden kaupasta johtuvien velvoitteiden maarittamista tai EU:n
arvopaperikeskusasetuksen 2 artiklan 1 kohdan 7 alakohdassa tarkoitettua velvoitteiden toteuttamis-
ta;

10) tilinhoitajalla arvopaperikeskuksen osapuolta, jolle arvopaperikeskus on myontényt oikeuden
tehda kirjauksia arvo-osuusrekisteriin;

11) ulkoistamisella arvopaperikeskuksen toimintaan liittyvad EU:n arvopaperikeskusasetuksen 19 ja
30 artiklassa tarkoitettua jarjestelya, jonka perusteella muu palvelun tarjoaja tuottaa arvopaperikes-
kukselle toiminnon tai palvelun, jonka arvopaperikeskus olisi muutoin itse suorittanut;

12) ETA-valtiolla Euroopan talousalueeseen kuuluvaa valtiota;

13) hallintarekisterdinnin hoitajalla arvo-osuustileistd annetun lain 16 8:ssa tarkoitettua kaupintati-
lin tilinhaltijaa taikka arvopaperikeskusta, tilinhoitajaa tai muuta arvo-osuustileista annetun lain 5 a
8:n 3 momentissa tarkoitettua yhteistd, joka voi saada oikeuden toimia omaisuudenhoitotilin tilin-
haltijana ja joka merkitdén osakasluetteloon arvo-osuuden omistajan sijaan;

14) osakasluettelolla osakeyhtitlain 3 luvun 15 §:n 2 momentissa tarkoitettua luetteloa;

15) osapuolella EU:n arvopaperikeskusasetuksen 2 artiklan 19 kohdan mukaista osallistujaa.

48
Viranomaisten valinen tietojenvaihto

Valtiovarainministerién, Suomen Pankin ja Finanssivalvonnan on vaihdettava tietoja t&ssa laissa ja
EU:n arvopaperikeskusasetuksessa tarkoitettujen viranomaistehtvansa hoitamiseksi.

Tietojen luovuttamisesta Euroopan arvopaperimarkkinaviranomaiselle, Euroopan jarjestelmariski-
komitealle ja toisen ETA-valtion toimivaltaiselle viranomaiselle sd&detédan Finanssivalvonnasta
annetun lain 50 §:ssa.
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I OSA
ARVOPAPERIKESKUKSEN, KESKUSVASTAPUOLEN, SELVITYSOSAPUOLEN JA
TILINHOITAJAN TOIMINTA

2 luku
Arvopaperikeskuksen toimilupa, omistajat, hallinto ja toiminta sek& keskusvastapuoli

1§

Arvopaperikeskuksen toiminnan luvanvaraisuus ja arvopaperikeskuksen kotipaikka

Arvopaperikeskuksen toimintaa tai selvitysjarjestelméan yllapitoa ei saa harjoittaa ilman valtiova-
rainministerion myontaméa toimilupaa. EU:n arvopaperikeskusasetuksen 2 artiklan 1 kohdan 1 ala-
kohdan mukaan arvopaperikeskus yll&pitaa selvitysjarjestelméaa.

Arvopaperikeskuksen kotipaikan on sijaittava Suomessa.

Ulkomaisen arvopaperikeskuksen oikeudesta tarjota palveluja Suomessa ja Suomessa toimiluvan
saaneen arvopaperikeskuksen oikeudesta tarjota palveluja ulkomailla sd&detd&dn EU:n arvopaperi-
keskusasetuksen 23 ja 25 artiklassa.

28
Toimilupahakemus

Toimilupahakemuksesta saddetdadn EU:n arvopaperikeskusasetuksen 16 ja 17 artiklassa. Hakijan on
lisaksi liitettdva hakemukseensa kuvaus toiminnanjarjestamisestd EU:n arvopaperikeskusasetuksen
sédannosten mukaisella tavalla.

Toimilupahakemukseen on lisaksi liitettava riittavat selvitykset selvitystoiminnassa mahdollisesti
syntyvien tappioiden jakamisesta seké tappionvaaran kattamisesta. Arvopaperikeskus saa selvitys-
toiminnan liséksi toimiluvassa maarétyin edellytyksin toimia selvitysosapuolena.

38

Toimiluvan my6ntaminen ja peruuttaminen

Toimilupahakemuksen mydntamisen edellytyksista ja toimiluvan peruuttamisesta saadetdédn EU:n
arvopaperikeskusasetuksen 16 ja 20 artiklassa.

48§

Toimilupapaéatos ja arvopaperikeskuksen toiminnan aloittaminen

Toimilupaa koskevan hakemuksen ratkaisemisesta sdéddetddn EU:n arvopaperikeskusasetuksen
17 artiklassa. Valituksen tekemisesta silla perusteella, ettd paatosta ei ole annettu saddetyssa maaréa-
ajassa, sdédetddn 7 luvun 8 8:ssé.

Valtiovarainministerion on ennen asian ratkaisemista pyydettdva hakemuksesta Suomen Pankin ja
Finanssivalvonnan lausunto.
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Valtiovarainministeriolla on oikeus toimiluvan hakijaa kuultuaan asettaa toimilupaan arvopaperi-
keskuksen liiketoimintaa koskevia, EU:n arvopaperikeskusasetuksen liitteen jaksojen B ja C lisa-
palveluja koskevia, valvonnan tai rahoitusmarkkinoiden vakauden kannalta valttaméattomia rajoituk-
sia ja ehtoja.

Arvopaperikeskus voi aloittaa toimintansa, jollei toimiluvan ehdoista muuta johdu, valittdmasti sen
jalkeen, kun toimilupa on myonnetty ja arvopaperikeskuksen séannét on vahvistettu. Jos toimilupa
myonnetaan perustettavalle yhtidlle, toiminta voidaan aloittaa, kun arvopaperikeskus on rekisterdi-

ty.

5§

Toimilupa eurooppayhtiélle

Toimilupa arvopaperikeskuksen toiminnan harjoittamiseen on myoénnettavd myoés muussa ETA-
valtiossa vastaavan luvan saaneelle eurooppayhtion (SE) sddnndistd annetussa neuvoston asetukses-
sa (EY) N:o 2157/2001, jaljempéna eurooppayhtidasetus, tarkoitetulle eurooppayhtiolle, joka aikoo
siirtada kotipaikkansa Suomeen mainitun asetuksen 8 artiklan mukaisesti. VValtiovarainministerion on
lisaksi pyydettava lupahakemuksesta kyseisen valtion arvopaperimarkkinoita valvovan viranomai-
sen lausunto. Kotipaikan siirtoa ei saa rekistergida ennen kuin toimilupa on annettu. Sama koskee
eurooppayhtion perustamista sulautumalla siten, ettd vastaanottava yhtio, jonka kotipaikka on toi-
sessa valtiossa, rekisterdidaén eurooppayhtiond Suomessa.

6§

Arvopaperikeskuksen merkittdvien omistajien luotettavuus ja johtaminen

Arvopaperikeskuksen merkittavien omistajien luotettavuudesta ja johtamisesta sdddetdéan EU:n ar-
vopaperikeskusasetuksen 27 artiklassa.

78

Taloudelliset toimintaedellytykset ja osakkeiden hankinta

Arvopaperikeskuksen taloudellisista toimintaedellytyksista ja arvopaperikeskuksen osakkeiden
hankinnasta saddetddn EU:n arvopaperikeskusasetuksen 47 artiklassa seka 27 artiklan 7 kohdassa.

Mité tassé pykaldssé saadetaan arvopaperikeskuksen osakkeiden hankinnasta, koskee myds yhtei-
s04, jolla on arvopaperimarkkinalain 2 luvun 4 §:ssd tarkoitetulla tavalla maardysvalta arvopaperi-
keskuksessa (arvopaperikeskuksen omistusyhteiso).

8§

Arvopaperikeskuksen kotipaikan siirto Euroopan talousalueella

Jos arvopaperikeskus aikoo siirtdd kotipaikkansa toiseen ETA-valtioon siten kuin eurooppayhtio-
asetuksen 8 artiklassa sdédetéén, arvopaperikeskuksen on l&hetettava Finanssivalvonnalle jaljennos
eurooppayhtitasetuksen 8 artiklan 2 kohdassa tarkoitetusta siirtosuunnitelmasta ja 3 kohdassa tar-
koitetusta selonteosta viipymatta sen jalkeen, kun arvopaperikeskus on ilmoittanut suunnitelman
rekisteroitavaksi.
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Rekisteriviranomainen ei saa antaa eurooppayhtiolain (742/2004) 9 §:n 5 momentissa tarkoitettua
todistusta, jos Finanssivalvonta on ilmoittanut rekisteriviranomaiselle ennen saman pykalan 2 mo-
mentissa tarkoitetun luvan myontamista, ettd arvopaperikeskus ei ole noudattanut kotipaikan siirtoa
tai Suomessa tapahtuvan toiminnan lopettamista koskevia sdédnnoksid. Luvan saa antaa ennen kuin
kuukausi on kulunut osakeyhtitlain 16 luvun 6 §:n 2 momentissa tarkoitetusta madrapaivasta vain,
jos Finanssivalvonta on ilmoittanut, ettei se vastusta kotipaikan siirtoa.

9§

Arvopaperikeskuksen osallistuminen sulautumiseen tai jakautumiseen Euroopan talousalueella

Jos arvopaperikeskus osallistuu rajat ylittdvaan sulautumiseen tai jakautumiseen Euroopan talous-
alueella, rekisteriviranomainen ei saa antaa tallaista sulautumista koskevaa eurooppayhtiélain 4 8:n
3 momentissa tai osakeyhtidlain 16 luvun 26 8:ssé taikka jakautumista koskevaa osakeyhtidlain

17 luvun 25 §:ssé tarkoitettua todistusta, jos Finanssivalvonta on ilmoittanut rekisteriviranomaiselle
ennen luvan myontamistd, ettd arvopaperikeskus ei ole noudattanut sulautumista, jakautumista tai
Suomessa tapahtuvan toiminnan lopettamista koskevia sadnnoksid. Luvan saa antaa ennen kuin
kuukausi on kulunut osakeyhtitlain 16 luvun 6 §:n 2 momentissa tai 17 luvun 6 8:n 2 momentissa
tarkoitetusta maarapaivasté vain, jos Finanssivalvonta on ilmoittanut, ettei se vastusta sulautumista,
jakautumista tai eurooppayhtion perustamiseen liittyvéaé kotipaikan siirtoa.

10§
Arvopaperikeskuksen toiminnan jarjestaminen

Arvopaperikeskuksen toiminnan jarjestamisesta sdadetdan EU:n arvopaperikeskusasetuksen 26 ar-
tiklassa.

Sen liséksi mité 26 artiklassa sdédetaén eturistiriitojen tunnistamisesta, arvopaperikeskuksen on
otettava erityisesti huomioon eturistiriitatilanteet, jotka voivat vaikuttaa arvopaperikeskukselle
16 §:ssé séadetyn valvontatehtdvan luotettavaan hoitamiseen.

Arvopaperikeskuksen hoitaessa sille tdssa laissa saddettyja tehtévid sen toimintaan ei sovelleta hal-
lintolakia (434/2003), viranomaisten toiminnan julkisuudesta annettua lakia (621/1999), kielilakia
(423/2003) eiké saamen kielilakia (1086/2003). Arvopaperikeskuksen hallintoelimen jaseneen tai
arvopaperikeskuksen palveluksessa olevaan ei talloin sovelleta myoskaan rikosoikeudellista virka-
vastuuta koskevia s&adnnoksia.

118§
Arvopaperikeskuksen tehtavat

Arvopaperikeskus yllapita4 tassa laissa tarkoitettua arvo-osuusjarjestelmaa.

Arvopaperikeskuksen ydin- ja lisdpalveluista saddetddn EU:n arvopaperikeskusasetuksen liitteen A—
C jaksoissa.

Jos arvopaperikeskus harjoittaa EU:n arvopaperikeskusasetuksen liitteen C jaksossa tarkoitettua
sellaista toimintaa, joka luottolaitostoiminnasta annetun lain (610 / 2014) mukaan edellytt&& luotto-
laitoksen toimilupaa, arvopaperikeskuksella on oltava mainitun lain mukainen toimilupa tallaiseen
toimintaan.
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12§
Selvitystoiminnan turvaaminen

Arvopaperikeskuksen on jatkuvasti katettava selvitystoiminnassa syntyvét vastuunsa selvitysosa-
puolilta vaadittavilla vakuuksilla.

Arvopaperikeskuksella on oltava selvitysrahasto, jos selvitystoiminnassa nettoutetaan arvopaperien
toimitus- tai maksuvelvoitteita erdista arvopaperi- ja valuuttakaupan seka selvitysjarjestelman eh-
doista annetussa laissa (1084/1999) tarkoitetulla tavalla. Selvitysrahastoa saadaan kéyttaa selvitys-
toiminnasta aiheutuvien tappioiden kattamiseen seka arvopaperikeskuksen tai selvitysosapuolen
selvitystoiminnasta johtuvan velvoitteen tayttdmiseen, jollei arvopaperikeskus tai selvitysosapuoli
itse tayta velvoitetta. Selvitysrahastoon suorittavat maksuja ne selvitysosapuolet, jotka osallistuvat
nettoutukseen. Selvitysrahaston hallintoon, sdééntéihin, varojen hallintaan seké tuoton ja varojen
palautukseen sovelletaan soveltuvin osin, mitd t4ssa laissa sdadetédan arvopaperikeskuksen kirjaus-
rahastosta, sen sdanndistd, varojen hallinnasta sekd tuoton ja varojen palautuksesta. Rahasto saadaan
kirjata arvopaperikeskuksen taseessa erilliseksi oman padoman eréksi. Selvitysrahastoon on siirret-
tava varoja siten kuin rahaston ja arvopaperikeskuksen saanndissd maéarataan tai, jos rahasto on kir-
jattu arvopaperikeskuksen taseeseen, yhtigjarjestyksessa maarataan. Arvopaperikeskuksen yhtioko-
kous voi paattaa, etta tietty maara taseen osoittamasta vapaasta omasta padomasta on siirrettava
selvitysrahastoon. Arvopaperikeskuksen sadnngissa voidaan lisaksi méarat, etta selvitysosapuolten
on maksettava kartutusmaksuja selvitysrahastoon. Selvitysrahaston varoja voidaan palauttaa selvi-
tysosapuolille tai kdyttaa voitonjakoon vain Finanssivalvonnan luvalla tai arvopaperikeskuksen
purkautuessa.

Arvopaperikeskus voi toimintansa turvaamiseksi tehda selvitysosapuolten kanssa sopimuksen selvi-
tystoiminnassa mahdollisesti syntyvien tappioiden jakamisesta. Selvitysosapuolen vastuu voidaan
sopimuksessa rajoittaa koskemaan vain osaa selvitystoiminnasta, ja selvitysosapuolen vastuulle
voidaan asettaa enimméaismaara.

Sopimukselle on haettava valtiovarainministerion vahvistus. Ennen sopimuksen vahvistamista mi-
nisterion on pyydettdva asiasta lausunto Suomen Pankilta ja Finanssivalvonnalta. Selvitysosapuoli
voi korvata tappionjakosopimukseen sitoutumisen osaksi tai kokonaan selvitystoimintaa turvaavan
vakuutuksen tai takauksen hankkimisella.

Arvopaperikeskuksen omien varojen, mahdollisen tappionjakosopimuksen, selvitysrahaston seka
arvopaperikeskuksen hyvaksi asetettujen vakuuksien, otettujen vakuutusten, annettujen takausten
sekd& muiden selvitystoimintaa turvaavien ennalta toteutettujen toimenpiteiden on yhdessa oltava
riittdvat varmistamaan selvitystoiminnan luotettavuus.

13§
Kansainvalinen yhteistoiminta

EU:n arvopaperikeskusasetuksen 48, 50, 51 ja 53 artiklassa s&&dettyjen arvopaperikeskuksen ja
toisen markkinainfrastruktuurien valisten linkkien lisaksi arvopaperikeskus toimii yhteisty0ssé, ar-
vopaperien talletuslaitosten, ja sailytysyhteisdjen kanssa.
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Arvopaperikeskus pitaa kansainvélisen yhteistoiminnan edellyttamat tilit ja luettelot arvo-
osuusrekisterissa. Yhteistoiminnasta maarataan arvopaperikeskuksen saannoissa.

14§
Arvopaperikeskuksen sidonnaisuus

Arvopaperikeskuksen ja muun oikeushenkilon tai luonnollisen henkilon vélilla oleva merkittava
sidonnaisuus ei saa estda arvopaperikeskuksen tehokasta valvontaa. Tehokasta valvontaa eivét
myo6skddn saa estéé tallaisessa sidonnaisuussuhteessa olevaan luonnolliseen henkil6on tai oikeus-
henkil6on sovellettavat kolmannen maan sdénnokset ja hallinnolliset maaraykset.

Toimiluvan myontamisen jalkeen toimilupahakemuksessa ilmoitetuissa sidonnaisuutta koskevissa
tiedoissa tapahtuneet muutokset on vélittdmaésti ilmoitettava Finanssivalvonnalle.

Merkittavalla sidonnaisuudella tarkoitetaan tassd pykalassa, mitd luottolaitostoiminnasta annetun
lain 5 luvun 12 §:ssd séadetéan.

15§
Arvopaperikeskuksen varautuminen

Arvopaperikeskuksen tulee varmistaa arvo-osuusjérjestelméssa olevien tietojen sdilyttdminen mah-
dollisimman hairioéttémasti myos poikkeusoloissa Suomessa olevin riittavin tietojarjestelmin tai
muin keskeytymattdman toiminnan kannalta riittavin jarjestelyin, osallistumalla rahoitusmarkkinoi-
den valmiussuunnitteluun ja valmistelemalla etukéteen poikkeusoloissa tapahtuvaa toimintaa seka
muin toimenpitein.

Jos 1 momentista aiheutuvat tehtavat edellyttavat sellaisia toimenpiteit4, jotka selvasti poikkeavat
tavanomaisena pidettavasta arvopaperikeskuksen toiminnasta ja joista aiheutuu olennaisia lisdkus-
tannuksia, tallaiset kustannukset voidaan korvata huoltovarmuuden turvaamisesta annetussa laissa
(1390/1992) tarkoitetusta huoltovarmuusrahastosta.

16 §
Arvopaperikeskuksen valvontatehtava

Arvopaperikeskuksen on jdrjestettdva riittdva ja luotettava valvonta tdmaén lain ja sen nojalla annet-
tujen sddnnosten ja maaraysten seka arvopaperikeskuksen sééntéjen noudattamisen turvaamiseksi
arvo-osuusjdrjestelman tai selvitystoiminnan piirissa.

Arvopaperikeskuksen on saatettava Finanssivalvonnan tietoon menettely, joka on ilmeisesti vastoin
1 momentissa tarkoitettuja sadnnoksia tai maarayksia taikka arvopaperikeskuksen saantoja, jollei
menettelyd viipymatté oikaista tai asiaintila muutoin korjaannu. Jos sadnnoksia, méarayksia tai
sdantodja on rikottu olennaisesti tai toistuvasti, ilmoitus on kuitenkin tehtéva aina.

Tilinhoitajien ja muiden arvopaperikeskuksen palveluja kayttdvien on pyynndsté annettava arvopa-
perikeskukselle tdman pykaldn mukaisen valvontavelvollisuuden tayttdmiseksi tarvittavat yksiloidyt
tiedot.
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17§
Arvopaperikeskuksen toimintojen ulkoistaminen

Arvopaperikeskuksen toimintojen ulkoistamisesta sdéédetdédn EU:n arvopaperikeskusasetuksen 19 ja
30 artiklassa.

188
Arvopaperikeskuksen saannot

Arvopaperikeskuksen sdénnoista saéddetdan EU:n arvopaperikeskusasetuksen 26 artiklan 4 kohdassa
seké 43 artiklassa.

Arvopaperikeskuksen on laadittava ja pidettédva yleison saatavilla sen toimintaa koskevat saannét,
jotka sisaltavat maaraykset ainakin:

1) arvopaperikeskuksen, tilinhoitajien ja selvitysosapuolen keskindisté tiedonvaihtoa koskevista
sadannoista ja periaatteista seka arvo-osuuksien ja oikeudenhaltijoiden yksildimisessa kaytettavista
tunnuksista ja muista arvo-osuusjarjestelman edellyttdmisté yhteisisté kaytannoista;

2) tilinhoitajien ja selvitysosapuolten vahimmaisaukioloajoista;

3) kirjaustoiminnassa tapahtuneiden virheiden ja epaselvyyksien selvityksessé noudatettavasta me-
nettelysta;

4) tilinhoitajien toiminnassa noudatettavista tieto- ja rekisteriturvallisuuden edellyttdmistd menette-
Iytavoista seka tilinhoitajien tekemia paatoksia koskevien asiakirjojen tai niiden jaljenndsten séilyt-
tamisestd;

5) tilinhoitajan ja selvitysosapuolen oikeuksien mydntamisesta ja sitd haettaessa edellytettavista
tiedoista;

6) arvopaperikeskukselle lain mukaan kuuluvien valvontatehtévien hoitamisesta;

7) saantoja taydentévien paatdsten antamista koskevan toimivallan jakautumisesta hallituksen ja
toimitusjohtajan vélill&;

8) saantdjen muuttamisesta ja muutoksesta ilmoittamisesta;

9) millaisia arvopaperikauppoja tai muita luovutuksia otetaan selvitystoiminnan kohteeksi;

10) miten ja milloin selvitystoiminta jarjestetdan;

11) miten ja milla perusteilla tilinhoitajaksi ja selvitysosapuoleksi hyvaksyminen ja oikeuksien pe-
ruuttaminen tapahtuu;

12) miten arvopaperikaupasta tai muusta luovutuksesta johtuvat velvoitteet mééritetaan selvitystoi-
minnassa;

13) ajankohta, jolloin velvoite katsotaan ilmoitetuksi selvitettavaksi;

14) milla tavalla arvopaperikeskus vastaa velvoitteiden tayttdmisests;

15) miten velvoitteet on téytettava;

16) miten arvopaperikeskuksen maksuvalmius turvataan;

17) miten 12 §:ss tarkoitetut selvitystoimintaa turvaavat vakuudet asetetaan;

18) miten selvitystoiminnasta aiheutuva tappionvaara katetaan;

19) miten selvitystoiminta jarjestetddn hairidtilanteissa tai silloin, jos selvitysosapuoli laiminlyo
selvitystoimintaan kuuluvia velvoitteitaan;

20) miten selvitysosapuolet vastaavat selvitystoiminnasta;

21) mita erityisid vaatimuksia asetetaan sellaiselle yhteisélle, joka toimii asiamiehend selvitysosa-
puolen lukuun;

22) millaisia tarkempia vaatimuksia asetetaan sellaiselle yhteisolle, jonka maarittdmat arvopaperi-
kaupoista johtuvat velvoitteet toteutetaan selvitysjarjestelméassa;
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23) miten arvopaperikeskus voi harjoittaa arvopaperien lainaus- ja takaisinostosopimusten selvitys-
toimintaa tai nettouttaa sen toiminnassa velvoitteita erdista arvopaperi- ja valuuttakaupan seka selvi-
tysjarjestelman ehdoista annetun lain mukaisesti;

24) minka valtion lakia selvitystoimintaan sovelletaan;

seka;

25) muista arvopaperikeskuksen toimintaan liittyvista seikoista.

19§
Arvopaperikeskuksen saanttjen vahvistaminen

Arvopaperikeskuksen sdédnnot vahvistaa hakemuksesta valtiovarainministerio. S&annét on vahvistet-
tava, jos ne ovat taman lain ja sen nojalla annettujen saanndsten ja maardysten mukaiset ja jos saa-
dun selvityksen perusteella voidaan pitdé todenndkdisend, etté ne turvaavat arvopaperikeskus- ja
selvitystoiminnan luotettavan jarjestdmisen seké arvo-osuusjarjestelman yllapidon.

Hakemus on ratkaistava kolmen kuukauden kuluessa sen vastaanottamisesta tai, jos hakemus on
ollut puutteellinen, siitd kun hakija on antanut asian ratkaisemista varten tarvittavat asiakirjat ja sel-
vitykset. Paatds on kuitenkin aina tehtava kuuden kuukauden kuluessa hakemuksen vastaanottami-
sesta. Valtiovarainministerion on ennen sadntdjen vahvistamista pyydettdva hakemuksesta Suomen
Pankin ja Finanssivalvonnan lausunto. Jos Suomen Pankin lausunto on pankin lakisaateisiin tehta-
viin kuuluvissa kysymyksissa kielteinen, saéntojé ei tule talta osin vahvistaa.

Valtiovarainministeri6 voi arvo-osuusjarjestelméa ja selvitystoimintaa kohtaan tunnetun luottamuk-
sen vahvistamiseksi tai muusta erityisen painavasta syysta maaratd vahvistamissaan sdannoissa ole-
vien maardysten siséltod muutettavaksi tai taydennettivaksi. Valtiovarainministerion on ennen méa-
rayksen antamista pyydettéva asiassa Suomen Pankin ja Finanssivalvonnan lausunto.

Jos tarked yleinen etu vaatii selvitystoiminnan jarjestamista eika selvitystoimintaa koskevia saantoja
tai niilden muutosta ole hakemuksen hylkaimisen takia tai muusta syysta vahvistettu, valtiovarain-
ministerid voi maarata selvitystoiminnan jarjestamisesta.

Tilinhoitajan ja selvitysosapuolen on sitouduttava noudattamaan arvopaperikeskuksen saantojéa.
Arvo-osuuden liikkeeseenlaskijan on sitouduttava noudattamaan arvopaperikeskuksen saantoja en-
nen kuin arvo-osuus voidaan liittda liikkeeseenlaskijan hakemuksesta arvo-osuusjérjestelmaan.

20§
Arvopaperikeskuksen palveluista perittavat maksut

Arvopaperikeskuksen palveluista perittavistd maksuista sdadetddn EU:n arvopaperikeskusasetuksen
34 artiklassa.

21§
Henkilokohtaiset liiketoimet

Arvopaperikeskuksen on riittdvin toimenpitein pyrittdva estimaan arvopaperikeskuksessa vaikutta-
vassa asemassa olevan henkilon ryhtyminen henkilkohtaisiin liiketoimiin, jos siitd voi aiheutua
eturistiriita taikka jos kyseisella henkil6lla on arvopaperimarkkinalaissa tarkoitettua sisapiirintietoa
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taikka litkkeeseenlaskijoita tai selvitysosapuolia tai niiden liiketoimia koskevaa luottamuksellista
tietoa. Téllaisen tiedon luottamuksellisuus on pyrittdva turvaamaan.

Arvopaperikeskuksen on sailytettéva tiedot henkilokohtaisista liiketoimista. Arvopaperikeskuksen
on vuosittain toimitettava Finanssivalvonnalle selvitys siit4, miten arvopaperikeskus on valvonut
henkilokohtaisia liiketoimia koskevien sadnndsten, maardysten ja arvopaperikeskuksen sisaisten
ohjeiden noudattamista, ja siitd, mihin toimenpiteisiin arvopaperikeskus on ryhtynyt, jos sanottuja
sdannoksia, maarayksia tai ohjeita ei ole noudatettu.

Vaikuttavassa asemassa olevaa henkilda ja henkilokohtaisia liiketoimia koskee, mita sijoituspalve-
lulain 7 luvun 11 §:ssé s&adetéan sijoituspalveluyrityksessé vaikuttavassa asemassa olevista henki-
I6isté ja heidén henkilokohtaisista liiketoimistaan.

22§
Velvollisuus tehda sisapiiri-ilmoitus

Arvopaperikeskuksen sisapiirilaisen on ilmoitettava sd&nnellylla markkinalla tai monenkeskisessa
kaupankayntijarjestelméssa kaupankaynnin kohteena Suomessa olevia osakkeita ja sellaisia rahoi-
tusvélineitd, joiden arvo méaraytyy kyseisten osakkeiden perusteella, koskevat tiedot 24 §:ss tar-
koitettuun arvopaperikeskuksen sisapiirirekisteriin siten kuin 23 8:ssa saddetdan, jaljempana sisapii-
ri-ilmoitus.

Arvopaperikeskuksen sisapiirildiselld tarkoitetaan:

1) arvopaperikeskuksen hallituksen ja hallintoneuvoston jasenta ja varajasentd, toimitusjohtajaa ja
toimitusjohtajan varamiesta seka tilintarkastajaa, varatilintarkastajaa ja tilintarkastusyhteison toimi-
henkil6a, jolla on padvastuu yhtion tilintarkastuksesta;

2) arvopaperikeskuksen palveluksessa olevaa muuta henkil64, joka asemansa tai tehtaviensé johdos-
ta saa saannollisesti haltuunsa 1 momentissa tarkoitettuja osakkeita tai rahoitusvalineitd koskevaa
sisapiiritietoa.

23§
Sisapiiri-ilmoitus

Arvopaperikeskuksen sisapiirildisen on tehtava sisapiiri-ilmoitus neljantoista paivan kuluessa siita,
kun hé&net on nimitetty 22 §:n 2 momentissa tarkoitettuun tehtavaansa.

Sisépiiri-ilmoituksessa on mainittava:

1) vajaavaltainen, jonka edunvalvoja sisapiiriléinen on;

2) yhteiso tai s&atio, jossa sisépiirildisella tai 1 kohdassa tarkoitetulla vajaavaltaisella on suoraan tai
valillisesti maaraysvalta;

3) omistamansa seka 1 kohdassa tarkoitetun vajaavaltaisen ja 2 kohdassa tarkoitetun yhteison tai
saation omistamat saannellylla markkinalla tai monenkeskisessa kaupankayntijarjestelmassa kau-
pankaynnin kohteena Suomessa olevat osakkeet ja sellaiset rahoitusvalineet, joiden arvo maaraytyy
kyseisten osakkeiden perusteella.

Sisapiirilaisen on tehtévassé ollessaan seitseman paivéan kuluessa ilmoitettava arvopaperikeskuksel-
le:
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1) 2 momentin 3 kohdassa tarkoitetuilla osakkeilla ja rahoitusvélineilld tehdyt hankinnat ja luovu-
tukset, kun omistuksen muutos on véhintaan 5 000 euroa;
2) muut tassé pykéalassé tarkoitetuissa tiedoissa tapahtuvat muutokset.

Edelld 2 momentin 2 ja 3 kohdassa tarkoitettuja tietoja ei tarvitse ilmoittaa siltd osin kuin ne koske-
vat asunto-osakeyhtiotd, asunto-osakeyhtiélain (1599/2009) 28 luvun 2 §:ssa tarkoitettua keskinais-
t4 kiinteistbosakeyhtiota, aatteellista tai taloudellista yhdistysté taikka voittoa tavoittelematonta yh-
teisod. Jos yhteiso kéy saanndllisesti kauppaa rahoitusvalineelld, sitd koskevat tiedot on kuitenkin
ilmoitettava.

IiImoitukseen on sisallytettdva asianomaisen henkilon, yhteison tai saation yksiloimiseksi tarvittavat
tiedot seké osakkeita ja muita rahoitusvélineita koskevat tiedot.

Jos 2 momentin 3 kohdassa tarkoitetut osakkeet tai rahoitusvélineet on liitetty arvo-
osuusjarjestelmaan, arvopaperikeskus voi jarjestdd menettelyn, jossa tiedot saadaan arvo-
osuusjarjestelmasta. Tallin ei erillisia ilmoituksia ole tehtava.

24§
Arvopaperikeskuksen sisapiirirekisteri

Arvopaperikeskuksen on pidettavé 23 §:ssd tarkoitetuista sisapiiri-ilmoituksista rekisteria (arvopa-
perikeskuksen sisapiirirekisteri), josta ilmenevét kunkin sisépiirildisen kohdalla sisépiiriléisen,

23 8:n 2 momentin 1 kohdassa tarkoitetun vajaavaltaisen ja 2 kohdassa tarkoitetun yhteison tai saa-
tion omistamat sanotussa momentissa tarkoitetut osakkeet ja rahoitusvalineet seké eriteltyind han-
kinnat ja luovutukset.

Jos ilmoitukset tehdadn 23 8:n 6 momentin mukaisesti, arvopaperikeskuksen sisapiirirekisteri voi-
daan téltd osin muodostaa arvo-osuusjarjestelmasta saatavista tiedoista.

Arvopaperikeskuksen sisapiirirekisterin yllapito on jérjestettdva luotettavalla tavalla. Rekisteriin
merkityt tiedot on séilytettava viisi vuotta tiedon merkitsemisestd. Jokaisella on oikeus saada kulu-
jen korvaamista vastaan otteita ja jaljennoksia rekisterin tiedoista. Luonnollisen henkilén henkil6-
tunnus ja osoite sek& muun luonnollisen henkildn kuin sisapiirilaisen nimi eivét kuitenkaan ole jul-
Kisia.

Arvopaperikeskuksen on vuosittain toimitettava Finanssivalvonnalle selvitys sisépiirirekisterin yl-
l&pidon jérjestamisestd, arvopaperikeskuksen sisapiirildisten ilmoitusvelvollisuuden valvonnasta ja
siitd, mihin toimenpiteisiin arvopaperikeskus on ryhtynyt, jos sisépiiri-ilmoitusta koskevia sdannok-
si&, maardyksié tai arvopaperikeskuksen siséisia ohjeita ei ole noudatettu.

25§
Tilintarkastus

EU:n arvopaperikeskusasetuksen 26 artiklan 6 kohdassa sé&detdan arvopaperikeskuksen tilintarkas-
tuksesta.

Sen liséksi mité 26 artiklassa sdédetéén, on arvopaperikeskuksen tilintarkastajista vahintaan yhden
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oltava tilintarkastuslain (459/2007) 2 §:n 2 kohdassa tarkoitettu KHT-tilintarkastaja tai KHT-
yhteiso.

26§
Finanssivalvonnan maaraystenantovaltuudet

Finanssivalvonta voi antaa tarkempia méarayksia eturistiriitojen tunnistamisesta ja ehkaisemisesta
siltd osin kuin ne voivat vaikuttaa arvopaperikeskukselle 16 §:ssa sdédetyn valvontatehtavén hoita-
miseen.

Finanssivalvonta voi antaa tarkempia maarayksia 21 8:n 1 momentissa tarkoitetuista liiketoimista ja
2 momentissa tarkoitetusta selvityksesté ja sen toimittamisesta Finanssivalvonnalle, 23 §:ssé tarkoi-
tetun sisépiiri-ilmoituksen sisallosté ja tekotavasta, 24 8:ssd tarkoitetun arvopaperikeskuksen sisa-
piirirekisterin sisallosta ja tietojen merkintatavasta sekd 24 §:n 4 momentissa tarkoitetusta selvityk-
sestd ja sen toimittamisesta Finanssivalvonnalle. Maaraysten on soveltuvin osin vastattava sijoitus-
palvelulain 7 luvun 23 §:n 1 momentin 5 kohdan ja 2 momentin nojalla sijoituspalveluyrityksille
annettavia maarayksia.

278
Rikkomuksista ilmoittaminen

Arvopaperikeskuksella on oltava menettelytavat, joita noudattamalla arvopaperikeskuksen palve-
luksessa olevat voivat ilmoittaa arvopaperikeskuksen sisélla riippumattoman kanavan kautta arvo-
paperikeskusta koskevien sdanndsten epaillysta rikkomisesta. llmoituksen tekijan ja ilmoituksen
kohteena olevan henkilon henkil6tiedot ovat salassa pidettavid, jollei laissa toisin saadeta.

Arvopaperikeskuksen on sailytettdva viiden vuoden ajan edell& 1 momentissa tarkoitetut tarpeelliset
tiedot. Tiedot on poistettava viiden vuoden kuluttua ilmoituksen tekemisesta, jollei tietojen edelleen
séilyttaminen ole tarpeen rikostutkinnan, vireilld olevan oikeudenkaynnin, viranomaistutkinnan
taikka ilmoituksen tekijén tai ilmoituksen kohteena olevan henkildn oikeuksien turvaamiseksi. Tie-
tojen edelleen sailyttdmisen tarpeellisuus on tutkittava viimeistdén kolmen vuoden kuluttua edelli-
sestd tietojen sailyttamisen tarpeellisuuden tarkistamisesta. Tarkistamisesta on tehtdva merkinté.

IiImoituksen kohteena olevalla rekisterdidylla henkil6lla ei ole tarkastusoikeutta 1 ja 2 momentissa
tarkoitettuihin tietoihin. Tietosuojavaltuutettu voi rekisteréidyn pyynnosta tarkastaa 1 ja 2 momen-
tissa tarkoitettujen, rekisteroityd koskevien tietojen lainmukaisuuden.

Arvopaperikeskuksen tulee toteuttaa asianmukaiset ja riittdvat toimenpiteet ilmoitusten tekijoiden
suojelemiseksi.

Finanssivalvonta voi antaa tarkempia méaarayksia edelld 1 momentissa tarkoitettujen ilmoitusten
tekemisestd ja niiden kasittelysté arvopaperikeskuksessa.

28§
Keskusvastapuolen toimilupa ja valvonta

Suomalaisen keskusvastapuolen markkinarakennetoimija-asetuksen 22 artiklan 1 kohdassa tarkoi-
tettu toimilupaviranomainen on valtiovarainministerio. Finanssivalvonnan asemasta keskusvasta-
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puolen toimintaa valvovana toimivaltaisena viranomaisena sdédetdén Finanssivalvonnasta annetun
lain 50 d 8:ss&. Keskusvastapuolen toimiluvan myontdmisedellytyksista ja -menettelyistd sdadetddn
markkinarakennetoimija-asetuksen 14—21 artiklassa.

298
Keskusvastapuolen toiminta

Keskusvastapuolen toiminnasta sdadetddn markkinarakennetoimija-asetuksessa.

308
Sopimukset méaritysosapuolen maksukyvyttomyyden varalta

Markkinarakennetoimija-asetuksen 48 artiklan mukaiset sopimukset keskusvastapuolen méari-
tysosapuolen asiakkaille kuuluvan omaisuuden ja sopimusten siirtdmisesta toiselle maaritysosapuo-
lelle voidaan toteuttaa ensiksi mainittua maaritysosapuolta koskevan konkurssin, yrityksen sanee-
rausmenettelyn, talletuspankin toiminnan véliaikaisen keskeyttdmisen ja muun néihin verrattavan
menettelyn estamaétta.

318
Luvun saannosten soveltaminen keskusvastapuoleen

Mité edelld 19 §:ssé saadetdan arvopaperikeskuksen saantdjen vahvistamisesta, 21 8:ssa henkil6-
kohtaisista liiketoimista, 22—24 8:ss4 sisapiiri-ilmoituksista ja sisépiirirekisterista, 25 8:n 2 mo-
mentissa tilintarkastuksesta seké 26 8:ssa Finanssivalvonnan méérayksenantovaltuudesta, sovelle-
taan suomalaiseen keskusvastapuoleen.

3 luku
Selvitysosapuoli ja tilinhoitaja

1§

Selvitysosapuolen oikeuksien mydntaminen

Selvitysosapuolen oikeuksien myodntamisesta ja peruuttamisesta saddetadn EU:n arvopaperikes-
kusasetuksen 33 artiklassa.

Arvopaperikeskuksen on myodnnettavé selvitysosapuolen oikeudet Suomen valtiolle, Suomen Pan-
kille, porssille seka sellaiselle sijoituspalvelun tarjoajalle:

1) jolla on kiinted toimipaikka Suomessa;

2) joka tayttaa selvitysosapuolelle tassa laissa, sen nojalla annetuissa sadnnoksissé ja maarayksissa
sekd arvopaperikeskuksen selvitystoimintaa koskevissa sdéédnndissa asetetut vaatimukset;

3) joka sitoutuu noudattamaan arvopaperikeskuksen saantojé;

4) jonka osallistuminen selvitystoimintaan ei ole omiaan vaarantamaan tdmén toiminnan tai arvopa-
perikeskuksen muun toiminnan luotettavuutta; ja

5) jonka osakep&&doma, osuuspadoma tai muu vastaava pddoma on vahintaan 730 000 euroa.

Selvitysosapuolen oikeudet on lisaksi myonnettava:
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1) sijoituspalvelun tarjoajalta Suomessa edellytettdvaa toimilupaa vastaavan toimiluvan viranomai-
selta Euroopan talousalueella saaneelle ulkomaiselle sijoituspalvelun tarjoajalle, jolla ei ole kiinte&a
toimipaikkaa Suomessa ja joka tayttdd 1 momentin 2-5 kohdassa sédédetyt edellytykset;

2) keskusvastapuolelle, joka tayttdd 1 momentin 2-5 kohdassa saadetyt edellytykset; seké

3) ulkomaiselle arvopaperikeskukselle.

Arvopaperikeskus voi valtiovarainministerion méaaraamin ehdoin myontéé selvitysosapuolen oikeu-
det myds muulle 1 momentin 2—5 kohdan edellytykset tayttavalle riittdvéan vakavaraiselle ja riskit

hallitsevalle suomalaiselle tai ulkomaiselle yhteisolle. Valtiovarainministerion maaraamissé ehdois-
sa on edellytettava, ettd hakijana oleva yhteiso toimittaa arvopaperikeskukselle niita selvityksia so-

veltuvin osin vastaavat selvitykset, jotka on sijoituspalvelulain 3 luvun 1 8:n ja sen nojalla annetun

valtiovarainministerion asetuksen mukaan liitettava sijoituspalveluyrityksen toimilupaa koskevaan

hakemukseen.

Valtiovarainministerion on ennen ehtojen maarédamista koskevan 3 momentissa tarkoitetun paatok-
sen tekemisté pyydettdva Suomen Pankin ja Finanssivalvonnan lausunto.

28
Velvollisuus hakea selvitysosapuoleksi

Sellaisen keskusvastapuolen, jonka maarittaméat arvopaperikaupoista johtuvat velvoitteet toteutetaan
saannollisesti selvitysjarjestelmdassé ja jonka toiminta voi muodostua rahoitusmarkkinoiden vakau-
den kannalta merkittavaksi, tulee hakea selvitysosapuolen oikeudet mainitussa arvopaperikeskuk-
sessa.

38

Selvitysosapuolen aseman turvaaminen

Arvopaperikeskuksen on huolehdittava siitd, ettei selvitysosapuolille aiheudu yhteison toiminnassa
vaaraa tehdyn suorituksen menettdmisesta ilman vastasuoritusta. Arvopaperikeskus ei saa tayttaa
kauppaan tai luovutukseen liittyvaa velvoitetta selvitysosapuolelle varmistumatta siitd, ettd tdmé on
tayttdnyt omat kauppaan tai luovutukseen liittyvat velvoitteensa.

Arvopaperikeskus saa selvitystoiminnan toteuttamiseksi avata omissa nimissaan rahavarojen tilin
Suomen Pankissa, ulkomaisessa keskuspankissa, talletuspankissa, ulkomaisessa luottolaitoksessa tai
sen sivuliikkeessé siten, etté tilille vastaanotetaan ja siltd maksetaan selvitysosapuolten ja ndiden
asiakkaiden suorituksia seké selvitysosapuolille ja ndiden asiakkaille tulevia suorituksia. Tallaisella
tililla olevat varat eivat kuulu arvopaperikeskukselle, ja ne on pidettavé arvopaperikeskuksen Kir-
janpidossa erillaan arvopaperikeskuksen varoista. Arvopaperikeskuksen on pidettava ajantasaisesti
kirjaa siité, kenelle tilill4 olevat varat kuuluvat.

4§
Selvitysosapuolen varmistamisvelvollisuus

Selvitysosapuolen on arvopaperien hallinnan siirroilla, asiakkaan rahavarojen séilyttamisella sijoi-
tuspalvelulain 9 luvun 1 §:ssé tarkoitetulla tavalla, arvo-osuustileistd annetun lain 9 tai 16 §8:n mu-
kaisella kirjauksella tai muutoin riittdvén huolellisesti varmistettava, ettd kaupasta tai muusta luovu-
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tuksesta johtuvat rahasuoritusta koskevat velvoitteet tai arvopaperien toimitusvelvoitteet voidaan
tayttad arvopaperikeskuksen saantdjen mukaisesti.

Arvopaperikeskuksen sdédnndissa maaratdan korvauksen suorittamisesta

Vahingonkorvausvelvollisuudesta saddetaan 7 luvun 4 §:ssé.

58
Arvopaperikeskuksen ja selvitysosapuolen panttioikeus

Selvitysosapuolen selvitettavaksi antamaan arvopaperikauppaan liittyvien, arvopaperikeskuksen
sadantdjen mukaisesti vahvistettujen velvoitteiden tayttdmisen vakuudeksi on arvopaperikeskuksella
panttioikeus arvo-osuuteen, joka on kaupan johdosta kirjattu arvopaperikeskuksen, selvitysosapuo-
len tai sijoituspalvelun tarjoajan lukuun pidettavalle, arvo-osuustileistd annetun lain 16 8:ssa tarkoi-
tetulle kaupintatilille. Arvopaperikeskus saa panttioikeuden, jos se on suorittanut arvo-osuuksia
koskevan maksun tai ottanut vastatakseen siita.

Selvitysosapuolella on panttioikeus osapuolen omaan tai osapuolen edustaman sijoituspalvelun tar-
joajan lukuun pidettavélle kaupintatilille kirjattuun asiakkaan arvo-osuuteen sitd koskevasta toimek-
siannosta johtuvien velvoitteiden tayttdmisen vakuudeksi, jos selvitysosapuoli on suorittanut arvo-
osuuksia koskevan maksun.

Jos samoihin arvo-osuuksiin kohdistuu yhtdaikaisesti 1 ja 2 momentissa tarkoitettu panttioikeus,
1 momentin mukaisen oikeuden haltija saa suorituksen saatavastaan ennen 2 momentin mukaisen
oikeuden haltijaa.

Jos panttina olevaa omaisuutta koskeva, 1 tai 2 momentissa tarkoitettu velvoite laiminlyddaan, pan-
tinhaltija saa selvityksen toteuttamiseksi muuttaa panttiomaisuuden rahaksi. Jos panttina on séan-
nellylla markkinalla kaupankaynnin kohteena oleva arvopaperi tai rahoitusvéline, arvopaperi tai
rahoitusvéline voidaan muuttaa rahaksi sadnnellylla markkinalla tai monenkeskisessa kaupankaynti-
jarjestelmassa. Rahaksi muuttamisessa voidaan myds muutoin poiketa pantinhaltijan oikeutta rajoit-
tavista lainsaannoksistd, jos poikkeaminen ei kohtuuttomasti vaaranna pantinomistajan, velallisen
tai muiden velkojien etua. Rahaksimuuttamisoikeus on selvitysosapuolella myos siiné tapauksessa,
etta sijoituspalvelun tarjoaja, joka ei toimi selvitysosapuolena, jattaa tayttamatta selvitettavasta kau-
pasta johtuvat velvoitteensa.

Mita tassé pykalassa sdadetadn kaupintatilille Kirjatusta arvo-osuudesta, on vastaavasti sovellettava
myytyyn ja ostettuun arvopaperiin tai rahoitusvélineeseen, joka on luovutettu arvopaperikeskuksen
tai selvitysosapuolen haltuun arvopaperikaupan tai rahoitusvélineen kaupan selvitysté varten.

6§

Tilinhoitajan oikeuksien myontaminen

Arvopaperikeskuksen on myodnnettava tilinhoitajan oikeudet Suomen valtiolle, Suomen Pankille,
toisen ETA-valtion keskuspankille, kaupankaynnisté rahoitusvalineilld annetussa laissa (748/2012)
tarkoitetulle porssille, keskusvastapuolelle, ulkomaiselle arvopaperikeskukselle seka sellaiselle si-
joituspalvelun tarjoajalle ja selvitysosapuolelle:

1) jonka suunnittelema toiminta tayttaa toiminnan edellyttdmat tekniset vaatimukset;
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2) jonka voidaan aikaisemman toimintansa perusteella tai muutoin perustellusti katsoa tayttavan
tehtdvassa tarvittavaa oikeudellista asiantuntemusta ja eettistd tasoa koskevat vaatimukset;

3) jonka suunnittelema toiminta ei vaaranna arvo-osuusjarjestelmén ja arvo-osuusrekisterin luotet-
tavaa ja tarkoituksenmukaista toimintaa;

4) jonka osakep&aoma, osuuspdédoma tai muu vastaava padoma on véhintadan 730 000 euroa; ja

5) joka tayttdad muut arvopaperikeskuksen sdanndissa asetetut vaatimukset.

Arvopaperikeskuksen on liséksi myonnettdva tilinhoitajan oikeudet sijoituspalvelun tarjoajalta
Suomessa edellytettdvaa toimilupaa vastaavan toimiluvan toisen ETA-valtion viranomaiselta saa-
neelle ulkomaiselle sijoituspalvelun tarjoajalle, joka tayttdad 1 momentissa sédadetyt vaatimukset.

Arvopaperikeskus saa myontaa tilinhoitajan oikeudet yhteisélle, joka toimii muiden lukuun ja joka
tayttdd 1 momentissa séadetyt vaatimukset. Tilinhoitaja voi ulkoistaa toimintaansa myos sellaiselle
yhteisolle, joka ei ole téssa §:ssé tarkoitettu tilinhoitaja.

Arvopaperikeskus saa myontaa tilinhoitajan oikeudet valtiovarainministerion maaraédmin ehdoin
muulle valtiolle, muun kuin ETA-valtion keskuspankille, 2 luvun 13 §:ssé tarkoitetulle yhteisolle
seka muulle sellaiselle ulkomaiselle yhteisolle, joka tayttdd 1 momentissa sadadetyt vaatimukset.

Arvopaperikeskus saa mydntaa tilinhoitajan oikeudet valtiovarainministerion maardadmin ehdoin
my6s muulle 1 momentin 1, 3 ja 5 kohdassa saddetyt vaatimukset tayttavélle yhteisolle siten, etta
yhteisolla on oikeus tehda Kirjauksia arvo-osuusrekisteriin ainoastaan omaan lukuunsa. Valtiova-
rainministerion on ennen ehtojen maaraamista koskevan 3 momentissa tarkoitetun paatoksen teke-
mistd pyydettdva Suomen Pankin ja Finanssivalvonnan lausunto.

Edelld 4 ja 5 momentissa tarkoitetuissa valtiovarainministerion maaraamissa ehdoissa on edellytet-
tava, ettd tilinhoitajan oikeuksia hakevan yrityksen omistajia voidaan pitéa luotettavina. Luotetta-
vuuden arviointiin sovelletaan sijoituspalvelulain 3 luvun 4 §:a4.

78

Tilinhoitajan oikeuksien myontamisté koskevan asian ratkaiseminen

Arvopaperikeskuksen on ratkaistava tilinhoitajan oikeuksia koskeva hakemus kolmen kuukauden
kuluessa sen vastaanottamisesta. Jos arvopaperikeskus tédné aikana pyytaa hakijalta lisaselvitysta,
sanottu madraaika lasketaan siitd pdivastd, jona arvopaperikeskus vastaanottaa lisaselvityksen.

Tilinhoitajien oikeuksia myontaessaan arvopaperikeskuksen on noudatettava tasapuolisuutta.

Arvopaperikeskuksen on viipymattd annettava tilinhoitajan oikeuksia koskeva péatoksensa tiedoksi
Finanssivalvonnalle. Tilinhoitajan oikeuksia hakevalla yhteis611& on oikeus saattaa arvopaperikes-
kuksen paatos Finanssivalvonnan kasiteltavéaksi 30 paivan kuluessa paatoksen tiedoksisaannista.
Finanssivalvonnan on ilmoitettava arvopaperikeskukselle asian saattamisesta Finanssivalvonnan
késiteltavaksi.
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8§

Tilinhoitajan oikeuksien peruuttaminen

Arvopaperikeskuksen on peruutettava tilinhoitajan oikeudet, jos tilinhoitaja ei enda tayta jotakin

6 8:n 1 momentin 1—4 kohdassa séédetyista edellytyksista tai jos Finanssivalvonta arvo-
osuusjarjestelmaa kohtaan tunnetun luottamuksen vahvistamiseksi taikka muusta erityisen painavas-
ta syysta niin paattaa.

Arvopaperikeskus voi peruuttaa tilinhoitajan oikeudet kokonaan tai osittain, jos:

1) tilinhoitajan toiminnassa on olennaisesti rikottu lakia tai sen nojalla annettuja sadnnoksia tai maa-
rayksid, tilinhoitajan oikeuksia koskevaan paatokseen sisaltyvia ehtoja tai rajoituksia taikka arvopa-
perikeskuksen saantoja;

2) tilinhoitaja ei ole toiminut kuuteen kuukauteen;

3) tilinhoitajan toimintaa tai osaa siita ei ole aloitettu 12 kuukauden kuluessa oikeuksien myontami-
sestd; tai

4) oikeuksia haettaessa on annettu olennaisesti véaaria tai puutteellisia tietoja tilinhoitajan toiminnan
kannalta keskeisisté seikoista.

Kun oikeudet on peruutettu, tilinhoitajan harjoittama kirjaustoiminta siirtyy ilman aiheetonta viivy-
tysta arvopaperikeskuksen hoitoon. Arvopaperikeskuksen on viipymaéttd huolehdittava tilinhoitajan
kirjaustoiminnan lopettamisesta.

Arvopaperikeskuksen on annettava tilinhoitajan oikeuksien peruuttamista koskeva paatoksensa vii-
pymatta tiedoksi Finanssivalvonnalle. Tilinhoitajalla, jonka oikeudet on peruutettu, on oikeus saat-
taa arvopaperikeskuksen paatds Finanssivalvonnan kasiteltavéksi 30 pdivan kuluessa paatoksen
tiedoksisaannista. Arvopaperikeskuksen antama paatos, joka on saatettu Finanssivalvonnan kasitel-
tavéksi, on kasittelyyn saattamisesta huolimatta toistaiseksi voimassa, jollei Finanssivalvonta toisin
maaraa tai asiasta muualla toisin sdédeta. Finanssivalvonnan on ilmoitettava arvopaperikeskukselle
asian saattamisesta Finanssivalvonnan kasiteltavaksi.

9§

Tilinhoitajan toiminnan rajoittaminen

Oikeuksien peruuttamisen asemesta arvopaperikeskus voi rajoittaa tilinhoitajan toimintaa, jos sita
voidaan pitéa riittdvand toimenpiteena.

Arvopaperikeskus voi rajoittaa mééraajaksi tilinhoitajan toimintaa, jos tilinhoitajan toiminnassa on
todettu taitamattomuutta tai varomattomuutta tai jos on ilmeist, ettd tilinhoitajan toiminta vaarantaa
arvo-osuusjdrjestelman tai arvo-osuusrekisterin vakaata toimintaa tai sijoittajien etua.

Mité 8 8:n 4 momentissa saddetaan tilinhoitajan oikeuksien peruuttamista koskevasta paatoksestd,
sovelletaan myds tilinhoitajan oikeuksien rajoittamista koskevaan paatokseen.

10§
Arvopaperikeskus tilinhoitajana

Arvopaperikeskus voi toimia arvo-osuustilin tilinhoitajana.
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11§
Sijoituspalvelutoiminnan menettelytapasaanndosten soveltaminen selvitysosapuoleen

Mita sijoituspalvelulain 7 luvun 10 §:ssd saddetaan eturistiriitatilanteiden hallinnasta ja 11 §:ssé
henkil6kohtaisista liiketoimista, 9 luvun 1 8:ssa sijoituspalveluyrityksen velvollisuudesta pitéa asia-
kasvarat erilld&dn sekd 10 luvun 7 8:ssd toimeksiantojen késittelystd, koskee myds selvitysosapuolta.

Mitéa arvopaperimarkkinalain 14 luvun 5 8:ssa saadetaan markkinoiden vaarinkayttoon liittyvasta
sijoituspalvelun tarjoajan ilmoitusvelvollisuudesta ja mit& sanotun lain 16 luvun 3 §:ssa saddetaan
vahingonkorvausvelvollisuudesta, koskee myos selvitysosapuolta.

12§
Finanssivalvonnan maaraystenantovaltuudet

Finanssivalvonta voi antaa tarkemmat méaaraykset:

1) 11 8:n 1 momentissa tarkoitettujen eturistiriitatilanteiden hallintaan liittyvistd menettelytavoista;
2) 11 8:n 1 momentissa tarkoitetuista henkil6kohtaisista liiketoimista;

3) 11 8:n 1 momentissa tarkoitettujen toimeksiantojen toteuttamisessa noudatettavasta menettelysta.

Finanssivalvonta voi antaa tarvittaessa tarkemmat méaaréykset 3 §:n 2 momentissa tarkoitetuilla
arvopaperikeskuksen avaamilla tileilla olevien asiakasvarojen erillaén pitdmisestd ja asiakkaan
aseman turvaamisesta selvitystoiminnassa seka 11 8:n 2 momentissa tarkoitetun markkinoiden vaa-
rinkéayttoon liittyvan ilmoituksen sisallosté ja tekotavasta.

111 OSA
ARVO-OSUUSJARJESTELMA

4 luku
Arvo-osuusjarjestelma, hallintarekisterdinti seka Kirjaus- ja selvitysrahasto

1§

Arvo-osuus

Arvo-osuudesta ei anneta osakekirjaa, velkakirjaa tai muuta sellaista oikeuden olemassaoloa ja si-
saltoéd koskevaa arvopaperia. Arvo-osuuksia ei numeroida.

Mité arvopaperista muutoin saadetéén, sovelletaan vastaavasti soveltuvin osin arvo-osuuteen.

2§
Arvo-osuustilit

Arvo-osuudet seka niihin kohdistuvat oikeudet ja rajoitukset on kirjattava arvo-osuustileille, joita
pidetddn arvo-osuusrekisterissa. Arvo-osuustileistd saddetdén arvo-osuustileistd annetussa laissa.

Mité arvopaperin antamisesta ja luovuttamisesta sdédetdan, sovelletaan vastaavasti arvo-osuuden
kirjaamiseen arvo-osuustilille.
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3§
Luettelot

Arvo-osuusjérjestelméan kuuluvien seuraavien arvo-osuuksien omistajista on pidettavé liikkeeseen-
laskijoiden lukuun liikkeeseenlaskijakohtaiset osakasluettelot ja muut vastaavat omistajaluettelot
arvopaperikeskuksessa:

1) osake tai muu osuus yhteison omaan padomaan tai siihen liittyva osinko-, korko- tai muu tuotto-
oikeus taikka merkintdoikeus;

2) 1 kohdassa ja 2 momentin 1 kohdassa mainittujen oikeuksien yhdistelmé;

3) rahasto-osuus tai siihen rinnastettava yhteissijoitusyrityksen osuus.

Arvo-osuusjarjestelméan kuuluvien seuraavien arvo-osuuksien omistajista on pidettavé luettelot
arvopaperikeskuksessa:

1) osuus joukkovelkakirjalainaan tai siihen rinnastuva velallisen sitoumus taikka sanottuun osuu-
teen tai sitoumukseen liittyvé korko- tai muu tuotto-oikeus;

2) 1 kohdassa ja 1 momentin 1 ja 2 kohdassa mainittuja oikeuksia koskeva osto- tai myyntioikeus;
3) muu kuin edelld mainittu oikeus, joka perustuu sopimukseen tai sitoumukseen.

Arvopaperikeskuksessa on myos pidettavé luetteloa 2 momentissa tarkoitettujen arvo-osuuksien
lukuméarista.

Arvopaperikeskuksessa on pidettava lisaksi 4 8:n 3 momentissa tarkoitettua luetteloa.

48
Yksil6llinen asiakaserottelu

Tilinhoitajan tai hallintarekisterdinnin hoitajan on sailytettdva suomalaisen luonnollisen henkil6n tai
oikeushenkilén omistama 4 luvun 3 §:n 1 momentissa tarkoitettu arvo-osuus, jonka on laskenut
liilkkeeseen suomalainen liikkeeseenlaskija, arvo-osuustililld, jossa arvo-osuudet on eroteltu yksilol-
lisesti (yksilollisesti asiakaseroteltu tili).

Yksilollisesti asiakaserotellulla arvo-osuustililla:
1) arvo-osuustilin tilinhaltijaksi on merkitty arvo-osuuksien todellinen haltija; tai
2) tilinhaltija hallitsee arvo-osuustilia toisen lukuun siten, ettd arvo-osuustililta on yksiloitavis-
s& arvo-osuuksien todellinen haltija nimell& tai muilla riittavilla yksilointitiedoilla.

Tilinhoitajan tai hallintarekisteréinnin hoitajan on toimitettava viipymatta arvopaperikeskuksessa
julkisesti saatavilla olevaan luetteloon 2 momentin 2 kohdassa tarkoitetun yksilollisesti asiakasero-
tellun tilin suomalaisesta omistajasta seuraavat tiedot ja niissé tapahtuvat muutokset:

1) nimi;

2) luonnollisen henkilon asuinpaikkakunta tai yhteison kotipaikka;

3) osakkeiden laji ja lukumaaré.

Mité edelld 3 momentissa sdadetdén tilinhoitajasta tai hallintarekisterdinnin hoitajasta, sovelletaan
sijoituspalveluyritykseen, joka on merkitty arvopaperitileistd annetun lain 3 §:ss tarkoitetun asia-
kaskohtaisen arvopaperitilin tilinhaltijaksi.
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58
Hallintarekisterdinti

Osakasluetteloon ja 3 8:n 1 momentissa tarkoitettuun muuhun omistajaluetteloon voidaan merkita
suomalaisen tai ulkomaisen osakkeenomistajan taikka muun oikeudenhaltijan sijasta hallintarekiste-
réinnin hoitaja.

Hallintarekisterdinnin hoitajan on tehtdva arvo-osuuksien hallintarekisteréinnisté kirjallinen sopi-
mus arvo-osuustilin tilinhaltijan kanssa. Sopimuksessa on sovittava, etté hallintarekisterdinnin hoi-
taja saa arvo-osuuden omistajaa, arvopapereille maksettavia tuottoja ja arvopaperikauppoja koske-
vat tiedot sek& muut hallintarekisteréinnin hoitajan sen toimintaa koskevan lainsaadannon perusteel-
la tarvitsemat tiedot.

Hallintarekisterdityjen osakkeiden tai muiden 3 8:n 1 momentissa tarkoitettujen arvo-osuuksien
nojalla ei voida kayttdd muita omistajalle liikkeeseenlaskijaa kohtaan arvo-osuuden omistajana kuu-
luvia oikeuksia kuin oikeutta nostaa varoja, muuntaa tai vaihtaa arvo-osuus ja osallistua osake- tai
muuhun arvo-osuusantiin.

68
Hallintarekisterdinnin hoitajan tiedonantovelvollisuus

Hallintarekisterdinnin hoitajan on pyynndsta ilmoitettava Finanssivalvonnalle ja muulle viranomai-
selle sen lakisd&teisten tehtdvien suorittamista varten arvo-osuusjarjestelméssa olevien arvo-
osuuksien omistajan nimi, henkilétunnus tai muun omistajan yksildiva tunnus ja kuinka monta ar-
vo-osuutta omistajalla on ja arvopapereille maksetut tuotot seka tiedot arvopaperikaupoista, jos hal-
lintarekisterdinnin hoitaja on ollut arvopaperikauppojen valittaja.

Hallintarekisterdinnin hoitaja saa peria liikkeeseenlaskijalta tietojen keradmisestd aiheutuneet koh-
tuulliset kulut. Jos tietojen keradminen perustuu viranomaisen lakisaateisen tehtédvéan hoitamiseen tai
pyyntoon, hallintarekisterdinnin hoitaja ei saa veloittaa tiedon toimittamisesta aiheutuneita kustan-
nuksia.

Finanssivalvonta voi antaa tarkempia méérdyksia tavasta, jolla tiedot arvo-osuuksien omistajasta ja
tdman tunnistamiseksi tarpeellisista yhteystiedoista on ilmoitettava seka arvo-osuustileista annetun
lain 5 a §:ssé tarkoitetulle omaisuudenhoitotilille kirjattujen hallintarekisterdityjen arvo-osuuksien

omaisuudenhoitajan sisaisesta kirjanpidosta.

Finanssivalvonta voi rajoittaa tai kKieltaa liikkeeseenlaskijaa merkitsemasta hallintarekisterdinnin
hoitajan osakasluetteloon, jos hallintarekisteréinnin hoitaja on toiminnassaan olennaisesti rikkonut
lakia. Finanssivalvonta voi arvo-osuuden omistajien edun turvaamiseksi asettaa asiamiehen, kuten
Finanssivalvonnasta annetun lain 29 8:ss& saddetd&n. Asiamies merkitéan talloin osakasluetteloon
hallintarekisterdinnin hoitajaksi.

7§

Kirjausrahasto

Tilinhoitajalle arvo-osuustileistd annetussa laissa saddetyn vahingonkorvausvastuun tayttamisen
turvaamiseksi on arvopaperikeskuksen hallituksen perustettava rahasto (kirjausrahasto).
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8§
Toissijainen vastuu tilinhoitajan korvattavista vahingoista

Jos tilinhoitaja ei kykene tayttdmé&an arvo-osuustileistd annetussa laissa sdadettya vahingonkorvaus-
velvollisuuttaan, vahingonkérsineelld on oikeus saada korvaus kirjausrahastosta. Kirjausrahastolla
on t&lloin oikeus perid maksamansa korvaus silta, joka on korvauksen suorittamisesta vastuussa.

9§
Vakuusmaksu

Tilinhoitajien on suoritettava kirjausrahastoon vakuusmaksuja. Kirjausrahaston saannoissa voidaan
madratd, ettd Suomen valtio, muu valtio, Suomen Pankki ja ulkomainen keskuspankki eivét ole vel-
vollisia suorittamaan vakuusmaksuja. Vakuusmaksuja on kerattava Kirjausrahastoon siten, etté Kir-
jausrahaston pddoma on vahintaan 0,0048 prosenttia arvo-osuusjarjestelmassé viiden viimeksi kulu-
neen vuoden aikana séilytettavina olleiden arvo-osuuksien yhteenlasketun kayvan arvon keskiarvos-
ta, kuitenkin vahintadn 20 miljoonaa euroa.

Tilinhoitajien on suoritettava vakuusmaksuja siten, etta kunkin maksuvelvollisen tilinhoitajan osuus
maksuista vastaa kirjausrahaston sdédnndissa maariteltavalla tavalla sen osuutta kirjausrahastolla
katettavista vastuista. Vakuusmaksujen on perustuttava arvo-osuusjarjestelméan tehtyjen kirjausten
lukuméaéraén, ndiden kirjausten euromaaraan sekéa séilytettdvien arvo-osuuksien kaypaéan arvoon.
Maksun laskentaperusteen on oltava sama kullekin kirjausrahaston sadnnoissa méaariteltavéalle va-
kuusmaksuvelvollisten tilinhoitajien ryhmalle.

Edelld 1 momentista poiketen tilinhoitajan, joka tulee Kirjausrahaston jaseneksi sen jalkeen, kun
rahaston pddoma on Kartutettu 1 momentissa sdédettyyn vahimmaismaaraan, on rahastoon liittyes-
séan suoritettava vakuusmaksun ennakkona 1,5 prosenttia rahaston padoman vahimmaismaarasta.
Vakuusmaksun ennakko luetaan tilinhoitajan hyvaksi paatettdessé 10 8:n mukaisesti tilinhoitajan
vakuusmaksun suuruudesta.

10§
Kirjausrahaston vakuusmaksun maaraaminen ja varainhallinta

Kirjausrahasto maarad puolivuosittain rahaston sdanndissé madratylla tavalla vakuusmaksuilla ke-
rattavien kirjausrahaston varojen vahimmaismaéaran ja kunkin maksuvelvollisen tilinhoitajan va-
kuusmaksun suuruuden.

Kirjausrahaston rahavarat on sijoitettava turvallisella ja kirjausrahaston maksuvalmiuden turvaaval-
la tavalla. Kirjausrahaston rahavaroista saatava tuotto on lisattdva kirjausrahaston padomaan sen
jalkeen, kun tuotosta on véhennetty rahaston hoidosta aiheutuvat vélttdmattomat hallintokulut. Kir-
jausrahaston rahavaroja ei saa sijoittaa kiinteistoihin tai sellaiseen osakkeeseen tai muuhun arvopa-
periin, joka yksin tai yhdessd muiden arvopaperien kanssa tuottaa oikeuden hallita maaréattya huo-
neistoa tai kiinteiston osaa.

Vakuusmaksun suorittaneella tilinhoitajalla on kirjausrahaston saannoissé maarattavalla tavalla oi-
keus vaihtaa vakuusmaksuksi suoritettu omaisuusera toiseen. Talléin maksuvelvollisen osuus mak-
suista ei kuitenkaan saa vahentya.
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Jos kirjausrahaston padoma vahingonkarsijalle suoritetun korvauksen tai 17 8:n 2 momentissa tar-
koitetun palautuksen seurauksena véhenee 9 8:n 1 momentissa saddettyd vahimmaispaaomaa pie-
nemmaksi, pddoma on kartutettava uudelleen vahimmaispadoman suuruiseksi kolmen kuukauden
kuluessa korvauksen tai palautuksen maksamisesta.

Kirjausrahasto voi ottaa sddnnoissd maaréatylla tavalla luottoa, jos sen omat varat eivét riit4 rahaston
vastuiden kattamiseen.

11§
Kirjausrahaston saanndt ja hallinto

Kirjausrahaston saannot vahvistaa hakemuksesta valtiovarainministerio. Valtiovarainministerion on
séantdjen vahvistamisesta pyydettdva Suomen Pankin ja Finanssivalvonnan lausunto.

Saanndissa on mainittava:

1) rahaston nimi ja kotipaikka;

2) rahaston kartuttamiseksi kerattavien vakuusmaksujen maaraytymisperusteet;

3) menettely rahastoon keréttédvien vakuusmaksujen kokonaismadran kartuttamiseksi ja maksuvel-
vollisen tilinhoitajan vakuusmaksun suuruudesta paattamiseksi;

4) vakuusmaksuiksi kateisen rahan lisdksi hyvéaksyttavat omaisuuserat sekd néiden erien arvostuspe-
riaatteet;

5) menettelytapa, jolla rahastosta suoritetaan korvauksia;

6) rahaston varojen sijoittamisen ja rahaston lainanoton padperiaatteet;

7) perusteet rahaston vuotuisten tuottojen maksamiseksi ja rahaston varojen palauttamiseksi va-
kuusmaksuvelvolliselle tilinhoitajalle;

8) rahaston tilikausi;

9) hyvaksyttyjen tilintarkastajien tai tilintarkastusyhteisojen lukumaéra, valintatapa ja toimikausi;
10) tapa, jolla sd&ntdja muutetaan ja muutoksesta ilmoitetaan.

Rahastoa hoitaa arvopaperikeskuksen hallitus siten kuin hallinnosta maarataan rahaston saanngissé.

12§
Kirjausrahaston maksuvelvollisuus

Jos tilinhoitaja ei ole suorittanut sille arvo-osuustileisti annetun lain mukaan kuuluvaa vahingon-
karsijan selvéé ja riidatonta korvaussaamista, vahingonkérsija voi ilmoittaa asiasta Finanssivalvon-
nalle.

Finanssivalvonnan on 21 pdivéan kuluessa 1 momentissa tarkoitetun ilmoituksen tai muutoin tiedon
saatuaan paatettava, onko Kirjausrahaston suoritettava vahingonkarsijan saamiset. Suoritusvelvolli-
suuden maaraamisen edellytyksend on, ettd 1 momentissa tarkoitetun saamisen suorittamatta jadmi-
nen on johtunut tilinhoitajan asettamisesta konkurssiin tai yrityssaneeraukseen tai sen muusta mak-
sukyvyttomyydesta, joka ei Finanssivalvonnan arvion mukaan ole tilapéista ja josta on saatu riittdva
selvitys.

Finanssivalvonnan on annettava tieto 2 momentissa tarkoitetusta paatoksestaan kirjausrahastolle,
tilinhoitajalle, valtiovarainministeriélle ja arvopaperikeskukselle.
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Edelld 2 momentissa tarkoitetun Finanssivalvonnan paatdksen toteuttamiseksi ja yksittéisia vahin-
gonkarsijoita koskevien korvauspédatosten tekemiseksi tilinhoitajan on tarvittaessa toimitettava Kir-
jausrahastolle ja Finanssivalvonnalle tiedot kaikista tilille kirjattujen oikeuksien haltijoista ja heidan
1 momentissa tarkoitetuista saamisistaan.

13§
Korvattavat saamiset

Samalle vahingonkarsijalle maksetaan kirjausrahaston varoista korvauksena vahingonkérsijan sa-
malta tilinhoitajalta olevan korvaussaamisen méaré, kuitenkin enintadn 25 000 euroa. Kirjausrahas-
ton velvollisuus korvata samaan vahinkotapahtumaan liittyvia vahinkoja on enintdén 10 miljoonaa
euroa.

Luonnollisille henkildille suoritetaan korvaus kirjausrahastosta ennen muita vahingonkaérsijoita.

Vahingonkarsijalle maksettava korvaus on laskettava sen paivan kayvéan arvon mukaan, jona Fi-
nanssivalvonta teki 12 §:n 2 momentin mukaisen paatoksen tai jona tilinhoitaja asetettiin maksuky-
vyttdmyysmenettelyyn, riippuen siitd kumpi paivé on aikaisempi. Korvaus maksetaan vahingonkar-
sijélle, jolla on tdysiméaéarainen oikeus tilinhoitajan hallussa oleviin saamisiin. Jos maksettavalla
korvauksella on useita yhteisomistajia, otetaan kullekin yhteisomistajalle kuuluva osuus huomioon
laskettaessa vahingonkarsijalle maksettavaa korvausta.

Rikoksella hankittuja varoja, joihin liittyen vahingonkarsija tai sen edustaja on tuomittu rangaistuk-
seen rikoslain (39/1889) 32 luvun 6-10 8:n mukaisesti, ei voida korvata kirjausrahastosta.

14 §
Korvausten maksaminen

Kirjausrahaston on maksettava vahingonkarsijéiden saamiset ilman aiheetonta viivytystd, kuitenkin
viimeistdan kolmen kuukauden kuluttua 12 §:n 2 momentissa tarkoitetusta Finanssivalvonnan paa-
toksestd. Jos tilinhoitaja on ennen 12 §:n 2 momentissa tarkoitettua paatosta asetettu selvitystilaan,
yrityssaneeraukseen tai konkurssiin, lasketaan maaraaika selvitystilaan, yrityssaneeraukseen tai
konkurssiin asettamispaatoksestd. Korvausvelalle on maksettava korkolain (633/1982) 4 §:n mu-
kaista viivastyskorkoa siita paivésta lahtien, jolloin Finanssivalvonta on tehnyt tdman lain 12 8:n

2 momentissa tarkoitetun paatoksen.

Finanssivalvonta voi erityisesta syystd myontéé kirjausrahastolle lisdaikaa vahingonkarsijéiden
saamisten maksamiseen enintddn kolme kuukautta. Kirjausrahaston on kuitenkin saamastaan lisa-
ajasta huolimatta maksettava korvaus viipymaétta, jos korvauksen maksamisen viivastyminen olisi
korvauksen saajan kannalta kohtuutonta.

Jos kirjausrahasto ei ole korvannut vahingonkérsijan saamista 1 tai 2 momentissa sdédetyssé ajassa,
vahingonkaérsijéalle on syntynyt saaminen, jota vahingonkarsijall4 on oikeus vaatia kirjausrahastolta.

Jos vahingonkarsijé tai sen edustaja on syytteessa rikoslain 32 luvun 6—210 §:n mukaisesta rikok-
sesta, kirjausrahasto voi 1 ja 2 momentin estamatta lykata maksujen suorittamista tuomioistuimen
asiassa tekemdaén paattkseen asti.
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15§
Kirjausrahaston tiedottamisvelvollisuus

Kirjausrahaston on annettava kirjallisesti tieto 12 8:n 2 momentissa tarkoitetusta Finanssivalvonnan
paatoksesta kaikille asianomaisen tilinhoitajan asiakkaille. Kirjausrahaston on lisaksi julkisella kuu-
lutuksella ilmoitettava, mihin toimenpiteisiin vahingonkarsijoiden on ryhdyttava saamistensa tur-
vaamiseksi. Kuulutus on julkaistava my®os tilinhoitajan toimialueella ilmestyvissa suurimmissa pai-
valehdissa toimialueen virallisilla kielill&.

Kirjausrahasto voi asettaa véhintdan kuuden kuukauden maaréajan, jonka kuluessa vahingonkarsi-
joiden on ryhdyttavéa toimenpiteisiin saamistensa turvaamiseksi. Asetetun maaraajan ylittdmisen
johdosta ei kuitenkaan voida kieltdytyd maksamasta korvausta vahingonkarsijélle, jolla on ollut
pakottava este valvoa saamisoikeutensa toteuttamista.

16§
Selvitysrahasto

Arvopaperikeskuksen velvollisuudesta perustaa selvitysrahasto saddetdén 2 luvun 12 §:n 2 momen-
tissa saddetaan.

Kirjausrahasto ja selvitysrahasto voidaan valtiovarainministerion luvalla jarkevén ja tehokkaan va-
rainhoidon edistdmiseksi yhdistad yhdeksi rahastoksi. Yhdistdminen ei saa vahentaa arvopaperikes-
kuksen vastuunkantokykya eika eri rahastoihin vakuusmaksuja suorittavien yhteisgjen maksuvel-
vollisuus saa lisdantya siita, mika se olisi silloin, kun rahastot ovat erillaan.

17§
Kirjausrahaston tuotto ja varojen palauttaminen

Vakuusmaksun suorittaneen tilinhoitajan osuus voidaan lukea tilinhoitajan varoiksi. Tilinhoitajalla
ei kuitenkaan ole oikeutta vaatia osuuttaan kirjausrahastosta erotettavaksi itselleen eiké luovuttaa
sitd toiselle muussa kuin 2 momentissa tarkoitetussa tapauksessa.

Jos maksuvelvollisuuden aiheuttava toiminta lopetetaan, kirjausrahaston on sdéédnnoissa maaratylla
tavalla pyynnosté palautettava tilinhoitajalle se suhteellinen osuus rahaston maarasta, jonka se on
suorittanut rahastoon. Palautus voidaan tehda aikaisintaan, kun maksuvelvollisuuden aiheuttaneen
toiminnan lopettamisesta on kulunut kolme vuotta.

Tilinhoitajan toiminnasta vahinkoa karsineiden oikeudenhaltijoiden korvaussaamiset ovat kirjausra-
haston suojan piirissé tilinhoitajan vakuusmaksujen palauttamiseen saakka. Palautettavaa osuutta ei
lueta rahaston padomaan eika sitd voida kayttda tilinhoitajan toiminnan lopettamisen jalkeen synty-
neiden korvaussaamisten maksamiseen.
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18§
Asian saattaminen Finanssivalvonnan kasiteltavaksi

Tilinhoitajalla on oikeus saattaa kirjausrahaston tdman lain nojalla tekema paatos Finanssivalvon-
nan kasiteltavaksi 30 péivan kuluessa paatoksen tiedoksisaannista.

5 luku
Arvopaperin ja rahoitusvalineen liittdminen arvo-osuusjarjestelmaan

1§
EU:n arvopaperikeskusasetuksen 3 artiklassa tarkoitetut arvo-osuudet

Siirtokelpoisten arvopapereiden, jotka otetaan kaupankaynnin kohteeksi tai joilla kdydaan kauppaa
kauppapaikoilla, liittdmisesta arvo-osuusjarjestelméan sdédetddn EU:n arvopaperikeskusasetuksen 3
artiklassa.

Mit& 1 momentissa saadetaan, sovelletaan myds rahastoyhtion hallinnoiman sijoitusrahaston osuuk-
siin ja sellaisiin osuuskunnan osuuksiin, lisdosuuksiin tai sijoitusosuuksiin, jotka on otettu kaupan-
kaynnin kohteeksi kaupankaynnista rahoitusvalineilla annetussa laissa tarkoitetulle saannellylle
markkinalle tai monenkeskiseen kaupankayntijarjestelmaan. Sijoitusrahaston osuuksien liittdmisesta
arvo-osuusjarjestelmaan sovelletaan muutoin, mitd sijoitusrahastolain (48/1999) 10 luvussa sadde-
taan.

Arvopaperikeskuksen sddnndissa voidaan maarata, ettd myds muu kuin 1 momentissa tarkoitettu
suomalaisen osakeyhtion osake voidaan liittdd arvo-osuusjarjestelmaan. Liittdmismenettelyssa on
noudatettava tdmén luvun ja tdman lain 6 luvun saannoksia. Menettelystd on méaarattava tarkemmin
arvopaperikeskuksen saannoissd. Osaketta tai osuutta, joka yksin tai yhdessd muiden osakkeiden tai
osuuksien kanssa tuottaa oikeuden hallita maarattya huoneistoa tai kiinteiston osaa, ei kuitenkaan
saa liittdd arvo-osuusjérjestelmaan.

2§
Muut kuin EU:n arvopaperikeskusasetuksen 3 artiklassa tarkoitetut arvo-osuudet

Arvopaperikeskus voi liikkeeseenlaskijan hakemuksesta hyvaksya muun arvopaperin tai rahoitusva-
lineen kuin 1 §:ss& tarkoitetun arvopaperin, osuuden tai sijoitusrahasto-osuuden liitettavaksi arvo-
osuusjarjestelmaan. Arvopaperikeskuksen on ennen péatoksen tekemista ilmoitettava Suomen Pan-
kille sen lakisaateisten tehtdvien hoitamisen kannalta merkittdvastd hakemuksesta.

Arvopaperikeskuksen on paatoksessddn maarattava se ajankohta, josta lukien arvopaperi tai rahoi-
tusvaline voidaan liittd4 arvo-osuusjarjestelmaan. Arvopaperikeskus voi antaa paatoksessaan tar-
kempia madrayksié arvo-osuusjarjestelmaan Kirjattavista tiedoista ja kirjaamismenettelysta silloin,
kun arvopaperi tai rahoitusvaline liitetddn arvo-osuusjarjestelmééan. Ennen paatoksen tekemisté ar-
vopaperikeskuksen on tarkastettava, etté liikkeeseenlaskija on varmistanut yhden tai useamman
tilinhoitajan kanssa tekeméssadn sopimuksessa tai muutoin sen, ettd kaikilla arvopaperin tai rahoi-
tusvalineen omistajilla on mahdollisuus saada oikeutensa kirjatuiksi arvo-osuusjarjestelmaan.

Edelld 2 momentissa tarkoitetusta ajankohdasta lukien arvopaperin tai rahoitusvélineen omistaja tai
hé&nen edustajansa voi hakea omistusoikeuden kirjaamista liikkeeseenlaskijan osoittamalta tilinhoi-
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tajalta. Hakijan on luovutettava arvopaperi tai rahoitusvaline tilinhoitajalle ja osoitettava, etté hanel-
14 on velkakirjalain (622/1947) saanndsten mukainen tai siihen rinnastettava oikeus maéarata arvo-
paperista tai rahoitusvélineesta. Tilinhoitajan on kirjattava arvopaperi tai rahoitusvéline hakijan
ilmoittamalle arvo-osuustilille noudattaen, mité arvo-osuustileistd annetussa laissa saédetéan.

Tilinhoitajalle luovutettu arvopaperi tai rahoitusvaline on varustettava merkinnalla sen liittdmisesta
arvo-osuusjarjestelmaan.

Mita edellé tassa pykalassa saadetéan rahoitusvalineestd, koskee vastaavasti 1 luvun 3 8:n 1 kohdas-
sa tarkoitettua rahoitusvalineeseen rinnastettavaa oikeutta.

38
Muut kuin EU:n arvopaperikeskusasetuksen 3 artiklassa tarkoitetut ulkomaiset arvopaperit

Arvopaperikeskus voi liittdd arvo-osuusjarjestelmadn muun kuin 1 §:ss& ulkomaisen arvopaperin
taikka siihen kohdistuvan tai perustuvan, ulkomaisessa jarjestelmassa kasiteltavan oikeuden. Liitet-
tavia arvo-osuuksia koskevat arvopaperit tai oikeudet on kirjattava ulkomaisessa jarjestelmassé ar-
vopaperikeskuksen ja ulkomaisen laitoksen valisen sopimuksen perusteella arvopaperikeskuksen
tilille tai erotettava muulla tavalla arvo-osuuksien omistajia varten. Liitettyjen arvo-osuuksien yh-
teismadran on vastattava ulkomaisessa laitoksessa erotettujen arvopaperien tai oikeuksien yhteis-
méaar&é. Arvo-osuudet voidaan liittdd arvo-osuusjarjestelmaan tdmén lain ja arvo-osuustileista anne-
tun lain liikkeeseenlaskijaa koskevien saanndsten estamatta. Liittdmismenettelystd on méaarattava
arvopaperikeskuksen saannoissa.

Arvopaperikeskus voi hyvéksyé liikkeeseenlaskijan hakemuksesta ulkomaisen arvopaperin tai sii-
hen kohdistuvan tai perustuvan oikeuden liittdmisen arvo-osuusjarjestelmaan. Jos liitettavasta arvo-
osuudesta on annettu oikeutta osoittava todiste eik& todistetta mitatoida liittdmisen yhteydessa, ar-
vopaperikeskuksen on varmistuttava siitd, ettei todiste joudu liikkeeseen samanaikaisesti arvo-
osuuden kanssa. Sama koskee ulkomaiseen arvopaperiin kohdistuvaa tai siihen perustuvaa oikeutta,
joka liitetdén arvo-osuusjarjestelmaan. Ennen ulkomaisen arvopaperin liittdmista arvo-
osuusjarjestelmaan arvopaperikeskuksen on voitava varmistua siitd, etta liittdminen ja arvo-
osuuksien kasittely voi tapahtua arvo-osuusjarjestelmén luotettavaa ja tarkoituksenmukaista toimin-
taa ja sijoittajan suojaa vaarantamatta. Liittdmismenettelystd on méérattava arvopaperikeskuksen
saannoissa.

4§
Liikkeeseenlaskutili

Liitettdessa arvo-osuus arvo-osuusrekisteriin on avattava liikkeeseenlaskutili.

Liikkeeseenlaskutilille on kirjattava ne tiedot, jotka olisi lain mukaan merkittdva asianomaisesta
arvo-osuudesta annettavaan arvopaperiin, seké liikkeeseen laskettava maaré. Edelld 4 luvun 3 8:n

2 momentin 1 kohdassa tarkoitetuista arvo-osuuksista on liikkeeseenlaskutilille merkittavé lisaksi
erdpaivat, lainan mahdollinen vakuus, lainasta maksettava korko tai mahdollinen muu hyvitys, lai-
nan takaisinmaksu- ja muut olennaiset ehdot seké se, miten lainaehtoja pidetéan yleisesti saatavissa.

Edelld 3 8:n 1 momentissa tarkoitetusta arvo-osuudesta on liikkeeseenlaskutilille merkittava arvo-
osuusjarjestelmaan liitettava lukuméara, arvo-osuuden ulkomainen yksiléintitunnus seka tieto arvo-



111(1
50)

osuuden sisdltdman oikeuden tyypistd, tieto siitd 2 luvun 13 8:ssd tarkoitetusta ulkomaisesta laitok-
sesta, jossa arvo-osuutta koskevaa arvopaperia tai siihen kohdistuvaa tai perustuvaa oikeutta sailyte-
taan, tieto siit4, mist4 arvopaperia koskevat perustiedot ovat saatavissa, seka tieto arvopaperin liik-
keeseenlaskijasta.

5§

Arvopaperin ja rahoitusvalineen poistaminen arvo-osuusjarjestelmasta

Arvopaperikeskus voi poistaa arvo-osuusjarjestelmasta siihen liitetyt arvopaperit ja rahoitusvalineet
liikkeeseenlaskijan hakemuksesta edellyttden, ettd arvopaperien ja rahoitusvalineiden oikeudenhalti-
joiden oikeudet eivét vaarannu.

Arvopaperikeskus voi poistaa arvo-osuusjarjestelmasta siihen liitetyt arvopaperit ja rahoitusvalineet
omasta aloitteestaan, jos liikkeeseenlaskija on maksukyvyton tai on olennaisesti rikkonut arvo-
osuusjarjestelmaan liittyvia velvoitteitaan taikka muusta niihin rinnastettavasta erityisen painavasta
syysté ja edellyttéen, ettd arvopaperien ja rahoitusvélineiden oikeudenhaltijoiden oikeudet eivat
vaarannu.

Arvopaperikeskuksen on ennen arvopaperien ja rahoitusvalineiden poistamista arvo-
osuusjarjestelmasta esitettdva Finanssivalvonnalle selvitys edella tassa pykélassa tarkoitettujen edel-
Iytysten tayttymisestd. Arvopapereita tai rahoitusvéalineité ei saa poistaa arvo-osuusjarjestelmasta
ennen kuin Finanssivalvonta on kolmen kuukauden kuluessa ilmoittanut, ettei se vastusta poistamis-
ta.

Arvopaperin ja rahoitusvélineen poistamisesta arvo-osuusjérjestelmésté on maarattava tarkemmin
arvopaperikeskuksen saannoissa.

Mité edelld tssa pykalassa saadetdan rahoitusvélineestd, koskee vastaavasti 1 luvun 3 §:n 1 kohdas-
sa tarkoitettua rahoitusvalineeseen rinnastettavaa oikeutta.

6 luku
Arvo-osuusjarjestelmaan kuuluvat osakkeet

18
Soveltamisala

Taté lukua sovelletaan Suomen lain mukaan rekisterdityihin osakeyhtidihin ja osuuskuntiin, joiden
osakkeet ja osuudet kuuluvat arvo-osuusjérjestelmaan.

Mita tassd luvussa séadetdén osakeyhtion ja osuuskunnan osakkeiden ja osuuksien kuulumisesta
arvo-osuusjarjestelmaan sovelletaan myds, kun osakkeet ja osuudet on liitetty ulkomaiseen arvo-
osuusjarjestelmaan. Jos osakkeet tai osuudet on liitetty ulkomaiseen arvo-osuusjarjestelmaan, tar-
koitetaan tassa laissa mainitulla arvo-osuustililla EU:n arvopaperikeskusasetuksen liitteen A jakson
2-kohdan mukaista tilia.
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28
Ulkomaisen arvopaperikeskuksen kanssa tehtava sopimus osakkeiden omistajia koskevien tietojen
luovutuksesta

Osakeyhtion tai osuuskunnan on tehtava ulkomaisen arvopaperikeskuksen kanssa sopimus, jonka
nojalla arvopaperikeskuksen tai sen osapuolen on toimitettava viipymatté yhtiolle suomalaisista
osakkeenomistajia osakeyhtitlain 3 luvun 15 §:n 2 momentissa tai osuuskuntalain (421/2013) 4
luvun 14 8:n 2 momentissa tarkoitetut tiedot.

Mit& 1 momentissa séadetdan osakeyhtidlle tai osuuskunnalle toimitettavista tiedoista, sovelletaan
viranomaiselle sen lakisaateisten tehtévien hoitamiseksi tarvittaviin tietoihin.

Osakeyhtion tai osuuskunnan on toimitettava 1 momentissa tarkoitettu sopimus etukateen Finanssi-
valvonnalle tiedoksi.

Jos osakeyhti6 tai osuuskunta on valinnut osakkeiden liikkeeseenlaskupaikaksi ulkomaisen arvopa-
perikeskuksen, joka ei pidd 4 luvun 4 §:n 3 momentissa tarkoitettuja tietoja julkisesti saatavilla,
tulee osakeyhtion itse huolehtia tietojen pitdmisesta julkisesti saatavilla.

38
Oikeuksien kirjaaminen

Yhtion tai osuuskunnan on huolehdittava, ettd osakkeen tai osuuden omistaja voi vaatia oikeutensa
kirjaamista arvopaperikeskuksen osapuolelta, kun osakeyhtidlain 3 luvun 14 a §:ssé tai osuuskunta-
lain 4 luvun 13 a §:ssd tarkoitettu p&atds yhtion tai osuuskunnan osakkeiden ja osuuksien kuulumi-
sesta arvo-osuusjarjestelmaan on rekisterdity ja ilmoittautumisaika on alkanut. Oikeus tulee kirjata
sellaisella arvopaperikeskuksen hyvaksymaélla tavalla, jossa jokaisen osakkeen tai osuuden yhteyden
arvo-osuustilille tehtyyn kirjaukseen voi selvittéa.

Jos osakkeesta tai osuudesta on annettu osake- tai osuuskirja, osakkeen tai osuuden omistajan on
luovutettava se arvopaperikeskuksen osapuolelle. Yhtion tai osuuskunnan on huolehdittava, etta
arvopaperikeskuksen osapuoli tekee osake- tai osuuskirjaan merkinnan osakkeiden tai osuuksien
liittamisesta arvo-osuusjarjestelmaan.

Pantinhaltija ja muu oikeudenhaltija voi ilmoittaa oikeutensa Kirjattavaksi osakkeen tai osuuden
omistajan arvo-osuustilille. Yhtion tai osuuskunnan on huolehdittava, etti osake tai osuus ja haltijan
oikeus voidaan hakijan tarpeellisen selvityksen perusteella Kirjata osakkeen tai osuuden omistajan
nimiin avattavalle arvo-osuustilille, jos osakkeen tai osuuden omistajalla ei ole arvo-osuustilid.
Panttauksen voi tassa tapauksessa kirjata ilman tilinhaltijan kirjallista suostumusta.

48
lImoittautumisajan paattymisen vaikutus

Kun ilmoittautumisaika on paattynyt, osakkeen tai osuuden omistajalle yhtiossa tai osuuskunnassa
kuuluvia oikeuksia ei voi kayttaa, ellei oikeutta ole Kirjattu arvo-osuusjarjestelméén 3 §:ss tarkoite-
tulla tavalla.
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58§
Yhteistilille kirjattavat osakkeet

Yhtion tai osuuskunnan on viimeistadan ilmoittautumisajan paattyessé avattava yhteinen arvo-
osuustili niiden osakkeen ja osuuden omistajien lukuun, joiden oikeuden kirjaamista arvo-
osuusjarjestelmaan ei ole ilmoittautumisajan kuluessa vaadittu.

68
Odotusluettelo

Yhti6ta tai osuuskuntaa perustettaessa tai annettaessa uusia osakkeita tai osuuksia se, jolla on oikeus
osakkeeseen tai osuuteen, on merkittdvé osakasluettelon tai jasen- ja omistajaluettelon sijasta erilli-
seen yhtion tai osuuskunnan hallituksen pitdmaén luetteloon (odotusluettelo), kunnes yhtid tai
osuuskunta ja osake tai osuus on rekisterdity seka taysi maksu osuuskunnan osakkeesta tai osuudes-
ta on suoritettu. Osakkeen tai osuuden saajan kohdalle luetteloon on tehtava merkinta osakkeesta tai
osuudesta suoritetusta maksusta.

Jos osakkeeseen kohdistuu osakeyhtitlain 3 luvun 7 8:ssé tarkoitettu lunastusoikeus tai jos vaadi-
taan osakeyhtitlain 3 luvun 8 8:ssé tarkoitettu osakkeen hankkimista koskeva suostumus, osakas-
luetteloon merkittavaksi ilmoitettu saanto on osakasluettelon sijasta merkittdva odotusluetteloon,
kunnes on selvinnyt, ettei lunastusoikeutta kayteta tai kunnes suostumus on annettu. Sellaisiin osak-
keisiin sovelletaan osakeyhtitlain 3 luvun 7 8:n 4 momenttia ja 8 §:n 4 momenttia.

Jos osuuden tai osakkeen luovutusta on rajoitettu osuuskuntalain tai osuuskunnan sédéntéjen perus-
teella, jasen- ja omistajaluetteloon merkittavaksi ilmoitettu saanto on jasen- ja omistajaluettelon
sijasta merkittdva odotusluetteloon, kunnes on selvinnyt, ettei lunastusoikeutta kéytetd, etta suostu-
mus annetaan taikka ettd osuuden siirronsaaja otetaan jaseneksi. Sellaisiin osakkeisiin sovelletaan
osuuskuntalain 4 luvun 6 8:n 4 momenttia ja 7 §:n 4 momenttia.

78
Osakkeiden ja osuuksien poistaminen arvo-osuusjarjestelmasta

Jos osakkeeseen tai osuuteen arvo-osuustilin merkintdjen mukaan kohdistuu panttioikeus, ulosmit-
taus tai turvaamistoimenpide, osaketta tai osuutta ei saa poistaa arvo-osuusjarjestelmasta merkitse-
matta kyseistd oikeutta osakas- tai jasen- ja omistajaluetteloon tai antamatta samalla osake- tai
osuuskirjaa, jonka hallinta luovutetaan pantinhaltijalle tai asianomaiselle ulosottoviranomaiselle.

IV OSA
ERINAISET SAANNOKSET

7 luku
Erindiset saannokset

1§

Salassapitovelvollisuus
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Joka tilinhoitajan tai arvopaperikeskuksen, niiden omistusyhteison, niiden konsolidointiryhmé&én
kuuluvan rahoituslaitoksen tai niiden yhteenliittyman toimielimen jasenend tai varajasenena tai nii-
den palveluksessa ollessaan taikka niiden toimeksiannosta tehtavéa suorittaessaan on saanut tietaa
arvo-osuuden omistajan, liikkeeseenlaskijan tai muun henkilon taloudellista asemaa tai henkilokoh-
taisia oloja koskevan seikan taikka liike- tai ammattisalaisuuden, on velvollinen pitdamé&én sen salas-
sa, jollei se, jonka hyvaksi vaitiolovelvollisuus on saddetty, anna suostumustaan sen ilmaisemiseen.
Salassa pidettavia tietoja ei saa myoskaan antaa tilinhoitajan tai arvopaperikeskuksen yhtiokokouk-
selle tai osuuskunnan kokoukselle eika kokoukseen osallistuvalle osakkeen- tai osuudenomistajalle.
Taman lain 4 luvun 6 §:ssé tarkoitettujen ja muiden sellaisten tietojen, jotka arvo-osuuden liikkee-
seenlaskija on t&ssd ominaisuudessa saanut, osalta salassapitovelvollisuus koskee myos liikkeeseen-
laskijan toimielimen jasenta ja varajasentd, sen palveluksessa olevaa tai sen toimeksiannosta tehté-
v suorittavaa.

Joka selvitysosapuolen tai 2 luvun 13 §:ssd tarkoitetun yhteison, jolle toiminta on EU:n arvopaperi-
keskusasetuksen 19 ja 30 artiklan nojalla ulkoistettu, toimielimen jasenena tai varajasenena taikka
toimihenkiloné on saanut tietaa arvopaperin liikkeeseenlaskijan tai muun henkilén taloudellista
asemaa tai yksityisté olosuhdetta koskevan julkistamattoman seikan taikka liike- tai ammattisalai-
suuden, ei saa sita ilmaista tai muutoin paljastaa eika kayttaa hyvaksi, jos sita ei ole séadetty tai
asianmukaisessa jarjestyksessa maaréatty ilmaistavaksi tai jollei se, jonka hyvéksi vaitiolovelvolli-
suus on saadetty, anna suostumustaan sen ilmaisemiseen.

Arvopaperikeskuksella ja hallintarekisteréinnin hoitajalla seka arvopaperitileista annetun lain
(750/2012) 2 8:n 1 momentin 2 kohdassa tarkoitetulla séilyttajalla on oikeus salassapitosdédnndsten
estaméttéd luovuttaa arvo-osuusjarjestelmasté seké asiakaskohtaisilta arvopaperitileilté tietoja sisa-
piirin omistusta koskeviin rekistereihin ja vaikuttavassa asemassa olevien henkildiden tekemista
henkilokohtaisista liiketoimista pidettaviin rekistereihin.

2§
Tiedonantovelvollisuus

Tilinhoitajalla, selvitysosapuolella, hallintarekisterdinnin hoitajalla ja arvopaperikeskuksella, niiden
omistusyhteisdlla, niiden konsolidointiryhméaan kuuluvalla rahoituslaitoksella seka niiden yhteen-
liittymalla on velvollisuus salassapitosadnndsten estaméttd antaa 1 8:ssa tarkoitettuja sek&d muita
arvo-osuustilia ja arvo-osuuksien omistajia koskevia tietoja viranomaiselle, jolla on lain nojalla oi-
keus saada sellaisia tietoja. Velvollisuudesta antaa tietoja tuomioistuimelle sdddetdén oikeudenkay-
miskaaren 17 luvussa ja muualla laissa. Arvo-osuustileja ja arvo-osuuksien omistajia koskevien
tietojen antamisesta verotuksen toimittamista varten sdédetéén erikseen.

Tilinhoitajalla, selvitysosapuolella, hallintarekisterdinnin hoitajalla ja arvopaperikeskuksella, niiden
omistusyhteisolla ja niiden konsolidointiryhmaan kuuluvalla rahoituslaitoksella on oikeus salassapi-
tosadnnosten estdmattd antaa 1 momentissa tarkoitettuja tietoja samaan konserniin, konsolidointi-
ryhmaan tai rahoitus- ja vakuutusryhmittymien valvonnasta annetussa laissa (699/2004) tarkoitet-
tuun rahoitus- ja vakuutusryhmittymaan kuuluvalle yhteisolle asiakaspalvelua ja muuta asiakassuh-
teen hoitamista, markkinointia seké& konsernin tai konsolidointiryhmaén tai rahoitus- ja vakuutus-
ryhmittyman riskienhallintaa varten, jos sen hallintoelinten j&senid ja toimihenkilQita koskee 1 §:ss&
sdadetty tai sitd vastaava salassapitovelvollisuus. Mité edell tdssd momentissa sdddetaan tietojen
luovuttamisesta, ei koske henkilttietolain (523/1999) 11 8:ssé tarkoitettujen arkaluonteisten tietojen
luovuttamista.
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38

Asiakkaan tunteminen

Arvopaperikeskuksen ja tilinhoitajan seka niiden konsolidointiryhmaan kuuluvan rahoituslaitoksen
on tunnettava asiakkaansa. Tilinhoitajan ja arvopaperikeskuksen seké niiden konsolidointiryhméén
kuuluvan rahoituslaitoksen on liséksi tarvittaessa tunnettava asiakkaan todellinen edunsaaja ja hen-
kilo, joka toimii asiakkaan lukuun. Tdssa momentissa sdédettya velvollisuutta taytettdessa voidaan
hyodyntédd 2 momentissa tarkoitettuja jarjestelmia.

Tilinhoitajalla ja sen konsolidointiryhmaan kuuluvalla rahoituslaitoksella seka arvopaperikeskuksel-
la on oltava riittavét riskienhallintajéarjestelmat, joilla ne voivat arvioida asiakkaista toiminnalleen
aiheutuvia riskejéa.

Mité tassa pykaldssé saadetaan arvopaperikeskuksesta, sovelletaan suomalaiseen keskusvastapuo-
leen.

Asiakkaan tuntemisesta sdddetdan lisaksi rahanpesun ja terrorismin rahoittamisen estamisesté ja
selvittdmisestd annetussa laissa (503/2008).

48
Vahingonkorvaus

Joka tahallaan tai huolimattomuudesta aiheuttaa toiselle vahinkoa tdman lain tai sen nojalla annettu-
jen saannosten tai maaraysten vastaisella menettelylld, on velvollinen korvaamaan aiheuttamansa
vahingon.

Vahingonkorvauksen sovittelusta ja korvausvastuun jakaantumisesta kahden tai useamman korva-
usvelvollisen kesken saadetaan vahingonkorvauslain (412/1974) 2 ja 6 luvussa.

58
Rikemaksu

Finanssivalvonnasta annetun lain 38 §8:n 1 momentin 2 kohdassa tarkoitettuja saannoksia, joiden
laiminlyonnista tai rikkomisesta maarataan rikemaksu, ovat tdman lain 2 luvun 22—24 8:n ja 30 8:n
sdénnokset sisépiiri-ilmoituksesta ja sisapiirirekisterista ja sekd markkinarakennetoimija-asetuksen
15 ja 31—38 artiklan sddnnokset keskusvastapuolen toiminnasta.

6§

Seuraamusmaksu

Finanssivalvonnasta annetun lain 40 §:ssé tarkoitettuja sadnnoksid, joiden laiminlyonnista tai rik-
komisesta ma&ratdan seuraamusmaksu, ovat:

1) tdmdn lain 2 luvun 10 8:n 2 momentin s&é&nnodkset arvopaperikeskuksen toiminnan jarjestamisesta
sekd markkinarakennetoimija-asetuksen 16, 26—30 ja 39—50 artiklan sddnnokset keskusvastapuo-
len toiminnan jarjestamisesta;

2) taman lain 2 luvun 16 §:n séannokset arvopaperikeskuksen valvontatehtavasta;
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3) tdmaén lain 2 luvun 21 8:n ja 30 §:n sd&nndkset henkilokohtaisista liiketoimista arvopaperikes-
kuksessa ja keskusvastapuolessa;

4) tdman lain 2 luvun 12 8:n 1—2 ja 5 momenttien sadnnokset selvitystoiminnan turvaamisesta;
5) 4 luvun 6 8:n s&anngds arvo-osuuksien omistajien yksilointitietojen toimittamisesta; seka

6) tdman luvun 3 8:n sadnnods asiakkaiden tuntemisesta.

Finanssivalvonnasta annetun lain 40 §:ssé tarkoitettuja sadnnoksid ovat 1 momentissa saadetyn li-
séksi seuraavien EU:n arvopaperikeskusasetuksen ja tdméan lain sdédnndsten rikkominen tai laimin-
lyonti:

1) 16, 25 ja 54 artiklan saannokset asetuksen liitteen A, B ja C jaksoissa tarkoitettujen palvelujen
tuottamisesta;

2) 20 artiklan 1 kohdan b alakohdan ja 57 artiklan 1 kohdan b alakohdan s&énnds totuudenvastaisten
tietojen toimittamisesta ja muusta lain vastaisesta menettelysté toimilupaa hankittaessa;

3) artiklan 47 1 kohdan saénnds padomavaatimuksista;

4) 26—30 artiklan sadnnokset arvopaperikeskuksen toiminnan jarjestamisté koskevista vaatimuksis-
ta;

5) 32—35 artiklan sainnokset arvopaperikeskuksen liiketoiminnan menettelytapasadnnoksista;

6) 37—41 artiklan sdédnndkset arvopaperikeskuksen palveluja koskevista vaatimuksista;

7) 43—A7 artiklan sd&nndkset arvopaperikeskuksen liiketoiminnan vakautta koskevista vaatimuk-
sista;

8) 48 artiklan s&annods arvopaperikeskusten valisista linkeistd;

9) 4953 artiklan sd&dnndkset arvopaperikeskuksen maarédavan aseman vaarinkaytosta seka eri-
tyyppisten paasyoikeuksien myontamisesté;

10) 59 artiklan 3 kohdan saannds nimettyjen luottolaitosten luottoriskeihin liittyvien, toiminnan
vakautta koskevista erityisvaatimuksista;

11) 59 artiklan 4 kohdan saannds nimettyjen luottolaitosten likviditeettiriskeihin liittyvien, toimin-
nan vakautta koskevista erityisvaatimuksista; seka

12) 2 luvun 31 §:n 1 momentin saannds rikkomuksista ilmoittamisesta.

Finanssivalvonnasta annetun lain 40 8:ssé tarkoitettuja sédnnoksid ovat tdamén pykalan 1 ja 2 mo-
mentissa saddetyn lisaksi kyseisissa momenteissa tarkoitettuja sadnnoksid koskevat tarkemmat
sdannokset, maaraykset ja EU:n arvopaperikeskusasetuksen perusteella annettujen komission ase-
tusten ja paatosten sdannokset.

Seuraamusmaksu voidaan méarata oikeushenkildlle méarattavan seuraamusmaksun liséksi tai sen
sijasta sellaiselle oikeushenkilon johtoon kuuluvalle, jonka velvollisuuksien vastainen edella tassa
pykalassa saddetty teko tai laiminlyonti on. Kyseiselle henkil6lle méérattavan seuraamusmaksun

edellytyksend on, ettd henkild on merkittavalla tavalla myotavaikuttanut tekoon tai laiminlyontiin.

78

Hallinnollisten seuraamusten maaraaminen ja taytantoonpano

Hallinnollisten seuraamusten maaraamisestd, julkistamisesta, taytdntéonpanosta ja kasittelysta
markkinaoikeudessa saadetdan Finanssivalvonnasta annetun lain 4 luvussa.

8§

Muutoksenhaku valtiovarainministerion paatokseen
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Muutoksenhausta valtiovarainministerion tdmén lain perusteella antamaan paatokseen saddetéan
hallintolainkayttolaissa (586/1996).

Jos 2 luvun 1 8:ss tarkoitettua pa&tosta arvopaperikeskuksen toimiluvan myontdmisesta, 2 luvun
19 §:ssé tarkoitettua paatosté arvopaperikeskuksen saantdjen vahvistamisesta, taikka 2 luvun 28
8:ss4 tarkoitettua pa&tosta keskusvastapuolen toimiluvan myoéntdmisestd ei ole annettu niiden anta-
miselle sdadetyssa méaaraajassa, hakija voi tehda valituksen. Valituksen katsotaan tallgin kohdistu-
van hakemuksen hylké&évaéan paatokseen. Tallaisen valituksen voi tehdd, kunnes paatds on annettu.
Valtiovarainministerion on ilmoitettava paatoksen antamisesta valitusviranomaiselle, jos p&atos on
annettu valituksen tekemisen jélkeen. Muilta osin valituksen tekemisesté ja kasittelysta sdédetéén
hallintolainkayttolaissa.

9§

Muutoksenhaku Finanssivalvonnan paattkseen

Muutoksenhausta Finanssivalvonnan taman lain nojalla antamaan paéatokseen saadetaan hallinto-
laink&yttolaissa ja Finanssivalvonnasta annetun lain 73 8:ssd.

10§
Salassapitovelvollisuuden rikkominen

Rangaistus 2 luvun 27 §:ssé ja tdmén luvun 1 8:ssd séadetyn salassapitovelvollisuuden rikkomisesta
tuomitaan rikoslain 38 luvun 1 tai 2 8:n mukaan, jollei teosta muualla laissa saddetd ankarampaa
rangaistusta.

11§
Arvopaperikeskuksen toiminnan luvaton harjoittaminen

Joka tahallaan tai torkedstd huolimattomuudesta harjoittaa arvopaperikeskuksen toimintaa vastoin
2 luvun 1 8:44, on tuomittava, jollei teko ole vahdinen tai siitd muualla laissa sd&detd ankarampaa
rangaistusta, luvattomasta arvopaperikeskuksen toiminnan harjoittamisesta sakkoon tai vankeuteen
enintaan yhdeksi vuodeksi.

12 8§
Keskusvastapuolen toiminnan luvaton harjoittaminen

Joka tahallaan tai torkedsta huolimattomuudesta harjoittaa keskusvastapuolen toimintaa vastoin
markkinarakennetoimija-asetuksen 14 artiklaa, on tuomittava, jollei teko ole v&hdinen tai siitd muu-
alla laissa sdédetéd ankarampaa rangaistusta, luvattomasta keskusvastapuolen toiminnan harjoittami-
sesta sakkoon tai vankeuteen enintdan yhdeksi vuodeksi.

13§
Finanssivalvonnan maaraystenantovaltuudet

Finanssivalvonta voi antaa tarkempia maaréyksia 38:n 1 momentissa tarkoitetuista asiakkaan tun-
temisessa noudatettavista menettelytavoista ja 2 momentissa tarkoitetusta riskienhallinnasta.
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14 §
Voimaantulo

Tama laki tulee voimaan [ ] paivéna kuuta 201 .

Talla lailla kumotaan arvo-osuusjérjestelmésté ja selvitystoiminnasta annettu laki (749/2012), jal-
jempéand kumottava laki.

Jos muualla lainsdadanndssa viitataan kumottavaan lakiin tai muutoin tarkoitetaan kumottavan lain
sédannosta, sen sijasta sovelletaan sdannoksen tilalle tullutta timan lain saannosta.

Kumottavan lain nojalla annettuja Finanssivalvonnan méarayksia voidaan soveltaa kuuden kuukau-
den ajan lain voimaantulosta, jolleivét ne ole ristiriidassa tdméan lain kanssa.

15§
Siirtymasaannokset

Arvopaperikeskuksen, jolle on ennen tdman lain voimaantuloa mydnnetty toimilupa, ei tarvitse ha-
kea uutta toimilupaa.

2.
Laki osakeyhtidlain muuttamisesta

Eduskunnan paatoksen mukaisesti

kumotaan osakeyhtidlain (624/2006) 4 luku

muutetaan 3 luvun 2 8:n 1 momentti, 9 8:n 1 momentti, 13 8:n 1 momentti, 15 §:n edell& oleva vé-
liotsikko, 15—17 §, 5 luvun 6 8:n 2 ja 3 momentti, 7 §:n 2 momentti, 18 8:n 3 momentin 1 kohta,
19 8:n 1 ja 4 momentti, 16 luvun 10 §:n 1 ja 4 momentti, 13 8:n 1 momentti, 17 luvun 10 8:n 1 ja
4 momentti, 13 §:n 1 momentti, 20 luvun 3 8:n 2 momentti ja 25 luvun 2 §:n 1 momentin 1 kohta,
sellaisena kuin niistd ovat 5 luvun 6 §:n 2 ja 3 momentti, 7 8:n 2 momentti, 18 8:n 3 momentin

1 kohta ja 19 8:n 1 momentti laissa 585/2009 ja 19 8:n 4 momentti laissa 1214/2009,

lisataan 3 luvun 9 8:44n uusi 3 momentti, uusi 14 a—14 c¢ § ja niiden edelle uusi véliotsikko,

15 §:44n uusi 4—6 momentti, 17 §:44n uusi 3 ja 4 momentti ja 5 lukuun uusi 6 a § seuraavasti:

3 luku
Osakkeet

Yleiset sdannokset

28
Osakeoikeuksien kayttaminen
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Osakkeen saajalla ei ole oikeutta kayttdd osakkeenomistajalle yhtiossa kuuluvia oikeuksia ennen
kuin hanet on merkitty 15 8:n 1 momentissa tarkoitettuun osakasluetteloon tai h&n on ilmoittanut
saantonsa yhtiolle ja esittanyt siitd luotettavan selvityksen. Tdma4 ei kuitenkaan koske sellaista
osakkeeseen perustuvaa oikeutta, jota kéytetaan esittdmalla tai luovuttamalla osakekirja, lippu tai
muu yhtion antama erityinen todistus. Osakeoikeuksien kdyttdmisestd arvo-osuusjarjestelmaan liite-
tyssé yhtiossa saddetadn 14 ¢ §:ssa.

98
Osakekirjan antaminen

Hallitus voi antaa yhtion osakkeista osakekirjat, jos osakkeita ei ole liitetty arvo-osuusjéarjestelmaan.
Osakekirjaa ei kuitenkaan saa antaa ennen kuin yhtio ja osake on rekisterdity. Osakekirja saadaan
antaa vain osakasluetteloon merkitylle osakkeenomistajalle.

Jos osakkeeseen kohdistuu panttioikeus, ulosmittaus tai turvaamistoimenpide, osakekirjan hallinta
luovutetaan pantinhaltijalle tai asianomaiselle ulosottoviranomaiselle.

138§
Velkakirjalain saannosten soveltaminen osakekirjaan ja muihin todistuksiin

Jos osakekirja, véliaikaistodistus tai nimetylle henkil6lle asetettu 12 §:n 2 momentissa tarkoitettu
todistus luovutetaan tai pantataan, sovelletaan vastaavasti, mita velkakirjalain (622/1947) 13, 14 ja
22 §:ssa saadetadn nimetylle henkildlle tai hanen méardamalleen asetetuista velkakirjoista. Osake-
kirjan tai valiaikaistodistuksen haltija, joka yhtion asiakirjaan tekeman merkinnan mukaan on osak-
keenomistajana merkitty osakasluetteloon, rinnastetaan talloin siihen, jolla velkakirjalain 13 8:n

2 momentin mukaan edellytetdan olevan velkakirjan osoittama oikeus. Sellaiseen tdman luvun

12 8:n 2 momentissa tarkoitettuun todistukseen, jota ei ole asetettu nimetylle henkil6lle, sovelletaan
velkakirjalain 13, 14 ja 22 8:n sd&nnoksia haltijavelkakirjoista.

Arvo-osuusjarjestelmaan kuuluvat osakkeet

14a8§
Osakkeiden kuuluminen arvo-osuusjarjestelmaan

Yhtion osakkeiden kuulumisesta arvo-osuusjarjestelmésté ja selvitystoiminnasta annetussa laissa ( /
) tarkoitettuun arvo-osuusjarjestelmaan tai ulkomaiseen arvo-osuusjarjestelméén méaarataan yhtio-
jarjestyksessa. Yhtiokokouksen paéatoksessa yhtidjarjestyksen muuttamisesta on mééarattava aika,
jonka kuluessa osakkeet liitetd&n arvo-osuusjérjestelméan (ilmoittautumisaika) tai poistetaan arvo-
osuusjarjestelmasta, tai valtuutettava hallitus paattaméaan siitd. Liittdmista tai poistamista ja niiden
ajankohtaa koskeva paatos on ilmoitettava rekisterditavaksi viivytyksetta.

Osakkeenomistajien oikeuksien kirjaamiseen arvo-osuusjérjestelmaan sovelletaan arvo-
osuusjarjestelmasta ja selvitystoiminnasta annetun lain 6 luvun 3—5 8:44 ja osakkeiden poistami-
seen arvo-osuusjarjestelmésta mainitun lain 6 luvun 7 8:a4.

Jollei arvo-osuusjarjestelmasta ja selvitystoiminnasta annetun lain 6 luvun 3 §:ssé tarkoitettua Kir-
jaamista ole vaadittu kymmenen vuoden kuluessa ilmoittautumisajan paattymispaivasta, yhtiokoko-
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us VoI péattad, ettd oikeus arvo-osuusjarjestelmadn kuuluvaan osakkeeseen ja siihen perustuvat oi-
keudet on menetetty. Menetettyyn osakkeeseen sovelletaan yhtion hallussa olevia omia osakkeita
koskevia sd&dnnoksié.

Mité tassé laissa saddetadn yhtion osakkeiden kuulumisesta arvo-osuusjérjestelméaén, sovelletaan
myos kun yhtion osakkeet on liitetty ulkomaiseen arvo-osuusjarjestelmaan. Jos yhtion osakkeet on
liitetty ulkomaiseen arvo-osuusjarjestelmaan, tarkoitetaan tassa laissa mainitulla arvo-osuustililla
arvopaperitoimituksen parantamisesta Euroopan unionissa seka arvopaperikeskuksista ja direktiivi-
en 98/26/EY ja 2014/65/EU seké asetuksen (EU) N:o 236/2012 muuttamisesta annetun Euroopan
parlamentin ja neuvoston asetuksen (EU) N:o 909/2014 liitteen A jakson 2-kohdan mukaista tilia.

14b §
Paatoksesta ilmoittaminen

Yhtion on ilmoitettava arvo-osuusjérjestelméan liittdmistad koskevasta paatoksesta osakkeenomista-
jille viimeistdan kolme kuukautta ennen 14 a §:n 1 momentissa tarkoitetun ilmoittautumisajan péat-
tymistd. Talloin on myods annettava ohjeet siitd, kuinka osakkeenomistajan tai sen, jonka hallussa
osakekirja on, on meneteltdva saadakseen oikeuden osakkeeseen Kirjatuksi arvo-osuustilille, seka
siitd, miten osakkeeseen kohdistuvat muut oikeudet voidaan Kirjata.

Ilmoitus on toimitettava siten kuin kutsu yhtiokokoukseen toimitetaan. llmoitus on sen lisaksi, mita
yhtidjarjestyksessa yhtiokokouskutsusta maarataén, lahetettava kirjallisena jokaiselle osakkeen-
omistajalle, jonka nimi ja osoite ovat yhtion tiedossa, ja julkaistava virallisessa lehdessa. Ilmoitus
ohjeineen on lahetettava myos arvopaperikeskukselle ja arvopaperikeskuksen osapuolille.

Arvopaperikeskuksen sddnnoissa voi antaa tarkempia maarayksia 1 ja 2 momentin mukaisesta me-
nettelysta.

Yhtion on viimeistddn kolme kuukautta ennen osakkeiden poistamista arvo-osuusjarjestelmésté
ilmoitettava paatoksesta osakkeenomistajille. Ilmoittamiseen sovelletaan, mitd 2 ja 3 momentissa
séadetaan.

Yhtion on viimeistdan kolme kuukautta ennen osakkeiden siirtamista arvo-osuusjarjestelmasta toi-
seen ilmoitettava siirrosta osakkeenomistajille. Talléin on annettava tiedot siirron vaikutuksista
osakkeenomistajan asemaan ja ohjeet osakkeiden sailytyksen jarjestdmisesta uudessa arvo-
osuusjarjestelméssa. Ilmoittamiseen sovelletaan, mitd 2 ja 3 momentissa sdédetaan.

14c8§
Osakeoikeudet arvo-osuusjarjestelméassa

Arvo-osuusjérjestelméan kuuluvan osakkeen saajalla ei ole oikeutta kéyttdd osakkeenomistajalle
yhtitssa kuuluvia oikeuksia ennen kuin hanet on merkitty 15 §:n 2 momentissa tarkoitettuun osa-
kasluetteloon. Hallintarekisterdidyn osakkeen tuottamien oikeuksien kayttdmisesta saddetdaan arvo-
osuusjarjestelmasté ja selvitystoiminnasta annetun lain 4 luvun 4 8:n 3 momentissa.

Arvo-osuusjérjestelmaan kuuluvaan osakkeeseen perustuva oikeus saada suoritus yhtiésta varoja
jaettaessa, oikeus saada osakkeita tai muu vastaava oikeus on sill&, jolle osake kuuluu varojenjako-,
osakeanti- tai muussa paatoksesséd maarattyna tasmaytyspaivana. Myos osakkeiden lunastamista
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koskevassa padtoksessa voidaan méérata tdsmaytyspéivastd. Jollei osakeantipdatoksessad maarata
toisin, maksullisessa osakeannissa merkintéoikeus kirjataan merkinnén alkaessa asianomaiselle ar-
vo-osuustilille ja maksuttomassa osakeannissa annettava osake kirjataan suoraan asianomaiselle
arvo-osuustilille.

Arvo-osuusjérjestelméan kuuluvaan osakkeeseen perustuvasta oikeudesta osallistua yhtiokokouk-
seen séadetdédn 5 luvun 6 a §:ssa.

Osakasluettelo

158§
Osakasluettelo

Jos yhtion osakkeita ei ole liitetty arvo-osuusjarjestelmaan, hallituksen on pidettava osakkeista ja
niiden omistajista luetteloa (osakasluettelo), johon merkitd&n kunkin osakkeenomistajan nimi ja
osoite seké yksildityjen osakkeiden tai osakekirjojen lukumaara osakelajeittain ja osakkeiden anta-
mispaiva. Osakasluetteloon on merkittdva myds muut erot osakkeiden tuottamissa oikeuksissa ja
velvollisuuksissa. Jos osakkeesta ei ole annettu osakekirjaa, osakasluetteloon on lisaksi merkittava
yhtiolle ilmoitettu osaketta rasittava pantti- tai muu vastaava oikeus.

Edelld 1 momentista poiketen hallituksen on pidettéva arvo-osuusjarjestelmaan liitetyista osakkeista
ja niiden omistajista arvo-osuustilikirjauksiin perustuvaa ajantasaista osakasluetteloa, johon merki-
tadn osakkeenomistajan tai hallintarekisterginnin hoitajan nimi, henkildtunnus taikka muu yksilgin-
titunnus, yhteys-, maksu- ja verotustiedot, osakkeiden lukumaaré osakelajeittain seka se arvopape-
rikeskuksen osapuoli, jonka hoidossa olevalle arvo-osuustilille osakkeet on kirjattu.

Arvo-osuusjérjestelméan kuuluvien osakkeiden osalta on jaljempand 5 luvun 6 a §:ssé tarkoitettua
tilapdista merkintaa varten ilmoitettava osakkeenomistajan nimi ja osoite, osakasluetteloon merkit-
tavien osakkeiden lukuméaré osakelajeittain sek& henkilétunnus tai muu arvopaperikeskuksen méaa-
raysten mukainen yksildintitunnus.

Yhtigjarjestyksessa voidaan maarété, ettd osakasluetteloon merkitaan osakkeenomistajan osoitteen
sijasta kotikunta ja syntymaaika.

Osakasluettelo on laadittava viivytyksetta yhtion perustamisen jalkeen. Luetteloa on pidettavé luo-
tettavalla tavalla.

Arvo-osuusjérjestelmaan liitetyista osakkeista pidettavésta odotusluettelosta sdadetdan arvo-
osuusjarjestelmasta ja selvitystoiminnasta annetun lain 6 luvun 6 §:ssé.

16 §
Saannon merkitseminen osakasluetteloon

Osakkeen saajan yhtiolle ilmoittama saanto sekd muu osakasluetteloon merkittyé seikkaa koskeva
yhtiolle ilmoitettu muutos on viivytyksettd merkittdva osakasluetteloon. Ennen merkint&d saannosta
ja varainsiirtoveron suorittamisesta on esitettdva luotettava selvitys. Merkint4 on péivattava. Jos
osakkeeseen kohdistuu 7 §:ssé tarkoitettu lunastusoikeus tai jos vaaditaan 8 8:ssa tarkoitettu osak-
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keen hankkimista koskeva suostumus, merkintaa ei kuitenkaan saa tehda ennen kuin on selvinnyt,
ettei lunastusoikeutta kéytetd tai ennen kuin suostumus on annettu.

Jos osakkeen viimeinen luovutus on merkitty osakekirjaan tai valiaikaistodistukseen avoimella siir-
rolla, osakekirjaan tai valiaikaistodistukseen on kirjoitettava uuden osakkeenomistajan nimi ennen
kuin saanto merkitaan luetteloon. Yhtidlle esitettyyn osakekirjaan tai véliaikaistodistukseen on Kir-
joitettava todistus osakasluetteloon merkitsemisesta ja sen paivamaarasta.

Jos yhtiGssa on vain yksi osakkeenomistaja, osakkeenomistus on viipymaétta ja viimeistdén kahden
kuukauden kuluttua saannosta ilmoitettava merkittavaksi osakasluetteloon.

178
Osakasluettelon julkisuus

Osakasluettelo on pidettéva jokaisen nahtavana yhtion tai arvopaperikeskuksen toimipaikassa Suo-
messa taikka yhtion osoittamalla internetsivulla. Jokaisella on oikeus yhtion kulut korvattuaan saada
jaljennods osakasluettelosta tai sen osasta. Mité tdssd momentissa saddetaan, koskee 5 luvun 6 a §:ssé
tarkoitetun ajankohdan mukaista osakasluetteloa yhtiokokouksen paattymiseen asti.

Arvo-osuusjarjestelmaan liitetyista osakkeista pidetyn arvo-osuusjarjestelmastéd annetun lain 6 lu-
vun 6 8:ssd tarkoitetun odotusluettelon julkisuuteen sovelletaan 1 momenttia.

Mita 1 ja 2 momentissa saddetaén, ei kuitenkaan koske henkilétunnuksen tunnusosaa, maksu- tai
verotustietoja tai sitd, mille kaupintatilille osakkeenomistajan myytaviksi antamat osakkeet on Kir-
jattu. Tietoon siitd, mink& arvopaperikeskuksen osapuolen hoidossa olevalle arvo-osuustilille osak-
keet on kirjattu, sovelletaan, mitd arvo-osuusjarjestelmasta ja selvitystoiminnasta annetun lain

7 luvun 2 §:ssd séadetddn arvo-osuustilid koskevista tiedoista.

Jos maistraatti on madrannyt véestotietojarjestelmasté ja Véestorekisterikeskuksen varmennepalve-
luista annetun lain (661/2009) 36 §:n perusteella osakkeenomistajaa koskevien tietojen luovutusra-
joituksesta ja rajoituksesta on ilmoitettu yhtiolle, osakkeenomistajasta osakasluetteloon merkityn
kotikunnan, osoitteen ja muun yhteystiedon saa luovuttaa vain viranomaiselle. Tallaisesta osak-
keenomistajasta osakasluetteloon merkitty yhteysosoite voidaan luovuttaa myos muille kuin viran-
omaisille.

5 luku
Yhtiokokous

68
Yhtiokokoukseen osallistuminen

Osallistumisen edellytyksend on 3 luvun 2 8:n 1 momentin mukaisesti, ettd osakkeenomistaja on
merkittynd osakasluetteloon tai han on ilmoittanut saantonsa yhtidlle ja esittanyt siitd luotettavan
selvityksen. Arvo-osuusjarjestelmain kuuluvassa yhtidssa osallistumisen edellytyksend on, etta
osakkeenomistaja on merkittyna osakasluetteloon siten kuin 6 a 8:ssd saadet&an.

Porssiyhtioon, jonka osakkeita ei ole liitetty arvo-osuusjarjestelméan, sovelletaan 6 a 8:n séannoksia
yhtiokokouksen tasméytyspaivastd. Hallintarekisterdintid vastaavalla tavalla séilytettyjen osakkei-
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den osalta yhtiokokoukseen osallistumisen edellytyksend on, ettd osakkeenomistaja on ilmoitettu
merkittavaksi tilapéisesti osakasluetteloon yhtiokokoukseen osallistumista varten edella mainitussa
lainkohdassa saddettyé vastaavalla tavalla.

6as§
Osakkeenomistajan osallistumisoikeus arvo-osuusjarjestelmassa

Jos yhtion osakkeet on liitetty arvo-osuusjarjestelmaan, oikeus osallistua yhtiokokoukseen on vain
osakkeenomistajalla, joka on kahdeksan arkipéivaé ennen yhtiokokousta (yhtiokokouksentdsmay-
tyspéivad) merkittyné osakasluetteloon. Lisaksi hallintarekisterdidyn osakkeen omistaja voidaan il-
moittaa tilapdisesti merkittavéaksi osakasluetteloon yhtiokokoukseen osallistumista varten, jos osak-
keenomistajalla on osakkeiden perusteella oikeus olla merkittyna osakasluetteloon yhtiokokouksen
tdsmaytyspaivana. Tilapaistd merkintdd koskeva ilmoitus on tehtéva viimeistadan yhtiokokouskut-
sussa ilmoitettavana ajankohtana, jonka on oltava yhtiokokouksen tdsmaytyspaivan jalkeen. Osak-
keenomistuksessa yhtiokokouksen tasmaytyspaivén jalkeen tapahtuneet muutokset eivat vaikuta
oikeuteen osallistua yhtiokokoukseen eivétka osakkeenomistajan danimaaraan.

78
lImoittautuminen

Jos yhtion osakkeet on liitetty arvo-osuusjérjestelméan, hallintarekisterdidyn osakkeen omistajan
katsotaan ilmoittautuneen yhtiokokoukseen osallistumista varten, jos hdnet on 6 a 8:n mukaisesti
ilmoitettu tilapaisesti merkittdvaksi osakasluetteloon. Jos osakkeenomistaja osallistuu yhtiokokouk-
seen usean asiamiehen valitykselld, ilmoittautumisen yhteydessa on ilmoitettava osakkeet, joiden
perusteella kukin asiamies edustaa osakkeenomistajaa.

18 §
Kokouskutsun sisaltod

Pdrssiyhtion yhtiokokouskutsussa on lisdksi mainittava:

1) edellytykset, joilla osakkeenomistajalla on oikeus osallistua yhtiokokoukseen tdamén luvun 6, 6 a
ja 7 8:n mukaan;

19§
Kutsuaika

Kokouskutsu on toimitettava aikaisintaan kahta kuukautta ja viimeistdan viikkoa ennen yhtiokoko-
usta, 7 §:n mukaista viimeistd ilmoittautumispdivai tai 6 a 8:n mukaista arvo-osuusjarjestelman
liittyneitd yhtioita koskevaa yhtiokokouksen tdsmaytyspéivaa. Julkisessa osakeyhtidssé kutsu voi-
daan kuitenkin toimittaa aikaisintaan kolme kuukautta ennen edelld mainittua paivaa.

Pdrssiyhtion on toimitettava yhtidkokouskutsu viimeistaan kolme viikkoa ennen yhtiékokousta.
Yhtiokokouskutsu on kuitenkin toimitettava vahintdan yhdekséan paivaa ennen 6 a 8:ssé tarkoitettua
yhtiokokouksen tasméytyspaivaa.
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16 luku
Sulautuminen

108
Yhtiokokouskutsu seké ilmoitus optio-oikeuksien ja muiden osakkeisiin oikeuttavien erityisten oike-
uksien haltijoille

Kutsua sulautumisesta paattavaan yhtiokokoukseen ei saa toimittaa ennen sulautumissuunnitelman
rekisterdimistd. Kutsu on toimitettava aikaisintaan kahta kuukautta ja, jollei yhtiojarjestyksessé ole
madratty pidempad aikaa, viimeistddn kuukautta ennen yhtiokokousta, 5 luvun 7 8:ssé tarkoitettua
viimeistd ilmoittautumispaivaa tai 5 luvun 6 a §:n mukaista arvo-osuusjarjestelméaan liittyneita yhti-
0itd koskevaa maarapaivaa. Julkisessa osakeyhtiossé kutsu voidaan kuitenkin toimittaa aikaisintaan
kolme kuukautta ennen edell& tarkoitettua paivaa.

Vastaanottavassa yhtiossa kokouskutsu voidaan toimittaa 5 luvun 19 8:n 1 momentissa tarkoitetussa
ajassa, jos sulautumisesta péaatetdan yhtiokokouksessa osakkeenomistajan vaatimuksesta ja jos yhti-
on taman pykélan 3 momentissa tarkoitetun ilmoituksen ja yhtiokokouksen, 5 luvun 7 8:ssd tarkoi-
tetun viimeisen ilmoittautumispéivan tai 5 luvun 6 a §:n mukaisen arvo-osuusjarjestelmaan liittynei-
ta yhtioitad koskevan maarapaivan valinen aika on vahintaan kuukausi tai yhtiojarjestyksessa maaréat-
ty pidempi kutsuaika.

138
Lunastusmenettely

Sulautuvan yhtién osakkeenomistaja voi sulautumisesta paattavassa yhtiokokouksessa vaatia osak-
keidensa lunastamista ja hanelle on varattava siihen tilaisuus ennen kuin sulautumisesta péatetaan.
Vain ne osakkeet voidaan lunastaa, jotka on ilmoitettu merkittaviksi osakeluetteloon yhtidkokouk-
seen tai viimeiseen ilmoittautumispéivaan mennessa taikka jos osakkeet kuuluvat arvo-
osuusjarjestelmaan, lunastusta vaativan osakkeenomistajan arvo-osuustilille 5 luvun 6 a §:ssé tar-
koitettuun méaarapaivaan mennessd. Lunastusta vaativan on &anestettdva sulautumispaatosta vas-
taan.

17 luku
Jakautuminen

10 8§
Yhtiokokouskutsu seké ilmoitus optio-oikeuksien ja muiden osakkeisiin oikeuttavien erityisten oike-
uksien haltijoille

Kutsua jakautumisesta paattavaan yhtiokokoukseen ei saa toimittaa ennen jakautumissuunnitelman
rekisterdimistd. Kutsu on toimitettava aikaisintaan kahta kuukautta ja, jollei yhtidjarjestyksessa ole
madratty pidempad aikaa, viimeistdin kuukautta ennen yhtiokokousta, 5 luvun 7 8:ss4 tarkoitettua
viimeista ilmoittautumispéivéé tai 5 luvun 6 a 8:n mukaista arvo-osuusjarjestelmaan liittyneita yhti-
0Oitd koskevaa maarapéaivaa. Julkisessa osakeyhtiossa kutsu voidaan kuitenkin toimittaa aikaisintaan
kolme kuukautta ennen edella tarkoitettua péivaa.
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Vastaanottavassa yhtiossa kokouskutsu voidaan toimittaa 5 luvun 19 8:n 1 momentissa tarkoitetussa
ajassa, jos jakautumisesta paatetadn yhtiokokouksessa osakkeenomistajan vaatimuksesta ja jos yhti-
on tdman pykélan 3 momentissa tarkoitetun ilmoituksen ja yhtiokokouksen, 5 luvun 7 8:ssd tarkoi-
tetun viimeisen ilmoittautumispaivan tai 5 luvun 6 a §:n mukaisen arvo-osuusjarjestelmaan liittynei-
ta yhtioita koskevan méarépéivén valinen aika on vahintaan kuukausi tai yhtigjarjestyksessd méaarat-
ty pidempi kutsuaika.

13§
Lunastusmenettely

Jakautumisessa toimivaan yhtioon jakautuvan yhtion osakkeenomistaja voi jakautumisesta paatta-
vassa yhtiokokouksessa vaatia jakautumisvastikkeensa lunastamista ja hénelle on varattava siihen
tilaisuus ennen kuin jakautumisesta péatetdan. Vain ne osakkeet oikeuttavat lunastukseen, jotka on
ilmoitettu merkittaviksi osakeluetteloon yhtiokokoukseen tai viimeiseen ilmoittautumispéivaan
mennessé taikka jos osakkeet kuuluvat arvo-osuusjérjestelméén, lunastusta vaativan osakkeenomis-
tajan arvo-osuustilille 5 luvun 6 a §:ssé tarkoitettuun méaérépdivadn mennessé. Lunastusta vaativan
on dénestettdva jakautumispaatosta vastaan.

20 luku
Yhtion purkaminen

38
Yhtion paatos selvitystilaan asettamisesta

Kokouskutsusta seké kokousasiakirjoista, niiden nahtavana pitamisesta ja lahettdmisesta saddetaan
5 luvun 18—22 §:ssé. Kutsu selvitystilaan asettamisesta paattavaan yhtiokokoukseen on toimitetta-
va aikaisintaan kahta kuukautta ja, jollei yhtiojarjestyksessa ole méaaratty pidempéa aikaa, viimeis-
tadn kuukautta ennen yhtiokokousta, 5 luvun 7 §:ssé tarkoitettua viimeisté ilmoittautumispaivaa tai
5 luvun 6 a §:n mukaista arvo-osuusjarjestelmaan liittyneité yhtioita koskevaa maarapaivaa. Julki-
sessa osakeyhtiossa kutsu voidaan kuitenkin toimittaa aikaisintaan kolme kuukautta ennen edell&
tarkoitettua paivaa. Kutsu on sen liséksi, mita yhtidjarjestyksessa maarataan, lahetettavéa kirjallisena
jokaiselle osakkeenomistajalle, jonka osoite on yhtién tiedossa.

25 luku
Rangaistussdannokset

28
Osakeyhtiorikkomus

Joka tahallaan

1) laiminly6 osakasluettelon pitamisen 3 luvun 15 §:n edellyttdmalla tavalla taikka sen ndhtavana
pitdmisen 3 luvun 17 §:n 1 momentin edellyttdmalla tavalla,
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3.
Laki arvo-osuustileistd annetun lain muuttamisesta

Eduskunnan paatoksen mukaisesti

kumotaan arvo-osuustileistd annetun lain (827/1991) 5 a 8:n 4 momentti ja 20 8:n 2 momentti, sel-
laisina kuin ne ovat laissa (751/2012);

muutetaan 4 §:n 2 momentti, 5 a §:n 1 ja 2 momentti, 16 §:n 1 ja 4 momentti, 16 ¢ §:n 3 momentti,
29 8:n 1 ja 2 momentti, 32 8:n 1 ja 3 momentti ja 34 §, sellaisina kuin ne ovat laissa (751/2012),
seké

lisataan 19 §:44n uusi 3 momentti, sellaisena kuin se on laissa (751/2012)

seuraavasti:

48

Arvo-osuuksista pidettdvaan luetteloon on merkittédva arvo-osuusjarjestelmasté ja selvitystoiminnas-
ta annetun lain ( / ) 5 luvun 4 8:n nojalla arvo-osuudesta liikkeeseenlaskutilille rekistergitavat sei-
kat lukuun ottamatta arvo-osuuksien maaraa.

5 a8

Arvo-osuudet saadaan kirjata erityiselle arvo-osuustilille (omaisuudenhoitotili), jota tilinhaltija toi-
meksiannon nojalla hallitsee toisen lukuun- Tililtd on tall6in kaytava ilmi tiedot tilinhaltijasta ja
siitd, ettd kysymyksessa on omaisuudenhoitotili.

Omaisuudenhoitotilille saadaan kirjata yhden tai useamman asiakkaan lukuun hallittavia arvo-
osuuksia. Suomalaisen tai suomalaisen yhteison omistamat arvo-osuudet saadaan Kirjata vain omai-
suudenhoitotilille, jota hallitaan yhden asiakkaan lukuun. Mitd muualla tassa laissa sdédetdan tilin-
haltijan kelpoisuudesta maaréaté tilille Kirjatuista arvo-osuuksista, koskee myds omaisuudenhoitoti-
lin tilinhaltijaa.

Omaisuudenhoitotilin tilinhaltijana voi toimia arvopaperikeskus, keskuspankki tai tilinhoitaja. Ar-
vopaperikeskus voi hyvaksya tilinhaltijaksi myos luottolaitoksen tai sijoituspalveluyrityksen, jolla
on oikeus tarjota rahoitusvalineiden sailyttdmista sijoituspalveluna, arvo-osuusjarjestelmasta ja sel-
vitystoiminnasta annetun lain 2 luvun 13 8:ssd tarkoitetun ulkomaisen yhteisty6tahon taikka sellai-
sen muun ulkomaisen yhteison, joka on riittdvan julkisen valvonnan alainen ja jonka taloudelliset
toimintaedellytykset ja hallinto tayttavéat tehtdvén luotettavalle hoidolle asetettavat vaatimukset.

Omaisuudenhoitotilin tilinhaltijan asiakkaidensa arvo-osuuksista Suomessa pitamiin arvopaperiti-
leihin sovelletaan arvopaperitileista annettua lakia (750/2012). Jos omaisuudenhoitotilin tilinhaltija
tai tilinhaltijan toimeksiantaja pitdd muussa valtiossa rekisterid tai tilid arvo-osuuksiin kohdistuvista
oikeuksista, oikeudenhaltijan oikeuksiin sovelletaan kyseisen valtion lakia, jollei arvo-osuustilia
koskevista kirjauksista tai laista muuta johdu.
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16 8

Arvopaperikeskuksen, keskuspankin, tilinhoitajan ja selvitysosapuolen tai niiden asiakkaiden arvo-
osuudet voidaan kirjata arvopaperikeskuksen sdénndissa tarkemmin maaréatylla tavalla erityiselle
arvo-osuustilille (kaupintatili) arvo-osuusjérjestelmésté ja selvitystoiminnasta annetussa laissa tar-
koitetun selvitystoiminnan jarjestamiseksi. Arvopaperikeskus voi hyvaksya kaupintatilin tilinhalti-
jaksi my6s mainitun lain 2 luvun 13 §:ssé tarkoitetun ulkomaisen yhteistyotahon tai sellaisen muun
ulkomaisen yhteison, joka on riittavén julkisen valvonnan alainen ja jonka taloudelliset toiminta-
edellytykset ja hallinto tayttavat tehtdvan luotettavalle hoidolle asetettavat vaatimukset.

Tassa pykalassé tarkoitetulle kaupintatilille Kirjattuihin arvo-osuuksiin kohdistuvista panttioikeuk-
sista sdddetaadn arvo-osuusjarjestelmésté ja selvitystoiminnasta annetun lain 3 luvun 5 8:ssa.

16¢c 8§

Arvopaperikeskus voi tehda arvo-osuusjarjestelmésta ja selvitystoiminnasta annetussa laissa tarkoi-
tettuun selvitystoimintaan liittyvié kirjauksia siita riippumatta, minka tilinhoitajan hoidossa arvo-
osuustili on. Tilinhoitaja voi arvopaperikeskuksen sdéntdjen mukaisin ehdoin tehda selvitettdvéana
olevaan kauppaan liittyvén véliaikaisen kirjauksen toisen tilinhoitajan hoidossa olevalle arvo-
osuustilille.

Arvopaperikeskuksen velvollisuudesta pitéé tallenteita sdddetddn Euroopan parlamentin ja neuvos-
ton asetuksen (EU) No 909/2014 arvopaperitoimituksen parantamisesta Euroopan unionissa seké
arvopaperikeskuksista ja direktiivien 98/26/EY ja 2014/65/EU seké& asetuksen (EU) No 236/2012
muuttamisesta 29 artiklassa.

298

Jos liikkeeseenlaskija on maksanut arvo-osuuteen perustuvan suorituksen sille, jolla arvo-osuustilin
tai arvo-osuusjarjestelmasta ja selvitystoiminnasta annetun lain 4 luvun 3 8:n 1 momentissa tarkoi-
tetun luettelon tietojen mukaan oli erdpéivana tai osakeyhtiolain (624/2006) 3 luvun 14 ¢ 8:n 2 mo-
mentin taikka osuuskunnan tai sijoitusrahaston saantdjen mukaan maarattyna taismaytyspaivana
oikeus ottaa vastaan suoritus, mutta myéhemmin kay ilmi, ettei talla ollutkaan oikeutta ottaa vas-
taan suoritusta, suoritus on kuitenkin pateva, paitsi jos liikkeeseenlaskija tiesi tai h&nen piti tietda
maksun joutuvan vaaralle henkildlle.

Mitd 1 momentissa sdédetadn, sovelletaan vastaavasti uuden arvo-osuuden sekd merkintd- tai muun
sellaisen oikeuden antamiseen sille, jolla arvo-osuustilin tai, sen mukaan kuin siitd erikseen saade-
taan, arvo-osuusjarjestelmasta ja selvitystoiminnasta annetun lain 4 luvun 3 §:n 1 momentissa tar-
koitetun luettelon tietojen mukaan oli oikeus saada osuus tai oikeus.
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328

Arvopaperikeskuksen kirjausrahastosta suoritettavasta toissijaisesta vahingonkorvausvastuusta saa-
det&an arvo-osuusjarjestelmasté ja selvitystoiminnasta annetun lain 4 luvun 7, 8 ja 12—14 §:ssé.

Tuomioistuimen on viran puolesta ilmoitettava arvopaperikeskukselle sellaisesta vireille tulleesta
tilinhoitajan vahingonkorvausvelvollisuutta koskevasta riidasta, jonka seurauksena kirjausrahasto
VoI arvo-osuusjarjestelmasta ja selvitystoiminnasta annetun lain 4 luvun 7 8:n nojalla joutua toissi-
jaiseen vahingonkorvausvastuuseen.

348

Arvopaperikeskuksella on oikeus saada tilinhoitajalta jaljennokset niistd asiakirjoista ja selostukset
muista selvityksistd, joiden nojalla kirjaus on tehty arvo-osuustilille. Arvo-osuusjérjestelméasta ja
selvitystoiminnasta annetun lain 4 luvun 3 §:n 1 momentissa tarkoitettujen arvo-osuuksien osalta
arvo-osuuden liikkeeseenlaskijalla on vastaava oikeus saada tietoja arvo-osuuksien saannoista.

Tama laki tulee voimaan péivana kuuta 20 .

4.

Laki arvopaperitileistd annetun lain 2 §:n muuttamisesta

Eduskunnan paatoksen mukaisesti
muutetaan arvopaperitileistad annetun lain (750/2012) 2 8:n 1 momentin 2 kohta seuraavasti:

1 luku
Y leiset sadnnokset

28
Maaritelmat

Tassa laissa tarkoitetaan:

2) séilyttdjalla sitéd, joka harjoittaa sdilyttamistd sijoituspalvelulain 2 luvun 1 tai 2 §:n tai arvo-
osuusjarjestelmasta ja selvitystoiminnasta annetun lain ( / ) 2 luvun 1 §:ssé tarkoitettuna arvopape-
rikeskuksena taikka arvo-osuustileistd annetun lain (827/1991) 5 a §:ssé tarkoitettuna omaisuuden-
hoitotilin tilinhaltijana;
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Laki Finanssivalvonnasta annetun lain muuttamisesta

Eduskunnan paatoksen mukaisesti

kumotaan Finanssivalvonnasta annetun lain (878/2008) 4 8:n 2 momentin 7 kohta ja 32 b 8:n 5
momentin 4 kohta, sellaisina kuin ne ovat laissa 752/2012,

muutetaan 4 8:n 2 momentin 8 kohta ja 4 momentin 2 kohta, 6 §:n 17 kohta, 13 §:n 1 momentin 6
kohta, 28 8:n otsikko, 28 §8:n 2 momentti, 29 8:n 5 momentti, 32 a §:n 1 momentin johtolause ja 2
momentti, 32 b §:n 5 momentin 3 kohta, 32 ¢ §:n 1 momentin johtolause ja 1 kohta, 38 §:n 1 mo-
mentin 2 kohta, 40 8§:n 1 momentti, 41 8:n 6 momentti, 43 §, 44 a §, 50 §:n 2 momentti ja 71 8:n 4
momentti,

sellaisina kuin ne ovat 41 §:n 6 momentti ja 43 § laissa 611/2014, 4 8:n 2 momentin 8 kohta, 4 mo-
mentin 2 kohta, 28 8§:n otsikko, 28 §:n 2 momentti ja 32 b 8:n 5 momentin 3 kohta laissa 752/2012,
6 8:n 17 kohta, 29 §:n 5 momentti, 32 a §:n 1 momentin johtolause ja 2 momentti, 32 ¢ 8:n 1 mo-
mentin johtolause ja 1 kohta laissa 170/2014, 44 a 8 ja 50 8:n 2 momentti laissa 1242/2011 ja 71 8:n
4 momentti laissa 254/2013, seké

lisatdan uusi 20 a § ja 28 8:44n uusi 3 momentti seuraavasti:

1 luku
Y leiset sddannokset

48
Valvottavat

8) arvo-osuusjarjestelmasta ja selvitystoiminnasta annetussa laissa ( / ) tarkoitettua arvopaperi-
keskusta mukaan lukien sen perustama kirjausrahasto ja selvitysrahasto;

68

Muut maaritelméat

17) saannoilla valvottavan yhtidjarjestysta ja yhdistysjarjestysté seka osuuskuntamuotoisen luotto-
laitoksen, maksulaitoksen, saastdpankin, hypoteekkiyhdistyksen, eldkesaation, vakuutuskassan,
tyottomyyskassan, talletussuojarahaston, sijoittajien korvausrahaston, pérssin, arvopaperikeskuksen
ja sijoitusrahaston saantoja seka vaihtoehtorahastojen hoitajista annetussa laissa tarkoitettuja vaih-
toehtorahaston sédantdja samoin kuin muita saantojé, jotka Finanssivalvonta tai muu viranomainen
finanssimarkkinoita koskevien sadnndsten nojalla vahvistaa finanssimarkkinoilla toimivalle tai joita
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finanssimarkkinoilla toimivat muuten ovat finanssimarkkinoita koskevien saannosten nojalla vel-
volliset toiminnassaan noudattamaan;

2 luku
Hallinto

138§
Johtajalle kuuluvien paatosten kasittely johtokunnassa

Paatokset, jotka johtaja aikoo tehdd, on ennen niiden tekemisté saatettava tiedoksi johtokunnalle,
jos ne koskevat:

6) valvottavan johdon toiminnan rajoittamista; tai

3 luku
Valvontavaltuudet

20a8§
Oikeus saada tietoja esitutkinta- ja syyttajaviranomaiselta

Finanssivalvonnalla on oikeus salassapitosadnndsten estdmattd saada tietoja esitutkinta- ja syyttdja-
viranomaiselta arvo-osuusjarjestelmasté ja selvitystoiminnasta annetun lain 7 luvun 11 ja 12 §:ssé
séédettyjen rangaistussdénnosten esitutkinnasta ja oikeudenkéyntimenettelystd Euroopan parlamen-
tin ja neuvoston asetuksen (EU) N:o 909/2014 arvopaperitoimituksen parantamisesta Euroopan
unionissa seké arvopaperikeskuksista ja direktiivien 98/26/EY ja 2014/65/EU seké& asetuksen (EU)
N:0 236/2012 muuttamisesta, jaljempana EU:n arvopaperikeskusasetus, 61 artiklassa sdédettyjen
yhteistydvelvoitteiden tayttdmiseksi.

288
Johdon toiminnan rajoittaminen

Mité 1 momentissa sédadetdan, koskee vastaavasti vakuutusyhdistysta, eldkesaatiota ja vakuutuskas-
saa seka luottolaitoksen, sijoituspalveluyrityksen, vakuutusyhtion, vakuutusyhdistyksen, rahoitus- ja
vakuutusryhmittymaén, arvopaperikeskuksen ja porssin omistusyhteiséd. Mitd 1 momentissa séade-
t4&n toimitusjohtajasta ja tdman sijaisesta, koskee vastaavasti elakesaation asiamiesta ja taman si-
jaista.

Finanssivalvonta voi pysyvasti kieltdd henkil6d toimimasta arvopaperikeskuksen hallituksen jase-

nena tai varajasenend, toimitusjohtajana tai toimitusjohtajan sijaisena taikka muuna ylimpaan joh-

toon kuuluvana, jos tdma on toistuvasti ja vakavasti rikkonut tai laiminlyényt EU:n arvopaperikes-
kusasetuksen 63 artiklan 1 kohdassa tarkoitettuja sddnnoksia.

298§
Asiamiehen asettaminen
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Mita tassa pykalassa sdadetadn, koskee vastaavasti vakuutusyhdistysté, eldkesaatiota, vakuutuskas-
saa ja tyottomyyskassaa seka sijoitusrahastolain 11 §:n 2 momentissa tarkoitettuna séilytysyhteisona
toimivaa sivuliiketté ja vaihtoehtorahastojen hoitajista annetun lain 14 luvun 1 8:ssé tarkoitettuna
séilytysyhteisona toimivaa sivuliikettd ja saannellylla markkinalla tai monenkeskisessé kaupankayn-
tijarjestelméssa kaupankaynnin kohteena Suomessa olevan arvopaperin liikkeeseenlaskijaa.

32a8§
Omistusosuuden hankinnan kieltaminen

Finanssivalvonta voi saatuaan luottolaitostoiminnasta annetun lain 42 §:ss4, sijoituspalvelulain

7 luvun 14 §:ss§, sijoitusrahastolain 16 §:ssd, vaihtoehtorahastojen hoitajista annetun lain 7 luvun

9 §:ssé tai 14 luvun 9 8:ssd, rahoitus- ja vakuutusryhmittymien valvonnasta annetun lain 11 §:ss4,
maksulaitoslain 21 a §:ssd, kaupankaynnista rahoitusvalineilla annetun lain 2 luvun 10 8:ssd, EU:n
arvopaperikeskusasetuksessa tai vakuutusyhtitlain 4 luvun 5 8:ssé tarkoitetun ilmoituksen kielt&&
mainituissa lainkohdissa tarkoitetun omistusosuuden hankkimisen luottolaitoksesta, sijoituspalvelu-
yrityksestd, rahastoyhtiostd, vaihtoehtorahastojen hoitajasta, sdilytysyhteisosta, erityisesta saily-
tysyhteisostd, vakuutusyhtiosta seka niiden omistusyhteisoistd, rahoitus- ja vakuutusryhmittymén
omistusyhteisostd, sahkdrahayhteisostd, porssistd, porssin omistusyhteisostd, arvopaperikeskukses-
ta, arvopaperikeskuksen omistusyhteisdstd, jos osuuden omistus vaarantaisi hankinnan kohteena
olevan yrityksen tai yhteison terveiden ja huolellisten liiketapaperiaatteiden mukaisen toiminnan tai,
jos hankinnan kohteena on vakuutusyhtio, vakuutetut edut sill& perusteella, ettd on perusteltua aihet-
ta epailla:

Finanssivalvonta voi kieltdd 1 momentissa tarkoitetun hankinnan myags, jos se ei ole saanut 32 b 8:n
2 momentin mukaisen kasittelyajan kuluessa sanotussa momentissa tarkoitettuja lisatietoja taikka
luottolaitostoiminnasta annetun lain 42 §:n 6 momentissa, sijoituspalvelulain 7 luvun 14 8:n 6 mo-
mentissa, sijoitusrahastolain 16 §:n 6 momentissa, vaihtoehtorahastojen hoitajista annetun lain

7 luvun 9 8:n 5 momentissa, rahoitus- ja vakuutusryhmittymien valvonnasta annetun lain 11 8§:n

6 momentissa, maksulaitoslain 21 a §:n 6 momentissa tai vakuutusyhtiolain 4 luvun 5 §:n 6 momen-
tissa tarkoitettuja tietoja tai selvityksia. Finanssivalvonta voi niin ikaan kieltdd 1 momentissa tarkoi-
tetun hankinnan, jos se ei ole saanut kaupankaynnista rahoitusvalineilld annetun lain 2 luvun 10 §:n
5 momentissa taikka EU:n arvopaperikeskusasetuksessa tarkoitettuja selvityksia kahden kuukauden
kuluessa omistusosuuden hankintaa koskevan ilmoituksen vastaanottamisesta. Finanssivalvonta voi
lisaksi kieltdd hankinnan, jos se ei ole saanut 32 b §:n 1 momentissa tarkoitettuja vaadittavia selvi-
tyksid 60 arkipdivan kuluessa siit4, kun se lahetti ilmoitusvelvolliselle tiedon puuttuvista selvityk-
sistd.

32b8§
Omistusosuuden hankinnan kieltdmisessa noudatettava menettely

3) arvopaperikeskuksen ja arvopaperikeskuksen omistusyhteisén omistusosuuden hankintaa koske-
van ilmoituksen kasittelyyn EU:n arvopaperikeskusasetusta.
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32c8§
Osakkeisiin ja osuuksiin perustuvien oikeuksien rajoittaminen

Finanssivalvonta voi kieltda osakkeiden tai osuuksien omistajalta oikeuden aanivallan kayttoon
luottolaitoksessa, sijoituspalveluyrityksessd, rahastoyhtitssa, vaihtoehtorahastojen hoitajassa, séily-
tysyhteisdssa, erityisessa séilytysyhteisossd, rahoitus- ja vakuutusryhmittymén omistusyhteisossa,
séhkdrahayhteisdssd, vakuutusyhtiossa seka niiden omistusyhteisoissad, porssissa, porssin omis-
tusyhteisossa, arvopaperikeskuksessa ja arvopaperikeskuksen omistusyhteisgssa enintdén yhden
vuoden ajaksi kerrallaan, jos:

1) osakkeiden tai osuuksien hankinnasta ei ole tehty luottolaitostoiminnasta annetun lain 42 §:ssé,
sijoituspalvelulain 7 luvun 14 §:ss, sijoitusrahastolain 16 §:ss&, vaihtoehtorahastojen hoitajista an-
netun lain 7 luvun 9 §:ssd tai 14 luvun 9 8:ssd, rahoitus- ja vakuutusryhmittymien valvonnasta anne-
tun lain 11 §:ss&, maksulaitoslain 21 a §:ssd, kaupankéynnisté rahoitusvélineilld annetun lain 2 lu-
vun 10 8:ssd, EU:n arvopaperikeskusasetuksessa tai vakuutusyhtidlain 4 luvun 5 8:ssé tarkoitettua
ilmoitusta;

4 luku
Hallinnolliset seuraamukset

388
Rikemaksu

Finanssivalvonta maaraa rikemaksun sille, joka tahallaan tai huolimattomuudesta:

2) laiminlyd tai rikkoo arvopaperimarkkinalain 15 luvun 1 §:ssé, sijoituspalvelulain 15 luvun

1 8:ss4, kaupankaynnista rahoitusvalineilld annetun lain 10 luvun 1 §:ssd, arvo-osuusjarjestelmasta
ja selvitystoiminnasta annetun lain 7 luvun 5 8:ssd tai vaihtoehtorahastojen hoitajista annetun lain
22 luvun 1 §:ssé taikka sijoitusrahastolain 144 a §:ssd tarkoitettuja sddnnoksia;

40 §
Seuraamusmaksu

Seuraamusmaksu maarataan sille, joka tahallaan tai huolimattomuudesta laiminlyo tai rikkoo arvo-
paperimarkkinalain 15 luvun 2 §:ssd, sijoituspalvelulain 15 luvun 2 §:ssd, kaupankéynnista rahoi-
tusvélineilla annetun lain 10 luvun 2 8:ssd, arvopaperitileista annetun lain 15 §:ss4, arvo-
osuusjarjestelmasta ja selvitystoiminnasta annetun lain 7 luvun 6 §:ssd, maksulaitoslain 48 a 8:ss4,
vaihtoehtorahastojen hoitajista annetun lain 22 luvun 2 §:ss, sijoitusrahastolain 144 b 8:ssd tai luot-
tolaitostoiminnasta annetun lain 20 luvun 1 §:ssd tarkoitettuja sdannoksié tai paatoksia.

418
Seuraamusmaksun maaraaminen

Sen estaméttd, mitd 3 momentissa saddetéén, jos seuraamusmaksu koskee luottolaitostoiminnasta
annetun lain 20 luvun 1 8:n 2 ja 4 momentissa, sijoituspalvelulain 15 luvun 2 8:n 2 ja 5 momentissa
tai arvo-osuusjarjestelmasta ja selvitystoiminnasta annetun lain 7 luvun 6 8:n 2 momentissa tarkoi-
tetun saannoksen rikkomista tai laiminlyontid, oikeushenkilolle maarattavé seuraamusmaksu saa
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olla enintdan 10 prosenttia oikeushenkilon tekoa tai laiminlyontia edeltdvan vuoden liikevaihdosta.
Jos oikeushenkil® on osa konsernia, liikevaihdolla tarkoitetaan konsernin ylimman emoyrityksen
konsernitilinpaatoksen mukaista liikevaihtoa. Sen estamaétta, mitd 4 momentissa saddetéan, luonnol-
liselle henkil6lle maarattava seuraamusmaksu saa olla edellé tdssé momentissa tarkoitettujen saan-
nosten rikkomisesta tai laiminlyonnista enintddn viisi miljoonaa euroa. Edella td4ss& momentissa
séédetyn estamaéttd, seuraamusmaksu saa kuitenkin olla enintdén kaksi kertaa suurempi kuin teolla
tai laiminlyonnilld saatu hy6ty, jos se on madritettavissa.

43 §
Rikemaksun, julkisen varoituksen ja seuraamusmaksun julkistaminen

Finanssivalvonnan on julkistettava rikemaksu, julkinen varoitus ja seuraamusmaksu sekd markkina-
oikeuden maard&dma seuraamusmaksu. Julkistamisesta on kaytava ilmi, onko seuraamuksen anta-
mista tai maaraadmista koskeva péaatos lainvoimainen. Jos muutoksenhakuviranomainen kumoaa
paatoksen, Finanssivalvonnan on julkistettava tieto muutoksenhakuviranomaisen péatoksesté vas-
taavalla tavalla kuin seuraamuksen antaminen tai maaradminen on julkistettu. Seuraamusta koske-
vat tiedot on pidettava Finanssivalvonnan internetsivuilla viiden vuoden ajan.

Jos seuraamuksen kohteena olevan luonnollisen henkiltn tai oikeushenkildn henkildllisyyden jul-
kistaminen olisi kohtuutonta, tai jos seuraamuksen julkistaminen vaarantaisi finanssimarkkinoiden
vakauden tai meneill&&n olevan viranomaistutkinnan, Finanssivalvonta voi:

1) lykéaté seuraamusta koskevan paatoksen julkistamista, kunnes perusteita olla julkistamatta paatos-
t4 ei endd ole; tai

2) julkistaa seuraamusta koskevan p&atoksen ilman seuraamuksen kohteena olevan henkilon nimeg;
tai

3) jattad seuraamusta koskevan paatoksen julkistamatta, mikali 1 ja 2 kohdassa tarkoitetut vaihtoeh-
dot eivét ole riittdvid varmistamaan sitd, ettd finanssimarkkinoiden vakaus ei vaarannu taikka sita,
ettd paatoksen julkistaminen ei olisi kohtuutonta teon tai laiminlyonnin vahaisyyden johdosta.

Jos Finanssivalvonta julkistaa seuraamusta koskevan péaatoksen ilman seuraamuksen kohteena ole-
van henkildn nimed, Finanssivalvonta voi samalla paattaa lykata henkildllisyytta koskevien tietojen
julkistamista kohtuullisen ajan, jos se arvioi, ettd anonyymin julkistamisen perusteet lakkaavat tuos-
sa ajassa.

Mitd edelld tassé pykalassé sdadetddn rikemaksun, julkisen varoituksen ja seuraamusmaksun julkis-
tamisesta, sovelletaan vastaavasti lain 26—29, 33 ja 33a §:ssd tarkoitettujen paatoksien julkistami-
seen.

443§
Seuraamuksista ilmoittaminen Euroopan valvontaviranomaisille

Finanssivalvonnan on finanssimarkkinoita koskevissa Euroopan unionin sdéddoksissé tarkoitetuissa
tapauksissa toimitettava asianomaiselle Euroopan valvontaviranomaiselle:

1) tieto tassa luvussa tarkoitetusta julkistetusta seuraamuksesta samanaikaisesti, kun seuraamus jul-
kistetaan seka tieto mahdollisesta muutoksenhausta ja sen lopputuloksesta;

2) tieto tassé luvussa tarkoitetusta ei julkistetusta seuraamuksesta samanaikaisesti, kun seuraamus
annetaan tai maarataan seka tieto mahdollisesta muutoksenhausta ja sen lopputuloksesta;
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3) vuosittain yhdistelméatiedot kunakin vuonna maaréatyista tdman luvun mukaisista seuraamuksista:
4) tieto finanssimarkkinoita koskevien sadnndsten rikkomisesta annetuista rikosoikeudellisista seu-

raamuksista seka tieto mahdollisesta muutoksenhausta ja sen lopputuloksesta;

5) vuosittain anonyymit yhdistelmatiedot kunakin vuonna finanssimarkkinoita koskevia rikosoikeu-
dellisia rangaistussdannoksié koskevista esitutkinnoista ja rikosseuraamuksista.

Mit& 1 momentin 1—3 kohdassa sd&detdén seuraamuksesta, sovelletaan myos seuraamukseen rin-
nastettavaan toimenpiteeseen.

50 8
Yleinen yhteistydvelvoite ja toiminta arvopaperimarkkinavalvonnan yhteysviranomaisena

Finanssivalvonta toimii EU:n arvopaperikeskusasetuksen 11 artiklan 1 kohdan toisessa alakohdassa
tarkoitettuna yhteysviranomaisena. Finanssivalvonta tekee mainitun asetuksen mukaiset ilmoitukset
Euroopan jarjestelmariskikomitealle, Euroopan arvopaperimarkkinaviranomaiselle, Euroopan
pankkiviranomaiselle ja ulkomaisille ETA-valvontaviranomaisille, jollei muualla laissa toisin saa-
deta.

8 luku
Erindiset saannokset

718
Oikeus ja velvollisuus luovuttaa tietoja

Finanssivalvonnalla on oikeus ilmoittaa valvottaville ja ulkomaisille ETA-sivuliikkeille, jos samalla
velallisella havaitaan olevan niiltd huomattavia sitoumuksia tai velvoitteita taikka jos on syyta epéil-
14 jonkin niiden asiakkaan toiminnan aiheuttavan niille vahinkoa. Lisaksi Finanssivalvonnalla on
oikeus antaa valvottavia ja ulkomaisia valvottavia koskevia tietoja kaupankaynnista rahoitusvéli-
neilld annetussa laissa tarkoitetulle porssille ja monenkeskisen kaupankéynnin jarjestajalle Suomes-
sa seké arvo-osuusjarjestelmasta ja selvitystoiminnasta annetussa laissa tarkoitetulle arvopaperikes-
kukselle ja keskusvastapuolelle sekd muuta finanssimarkkinoilla toimivaa ja muita henkildita kos-
kevia tietoja porssille, jos tietojen antaminen on valttdmatonta niille sdadetyn valvontatehtévén tai
niiden harjoittaman selvitystoiminnan luotettavuuden turvaamiseksi.

Laki erdista arvopaperi- ja valuuttakaupan seka selvitysjarjestelman ehdoista annetun lain
muuttamisesta

Eduskunnan p&atoksen mukaisesti

muutetaan erdisté arvopaperi- ja valuuttakaupan seké selvitysjarjestelman ehdoista annetun lain
(1084/1999) 2 §8:n 1 momentin 1 kohta ja 6 momentti, 11 §8:n 3 momentti seké 13 §:n 2 momentti,
sellaisina kuin niistd ovat 2 8:n 1 momentin 1 kohta laissa (829/2014) ja 2 8:n 6 momentti seka
11 8:n 3 momentti laissa 768/2012, seka
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lisataan 13 8:84an, sellaisena kuin se on osaksi laissa 887/2010, uusi 3 momentti seuraavasti:

2 8. Maaritelmia.
Selvitysjarjestelmalld tarkoitetaan tdssa laissa saantdihin perustuvaa jarjestelméaa:

1) jota keskuspankki, luottolaitostoiminnasta annetun lain (610/2014) 1 luvun 7 8:n 1 momentissa
tarkoitettu luottolaitos, arvo-osuusjérjestelmasté ja selvitystoiminnasta annetun lain ( /2014)

1 luvun 3 8:n 5 kohdassa tarkoitettu arvopaperikeskus tai 7 kohdassa tarkoitettu keskusvastapuoli

taikka edelld mainittuja vastaava ulkomainen yhteiso yll&pitaa yksin tai yhdessa muiden tassa koh-
dassa tarkoitettujen yhteisojen kanssa; tai

Selvitystililla tarkoitetaan selvitysjéarjestelman osapuolen selvitysjérjestelmén toimintaan osallistu-
van yhteison lukuun pitdméaéa arvo-osuustileista annetun lain (827/1991) 16 8:ssa tarkoitettua kau-
pintatilid ja arvo-osuusjarjestelmésta ja selvitystoiminnasta annetun lain 3 luvun 3 8:n 2 momentissa
tarkoitettua rahavarojen tilia.

11 8. Luottojérjestelyn ja selvitystilin kayttd maksukyvyttdmyysmenettelyn alkamisen jalkeen.

Arvo-osuustileistd annetun lain 16 8:ssd tarkoitetuille kaupintatileille kirjattuihin arvo-osuuksiin
kohdistuvista panttioikeuksista sdédetdén arvo-osuusjérjestelmésté ja selvitystoiminnasta annetun
lain 3 luvun 5 §:ssé.

13 8. Selvitysjarjestelméan saannot.

Selvitysjérjestelman yllapitdjan on ilmoitettava selvitysjarjestelmén sd&nnot ja niiden muutokset
valtiovarainministeridlle ennen selvitysjarjestelmén toiminnan aloittamista tai sdantémuutoksen
voimaantuloa. llmoitusvelvollisuus ei kuitenkaan koske keskuspankkia.

Arvopaperikeskusten yll&pitdmistéd arvopaperien selvitysjarjestelmista saddetaan lisaksi arvopaperi-

toimituksen parantamisesta Euroopan unionissa ja arvopaperikeskuksista sekd direktiivin 98/26/EY
muuttamisesta annetussa Euroopan parlamentin ja neuvoston asetuksessa (EU) N:o0 909/2014.

Tama laki tulee voimaan péivanad kuuta 20 .
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7.
Laki sijoituspalvelulain muuttamisesta

Eduskunnan paatoksen mukaisesti

muutetaan sijoituspalvelulain (747/2012) 1 luvun 2 §:n 2 momentin 2 kohta, 2 luvun 2 §:n 3 mo-
mentti, 18 8:n 1 momentin 1 kohdan e alakohta, 3 luvun 7 8:n 1 momentti ja 9 luvun 4 §:n 4 mo-
mentti;

sellaisena kuin 18 8:n 1 momentin 1 kohdan e alakohta on laissa 166/2014seké&

lisataan 3 luvun 7 8:4an uusi 2 momentti, 10 lukuun uusi 3 a § ja 15 luvun 2 §:n 2 momenttiin uusi
5 a kohta seuraavasti:

1 luku
Y leiset sddannokset

28
Poikkeukset lain soveltamisalasta

2) arvo-osuusjarjestelmasta ja selvitystoiminnasta annetun lain ( / ) 1 luvun 3 §:n 5 kohdassa tar-
koitettua arvopaperikeskusta ja 6 kohdassa tarkoitettua ulkomaista arvopaperikeskusta lukuun otta-
matta 9 ja 10 lukua;

2 luku
Oikeus tarjota sijoituspalvelua

28
Sijoituspalvelun tarjoaminen muun luvan nojalla

Arvo-osuusjérjestelmasté ja selvitystoiminnasta annetun lain 3 luvussa séadetddn oikeudesta toimia
sanotussa laissa tarkoitettuna tilinhoitajana.

188
Ammattimainen ja ei-ammattimainen asiakas
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Tassa laissa ammattimaisella asiakkaalla tarkoitetaan:

e) arvo-osuusjarjestelmasté ja selvitystoiminnasta annetussa laissa tarkoitettua arvopaperikeskusta
ja keskusvastapuolta;

3 luku
Sijoituspalveluyrityksen toimiluvan mydntaminen ja peruuttaminen seka merkittéavien omis-
tajien luotettavuus

7§

Sijoituspalvelurekisteri

Finanssivalvonta pitaa sijoituspalveluyrityksisté julkista rekisterid, johon merkitaén tiedot niista
palveluista, joiden tarjoamiseen sijoituspalveluyritykselld on toimilupa. Rekisteriin voidaan merkité
sijoituspalveluyritysten lisaksi sellaiset sijoituspalveluyritykset, jotka ovat lopettaneet toimintansa
omasta tai viranomaisen toimesta taikka joiden on todettu olennaisesti laiminlydneen lakiséateisia
velvoitteitaan.

Finanssivalvonta voi merkitd 1 momentissa tarkoitettuun rekisteriin myds muun kuin téssa laissa
tarkoitetun sijoituspalveluyrityksen tai arvo-osuusjarjestelmasta ja selvitystoiminnasta annetun lain
1 luvun 3 8:n 5 kohdassa tarkoitetun arvopaperikeskuksen, 6 kohdassa tarkoitetun ulkomaisen arvo-
paperikeskuksen ja 13 kohdassa tarkoitetun hallintarekisteréinnin hoitajan, jos tdima on olennaisesti
rikkonut lakia.

9 luku
Asiakasvarojen sdilyttaminen ja muu kasittely

48
Asiakkaan rahoitusvalineiden panttaaminen tai luovuttaminen

Sijoituspalveluyritys saa 1 ja 2 momentin estdmatta luovuttaa asiakkaalleen kuuluvan rahoitusvali-
neen pantiksi arvo-osuusjérjestelmésté ja selvitystoiminnasta annetussa laissa tarkoitetulle arvopa-
perikeskukselle, keskusvastapuolelle tai selvitysosapuolelle rahoitusvélinettd koskevasta kaupasta

johtuvan asiakkaan velvoitteen tayttdmisen vakuudeksi.

10 luku
Menettelytavat asiakassuhteessa

3a8§
Sopimus arvopaperien moniportaisesta hallinnasta
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Sijoituspalveluyrityksen on tehtavé kirjallinen sopimus toisen sijoituspalveluyrityksen tai sitd vas-
taavan ulkomaisen yhteison kanssa arvopaperien moniportaisesta hallinnasta. Toisella sijoituspalve-
luyrityksell& tarkoitetaan tassa pykalassa sitd, joka sijoituspalveluyrityksen kanssa tekemansa kirjal-
lisen sopimuksen nojalla séilyttaa arvopapereita séilytysketjussa oman asiakkaansa lukuun.

Sopimuksessa on sovittava, etta toinen sijoituspalveluyritys tai sitd vastaava ulkomainen yhteis6
toimittaa sijoituspalveluyritykselle:

1) tiedot séilytettavien arvopaperien lopullisista omistajista;

2)tiedot arvopapereille maksetuista tuotoista;

3) tiedot arvopaperikaupoista;

4) muut sijoituspalveluyrityksen lakisdateisten tehtdvien hoitamiseksi tarvitsemat tiedot.

Sijoituspalveluyrityksen on toimittava huolellisesti toisen sijoituspalveluyrityksen tai sitd vastaavan
ulkomaisen yhteisén valinnassa.

Sijoituspalveluyrityksen on toimitettava liikkeeseenlaskijalle ja viranomaiselle sen pyynnosta tieto
arvopaperien moniportaisessa hallinnassa sailytettyjen arvopaperien:

1) lopullisen omistajan nimesté;

2) kotivaltiosta;

3) arvopaperien maarésté;

4) arvopaperikaupoista.

Sijoituspalveluyritys saa perié liikkeeseenlaskijalta tietojen kerd&dmisesté aiheutuneet kohtuulliset
kulut. Jos tietojen kerddminen perustuu viranomaisen lakisaateisen tehtavan hoitamiseen tai pyyn-

toon, sijoituspalveluyritys ei saa veloittaa tiedon toimittamisesta aiheutuneita kustannuksia.

Sijoituspalveluyrityksen on toimitettava 1 momentissa tarkoitettu sopimus etukateen Finanssival-
vonnalle tiedoksi.

Finanssivalvonta voi antaa tarkemmat mééaraykset arvopaperien moniportaisesta hallinnasta toimi-
tettavista tiedoista.

15 luku
Hallinnolliset seuraamukset

28
Seuraamusmaksu

Finanssivalvonnasta annetun lain 40 §:ssa tarkoitettuja sdédnnoksia ja padtoksia, joiden laiminlyon-
nista tai rikkomisesta maarataan seuraamusmaksu, ovat:
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54a) 10 luvun 3 a 8:n 1 ja 2 momentin s&annokset sijoituspalveluyrityksen velvollisuudesta tehda
sopimus arvopaperien moniportaisesta hallinnasta ja tietojen toimittamisesta seka 4 momentissa
tarkoitetusta velvollisuudesta ilmoittaa viranomaiselle pyynndosta tiedot arvopaperin lopullisesta
omistajasta ja tdiman kotivaltiosta, arvopaperien méarasta ja arvopaperikaupoista;

Tama laki tulee voimaan péivana kuuta 20 .

Sijoituspalveluyrityksen on muutettava voimassa olevat arvopaperien moniportaista hallintaa kos-
kevat sopimukset vastaamaan 10 luvun 3 a §:ssé tarkoitettuja sopimusehtoja yhden vuoden kuluessa
taméan lainsdadannon voimaantulosta.

8.
Laki sijoitusrahastolain muuttamisesta

Eduskunnan paatoksen mukaisesti
muutetaan sijoitusrahastolain (48/1999) 57 b §, 63 8:n 1 momentti, 64 §8:n 2 momentti, 65 §:n
1 momentin 3 kohta ja 81 §:n 1 momentti sellaisina kuin ne ovat laissa 765/2012 seuraavasti:

9 a luku
Rahasto-osuuden hoitajan hallinnoimat rahasto-osuudet

57b§

Rahasto-osuuden hoitajana voi toimia sellainen rahastoyhtio, luottolaitostoiminnasta annetussa lais-
sa tarkoitettu luottolaitos tai sijoituspalvelulaissa tarkoitettu sijoituspalveluyritys, jolla on oikeus
tarjota sijoituspalvelulain 1 luvun 11 8:n 9 kohdassa tarkoitettua rahoitusvélineiden séilyttamisté,
sekd toisessa ETA-valtiossa vastaavan toimiluvan saanut yhteisd. Rahasto-osuuden hoitajana voi
toimia my0s arvo-osuusjarjestelmasta ja selvitystoiminnasta annetun lain ( / ) 1 luvun 3 8:n 5 koh-
dassa tarkoitettu arvopaperikeskus sekéd 6 kohdassa tarkoitettu arvopaperikeskus, joka on saanut
Euroopan parlamentin ja neuvoston asetuksen (EU) No 909/2014 arvopaperitoimituksen parantami-
sesta Euroopan unionissa seké arvopaperikeskuksista ja direktiivien 98/26/EY ja 2014/65/EU seka
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asetuksen (EU) No 236/2012 muuttamisesta mukaisen toimiluvan hoitaa arvopaperikeskuksen teh-
tavid ETA-valtiossa tai kolmannessa maassa.

10 luku
Arvo-osuusjarjestelméaan kuuluvat rahasto-osuudet

63 8

Arvo-osuusjérjestelméan kuuluvista rahasto-osuuksista ja niiden omistajista pidetdan automaattisen
tietojenkaésittelyn avulla rahasto-osuudenomistajaluetteloa siten kuin siitd saddetaan arvo-
osuusjarjestelmasta ja selvitystoiminnasta annetun lain 4 luvun 3 §:ssé. Rahasto-osuuden Kirjaami-
seen arvo-osuustilille ja rahasto-osuudenomistajaluetteloon sovelletaan, mita tdmén lain 53 8:n 2
momentissa sdadetaan.

Arvo-osuusjérjestelméén kuuluvan rahasto-osuuden saajalla ei ole oikeutta kayttaa rahasto-
osuudenomistajalle sijoitusrahastossa kuuluvia oikeuksia ennen kuin hanet on merkitty rahasto-
osuudenomistajaluetteloon, ellei 62 §:n 2 momentista tai arvo-osuusjarjestelméasté ja selvitystoimin-
nasta annetun lain 4 luvun 5 8:std muuta johdu.

658

Sijoitusrahaston séantdihin on otettava maarays, jonka mukaan ilmoittautumispéivan jalkeen oikeus
saada sijoitusrahastosta jaettavia tuottoja on vain sill&:

3) jos rahasto-osuus on hallintarekisteroity, jonka arvo-osuustilille rahasto-osuus on tdsmaytyspéi-
vana kirjattu ja jonka rahasto-osuuden hoitaja on tdsmaytyspaivané arvo-osuusjarjestelmasta ja sel-
vitystoiminnasta annetun lain 4 luvun 5 8:n nojalla merkitty rahasto-osuudenomistajaluetteloon ra-
hasto-osuuden hoitajaksi.

11 luku
Sijoitusrahastodirektiivissa tarkoitetun sijoitusrahaston varojen sijoittaminen

818

Tehokkaan omaisuudenhoidon edistamiseksi rahastoyhtio saa tehda sijoitusrahaston varoihin kuu-
luvista arvopapereista ja rahamarkkinavalineista lainaus- ja takaisinostosopimuksia, jos ne selvite-
taan arvo-osuusjarjestelmasta ja selvitystoiminnasta annetussa laissa tarkoitetussa arvopaperikes-
kuksessa tai ulkomaisessa arvopaperikeskuksessa taikka, jos selvitys tapahtuu muualla, jos niiden
vastapuolena on sijoituspalvelulaissa tarkoitettu sijoituspalveluyritys tai muu sijoituspalvelun tar-
joaja ja niiden ehdot ovat markkinoille tavanomaiset ja yleisesti tunnetut.
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Tama laki tulee voimaan pdivana kuuta 20 .

9.

Laki rahanpesun ja terrorismin rahoittamisen estamisesté ja selvittamisesta annetun lain
2 §:n muuttamisesta

Eduskunnan paatoksen mukaisesti
muutetaan rahanpesun ja terrorismin rahoittamisen estamisesta ja selvittdmisestd annetun lain
(503/2008) 2 8:n 1 momentin 8 kohta seuraavasti:

1 luku
Y leiset sddannokset

28
Lain soveltamisala

Taté lakia sovelletaan:

8) arvo-osuusjarjestelmasta ja selvitystoiminnasta annetussa laissa ( / ) tarkoitettuun arvopaperi-
keskukseen, tilinhoitajaan ja tilinhoitajan oikeudet saaneen ulkomaisen yhteison Suomessa sijaitse-
vaan toimipisteeseen;

10.
Laki rahoitusvakuuslain 3 §8:n muuttamisesta

Eduskunnan paatoksen mukaisesti
muutetaan rahoitusvakuuslain (11/2004) 3 §:n 2 momentin 4 kohta, sellaisena kuin se on laissa
(828/2014) seuraavasti:

4) arvo-osuusjarjestelmastd ja selvitystoiminnasta annetun lain (.../2014) 1 luvun 3 8:n 5 kohdassa
tarkoitettua arvopaperikeskusta, 7 kohdassa tarkoitettua keskusvastapuolta ja 8 kohdassa tarkoitet-
tua selvitysosapuolta;
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Tama laki tulee voimaan paivand kuuta 20 .

11.
Laki osuuskuntalain muuttamisesta

Eduskunnan paatoksen mukaisesti

kumotaan osuuskuntalain (421/2013) 15 luku

muutetaan 4 luvun 2 8:n 1 momentti, 14 §, 16 §, 5 luvun 7 §:n 2 ja 3 momentti, 8 8:n 2 momentti,
19 8:n 3 momentin 1 kohta, 20 8:n 1 ja 4 momentti, 21 §:n 1 momentin johdantokappale, 20 luvun
10 §:n 4 momentti, 14 §:n 1 momentti, 21 luvun 10 8:n 4 momentti, 14 §:n 1 momentti. 23 luvun
3 8:n 2 momentti sek& 27 luvun 2 §:n 1 momentin 1 kohta

lisatdan 4 luvun 8 §:4an uusi 4 momentti, uusi 13 a—13 ¢ § ja niiden edelle uusi véliotsikko,

14 §:48n uusi 4—6 momentti ja 16 8:44n uusi 4 momentti sekd 5 lukuun uusi 7 a 8§ seuraavasti:

4 luku
Osuudet, osuuspaaoma, osakkeet ja osakepadoma

Yleiset saannokset

28
Osuus- ja osakeoikeuksien kayttaminen

Osuuden tai osakkeen saajalla ei ole oikeutta kdyttada osuuden tai osakkeen omistajalle osuuskun-
nassa kuuluvia oikeuksia ennen kuin hanet on merkitty jasen- ja omistajaluetteloon jaseneksi taikka
osuuden tai osakkeen uudeksi omistajaksi tai han on ilmoittanut saantonsa osuuskunnalle ja esitté-
nyt siita luotettavan selvityksen. Tama ei kuitenkaan koske sellaista osuuteen tai osakkeeseen perus-
tuvaa oikeutta, jota kaytetddn esittamalla tai luovuttamalla osuuskirja, osakekirja, lippu tai muu
osuuskunnan antama erityinen todistus. Osuus- ja osakeoikeuksien kdyttamisesta arvo-
osuusjarjestelmaédn kuuluvassa osuuskunnan saddetdadn 13 c 8:ssa.

88
Osuuskirjan ja osakekirjan antaminen

Jos osuuteen tai osakkeeseen kohdistuu panttioikeus, ulosmittaus tai turvaamistoimenpide, osuus-
tai osakekirjan hallinta luovutetaan pantinhaltijalle tai asianomaiselle ulosottoviranomaiselle.

13a8§
Osuuksien ja osakkeiden kuuluminen arvo-osuusjarjestelmaan

Osuuskunnan osuuksien ja osakkeiden kuulumisesta arvo-osuusjérjestelmasté ja selvitystoiminnasta
annetussa laissa (/) tarkoitettuun arvo-osuusjarjestelmaan tai ulkomaiseen arvo-osuusjérjestelméaan
méaé&ratadn osuuskunnan séédnndissd. Osuuskunnan kokouksen p&éatoksessé sdéntdjen muuttamisesta
on madréattava aika, jonka kuluessa osuudet tai osakkeet liitetddn arvo-osuusjérjestelméaan (ilmoit-
tautumisaika) tai poistetaan arvo-osuusjarjestelmastd, tai valtuutettava hallitus paattamaan siita.
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Liittamista tai poistamista ja niiden ajankohtaa koskeva p&&tos on ilmoitettava rekisteroitavéksi
viivytyksetta.

Osuuden ja osakkeen omistajien oikeuksien Kirjaamiseen arvo-osuusjarjestelmaan sovelletaan arvo-
osuusjarjestelmasta ja selvitystoiminnasta annetun lain 6 luvun 3—b5 8:44 ja osuuksien tai osakkei-
den poistamiseen arvo-osuusjarjestelmasta mainitun lain 6 luvun 7 §:aa.

Jollei arvo-osuusjarjestelmésta ja selvitystoiminnasta annetun lain 6 luvun 3 §:ssé tarkoitettua kir-
jaamista ole vaadittu kymmenen vuoden kuluessa ilmoittautumisajan paattymispaivéasta, osuuskun-
nan kokous voi paattaa, ettd oikeus arvo-osuusjarjestelmaan kuuluvaan osuuteen tai osakkeeseen ja
siihen perustuvat oikeudet on menetetty. Menetettyyn osuuteen, lisdosuuteen tai osakkeeseen sovel-
letaan osuuskunnan hallussa olevia omia osuuksia tai osakkeita koskevia sdannoksia.

Mité tassé laissa saadetaan osuuskunnan osuuksien ja osakkeiden kuulumisesta arvo-
osuusjarjestelmaan, sovelletaan myds kun osuuskunnan osuudet ja osakkeet on liitetty ulkomaiseen
arvo-osuusjarjestelmaan. Jos osuuskunnan osuudet ja osakkeet on liitetty ulkomaiseen arvo-
osuusjarjestelmaan, tarkoitetaan tassa laissa mainitulla arvo-osuustililla arvopaperitoimituksen pa-
rantamisesta Euroopan unionissa seka arvopaperikeskuksista ja direktiivien 98/26/EY ja
2014/65/EU seka asetuksen (EU) N:o 236/2012 muuttamisesta annetun Euroopan parlamentin ja
neuvoston asetuksen (EU) N:o 909/2014liitteen A jakson 2 kohdan mukaista tilia.

13b §
Paatoksesta ilmoittaminen

Osuuskunnan on ilmoitettava arvo-osuusjarjestelmaan liittdmisté koskevasta paatoksesta osuuden ja
osakkeen omistajille viimeistdan kolme kuukautta ennen 13 a §8:n 1 momentissa tarkoitetun ilmoit-
tautumisajan paattymista. Talléin on myds annettava ohjeet siitd, kuinka osuuden tai osakkeen
omistajan tai sen, jonka hallussa osuus- tai osakekirja on, on meneteltdva saadakseen oikeuden
osuuteen tai osakkeeseen kirjatuksi arvo-osuustilille, seké siitd, miten osuuteen tai osakkeeseen
kohdistuvat muut oikeudet voi kirjata.

IImoitus on toimitettava siten kuin kutsu osuuskunnan kokoukseen toimitetaan. Ilmoitus on sen li-
séksi, mit4 sadnnoissa osuuskunnan kokouskutsusta maarataan, lahetettava kirjallisena jokaiselle
osuuden ja osakkeen omistajalle, jonka nimi ja osoite ovat osuuskunnan tiedossa, ja julkaistava vi-
rallisessa lehdessa. lImoitus ohjeineen on lahetettdva myods arvopaperikeskukselle ja arvopaperikes-
kuksen osapuolille.

Arvopaperikeskuksen s&&nngissa voi antaa tarkempia méérayksia 1 ja 2 momentin mukaisesta me-
nettelysta.

Osuuskunnan on viimeistddn kolme kuukautta ennen osuuksien ja osakkeiden poistamista arvo-
osuusjarjestelmasta ilmoitettava paatoksestd osuuden tai osakkeen omistajille. limoittamiseen sovel-
letaan, mitd 2 ja 3 momentissa saadetaan.

Osuuskunnan on viimeistaan kolme kuukautta ennen osuuksien ja osakkeiden siirtdmistd arvo-
osuusjarjestelmasta toiseen ilmoitettava siirrosta osuuden ja osakkeen omistajille. Talldin on annet-
tava tiedot siirron vaikutuksista osuuden ja osakkeen omistajan asemaan ja ohjeet osakkeiden tai
osuuksien sdilytyksen jarjestamisestd uudessa arvo-osuusjérjestelméssa. limoittamiseen sovelletaan,
mit4 2 ja 3 momentissa saadetaan.
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13c§
Osuus- ja osakeoikeudet arvo-osuusjarjestelmassa

Arvo-osuusjarjestelméén kuuluvan osuuden saajalla ei ole oikeutta k&yttd4 osuuden tai osakkeen
omistajalle osuuskunnassa kuuluvia oikeuksia, ennen kuin hanet on merkitty 14 §:n 2 momentissa
tarkoitettuun jasen- ja omistajaluetteloon. Hallintarekisterdidyn osuuden tuottamien oikeuksien
kayttdmisesta saddetaan arvo-osuusjarjestelmasta ja selvitystoiminnasta annetun lain 4 luvun 4 8:n
3 momentissa.

Arvo-osuusjérjestelméén kuuluvaan osuuteen tai osakkeeseen perustuva oikeus saada suoritus
osuuskunnasta varoja jaettaessa, oikeus saada uusia osuuksia tai osakkeita niitd annettaessa tai muu
vastaava oikeus on silld, jolle osuus tai osake kuuluu varojenjakoa tai osuuksien tai osakkeiden an-
tamista koskevassa tai muussa paatoksessa maarattyna tasmaytyspaivana. Myds osuuden tai osak-
keen lunastamista koskevassa paatoksessa voi méérata tasmaytyspaivastd. Jollei osuuden tai osak-
keen antamista koskevassa paatoksessa maaraté toisin, maksullisessa osuuden, lisdosuuden tai
osakkeen antamisessa oikeus merkita osuuksia tai osakkeita kirjataan oikeuden alkaessa asianomai-
selle arvo-osuustilille ja maksuttomassa osuuden tai osakkeen antamisessa annettava osuus tai osake
kirjataan suoraan asianomaiselle arvo-osuustilille.

Arvo-osuusjérjestelméén kuuluvaan osuuteen tai osakkeeseen perustuvasta oikeudesta osallistua
osuuskunnan kokoukseen sdédetdan 5 luvun 7 a §:ssé.

14 §
Jasen- ja omistajaluettelo

Jos osuuskunnan osuuksia ja osakkeita ei ole liitetty arvo-osuusjarjestelmaan, hallituksen on pidet-
tava osuuskunnan jasenistd aakkosellista luetteloa (jasenluettelo). Jos myds muut kuin jasenet omis-
tavat osuuksia ja osakkeita, tallaiset omistajat on merkittavé luetteloon (jasen- ja omistajaluettelo).
Luetteloon merkitaan jasenen ja muun osuuden ja osakkeen omistajan nimi, osoite ja jasenyyden
alkamispéiva seka hanen osuuksiensa ja osakkeiden lukumaard osuus- ja osakelajeittain. Luettelosta
on ilmettava myos mahdolliset muut erot osuuksien ja osakkeiden tuottamissa oikeuksissa ja velvol-
lisuuksissa. Jos osuudesta tai osakkeesta ei ole annettu osuuskirjaa tai osakekirjaa, luetteloon on
liséksi merkittavé osuuskunnalle ilmoitettu osuutta tai osaketta rasittava pantti- tai muu oikeus.

Edelld 1 momentista poiketen hallituksen on pidettdva arvo-osuusjarjestelméaéan liitetyistd osuuksista
ja osakkeista seka niiden omistajista arvo-osuustilikirjauksiin perustuvaa ajantasaista jasen- ja omis-
tajaluetteloa, johon merkitd&n omistajan tai hallintarekisteréinnin hoitajan nimi, henkilétunnus taik-
ka muu yksilintitunnus, yhteys-, maksu- ja verotustiedot, osuuksien tai osakkeiden lukumé&éra
osuus- ja osakelajeittain seké se arvopaperikeskuksen osapuoli, jonka hoidossa olevalle arvo-
osuustilille osuudet tai osakkeet on kirjattu.

Arvo-osuusjérjestelméan kuuluvien osuuksien ja osakkeiden osalta on jaljempand 5 luvun 7 a §:ssé
tarkoitettua tilapéista merkintaa varten ilmoitettava osuuden tai osakkeen omistajan nimi ja osoite,

jasen- ja omistajaluetteloon merkittavien osuuksien ja osakkeiden lukumaaré osuus- ja osakelajeit-
tain seka henkil6tunnus tai muu arvopaperikeskuksen maaraysten mukainen yksildintitunnus.
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Osuuskunnan entisista jasenistd on pidettava luetteloa, kunnes osuuskunta on palauttanut osuuden
siten kuin 17 luvussa saadetdan. Jos sdéédnndissa madratadn lisamaksuvelvollisuudesta 14 luvun mu-
kaisesti, entisen jasenen saa poistaa luettelosta, kun hanen lisimaksuvelvollisuutensa on paattynyt.
Luettelo voidaan siséllyttaa jasen- ja omistajaluetteloon, tai sitd voidaan pitdd muulla luotettavalla
tavalla. Luetteloon merkitddn 1 momentissa mainittujen tietojen liséksi paivéa, jona jasenyys on

paattynyt.

Saannoissd voidaan madréata, etté jasen- ja omistajaluetteloon merkitddn jasenen ja muun osuuden ja
osakkeen omistajan osoitteen sijasta kotikunta ja syntymaaika.

Luettelot on laadittava viivytyksettd osuuskunnan perustamisen jalkeen. Luetteloita on pidettava
luotettavalla tavalla.

Arvo-osuusjérjestelméaan liitetyista osuuksista ja osakkeista pidettavasta odotusluettelosta saddetdan
arvo-osuusjarjestelmasta ja selvitystoiminnasta annetun lain 6 luvun 6 §:ssé.

16 8
Jasen- ja omistajaluettelon julkisuus

Jasen- ja omistajaluettelon ja entisten jasenten luettelon tiedot jasenten ja muiden osuuden ja osak-
keen omistajien nimista ja jasenyyden alkamisesta ja paattymisesta on pidettava jokaisen nahtavana
osuuskunnan tai arvopaperikeskuksen toimipaikassa Suomessa taikka osuuskunnan osoittamalla
internetsivulla. Jasenelld, osuuden ja osakkeen omistajalla, velkojalla ja muulla, joka osoittaa etunsa
sité vaativan, on oikeus ndhdd myos luetteloihin merkitty muu tieto. Jokaisella on oikeus osuuskun-
nan kulut korvattuaan saada jéaljennds luettelosta tai sen osasta silta osin kuin hanella on oikeus
néhda luettelon tietoja. Mitd tdssa momentissa sdédetaédn, koskee 5 luvun 7 a 8:ssé tarkoitetun ajan-
kohdan mukaista jasen- ja omistajaluetteloa osuuskunnan kokouksen péaattymiseen asti.

Arvo-osuusjarjestelméaan liitetyista osuuksista ja osakkeista pidetyn arvo-osuusjarjestelmasta ja sel-
vitystoiminnasta annetun lain 4 luvun 6 §:ssa tarkoitetun odotusluettelon julkisuuteen sovelletaan
1 momenttia.

Mitd 1 momentissa sdédetddn, ei kuitenkaan koske henkilétunnuksen tunnusosaa, maksu- tai vero-
tustietoja tai sitd, mille kaupintatilille osuuden tai osakkeen omistajan myytéviksi antamat osuudet
tai osakkeet on Kirjattu. Tietoon siit4, minka arvopaperikeskuksen osapuolen hoidossa olevalle ar-
vo-osuustilille osuudet tai osakkeet on kirjattu, sovelletaan, mit4 arvo-osuusjarjestelmésté ja selvi-
tystoiminnasta annetun lain 7 luvun 2 8:ssa sdddetdan arvo-osuustilid koskevista tiedoista.

Jos maistraatti on méarannyt vaestotietojarjestelmaésté ja Vaestorekisterikeskuksen varmennepalve-
luista annetun lain (661/2009) 36 8:n perusteella osuuden tai osakkeen omistajaa koskevien tietojen
luovutusrajoituksesta ja rajoituksesta on ilmoitettu yhtidlle, osuuden tai osakkeen omistajasta jasen-
ja omistajaluetteloon merkityn kotikunnan, osoitteen ja muun yhteystiedon saa luovuttaa vain vi-
ranomaiselle. Tallaisesta osuuden tai osakkeen omistajasta jasen- ja omistajaluetteloon merkitty
yhteysosoite voidaan luovuttaa myods muille kuin viranomaisille.
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5 luku
Osuuskunnan kokous ja edustajisto

Osuuskunnan kokoukseen osallistuminen

78
Jasenen osallistuminen

Osallistumisen edellytyksena on, ettd jasen on merkitty jasenluetteloon tai han on 4 luvun 2 8:n

1 momentin mukaisesti ilmoittanut saantonsa osuuskunnalle ja esittanyt siita luotettavan selvityk-
sen. Arvo-osuusjarjestelmaan kuuluvassa osuuskunnassa osallistumisen edellytyksena on, etta
osuuden omistaja on merkittyna jasenluetteloon ennen osuuskunnan kokousta siten kuin 7 a §:ssé
s&adetaan.

Pdrssiosuuskuntaan, jonka osuuksia ei ole liitetty arvo-osuusjarjestelmaan, sovelletaan 7 a 8:n saan-
noksid osuuskunnan kokouksen tdsméaytyspaivasté. Hallintarekisterdintié vastaavalla tavalla séily-
tettyjen osuuksien osalta osuuskunnan kokoukseen osallistumisen edellytyksena on, ettd jasen on
ilmoitettu merkittavaksi tilapdisesti jasenluetteloon osuuskunnan kokoukseen osallistumista varten
edelld mainitussa lainkohdassa séadettya vastaavalla tavalla.

7a8
Osallistumisoikeus arvo-osuusjarjestelméassa

Jos osuuskunnan osuudet ja osakkeet on liitetty arvo-osuusjarjestelméaén, oikeus osallistua osuus-
kunnan kokoukseen on vain jasenelld, joka on kahdeksan arkipéivaa ennen osuuskunnan kokousta
(osuuskunnan kokouksen tdsmaytyspaivad) merkittynd jasenluetteloon osuuden omistajaksi. Lisaksi
hallintarekisterdidyn osuuden tai osakkeen omistajan voi ilmoittaa tilapdisesti merkittavéksi jasen-
ja omistajaluetteloon osuuskunnan kokoukseen osallistumista varten, jos jasenell& on osuuden pe-
rusteella oikeus olla merkittyna jasenluetteloon osuuskunnan kokouksen tasmaytyspaivéana. Tila-
paistd merkintad koskeva ilmoitus on tehtava viimeistddn osuuskunnan kokouskutsussa ilmoitetta-
vana ajankohtana, jonka on oltava osuuskunnan kokouksen tdsmaytyspéivan jalkeen. Osuuden ja
osakkeen omistuksessa osuuskunnan kokouksen tdsmaytyspéivén jalkeen tapahtuneet muutokset
eivét vaikuta oikeuteen osallistua osuuskunnan kokoukseen eivatka jasenen aanimaaraan.

88
lImoittautuminen

Jos osuuskunnan osuudet on liitetty arvo-osuusjarjestelmaén, hallintarekisterdidyn osuuden omista-
van jasenen katsotaan ilmoittautuneen osuuskunnan kokoukseen osallistumista varten, jos hanet on
7 a 8:n mukaisesti ilmoitettu tilapéisesti merkittavaksi jasenluetteloon. Jos jasenelld voi olla osuuk-
sien omistuksen perusteella useita &anid ja hén osallistuu osuuskunnan kokoukseen usean asiamie-
hen vélitykselld, ilmoittautumisen yhteydessé on ilmoitettava osuudet, joiden perusteella kukin
asiamies edustaa jasenta.



147(1
50)

198
Kokouskutsun sisalto

Pdrssiosuuskunnan kokouskutsussa on lisdksi mainittava:
1) edellytykset, joilla jasenelld on oikeus osallistua osuuskunnan kokoukseen tdmén luvun 7, 7 a ja
8 8:n mukaan;

20 8

Kutsuaika

Kokouskutsu on toimitettava aikaisintaan kahta kuukautta ja viimeistaan viikkoa ennen osuuskun-
nan kokousta, 8 §:n mukaista viimeisté ilmoittautumispaivéa tai 7 a 8:n mukaista arvo-
osuusjarjestelmaan liittyneitd osuuskuntia koskevaa maarapaivaa sen mukaan, miké niista on aikai-
sin. Porssiosuuskunnassa kutsu on kuitenkin toimitettava aikaisintaan kolme kuukautta ennen edella
mainittua paivaa.

Pdrssiosuuskunnan on toimitettava kokouskutsu viimeistdén kolme viikkoa ennen osuuskunnan
kokousta. Kutsu osuuskunnan kokoukseen on kuitenkin toimitettava viimeistadn yhdeksan paivaa
ennen 7 a §:ssé tarkoitettua osuuskunnan kokouksen tasméytyspéivaa.

218

Erityinen kutsuaika

Kokouskutsu on aina toimitettava aikaisintaan kahta kuukautta ja viimeistaan kuukautta ennen ko-
kousta, 8 8:n mukaista viimeista ilmoittautumispéivaa tai 7 a §:n mukaista arvo-osuusjarjestelmaan
liittyneit& osuuskuntia koskevaa maérapéaivad, jos kokouksessa késitellaéan:

20 luku
Sulautuminen

10 §
Kutsu osuuskunnan kokoukseen seka ilmoitus muille osuuksien, osakkeiden ja optio-oikeuksien ja
muiden erityisten oikeuksien omistajille

Vastaanottavassa osuuskunnassa kokouskutsun voi toimittaa 5 luvun 20 8:n 1 momentissa tarkoite-
tussa ajassa, jos sulautumisesta paatetdan osuuskunnan kokouksessa jasenen vaatimuksesta ja jos
osuuskunnan tdmén pykéldn 3 momentissa tarkoitetun ilmoituksen ja osuuskunnan kokouksen,

5 luvun 8 8:ssd tarkoitetun viimeisen ilmoittautumispéivén tai 5 luvun 7 a §:n mukaisen arvo-
osuusjarjestelmaan liittyneitd osuuskuntia koskevan maarapaivan vélinen aika on vahintédan kuu-
kausi tai sdédnnoissa maaréatty pidempi kutsuaika.

14§
Osakkeiden, optio-oikeuksien ja muiden osuuteen tai osakkeeseen oikeuttavien erityisten oikeuksien
lunastaminen
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Sulautuvan osuuskunnan osakkeen, optio-oikeuden ja muiden osuuksiin tai osakkeisiin oikeuttavien
erityisten oikeuksien haltija voi vaatia osakkeidensa tai oikeuksiensa lunastamista, jollei sddnndissa
ma&aréaté toisin. Lunastamista on vaadittava sulautumisesta paattavassé osuuskunnan kokouksessa tai
esittamalla todisteellisesti sitd koskeva vaatimus sulautuvalle osuuskunnalle ennen osuuskunnan
kokousta. Vain ne osakkeet voi lunastaa, jotka on ilmoitettu merkittéviksi jasen- ja omistajaluette-
loon osuuskunnan kokoukseen tai viimeiseen ilmoittautumispaivaan mennessa taikka jos osakkeet
kuuluvat arvo-osuusjarjestelmaén, lunastusta vaativan osakkeen omistajan arvo-osuustilille 5 luvun
7 a §:ssd tarkoitettuun méaarépéivaan mennessa. Edellytyksend on lisdksi, ettd lunastusta vaativa
vastustaa sulautumispaatostad. Ennen kuin sulautumisesta paatetédan, osuuskunnan kokoukselle on
ilmoitettava, kuinka monesta osakkeesta ja oikeudesta on esitetty lunastusvaatimus.

21 luku
Jakautuminen

108
Kutsu osuuskunnan kokoukseen seka ilmoitus muille osuuksien, optio-oikeuksien ja muiden erityis-
ten oikeuksien haltijoille

Vastaanottavassa osuuskunnassa kokouskutsun voi toimittaa 5 luvun 20 §:n 1 momentissa tarkoite-
tussa ajassa, jos jakautumisesta paatetdan osuuskunnan kokouksessa jasenen vaatimuksesta ja jos
osuuskunnan taman pykéldn 3 momentissa tarkoitetun ilmoituksen ja osuuskunnan kokouksen,

5 luvun 8 8:ssd tarkoitetun viimeisen ilmoittautumispéivan tai 5 luvun 7 a §:n mukaisen arvo-
osuusjarjestelmaan liittyneita osuuskuntia koskevan maarapaivén valinen aika on véahintaan kuu-
kausi tai sd&nnoissa maaréatty pidempi kutsuaika.

14 8§
Osakkeiden, optio-oikeuksien ja muiden osuuteen tai osakkeeseen oikeuttavien erityisten oikeuksien
lunastaminen

Jakautumisessa toimivaan osuuskuntaan jakautuvan osuuskunnan osakkeen omistaja voi vaatia ja-
kautumisvastikkeensa lunastamista ja optio-oikeuksien ja muiden osuuteen tai osakkeeseen oikeut-
tavien erityisten oikeuksien haltija voi vaatia oikeuksiensa lunastamista, jollei s&dnndisséd madrata
toisin. Lunastamista on vaadittava jakautumisesta paattavassa osuuskunnan kokouksessa tai esitta-
maéll& todisteellisesti sitd koskeva vaatimus jakautuvalle osuuskunnalle ennen osuuskunnan kokous-
ta. Vain ne osakkeet oikeuttavat lunastukseen, jotka on ilmoitettu merkittaviksi jasen- ja omistaja-
luetteloon osuuskunnan kokoukseen tai viimeiseen ilmoittautumispaivadn mennessa taikka jos
osakkeet kuuluvat arvo-osuusjérjestelmaan, lunastusta vaativan osakkeen omistajan arvo-
osuustilille 5 luvun 7 a §:ssa tarkoitettuun maérapaivaan mennessa. Edellytyksend on liséksi, etta
lunastusta vaativa vastustaa jakautumispéatosté.

23 luku
Osuuskunnan purkaminen

38
Osuuskunnan paatos selvitystilaan asettamisesta ja rekisterista poistamisen hakemisesta
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Kokouskutsusta seké& kokousasiakirjoista, niiden nadhtavana pitamisesta ja lahettamisesta sdédetéan
5 luvun 19-24 §:ssé. Kutsu selvitystilaan asettamisesta paattdvaan osuuskunnan kokoukseen on
toimitettava aikaisintaan kahta kuukautta ja, jollei sddnndissé ole méaratty pidempéaé aikaa, viimeis-
tadn kuukautta ennen osuuskunnan kokousta, 5 luvun 8 §:ssé tarkoitettua viimeista ilmoittautumis-
paivéa tai 5 luvun 7 a 8:n mukaista arvo-osuusjarjestelmaan liittyneitd osuuskuntia koskevaa maa-
rapdivaa. Porssiosuuskunnassa kutsu voidaan kuitenkin toimittaa aikaisintaan kolme kuukautta en-
nen edelld mainittua pdivaa. Kutsu on sen liséksi, mité sadnnodissa maarataan, lahetettava kirjallise-
na jokaiselle jasenelle, jonka osoite on osuuskunnan tiedossa.

27 luku
Rangaistussaannokset

28
Osuuskuntarikkomus

Joka tahallaan
1) laiminlyd jasen- tai omistajaluettelon pitdmisen 4 luvun 14 8:n edellyttdmalla tavalla taikka nii-
den nahtdvana pitamisen 4 luvun 16 §:n 1 momentin edellyttamall4 tavalla,

12

Laki rahoitusvalineiden kaupankaynnista annetun lain muuttamisesta

Eduskunnan p&atoksen mukaisesti

muutetaan rahoitusvalineiden kaupankaynnistd annetun lain (748/2012) 2 luvun 16 8:n 2 momentti,
33 8:n 2 momentti, 34 §:n otsikko sek& 1 ja 3 momentit sekd 4 luvun 6 §8:n 2 momentti sellaisina
kuin ne ovat 33 8:n 2 momentti, 34 8:n 1 ja 3 momentti sekd 4 luvun 6 § laissa 257/2013 seuraavas-
ti:

2 luku
Porssitoiminta

16 §
Paorssille sallittu toiminta

Pdrssi saa toimia selvitysosapuolena seka toimia tilinhoitajana sen mukaan kuin siitd sdadetéan ar-
vo-osuusjarjestelmasta ja selvitystoiminnasta annetussa laissa (.../2014).

338
Kauppojen selvitys
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Jos porssi kayttédd kauppojen selvitykseen arvo-osuusjarjestelmasta ja selvitystoiminnasta annetussa
laissa tarkoitettua arvopaperikeskusta, porssin, mainitussa laissa tarkoitetun arvopaperikeskuksen ja
keskusvastapuolen on jarjestettava yhteistoimintansa siten, ettei kaupankaynnin luotettavuus tai
rahoitusmarkkinoiden vakaus vaarannu.

348
Kaupank&yntiosapuolen oikeus valita arvopaperikeskus

Kaupankayntiosapuolella on oikeus kéyttdd kauppojen selvitykseen my6s muuta arvopaperikeskusta
kuin porssin kdyttamaa arvopaperikeskusta sadannellylla markkinalla tehdyista kaupoista johtuvien
velvollisuuksiensa toteuttamiseksi, jos pdrssin ja mainittujen arvopaperikeskusten yhteistoiminta on
jarjestetty siten, ettei kaupankaynnin luotettavuus tai rahoitusmarkkinoiden vakaus vaarannu.

Finanssivalvonta voi kieltdd kaupankdyntiosapuolta kdyttamasta kauppojen selvitykseen 1 momen-
tissa tarkoitettua muuta arvopaperikeskusta, jos sen kayttdminen todennékdisesti vaarantaa kaupan-
kéaynnin luotettavuuden tai rahoitusmarkkinoiden vakauden.

4 luku
Monenkeskinen kaupankayntijarjestelma

68
Kauppojen selvitys

Jos monenkeskisen kaupankaynnin jarjestaja kayttaa kauppojen selvitykseen arvo-
osuusjarjestelmasta ja selvitystoiminnasta annetussa laissa tarkoitettua keskusvastapuolta, kaupan-
kaynnin jarjestajan, mainitussa laissa tarkoitetun arvopaperikeskuksen ja keskusvastapuolen on jar-
jestettdvé yhteistoimintansa siten, ettei kaupankaynnin luotettavuus tai rahoitusmarkkinoiden vaka-
us vaarannu.



