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Hallituksen esitys Eduskunnalle laiksi arvo-osuusjärjestel­
mästä annetun lain sekä siihen liittyvän lainsäädännön voimaan­
tulosta sekä eräiksi siihen liittyviksi laeiksi 

ESITYKSEN PÄÄASIALLINEN SISÄLTÖ 

Eduskunta on vuoden 1990 valtiopäivillä 
hyväksynyt arvo-osuusjärjestelmää koskevan 
lainsäädännön. Lainsäädäntö mahdollistaa siir­
tymisen järjestelmään, jossa luovutaan fyysisis­
tä arvopapereista. Osakekiljat, joukkovelkakir­
jat ja muut vastaavat arvopaperit korvataan 
järjestemään siirryttäessä merkinnöillä arvo­
osuustileille, joita pidetään automaattisen tie­
tojenkäsittelyn avulla. 

Jokaisen lain osalta on säädetty, että sen 
voimaantulosta säädetään lailla. Tämä järjeste­
ly on katsottu tarpeelliseksi sen vuoksi, että 
hyväksytty lainsäädäntö luo ainoastaan järjes­
telmän oikeudelliset puitteet. Järjestelmän käyt­
töön ottaminen edellyttää sekä teknisiä että 
muita valmiuksia, joita on voitu kehittää vasta 
sen jälkeen, kun arvo-osuusjärjestelmän oikeu­
dellisesta perustasta on saatu varmuus. 

Esityksessä ehdotetaan säädettäväksi laki 
arvo-osuusjärjestelmästä annetun lain sekä sii-

hen liittyvän lainsäädännön voimaantulosta, 
jonka mukaan arvo-osuusjärjestelmästä annet­
tu lainsäädäntö tulisi voimaan 1 päivänä elo­
kuuta 1991. Samalla ehdotetaan säädettäväksi 
eräistä voimaantuloon liittyvistä seikoista, eri­
tyisesti julkisoikeudellisen arvo-osuusyhdistyk­
sen perustamistoimenpiteistä. Myös ehdotetaan 
säädettäväksi niistä järjestelmän valvontaan 
liittyvistä kysymyksistä, joista ei lainsäädäntö­
teknisistä syistä voitu vuoden 1990 valtiopäi­
villä säätää. Valvontaan liittyvistä kysymyksis­
tä ehdotetaan otettavaksi säännöksiä arvo­
osuusjärjestelmästä annettuun lakiin ja pankki­
tarkastusvirastosta annettuun lakiin. Leimave­
rolakiin ehdotetaan otettavaksi säännös siitä, 
millä määrällä on varustettava arvo-osuusrekis­
terin pitämiseen oikeuttava toimilupapäätös. 

Järjestelmän käyttöön ottamisen kannalta on 
tärkeätä, että lait tulevat voimaan mahdollisim­
man nopeasti. 

YLEISPERUSTELUT 

1. Esityksen yhteiskunnallinen 
merkitys 

1.1. Tavoitteet 

Hallituksen esityksessä laiksi arvo-osuusJar­
jestelmäksi sekä siihen liittyväksi lainsäädän­
nöksi (hall. es. 104/1990 v.p.) todettiin tarkoi­
tuksena olevan, että ehdotettujen säännösten 
voimaantulosta säädettäisiin erillisenä täytän­
töönpanolailla. Samalla ilmoitettiin, että täy­
täntöönpanolakia koskeva hallituksen esitys on 
tarkoitus antaa niin pian kuin se on mahdol-
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lista ottaen huomioon arvo-osuusjärjestelmän 
edellyttämän tietoteknisen suunnittelun aikana 
ratkaistavat keskeiset toiminnalliset kysymyk­
set. Esityksessä mainittiin vielä tarkoituksena 
olevan, että samassa yhteydessä annettaisiin 
hallituksen esitys arvo-osuusjärjestelmästä joh­
tuvista muutoksista pankkitarkastuslakiin ja 
leimavero lakiin. 

Eduskunta on vastauksessaan hallituksen esi­
tykseen edellyttänyt, että hallitus seuraa, ettei 
arvo-osuusrekisterin pitäminen loukkaa kilpai­
luneutraliteettia. Lisäksi eduskunta on edellyt­
tänyt, että pankkitarkastusviraston valvonnan 
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järjestämisen kannalta tarpeelliset säännökset 
valvonnan asianmukaiseksi järjestämiseksi an­
netaan hyvissä ajoin ennen järjestelmän käyt­
töönottoa. 

Tässä hallituksen esityksessä ehdotetun lain­
säädännön tarkoituksena on saattaa voimaan 
arvo-osuusjärjestelmästä annettu lainsäädäntö 
eduskunnan vastauksessa olevien kannanotto­
jen mukaisesti täydennettynä. Hallitus katsoo, 
että edellä mainitussa hallituksen esityksessä 
tarkoitetut edellytykset voimaan saattamiselle 
ovat olemassa. 

Esteenä tavanmukaiselle voimaansaattamis­
menettelylle nähtiin hallituksen esitystä annet­
taessa tulevien arvo-osuusrekistereiden pitäjien, 
osakekeskusrekisteriä hoitavan osuuskunnan 
sekä järjestelmän käyttöön ottamista valmiste­
levan yhdistyksen puutteellinen tekninen ja 
organisatorinen valmius. Hyväksytty lainsää­
däntö on suunnitelmien mukaisesti mahdollis­
tanut järjestelmän käyttöönoton vaatimien val­
miuksien kohottamisen siten, että esteenä edel­
leen kehittämiselle on tällä hetkellä lähinnä 
toimeenpanoon liittyvän säännöstön puuttumi­
nen. Tämä säännöstö on voimaanpanolainsää­
dännöstä riippuvainen useassa eri suhteessa. 

Yhtäältä tarvitaan lainsäädäntöä, jotta jär­
jestelmän yksityiskohtaista, lakia alemmanas­
teista sääntelyä voidaan antaa osapuolia sito­
valla tavalla. Tämä edellyttää sekä valvovan 
viranomaisen eli pankkitarkastusviraston ase­
man määrittelyä järjestelmän valvonnassa että 
julkisoikeudellisen yhdistyksen perustamista. 
Toisaalta tarvitaan lainsäädäntöä sääniele­
mään järjestelmän käynnistysvaihetta tavalla, 
joka ottaa huomioon tähänastisessa suunnitte­
lussa omaksutut ratkaisut. 

1.2. Keinot 

Ehdotettu laki arvo-osuusjärjestelmästä an­
netun lain sekä siihen liittyvän lainsäädännön 
voimaantulosta, jäljempänä voimaanpanolaki, 
koskee viittä eri asiakokonaisuutta. Sen 1 §:ssä 
luetellaan ne lait, jotka vastikään vahvistetun 
lain mukaan on saatettava voimaan lailla. 
Lakiehdotuksen kahdessa seuraavassa pykäläs­
sä säännellään julkisoikeudellisen arvo-osuus­
yhdistyksen perustamistoimia. Yhdistyksen jä­
senistön muodostavat arvo-osuusjärjestelmästä 
annetun lain mukaan osakekeskusrekisteriä 
hoitava osuuskunta ja muut arvo-osuusrekiste­
rin pitäjät. Näille ei kuitenkaan voida myöntää 

toimilupaa ilman yhdistyksen myötävaikutusta. 
Tämän vuoksi ehdotetaan säädettäväksi, että 
yhdistykselle kuuluva toimivalta ennen sen 
perustavaa kokousta uskottaisiin väliaikaiselle 
hoitokunnalle. Julkisoikeudellisen yhdistyksen 
perustaminen tapahtuisi muuntamalla hoito­
kunta arvo-osuusyhdistykseksi. Kolmantena 
asiakokonaisuutena säädettäisiin laissa edelly­
tyksistä kirjausten tekemiselle. Pääperiaatteena 
on tällöin, että koko sen ympäristön, jossa 
kirjauksia tehdään, on oltava toiminnassa ja 
viranomaisten valvonnassa. Koska laissa sään­
nellyn kaupintatilin mielekäs ja turvallinen 
käyttöönotto edellyttää lisäsääntelyä, joka taas 
kytkeytyy selvitysmenettelystä annettavaan 
lainsäädäntöön, ehdotetaan neljäntenä asia­
kohtana säädettäväksi, että kaupintatiliä saa 
vain rajoitetusti käyttää, kunnes on annettu 
tarkempia säännöksiä sen käyttämisestä. Kysy­
myksessä on siten lain voimaantulon siirtämi­
nen eräiltä vähäisiltä osin tulevaisuuteen. Vii­
denneksi ehdotetaan lakiin otettavaksi siirty­
mävaihetta koskeva selventävä säännös kir­
jauksen vaikutuksesta panttioikeuden, ulosmit­
tauksen ja turvaamistoimenpiteiden sisältöön. 

Valvontaa koskevat säännökset sisältyvät 
paitsi edellä mainittuun voimaanpanolakiin eri­
tyisesti lakiin arvo-osuusjärjestelmästä annetun 
lain muuttamisesta. Muutoksella liitettäisiin 
lakiin säännökset, jotka selventäisivät arvo­
osuusyhdistyksen ja pankkitarkastusviraston 
välistä työnjakoa järjestelmän toimivuuden ja 
luotettavuuden valvonnassa. 

Pankkitarkastusvirastosta annettua lakia on 
tarpeen muuttaa siten, että arvo-osuusyhdistys, 
osakekeskusrekisteriä hoitava osuuskunta ja 
muut arvo-osuusrekisterin pitäjät kuin Suomen 
valtio ja Suomen Pankki saatetaan viraston 
valvonnan kohteiksi. Tällöin pankkitarkastus­
virastolla on käytettävissään kaikki muussa 
valvontatoiminnassaan käytettävissä olevat kei­
not valvonnan suorittamiseen ja epäkohtiin 
puuttumiseen. Tätä muutosta ei lainsäädäntö­
teknisistä syistä voitu tehdä lainsäädännön 
ensimmäisessä vaiheessa, koska kysymyksessä 
oleva laki tuolloin oli eduskunnan käsiteltävä­
nä. 

Ehdotettu voimaantulolainsäädäntö on tällä 
hetkellä tarvittavaa vähimmäislainsäädäntöä. 
Vaikka jo nyt on nähtävissä tarve kehittää 
sääntelyä tietyiltä osin, joista edellä mainittiin 
kaupintatiliä koskeva sääntely, on erityisen 
tärkeää saattaa se perusnormisto voimaan, 
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joka tekee mahdolliseksi ottaa järjestelmä käyt­
töön asteittain ja kehittää sitä edelleen laissa 
säädettyä organisaatiokaavaa noudattaen. 

2. Nykyinen tila ja asian valmis­
telu 

2.1. Nykyinen tila 

Arvo-osuusjärjestelmän käyttöönotto edel­
lyttää että lainsäädännölliset, tekniset ja orga­
nisatoriset valmiudet siirtymiseen arvopaperit­
tomaan vaihdantaan ja rekisteröintiin ovat 
olemassa. Koska tämän esityksen tarkoitukse­
na on saattaa lainsäädäntö järjestelmän käyt­
töönoton edellyttämään tilaan, keskitytään seu­
raavassa lähinnä järjestelmän osapuolten tä­
mänhetkisiin teknisiin ja organisatorisiin val­
miuksiin. 

Arvo-osuuslainsäädännössä on annettu jul­
kisoikeudelliselle arvo-osuusyhdistykselle kes­
keinen asema järjestelmässä. Yhdistyksen teh­
tävänä on ennen kaikkea huolehtia siitä, että 
järjestelmä toimii turvallisesti ja tehokkaasti. 
Sen asema keskeisenä koordinaattorina on 
huomattava. Laissa edellytetään, että yhdistys 
vahvistaa erilaiset arvo-osuustoimintaan liitty­
vät säännöt ja menettelytavat. 

Kuten hallituksen esityksessä arvo-osuuslain­
säädännöksi (s. 24) on selostettu, ovat arvo­
osuusjärjestelmän keskeiset tahot 31 päivänä 
tammikuuta 1990 perustaneet aatteellisen yh­
distyksen, Arvo-osuusyhdistys ry:n, valmistele­
maan ja ennakoimaan lakisääteisen yhdistyk­
sen toimintaa sekä myötävaikuttamaan pape­
riUoman järjestelmän käyttöönottoon niin, että 
lainsäädännön tullessa voimaan julkisoikeudel­
linen arvo-osuusyhdistys voisi täyttää sille mää­
rätyt tehtävät. Yhdistyksen perustajia ja jäseniä 
ovat Osuuspankkien Keskusliitto r.y., Pankkii­
riliikkeiden Yhdistys r.y., Suomen Osakekes­
kusrekisteri Osuuskunta, Suomen Pankkiyhdis­
tys r.y. ja Suomen Säästöpankkiliitto r.y. Yh­
distys on organisaatioltaan pyritty luomaan 
mahdollisimman yhdenmukaiseksi tulevan yh­
distyksen kanssa. Sen hallituksen ovat muodos­
taneet osakekeskusrekisteriä vastaisuudessa 
hoitavan osuuskunnan nimeämät neljä jäsentä 
sekä tulevia kaupallisia arvo-osuusrekistereitä 
edustavat neljä jäsentä. Hallituksen puheenjoh­
tajana ja varapuheenjohtajana ovat toimineet 
jäsenistä riippumattomat henkilöt. 

Yhdistyksen piirissä on toiminut useita työ-

ryhmiä, jotka ovat käsitelleet muun muassa 
arvo-osuusyhdistyksen tehtäviä ja järjestelmään 
liittyvien käytännön ongelmien ratkaisemista. 
Yhdistyksen hallitus on tehnyt eräitä kiireellisiä 
järjestelmän suunnittelun vaatimia ratkaisuja, 
esimerkiksi yksilöintitunnuksia koskevan pe­
riaateratkaisun. Yhdistyksessä on selvitetty jär­
jestelmän toiminnassa tarvittavaa ohjeistusta ja 
muuta norminantoa sekä valmisteltu luonnok­
sia arvo-osuusyhdistyksen säännöiksi. Toimin­
ta on perustunut arvo-osuusjärjestelmää koske­
van hallituksen esityksen perusteluissa olevaan 
olettamaan, että yhdistys voimaanpanolailla 
nimetään väliaikaiseksi hoitokunnaksi ja lain 
tultua voimaan muutetaan lain edellytykset 
täyttäväksi julkisoikeudelliseksi yhdistykseksi. 
Näin ollen ne nykyiset jäsenet, jotka eivät täytä 
lain jäsenyydelle asettamia vaatimuksia, ovat 
varautuneet eroamaan yhdistyksestä sen muut­
tuessa julkisoikeudelliseksi. Yhdistyksen palve­
luksessa on hoitokuntavaiheeseen siirryttäessä 
sekä oikeudellista asiantuntemusta omaavaa 
että automaattiseen tietojenkäsittelyyn perehty­
nyttä henkilökuntaa. 

Suomen Osakekeskusrekisteri Osuuskunta 
on perustettu kesällä 1989 kaikkiaan 129 pörs­
si- ja sopimusmarkkinayhtiön toimesta. Osuus­
kunnan tarkoituksena on mahdollisimman pian 
hakea sääntöjensä vahvistamista voidakseen 
toimia lain edellyttämänä osakekeskusrekisteriä 
hoitavana osuuskuntana. Lain mukaan osake­
keskusrekisterissä pidettäisiin keskitetysti lain 
vaatimat omistajaluettelot eli erityisesti järjes­
telmään siirtyneiden osakeyhtiöiden osakkeen­
omistajaluettelot. Tämän lisäksi on laissa an­
nettu osuuskunnalle velvollisuus pitää arvo­
osuusrekisteriä niille, jotka eivät halua käyttää 
kaupallisten rekisterien palveluksia. Osuuskun­
nassa on tehty sen perustamisesta lähtien huo­
mattavaa suunnittelu- ja kehitystyötä ja tarkoi­
tuksena on ollut tehdä mahdolliseksi liittää 
ensimmäiset osakkeet arvo-osuusjärjestelmään 
toukokuussa 1992. Tällä hetkellä osuuskunnan 
itselleen asettama aikataulu näyttää toteutu­
van. Osuuskunnan palveluksessa on henkilös­
töä, joilla on sekä teknistä, oikeudellista että 
hallinnollista asiantuntemusta. 

Kevään 1991 aikana ovat eräät yhtiöt varau­
tuneet siirtymiseen arvo-osuusjärjestelmään te­
kemällä sen edellyttämät päätökset yhtiöko­
kouksessaan. 

Pisimmällä arvo-osuusjärjestelmään siirtymi­
sessä ovat tällä hetkellä Helsingin Rahamark­
kinakeskus Oy:n toimintaympäristössä toimi-
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vat tahot. Helsingin Rahamarkkinakeskus Oy 
perustettiin kesäkuussa 1989. Sen osakkaina 
ovat Suomen Pankki, valtiokonttori sekä niin 
sanotut Helibor-pankit. Yli puolet osakekan­
nasta on Suomen Pankin omistuksessa. Yhtiö 
toimii yhtäältä selvitysyhteisönä, toisaalta sen 
järjestelmässä olevien arvopapereiden eli raha­
markkinainstrumenttien keskitettynä arvo­
osuusympäristönä. Siten tähän järjestelmään 
siirretään aloitusvaiheessa vain velkakirjoihin 
perustuvia arvo-osuuksia. Tarkoitus on, että 
yhtiön järjestelmä siirtyisi arvo-osuuspohjaisek­
si syyskuun alusta 1991. 

Myös viranomaiset ovat valmistauneet arvo­
osuusjärjestelmän käyttöönottoon. Valtiova­
rainministeriön asema järjestelmässä korostuu 
vasta toimilupahakemusten käsittelyvaiheessa 
sekä lain edellyttämien sääntöjen vahvistusme­
nettelyssä. Pankkitarkastusvirasto on kiinteästi 
seurannut järjestelmän kehittämishankkeita ja 
toiminnassaan ennakoinut tulevaa siirtymistä 
järjestelmään. Ohje arvo-osuusrekisterin toimi­
luvan hakijoille on annettu jo 19 päivänä 
huhtikuuta 1991. 

Valtiovallalta muutoin laissa edellytetyt toi­
menpiteet ovat lähinnä hallinnollisia. Erityisiä 
tehtäviä ovat toimilupa-asioiden ja sääntöjen 
vahvistamisten ohella hoitokuntamääräyksen 
antaminen, julkisoikeudellisen arvo-osuusyh­
distyksen hallituksen puheenjohtajan ja vara­
puheenjohtajan nimeäminen sekä oikaisulauta­
kunnan asettaminen. 

2.2. Asian valmistelu 

Oikeusministeriö asetti maaliskuussa 1991 
suppean virkamiestyöryhmän valmistelemaan 
arvo-osuusjärjestelmää koskevaa voimaanpa­
nolainsäädäntöä. Työryhmässä olivat edustet­
tuina oikeusministeriö ja valtiovarainministe­
riö. Työryhmä kuuli valmistelun aikana pank­
kitarkastusviraston, Arvo-osuusyhdistys r.y:n, 
Suomen Osakekeskusrekisteri Osuuskunnan, 
Helsingin Rahamarkkinakeskus Oy:n, Arvopa­
perienvälittäjien Yhdistys r.y:n sekä Pankkiiri­
liikkeiden yhdistys r.y:n edustajia. Työryhmä 
perehtyi työssään Arvo-osuusyhdistys r.y:n työ­
ryhmän laatimaan selvitykseen voimaanpano­
vaiheeseen liittyvistä kysymyksistä. 

3. Esityksen organisatoriset ja ta­
loudelliset vaikutukset 

Arvo-osuusjärjestelmän valvonta kuuluu lain 

mukaan pankkitarkastusvirastolle. Tehtävä on 
virastolle uusi ja vaatii sen vuoksi lisäresursse­
ja. Pankkitarkastusvirastossa on arvioitu lisä­
henkilöstön määrän olevan vähintään 2 henki­
löä. Pankkitarkastusviraston arvopaperimark­
kinaosastolle on 1 päivänä toukokuuta 1991 
otettu kaksi päätoimisesti arvo-osuusjärjestel­
mään liittyviin valvontatehtäviin keskittyvää 
henkilöä. Lopullinen lisäresurssien tarve riip­
puu järjestelmän teknisistä ratkaisuista ja arvo­
osuusrekisterien määrästä. Lisäksi virasto tar­
vitsee valvontaan välttämätöntä laitteistoa. Nyt 
ehdotetun pankkitarkastusvirastoa koskevan 
lain muutoksen nojalla on kuitenkin valvon­
nasta aiheutuvat kulut katettava maksuilla, 
jotka kerätään valvottavilta valvontatyön ai­
heuttamassa suhteessa. Siten lopullisia, valtiolle 
aiheutuvia kustannuksia ei valvonnasta aiheu­
du. 

Kansantaloudellisesti siirtyminen paperitto­
maan vaihdantaan vähentää huomattavasti 
osake- ja velkainstrumenttien käsittelystä ai­
heutuvia kustannuksia. Siirtymävaiheessa tar­
vitaan tosin huomattava työpanos, joka järjes­
telmään liittyvän yhtiön osalta on verrattavissa 
osakekirjojen vaihtamiseen. On kuitenkin huo­
mattava, että työmäärän lisäys on kertaluon­
teinen. Siirron jälkeen osinkojen maksun ja 
uusmerkinnän toteuttaminen on huomattavasti 
edullisempaa kuin nykyään. On arvioitu, että 
järjestelmän perustaruisvaiheen ja siirtymävai­
heen kustannukset tulevat katetuiksi muuta­
man vuoden sisällä. 

Leimaverolakiin ehdotettu muutos merkitsee 
valtiolle leimaverona saatavien tulojen vähäistä 
lisäystä. 

4. Muita esitykseen vaikuttavia 
seikkoja 

Arvo-osuusjärjestelmän käyttöön ottaminen 
kaikilta osiltaan on jatkuva ja useita vuosia 
kestävä hanke. Myös säädöstöä on järjestelmän 
kehittymisen myötä täydennettävä. Tässä vai­
heessa ei ole mahdollista antaa kaikkia vastai­
suudessa tarpeellisia säännöksiä. Liian yksityis­
kohtainen sääntely saattaisi ohjata kehitystä 
epätarkoituksenmukaisiin ratkaisuihin. On tär­
keätä, että siirtymävaihetta seurataan ja että 
laintasoista säännöstöäkin kehitetään vaihdan­
taa koskevan normiston selkiintyessä. 

Valtiovarainministeriö on syksyllä 1990 aset­
tanut työryhmän valmistelemaan selvitystoi-
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mintaa koskevaa lainsäädäntöä. Kirjaamisjär­
jestelmänä arvo-osuusjärjestelmä on läheisessä 
yhteydessä selvitystoiminnassa omaksuttaviin 
ratkaisuihin. Tämän vuoksi on ilmeistä, että 
muun muassa kaupintatiliä koskevaa sääntelyä 
tulee kehittää lakiin perustuvan selvitysjärjes­
telmän käyttöönoton yhteydessä, jotta paperit­
tomasta järjestelmästä saataisiin mahdollisim­
man suuri hyöty. Arvo-osuustileistä annetun 
lain 16 §on herättänyt kysymyksen siitä, saako 
luovutuksensaajan käyttämä arvopaperivälittä­
jä kirjata vastaanottamansa arvo-osuuden kau­
pintatililleen ennen sen siirtämistä ostajalle. 
Hallitus katsoo, että säännös hallituksen esi­
tyksessä olevine perusteluineen riittävän yksi­
selitteisesti antaa tähän mahdollisuuden, eikä 
katso aiheelliseksi tässä vaiheessa ryhtyä sel­
ventäviin lainsäädäntötoimiin. Sitävastoin hal­
litus katsoo aiheelliseksi selvitystoimintaa kos­
kevan lainsäädännön yhteydessä harkita kau­
pintatilin käytön laajentamista kuhunkin käyt­
töympäristöön paremmin soveltuvalla tavalla. 
Kaupintatiliä olisi säännellyssä selvitysympäris­
tössä voitava käyttää myös siirtotilinä nimeno­
maisesta myyntiaikomuksesta erillään. Lisäksi 
myös muilla markkinaosapuolilla kuin arvopa­
perivälittäjillä pitäisi tulevaisuudessa olla mah­
dollisuus kaupintatilien käyttöön, esimerkiksi 
valtiolla ja Suomen Pankilla. 

Arvopaperimarkkinoita koskeva sääntely on 

tarkastelun kohteena. Oikeusministeriön aset­
taman arvopaperimarkkinatoimikunnan mie­
tintö on odotettavissa vuoden 1991 lopussa. 
Siitä seuraava lainsäädäntö ja alemmanasteinen 
normisto saattaa vaikuttaa kaupankäyntime­
nettelyihin tavalla, joka heijastuu myös arvo­
osuusjärjestelmää koskevaan lainsäädäntöön. 

Arvo-osuusjärjestelmästä annetun lain 16 §:n 
mukaan arvo-osuusyhdistys toimii kansallisena 
arvopaperikeskuksena suhteessa ulkomaihin. 
Vaikka tätä koskeva säännöstö on ajateltu 
annettavaksi asetustasolla, saattaa kansainväli­
nen kehitys aiheuttaa muutostarpeita myös lain 
tasolla. Tätä toimintaa koskeva selvitystyö on 
meneillään ja vielä on ennenaikaista säännellä 
tätä yhdistyksen toiminnan osa-aluetta. 

Kuten edellä on todettu, osakkeiden liittämi­
nen arvo-osuusjärjestelmään alkaa tämänhet­
kisten suunnitelmien mukaan keväällä 1992. 
Siinä vaiheessa fyysiset osakekirjat muunne­
taan arvo-osuusmerkinnöiksi, mikä samalla 
merkitsee liikkeessä olevien osakekirjojen ke­
räämistä. Tähän liittyviä käytännön ongelmia 
selvitetään parhaillaan. Osakkeiden tarkoituk­
senmukainen ja turvallisuusnäkökohdat täyttä­
vä liittäminen järjestelmään saattaa vaatia sää­
döspohjankin täydentämistä. 

YKSITYISKOHTAISET PERUSTELUT 

1. Lakiehdotusten peruste) ut 

1.1. Laki arvo-osuusjäljestelmästä annetun 
lain sekä siihen liittyvän lainsäädännön 
voimaantulosta 

1 §. Ehdotetun lain 1 §:ssä luetellaan arvo­
osuusjärjestelmää koskevat lait, jotka on vah­
vistettu, mutta joissa voimaantulo on tehty 
riippuvaksi erillisestä laista. Voimaantuloajan­
kohdaksi ehdotetaan 1 päivää elokuuta 1991. 
Eduskuntakäsittelyn aikataulusta johtuen päi­
vämäärää voidaan joko aikaistaa taikka myö­
hentää. Tarkoitus kuitenkin on, että lait tulisi­
vat voimaan mahdollisimman nopeasti edus­
kunnan hyväksyttyä esityksen. 

2 §. Pykälä sisältää säännökset väliaikaisesta 

hoitokunnasta. Koska arvo-osuusyhdistyksen 
jäseninä lain mukaan ovat toimiluvan saaneet 
arvo-osuusrekisterien pitäjät ja osakekeskusre­
kisteriä hoitava osuuskunta, on tarpeen säätää 
väliaikaisesta hoitokunnasta, joka jo ennen 
yhdistyksen perustamista ja toimilupien myön­
tämistä käyttää yhdistykselle kuuluvaa toimi­
valtaa antaen muun muassa lausunnon toimi­
luvan hakijoista sekä ohjeita järjestelmään liit­
tymisestä. Pykälän mukaan määräyksen antaa 
valtiovarainministeriö. 

Tarkoitus on, että Arvo-osuusyhdistys r.y:lle 
annetaan pykälässä tarkoitettu määräys, koska 
yhdistys on perustettu nimenomaan tätä tar­
koitusta varten. Laissa ei kuitenkaan mainita 
yhdistystä nimeltä, koska halutaan turvata 
valtiolle mahdollisuus osoittaa muukin yhteisö 
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väliaikaiseksi hoitokunnaksi, jos mainittu yh­
distys jostain syystä ei suoriutuisi tehtävistään 
lain edellyttämällä tavalla. Hoitokuntamääräys 
annetaan hakemuksesta, koska lailla ei ole 
syytä pakottaa yksityisoikeudellista oikeushen­
kilöä julkisoikeudelliseen vastuuseen ja pakol­
liseen muuntumiseen. Lainkohdasta selviää, 
että hoitokunnalla on sama toimivalta kuin 
yhdistyksellä. Koska julkisoikeudellinen arvo­
osuusyhdistys perustetaan muuntamalla hoito­
kuntana toimiva yhteisö arvo-osuusyhdistyk­
seksi, ovat hoitokuntavaiheessa tehdyt päätök­
set ilman eri säännöstä voimassa muuntumisen 
jälkeen. Arvo-osuusyhdistyksellä on tietenkin 
myöhemmin oikeus muuttaa ja täydentää teh­
tyjä päätöksiä. 

Pykälän 2 momentissa luetellaan hoitokun­
nan tärkeimmät tehtävät. Luettelo ei ole tyh­
jentävä, vaan hoitokunnan on ryhdyttävä kaik­
kiin niihin toimenpiteisiin, jotka ovat tarpeen 
hoitokunnan toiminta-aikana. Pykälän 3 mo­
mentin mukaan hoitokuntaan sovelletaan, mitä 
julkisoikeudellisen yhdistyksen toiminnasta ja 
valvonnasta säädetään. Koska yhdistys hoito­
kuntavaiheessa on rekisteröity aatteellinen yh­
distys, sovelletaan sen sisäiseen toimintaan yh­
distyslain säännöksiä ja sen sääntöjä, vaikka 
arvo-osuusyhdistyksestä tästä poikkeavana ta­
valla säädettäisiin. 

Pykälän 4 momentissa on valtiovarainminis­
teriölle annettu mahdollisuus peruuttaa hoito­
kuntamääräys, jos perustamistoimia ei suoriteta 
lain edellyttämällä tavalla. Tällöin voidaan 
valtion toimesta perustaa yhteisö, joka hoitaa 
hoitokunnalle kuuluvat tehtävät. 

3 §. Pykälään on koottu säännökset arvo­
osuusyhdistyksen perustamisesta. Sen 1 mo­
mentissa todetaan perustamisen tapahtuvan 
muuntamismenettelyllä. 

Ehdotetussa 2 momentissa säädetään menet­
telystä, jolla arvo-osuusyhdistyksen valtuutetut 
kutsutaan koolle. Kutsumisen perustavaan ko­
koukseen hoitaa hoitokunta. Jotta kokous 
ajoittuisi siten, että perustavasta kokouksesta 
tulisi perustamisajankohtaan ja käyttöön otet­
tavaan järjestelmään nähden jäsenistöä riittä­
västi edustava, on lainkohdassa asetettu ehtoja 
kokoon kutsumiselle. Koska valtuutetuista 
puolet edustaa osakekeskusrekisteriä hoitavaa 
osuuskuntaa, edellytetään myös, että osuus­
kunnan yhteisöoikeudelliset säännöt on vahvis­
tettu. Toiminnalliset säännöt voidaan vahvistaa 
myöhemminkin. Valtiovarainministeriölle on 
annettu velvollisuus määrätä aika, jonka ku-

luessa kokous on kutsuttava koolle, sen tur­
vaamiseksi, ettei kokouskutsua jostain syystä 
tarpeettomasti lykätä. Hoitokunnan velvolli­
suus hakea lupaa valtuutettujen kutsumiseksi 
koolle seuraa yleisestä huolellisuusvelvollisuu­
desta, jonka rikkomisen sanktiona voidaan 
käyttää hoitokuntamääräyksen peruuttamista. 

Pykälän 3 momentissa säädetään valtuutet­
tujen ensimmäisessä kokouksessa päätettävistä 
asioista. Luettelo ei ole tarkoitettu tyhjentäväk­
si ja kokouksessa voidaan siten päättää muis­
takin muuntamiseen liittyvistä seikoista. 

Muuntumisajankohdasta säädetään 4 mo­
mentissa. Kysymyksessä on yleisseuraauto lain 
perusteella. Aatteellinen yhdistys on ilmoituk­
sesta poistettava yhdistysrekisteristä. Yhdistys­
ten luonteen vuoksi ei ole katsottu tarpeellisek­
si säätää erityisestä velkojien suojaksi tarkoite­
tusta menettelystä. Yhdistyksen velat siirtyvät 
arvo-osuusyhdistykselle, joka yhdessä jäsenis­
tön kanssa vastaa niistä laissa säädetyin perus­
tein. 

4 §. Pykälässä säädetään siitä, milloin arvo­
osuusjärjestelmän kirjaamisjärjestelmään saa­
daan siirtyä. Kirjauksia saadaan lainkohdan 
mukaan tehdä vasta silloin, kun se osa järjes­
telmästä, joka otetaan käyttöön, on kaikilta 
osin toimintavalmiudessa. Siten lainkohdassa ei 
edellytetä, että osakkeisiin liittyvät ohjeet olisi 
annettu ennen kuin velkainstrumentteja liite­
tään järjestelmään. Toisaalta edellytetään, että 
koko järjestelmälle yhteiset toiminnot, kuten 
oikaisulautakunta, ovat toiminnassa. Jotta 
eduskunnan edellä manitussa vastauksessa 
edellytetty kilpailuneutraliteetti turvattaisiin, 
ehdotetaan säädettäväksi, että siihen järjestel­
mään, jossa kirjauksia tehdään, on liitetty sen 
toimivuuden kannalta riittävä määrä arvo­
osuusrekistereitä. Tämä säännös koskee sekä 
ensimmäisiä järjestelmään liitettäviä arvo­
osuuksia että myöhemmin käyttöön otettavia 
järjestelmän osia. Niinpä edellytetään, että lii­
tettäessä pörssiyhtiön osakkeita järjestelmään 
yleisön kannalta riittävä määrä arvo-osuusre­
kistereitä on valmiustilassa. Laissa ei ole pyrit­
tykään määrittelemään tarvittavaa lukumäärä 
arvo-osuusrekistereitä, koska järjestelmän tek­
nisestä kehittämisestä johtuen saattaa yhdenkin 
rekisterin liittäminen keskitetyssä järjestelmässä 
olla riittävää. Järjestelmän käyttöönotto edel­
lyttää tietenkin myös, että lain edellyttämää 
valvontaa voidaan alun alkaen tehokkaasti 
suorittaa. 

Pykälän 2 momentissa asetetaan lisäedelly-
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tyksiä osakekeskusrekisterin käyttöönotolle. 
Edellytyksenä on tällöin sen lisäksi mitä 1 
momentissa säädetään, että osakekeskusrekis­
tena hoitavan osuuskunnan toiminnalliset 
säännöt on vahvistettu. Sääntöjen vahvistami­
nen kuuluu arvo-osuusjärjestelmästä annetun 
lain 19 §:n 1 momentin mukaan valtiovarain­
ministeriölle. 

Pykälässä ei säädetä kirjausten tekemisen 
aloittamista luvanvaraiseksi, vaan tämän sään­
nöksen noudattamisen valvonta on osa koko 
järjestelmän valvontaa. Sanktiona säännöksen 
rikkomiselle saattaa siten viime kädessä olla 
esimerkiksi arvo-osuusrekisterinpitäjän toimilu­
van peruuttaminen. 

5 §. Kuten edellä yleisperustelujen kohdassa 
4 on todettu, kaupintatilisäännöstön hyödyn­
täminen edellyttää toimivaa, säänneltyä selvi­
tystoimintaa. Koska selvitystoimintaa koskeva 
lainsäädäntö tällä hetkellä on vasta valmistel­
tavana, voisi kaupintatiliä koskevan lainkoh­
dan soveltaminen johtaa menettelyihin, joita ei 
voida pitää oikeusvarmuuden kannalta tyydyt­
tävinä. Uhkana oikeusvarmuudelle voidaan 
nähdä toisaalta myyntiaikeiden julkistuminen 
ennen kauppaa, mistä voisi seurata mahdolli­
suus markkinatiedon väärinkäyttöön. Suurim­
pana uhkana voidaan kuitenkin pitää mahdol­
lisuutta erilaisin panttausjärjestelyin käyttää 
myytäväksi annettuja arvo-osuuksia vieraan 
velan vakuutena. Tämän vuoksi ehdotetaan 
säädettäväksi, että kaupintatilille saadaan kir­
jata arvo-osuus vasta, kun sitä koskeva kauppa 
on tehty, kunnes asiasta säädetään tarkemmin. 
Tarkemmat säännökset voidaan antaa joko 
lain tasolla tai asetuksella. 

6 §. Pykälä sisältää yhtäältä selvennyksen 
järjestelmän käyttöönoton valmistelussa herän­
neeseen tulkintaongelmaan ja toisaalta siirty­
mäsäännöksen, joka koskee yleispanttaussitou­
musten kirjaamista liitettäessä pantattuja arvo­
papereita järjestelmään. 

Lainkohdan 1 momentissa todetaan, että jos 
arvopaperi on pantattu, kun se muunnetaan 
arvo-osuudeksi, katsotaan alkuperäisen pant­
tauksen olevan sellaisenaan voimassa, vaikka 
arvo-osuusjärjestelmän edellyttämä panttauk­
sen kirjaaminen on tapahtunut panttioikeuden 
syntymisen jälkeen. Sääntö koskee vastaavasti 
muita arvo-osuustileistä annetun lain 6 §:n 1 
momentissa mainittuja rajoituksia ja toimenpi­
teitä. Selvennys on tarpeellinen sen vuoksi, että 
arvo-osuusjärjestelmän mukaan muun muassa 
panttioikeuden esineoikeudelliset vaikutukset 

on kytketty hetkeen, jolloin panttauksesta teh­
dään merkintä arvo-osuustilille. Pykälän tar­
koitus on siten osoittaa, että pantatun arvopa­
perin siirtäminen arvo-osuusjärjestelmään ei 
sinänsä vaikuta alkuperäiseen, siirrettäessä voi­
massa olevaan panttioikeuteen. Arvo-osuusjär­
jestelmässä luovutustoimi korvaantuu merkin­
nällä, mutta siirtymävaiheessa oikeusvaikutuk­
set lasketaan alkuperäisestä luovutushetkestä 
tai muusta oikeuden syntyhetkestä. 

Pykälän 2 momentissa tehdään väliaikainen 
poikkeus arvo-osuustileistä annetun lain 6 §:n 2 
momentin säännöksestä, jonka mukaan pant­
tauksen kirjauksessa on mainittava sen saata­
van määrä ja peruste, josta arvo-osuudet ovat 
panttina. Koska tällä hetkellä on erittäin taval­
lista, että arvo-osuuksiksi muuunettavat arvo­
paperit ovat yleispanttauksen kohteena, johtai­
si edellä mainitun lainkohdan soveltaminen 
siirtymävaiheessa huomattaviin käytännön on­
gelmiin, jotka huomattavasti pitkittäisivät jär­
jestelmän käyttöönottoa. Sen vuoksi ehdote­
taan säädettäväksi, että yleispanttaukset voitai­
siin siirtymävaiheessa kirjata arvo-osuusjärjes­
telmään kuitenkin siten, että yleispanttaukset 
olisi muunnettava yksilöidyiksi merkinnöiksi 
kolmen vuoden kuluessa merkinnän tekemises­
tä. Poikkeussäännös koskee nimenomaan jo 
yleispantattuja asiakirjoja, eikä yleispanttauk­
sen piiriin siten voimaantulon jälkeen voi siir­
tää uusia arvo-osuuksia. Seuraamuksena mer­
kinnän muuntamisen laiminlyömisestä olisi se, 
että laiminlyöntiin syyllistyneen arvo-osuusre­
kisterin todettaisiin rikkovan lakia, jolloin jär­
jestelmän valvontaan ja toimiluvan edellytysten 
seurantaan säädetyt sanktiot tulisivat käytettä­
viksi. Koska pätemättömyysseuraus voisi yksit­
täistapauksissa johtaa sattumanvaraisiin oikeu­
denmenetyksiin, sitä ei ole ehdotettu laimin­
lyönnin seuraamukseksi. 

1.2. Laki arvo-osuusjärjestelmästä annetun 
lain 15 §:n muuttamisesta 

15 §. Pykälää ehdotetaan täydennettäväksi 
lähinnä valvontaan liittyvällä kolmella momen­
tilla. Lisättäväksi ehdotetussa 2 momentissa 
säädettäisiin arvo-osuusyhdistykselle huolelli­
suusvelvollisuus, joka olisi va~vonnan aineelli­
nen kohde. Uudessa 3 momentissa säädettäisiin 
yhdistyksen jäsenen velvollisuudesta antaa yh­
distykselle sen valvonnassaan tarvitsemat tie­
dot. Tietojensaantioikeus on rajoitettu yhtäältä 
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tietoihin, jotka ovat tarpeen yhdistyksen laissa 
säädetyn valvontavelvollisuuden täyttämiseksi, 
ja toisaalta yhdistyksen yksilöimiin tietoihin. 
Ehdotetussa 4 momentissa säädettäisiin yhdis­
tykselle velvollisuus ilmoittaa pankkitarkastus­
virastolle havaitsemistaan rikkomuksista, jollei 
rikkomuksiin syyllistynyt jäsen ole korjannut 
havaittua virhettä. Säännös selventää myös 
yhdistyksen valvonnan suhdetta pankkitarkas­
tusviraston harjoittamaan valvontaan siten, 
että siitä ilmenee, ettei yhdistykselle ole katsot­
tu aiheelliseksi antaa valvonnassa valtuuksia, 
jotka olisivat päällekkäisiä valvovan viran­
omaisen käyttämien keinojen kanssa. 

1.3. Laki pankkitarkastusvirastosta annetun 
lain 1 ja 15 §:n muuttamisesta 

1 §. Pykälään ehdotetaan lisättäväksi mai­
ninta siitä, että myös arvo-osuusyhdistys, osa­
kekeskusrekisteriä hoitava osuuskunta sekä toi­
miluvan saaneet arvo-osuusrekisterien pitäjät 
ovat pankkitarkastusviraston valvonnan alai­
sia. Tästä maininnasta johtuu edelleen, että 
virastolla on mainittuihin valvottaviin kaikki 
ne valtuudet ja oikeudet, mitä sillä on muihin­
kin valvottaviin. Valvottaviin eivät kuulu Suo­
men Pankki ja valtion ylläpitämät arvo-osuus­
rekisterit niiden erityisaseman vuoksi. Valvon­
taan liittyvien tietojen antaminen ja vastaavat 
kysymykset voidaan järjestää tyydyttävällä ta­
valla muilla keinoilla. 

15 §. Pykälässä ehdotetaan säädettäväksi, 
että valvontamaksun määräämisperuste arvo­
osuusjärjestelmässä olisi arvo-osuusyhdistyk­
sen, osakekeskusrekisteriä hoitavan osuuskun-

nan ja arvo-osuusrekisterin pitäjän aiheutta­
man valvontatyön laajuus. 

1.4. Laki leimaverolain 10 §:n muuttamisesta 

JO §. Koska leimaverolaissa ei ole säännöstä 
siitä, millä määrällä on varustettava arvo­
osuusrekisterin pitämiseen oikeuttava toimilu­
papäätös, ehdotetaan pykälän päätöstä, pöytä­
kirjanotetta tai muuta toimituskirjaa koske­
vaan nimikkeeseen liitettäväksi uusi 10 kohta, 
jonka mukaan kysymyksessä oleva leimavero 
olisi 30 000 markkaa. Leimavero koskee vain 
rekisterin pitämiseen oikeuttavaa toimilupaa, 
joten sitä ei peritä esimerkiksi toimiupaa laa­
jennettaessa tai luvan ehtoja muuten muutet­
taessa. 

2. Tarkemmat säännökset 

Samanaikaisesti kun esitetään vahvistetta­
vaksi eduskunnan vastaus nyt annettuun halli­
tuksen esitykseen, on tarkoitus antaa asetus, 
josta on otettu alustava luonnos tämän esityk­
sen liitteeksi. Asetuksella annettaisiin tarkem­
mat säännökset arvo-osuusyhdistyksen sään­
nöistä ja sen toiminnasta sekä arvo-osuusrekis­
terin velvollisuudesta suorittaa kirjaoksia jär­
jestelmän käyttöönottovaiheessa. 

3. Voimaantulo 

Lait ehdotetaan tuleviksi voimaan samanai­
kaisesti ja niin pian kuin mahdollista. 

Edellä esitetyn perusteella annetaan Edus­
kunnan hyväksyttäviksi seuraavat lakiehdotuk­
set 
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1. 
Laki 

arvo-osuusjärjestelmästä annetun lain sekä siihen liittyvän lainsäädännön voimaantulosta 

Eduskunnan päätöksen mukaisesti säädetään: 

1 § 
Seuraavat, 17 päivänä toukokuuta 1991 an­

netut lait tulevat voimaan 1 päivänä elokuuta 
1991: 

1) laki arvo-osuusjärjestelmästä ( /91 ); 
2) laki arvo-osuustileistä ( /91 ); 
3) laki määräajasta velkomisasioissa sekä 

julkisesta haasteesta velkojille annetun asetuk-
sen 19 §:n muuttamisesta ( /91); 

4) laki ulosottolain muuttamisesta ( /91); 
5) laki rahan, arvopaperien tai asiakirjain 

tallettamisesta velan maksuna tai vapauttami­
seksi muusta suoritusvelvollisuudesta annetun 
lain muuttamisesta ( /91); 

6) laki lahjanlupauslain muuttamisesta 
/91); 

7) laki osakeyhtiölain muuttamisesta 
( /91); 

8) laki yrityskiinnityslain muuttamisesta 
( /91 ); 

9) laki sijoitusrahastolain muuttamisesta 
( /91 ); 

10) laki ulkomaalaisten sekä eräiden yhteisö­
jen oikeudesta omistaa ja hallita kiinteätä 
omaisuutta ja osakkeita annetun lain 8 §:n 
muuttamisesta ( /91); 

11) laki ulkomaalaisten oikeudesta omistaa 
suomalaisen luottolaitoksen osakkeita ja har­
joittaa pankkitoimintaa Suomessa annetun lain 
3 a §:n muuttamisesta ( /91); 

12) laki vakuutusyhtiölain 3 a luvun 5 §:n 
muuttamisesta ( /91 ); 

13) laki kaupparekisterilain 18 §:n muutta-
misesta ( /91 ); sekä 

14) laki elinkeinon harjoittamisen oikeudesta 
annetun lain 3 §:n muuttamisesta ( /91). 

2 § 
Valtiovarainministeriö voi arvo-osuusjärjes­

telmän käyttöön ottamisen valmistelua varten 
perustetun yhteisön hakemuksesta määrätä sen 
hoitamaan arvo-osuusyhdistykselle lain mu­
kaan kuuluvat tehtävät väliaikaisena hoitokun­
tana, kunnes yhdistys on perustettu 3 §:n 4 
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momentin mukaisesti. Määräys voidaan antaa 
ennen 1 §:ssä mainittua voimaantulopäivää. 

Hoitokunnan tehtävänä on erityisesti: 
1) laatia arvo-osuusyhdistyksen säännöt ja 

hankkia niille valtiovarainministeriön vahvis­
tus; 

2) antaa arvo-osuusjärjestelmästä annetun 
lain 8 §:ssä tarkoitettu lausunto toimilupa­
asioissa; sekä 

3) huolehtia arvo-osuusyhdistykselle kuulu­
vista mainitun lain 15 §:ssä tarkoitetuista teh­
tävistä, siltä osin kuin se on tarpeellista ennen 
yhdistyksen perustamista. 

Hoitokunnan hoitaessa 1 ja 2 momentissa 
tarkoitettuja tehtäviään siihen sovelletaan mitä 
arvo-osuusyhdistyksen toiminnasta ja valvon­
nasta säädetään. 

Valtiovarainministeriö voi peruuttaa hoito­
kuntamääräyksen, jos hoitokunnaksi määrätty 
yhteisö laiminlyö sille tämän lain mukaan 
kuuluvia tehtäviä. 

3 § 
Arvo-osuusyhdistys perustetaan muuttamalla 

hoitokunta arvo-osuusjärjestelmässä annetussa 
laissa tarkoitetuksi yhdistykseksi 2 - 4 momen­
tin säännösten mukaisesti. 

Hoitokunta kutsuu yhdistyksen sääntöjen 
mukaisesti valitut valtuutetut koolle saatuaan 
siihen valtiovarainministeriöltä luvan. Lupa, 
jossa on asetettava määräaika valtuutettujen 
koolle kutsumiselle, on annettava, kun yhdis­
tyksen ja osakekeskusrekisteriä hoitavan osuus­
kunnan osuuskuntalain mukaiset säännöt on 
vahvistettu ja arvo-osuusjärjestelmän toimin­
nan aloittamiseksi riittävä määrä arvo-osuusre­
kistereitä voi aloittaa toimintansa. 

Valtuutetut valitsevat hallituksen jäsenet, te­
kevät arvo-osuusjärjestelmästä annetun lain 24 
§:n 1 momentissa tarkoitetun esityksen sekä 
päättävät arvo-osuusyhdistyksen perustamises­
ta. 

Arvo-osuusyhdistys katsotaan perustetuksi, 
hoitokunnaksi määrätty yhteisö lakkaa olemas-
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ta ja hoitokunnaksi määrätyn yhteisön velvoit­
teet ja oikeudet siirtyvät arvo-osuusyhdistyksel­
le, kun 3 momentissa mainitut päätökset on 
tehty. 

4 § 
Kirjauksia arvo-osuusjärjestelmään ei saa 

tehdä ennen kuin 
1) arvo-osuusyhdistys on perustettu; 
2) kirjauksiin liittyvää järjestelmää koskevat 

arvo-osuusjärjestelmästä annetun lain 15 §:ssä 
tarkoitetut ohjeet ja määräykset on vahvistettu; 

3) oikaisulautakunta on hyväksynyt itselleen 
työjärjestyksen; 

4) järjestelmään, jossa kirjaukset tehdään, on 
liitetty sen toimivuuden kannalta riittävä mää­
rä arvo-osuusrekistereitä; sekä 

5) kirjauksiin liittyvien tietojärjestelmien val­
vonta on toiminnassa. 

Omistajaluetteloon ei saa tehdä kirjauksia, 
ennen kuin on vahvistettu osakekeskusrekiste­
riä hoitavan osuuskunnan säännöt, joita arvo­
osuusjärjestelmästä ja arvo-osuustileistä annet­
tujen lakien mukainen toiminta edellyttää. 

5 § 
Arvo-osuustileistä annetun lain 16 §:ssä tar-

2. 

koitetulle kaupintatilille saadaan kirjata myy­
täväksi annettu arvo-osuus vasta kun sitä 
koskeva kauppa on tehty. 

Mitä 1 momentissa säädetään, sovelletaan 
kunnes on annettu tarkemmat säännökset täl­
laisen tilin käyttämisestä. 

6 § 
Jos arvo-osuusjärjestelmään liitettävään ar­

vopaperiin kohdistuu arvo-osuustileistä anne­
tun lain 6 §:n 1 momentissa tarkoitettu oikeus, 
rajoitus tai toimenpide, liittäminen järjestel­
mään ei vaikuta oikeuden, rajoituksen tai 
toimenpiteen sisältöön. 

Jos arvo-osuusjärjestelmään liitettävään ar­
vopaperiin kohdistuu yleispanttaus, saadaan 
arvo-osuustileistä annetun lain 6 §:n 2 momen­
tin estämättä saatavan määrä ja peruste kor­
vata merkinnällä yleispanttauksesta. Tällainen 
merkintä on kolmen vuoden kuluessa sen 
tekemisestä korvattava mainitun lainkohdan 
edellyttämällä merkinnällä. 

7 § 
Tämä laki tulee voimaan 

kuuta 199 . 
päivänä 

Laki 
arvo-osuusjärjestelmästä annetun lain 15 §:n muuttamisesta 

Eduskunnan päätöksen mukaisesti 
lisätään arvo-osuusjärjestelmästä paiVana kuuta 199 annetun lain ( / ) 

15 §:ään uudet 2-4 momentit seuraavasti: 

15 § 

Arvo-osuusyhdistyksen on hoidettava 1 mo­
mentissa mainitut tehtävänsä huolellisesti ja 
arvo-osuusjärjestelmän luotettavan ja tarkoi­
tuksenmukaisen toiminnan turvaavalla tavalla. 

Arvo-osuusyhdistyksen jäsenen on annettava 
yhdistykselle sen 1 momentin 5 kohdassa tar­
koitetun valvontavelvollisuuden täyttämiseksi 
tarvitsemat yksilöidyt tiedot. 

Jos arvo-osuusyhdistys havaitsee jäsenen toi­
minnan rikkovan arvo-osuusjärjestelmästä an­
nettuja säännöksiä taikka niiden nojalla annet­
tuja määräyksiä tai ohjeita, yhdistyksen on 
ilmoitettava siitä pankkitarkastusvirastolle, jol­
lei jäsen yhdistyksen kehotuksesta oikaise toi­
mintaansa tai asiantila muutoin korjaannu. 

Tämä laki tulee voimaan 
kuuta 199 . 

päivänä 
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3. 
Laki 

pankkitarkastusvirastosta annetun lain 1 ja 15 §:n muuttamisesta 

Eduskunnan päätöksen mukaisesti 
muutetaan pankkitarkastusvirastosta 28 joulukuuta 1990 annetun lain (1273/90) 1 §:n 1 

momentti ja 15 §:n 2 momentti seuraavasti: 

1 § 

Talletuspankkien ja niiden vakuusrahastojen, 
kiinnitysluottopankkien, hypoteekkiyhdistys­
ten, luotto-osakeyhtiöiden, rahastoyhtiöiden, 
arvopaperinvälitysliikkeiden, arvopaperipörs­
sien, arvopaperimarkkinalain (495/89) 3 luvun 
13 §:ssä tarkoitettua sopimusmarkkinatoimin­
taa tai muuta julkista kaupankäyntiä arvopa­
perilla harjoittavien arvopaperinvälittäjien yh­
teisöiden, optioyhteisöjen, johdannaismarkki­
noilla toimivien välittäjien ja markkinatakaa­
jien, meklareiden, ulkomaisten luottolaitosten 
edustustojen ja sivukonttorien, arvo-osuusyh­
distyksen, osakekeskusrekisteriä hoitavan 
osuuskunnan ja toimiluvan saaneiden arvo­
osuusrekisterien pitäjien toiminnan valvontaa 
varten on valtiovarainministeriön alainen 
pankki tarkastusvirasto. 

15 § 

. Ulkomai~en luottolaitoksen edustuston ja 
stvukonttonn, arvopaperinvälitysliikkeen, ar­
vopaperipörssin ja arvopaperimarkkinalain 3 
luvun 13 §:ssä tarkoitetun arvopaperinvälittä­
ji.en yhteis~n, optioyhteisön, välittäjän, mekla­
nn, markkmatakaajan, arvo-osuusyhdistyksen, 
osakekeskusrekisteriä hoitavan osuuskunnan ja 
arvo-osuusrekisterin pitäjän valvonnasta perit­
tävän maksun määräämisperusteella on asian­
omaisen aiheuttaman valvontatyön laajuus. 
Meklarin aiheuttama valvontatyö otetaan huo­
mioon asianomaisen arvopaperinvälitysliik­
keen, välittäjän tai markkinatakaajan valvon­
tamaksua määrättäessä. 

Tämä laki tulee 
kuuta 199 . 

voimaan päivänä 
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4. 
Laki 

leimaverolain 10 §:n muuttamisesta 

Eduskunnan päätöksen mukaisesti 
lisätään 6 päivänä elokuuta 1943 annetun leimaverolain (662/43) 10 §:n Päätöstä, pöytäkirjan­

otetta tai muuta toimituskirjaa koskevaan nimikkeeseen, sellaisena kuin se on muutettuna 2 
päivänä joulukuuta 1988 ja 28 päivänä joulukuuta 1990 annetuilla laeilla (1021/88 ja 1333/90), 
uusi 10 kohta seuraavasti: 

10§ 

Seuraavat toimituskirjat tai viranomaiselle 
esitettyyn asiakirjaan merkityt lupatodistukset, 
mikäli ne eivät ole leimaverosta vapaat, on 6 ja 
8 §:ssä säädetyn leiman sijasta varustettava 
leimalla seuraavin määrin: 

Helsingissä 17 päivänä toukokuuta 1991 

Päätös, pöytäkirjanote tai muu toimituskirja, 
jolla myönnetään lupa tai oikeus: 

10) arvo-osuusrekisterin pitämiseen 30 000 
markkaa. 

Tämä laki tulee voimaan 
kuuta 199 . 

päivänä 

Tasavallan Presidentti 

MAUNO KOIVISTO 

Oikeusministeri Hannele Pokka 
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Luonnos Liite 

Asetus 
arvo-osuusjärjestelmästä ja arvo-osuustileistä 

Oikeusministerin esittelystä säädetään arvo-osuusjärjestelmästä paiVana kuuta 199 
/91) 43 §:n annetun lain ( /91) 33 §:n ja arvo-osuustileistä samana päivänä annetun lain ( 

nojalla: 

1 § 
Valtiovarainministeriö tarkastaa, että arvo­

osuusjärjestelmästä annetun lain ( / ) 12 
§:ssä tarkoitetuista arvo-osuusyhdistyksen 
säännöistä käy ilmi yhdistyslain 8, 18 ja 36 
§:ssä mainittujen seikkojen lisäksi: 

1) yhdistyksen hallinnon ja päätöksenteon 
rakenne; 

2) yhdistykseen liittyvän ja siitä eroavan 
oikeudet ja velvollisuudet; 

3) seuraamukset yhdistyksen sääntöjen, sen 
vahvistamien ohjeiden ja antamien määräysten 
rikkomisesta; sekä 

4) eri arvopaperimarkkinaosapuolia edusta­
vien jäsenten tasapuolinen mahdollisuus osal­
listua yhdistyksen hallintoon. 

2 § 
Arvo-osuusyhdistyksen on ennen arvo­

osuusjärjestelmästä annetun lain 15 §:ssä tar­
koitettujen ohjeiden vahvistamista pyydettävä 
pankkitarkastusvirastolta lausunto siitä, ovat­
ko ne riittävät arvo-osuusjärjestelmän luotetta­
van ja tarkoituksenmukaisen toiminnan sekä 
järjestelmän valvonnan kannalta. 

3 § 
Arvo-osuusjärjestelmästä annetun lain 7 §:n 

1 momentin 3 kohdassa tarkoitettu toimilupa 
voidaan myöntää koskemaan kaikkia tai tiet­
tyjä arvo-osuuslajeja taikka muutoin arvo­
osuusjärjestelmän toiminnan kannalta selvästi 
rajattavissa olevaa rekisterinpitoa. Vastaavasti 

toimilupa voidaan myös peruuttaa kokonaan 
tai osittain. 

4 § 
Sen lisäksi, mitä muualla säädetään pankki­

tarkastusviraston oikeuksista, arvo-osuusrekis­
terin ja osakekeskusrekisterin arvo-osuusjärjes­
telmää koskevat automaattisen tietojenkäsitte­
lyn järjestelmät on järjestettävä siten, että 
pankkitarkastusvirastolla on mahdollisuus jat­
kuvasti valvoa järjestelmän toimivuutta sekä 
aika ajoin tehtävin tarkastuksin arvo-osuusjär­
jestelmässä tehtyjen kirjausten teknistä oikeel­
lisuutta. 

5 § 
Arvo-osuusrekisterin pitäjä on toimilupansa 

rajoissa velvollinen arvopaperin arvo-osuusjär­
jestelmään liittämisen yhteydessä avaamaan ar­
vopaperinhaltijalle arvo-osuustilin pitämäänsä 
arvo-osuusrekisteriin sekä tekemään sille kir­
jaukset joko arvopaperinhaltijan tai tähän 
arvo-osuustileistä annetun lain ( / ) 11 §:n 
tarkoittamassa suhteessa olevan hakemuksesta 
taikka mainitun lain 12-14 §:ssä tarkoitetun 
hakijan hakemuksesta tai välittämään kirjausta 
koskevan hakemuksen asiakirjoineen osakekes­
kusrekisteriä hoitavan osuuskunnan arvo­
osuusrekisteriin. 

6 § 
Tämä asetus tulee voimaan 

kuuta 199 . 
päivänä 




