RP 192/1996 rd

Regeringens proposition till Riksdagen med forslag till lag
om indring av lagen om viirdeandelssystemet och till annan lag-
stiftning om en nationell viirdepapperscentral

PROPOSITIONENS HUVUDSAKLIGA INNEHALL

Statsradet beslot i december 1995 bilda
Finlands Virdepapperscentral Ab. Aktiebo-
laget skall fungera som Finlands nationella
virdepapperscentral. Staten, Finlands Bank
och de centrala marknadsparterna underteck-
nade i maj 1996 ett avtal om Skning av bo-
lagets aktiekapital och utvidgning av dess
dgarbas samt om inledande av centralens
verksambhet.

Virdepapperscentralen skall tilthandahalla
staten, centralbanken och marknadsparterna
grundldggande service vid hanteringen av
virdeandelar och clearing. I detta syfte skall
till centralen hénforas virdeandelsforening-
ens, Finlands Aktiecentralregister Andelslags
och Helsingfors Penningmarknadscentral
Ab:s nuvarande affirsverksamhet samt Hel-
singfors Fondbors Ab:s clearingverksamhet.
De uppgifter och den verksamhet som an-
kommer pa virdeandelsféreningen och pa
det andelslag som skoter aktiecentralregistret
regleras for nédrvarande i lag. For att vérde-
papperscentralen skall kunna inleda sin verk-
samhet f6reslas att vad som i lagen om vir-
deandelssystemet och lagen om virdeandel-
skonton samt i 3 a kap. lagen om aktiebolag
stadgas om den ndmnda foreningen och det
nimnda andelslaget skall dndras s& att dessa
stadganden huvudsakligen giller vérdepap-
perscentralen.

Virdepapperscentralens lagstadgade upp-
gifter motsvarar enligt forslaget i stor ut-
strickning de uppgifter som ankommer pa
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det andelslag som skoter aktiecentralregistret
och pé virdeandelsforeningen. Enligt f6rsla-
get skall vdrdeandelsregistret féras av virde-
papperscentralen. De som #ger aktier och
andra virdeandelar i eget kapital skall enligt
forslaget pa emittenternas bekostnad kunna
forvara sina virdeandelar i detta register.
Virdepapperscentralen skall enligt forslaget
dessutom fungera som clearingorganisation
for viardepapperstransaktioner. Virdepapper-
scentralen skall vidare kunna utfirda sjilv-
regleringsnormer som géller vardeandelssys-
temet.

I likhet med vérdeandelsforeningen skall
vérdepapperscentralen subsidiért ansvara for
skadestandsansprak som riktas mot registe-
ransvariga. En lagstadgad skyddsfond fore-
slds bli inrittad for att centralen skall kunna
bira detta ansvar. Genom skyddsfonden och
andra forebyggande atgirder ersitts de regis-
teransvarigas nuvarande, pa obligatoriskt
medlemskap i viirdeandelsforeningen basera-
de solidariska ansvar.

Enligt forslaget skall till virdeandelssyste-
met successivt Overforas dels borsaktier, dels
sadana Ovriga aktier och virdepapper i frim-
mande kapital vilka dr féremal for offentlig
handel. I lagarna foreslds dessutom vissa
preciseringar som i praktiken visat sig vara
behovliga. De foreslagna éndringarna &r till
storsta del tekniska till sin natur.
19L§agarna foreslas trdda i kraft den 1 januari

7.
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ALLMAN MOTIVERING

1. Inledning

1.1. Virdeandelslagstiftningens tidigare
beredningsskeden

Det forsta forslaget till ett helt pappersfritt
och ADB-baserat system lades fram av kom-
missionen for utvecklande av virdepappers-
hanteringen, som avlit sitt betinkande i ok-
tober 1986 (KB 1986:32). Enligt kommis-
sionens forslag skulle virdeandelssystemet
besta av emittenternas egna samt av banker-
nas och bankirfirmornas serviceregister. I
betinkandet behandlades savil i eget som i
frimmande kapital utstillda viardeandelar.

I samband med det arbete som utférdes av
kommissionen for utvecklande av virdepap-
pershanteringen framgick det klart att det
inte ansigs nédvindigt att i Finland centrali-
sera virdeandelssystemet pa samma sétt som
i de ovriga nordiska linderna. Orsaken till
att man hos oss foreslog en pa separata re-
gister baserad modell var att man under
1980-talet hade haft svarlosliga problem i
samband med Sveriges centraliserade aktie-
hanteringssystem. Det centraliserade syste-
met ansags dessutom vara byrakratiskt, pro-
blematiskt frdn konkurrenssynpunkt samt
kostnadskrivande.

Utgéngspunkten for den fortsaita bered-
ningen blev att man skulle franga emitten-
ternas serviceregister och Overfora dessas
funktioner till ett lagstadgat andelslag som
skoter ett aktiecentralregister. Man stannade
for denna modell eftersom emittentvisa re-
gister 1 praktiken kunde ha betytt att bors-
bolagen blev tvungna att skaffa sig formo-
genhetsforvaltningssystem av den typ som
bankerna anvinde. Det beslots att virdean-
delssystemets gemensamma funktioner skul-
le overforas pa en lagstadgad vérdeandels-
forening, med ett andelslag som skoter akti-
ecentralregistret samt dvriga registeransvari-
ga som medlemmar. Avsikten med stadgan-
dena om andelslaget som skoter aktiecentral-
registret och om virdeandelsforeningen var
att tillfora virdeandelssystemet neutrala ele-
ment. Systemet baserades emellertid pa de
virdeandelsregister som uppritthélls av ban-
kerna. Den tekniska grundstrukturen i aktie-
marknadens systemmiljé utgjordes av ban-
kernas férmogenhetsforvaltningssystem och

av systemen for virdepappersforvaring.

Pa varen 1990 avlits till riksdagen rege-
ringens proposition med forslag till lag om
virdeandelssystemet och till lagstiftning som
har samband med den (RP 104/1990 rd.).

Lagen om virdeandelssystemet (826/91)
och lagen om virdeandelskonton (827/91)
samt vissa andra lagar i samband med syste-
met stiftades i maj 1991. Den f6rst nimnda
lagen innehéller narmast stadganden om sys-
temets uppbyggnad, funktion och organisa-
tion. I den sistndmnda lagen stadgas om de
till vérdeandelarna anslutna férmégenhets-
rittigheterna och om noteringsforfarandet. 1
det sammanhanget éndrades vissa for syste-
met centrala lagar. Den viktigaste dndringen
gillde lagen om aktiebolag, till vilken foga-
des ett 3 a kap. om aktier som hor till vir-
deandelssystemet (832/91). Lagarna sattes i
kraft genom en sérskild lag (1069/91) den 1
augusti 1991.

1.2. Inkomingsskedet och systemet i dag

Viirdeandelssystemet startades genom att
det forsta bankcertifikatet i virdeandelsform
den 30 april 1992 emitterades inom den for
penningmarknaden uppbyggda systemmiljon.
Den 4 maj 1992 6verfordes de forsta aktier-
na till viardeandelssystemet.

Inom virdeandelssystemet hanteras for
nirvarande aktier, teckningsritter, options-
och konvertibla skuldebrevslan finansiella
penningmarknadsinstrument, dvs. deposi-
tionsbankscertifikat samt statliga skuldfér-
bindelser och serieobligationer. Av borslis-
tans 71 bolag har 66, av OTC-listans 31 bo-
lag 20 och av miklarlistans tio finldndska
bolag har redan fem gatt over till viardean-
delssystemet (uppgiften frdn 1.7.1996).
Dessutom har till systemet anslutit sig 11
bolag vilkas aktier inte & fremdl offentlig
handel. Hela 99 procent av de pi Hel-
singfors Fondbors Ab avslutade kdpen clea-
rades &r 1995 sasom virdeandelar.

Virdeandelssystemet @r uppdelat mellan
tva datatekniska miljoer. Inom vardera mil-
jon fungerar ett flertal sjilvstindiga registe-
ransvariga. Aktiehanteringssystemet omfatta-
de i slutet av 1995 ca 616 000 virdeandel-
skonton. De pé dessa noterade virdeandelar-
nas marknadsvérde uppgick 31.8.1996 till ca
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245 miljarder mark. Inom den datatekniska
miljén gjordes fran boérjan av september
1995 till slutet av augusti 1996 ca 3,3 miljo-
ner noteringar, representerande ett virde av
ca 1 100 miljarder mark. Dessa uppgifter
Overensstimmer med de nyckeltal som till-
lampas av virdeandelsforeningens sikerhets-
fond.

Inom penningmarknadens system uppriit-
tholls vid utgangen av ar 1995 ca 2 500 vir-
deandelskonton. P& dessa konton hade
31.8.1996 noterats viardeandelar till ett mark-
nadsvirde av 277 miljarder mark. Inom sys-
temet hanterades 1.9.1995—31.8.1996 ca
102 000 transaktioner. Noteringarnas sam-
manlagda virde uppgick till ca 5 000 miljar-
der mark. Ocksa dessa uppgifter dr delvis
baserade pa de nyckeltal som tillimpas av
virdeandelsforeningens séikerhetsfond.

Avsikten med virdeandelssystemet var att
utveckla virdepappershanteringen sa att den
blev enklare, snabbare och sikrare. Genom
systemet efterstrivades ocksa effektivitet och
besparingar samt Okad offentlighet i fraga
om aktiedgandet. Vidare ville man garantera
tillgdngen pa aktuell information om vér-
deandelarnas dgarforhdllanden. Dessa maél
har till storsta del uppnétts. Virdean-
delssystemet beriknas t.ex. ha minskat emit-
tenternas kostnader for inlosning av utdel-
ningskuponger till ca en tiondedel av vad de
tidigare var. Uppspjilkningen av virdepap-
pershanteringen 1 register som 1 rittsligt och
tekniskt hianseende ar fristdende fran varand-
ra dr emellertid en internationellt sett unik
16sning. Nagot motsvarande system finns
inte i nagot av de ldnder som Finland i 6v-
rigt kan jimforas med.

Virdeandelssystemet inriittades i forsta
hand som ett forvaringssystem och for att
betjina aktieemittenterna. Clearingverksam-
heten kom d& i andra hand. Ocksa virdean-
delslagstiftningen var, liksom den Ovriga
regleringen av  virdepappersmarknaden,
framst inriktad pé aktier. Det oaktat angavs
lggstiftningen ha ett allmént tillimpningsom-
rade.

En omstindighet som pa senaste tid har
Okat trycket pa virdeandelssystemet &r att
utldndska placerare har forvirvat betydande
andelar av finlindska bolag och statliga
masskuldebrevslan. I borjan av 1993 blev
det tillatet for utlindska investerare att utan
begransningar forvérva finlidndska virdepap-
per. I dagens lidge dr redan ca en tredjedel
av de till virdeandelssystemet anslutna akti-

ernas marknadsvirde i utlédndsk dgo. I slutet
av 1996 hade utlindska investerare, enligt
uppgifter som Finlands Bank publicerat, in-
vesterat 21,6 miljarder mark 1 masskuldeb-
rev som var utstillda i finska mark, 11,2
miljarder mark i virdepapper pa penning-
marknaden och 68,7 miljarder mark i fin-
lindska aktier. Merparten, dvs. sammanlagt
220,3 miljarder mark av de utlindska inve-
steringarna hinforde sig emellertid fortfaran-
de till finldindska masskuldebrev i utlindsk
valuta.

2. Nulage
2.1. Lagen om viirdeandelssystemet

I 1 kap. lagen om virdeandelssystemet
ingar de centrala definitionerna av sédana
begrepp som virdeandelssystemet, vérdean-
del, virdeandelskonton samt #garforteck-
ningar som skall foras inom virdeandelssys-
temet. I lagens 2 kap. stadgas om konces-
sion att fora vérdeandelsregister och om
koncessionsforutsittningarna samt om kost-
naderna for aktiecentralregistrets virdean-
delsregister. Kapitlet innehaller ocksd stad-
ganden om de personer som skall skéta vir-
deandelsregister och som i samband ddrmed
beslutar om noteringsansdkningar. Lagens 3
kap. giller den lagstadgade virdeandelsfore-
ningens samt det for skotseln av aktiecen-
tralregistret grundade andelslagets uppgifter,
organisation, beslutsfattande och ansvarsfor-
héllanden. I kapitlet stadgas vidare om rit-
telsendmnden i anslutning till vérdeandels-
foreningen.

I lagens 4 kap. anges vilka virdepapper
som kan anslutas till vérdeandelssystemet
samt hur anslutningen och emissionerna
skall genomféras inom systemet. Enligt 5
kap., som innehéller sidrskilda stadganden,
kan bl.a. utlindska #gares virdeandelar for-
valtarregistreras i en pa dgarens vignar verk-
sam vardepappersférmedlares eller nagon
annan marknadsparts namn.

Med stdéd av 33 § har foérordningen om
viirdeandelssystemet (1073/91) givits.

Lagen om virdeandelssystemet har under
dess giltighetstid dndrats fem génger.

2.2. Parterna inom virdeandelssystemet
Enligt lagen om virdeandelssystemet skall

virdeandelar forvaras i virdeandelsregister
som kan foras av staten, Finlands Bank samt
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av sammanslutningar som har beviljats kon-
cession for detta indamal. Det enda registret
som lagen uttryckligen forutsitter, ar vér-
deandelsregistret som fors av det andelslag
som skoter aktiecentralregistret.

Virdeandelssystemets funktion Gvervakas
av den offentligrittsliga virdeandelsfore-
ningen, vars medlemmar &r andelslaget som
skoter aktiecentralregistret och samtliga re-
gisteransvariga. Varje registeransvarig skall
vara medlem i foreningen. Utdver tillsyn-
suppgifterna skall foreningen skota virdean-
delsforeningens gemensamma uppgifter samt
Overhuvudtaget dra forsorg om de atgirder
som systemets funktion och utvecklandet av
systemet forutsitter. Foreningen meddelar
foreskrifter och anvisningar till parterna i
virdeandelssystemet. I det internationella
samarbetet fungerar den ocksa som Finlands
nationella vardepapperscentral.

Virdeandelssystemets solidariska ansvar
har kanaliserats via den pd obligatoriskt
medlemskap baserade foreningen. Forening-
en har det subsididra ansvaret for skador
som uppkommer inom virdeandelssystemet.
Medlemmarna ansvarar pa det sitt som an-
ges i foreningens stadgar for de yrkanden
som pd grundval av detta subsididra ansvar
framstills till foreningen. Pa detta sitt &r
registerforarna och aktiecentralregistret i sis-
ta hand solidariskt ansvariga for varandras
skador. P4 grundval av reglerna om kanali-
sering av ansvaret kan bl.a. staten, Finlands
Bank och emittenter av virdeandelar utstéll-
da i eget kapital bli skyldiga att ersitta ska-
dor som har uppkommit inom virdeandels-
systemet.

Virdeandelssystemet dr uppdelat mellan
tva datasystemmiljéer som har differentiera-
de uppgifter och funktioner. Detta beror at-
minstone delvis pa att de betjanar olika
marknaders behov. Tekniskt sett dr systemen
inte sammankopplade.

En helhet utgors av Finlands Aktiecentral-
register Andelslag och de fem kommersiella
virdeandelsregister som fungerar inom dess
miljo. Dessa uppritthalls av den for vissa
bankirfirmors och bankers ridkning fungeran-
de Helsingfors Virdeandelscentral Ab, Meri-
ta Bank Ab, Andelsbankernas Centralbank
Ab, Postbanken Ab samt av Oy Samlink Ab
som nédrmast har sparbankerna som ombud.

Aktiecentralregistret skts av Finlands Ak-
tiecentralregister Andelslag. Dettas stéllning
och uppgifter anges i lagen. Andelslagets
medlemmar dr bolag som har emitterat vér-

deandelar i eget kapital och som utGvar be-
shutanderitt i andelslaget. Till aktiecentral-
registrets uppgifter hor bl.a. att emmittentvis
fora en forteckning dver aktiedgare och dga-
re av andra virdeandelar i eget kapital. I
aktiecentralregistret skall likasa noteras akti-
ers och didrmed jdmforbara virdeandelars
emissionskvitton. Dérutdver skall aktiecen-
tralregistret pé emittenternas bekostnad upp-
rdtthalla det viardeandelsregister som avses i
10 § lagen om virdeandelssystemet.

Den datasystemshelhet som upprétthills av
Finlands Aktiecentralregister Andelslag 4r
inriktad pé att i forsta hand betjina hante-
ringen och forvaringen av aktievirdeandelar.
En del av de kommersiella virdeandelsregis-
ter som fungerar inom denna miljé &r upp-
byggda pé de systemldsningar som bankerna
anvander for sina férmdgenhetsforvaltnings-
och notarjatfunktioner. En del av registren
anvander dirfor egna datasystem for sin
verksamhet. De &vriga registren koper tek-
niska registertjénster av Finlands Aktieregis-
tercentral Andelslag. For att de for hela re-
gistermiljon gemensamma uppgifterna skall
kunna fullgoras och dgarforteckningarna
uppritthdllas maste emellertid samtliga re-
gister ha grinssnitt till den centrerade delen
av aktiecentralregistrets datasystem. T.ex.
kontodverfdringar mellan registren gors via
granssnitten och datasystemets centraliserade
del. Pa grund av att datasystemen 4dr frista-
ende fran varandra gors kontodverforingar
och annan datadverforing mellan registren
genom att transaktionerna samlas i satser
som via granssnitten dverfors till den centre-
rade delen och tillbaka till registrens egna
system. Det dr siledes inte mojligt att inom
systemet Sverfora virdeandelar pa sa sitt att
overforingen omedelbart noteras pa bada
parternas virdeandelskonton.

Sadana avslut som har gjorts med vir-
deandelar som forvaras i Finlands Aktiecen-
tralregisters datatekniska milj6 clearas till
stor del inom Helsingfors Fondbérs Ab:s
KATI-clearingsystem. Detta system star i
forbindelse med aktiecentralregistrets centra-
la datasystem for att de for clearingen forut-
satta kontoforingarna skall kunna goras.

Den andra systemhelheten dr Helsingfors
Penningmarknadscentral Ab:s datatekniska
miljo inom vilken for ndrvarande, utver
bolaget sjélv, verkar 11 véirdeandelsregister,
dvs. Statskontoret, Finlands Bank, Aktia
Sparbank Ab, Helsingfors Virdeandelscen-
tral Ab, Kera Oy, Merita Bank Ab, Andels-
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bankernas Centralbank Ab, Postbanken Ab,
Oy Samlink Ab, Finlands Exportkredit Ab
och Alandsbanken Ab. Helsingfors Penning-
marknadscentral Ab:s stillning ir inte sér-
skilt reglerad i lag, utan bolaget fungerar
som registeransvarig med en formell konces-
sion. Bolagets huvudigare ar Finlands Bank,
som #ger 52 % av aktierna. De Ovriga dgar-
na dr de inom systemet verksamma registe-
ransvariga av vilka affdrsbankerna och staten
har de mest betydande dgarandelarna.

Penningmarknadscentralens system bet;ji-
nar statens referenslanemarknad, handeln
med kortfristiga av staten, bankerna och Fin-
lands Bank emitterade skuldforbindelser
samt partihandeln med statens langfristiga
masskuldebrevslan. P4 grund av denna
marknads natur kan Penningmarknadscentra-
lens datatekniska miljo anses vara ett system
som betjinar ndrmast partimarknaden for
finansiella instrument som &r utstdllda i
fraimmande kapital.

Penningmarknadscentralens  datatekniska
miljo har centraliserats sa att de till den an-
slutna virdeandelarna kan hanteras endast
inom systemet. Den datatekniska miljon &r i
sjalva verket ett datasystem dér bolagets del-
agare och de som ingatt avtal med bolaget
haller virdeandelsregister. Inom samma sys-
tem skots saledes ocksa clearingen i sam-
band med dirtill anslutna vardeandelar. In-
om det centraliserade datasystemet &ar det
mojligt att 6verfora virdeandelar fran ett
konto till ett annat pa si sitt att noteringen
sker omedelbart. Systemet fungerar saledes i
realtid. Avsluten clearas dels enligt nett-
ningsmetoden i dagliga poster och affir for
affdr, dels som clearing i realtid. Penning-
marknadscentralen hanterar de tillhérande
betalningarna inom Finlands Banks chek-
kontosystem, samtidigt som noteringarna pé
virdeandelskontona.

2.3. Den intemationella utvecklingen
2.3.1. Internationella rekommendationer

De internationella samarbetsorganisa-
tionerna och vissa andra organ har utarbetat
rekommendationsforteckningar i syfte att
forenhetliga virdepappershanteringen och
frimja tryggheten mnom den internationella
handeln.

Group of Thirty. Den viktigaste forteck-
ningen 6ver rekommendationer ingdr i en ar
1989 publicerad rapport som behandlar clea-

ringsystemen pé virldens virdepappersmar-
knader (Clearance and Settlement Systems
in the World's Securities Markets). Rappor-
ten dr uppgjord av en samarbetsgrupp besta-
ende av trettio stora, pa den internationella
kapitalmarknaden verksamma privata finans-
iella institut, Group of Thirty (G-30). Grup-
pen anser att samtliga nationella virdepap-
persmarknader borde uppfylla rekommenda-
tionerna, dels for att 6ka handelns effektivi-
tet dels for att minska kostnaderna och ris-
kerna.

En av G-30:s rekommendationer giller
virdepapperscentraler. Enligt rekommenda-
tionen skall varje land senast ar 1992 ha en
nationell virdepapperscentral som fungerar
antingen helt papperslost eller som ett im-
mobiliserande depositionsinstitut. Varje land
skall enligt rekommendationen ha endast en
virdepapperscentral. Flera centraler kan god-
kénnas endast om de har tillrackligt effekti-
va forbindelser sinsemellan.

Gruppen motiverar rekommendationen att
varje land skall ha endast en vérdepapper-
scentral med att det ddrigenom blir mojligt
att effektivera virdepappershanteringen och
tillimpa principen leverans mot betalning
samt att genom storre volymer fa ner kost-
naderna. Till virdepapperscentralens huvud-
uppgifter hor enligt rekommendationen att
tillhandahélla forvaringstjanster for virde-
papper i form av fysiska dokument, att upp-
ritthalla ett virdeandelssystem och ett clea-
ringssystem, att hélla betalningskonton for
clearingmedlemmarna, att cleara och av-
veckla virdepappersieveranser och betal-
ningar enligt leverans mot likvid -principen,
att styra dividend- och réntebetalningar och
amorteringar, att forvalta registrerade virde-
papper for parternas ridkning samt att skapa
och uppritthalla kontakter med andra vérde-
papperscentraler.

International Securities Services Associa-
tion (ISSA). Den internationella samarbets-
organisationen for virdepappersforvarare
ISSA har aren 1988 och 1990 givit sina eg-
na rekommendationer om clearingverksam-
het och forvaringstjénster. Enligt 1988 ars
rekommendationer skall det i varje land fin-
nas en centralt forvarings- och clearingsys-
tem for virdepapper.

ISSA har foljt G-30 rekommendationerna.
Enligt vad ISSA uppger har principen med
en enda virdepapperscentral forverkligats
atminstone i foljande visteuropeiska lander
(inom parentes centralens namn): Nederlédn-
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derna (Nederlands Centraal Instituut voor
Giraal Effectenverkeer B.V., NECIGEF),
Belgien (Caisse Interprofessionelle de dep6ts
et de virements de titres, CIK), Spanien
(Servicio de Compensacién y Liquidacidn,
SLC), Italien (Monte Totoli S.p.A.), Osterri-
ke (Osterreichische Kontrollbank AG), Stor-
Britannien och Irland (Crestco), Grekland
(Apothetirio Titlon A.E.), Luxemburg (Cedel
Bank SA), Norge (Verdipapirsentralen,
VPS), Portugal (Central de Valores Mobilia-
rios e Sistema de Liquidacio e Com-
pensacdo, CVM), Frankrike (Société inter-
professionelle pour la compensation des va-
leurs mobilieres SA, SICOVAM), Sverige
(Viérdepapperscentralen VPC AB), Tyskland
(Deutscher Kassenverein AG, DKYV),
Schweiz (Schweitzerische Effecten - Giro
AG, SEGA) samt Danmark (V&rdipapircen-
tralen, VP).

Centralernas verksamheisprinciper varierar.
Papperslosa system forekommer endast i de
nordiska linderna, Frankrike, Spanien och
Portugal. I vissa linder hanterar centralerna
inte penningmarknadernas finansiella instru-
ment, utan dessa skoéts i allmidnhet av cen-
tralbanken. T.ex. i Frankrike har visserligen
penningmarknadens clearingsystem (Saturne)
nyligen 6verforts fran centralbanken till vir-
depapperscentralen SICOVAM SA, som for
nirvarande skoter hela virdeandelshantering-
en.

Ocksa den internationella fondborsorgani-
sationen Fédération Intemationale des Bour-
ses de Valeurs (FIBV) har ar 1989 givit en
rapport om utvecklingen av virdepappers-
handelns internationella  clearingsystem
(Improving International Settlement), inklu-
sive rekommendationsforslag. Ett av dessa
giller de nationella virdepapperscentralerna.
Enligt organisationen #r madlet att i med-
lemslénderna inrétta centraliserade clearing-
och forvaringssystem till stod for de lokala
marknaderna. Varje land maste emellertid
sjdlv fatta de avgorande besluten om mark-
nadsstrukturen. Om clearing- och forvaring-
stjansterna skoGts av olika organisationer,
maste dessa std i forbindelse sinsemellan.

Till Europeiska kommissionens XV hu-
vudavdelnings ansvarsomrade hor den inre
marknaden, finansiella tjinster samt aktiebo-
lagslagstiftningen. Avdelningen behandlar
ocksa drenden som har samband med vérde-
pappersmarknaden. P4 uppdrag av avdel-
ningen gjordes i slutet av 1980-talet en un-
dersokning av den griansdverskridande clea-

ringverksamheten inom Europeiska gemen-
skaperna. Denna s.k. Kessler-rapport publi-
cerades véren 1989. I rapporten konstateras
sammanfattningsvis att clearingverksamheten
inom Europeiska gemenskaperna borde for-
bittras avsevdrt. Ett fungerande internatio-
nellt clearingsystem kan byggas upp endast
pa nationella clearingsystem. I rapporten
ingdr rekommendationen att i varje land
skall inréttas endast en virdepappers- och
clearingcentral som skall fungera oberoende
av marknadsparterna. Organisationer som
uppritthaller en marknadsplats for véirdepap-
per har som mal att 6ka handeln pa sin
marknadsplats. Dessa organisationer priorite-
rar foljaktligen flexibiliteten i verksamheten.
En virdepapperscentral skall ddremot priori-
tera clearingverksamhetens sikerhet och ef-
fektivitet samt systemens tekniska l9sningar.
I rapporten rekommenderas foljaktligen att
handelsplatserna och virdepapperscentralen
skots av skilda organisationer.

2.3.2. Jamforande granskning av vissa lin-
der

Sverige

Overgéngen till ett dokumentlgst system
inleddes i Sverige ar 1990. Redan fore ar
1990 inférdes i Sverige ett forenklat hante-
ringssystem som innebar att det utfirdades
bevis pa aktiedigande. Dokumentldsheten
forverkligades genom tva lagar, varav aktie-
kontolagen (1989:827) gillde systemets
funktion och lagen om virdepapperscentra-
len VPC Aktiebolag (1989:829) forvaltning-
en av kontosystemet. Enligt kontolagen be-
star systemet av VPC:s avstamningsregister i
vilka infors dgarna till de aktiebolag, dvs.
avstimningsbolag, samt sddana i frimmande
kapital utstdllda finansiella instrument som
har anslutits till systemet.

VPC:s system éar indelat i ett system som
betjdnar partimarknaden f6r frimmande ka-
pital och i ett aktiesystem som betjdnar alla
andra marknader. Inom VPC hanteras for
nédrvarande ca 500 bolags aktier samt ca 800
olika typer av obligationslan, penningmar-
knadsinstrument, foretagscertifikat och andra
forbindelser i frimmande kapital.

Virdepapperskontona inférs i VPC:s cen-
traldatasystem och VPC har lagstadgad en-
samritt att uppritthalla registret. I slutet av
ar 1995 uppgick de hos VPC registrerade
finansiella 1nstrumentens marknadsvérde till
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sammanlagt ca tretusen miljarder svenska
kronor. Inom systemet hade vid samma tid-
punkt nidrmare tre miljoner dgare sina kon-
ton. Under ar 1995 registrerades inom syste-
met ca 11 miljoner transaktioner.

Kontoinnehavarna kan i allménhet inte
skota sina drenden direkt med VPC, utan
den praktiska verksamheten handhas av kon-
toférande institut som har rétt att vidta regi-
streringsatgérder. Som kontoférande institut
fungerar svenska banker och fondkommis-
siondrer. VPC och de kontoftrande institu-
ten Gvervakas av Finansinspektionen.

Enligt aktiekontolagen kan aktier emeller-
tid forvaltarregistreras i en auktoriserad for-
valtares namn. Som auktoriserade forvaltare
fungerar t.ex. de svenska bankerna, For
verksamheten krivs sérskilt tillstdnd. Agan-
deritten och andra rittigheter till forvaltarre-
gistrerade aktier framgar endast av_den auk-
toriserade forvaltarens bokforing. Overlatel-
ser och pantsittningar av aktier skall med-
delas direkt till den auktoriserade forvalta-
ren. Om en aktiedgare vill delta i bolags-
stimma, skall han pa begéran tillfilligt foras
in i aktieboken. VPC har enligt aktiekonto-
lagen ritt att av en auktoriserad forvaltare fa
uppgifter om de aktiedgare vilkas aktier han
forvaltar. Emittenten har i sin tur riitt att fa
uppgifter av VPC. Dessutom skall det bade
hos VPC och pa bolagets huvudkontor fin-
nas en sammanstillning 6ver aktiedgare med
mer 4n 500 sadana aktier i bolaget som for-
valtas av en auktoriserad forvaltare. For nér-
varande #r ca 40 % av de till det dokument-
16sa systemet anslutna aktierna forvaltarregi-
strerade.

Lagstiftningen om VPC #ndrades nyligen
genomgripande. Lagen om bors- och clea-
ringverksamhet (1992:543) har tagits in be-
stimmelser om clearingorganisationen och
clearingmedlemmarna. Bestimmelserna om
clearingorganisationen tillimpas ocksd pa
VPC. VPC far godkidnna ocksd utlindska
organisationer som kontoforande institut.
Utlindska organisationer far efter lagénd-
ringen verka som auktoriserade forvaltare.
Samtidigt begrinsades avsevirt emittentens
rdtt att fa veta vilka som &r dgare till forval-
tarregistrerade virdepapper i frimmande ka-

ital.

P Eftersom de med virdepapper foljande
rittigheterna har bundits till registeranteck-
ningar hade VPC tidigare ett primért och
strikt ansvar for rittsforluster som orsakades
av felaktiga registeranteckningar. Detta an-

360443G

svar begrinsades emellertid i samband med
den nidmnda lagdndringen sa att VPC inte
lingre ansvarar for skador som den kan pa-
visa vara orsakade av ett kontoforande in-
stitut. VPC ansvarar solidariskt for ersitt-
ningsyrkanden som riktas mot kontoférande
institut, men det solidariska ansvaret ir be-
gransat till fem miljoner svenska kronor per
skada.

Danmark

I Danmark boérjade Svergangen till ett do-
kumentldst system genomforas &r 1980, da
lagen om virdepapperscentralen (Lov om en
Vardipapircentral) stiftades. Till att bérja
med anslots masskuldebreven till det doku-
mentlosa kontosystemet. Ar 1988 utstricktes
det ocksd till borsnoterade aktier. Numera
kan virdepapperscentralen registrera nistan
alla typer av finansiella instrument, dven
utléindska.

Virdepapperscentralen (VP) #r en privat,
sjdlvigande institution som inte efterstravar
vinst. | administrationen deltar utéver myn-
digheterna och marknadsparterna dessutom
virdepappersédgarna och centralens egna an-
stdllda. Vardepapperscentralen star under
myndigheternas Overvakning och reglerna
for den faststills av Danmarks finansinspek-
tion (Finanstilsynet).

VP uppritthaller ett centraliserat datasys-
tem inom vilket virdepapperskonton fors i
investerarnas namn. En investerare kan dock
inte sjilv vinda sig direkt till centralen - for
kontoforvaltningen och dndringsanmaélningar
svarar ett kontoférande institut som investe-
raren har utsett. Enligt lagen intrdder ritt-
sverkningarna av en registeranteckning da
den slutgranskas av VP. Som kontoférande
institut fungerar Danmarks centralbank, en-
skilda danska och utléindska banker, bankir-
firmor och clearingcentraler samt utlindska
virdepapperscentraler. VP uppritthaller ing-
en centraliserad dgarforteckning for emitten-
ternas rikning. VP har ett strikt ansvar for
rittsforluster som orsakas av kontoféringar.

Utom att VP forvarar virdepapper och
skoter clearingen av virdepappershandeln
uppritthaller den ocksa Kopenhamnsbérsens
elektroniska handelssystem. Kopenhamns
fondbors dr centrum for Danmarks handel
med borsnoterade vérdepapper samt borsno-
terade optioner och terminer. Handeln domi-
neras av obligationshandeln. Detta hinger
samman med det system for bostadsfinan-
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siering som tilldmpas i landet. De organisa-
tioner som skoter den danska véirdepappers-
marknadens basfunktioner samarbetar under
fasta former och anviinder gemensamma da-
tasystem. Utéver VP och K&penhamnsbor-
sen omfattar dessa system dven danska cen-
tralbankens betalningssystem, inom vilket
transaktionerna mellan clearingmedlemmarna
avvecklas, Garantifonden for Danske Optio-
ner og Futures, som svarar for derivathan-
delns clearing och risker samt kontakten till
bankernas betalningssystem for avvecklings-
funktionerna.

VP idr den forsta nationella virdepapper-
scentralen med utbyggda, direkta och auto-
matiska forbindelser till det internationella
Euroclear -institutet i Belgien. Efter att den-
na férbindelse Oppnats skots clearingen av
avslut med danska obligationer i stor ut-
strickning utanfér Danmark.

r 1995 uppgick virdet av de hos VP re-
gistrerade obligationstransaktionerna till
sammanlagt ca 17 800 miljarder danska kro-
nor. Samma &r uppgick den sammanlagda
aktieomsittningen till ca 68 miljarder kro-
nor. I slutet av aret uppgick de inom syste-
met hanterade obligationernas nominella vér-
de till ca 1 627 miljarder kronor och aktier-
nas nominella virde till ca 78 miljarder kro-
nor. Virdepapperscentralen behandlade un-
der aret sammanlagt ca nio miljoner trans-
aktioner. I slutet av aret férdes inom syste-
met sammanlagt 2,5 miljoner virdepapper-
skonton.

Lagstiftningen om vérdepapperscentralen
dndrades i borjan av 1996, i samband med
en omfattande revidering av lagstiftningen
om hela den danska virdepappersmarknaden
(Bgrsreform). 1 samband med reformen av-
vecklades borsmonopolet och virdepapper-
scentralens ensamriitt att verka som virde-
papperscentral. En enhetlig och heltickande
lag om virdepappershandel stiftades (Lov
om verdipapirhandel mv, lov nr 1072 af 20
december 1995). Den nya lagen innehaller
bl.a. stadganden om handel, fondborsverk-
samhet, emittenternas informationsskyldig-
het, clearing av virdepappershandel, nett-
ning, vérdepapperscentraler och ett doku-
mentldst system. Den gamla lagen om vér-
depapperscentralen har emellertid inte &nnu
upphivts.

Enligt lagen om vﬁrdep:fpershandel kan
endast virdepapperscentraler uppritthalla
system for registrering av dokumentltsa vir-
depapper. Virdepapperscentralerna forutsitts

i fortsittningen ha formen av aktiebolag,

Genom lagen om virdepappershandel #nd-
ras ocksd ansvarsfordelningen inom det do-
kumentldsa systemet. Tidigare hade virde-
papperscentralen ett strikt erséttningsansvar.
Enligt den nya lagstiftningen ansvarar virde-
papperscentralerna for sina egna fel samt for
fel som inte kan pévisas vara orsakade av ett
kontoférande instituts forsummelse. Det
maximala ansvarsbeloppet for ett fel begrin-
sas till 500 miljoner danska kronor. Dess-
utom dr de danska kontoférande instituten
subsididrt och solidariskt ansvariga for var-
andras fel upp till 500 miljoner danska kro-
nor.

Norge

Norges forvarings- och clearingsystem ér i
stor utstrdckning uppbyggt efter danskt mon-
ster. I Norge fungerar en virdepapperscen-
tral som har lagstadgad ensamritt att ypp-
ritthdlla det dokumentlgsa systemet. Aret
efter att lagen (Lov om verdipapirsentral av
14. juni 1985 nr. 62) stiftats Gverfordes
samtliga borsnoterade aktier och obligationer
till det dokumentlosa systemet. Virdepap-
perscentralens registrerings- och clearingsys-
tem motsvarar det danska systemet. Regi-
streringar gors av de kreditinstitut och var-
depappersforetag som é#r centralens medlem-
mar och kontofrare. Enskilda investerare
kan std i kontakt med centralen endast via
ett kontofGrande institut.

I slutet av ar 1995 hade ndrmare 2000 vir-
depapperstyper registrerats hos vérdepapper-
scentralen. Inom system fordes nérmare en
miljon virdepapperskonton. De registrerade
virdepapperens sammanlagda marknadsvir-
de ulﬁgick till ca 754 miljarder norska kro-
nor. Ar 1995 var aktieomsittningen ca 309
miljarder kronor. Under motsvarande tid var
omsittningen av obligationer ca 1.752 mi-
ljarder kronor. Inom systemet hanterades
under aret sammanlagt ca 5,6 miljoner trans-
aktioner.

2.4. Beddmning av nuliiget

Virdepapperscentralerna och clearinginsti-
tuten i olika linder har uppkommit genom
att marknadsparterna beslutat 6verfora likar-
tade och ofta féga 16nsamma grundliggande
tjanster och funktioner till ett och samma
institut, som producerar tjénster for alla par-
ter. Vissa tjinster som tidigare tillhandahélls
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individuellt har i och med marknadens och
teknologins utveckling blivit standardpro-
dukter som man, for att uppnd kostnadsbe-
sparingar genom stora volymer, har koncen-
trerat till sidrskilda virdepapperscentraler. I
och med marknadsutvecklingen har ocksa
virdepapperscentralernas  uppgifter  for-
indrats. I samband med utvecklandet av vér-
deandelssystemet trodde man att virdepap-
persmarknaden skulle vdxa betydligt snab-
bare 4n den i verkligheten har gjort. Mark-
nadsparterna var ména om att sikra sina an-
delar av den formodade expansionen. I Fin-
land fanns det inget clearing- och forvar-
ingssystem for virdepapper vilka emitterats
sasom fysiska dokument. Ett immobilise-
ringssystem av denna typ har i flera ldnder
fungerat som ett forstadium till ett rent regi-
streringssystem. Delvis av denna orsak har
clearingfunktionerna inte fgnats tillricklig
uppmérksamhet vid planeringen av vérdean-
delssystemet. Till f6ljd av den gynnsamma
finansiella situation som radde 1 slutet av
1980-talet hade inte heller staten nigra sér-
skilda skil att forsoka paverka virdeandels-
systemets struktur.

I praktiken har systemet under de senaste
iren i viss man centraliserats, bl.a. till foljd
av de fordndringar som skett i bankstruktu-
ren. Flera virdeandelsregister anvander dess-
utom gemensamma datasystem i sin verk-
samhet. En effektiv clearingverksamhet har
forsvarats framforallt av att systemet dr upp-
delat mellan viérdeandelar i eget respektive
frimmande kapital, i forening med det fak-
tum att hanteringen av virdeandelar i eget
kapital dr fordelad mellan flera i rittsligt och
tekniskt hidnseende  sjélvstidndiga  vér-
deandelsregister. Skétseln av vir-
deandelssystemet har inte visat sig vara en
s& ekonomiskt 16nsam verksamhet som man
till en borjan trodde. De av splittringen orsa-
kade effektivitetsforlusterna forsvarar clea-
ringen av den vixande internationella han-
deln.

Virdeandelssystemets ansvarsstruktur byg-
ger pa de registeransvarigas solidariskt an-
svar samt pa deras strikta och obegrinsade
skyldighet att ersitta skador. Ansvarsfordel-
ningsreglerna kan i praktiken leda till att
skadorna stannar staten, Finlands Bank och
de finlindska boérsbolagen till last. Eftersom
ansvaret inte differentieras utgdende frén de
datatekniska miljoerna kan t.ex. borsbolag
bli ansvariga ocks& for registreringsfel som
begés pa bankernas interna marknad. Inom

penningmarknadssystemet uppgér registre-
ringarna till i genomsnitt flera tiotals miljo-
ner mark.

Den omsténdigheten att virdeandelssyste-
met dr uppdelat pa tvd datatekniska milj6er
orsakar Overlappande investeringskostnader.,
Marknadsparter som vill tillhandahalla tjéns-
ter bade pa aktie- och rantemarknaden maste
skaffa sig tilltrdde till tvd separata system.
Dessutom kan sékerheter som har stillts i
det ena systemet inte effektivt utnyttjas i det
andra systemet.

Inom vérdeandelsféreningen utdvas beslu-
tanderétten av registerférarna som konkurre-
rar inte bara nér det giller registreringsverk-
samheten utan ocksa i sin Ovriga verksam-
het. Det ir besvirligt att utveckla det split-
trade systemet och att tillfGra det nya funk-
tioner, eftersom det ofta dr svart att uppna
den erforderliga enigheten. Dérmed kan fran
marknadens synpunkt nddvindiga reformer
fordrojas.

Till f6ljd av den ekonomiska recessionen,
de minskade skatteinkomsterna och de struk-
turella anpassningssvérigheterna har staten
skuldborda under de senaste aren okat av-
sevirt. Budgetunderskotten har tkat Finlands
beroende av internationell finansiering. D&
statsskulden i boérjan av detta decennium
viixte snabbt blev det nddvindigt att uppta
stora 1dn i valutor med fluktuerande véxel-
kurser. Sedermera har staten avsevirt kunnat
Oka markskuldens andel. Med tanke pé skot-
seln av statsskulden #r det viktigt att emis-
sionen av masskuldebrev, rintebetalningen
och amorteringarna kan skétas inom viér-
deandelssystemet. Handeln och clearingen i
anslutning till statens 1an maste skotas effek-
tivt for att dessa lan effektivt skall kunna
konkurrera med andra finansiella instrument
om placerarnas kapital.

De statliga partildn som &r foremal fér den
livligaste handeln har under innevarande ar
overforts till virdeandelssystemet. Statskon-
toret har sedan bérjan av april 1996 emitte-
rat samtliga statliga serieobligationslan som
virdeandelar och bytt ut 6ver 60 miljarder
mark av den gamla lanestocken mot vir-
deandelar. Ca 92 miljarder mark av serie-
obligationsstocken har nu formen av vir-
deandelar.

Staten upptar emellertid inte markkrediter
enbart p& partimarknaden utan vinder sig
ocksé till mindre placerare. For minutmark-
naden avsedda avkastningsobligationer emit-
teras for nérvarande sasom fysiska doku-
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ment. Det faktum att det finns tva fristiende
system som betjdnar marknaden 4r #gnat att
i onddan hindra utvecklingen av en enhetlig
marknad for finansiella instrument. Det ar
svart att till det tudelade systemet foga mi-
nutldnen pé ett sadant sitt att masskuldeb-
revsmarknadens enhetlighet kan garanteras.
Detta dr dgnat att férsvara masskuldebrevs-
marknadens utveckling och eventuellt att
forsvaga marknadens likviditet. Samtidigt
kan tudelningen Oka statens kostnader for
laneskdtseln och bromsa upplaningen pa mi-
nutmarknaden.

Virdepappershandelns internationalisering
har i forening med den europeiska integra-
tionen Okat konkurrensen mellan de na-
tionella marknaderna. Mycket tyder pa att
handeln koncentreras till starka finanscentra
samtidigt som de mindre marknaderna mar-
ginaliseras. I en sadan situation forutsitts de
mindre och avligsnare nationella marknader-
na vara ytterst kostnadseffektiva, tillforlitliga
och serviceinriktade for att &verhuvudtaget
attrahera internationella aktorer. Da radets
direktiv om investeringstjanster inom virde-
pappersomradet (93/22/EEG) trider i kraft
hardnar konkurrensen mellan marknaderna
ytterligare. I Ekonomiska och monetira
unionens tredje etapp avskaffas deltagarlin-
dernas nationella valutor och rintedifferen-
serna véntas i praktiken minska avsevirt.
Foljden blir att de nationella valutorna inte
lingre kan erbjuda de nationella marknader-
na nagot skydd.

Det finldndska aktiehanteringssystemet har
inte kunnat hidvda sig i de jimforelser som
de storsta multinationella investmentbanker-
na latit géra mellan de nationella marknader-
na (GS éS Benchmarks). Finland har i dessa
jamforelser placerat sig efter de Gvriga nor-
diska ldnderna ndr det giller clearing-
verksamhetens effektivitet och tillforlitlighet
samt vérdepappersforvaring och utbetalning
av avkastningar. Ocksd de med vardepap-
pershanteringen forenade funktionella risker-
na beddms vara stérre 4n i de ovriga nordis-
ka ldnderna. I de arliga jimforelserna mellan
tjugo av virldens marknader har Finland
under 1990-talet stiindigt placerat sig bland
de sista.

Finlands oenhetliga virdeandels- och clea-
ringsystem nar saledes pa det hela taget inte
upp till dagens internationella krav. Ocksa
marknadsparterna instimmer i att en centra-
lisering av systemet kan ge vissa fordelar
frdn marknadens synpunkt.

3. Propositionens mal och de
viktigaste forslagen

Avsikten med propositionen #r att skapa
legislativa forutséttningar for att en nationell
vardepapperscentral skall kunna inleda sin
verksamhet samt for en effektivering av vir-
deandelssystemet. Det omedelbara syftet dr
att centralen skall kunna inleda sin verksam-
het i borjan av 1997. Enligt forslaget skall
med virdepapperscentralen sammanslas vir-
deandelsforeningen samt det andelslag som
skoter aktiecentralregistret. Om dessa stad-
gas sarskilt. Till virdepapperscentralen skall
dessutom hénforas virdeandelssystemets ena
datatekniska helhet, dvs. Helsingfors Pen-
ningmarknadscentral Ab:s system samt Hel-
singfors Fondbdrs Ab:s clearingverksambhet.

Virdepapperscentralen skall utvecklas till
en kostnadseffektiv, tillforlitlig och interna-
tionellt konkurrenskraftig central for regi-
strering av virdeandelar. Den skall ockséa
fungera som clearingorganisation. Avsikten
dr att skapa forutsittningar for en aktie- och
rintemarknad som dr nationellt enhetlig, lik-
vid och &ppen.

Forutom att virdepapperscentralen utgor
ett viktigt element 1 virdepappersmarkna-
dens grundlidggande struktur skall den ocksa
skota den finldndska marknadens internatio-
nella relationer. Virdepapperscentralen skall
oka de utldndska investerarnas fortroende for
den finldndska marknaden och utveckla den
till samma niva som de dvriga nordiska 1dn-
dernas marknader. Inréttandet av centralen &r
ocksé ett led i forberedelserna infér Ekono-
miska och monetira unionens tredje etapp.
EMU kommer att fi en stor betydelse for
virdepappersmarknaden, oberoende av om
Finland hor till de forsta linderna som an-
sluter sig eller inte,

Malet &r att fraimja utvecklingen av en lik-
vid masskuldebrevsmarknad genom att for-
enhetliga de finansiella instrument som emit-
teras pa parti- och minutmarknaden. En ef-
fektivt fungerande sekunddrmarknad sénker
statens kostnader for skuldskétseln. Virde-
papperscentralen tillgodoser de behov som
har samband med statens skuldskétsel
genom att mojliggdra en sadan organisering
av masskuldebrevsmarknaden att den blir
enhetligare och likvidare.

Avsikten med att utveckla virdepappers-
hanteringen 4r att forbittra ocksa foretagens
mdjligheter att skaffa finansiering i olika
former. Foretagens verksamhet underldttas
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genom att de kan emittera virdepapper i
eget och frimmande kapital samt kombina-
tioner av s&dana virdepapper inom system
som skots av en enda organisation.

Avsikten med propositionen dr vidare att
skapa garantier for att beslut som syftar till
att utveckla virdepappersmarknadens grund-
laggande funktioner skall kunna fattas effek-
tivt och i god tid. Genom ett centraliserat
beslutsfattande kan det tryggas att systemet
utvecklas pé ett andamélsenligt sitt.

Enligt propositionen skall vardeandelssys-
temets centrala basfunktioner hénforas till
virdepapperscentralen, vars verksamhet fore-
slés vara beroende av tillstand. Virdepapper-
scentralen skall enligt forslaget std under
tillsyn av finansinspektionen. 1 detta sam-
manhang foreslas inte att systemet med se-
parata virdeandelsregister fringds, men pa
lingre sikt dr malet ett enda centraliserat
registersystem.

Virdepapperscentralens lagstadgade upp-
gifter Overensstimmer i stor utstrickning
med aktiecentralregistrets och vérdeandels-
féreningens nuvarande uppgifter. For centra-
lens verksamhet utfiardas regler for vilka
statsradets faststillelse skall utverkas. De
registeransvariga och virdeandelsemittenter-
na skall enligt forslaget forbinda sig att iakt-
ta reglerna. Denna utféstelse ersitter det
obligatoriska medlemskapet i virdeandels-
foreningen och i det andelslag som skéter
aktiecentralregistret. Virdeandelssystemets
nuvarande solidariska ansvar frngds, men
virdepapperscentralen skall enligt forslaget
béra det subsididra ansvaret for skadestand-
sansprdk som riktas mot registret. Med an-
ledning av detta ansvar skall virdepapper-
scentralen dessutom Svervaka de Ovriga re-
gisterférarna sa ldnge registret dr oenhetligt
till sin uppbyggnad. Viérdepapperscentralens
ansvarsformaga skall enligt forslaget tryggas
genom en relativt stor fond som &r fristaen-
de fran virdepapperscentralens och de fon-
deringsskyldigas bokforing.

Enligt forslaget skall det vara obligatoriskt
att ansluta sig till virdeandelssystemet, for
alla de aktiebolag vilkas aktier dr foremal
for offentlig handel. Till virdeandelssyste-
met skall successivt anslutas ocksé séddana
virdepapper i frimmande kapital som #r
foremal for offentlig handel. Dessutom skall
inom systemet godkinnas ocksd utlindska
virdepapper och aktier i privata aktiebolag.

Den forsta atgirden som syftar till en slut-
giltig centralisering av registreringssystemet

dr enligt forslaget dverféringen av virdean-
delssystemets fortecknings- och emissions-
funktioner till viardepapperscentralen. For
denna centralisering skall enligt forslaget
emellertid reserveras en 12 manaders Sver-
géngsperiod raknat fran lagens ikrafttridan-
e.

4. Propositionens ekonomiska
verkningar

I kapitel 28.05 om Statskontoret i 1995 ars
tredje tilliggsbudget justerades motiveringen
till det moment 28.05.88 (Anskaffning av
aktier) som ingick i 1992 &rs forsta tillaggs-
budget sd att momentets anslag kan anvin-
das for anskaffning av aktier i virdepapper-
scentralen samt for andra utgifter i samband
med inrdttandet av virdepapperscentralen.
Statsradet beslét i december 1995 inritta
Finlands Virdepapperscentral Ab, vars ak-
tiekapital pd 7 000 000 mark har tecknats
och betalts av finansministeriet.

Staten, Finlands Bank och de centrala
marknadsparterna undertecknade i maj 1996
ett deldgaravtal om Finlands Virdepapper-
scentral Ab, enligt vilket bolagets eget kapi-
tal ar 1996 skall okas till 90 000 000 mark.
Okningen av kapitalet skall till storsta delen
finansieras av enskilda parter och av Fin-
lands Bank. Okningen genomftrs sa att for
de nya aktierna betalas ett teckningspris som
ar dubbelt storre dn aktiernas nominella vir-
de. Hilften av_teckningspriset dverfors till
reservfonden. Efter Oknmingen #ger staten
15,556 procent av aktierna och rostritten i
Finlands Virdepapperscentral Ab. Eftersom
staten redan har betalt sin andel av aktierna,
aterstér for staten endast att betala den andel
som skall avsittas till reservfonden, dvs.
7 000 000 mark.

Inledandet av virdepapperscentralens verk-
samhet inverkar indirekt pd kostnaderna for
statens uppléning i mark. Genom vérdepap-
perscentralen 6kar mojligheterna att utveckla
marknaden i en enhetlig riktning och sa att
dess likviditet forbittras. Darmed forvantas
emissionskostnaderna for statens 1an sjunka.
Genom centralen underlittas verféringen av
statens pa minutmarknaden inriktade avkast-
ningsobligationer till virdeandelssystemet.
Virdeandelssystemet minskar statens kost-
nader for laneréntor och amorteringar.

P4 1ang sikt minskar virdepapperscentralen
ocksa marknadsparternas kostnader, eftersom
dessa behdver uppritthalla kontakt med en-
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dast en organisations datasystem. D#rmed
minskar oclg(sé behovet av Overlappande ut-
vecklingsarbete och investeringar.

Overforingen av virdeandelsforeningen
med dess tillgdngar, skulder och sikerhets-
fond till vardepapperscentralen far inga stora
ekonomiska verkningar for féreningens nu-
varande medlemmar, eftersom virdepapper-
scentralen Overtar foreningens uppgifter.
Virdepapperscentralen inrittas i form av ett
aktiebolag och den skall enligt forslaget
uppbira arvoden for sina tjanster. Forening-
ens i sikerhetsfonden placerade kapital kan
inte aterbetalas till de registeransvariga som
har gjort inbetalningar till fonden, men kapi-
talet i vérdepapperscentralens fond skall
ticka samma ansvarsforbindelser som kapi-
talet i foreningens sidkerhetsfond. Syftet med
Finlands Virdepapperscentral Ab ér att med
dem som for ndrvarande bedriver de af-
farsrorelser som skall sammanslas med vir-
depapperscentralen avtala att dessa mot ve-
derlag skall sidlja afférsrorelserna till centra-
len.

5. Arendets beredning

Fragan om vérdepapperscentralens verk-
samhet har beretts i flera arbetsgrupper som
tillsatts av myndigheterna och marknadspar-
terna. Arbetsgrupperna har lagt fram olika
verksamhetsmodeller for centralens verk-
samhet.

Finansministeriet tillsatte den 22 januari
1993 en arbetsgrupp for att folja och utveck-
la virdepappersmarknaden. Arbetsgruppen
skulle sammanjimka myndigheternas syn-
punkter och atgdrder i anslutning till utveck-
landet av virdepappersmarknaden. I sina
stillningstaganden till myndigheterna och
marknadsparterna understrok arbetsgruppen
vikten av att snabbt inritta en nationell vir-
depapperscentral. Enligt arbetsgruppens asikt
skulle centralen svara for clearingen samt de
dirmed sammanhingande transaktionerna
och slutgiltiga noteringarna i virdeandelsre-
gistret. Arbetsgruppen konstaterade att det
da centralen inrittades var skal att trygga en
i grunden enhetlig och likvid masskuldeb-
revsmarknad.

En av representanter for emittenterna, vir-
depappersférmedlarna och Finlands Bank
sammansatt arbetsgrupp bérjade under led-
ning av centralbanken hosten 1993 utarbeta
ett forslag till inrdttande av en nationell vér-
depapperscentral som marknadsparterna

overlag kunde godkidnna. Samtidigt ville
arbetsgruppen att marknadsparterna skulle
forbinda sig att inritta en virdepapperscen-
tral. Arbetsgruppen lit gora utredningar om
ialternativa verksamhetsmodeller for centra-
en.

Arbetsgruppen for uppfoljning och utveck-
lande av virdepappersmarknaden konstatera-
de i oktober 1994 att marknadsparterna inte
lyckats utarbeta nagot gemensamt forslag till
inrdttande av en nationell virdepapperscen-
tral. Arbetsgruppen foreslog darfor att fi-
nansministeriet skyndsamt skulle vidta atgér-
der for att inrdtta centralen. Finansminis-
teriet utsdg i november 1994 en utrednings-
man som gavs i uppdrag att bereda ett for-
slag till inrdttande av en nationell virdepap-
perscentral. Den arbetsgrupp som leddes av
Finlands Bank stillde resultaten av sitt arbe-
te till utredningsmannens forfogande.

I februari 1995 o6verlimnade utrednings-
mannen till finansministeriet sitt forslag till
inrdttande av en nationell virdepapperscen-
tral (finansministeriets arbetsgruppsprome-
moria 1995:4). I promemorian framfordes
bl.a. att centralen kunde inrittas genom en
sammanslagning av Helsingfors Penning-
marknadscentral Ab:s och Finlands Aktie-
centralregister Andelslags system, Helsing-
fors Fondbors clearingsystem samt vérde-
pappersforeningens funktioner.

Pa forslag av utredningsmannen inhimta-
des utlatanden fran sex myndigheter och tio
sammanslutningar. Forslaget fick ett Gver-
viigande positivt mottagande. Sdrskilt forsla-
get till inrédttande av en nationell virdepap-
perscentral understéddes enhilligt.

P4 grundval av utldtandena beslot finans-
ministeriet i juni 1995 inleda f&rhandlingar
om inrittande av en vérdepapperscentral. I
juli 1995 utsags en forhandlare fran statens
sida. Forhandlingarna fordes i en grupp som
utdver statens forhandlare bestod av repre-
sentanter for Finlands Bank, emittenterna av
virdeandelar i eget kapital, depositionsban-
kerma samt bankirfirmorna. Denna arbets-
grupp och dess avtalstekniska arbetsgrupp
beredde hosten 1995 och véren 1996 med
tanke pa Finlands Virdepapperscentral ett
deldgaravtal som samtliga marknadsparter
kunde godkénna. Deldgaravtalet underteck-
nades den 30 maj 1996.

Deldgaravtalet giiller det bolag som stats-
radet i enlighet med riksdagens budgetfull-
makt beslot bilda i december 1995. Efter att
avtalet undertecknats valdes for bolaget en
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ny styrelse vars sammansittning avspeglar
den tilltinkta fordelningen av &dgandet. Sty-
relsen valde i juni 1996 en ny verkstillande
direktor for bolaget. Denne tilltrdder i borjan
av oktober 1996.

De for inledande av virdepapperscentra-
lens verksamhet behovliga lagindringarna
har beretts som tjinsteuppdrag vid finansmi-
nisteriet. Vid ministeriet avfattades ett pro-
positionsutkast som séndes pa remiss den 1
augusti 1996. Sammanlagt 13 utlitanden
inkom om utkastet, frin justitieministeriet,
handels- och industriministeriet, Finlands
Bank, finansinspektionen, Statskontoret, vir-
deandelsforeningen, Helsingfors Fondbors
Ab, Helsingfors Penningmarknadscentral Ab,
Centralhandelskammaren, Finlands Aktie-
centralregister Andelslag, Bankftreningen i
Finland rf, Finska Forsikringsbolagens Cen-
tralforbund rf samt Industrins och Arbetsgi-
varnas Centralférbund.

I utlditandena ansdgs det Gverlag att inrat-
tandet av virdepapperscentralen och inledan-
det av dess verksamhet var ett behovligt och
bridskande projekt. I utlatandena fran den
privata sektorn kritiserades framforallt 6ver-
foringen av virdeandelsfoéreningens tillsyn-
suppgifter till virdepapperscentralen samt att
férteckningsfunktionerna och emissionskon-
tona i detta skede skulle verforas till viirde-
papperscentralen.

6. Andra omstindigheter som inverkat
pa propositionen

Finlands Virdepapperscentral Ab dr for
nirvarande ett sadant statsbolag som avses i
lagen om utdvande av statens deldgarritt i
vissa aktiebolag som bedriver ekonomisk
verksamhet (740/91). Enligt lagens 5 § &r
riksdagens samtycke en forutsittning for
aktiearrangemang som medfor forlust av
statens bestdimmanderitt i bolaget. For utvid-
gning av dgarbasen i Finlands Vardepapper-
scentral Ab, for ckning av aktiekapitalet och
for inledande av bolagets verksamhet forut-
sitts sdledes ytterligare riksdagens samtycke
till att bestimmanderitt dverlats till enskilda
parter.

Regeringen har for avsikt att under host-
sessionen 1996 till riksdagen avlata en pro-
position med forslag till lagstiftning om cle-
aringverksamhet inom virdepappershandeln.
Med clearingverksamhet avses centralt be-
stimmande och avveckling av forpliktelser i
samband med virdepapperstransaktioner.

Enligt den sistndmnda propositionen skall
till virdepappersmarknadslagen fogas ett
nytt 4 a kap. om de allminna forutsittning-
arna for verksamheten. For yrkesmissigt och
regelbundet bedrivande av clearingorganisa-
tionsverksamhet kridvs en sirskild konces-
sion som beviljas av statsrddet. Den detalje-
rade utformningen av clearingorganisatio-
nens verksamhet skall bestimmas i organisa-
tionens regler, for vilka vederbérande myn-
dighets faststillelse skall utverkas. I lagf6r-
slaget stadgas om forutsittningarna for be-
drivande av clearingorganisationsverksamhet
samt om atgirder for att trygga verksam-
heten. Clearingorganisationen kan enligt for-
slaget sdsom clearingmedlemmar godkinna
t.ex. virdepappersforetag och kreditinstitut.
Syftet med propositionen &r delvis att i sam-
band med att direktivet om investe-
ringstjinster inom virdepappersomradet sétts
i kraft uppfylla kravet att inom Europeiska
ekonomiska samarbetsomradet verksamma
virdepappersforetag skall ges tilltrade till de
nationella clearingsystemen.

I propositionen med forslag till lagstiftning
om clearingverksamheten tas inte stiillning
till hur organisationen skall vara uppbyggd.
Den foreslagna lagstiftningen giller clea-
ringverksamheten, oavsett om funktionerna
skots av en enda central eller om de fordelas
mellan flera organisationer. Propositionen
som kommer att avlatas i ett senare skede ir
sdledes anpassad béde till den nuvarande
situationen, dér clearingverksamheten skots
av tva separata organisationer, och till den
situation som rader efter inledandet av vir-
depapperscentralens verksamhet, dvs. da en-
dast en clearingorganisation dr verksam pa
marknaden.

Clearingverksamheten &r for nérvarande
inte sérskilt reglerad. De bestimmelser om
clearingorganisationen som foreslas i den
proposition som kommer att avlitas senare
under riksdagens hostsession skall saledes
tillimpas pa Finlands Virdepapperscentral
Ab utéver de bestimmelser som foreslas i
denna proposition. Stadgandena om clea-
ringverksamheten 4r emellertid inte n6dvan-
diga for att virdepapperscentralen skall kun-
na inleda sin verksamhet omedelbart.

Propositionerna som giller vérdepapper-
scentralen #r baserade ndrmast pa nationella
utgangspunkter och pad organiseringen av
vardeandelssystemet och de har sdledes inga
anknytningspunkter till EU:s lagstiftning. Av
dessa skil har det beslutats att propositionen
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om virdepapperscentralen skall avlatas sepa-
rat frén propositionen om clearingverksam-
heten. Pa grund av propositionens karaktir
dr det inte heller skil att om denna inhdmta

ett sadant utlatande fran Europeiska moneti-
ra institutet som avses i artikel 109 £.6 i
Unionsférdraget och i radets med stod didrav
givna beslut av den 22 november 1993
(93/717/EG).

DETALJMOTIVERING

1. Motivering till lagférslagen
1.1. Lagen om virdeandelssystemet

D4 virdepapperscentralen inleder sin verk-
samhet kommer denna framférallt att paver-
ka de sammanslutningar som koordinerar
virdeandelssystemet samt organiseringen av
systemet. Merparten av dndringarna foreslas
darfor i lagen om virdeandelssystemet. And-
ringarna innebédr narmast att de lagstadgade
uppgifter som hittills ankommit pa det an-
delslag som skoter aktiecentralregistret och
pa virdeandelsféreningen dverfors till vérde-
papperscentralen. I detta sammanhang far
virdepapperscentralen vissa tillstdnds- och
tillsynsuppgifter och den kommer ocksa att
svara for systemets sjdlvreglering. Till vir-
depapperscentralen overfors dessutom Hel-
singfors Penningmarknadscentral Ab:s verk-
samhet och Helsingfors Fondbors Ab:s clea-
ringfunktioner. Det dr meningen att Finlands
Virdepapperscentral Ab skall kopa och
overta Finlands Aktiecentralregister An-
delslags, Helsingfors Penningmarknadscen-
tral Ab:s och Helsingfors Fondbors Ab:s
affirsrorelser. Virdepapperscentralens verk-
samhet blir sdledes mera omfattande én de
nuvarande tvé lagstadgade sammanslutning-
amnas tillsammans. Det kan dérfér vara be-
fogat att inom centralens interna organisa-
tion sérskilja skotseln av de lagstadgade tillstinds-
och tillsynsuppgifterna fran virdepapper-
scentralens eget virdeandelsregister, frén
systemutvecklingsarbetet och fran de Gvriga
funktioner som kan raka i konflikt med till-
synsuppgiften.

4 §. Enligt forslaget skall dgarforteckning-
arna over virdeandelar i eget kapital Sverfo-
ras fran det andelslag som skoter aktiecen-
tralregistret till virdepapperscentralen. Dér-
utover foreslds att virdepapperscentralen
skall fora forteckningar ocksa 6ver dem som
dger virdeandelar i frimmande kapital.

Enligt gillande lagstiftning skall det vir-
deandelsregister dédr virdeandelarna forvaras
fora forteckning 6ver dem som #4ger aktier i
frimmande kapital. Dessa forteckningar
mdjliggor anvindning av virdeandelsbasera-
de fordringsritter. I de register som for
emissionskonton Over virdeandelar skall i
olika virdeandelsregister foras forteckning
Over de sammanlagda antalen virdeandelar.
Till atskillnad fran virdeandelsregistret 6ver
aktier ar borgenarsforteckningen over var-
deandelar av skuldebrevstyp inte offentlig
till ndgon del. Detta beror pa att en place-
ring i frimmande kapital medfér endast en
fordringsritt gentemot emittenten, ddremot
inte sadan forfoganderitt som ett aktiedgan-
de. Darfor har den anonymitet som #r fore-
nad med &gandet av masskuldebrev inte an-
setts vara negativ. Tvértom anses dessa la-
nebaserade placeringars konkurrenskraft vara
baserad uttryckligen pad att placeraren far
vara anonym. Agaruppgifter lamnas siledes
inte under nagra forhallanden ut ens till
emittenten. Agaren skyddas av virdean-
delslagstiftningens sekretesstadganden, vilka
i stor utstrickning kan jamféras med mot-
svarande stadgandena om kreditinstitut.

Syftet med vérdepapperscentralen #r i for-
sta hand att det splittrade registreringssyste-
met skall centraliseras till en rittslig och
teknisk helhet. I syfte att trygga denna ut-
veckling féreslas att borgenirsforteckningar-
na inte ldngre skall kunna spridas mellan
olika register och t.o.m. mellan olika data-
system. I praktiken fors borgenirsforteck-
ningarna liksom dven forteckningarna &ver
virdeandelsforvaringen for ndrvarande inom
Helsingfors Penningmarknadscentral Ab:s
centraliserade datasystem. Inom systemet
produceras borgenérsforteckningarnas data-
underlag. De registeransvariga kan ta del av
forteckningen via sina dataterminaler.

Genom att virdeandelssystemets forteck-
ningar &verfors till virdepapperscentralen
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kan hela systemet koncentreras, dven om
borgenirsforteckningarna inte utgdr, nagon
central del av registreringssystemet. Overfo-
ringen av ansvaret for borgenérsforteckning-
arna till virdepapperscentralen medfor inga
stora fordndringar i datasystemet. Med tanke
pa de praktiska atgirderna i samband med
ansvarsoverforingen foreslds emellertid att
virdepapperscentralen skall borja fora dgar-
forteckningar 6ver virdeandelar 1 frimmande
kapital inom tolv méanader efter lagens ik-
rafttradande. Motsvarande Svergéngstid fore-
slas bli tillimpad ocksa pé de andra forteck-
ningar som skall dverforas till virdepapper-
scentralen, med undantag av férteckningama
Over réttsinnehavarna.

5 §. Over viirdeandelar kan utfirdas ett for
anvindning utanf6ér Finland avsett depébevis
t.ex. dd utlindsk lagstiftning forutsitter att
virdepapperen existerar i dokumentform.
Enligt gillande lag skall ett sadant bevis
med tillstdnd av vardeandelsforeningen ut-
firdas av det virdeandelsregister didr emis-
sionskontot for virdeandelen fors. Beviset
utfirdas pa anstkan av emittenten.

I praktiken har inte ett enda sadant depa-
bevis utfiardats som avses i paragrafen. Ut-
lindska placerare har inte krivt internatio-
nella depdbevis och hos virdeandelsfore-
ningen har inte heller ansokts om sadana
tillstdnd som avses i paragrafen. Hos fore-
ningen har sdledes inte heller hittills fram-
forts att ndgon stat ovillkorligen skulle for-
utsdtta att virdepappersidgande kan visas i
dokumentform. Hanteringen av t.ex. sidana
aktier i finldndska bolag som det bedrivs
“handel med p& Forenta staternas marknad
har ordnats pa annat siitt.

Enligt lagforslagets 27 § skall samtliga
emissionskonton efter en 6vergangsperiod
foras hos virdepapperscentralen. Av denna
anledning kan véiré,epapperscentralen besluta
ocksd om internationella depabevis. Forsla-
get innebidr i praktiken att behandlingen av
eventuella ansokningar férenklas, i och med
att en och samma organisation ger tillstind
och utfirdar bevisen.

Enligt motiveringen till den gillande para-
grafen (RP 104/1990 rd) kan ett internatio-
nellt depabevis utfirdas endast d& det i ett
enskilt fall finns nagra pa internationell
marknadspraxis baserade sakskil dirtill. I
praktiken forvaras de virdeandelar for vilkas
utfirdats internationella depébevis i Finland
pé ett sarskilt virdeandelskonto. Pa detta
antecknas inte sddana rittigheter eller be-
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gransningar som hinfor till virdeandelarna.
Internationella depabevis behandlas som vir-
depapper i dokumentform. Nedan i 4 kap.
foreslas att skyldigheten att anlita virdean-
delssystemet skall utstrickas till alla aktier
och masskuldebrev som &r féremdl for of-
fentlig handel. Virdeandelssystemet medfor
en minskning av de risker som &dr forenade
med virdepappershanteringen och hela vir-
depappersmarknaden och samtidigt en effek-
tivering av forvaltningssystemet. Den offent-
liga makten stoder saledes denna utvidgning
av virdeandelssystemet.

Utfirdandet av internationella depébevis
utgér ett undantag fran principen att vir-
deandelssystemet skall centraliseras och
samtidigt utstrickas till nya omraden. Depa-
bevis skall utfidrdas endast i situationer dar
det dr nodvindigt. Dirfor foreslas att denna
motivering for tydlighetens skull skrivs in i
lagen. Dessutom foreslas att depabevis skall
kunna utfirdas endast med vederborande
ministeriums tillstdnd. Detta dr nédvindigt
for att ocksd myndigheterna skall kunna ta
stdllning till frdgan om i vilka situationer det
dr nbdvindigt att utfarda bevis av virdepap-
perstyp Over virdeandelar. Myndigheternas
stdllningstagande till utfardandet av depébe-
vis dr motiverat ocksa av den anledningen
att det inte dr mojligt att genom virdean-
delssystemet folja hur bevisen ror sig utom-
lands.

6 §. Finansinspektionen skall enligt forsla-
get ocksé i fortséttningen utdva tillsyn Sver
virdeandelssystemet. Den foreslagna para-
grafen beaktar den Gvervakning som skall
ske med stod av normer under lagnivan samt
i anslutning till virdepapperscentralens sjéalv-
reglering. Dessutom skall paragrafens orda-
lydelse dndras i 6verensstimmelse med den
ovriga lagstiftningen om virdepappersmar-
knaden, Paragrafen motsvarar 7 kap. 1 § 1
mom. virdepappersmarknadslagen. Om till-
synen Over lagen om virdeandelskonton
stadgas sarskilt.

7 §. 11 mom. 1 punkten skall for tydlig-
hetens skull ndmnas att finska staten kan
fora virdeandelsregister utan sérskilt till-
stind. Motsvarande ritt har inte andra stater.

Paragrafens 1 mom. 3 punkten skall enligt
forslaget fortséttningsvis tillimpas pa vir-
deandelsregister som forutsitter koncession,
men forteckningen Over sammanslutningar
som kan godkinnas som registeransvariga
foreslas bli preciserad. Enligt motiveringen
till gillande lag (RP 104/1990 rd) &r det



18 RP 192/1996 rd

nodvindigt att vid prévningen av en konces-
sionsansokan beakta ocksa sadana dndamaéls-
enlighetssynpunkter som har samband med
virdeandelssystemet som en datateknisk hel-
het och att vid behov kunna reglera antalet
register som godkinns inom systemet. Dessa
principer foreslds inte bli dndrade. Inte en
enda av de sammanslutningstyper som
ndmns i det férslagna lagrummet har auto-
matisk ritt att fora vardeandelsregister. Av-
sikten #r att virdeandelsregistren och note-
ringsverksamheten efter Gvergéngsperioden
skall o6verforas till virdepapperscentralen.
Systemet med virdeandelsregister som i
rattsligt hidnseende ir fristaende skall frangas
men de nuvarande registeransvariga kan,
liksom i de Ovriga nordiska linderna, bli
virdepapperscentralens registreringsombud.
Detta borde beaktas nér koncessioner bevil-
jas. Dirfor foreslas att koncession skall kun-
na beviljas endast av sirskilda skil. Pa
grundval av en koncession kan vérdeandels-
register liksom enligt gillande praxis fOras
av finldndska kreditinstitut och vérdepap-
persforetag. Dessas ekonomiska stabilitet
och lagligheten i deras verksamhet Gverva-
kas framforallt med stod av den inom ge-
menskapen forenhetligade lagstiftningen om
kreditinstitut och investeringstjénster.

Ocksa fondborserna, clearingorganisatio-
nerna och optionsforetagen, som &r aktiva pa
finansmarknaden, Overvakas med stod av
speciallagstiftning. Dessa sammanslutnings-
typer hor enligt forslaget till de typer av
sammanslutningar som kan ans6ka om kon-
cession att fora viardeandelsregister. Det kan
vara motiverat att bevilja en fondbérs, en
clearingorganisation eller ett optionsforetag
koncession t.ex. for att ordna clearingverk-
samhet eller annars effektivera finansmark-
naden. Till denna kategori av sammanslut-
ningar hér ocksd §vriga inhemska samman-
slutningar och utlindska virdepappersfore-
tag, utlindska kreditinstitut och finansiella
institut samt Ovriga utlindska sammanslut-
ningar.

Uppritthallandet av virdeandelsregister
och inférandet av noteringar i dem hor inte
till de investeringstjénster som definieras i 3
§ lagen om virdepappersforetag. Uppritthal-
landet av registersystemet kan inte heller
betraktas som en sddan investeringstjinst
som avses i radets direktiv om investe-
ringstjinster inom virdepappersomradet
(93/22/EEG) och som inom gemenskapen
auktoriserade virdepappersféretag och kre-

ditinstitut fér tillhandahalla enbart med ett i
hemstaten beviljat verksambhetstillstand. I
direktivbilagans avsnitt C riknas de sidotjén-
ster upp som virdepappersforetag med stod
av sitt verksamhetstillstand fritt far tillhanda-
hilla vid sidan av egentliga investe-
ringstjdnster. Enligt forteckningens forsta
och andra punkt inbegriper dessa sidotjin-
ster bl.a forvaring och forvaltning av instru-
ment samt kassavalvstjinster. Forandet av
virdeandelsregister 4r emellertid inte likty-
digt med tillhandahallande av forvaringstjéin-
ster utan med uppritthéllande av ett register-
system med offentlig trovirdighet. For att
fora virdeandelsregister kan saledes fortsitt-
pingsvis kridvas ett sidrskilt verksam-
hetstillstdnd, for vilket nationella konces-
sionsvillkor uppstills. A andra sidan finns
det ingen orsak att forvigra utlindska
sammanslutningar ritt att fora virdeandels-
register i Finland. Hittills ha utlindska par-
ters intresse for saken emellertid minskats av
det strikta och obegrénsade ansvar som &r
forenat med registerforingen.

For nirvarande finns det tva registeransva-
riga som har organiserat sin verksamhet sa
att de anlitar andra sammanslutningar som
ombud. Dessa gor rutinmissiga noteringar
pa virdeandelskonton. Ombudssystem fun-
gerar i samband med Helsingfors Virdean-
delscentral Ab som uppritthdlls av vissa
bankirfirmor och banker samt i samband
med sparbankernas gemensamma Oy Sam-
link Ab. Ombudsstrukturen har hittills varit
nodvindig for att de av affirsbankerna obe-
roende 6vriga depositionsbankerna och ban-
kirfirmorna skall kunna g& med i virdean-
delssystemet pa ett rationellt sétt. Det 4r me-
ningen att motsvarande struktur efter over-
gangsperioden skall byggas upp ocksa inom
virdepapperscentralen. Direfter finns det
inom vardepapperssystemet endast ett vir-
deandelsregister vars konton fors av registrerings-
eller bokningsombud, sdsom for ndrvarande
vid Helsingfors Virdeandelscentral Ab och
Oy Samlink Ab. DA registerverksamheten
slutligen centraliseras kan de inhemska och
utlindska sammanslutningar som for nérva-
rande bedriver denna verksamhet bli regi-
streringsombud for centralen. I detta sam-
manhang foreslas emellertid inte nagra sér-
skilda stadganden om centralens registre-
ringsombud. Den slutliga centraliseringen
forutsitter ytterligare lagédndringar. Den &nd-
ring som det hér ar friga om borjar beredas
sa snart viardepapperscentralen har inlett sin
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verksamhet. Under overgangstiden kan de
registeransvariga  frivilligt  bli  regi-
streringsombud for virdepapperscentralen
genom att med denna avtala om motsvaran-
de arrangemang som i friga om de tva vir-
deandelsregister som nidmns ovan.

Den i paragrafens 2 mom. angivna skyl-
digheten att fora virdeandelsregister foreslds
bli dverford fran aktiecentralregistret till vir-
depapperscentralen. Dessutom foreslés i lag-
rummet en definition som anger att lagen
med begreppet virdepapperscentralen avser
det aktiebolag som skdter denna.

Virdepapperscentralen skall inom sitt re-
gister kunna skota alla de uppgifter som ir
noédvandiga for fullgérandet av centralens
aligganden, t.ex. med tanke pd clearingverk-
samheten och det internationella samarbetet.
Virdepapperscentralen &vertar aktiecentral-
registrets av gillande lag foljande skyldighet
att fora viardeandelsregister. Det av Finlands
Aktiecentralregister Andelslag uppritthillna
virdeandelsregistret har i praktiken endast
hanterat virdeandelar i eget kapital. Virde-
papperscentralens registerverksamhet skall
emellertid enligt forslaget inte avgrénsas till
uteslutande virdeandelar i eget kapital. En
forutsittning for att clearingverksamheten
skall kunna ordnas pa ett tillforlitligt sétt
kan vara att de viardeandelar som utgor clea-
ringorganisationens sikerheter forvaras i cle-
aringorganisationens virdeandelsregister. Av
denna anledning &r det skal att for vardepap-
perscentralen reservera en mojlighet att fora
register ocksa for virdeandelar 1 frimmande
kapital.

8 §. Paragrafens I mom. foreslds bli sa
indrad att dari beaktas Sverfoéringen av vir-
deandelsforeningens funktioner till virde-
papperscentralen. Om ansékan om konces-
sion att fora virdeandelsregister skall enligt
forslaget begiras utlatande frén virdepapper-
scentralen, eftersom det &r denna som svarar
for systemets gemensamma funktioner och
som bir det subsididra ansvaret for skador
som har uppkommit inom systemet. Dess-
utom foreslas paragrafen bli s& dndrad att
finansinspektionen ersétter bankinspektionen.

I stadgandet om koncessionsmyndigheten
foreslas en teknisk precisering som grundar
sig pa statsradets principbeslut av den 13
december 1995 om beredning av stadganden
om #ndringar i ministeriernas verksamhets-
omraden. I detta sammanhang ersitts om-
niamnandet av finansministeriet med statsra-
det. P4 motsvarande sitt foreslas ocksd de

Ovriga omndmnandena av finansministeriet
bli ersatta i lagen.

Virdeandelsforeningen skall enligt lagens
gillande 15 § 2—5 mom. svara for tillsy-
nen over att virdeandelssystemet fungerar pé
ett tillforlitligt och andamalsenligt sétt. Fore-
ningens tillsynsuppgifter foreslés bli Sverfor-
da till  vidrdepapperscentralen.  Vér-
deandelsregistren kommer emellertid enligt
forslaget inte att vara virdepapperscentralens
medlemmar i samma bemérkelse som de for
nirvarande dr virdeandelsfGreningens med-
lemmar. Tillsynen kommer enligt forslaget
att baseras pa att de registeransvariga forbin-
der sig att iaktta vérdepapperscentralens reg-
ler. Enligt forslaget skall virdepapperscen-
tralen subsidifirt ansvara for skador som har
uppkommit i samband med de registeransva-
rigas verksamhet. Dessutom #r det meningen
att registreringssystemet skall centraliseras
efter overgéngstiden. Av dessa orsaker ér det
befogat att virdepapperscentralens utlatande
inhidmtas om koncessionsanstkningar.

I foreningens stadgar kan enligt den gil-
lande lagen uppstillas noggrannare krav pa
medlemmarna och dessas lg(apital. Enligt for-
slaget kan beslut om koncessionsvillkoren
inte fattas av den i aktiebolagsform inrittade
virdepapperscentralen, som ockséd sjilv for
virdeandelsregister. Med tanke pa konces-
sionssokandenas rittssidkerhet foreslds i1 nya
3 mom. att vederbérande ministerium kan
utfirda nidrmare foreskrifter om de uppgifter
som de registeransvariga skall ldmna 1 kon-
cessionsanstkan. Vederb6rande ministerium
dr i praktiken finansministeriet. Kraven kan
gilla t.ex. utredningar om virdeandelsregi-
strets kapital och uppbyggnad. Nar det géller
de tekniska forutsédttningarna kan ministeriet
t.ex. forutsitta att virdeandelsregistret inte i
sin verksamhet anvinder nagot datasystem
som inte kommunicerar med virdepapper-
scentralen i realtid. Ett mot det foreslagna
lagrummet svarande stadgande finns i 9 § 6
mom. lagen om  virdepappersforetag
(579/96) som giller innehallet i en anstkan
om verksambhetstillstdnd for virdepappers-
foretag.

9 §. I paragrafen foreslds en precisering av
stadgandena om myndigheternas befogenhe-
ter att ingripa i ett virdeandelsregisters verk-
samhet 1 sadana fall da en registeransvarig
dventyrar systemets tillforlitlighet eller inve-
sterarskyddet. Statsradet kan 1 en sddan situ-
ation aterkalla den registeransvariges kon-
cession eller temporirt begrinsa den registe-



20 RP 192/1996 d

ransvariges verksamhetsforutsittningar. De i
paragrafen angivna befogenheterna giller
naturligtvis endast registeransvariga som har
beviljats registerkoncession, dédremot inte
staten, Finlands Bank eller virdepapperscen-
tralen.

Paragrafens I mom. anger principerna for
aterkallande av en registeransvarigs konces-
sion. Koncessionen kan enligt forslaget dter-
kallas om den registeransvarige i sin verk-
samhet visentligen bryter mot myndigheter-
nas normer, mot virdepapperscentralens reg-
ler eller mot koncessionsvillkoren. Avsikten
med de ovan i 8 § uppstillda koncessions-
forutsittningarna ar att sdkra virdeandelssys-
temets tillforlitlighet. Av denna anledning
skall den som for vardeandelsregister upp-
fylla fGrutsédttningarna under hela sin verk-
samhetstid. Koncessionen kan saledes ater-
kallas om forutséttningarna inte lingre upp-
fylls. Koncessionen kan naturligtvis aterkal-
las ocksd i det fall att den registeransvarige
har forsatts i likvidationstillstand eller kon-
kurs eller blivit foremdl for foretagssane-
ringsfoérfarande.

Med lag, forordning och foreskrifter som
en myndighet har utfardat avses i stadgandet
utdver vérdeandelslagstiftningen dessutom
den allménna normeringen av den register-
forande sammanslutningens affédrsrorelse
genom t.ex. aktiebolags- och bokforingslag-
stiftningen. Koncessionen kan &terkallas nir-
mast som pafoljd for brott mot nagon norm.
Syftet med ett beslut om aterkallande é&r
emellertid dessutom att skydda marknaden
och placerarna. Foljaktligen kan denna &t-
gird tillgripas ocksa i det fall att normbrottet
inte i nagot avseende beror pa klandervird
verksambhet.

Aterkallandet av koncessionen inverkar
direkt pa virdepappersmarknadens verksam-
het samt pé placerarnas stillning. Darfor kan
ett beslut om aterkallande fattas endast i ex-
ceptionella situationer. Aterkallandet av en
koncession #r den yttersta utvigen. I lindriga
fall ricker det med tillsynsmyndighetens
anmirkning eller varning.

I paragrafens 1 mom., sista meningen,
stadgas om statsradets provningsmdojlighet.
Syftet med detta stadgande dr att begrinsa
aterkallandet av koncession till de fall dar
atgirden #r absolut nodvindig. Statsradet
kan i stillet for att aterkalla koncessionen
ndja sig med att begrinsa virdeandelsregi-
strets koncessionsenliga verksambhet, ifall en
sddan begrinsning under de radande f6rhél-

landena anses vara en tillricklig atgird. En
begrinsning av verksamheten kan i allmén-
het anses vara en lindrigare atgidrd #dn ett
aterkallande av koncessionen.

Paragrafens 2 mom. giller statsridets ritt
att begrinsa registerverksamheten. Stadgan-
dets ordalydelse Gverensstimmer i stort sett
med 12 § 3 mom. kreditinstitutslagen, dir
det stadgas om begrinsning av kreditinsti-
tutsverksamhet. Statsrddet kan anvinda den-
na befogenhet nir verksamheten har konsta-
terats vara oskickligt eller oaktsamt skott.
En forutsiittning for anvindning av begréns-
ningsfullmakten ir att det foreligger tillfor-
litlig utredning om oskickligheten eller oakt-
samheten. Detta kan framga tex. av den
registeransvariges utsaga eller av informa-
tion som tillsynsmyndigheten har inhdmtat i
samband med sin inspektionsverksamhet.

Ett begrinsningsbeslut kan fattas ocksd i
det fall att verksamheten anses dventyra sta-
biliteten i vdrdeandelssystemet eller place-
rarnas fordel. En situation som forutsitter
begransning kan uppkomma i det fall att det
finns risk for att nagon av den registeransva-
riges funktionella risker faller ut. PA denna
grund kan befogenheten anvéndas t.ex. om
det visar sig att den registeransvariges an-
stéilldas sakkunskap eller den registeransvari-
ges datorkapacitet eller sikerhetssystem av
en eller annan orsak har blivit otillrickliga.
Risken for att stabiliteten i virdeandelssyste-
met eller placeraras fordel aventyras forut-
sétts vara uppenbar. Eftersom ocksa en be-
gransning av verksamheten kan ha en bety-
dande inverkan pa den registeransvariges
stillning, skall beslut om att begrinsa verk-
samheten fattas endast i exceptionella fall.

Gillande 2 mom. foreslds bli 3 mom.
Dessutom skall momentets ordalydelse an-
passas till den Gvriga regleringen av virde-
papperscentralens uppgifter. Efter att en re-
gisteransvarigs koncession har aterkallats
skall virdepapperscentralen skéta de atersta-
ende registerfunktionena och avvecklingen
av verksamheten. Hirvid skall virdepapper-
scentralen sirskilt beakta placerarskyddet.

10 §. Utover de funktioner som forutsitts
for clearingverksamheten maste i registret
héllas avgiftsfria konton for aktier och andra
virdeandelar i eget kapital. Registrets av-
giftsfrihet motiveras med att det utgdr en
ersittning for alternativet att placerarna for-
varar sina virdeandelar sjilva. Paragrafen
anses vara behovlig framforallt av den orsa-
ken att borsbolagen slutligen blir tvungna att
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ansluta sig till virdeandelssystemet. For pla-
cerarna ir det fortfarande motiverat att sikra
detta avgiftsfria alternativ, eftersom skyldig-
heten att ansluta sig till virdeandelssystemet
utstricks till att gilla ocksa bolag som emit-
terat aktier vilka dr féremal for annan of-
fentlig handel. For forvaring av virdeandelar
i frammande kapital kan ddremot uppbéiras
avgifter pa normalt sitt.

Det har i praktiken ansetts att Finlands
Aktiecentralregister Andelslags viardeandels-
register inte kan viigra &ppna ett sedvanligt
konto for virdeandelar 1 eget kapital (RP
18/1994 rd, s. 3). Virdepapperscentralen
skall enligt forslaget uppritthalla emission-
skonton for vérdeandelar i sdvil eget som
fraimmande kapital och skota clearingen av
dessa centralt. Den offentliga makten har
forsokt fraimja aktiviteten pa viardepappers-
marknaden samt Overféringen av aktier och
virdepapper av skuldebrevstyp till virdean-
delssystemet. Virdeandelssystemet utgor ett
element i den moderna finansmarknadens
grundliggande struktur. Det dr omdjligt for
en placerare att skaffa virdepapper om han
inte kan 6ppna ett virdeandelskonto i négot
viirdeandelsregister. Dérfor dlaggs virdepap-
perscentralen enligt forslaget att i sitt regis-
ter Oppna ett virdeandelskonto for envar
som forbinder sig att folja kontoavtal samt
betala avgifterna for kontoskétseln. I prakti-
ken upprattas mellan védrdepapperscentralen
och kunden ett standardavtal om kontofor-
ingen.

For fel som begas i samband med register-
verksamheten &dr for nidrvarande de registe-
ransvariga subsididrt ansvariga genom sitt
medlemskap i vdrdeandelsféreningen, medan
virdepappersemittenterna dr ansvariga ge-
nom sitt medlemskap i det andelslag som
skoter aktiecentralregistret. Denna ansvars-
struktur foreslds i 17 § bli sd dndrad att
emittenterna inte ldngre halls ansvariga for
skadestand till foljd av registerforingen. Vir-
deandelsféreningens subsididra ansvar ver-
gar pa virdepapperscentralen. Forenings-
medlemmarnas pa tillskottsplikten baserade
ansvar upphor daremot. Tillskottsplikten er-
sdtts genom virdepapperscentralens fonder
och egna kapital samt genom forlustdel-
ningsavtal och ansvarsforsikringar. Forsik-
ringarnas tillricklighet bedoms gemensamt i
samband med provningen av virdepapper-
scentralens koncessionsansdkan. De registe-
ransvariga dr skyldiga att avsitta medel till
centralens forvaringsfond. Centralen f{or

sjéilv virdeandelsregistret. Den med registret
sammanhingande risken avviker inte pa ett
avgorande sitt fran de risker som samman-
hénger med kommersiella virdeandelsregis-
ter. Centralen maste dirfor for balansens
skull avsiitta medel till forvaringsfonden i
samma forhallande som Ovriga parter. Det
belopp som skall betalas in hirleds direkt ur
bokf%ringen. Fonderingarna dr saledes kost-
nader som &r relaterade till virdeandelskon-
tona. De kan foljaktligen insamlas hos emit-
tenterna frin de for placerarna avgiftsfria
konton som fors i vardepapperscentralens
register.

11 §. I denna paragraf foreslas en dndring
enligt vilken den som skoter virdeandelsre-
gistret fOrutsitts vara i den registeransvari-
ges anstillning. Virdeandelsforeningen har i
sin foreskrift om behorighetsvillkor for re-
gisterforare (foreskrift 2.0, given 26.8.1991)
tolkat gillande lag pa sa sitt att den som
skoter viardeandelsregistret och hans stallfor-
etriadare skall std i arbetsforhallande till den
registeransvarige. 1 praktiken har det emel-
lertid forekommit oklarhet om huruvida re-
gisterforaren och dennes stillféretridare
skall vara i den registeransvariges anstill-
ning. Behdrighetsvillkoren for registerfora-
ren skall naturligtvis tillimpas ocksd pa
stallforetrddaren, som skall skota registret i
den ordinarie registerférarens franvaro. Av-
sikten med dndringen &dr framforallt att pa
grund av det med registerverksamheten fore-
nade strikta ansvaret understryka att varje
registeransvarig i sin anstillning skall ha
personer med tillrdcklig juridisk sakkunskap.
Dessa skall omedelbart kunna anlitas och
antriffas for att utreda eventuella rittsliga
fragor i samband med virdeandelsregistret.

De registeransvariga skall enligt forslaget
fortfarande ha ett i 30 § lagen om virdean-
delskonton stadgat strikt ansvar foér fel som
uppkommit inom registerverksamheten. An-
svaret for registerforarens verksamhet base-
rar sig pa arbetsgivaransvaret i det fall att
registerforaren dr anstdlld hos den registe-
ransvarige.

Aven om virdeandelsforeningens uppgifter
i regel Overfors till vdrdepapperscentralen,
kan centralen inte ombetros sadana tillstand-
sdrenden som direkt berér ocksd dess eget
virdeandelsregister. Det foreslas dirfor att
bestdmmandet av registerforarnas behorig-
hetsvillkor skall aldggas vederbdrande mi-
nisterium, som beviljar de registeransvariga
koncessioner och faststiller virdepapper-
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scentralens regler. Med tanke pa tillsynen
over virdeandelssystemet och skotseln av
systemets gemensamma funktioner dr det
emellertid viktigt att finansinspektionen och
virdepapperscentralen informeras om vem
den registeransvarige har utsett till register-
forare. Enligt lagforslagets 2 mom. skall fi-
nansinspektionen och virdepapperscentralen
dérfor alltid underrdttas dd nagon utses till
eller befrias fran uppgiften att skéta ett vir-
deandelsregister.

12 §. I paragrafen foreslas stadganden om
virdepapperscentralens koncession och ater-
kallande av denna. Enligt / mom. kan kon-
cession beviljas endast ett finldndskt aktie-
bolag. Avsikten med hemortskravet #r att
sidkerstilla att finska myndigheter i tillrack-
lig utstrickning kan Overvaka virdepapper-
scentralen. Viardepapperscentralen kan enligt
forslaget huvudsakligen verka endast som
virdepapperscentral och clearingorganisa-
tion. Darfor &r det viktigt att bolaget har sin
hemort i den stat dir den bedriver sin egent-
liga reglerade verksamhet. For koncessionen
att verka som virdepapperscentral uppstills
ett antal tekniska och ekonomiska forutsitt-
pingar, som sOkanden skall uppfylla innan
koncessionen kan beviljas.

Eftersom avsikten &r att till virdepapper-
scentralen centralisera virdepappersmarkna-
dens grundlaggande funktioner, forutsitts det
att sokanden 1 praktiken kan hantera alla de
inom vérdeandelssystemet emitterade vér-
deandelarna inom sina centrala datasystem.
Endast en principiell beredskap att borja
hantera virdeandelar i eget och frimmande
kapital uppfyller saledes inte koncessionsfor-
utséttningarna. Detta krav uppstiller i prakti-
ken en hog troskel for att soka koncession
for virdepapperscentralverksamhet.

Sokanden maste enligt forslaget utreda sin
formaga att cleara virdeandelsaffirer och
andra transaktioner med vérdeandelar i eget
respektive frimmande kapital samt kombina-
tioner av sadana. Avsikten med detta krav &r
att forhindra att virdeandelssystemets cen-
trala funktioner pd nytt uppdelas mellan tva
eller flera separata system som inte stdr i
forbindelse sinsemellan. Dessutom krévs det
att sbkanden har kapacitet att skta samtliga
uppgifter som stadgas ankomma pa virde-
papperscentralen tillférlitligt och pa ett sitt
som tryggar virdeandelssystemets dndamals-
enliga utveckling. Tillstindsmyndigheten
borde vidare kunna forvissa sig om att
s6kandens tekniska och ekonomiska verk-

samhetsforutsittningar och risktiackningska-
pacitet motsvarar de hoga krav som stills pa
virdepapperscentralen. I lagforslagets 18 §
stadgas om den fond som skall trygga vir-
depapperscentralens risktdckningskapacitet.
Fonden och dess regler skall i samband med
sokandens ekonomiska verksamhetsforutsitt-
ningar bedomas parallellt med 6vriga atgir-
der som tryggar risktdckningskapaciteten. I
lagen forutsatts dessutom att tillstindsmyn-
digheten fir Overtygande utredningar om
sokandens organisation och foérvaltning. Des-
sa utredningar kan inbegripa t.ex. be-
skrivningar av hur vissa funktioner avskilts
frdn de Ovriga, i den man detta dr nédvin-
digt for att trygga centralens verksambhet.

Virdepapperscentralen spelar en viktig roll
for finansmarknadens funktion. Centralen
maste ha beredskap att s& langt som mojligt
hélla igdng virdeandelssystemet ocksd i ex-
ceptionella situationer. De anstillda som
svarar for att systemet hélls funktionsdugligt
kan jimstillas med arbetstagare som avses i
8 § lagen om medling i arbetstvister
(420/62), dvs. vilkas eventuella arbetstvister
med hinsyn till arbetsomridets art berdr
livsviktiga funktioner eller avsevirt skadar
ett allmént intresse.

Om ansokan skall enligt forslaget inhdimtas
Finlands Banks och finansinspektionens utla-
tande, for att dessa myndigheter till den del
det dr frdga om deras eget verksamhetsomra-
de skall kunna ta stillning till sdkandens
framstillning. Den offentliga maktens verk-
samhetsforutsittningar tryggas ocksa genom
ett mot 11 § 2 mom. kreditinstitutslagen
svarande stadgande om att statsradet efter att
ha hort sokanden kan uppstilla villkor for
koncessionen samt begréinsa den. Detta lag-
rum underléttar ocksa de praktiska arrange-
mangen i den for nidrvarande osannolika si-
tuationen att det inrittas flera virdepapper-
scentraler pd Finlands virdepappersmarknad.

I samband med beviljandet av koncession
skall enligt forslaget framforallt den omstéin-
digheten Dbeaktas att finansmarknadens
lg(rundléiggande system fungerar tillforlitligt,

ostnadseffektivt och pa ett med tanke pa
finansmarknadens internationella konkur-
renskraft betryggande sitt. Avsikten 4r att
centralisera marknadens grundldggande sys-
tem till en enda helhet, for att skapa forut-
sdttningar for uppkomsten av en enhetlig,
likvid och oppen aktie- och rintemarknad.
Det finléndska vdrdepapperssystemets inter-
nationella relationer maste kunna skétas i
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enlighet med allmént godkinda rekommen-
dationer och principer. Av dessa orsaker ir
det inte skidl att frimja konkurrensen vid
skotseln av vérdepapperscentralens uppgif-
ter. De i paragrafen angivna koncessionskra-
ven forutsitter sd stora datasystemsinveste-
ringar att det i praktiken sannolikt finns for-
utsdttningar for endast en fungerande na-
tionell virdepapperscentral i Finland. Den
foreslagna regleringen utesluter inte heller
entydigt mojligheten att bevilja flera konces-
sioner. En forutsittning fér beviljande av
koncession dr emellertid alltid att statsradet
g6r en bedémning av vad som &r dndaméls-
enligast for Finlands finansmarknad. Syftet
med centraliseringen av de grundliggande
systemen 4r att &ka konkurrensen, i och med
att infrastrukturen kan betjéna allt flera akto-
rer pa finansmarknaden.

Enligt de foreslagna stadgandena skall
statsradet fista sdrskilt avseende vid vérde-
papperscentralens risktidckningskapacitet.
Centralen skall trygga denna genom forsak-
ringar, fonder och eget kapital samt genom
forlustdelnings- och borgensférbindelser av
de inom dess verksamhetsomrade fungeran-
de sammanslutningarna. Centralen skall en-
ligt forslaget gora en klar skillnad mellan &
ena sidan clearingorganisationsverksamheten
och de krav som i virdepappersmarknadsla-
gen stills pd den samt 4 andra sidan upprit-
thallandet av systemet for hantering och for-
varing av vérdepapper, vilket regleras i viir-
deandelslagstiftningen. Viérdepapperscentra-
len méste kunna separera ocksa de for dessa
funktioner inriittade sikerhetsarrangemangen
frén varandra pa ett sidant sitt att de som
anlitar en viss funktion inte behdver svara
for fel som har begatts inom en annan funk-
tion. I detta avseende hinvisas till lagfor-
slagets stadgande om att virdepapperscentra-
len skall ha en tillforlitligt organiserad for-
valtning.

Virdepapperscentralen kan jimféras med
virdeandelsforeningen och med andelslaget
som skoter aktiecentralregistret, vilka kan
anses fungera som lagstadgade monopol.
Aven om virdepapperscentralen i princip
inte har nagon lagstadgad ensamritt att ut-
6va den ifragavarande verksamheten, kom-
mer den sannolikt i praktiken att inta mono-
polstillning. I lagen definieras inte det aktie-
bolag som skoter vérdepapperscentralen.
T.ex. i Danmark har man nyligen frangatt
definitionen av en viss sammanslutning som
den enda virdepapperscentralen. Monopolets

eventuella snedvridande inverkan pa konkur-
rensen lindras pé sa sitt att det i princip r
mojligt att inrdtta en konkurrerande viarde-
papperscentral och anstka om koncession
for den. Statsradet kan enligt forslaget ocksé
aterkalla koncessionen och ge den till en
konkurrerande stkande, om detta anses vara
det dindamaélsenligaste alternativet med tanke
pé finansmarknadens utveckling. For nérva-
rande #r en sddan utveckling emellertid yt-
terst osannolik.

I den féreslagna paragrafens 2 mom. anges
under vilka forutsittningar védrdepapperscen-
tralens koncession kan aterkallas. Dessa for-
utséittningar Overensstimmer i stor ut-
strickning med dem som stadgas i 9 §. Ef-
tersom ett aterkallande av virdepapperscen-
tralens koncession i hog grad kan péverka
virdepappersmarknadens grundliggande
funktioner, foreslas att statradet skall kunna
utfirda nidrmare bestdimmelser i en situation
dér koncessionen har aterkallats. Dessa be-
stimmelser kan gilla skétseln av virdepap-
perscentralens uppgifter eller Gverforing av
dem till ndgon annan sammanslutning samt
avslutande av virdepapperscentralens verk-
samhet. Avsikten med bestdmmelserna vara
att trygga systemets funktionsférmaga samt
investerarskyddet ocksd i exceptionella situ-
ationer.

13 §. Avsikten dr att virdepapperscentra-
len skall Gverta skotseln av merparten av de
lagstadgade uppgifter som for nérvarande
ankommer pa virdeandelsféreningen och det
andelslag som skoter aktiecentralregistret. I
paragrafens I mom. 1 punkten definieras
den av vérdepapperscentralens uppgifter som
ar viktigast med tanke pa virdeandelssyste-
mets tillforlitliga och dndamalsenliga verk-
samhet samt en fungerande clearingverksam-
het. Virdepapperscentralen skall enligt lag-
forslaget uppritthdlla de centrala datasystem
som anvénds vid kommunikationen mellan
virdeandelsregistren, clearingverksamheten,
systemets gemensamma forteckningsfunktio-
ner och emission av virdeandelar samt vid
tillsynen Over systemets allménna tillforlit-
lighet och sikerhet. Dessa datasystem upp-
ritthalls for nidrvarande av Finlands Aktie-
centralregister Andelslag och Helsingfors
Penningmarknadscentral Ab samt, i fraga
om clearingen av aktieaffirer, av Helsingfors
Fondbors Ab. Virdepapperscentralen kan
naturligtvis kopa tjdnster for upprétthailandet
av det centrala datasystemet av specialisera-
de programvaruhus och systemleverantorer,



24 RP 192/1996 rd

men ansvaret for systemet vilar uteslutande
pé centralen. Med tanke pa tillforlitligheten
och effektiviteten i virdeandelssystemet vore
det inte dndamalsenligt att frimja uppkom-
sten av flera parallella system for hantering
av samma slags virdeandelar. Overlappande
system &r inte heller till fordel for systemets
kostnadseffektivitet. Forslaget inverkar inte
direkt pa den praktiska verksamheten, efter-
som det &r meningen att i det forsta skedet
Overféra de existerande organisationernas
system till vardepapperscentralen som sada-
na.

Enligt momentets 2 punkt skall vérdepap-
perscentralen fora de till virdeandelssyste-
met horande deldgar-, borgenirs- och dgar-
forteckningarna, forteckningar 6ver forvar-
ingen av virdeandelar i frimmande kapital,
forteckningar Gver rittsinnehavare samt for-
teckningar 6ver olika slag av vérdeandelar.
Avsikten med centraliseringen av virdean-
delssystemets forteckningar dr att frimja
koordineringen av registreringssystemen.
Uppritthallandet av forteckningarna &r ett av
virdeandelssystemets grundelement. Det ar
dérfor naturligt att centralen atar sig denna
uppgift redan i det forsta skedet av sin verk-
samhet. Virdepapperscentralen tillfor regi-
stren de forteckningstjanster och uppgifter
som de behover.

Av de forteckningar som avses i lagrum-
met skall borgenérsforteckningarna, rittsin-
nehavarforteckningarna samt forteckningama
Over olika slag av virdeandelar enligt gil-
lande lag foras separat i varje virdeandels-
register. I praktiken skall deldgar- och bor-
genirsforteckningarna samt forteckningarna
over olika slag av virdeandelar uppritthallas
med hjilp av Helsingfors Penningmarknads-
central Ab:s och Finlands Aktiecentralregis-
ter Andelslags datasystem. Avsikten dr att
dessa system skall overforas till virdepap-
perscentralen. D& 6verforingen av forteck-
ningarna till virdepapperscentralen kan for-
utsitta praktiska utvecklingsatgirder, ar det
nodvandigt att reservera en tolv ménaders
overgangstid for mottagandet av dessa upp-
gifter. Centraliseringen av borgenirsforteck-
ningarna #&ndrar inte principerna for anvénd-
ningen av de i dem inglende uppgifterna.
De 1 borgenirsforteckningarna ingaende upp-
gifterna dr enligt forslaget fortfarande sekre-
tessbelagda och virdepapperscentralen far
inte Overlata dem till andra registerforare
eller emittenter eller offentliggora dem. Cen-
tralens anstillda och de som skoter fortroen-

deuppdrag for centralen har tystnadsplikt.
Momentets 3 punkt motsvarar gillande
22 § 1 mom. 2 punkten, enligt vilken aktie-
centralregistret har till uppgift att erbjuda
virdeandelsféreningen och emittenterna and-
ra tjdnster i samband med de forteckningar
som skall foras i aktiecentralregistret och
tjédnster som hinfor sig till virdeandelssyste-
mets funktion. Den foreslagna paragrafens
4—10 punkter motsvarar i huvudsak vir-
deandelsforeningens i gidllande 15 § 1 mom.
1—=8 punkter definierade uppgifter, med den
skillnaden att stadgandena om behdrighets-
villkoren for registerforaren och om laglig-
hetsovervakningen féreslas bli dndrade.
Virdepapperscentralen kan i likhet med
virdeandelsforeningen besluta och ge anvis-
ningar om sddana for virdeandelssystemet
gemensamma angeléigenheter som ndmns i
den foreslagna paragrafen samt om sddana
omstindigheter som forutsitts for att syste-
met skall fungera tillfrlitligt och kunna ut-
vecklas. Med avvikelse fran gillande be-
stimmelser skall emellertid vederborande
ministeriums  faststillelse utverkas. Be-
stimmelserna kan sdledes jaimforas med den
sjalvreglering som giller fondborsen, op-
tionsforetag eller clearingorganisationer. Be-
stimmelserna skall gilla virdeandelsregister
och sadana andra inom virdeandelssystemet
och virdepapperscentralen fungerande parter
som har férbundit sig att folja dem.
Regeringen har for avsikt att till riksdagen
under hostsessionen 1996 avlata en proposi-
tion med forslag till lagstiftning om clea-
ringverksamhet. Den foreslagna lagstiftning-
en skall gilla ocksd virdepapperscentralens
clearingverksamhet. Virdepapperscentralen
skall i sin clearingverksamhet uppfylla de
krav som anges i propositionens lagforslag.
Enligt paragrafens 2 mom. f&r virdepap-
perscentralen utdver sina uppgifter som vir-
depapperscentral och clearingorganisation
skota endast till dessa nédra ansluten verk-
samhet. Centralens verksamhet avgrinsas
sdledes ocksd av virdepappersmarknadsla-
ens stadganden om verksamhet som &r till-
aten for en clearingorganisation. Till f6ljd av
den centrala stillning som vérdepapperscen-
tralen intar vore det inte limpligt att centra-
len skulle forsoka konkurrera med de kredit-
institut och virdepappersféretag som utnytt-
jar dess tjdnster. De uppgifter och system
som virdepapperscentralen har tillgang till
ger den en Overldgsen konkurrensstillning.
Det skulle leda till osund konkurrens om
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virdepapperscentralen fick konkurrera med
vanliga kommersiella foretag inom dessas
verksamhetsomrdde. Av denna anledning
maste virdepapperscentralen inskridnka sig
till att bedriva endast grundliggande verk-
samhet i samband med véardepappers-
hantering och clearing.

Nira forknippade med de uppgifter som
hinfor sig till vdrdeandelshanteringen och
clearingen #r tillhandahallandet av databe-
handlingstjianster for virdepappers- och fi-
nansmarknadens behov samt produktion av
data i syfte att frimja marknadsaktiviteten.
Virdepapperscentralen far enligt forslaget
samla in och behandla grundldaggande infor-
mation som behovs pa marknaden, men till
dess uppgifter hor inte att utgéende fran in-
formationen producera t.ex. tjdnster for inve-
steringsradgivning.  Virdepapperscentralen
far inte heller tillhandahélla sadana investe-
ringstjanster som avses i lagen om virde-
pappersforetag, dvs. formogenhetsforvalt-
ning, fondkommissionsrorelse, marknadsga-
rantrorelse,  vérdepappersformedlarrorelse,
emissionsgaranti eller emissionsarrange-
mang. Centralen kan emellertid fortsatt-
ningsvis skota de funktioner som for narva-
rande handhas av de enheter som Overfors
till den. Hit hor t.ex. Finlands Aktiecentral-
register Andelslags service i samband med
bolagsstammor och servicen i samband med
insiderregistret samt servicen i samband med
clearingen och administreringen av Helsing-
fors Penningmarknadscentral Ab:s repoavtal.
Dessutom kan centralen delta i utvecklandet
av finansmarknadens grundliggande funktio-
ner.

Enligt lagforslagets 16 § skall virdepap-
perscentralen ocksd bedriva internationellt
samarbete. Centralen kan inom ramen for
sitt virdeandelsregister och dven annars be-
driva alla de verksamhetsformer som &r nod-
vindiga for skotseln av detta samarbete.

14 §. Enligt lagforslaget skall vérdepap-
perscentralen inrdttas i form av ett aktiebo-
lag. Det begrinsade ansvar som &r forenat
med virdepapperscentralens aktier, centra-
lens interna forvaltning, sammansittningen
av dess organ, organens uppgifter och an-
svar samt Ovriga bolagsrittsliga omstindig-
heter som hanfor sig till virdepapperscentra-
len skall enligt den foreslagna paragrafens 1
mom. huvudsakligen bestimmas utgaende
frin lagen om aktiebolag. For virdepapper-
scentralens deldgare uppstills saledes enligt
den foreslagna lagen inga sérskilda skyldig-
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heter eller ansvar. Om dessa kan emellertid
avtalas sdrskilt mellan deldgarna, t.ex. i ett
deldgaravtal. Niér det giller virdepapper-
scentralen avviker siledes aktiedigarnas an-
svar frén det ansvar som virdeandelsfére-
ningens medlemmar och medlemmarna i an-
delslaget som skoter aktiecentralregistret har.
I virdeandelslagstiftningen foreslas ett flertal
stadganden om virdepapperscentralens sir-
stéllning.

Regeringen har till riksdagen avlatit en
proposition (RP 89/1996 rd) om #ndring av
lagen om aktiebolag och vissa lagar i sam-
band med den. Om inte virdepapperscentra-
lens bolagsstimma beslutar annat blir ett
fore de i propositionen foreslagna lagarnas
ikrafttridande bildat bolag ett privat aktiebo-
lag, vilket innebidr att dess aktier inte kan
vara foremal for offentlig handel.

I den foreslagna paragrafens 2 mom. stad-
gas ett sdrskilt undantag fran den allminna
bolagslagstiftningen. Enligt momentet skall
virdepapperscentralen ha minst tva reviso-
rer, som skall vara av Centralhandelskam-
maren godkédnda revisorer eller revisions-
sammanslutningar. I regeringens proposition
med forslag till andring av lagen om aktie-
bolag foreslas att minst en av revisorerna i
ett publikt aktiebolag skall vara godkind av
Centralhandelskammaren. I revisionslagen
(936/94) uppstills samma minimikrav for
sammanslutningar vilka har emitterat aktier
som #r féremal for offentlig handel samt for
sammanslutningar som kan Kkaraktiriseras
som storforetag och for stiftelser. Virdepap-
perscentralen uppfyller inte nddvindigtvis
dessa fOrutsittningar, vilket innebidr att pé
den skall tillimpas endast de normer som
géller revision av privata aktiebolag. Den av
det foreslagna stadgandet foljande forpliktel-
sen dr stringare 4n de nyss nimnda normer-
na.

Enligt 12 § 3 mom. och 19 § 3 mom. la-
gen om virdeandelssystemet skall virdean-
delsforeningen och det andelslag som skoter
aktiecentralregistret vardera har tva reviso-
rer, vilka skall vara av Centralhandelskam-
maren godkénda revisorer eller revisions-
sammanslutningar. Dessa forutsittningar
stadgas i lagen ndrmast av den anledningen,
att skotseln av vardera organisationens upp-
gifter forutsitter en tillforlitlig och sakkun-
nig revision. Da uppgifterna overfors till den
nya organisationen maste minst samma krav
stdllas pa revisionens tillforlitlighet och sak-
kunskap som pa de ursprungliga samman-
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slutningarnas revision.

15 §. Enligt den foreslagna paragrafens /
mom. skali virdepapperscentralens och vir-
deandelssystemets verksamhet styras genom
virdepapperscentralens regler. Dessa ersitter
de for virdeandelsféreningen och det an-
delslag som skoter aktiecentralregistret gil-
lande stadgarna, som ndmns i géllande 12 §
4 mom. och 19 § 1 mom. Reglerna &r emel-
lertid av en nidgot annan karaktir dn dessa
stadgar. Med virdepapperscentralens regler,
som motsvarar fondborsens och optionsfore-
tagens regler, avses sjilvregleringsnormer
for ordnandet av centralens verksamhet samt
samarbetet mellan virdeandelsregistren. Det
stills inget hinder for att centralen i sina
regler tar in sddana bestimmelser som avses
i agforslagets 13 §. Sadana bestimmelser
kan utfirdas dven separat. Savil bestimmel-
serna som reglerna hanfor sig till centralens
sjdlvregleringsnormer, vilkas bindande ver-
kan dr baserad pa den omstidndigheten att de
reglsteransvan;,a emittenterna och andra
som anlitar centralens tjidnster forbinder sig
att folja dem. Sjilvregleringen och myndig-
heternas faststllelse av den innebir saledes
inte nagon delegering av lagstiftande makt
till privata organisationer utan det &r i detta
fall friga om Overvakning av att dessa pa
marknaden allmint géllande normer veder-
borligen iakttas.

I centralens regler kan det bestimmas t.ex.
om emission av virdeandelar, om avforande
av virdeandelar fran systemet, om de for-
teckningar som vérdepapperscentralen for
samt om centralens Ovriga tjinster. Dessa
omstindigheter bestims for ndrvarande i
Finlands Aktiecentralregister Andelslags
stadgar. 1 virdepapperscentralens regler kan
dessutom foreskrivas om verksamheten som
nationell virdepapperscentral, om Overvak-
ningen av centralens sjilvregleringsnormer,
hur normema kan dndras samt om de avgif-
ter som de registeransvariga skall betala for
centralens gemensamma tjinster och &ver-
vakningsuppgifter.

For virdepapperscentralens sjdlvreglerin
skall utverkas statsradets faststdllelse pa
samma sitt som enligt gillande lag for viar-
deandelsforeningens stadgar och aktiecen-
tralregistrets reglemente. Jimfort med vér-
deandelsféreningens foreskrifter dr det fraga
om en skdrpning av lagens krav, eftersom
det hittills inte har varit n6dvﬁndigt att ut-
verka ministeriets faststéllelse for foreskrif-
terna. Dessutom forutsétts det enligt lagfor-

slaget att  statsrddet  inhdmtar  fi-
nansinspektionens och Finlands Banks utla-
tande om vérdepapperscentralens regler och
foreskrifter.

Inom virdepapperscentralens system be-
handlas de med tanke p& centralbankens
penningpolitik viktiga virdeandelarna. Cen-
tralen kommer ocksd annars i kontakt med
Finlands Banks lagstadgade uppgifter t.ex.
nir det giller finansmarknadens stabilitet
och i praktiken nir det giéller betalningsro-
relsen i samband med clearingen av virde-
pappershandeln. Det méste dirfor ses till att
centralen iakttar av Finlands Bank godkédnda
forfaringssitt vid sin behandling av penning-
politiska instrument. Centralen skall likasa
arbeta for saddana kostnadsmissigt skiliga
reformer som Finlands Bank fOrutsitter, nir
dessa ansluter sig till genomf(irandet av
Ekonomiska och monetéra unionen eller syf-
tar till att trygga det finansiella systemets
stabilitet. En omsténdighet som talar for ett
utdkat inflytande frdn centralbankens och
statsradets sida dr vidare att centralens sjilv-
reglering och 6vriga system utgdr en ram for
t.ex. skotseln av statens markskuld och for
centralbankens penningmarknadsoperationer.
Systemen for hantering av virdepapper i
frimmande kapital intar dessutom en central
position i samband med genomfdrandet av
Ekonomiska och monetdra unionens tredje
etapp. Statsrddet och Finlands Bank méste
kunna ingripa i virdepapperscentralens sjdlv-
reglering, om denna forsvarar genomforan-
det av den offentliga maktens lagstadgade
dtgérder eller anslutningen till eller deltagan-
det i Ekonomiska och monetdra unionens
tredje etapp. Darfor foreslas att virdepapper-
scentralens regler, i det fall att Finlands
Bank motsitter sig dem i fradgor som hor till
dess lagstadgade uppgifter, far inte faststél-
las till denna del. Det dr emellertid i sista
hand alltid statsrddet som bér ansvaret for
faststillelsen av reglerna. Av denna anled-
ning borde centralbankens negativa utldtande
inte utgora nagot slutligt hinder for faststil-
lelse av reglerna. I praktiken medfér central-
bankens negativa utldtande i frdgor som hor
till dess lagstadgade uppgifter en betydande
motiverings- och forklaringsskyldighet, for
att reglerna skall kunna faststillas enligt for-
andringar som beror pa utlatandet

Forslaget motsvarar i ménga avseenden 3
kap. 2 § 2 mom. lagen om handel med stan-
dardiserade optioner och terminer (772/88),
enligt vilket Finlands Bank genom ett re-
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missforfarande kan ingripa i samband med
att standardiserade derivatavtal rérande vir-
depap{)er i frimmande kapital godkénns for
handel.

Om Finlands Banks grundléggande uppgif-
ter stadgas for ndrvarande i 1 § lagen om
Finlands Bank (365/25), enligt vilken cen-
tralbanken har till uppgift att uppritthila
stadga och sikerhet i Finlands penningvisen
samt att befordra och underlitta penningom-
sidttningen i landet. Definitionen av central-
bankens grundldggande uppgifter foreslas bli
indrad i en proposition med forslag till to-
talrevidering av lagen om Finlands Bank,
som avldts till riksdagen under hostsessio-
nen.

Att virdepapperscentralens sjilvreglering
#ir forberedd for Ekonomiska och monetéra
unionens tredje etapp Gverensstimmer med
den allmédnna linjen for regeringens ekono-
miska politik. Enligt denna vidtar regeringen
atgirder for att Finland skall uppfylla den
monetira unionens kriterier och for att den
diarmed, om sa beslutas, skall kunna ansluta
sig till den monetira unionens tredje etapp
ndr denna inleds.

Virdepapperscentralen skall ocksd verka
som clearingorganisation, enligt den propo-
sition med forslag till lagstiftning om clea-
ringverksamhet inom vérdepappershandel
som kommer att avlitas i ett senare skede.
Detta innebir att viardepapperscentralen en-
ligt vardepappersmarknadslagen skall ha sér-
skilda regler for clearingorganisationen. Vir-
depapperscentralens och clearingorganisatio-
nens regler kan sammanslas till ett enda re-
gelverk, men i friga om reglernas innehall
och de krav som stills pa dem giller skilda
bestdmmelser.

De registeransvariga och emittenterna skall
enligt 2 mom. uttryckligen forbinda sig att
folja viardepapperscentralens regler innan de
kan anlita viardeandelssystemet. Detta stad-
gande behovs eftersom stadgandena om de
registeransvarigas obligatoriska medlemskap
i virdeandelsforeningen och om det for
emittenterna av virdeandelar i eget kapital
obligatoriska medlemskapet i andelslaget
som skoter aktiecentralregistret foreslas bli
upphidvda. Virdepapperscentralens regler
utgor enligt forslaget en del av sjdlvregle-
ringssystemet, vilket i grund och botten ir
avtalsbaserat. Sjilvregleringen ir bindande
fér de parter som har férbundit sig att folja
den. Det ir skal att forutsitta att det stadgas
pd lagnivd om de registeransvarigas och

emittenternas forbindelse harvidlag. Nir det
giller andra som anlitar vérdepapperscentra-
lens tjinster kan den erforderliga forbindel-
sen att iaktta reglerna t.ex. anta formen av
standardavtal mellan centralen och parterna.
Enligt overgangsstadgandena blir ocksd de
nuvarande registeransvariga och emittenterna
tvungna att forbinda sig att folja centralens
regler och foreskrifter.

I virdepapperscentralens regler kan be-
stimmas pafoljder for overtrddelser av reg-
lerna. Enligt 3 mom. skall virdepapperscen-
tralens styrelse Overvaka iakttagandet av
sjalvregleringsnormerna. Overvakningsskyl-
digheten kan jimforas med den &vervak-
ningsskyldighet som enligt 3 kap. 6 § 1
mom. 5 och 7 punkterna virdepappersmar-
knadslagen giller for fondbGrsens styrelse,
till den del som denna 6vervakar iakttagan-
det av fondborsens reglemente.

Virdepapperscentralen skall 6vervaka and-
ra parter an de registeransvariga endast vad
giller sjélvregleringsnormerna. Centralen
overvakar ocksd virdeandelssystemets till-
forlitlighet och lagenligheten i dess verk-
samhet. Denna &vervakning avser andra re-
gisteransvariga. Stadgandena om virdean-
delsregistrens solidariska ansvar och om det
ansvar som avilar medlemmarna i andelsla-
get som skoter aktiecentralregistret for fel
som har begitts av en registeransvarig, fore-
slds bli ersatta med lagforslagets 17 § om
virdepapperscentralens subsididra ansvar.
Som motvikt till detta ansvar skall vérde-
papperscentralen kunna dvervaka att de re-
gisteransvarigas verksamhet ar tillforlitlig
och lagenlig, sa liange registret i réttsligt och
tekniskt hénseende dr splittrat. Laglighets-
overvakningen av de registeransvariga fore-
slas ankomma pa virdepapperscentralen en-
dast i 6vergéngsskedet. Det dr meningen att
overvakningen entydigt skall Overforas pa
finansinspektionen efter att virdeandelssys-
temet slutgiltigt har centraliserats. Tillrdckli-
ga verksamhetsmdojligheter kan det fi genom
centralens regler, som de registeransvariga
aldggs att binda sig till. Dessutom kan vir-
depapperscentralen 1 likhet med vir-
deandelsfoéreningen underritta finansinspek-
tionen om sddana fall dir Gvertriddelse har
skett, om inte den registeransvariga som
gjort sig skyldig till férsummelsen réttar sitt
forfarande.

Virdepapperscentralen kan fullgdra sin i
denna paragraf stadgade Svervakningsuppgift
endast om den far tillriickliga upplysningar
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av de registeransvariga och fran andra som
dr bundna av centralens regler. Dérfér fore-
slds att virdepapperscentralen skall ges sam-
ma ritt att fa upplysningar som virdeandels-
foreningen for nirvarande har gentemot de
registeransvariga.

16 §. Virdepapperscentralen skall enligt
forslaget verka som Finlands nationella vér-
depapperscentral och skota det finldndska
virdepappershanterings- och clearingsyste-
mets kontakter med motsvarande utlindska
system. Enligt den gillande lagen handhas
uppgiften att verka som nationell virdepap-
perscentral av virdeandelsféreningen, som
inte sjilv for nagot virdeandelsregister. Dir-
for kan foreningen enligt de géllande stad-
gandena vilja ett virdeandelsregister som
skall fora de forteckningar och konton som
det internationella samarbetet forutsitter.
Forslaget forutsitter emellertid att virdepap-
perscentralen sjilv for virdeandelsregistret,
vilket innebidr att den efter behov kan inga
samarbetsavtal med utldndska parter. Det dr
av denna anledning inte ldngre behovligt att
forutsitta att det stadgas nérmare om samar-
betsformerna i en férordning. For att myn-
digheterna skall ha kvar tillrickliga dvervak-
ningsmoijligheter foreslas emellertid att det
centrala innehéllet i samarbetet bestims i de
regler som faststills av finansministeriet.

Virdepapperscentralen kan samarbeta med
flera oliia typer av nationellt och internatio-
nellt verksamma privata och offentliga in-
stitutioner. Centraliseringen av clearingverk-
samheten underlittar utlandska parters verk-
samhet pa den finléndska virdepappersmar-
knaden. Eftersom det finns skillnader mellan
olika férvarings- och clearingsystem har pa-
ragrafen utformats flexibelt. Stadgandet kan
tillimpas pa samarbetet med t.ex. Sveriges
VPC, Danmarks VP, Norges VPS, Tysk-
lands DKV och Frankrikes SICOVAM. Det
tilliter emellertid relationer ocksa med sada-
na kommersiella clearingorganisationer som
Euroclear och Cedel.

For ndrvarande kan utlindska parter, in-
klusive internationella virdepapperscentraler,
operera pa Finlands virdepappersmarknad
huvudsakligen genom banker och bankirfir-
mor. Négon foérordning om virdeandelsfore-
ningens verksamhet som nationell central
har inte givits. For foreningens rékning har
inte heller ppnats i paragrafen nimnda vir-
deandelskonton eller forteckningar for det
internationella samarbetet. Nagot samarbete i
den form som avses i den gillande lagen har

saledes inte kommit till staind. Detta beror
till stor del pd det faktum att virdean-
delsforeningen inte har forfogat 6ver néagot
datasystem dér samarbetet skulle ha kunnat
skotas pé ett centraliserat och dndamaélsenligt
sitt, Virdepapperscentralen kommer déremot
att forfoga 6ver och anvénda ett centralt da-
tasystem som ldmpar sig for internationell
kommunikation. Det dr dérfér naturligt att
virdepapperscentralen skall skta samarbetet
med bade nationella och Gvernationella vir-
depapperscentraler.

I internationella rekommendationer under-
stryks att det i syfte att skapa forbindelser
mellan olika marknader och underlitta
grinsdverskridande handel 4r skl att lander-
na inrittar nationella virdepapperscentraler,
som inom sina depositions- och clearingsys-
tem skoter de internationella samarbetsfunk-
tionerna. Denna rekommendation har upp-
fyllts i Sverige, Danmark och Norge, dvs. de
linder som Finlands system ofta jaimfors
med. Behovet av ett effektivt, tryggt och
centraliserat system for skoétseln av de inter-
nationella kontakterna accentueras i det fall
att Finland hor till den forsta gruppen av
EU-linder som gar med i Ekonomiska och
monetéra unionens tredje etapp.

Nationella virdepapperscentraler, interna-
tionella clearinginstitut och internationellt
verksamma formogenhetsforvaltare har till-
sammans med olika linders myndigheter
diskuterat alternativa sitt att uppritta kon-
takter mellan de nationella marknaderna. De
extremaste forslagen gir ut pd att de na-
tionella och internationella vérdepapperscen-
tralerna skall ersittas med ett enda globalt
fungerande clearinginstitut. Det &r osikert
om detta alternativ kan forverkligas, pa
grund av det omfattande utvecklingsarbete
och de stora investeringar som det forutsit-
ter. Mera sannolikt #r att det internationella
samarbetet forverkligas inom ett system som
pa ett eller annat sitt dr baserat pa utbyggda
kontakter mellan de nationella och interna-
tionella virdepapperscentralerna. Dessa kon-
takter kan i princip byggas upp av de enskil-
da virdepapperscentralerna, pa bilateral ba-
sis. Det dr emellertid mojligt att det for
skétseln av kontakterna mellan de nationella
centralerna inréittas en Overnationell central
eller ett 6vernationellt datasystem. En siddan
16sning skulle eliminera de problem som
orsakas av ett stort antal bilaterala kontakter.
Eftersom ndgot internationellt avgorande inte
annu har tagits i denna friga &r det skil att i
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den féreslagna lagstiftningen ge den finlind-
ska virdepapperscentralen mojligast vid-
strickta och flexibla férutséttningar att ordna
sitt internationella samarbete. I det forsta
skedet kommer samarbetet mellan virdepap-
perscentralerna sannolikt att intensifieras
mellan EU:s och EMU:s medlemsstater.

Forslaget kan innebéra att virdepapper-
scentralen fran bankerna dvertar skétseln av
t.ex. Euroclears och Cedels kontakter till den
finlindska virdepappersmarknaden. En for-
utséttning for att internationella kontakter
skall kunna byggas upp ir att vidrdepapper-
scentralen satsar pd systemutveckling. Cen-
tralen méiste ocksa forhandla och ingd avtal
med utlindska samarbetspartner. For dessa
och andra eventuellt behévliga atgirder mas-
te det reserveras en Overgangstid, varefter
centralen kan inleda sitt internationella sam-
arbete. Av denna anledning foreslas att 16 §
skall trida i kraft tolv ménader efter lagens
ikrafttridande. Centralen kan emellertid re-
dan foére lagens ikrafttridande vidta atgirder
som verkstilligheten av lagen forutsiitter.

Enligt forslaget skall virdepapperscentra-
len har beredskap att skapa fasta internatio-
nella kontakter. I dessa sammanhang kan
den utnyttja sin systemstruktur. Det &r natur-
ligtvis inte mojligt att genom en lag tvinga
utlindska parter att anlita centralen. T.ex.
O6vernationella  virdepapperscentraler kan
fortsittningsvis endast upptrada som kontok-
under och, liksom for nirvarande, anlita de
registeransvarigas tjénster.

17 §. Ansvarsstrukturen inom virdeandels-
systemet dr for ndrvarande indelad i ménga
nivier som delvis 6verlappar varandra. Ge-
nom lagstiftningen har man forsckt skapa
garantier for att den enskilde investeraren i
varje situation far full erséittning for skador
som uppkommit inom systemet. Ersittnings-
ansvaret kanaliseras s att det alltid i sista
hand finns en solvent betalare.

Inom virdeandelssystemet grundar sig an-
svaret enligt 30 § lagen om virdeandelskon-
ton pa ett av den registeransvariges vards-
15shet oberoende skadestdndsansvar, for vil-
ket inte har bestimts nigon Gvre grins,
Samtliga registeransvariga skall vara med-
lemmar i virdeandelsforeningen. Enligt 17 §
lagen om virdeandelssystemet ersitter vér-
deandelsforeningen skadan om den registe-
ransvarige inte kan fullgéra sin erséttnings-
skyldighet. For dndamalet har virdeandels-
foreningen en sikerhetsfond som skall upp-
bidra garantiavgifter sd att den i boérjan av

augusti 1996 har ett kapital pd minst tio mil-
joner mark. Foreningen har inte forsokt sam-
la in extra medel for att ticka subsididra
ansvar. Dirfor skall foreningens medlemmar
pa det sitt som foreskrivs i féreningens stad-
gar svara for ersittningen i det fall att siker-
hetsfondens tillgangar inte ricker for dnda-
malet. Ansvaret férdelas mellan de registe-
ransvariga enligt viardeandelsregistrens stor-
lek. Register fors dels av bankerna och 6vri-
ga enskilda sammanslutningar, dels bl.a. av
Finlands Aktiecentralregister Andelslag, fin-
ska staten och Finlands Bank.

Virdeandelsregistrens av vérdsldshet obe-
roende, obegrinsade ansvar samt virdean-
delsforeningens subsididra ansvar har moti-
verats med vikten av att investerarnas for-
troende for systemet bevaras. De skador som
inférandet av ny teknologi eventuellt orsakar
skall darfor ersittas till fullt belopp (RP
104/1990 rd).

Ocksé virdeandelsemittenterna svarar for
virdeandelssystemets funktion. Ansvaret &dr
baserat p4 medlemskapet i det andelslag som
skoter aktiecentralregistret, vilket dr obliga-
toriskt for dem som emitterar virdeandelar i
eget kapital. Andelslagets medlemmar har en
obegrinsad tillskottsplikt ndr det giller att
uppfylla andelslagets forpliktelser. Andelsla-
get kan saledes inte bli insolvent fére sina
medlemmar.

Virdeandelssystemets ansvarsstruktur leder
i princip till att bl.a. de finldndska borsbola-
gen, centralbanken och staten svarar for fel
som blivit begéngna inom registerverksam-
heten. De pa vardeandelskonton noterade
virdeandelarnas sammanlagda marknadsvir-
de uppgick i augusti 1996 till ca 522 miljar-
der mark. Virdet av de inom virdean-
delssystemet gjorda noteringarna uppgick pa
motsvarande sdtt under den ett ars period
som l6pte ut 31.8.1996 till sammanlagt nir-
mare ©6 100 miljarder mark. Av denna
summa utgjordes ca 82 % av noteringar in-
om Helsingfors Penningmarknadscentral
Ab:s datatekniska miljo.

Virdeandelarnas marknadsvirde och note-
ringarnas virde visar att det i princip kan
uppkomma skador av en sadan storleksord-
ning att enskilda sammanslutningar i Finland
inte kan svara for dem. Ett kumulerande
ansvar som kanaliseras i en given riktning
kan leda till att vérdeandelssystemets sol-
venta parter far svara for de parter som visar
sig vara insolventa. Det obegrinsade ansva-
ret kan i teorin leda till att finansmarknadens
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centrala parter och de storsta industriforeta-
gen rakar i svarigheter till foljd av ansvar-
sutfall inom vérdeandelssystemet. Redan om
det finns en Gverhéngande risk for en situa-
tion av detta slag kan foljden bli en allvarlig
kris inom det finansiella systemet, med at-
foljande samhéllsekonomiska problem. Efter
erfarenheterna av bankkrisen under detta
decennium #r det inte sannolikt att de stora
bankerna eller industriforetagen i ett sddant
ldge tillats ga under forrdn ansvaret 6verfors
pa staten och Finlands Bank. Mégjligheten att
ett obegréinsat ansvar faller ut kan emellertid
orsaka slutgiltiga skador innan det finns tid
ingripa i situationen. Foretagen kan dess-
utom fé problem med att hantera ett ansvar
av denna typ i sin bokforing. Det faktum att
ansvaret framgar av bokslutet kan forsdmra
foretagens mojligheter att konkurrera pa den
internationella kapitalmarknaden.

I extremfall kan virdeandelssystemets obe-
grinsade ansvar och strukturen i dess fordel-
ning anses vara en fraga av teoretisk karak-
tar. Till detta faktum hénvisas ocksd i moti-
veringen till gillande 17 § enligt vilken reg-
leringen av ersittningsansvaret, med Dan-
mark och Norge som forebilder, snarare har
en principiell &n en praktisk betydelse. M&j-
ligheten att skador uppkommer kan minime-
ras genom att de som utfor transaktioner
inom viérdeandelssystemet gar omsorgsfullt
till viga.

Av de tillbudsstdende uppgifterna framgar
inte att rittelsendmnden eller domstolarna
skulle ha behandlat ett enda skadefall som
lett till erséttning i enlighet med 30 § lagen
om virdeandelskonton. Vérdeandelsfore-
ningen har veterligen inte en enda gang i
enlighet med 32 § 3 mom. lagen om vir-
deandelskonton fatt anmilan om en tvist
som gillt virdeandelsregistrets skadestands-
skyldighet och som medfért subsididrt an-
svar for viardeandelsféreningens vidkomman-
de. Domstolen skall pa tjinstens vignar un-
derritta viardeandelsforeningen om att tviste-
mal av detta slag anhédngiggjorts. Det ir
emellertid skdl att bibehalla ett av vérdean-
delsregistrets vardsloshet oberoende ansvar
sd linge som systemet dr uppdelat mellan
flera virdeandelsregister, vilka i rittsligt
hinseende dr sjilvstandiga i férhallande till
varandra. Av samma orsak dr det skil att
bibehalla det subsididra ansvaret for skador
som den registeransvarige orsakat. Avsikten
med de #ndringar som foreslas i 14 och 17-
19 §§ lagen om virdeandelssystemet &r

emellertid att dndra principerna for tickande
av subsidiért ansvar.

For det forsta skall emittenterna inte ling-
re paforas ansvar som hidrror fran virdean-
delssystemet. For det andra foreslas de re-
gisteransvarigas solidariska ansvar bli upp-
hévt. Daremot ér det fran investerarnas syn-
punkt skdl att bibehélla det subsidiéira ansva-
ret for skador som uppkommer inom vir-
deandelssystemet, s linge systemet i ritts-
ligt och tekniskt hdnseende dr oenhetligt.
Det subsidiéira ansvaret skall enligt forslaget
biras av virdepapperscentralen som for én-
damalet har en ersittningsfond som ir be-
tydligt stérre 4n den nuvarande, ansvarsfor-
sdkringar och borgensforbindelser samt i
sista hand sitt eget kapital. Centralens pa
dessa baserade risktickningskapacitet dr Ag-
nad att inge ett storre fortroende dn virdean-
delsforeningens sikerhetsfond. Dessutom
kan ansvaret forverkligas lattare 4n vad som
for ndrvarande &r fallet. Ersittningsansvar
som har uppkommit under den nuvarande
ansvarsstrukturens giltighetstid skall enligt
overgangsstadgandena beaktas i tio ars tid
frdn det att virdepapperscentralen fick sin
koncession.

18 §. Vérdepapperscentralens ansvar for de
grundldggande hanteringssystemens funktion
och for det egna virdeandelsregistret samt
dess subsidifira ansvar for 6vriga registeran-
svariga skall enligt fGrslaget tryggas med en
sdrskilt fond. Fonden skall vara en fran vir-
depapperscentralen fristdende juridisk person
men den skall forvaltas av centralens styrel-
se. Stadgandena om fonden {verensstimmer
i princip med vad som i 6 kap. kreditinsti-
tutslagen stadgas om organiseringen av de-
positionsbankernas sidkerhetsfonder.

Enligt paragrafens I mom. skall virdepap-
perscentralen bilda en fond for att trygga
uppfyllandet av sina forpliktelser. Med for-
pliktelser avses enligt foreslagna 17 § sub-
sidiért ansvar for ersittningar som registe-
ransvariga skall betala pa grundval av sadant
strikt ansvar som avses i 30 § lagen om vir-
deandelskonton och likasa centralens strikta
ansvar for sitt eget register. Med avvikelse
fran vad som ar fallet betriffande virdean-
delsforeningens sikerhetsfond skall virde-
papperscentralens fond emellertid ticka ock-
sd ansvar som uppkommer i samband med
uppgifterna som nationell virdepapperscen-
tral. Fonden kan siledes anvindas for att
ticka ansvar i samband med uppritthallandet
av centrala datasystem och i samband med
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uppgifterna som nationell vérdepapperscen-
tral. Fonden kan givetvis inte anvindas f6r
finansiering av centralens normala verksam-
het, sasom for betalningar som hinfor sig
till leveransavtal eller personalens 16ner.

Virdeandelsregistren och andra som anlitar
fondens tjanster skall avsitta medel till den.
Diremot behover de som ir centralens regis-
terkunder inte gora inbetalningar till fonden.
Inbetalningens beloplg skall bestimmas en-
ligt hur stor den risk 4r som vederbdrande
utsétter virdepapperscentralen for. Eftersom
det #r svart att pa férhand bedoma vilka ty-
per av tjinster centralen kommer att tillhan-
dahalla eller vilka risker som &r forenade
med respektive tjdnster, foreslas att de fon-
deringsskyldiga sammanslutningarna nirma-
re anges i fondens stadgar. For stadgarna
skall utverkas vederbérande myndighets fast-
stillelse. Kundgrupper vilkas verksamhet
inte innebdr nigon riskexponering for cen-
tralen behover naturligtvis inte gora sddana
inbetalningar som avses hér. Efter att regis-
terfunktionerna i tekniskt och rittsligt hén-
seende har sammanslagits skall nédrmast de
sammanslutningar som fungerar som centra-
lens ombud svara for fonderingen. Innan
sammanslagningen slutgiltigt gors forutsitts
det emellertid lagéndringar i syfte att for-
stirka ombudssystemet. Dessa édndringar &r
det inte dndamaélsenligt att foresld &nnu i
detta skede.

Enligt lagforslaget skall fondens slutliga
storlek vara etthundratio miljoner mark. I
jamforelse med sikerhetsarrangemangen i
samband med de Ovriga nordiska lindernas
virdepapperscentraler anses detta belopp
vara tillrackligt med hénsyn till den finlénd-
ska virdepappersmarknadens storlek. Fon-
dens risktickningskapacitet skall forutom
genom fonden tryggas genom forsikringar,
centralens egna kapitalbas samt genom for-
lustdelnings- och borgensavtal mellan sam-
manslutningarna inom vérdepapperscentra-
lens verksamhetsomrade. Tillsammans skall
dessa arrangemang trygga kontinuiteten i
fondens verksamhet. T.ex. Finlands Virde-
papperscentral Ab:s planerade 300 miljoner
marks risktickningskapacitet dr baserad pa
fonden och péa bolagets kapitalbas samt pa
borgensforbindelser som stills pd centralens
vignar. Den i paragrafen angivna fondens
kapital behover sdledes inte okas till det
stadgade beloppet omedelbart da lagen tra-
der 1 kraft savida andra stodatgirder, exem-
pelvis forlustdelningsférbindelser, kompen-

serar det kapital som saknas. Fonderingen
skall ske inom den tidtabell som virdepap-
perscentralens styrelse bestimmer, dock se-
nast 15 ar efter denna lag har tritt i kraft
och pa sa sitt att den inte dventyrar syste-
mets kostnadseffektivitet.

Virdeandelsforeningens sikerhetsfond
skall anslutas till vérdepapperscentralens
fond. Ocksd de registeransvarigas i den gil-
lande lagen stadgade fonderingsansvar skall
ersittas med en skyldighet att avsitta medel
till virdepapperscentralens fond.

Enligt det 4 a kap. som i ett senare skede
kommer att foreslds i virdepappersmar-
knadslagen kan clearingorganisationen ha en
fond som tryggar clearingverksamhetens
kontinuitet. Viardepapperscentralen foreslas
bilda en sddan clearingfond. Kapitalkravet
pa etthundratio miljoner mark giller bada
fonderna gemensamt.

Centralen kan enligt 2 mom., i likhet med
virdeandelsfoéreningen, med stod av sin reg-
ressritt uppbéra ersittning hos den som bor-
de ha betalat ersittningen i enlighet med det
strikta och priméra ansvar som avses i 30 §
lagen om virdeandelskonton. Regressritt
uppkommer naturligtvis endast i det fall att
centralen till ndgon som lidit skada betalar
ersittning pé grund av sitt subsidiéra ansvar.
Centralens ansvar kan jimforas med en laga
borgensforbindelse, eftersom det for upp-
komsten av betalningsskyldighet forutsatts
bevis pd den primért ansvariges insolvens.
Mbojligheterna att forverkliga regressritten
kan saledes i praktiken visa sig vara sma.
Om erséttningarna kan uppbidras hos den
primért erséttningsskyldige skall de avsittas
till viardepapperscentralens fond. Motsvaran-
de stadgande tillimpas enligt den gillande
%ag%n pa virdeandelsforeningens sédkerhets-
ond.

Paragrafens 3 mom. giller mojligheten att
teckna ansvarsforsdkringar for vidrdeandels-
systemet. I momentet skall nédrmast géras de
dndringar som Overforingen av virdeandels-
foreningens uppgifter till véardepapperscen-
tralen forutsétter. Virdepapperscentralen kan
aldgga en registeransvarig som fatt konces-
sion att teckna en ansvarsforsdkring som
centralen godkénner. Det har i praktiken
visat sig vara svart att teckna sddana forsak-
ringar som avses i lagrummet, eftersom det
ar svart att faststélla den risk som &r forenad
med ett strikt och obegrinsat ansvar. T.ex.
virdeandelsforeningen har inte lyckats teck-
na ndgon forsdkring for sitt subsididra an-
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svar.

19 §. Enligt denna paragraf skall virde-
papperscentralen ha en clearingfond. Enligt
de #@ndringar som i ett senare skede kommer
att foreslds 1 vérdepappersmarknadslagen
skall clearingorganisationen med en clea-
ringfond frivilligt kunna trygga sin risktéck-
ningskapacitet. Virdepapperscentralen skall
utdver clearingverksamheten skota ocksa de
uppgifter som avses i denna lag och den
maste sdlunda bidra den risk som &dr férenad
med dem. Enligt lagforslagets 18 § skall
denna Ovriga verksamhet tryggas genom
fonden. I syfte att balansera riskticknings-
kapaciteten foreslds att clearingfonden skall
vara obligatorisk for virdepapperscentralen.

Nir det giller placeringsverksamheten och
forvaltningen i samband med viérdepapper-
scentralens fond och clearingfonden kan vis-
sa effektivitetsfordelar uppnas genom att
fonderna sammanslas. Eftersom fonderna
likvil avsitts av olika sammanslutningar pa
grundval av skilda funktioner &4r det skil att
vid sammanslagningen av fonderna dra for-
sorg om att de medel som avsitts av parter
som bedriver en viss typ av verksambhet inte
anvinds for ersittningar till foljd av nagon
annan verksamhetstyp. Dirfor foreslas att
vederboérande ministeriums tillstdnd skall
utverkas for sammanslagningen. Ministeriet
skall forvissa sig om att separeringsprincipen
respekteras och om att virdepapperscentra-
lens risktickningskapacitet inte dventyras pa
grund av sammanslagningen.

20 §. Virdepapperscentralens fond foreslds
vara en juridisk person i stiftelseform. For
fonden skall uppgoéras stadgar. Fonden skall
organiseras pa ett liknande sitt som de olika
bankgruppernas sékerhetsfonder enligt gil-
lande lag. I paragrafens 2 mom., som giller
stadgarnas minimiinnehall, ingar saledes i
stort sett samma uppridkning som i 56 § 2
mom. kreditinstitutslagen. Sasom konstateras
ovan skall fondens forvaltning enligt forsla-
get skotas av virdepapperscentralens styrel-
se. I fondens stadgar dr det emellertid méoj-
ligt att ndrmare avgrinsa styrelsemedlem-
marnas uppgifter inom fondens beslutsfat-
tande.

21 §. I paragrafen stadgas om inbetal-
ningarna till virdepapperscentralens fond,
om placeringen av fondens tillgingar samt
om fondens md&jlighet att uppta kredit.

Inbetalningar till fonden skall goras av ett
flertal sammanslutningar som pa ett eller
annat sitt har anknytning till viardepapper-

scentralens verksamhet. Eftersom centralens
ansvar sammanhinger med dessa samman-
slutningars verksamhet och de tjdnster som
de anlitar, borde fonderingsskyldigheten dif-
ferentieras i enlighet med de risker som re-
spektive sammanslutnings verksamhet utsiit-
ter virdepapperscentralen for.

Enligt paragrafens I mom. skall de arliga
inbetalningarna korrelera med den kalkylera-
de riskexponeringen. Betalningsgrunderna
skall bestimmas i1 fondens stadgar. Exakt
samma grunder kan inte tillimpas p& samt-
liga fonderingsskyldiga, eftersom de med
funktionerna sammanhéingande riskerna vari-
erar. Det dr svart att sinsemellan jamféra de
risker som orsakas t.ex. av en clearingmed-
lem, en registeransvarig, nagot av centralens
ombud och av ndgon som anlitar centralens
forteckningstjanster.  Sammanslutningarna
inom respektive grupp bor emellertid be-
handlas likvirdigt.

I momentet foreslds stadganden om att
centralens styrelse arligen skall bestimma
det minsta belopp som skall avsittas till fon-
den. For att trygga virdeandelssystemets
risktickningskapacitet foreslas att vederbor-
ande ministeriums faststillelse skall utverkas
for styrelsens beslut om minimibeloppet.
Detta minimibelopp skall enligt de faststill-
da grunderna fordelas mellan respektive
grupper och sammanslutningar. Styrelsen
skall dérefter besluta hur mycket envar sam-
manslutning skall betala in.

Fondens tillgangar kan enligt 2 mom. pla-
ceras endast i instrument som anses vara
tillrackligt sikra och likvida. Grunderna for
placeringspolitiken bestims i fondens stad-
gar.
Stadgandet Overensstimmer i stort sett
med 65 § kreditinstitutslagen. Enligt det
sistndmnda stadgandet fir en depositions-
banks sikerhetsfond emellertid investera en
del av sina medel i fastigheter samt i aktier
och andelar i fastighetsbolag. Nar det géller
de ansvar som skall tdckas med virdepap-
perscentralens fond kan fast egendom inte
anses vara ett dndamalsenligt placeringso-
bjekt. Av denna anledning skall fastighetsin-
vesteringar uttryckligen undantas frdn de
objekt som véirdepapperscentralens fond kan
placera sina tillgangar i.

For att fonden skall kunna skéta sina upp-
gifter pd ett rationellt sétt kan fonden bli
tvungen att uppta en temporir kredit for att
skota en betalning. Mojligheten att uppta
kredit kan behdvas sidrskilt i borjan av vir-
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depapperscentralens verksamhet, d& det i
18 § angivna minimikapitalet inte dnnu har
hunnit fonderas. Avsikten dr emellertid inte
att fonden, i likhet med bankgruppernas si-
kerhetsfonder, skall stédja de registeransva-
riga ekonomiskt. De inom systemet funge-
rande sammanslutningarnas solidariska an-
svar inskrianker sig till de 4rliga garantiav-
gifterna samt till eventuella separata forbin-
delser.

22 §. I denna paragraf konstateras att vir-
depapperscentralens fond ir sjilvstindig ba-
de i forhallande till virdepapperscentralen
och i forhéllande till de fonderingsskyldiga
sammanslutningarna. Fonden skall ha en
fristiende bokforing och ekonomiftrvalt-
ning. De fonderingsskyldiga har inte ritt att
fa tillbaka vad de betalat in till fonden. Des-
sa omstidndigheter gor det mojligt att vid
beskattningen behandla inbetalningarna pa
samma sétt som de garantiavgifter som ban-
kerna betalar in till sina sékerhetsfonder.

Fonderingen frémjas genom bestimmelsen
om att fonden kan aterbetala medel och dela
ut avkastning efter att fondens kapital har
uppnatt det lagstadgade minimibeloppet.
Detta far emellertid ske endast under forut-
sittning att fondens kapital inte underskrider
minimibeloppet.

23 §. I paragrafens foreslas en dndring till
féljd av att virdeandelssystemet omstruk-
tureras. Den enligt gillande lag i samband
med virdeandelstéreningen verksamma rit-
telsendmnden foreslas bli 6verford till stats-
radet. I princip dr det inte naturligt att till ett
privat aktiebolag hidnfora ett med tanke pa
snabbt dndringssokande inréttat rittsmedel-
sorgan, vars verksamhet kan jaimfdras med
en domstols. Rittelsendmndens sammanstt-
ning féreslas inte bli dndrad i detta samman-
hang och den foreslds ocksa bibehdlla sin
rittsliga karaktr.

I denna proposition behandlas inte heller
frigan om rittelsenimndens uppgifter.
Niamnden har haft en mindre betydelse #n
véntat - den har hittills behandlat endast tva
fall. Europeiska kommissionen gav i slutet
av 1994 ett forslag till direktiv om ersétt-
ningsfonder for investerare (COM (94) 585
final). Aven om Ministerraddet och Europa-
parlamentet inte dnnu slutgiltigt har godkant
forslaget, har finansministeriet tillsatt en ar-
betsgrupp for att bereda de étgirder som
kommer att féranledas av direktivet. Avsik-
ten dr att arbetsgruppen skall granska de
fragor som ansluter sig till investerarskyddet
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i ett vidare perspektiv in enbart med tanke
pa det eventuella direktivet. I detta samman-
hang ar det ocksid mgjligt att nidrmare ta
stillning till frAgan om investerarskyddet
kan forbittras, genom att en sérskild nimnd
inrdttas fOr att avgéra inom virdepappers-
marknaden uppkommande investerarskydds-
fragor och ge rekommendationer om olika
forfaranden. Till denna ndmnds uppgifter
kunde hinféras ocksd de uppgifter som for
nirvarande ankommer pa virdeandelsfore-
ningens rittelsendmnd. Mandattiden for fi-
nansministeriets arbetsgrupp loper ut i slutet
av 1996.

Enligt 36 § lagen om virdeandelskonton dr
det avgiftsfritt for parterna att fa drenden be-
handlade i ndmnden. Den som séker dndrin
kan dessutom av virdeandelsféreningen fa
ersdttning for sina kostnader, om hans yr-
kande bifalls. For rattelsenamndens kostna-
der har hittills de registeransvariga svarat,
genom att de finansierat virdeandelsfore-
ningen av vars medel riittelsendmndens kost-
nader betalats. Aven om rittelsendmnden
enligt forslaget Gverfors till statsradet skall
ndmndens kostnader inte finansieras med
budgetmedel. Finansieringsansvaret skall
enligt forslaget kvarstd hos virdeandelssys-
temets parter. Av denna anledning foreslés
ett stadgande om att virdepapperscentralen
skall svara for rittelsendmndens kostnader. I
centralens regler kan det bestimmas hur de
registeransvariga, de som anlitar virdepap-
perscentralens tjanster samt parterna 1 de
drenden som hanskjuts till ndimnden skall
ticka dessa kostnader. Virdepapperscentra-
lens resultat belastas saledes endast av den
delen av rittelsendmndens kostnader, som
hérror fran centralens eget virdeandelsregis-
ter. I reglerna kan bestdmmas att den forlo-
rande parten i ett drende, om denne 4r bun-
den av centralens regler, skall svara for at-
minstone en del av kostnaderna. I reglema
kan emellertid inte avvikas fran 36 § lagen
om virdeandelskonton, enligt vilken #ren-
dets behandling dr avgiftsfri for en rittsinne-
havare som #&r part.

24 §. I paragrafens I mom. foreslas en
indring av grunderna for val av medlemmar
till rittelsendmnden. Enligt den gillande la-
gen skall tvd av nimndens fyra medlemmar
utses bland personer som fOreslagits av de
riksomfattande foreningar som bevakar pla-
cerarnas intressen och tva pa forslag av vir-
deandelsforeningens  fullmidktige.  Full-
miktiges forslagsritt foreslas bli overford till
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virdepapperscentralens bolagsstimma, efter-
som virdeandelsforeningens uppgifter till
storsta del ocksa annars Gverfors till virde-
papperscentralen.

Andringar foreslds ocksa i forfarandet nir
de medlemmar utses som skall foretréda pla-
cerarna. Det har i praktiken varit svért att
hitta lampliga kandidater for att i réttelse-
ndmnden representera placerarna. Detta har
berott pa att det i Finland inte finns nagra
riksomfattande foreningar som entydigt kan
anses bevaka placerarnas intressen. I synner-
het de institutionella placerarna kan inte an-
ses ha nédgra foreningar som §verensstimmer
med den gillande ordalydelsen. Smaplace-
rarnas intressen bevakas av Aktiespararnas
Centralforbund rf, med det har i praktiken
varit oklart om denna foérening kan anses
vara en sadan riksomfattande intresseorgani-
sation som avses i paragrafen.

Av dessa orsaker foreslds att statsrddet
utan nagot forslagsforfarande skall utse sa-
dana personer till rittelsendimnden som kan
anses foretrada placerarna. Sméplacerare och
storplacerare har inte alltid sammanfallande
intressen. Rittelsenimnden skall i jimlikhe-
tens namn vilja foretridare ur vardera grup-
pen, #ven om ndmndens medlemmar har
domaransvar och séledes skall handla opar-
tiskt. Andnngen skall emellertid tillimpas
forst nar medlemmar foljande géng utses till
rittelsendmnden efter att lagen trétt i kraft.

25 §. I paragrafen foreslas en dndring en-
ligt vilken utOver borsbolagen ocksd alla
andra bolag vilkas aktier &r féremal for of-
fentlig handel skall vara skyldiga att 6verfo-
ra sina aktier till virdeandelssystemet. Den-
na skyldighet utstricks saledes ocksé till
bolag som &r noterade pad OTC- och miklar-
listan. I praktiken har sex av borslistans 71
bolag, tio av OTC-listans 31 bolag och fem
av miklarlistans tio bolag inte &nnu
(1.7.1996) anslutit sig till virdeandelslistan.
For dessa bolags aktier dr de inte typiskt att
de dr féremal for livlig handel. En del av
bolagen dr tydligt pé vag att lamna den of-
fentliga handeln. I fraga om avslutande av
offentlig handel giller emellertid sérskilda
placerarskyddsregler enligt vilka det dr sva—
rare att limna en lista 4n att bli noterad pa
den. Dessa regler har tillsammans med pre-
ciserande domstols- och myndighetsbeslut
bromsat vissa bolags planer pa att bli avfor-
da fran handelslistorna.

Enligt paragrafens gillande lydelse skall
finska borsbolag dverfora sina aktier till vér-

deandelssystemet inom en tid som bestims
genom forordning. Denna skyldighet under-
stryks genom stadgandet i 32 § om att ett
bolag vid vite kan forpliktas att besluta om
overgang till vérdeandelssystemet. Anslut-
ningstvanget motiverades pd sin tid med
behovet att sikerstiilla att systemets kostnad-
seffekter och agandets offentlighet forverkli-
gades i praktiken. Nagon foérordning om nér
anslutningen till virdeandelssystemet senast
skall ske har inte givits.

Den nationella lagstiftning som investe-
ringstjdnstdirektivet forutsitter tradde i kraft
den 1 augusti 1996. En av dndringarna gil-
ler definitionen av begreppet offentlig han-
del i 1 kap. 3 § virdepappersmarknadslagen.
Enligt den definition som gillde till den sis-
ta juli 1996 indelades virdepapperen i tre
grupper, dvs. vdrdepapper som var foremal
for handel pa en fondbors, pa avtalsmarkna-
den respektive vid annan offentlig handel.
Enligt det genom lagen 581/96 dndrade stad-
gandet indelas virdepapperen i borsvérde-
papper som ir noterade pa borslistan och i
marknadsvirdepapper som &dr féremal for
annan offentlig handel. I den nya indelning-
en beaktas sirskilt de accentuerade krav pa
investerarskydd som stdlls inom handeln
med borsnoterade virdepapper. Indelningen
fortydligar vérdepappersmarknadslagens
tillampningsomrade och férenklar de legisla-
tiva krav som giller inom den offentliga
handeln med virdepapper. Avsikten med
dndringen dr dessutom att forbittra Gverens-
stimmelsen mellan lagstiftningen och den
praxis som utvecklats pa marknaden.

Statsradet kan pa ans6kan underritta andra
medlemsstater i EU samt Europeiska kom-
missionen om den marknadsplats dér det
bedrivs offentlig handel i enlighet med véar-
depappersmarknadslagen. Denna anses da
vara en sadan i investeringstjénstdirektivet
reglerad marknad som ér forenad med de i
direktivet angivna rittigheterna vad giller
friheten att tillhandahalla tjanster och att
etablera sig. Medlemsstaterna skall & ena
sidan garantera vardepappersforetag i andra
medlemsstater tilltriade till en sddan reglerad
marknad. A andra sidan far medlemsstaterna
inte hindra sina egna virdepappersforetag att
inleda verksamhet pa andra medlemsstaters
reglerade marknad. Darmed mojliggtrs kon-
kurrens mellan marknadsplatserna inom EU.

Med aktier som #r noterade pA OTC- och
miklarlistan bedrivs handel inom det av
Helsingfors Fondbors Ab uppritthéllna HE-
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TI-handelssystem didr ocksd borshandeln
sker. Affirer med aktier i bolag som uppta-
gits pa dessa listor och anslutit sig till vir-
deandelssystemet clearas inom samma sys-
tem som affdrer med borsaktier. Skotseln av
listorna har nyligen 6verforts fran Virdepap-
persformedlarnas forening rf till Helsingfors
Fondbosrs Ab. Reglerna for bors-, OTC- och
miklarlistorna Overensstimmer i stor ut-
strickning med varandra.

Handels- och clearingforfarandena for de
pé olika listor upptagna aktierna har i prakti-
ken forenhetligats sinsemellan. Ansdkningar
har limnats in om att de tre listorna skall
intas i den forteckning over reglerade mark-
nader som avses i investeringstjdnstdirekti-
vet. Det #dr ddrfor motiverat att pa aktier
som #dr foremal for offentlig handel stidlla
samma krav ocksa nir det galler hanterings-
systemet.

Kravet att aktier som &r foremal for of-
fentlig handel skall anslutas till virdeandels-
systemet &@r ockséa forenligt med malséttning-
en att trygga den nationella finansmarkna-
dens utgéngsldge i den hardnande internatio-
nella konkurrensen. Det dr ofdrdelaktigt ur
konkurrenssynpunkt att aktier som dr fore-
mal for handel hanteras och forvaras i sys-
tem av flera olika typer. Inom vérdeandels-
systemet kan hanteringen och clearingen av
virdepapper skotas effektivare, sidkrare och
snabbare dn inom ett system som #ir baserat
pé fysiska dokument. Dessutom kan de tek-
niska #indringarna i samband med Ekono-
miska och monetdra unionens tredje etapp
och inférandet av en gemensam valuta san-
nolikt genomféras enklare inom virdean-
delssystemet dn inom ett system som @r ba-
serat pa fysiska dokument. Virdepapper-
scentralen stoder ett enhetlig clearingsystem
som ticker hela virdepappersmarknaden.
Genom virdeandelssystemet ir det enkelt att
uppfylla de krav som stills i internationella
rekommendationer och genom detta dr det
ocksa mojligt att uppritthalla den finlindska
virdepappersmarknadens internationella kon-
kurrenskraft.

Skyldigheten att 6vergd till virdeandels-
systemet skall inte lidngre stadgas sarskilt
genom foérordning. Bemyndigandet att utfar-
da forordning intogs pa sin tid i lagen av
den anledningen att det nir lagen stiftades
inte dnnu var klart nir borsbolagen skiligen
kunde forutsittas Overfora sina aktier till
virdeandelssystemet.  Virdeandelslagstift-
ningen har varit i kraft fem ar. De grundlig-

gande utredningarna av dess funktion har
saledes redan gjorts och en praxis for Gver-
gangen har uppkommit. Av denna anledning
finns det inte ldngre nagon orsak att upp-
skjuta 6vergingsskyldighetens intridande till
en tidpunkt som bestims genom férordning.
Enligt forslaget skall tidpunkten for Over-
gangsskyldighetens intrddande bestimmas i
ett overgéngsstadgande enligt vilket bolagen
skall uppfylla sin skyldighet fore utgangen
av 1998.

Undantag frdn Overféringsskyldigheten
kunde liksom f6r nérvarande beviljas av fi-
nansinspektionen, som fortsétter bankinspek-
tionens verksambhet.

I paragrafens 2 mom. skall enligt forslaget
goras en precisering som giller inledande av
vérdepapperscentralens verksamhet. Dess-
utom skall hénvisningen som giller virdean-
delar i eget kapital, kombinationsvirdeande-
lar och placeringsfondsandelar preciseras si
att i paragrafen liksom i foljande paragraf,
dvs. 26 §, hinvisas direkt till viardepappers-
marknadslagens definitioner.

26 §. Paragrafens rubrik foreslads bli #nd-
rad sa att den bittre motsvarar paragrafens
innehdll. Sddana virdeandelar som avses i
paragrafen dr i 1 kap. 2 § 1 mom. 2 punkten
virdepappersmarknadslagen angivna andelar
i masskuldebrevslan eller nagon dirmed
jamforlig gdldendrsforbindelse som dr av-
sedd att sdttas i omlopp bland allminheten
tillsammans med flera andra likalydande
forbindelser. Dessutom avses i lagrummet
sadan rittigheter till rinta eller avkastning
som ansluter sig till en forbindelse i fram-
mande kapital, om dessa dr avskilda till se-
parata virdeandelar.

Enligt forslaget skall till virdepapperscen-
tralen 6verforas virdeandelsforeningens rétt
att i systemet godkénna virdeandelar i fram-
mande kapital. Bade beslut om att Gverféra
aktier och beslut om att 6verféra masskul-
debrev till systemet fattas saledes i fort-
sittningen av virdepapperscentralen. Emit-
tenten foretrids i samband med ansdknings-
forfarandet alltjimt av den registeransvarige,
eftersom det fér genomforande av emissio-
ner inom vérdeandelssystemet krévs sérskild
sakkunskap om hur systemet fungerar. Den
registeransvarige som foretrider emittenten
skall emellertid inte féra nagot emission-
skonto over virdeandelarna. Denna uppgift
skall efter overgdngstiden skotas av virde-
papperscentralen.

Dessutom foreslas att viardepapperscentra-
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len skall underriitta Finlands Bank da det &r
fraga om en ansokan som har penningpoli-
tisk betydelse. For denna underrittelseskyl-
dighet talar de omstindigheter som anfors
ovan i motiveringen till 15 § 1 mom. Cen-
tralbanken behover emellertid inte ges moj-
lighet att direkt ingripa i en emission som
grundar sig pa en enskild anskan. Bankens
allmidnna verksamhetsforutsittningar garan-
teras i tillracklig utstrickning i de stadgan-
den som giller centralens regler.

Till paragrafen foreslas bli fogat ett nytt 2
mom. om skyldigheten att till virdeandels-
systemet Overfora sadana nya masskuldeb-
revslan och med dessa jamforbara virdepap-
per vilka dr féremal for offentlig handel. I
lagrummet stadgas om bemyndigandet att
utfarda forordning pd samma sitt som i den
gillande lagens 25 § 1 mom. Genom f6rord-
ning kan stadgas om den tidpunkt efter vil-
ken nya masskuldebrevslan skall emitteras
som virdeandelar. Finansinspektionen skall
ha mojlighet att av sirskilda skil bevilja
dispens fran 6verforingsskyldigheten. I detta
avseende Gverensstimmer forslaget med vad
som stadgas om aktier. De som kdper nya
1an godkinner emissionen i form av vir-
deandelar. Overforingsskyldigheten forsvarar
inte stdllningen fér dem som innehar mass-
kuldebrev i dokumentform. De som emitte-
rat s.k. gamla masskuldebrevslén har enligt
26 a § mojlighet att overfora Janen till vir-
deandelssystemet, men i si fall ir Gverfo-
ringen frivillig for placeraten.

Den foreslagna regleringen innebér att
marknaden for masskuldebrev blir effektiva-
re och att den nationella marknadens kon-
kurrenskraft forbittras. Detta giller i synner-
het marknaden for enskilda emittenters
masskuldebrevslan.

Avsikten med forslaget &r att olika finans-
ieringsformer skall behandlas jéimlikt, efter-
som samtliga aktier och masskuldebrev som
ir foremal for offentlig handel med tiden
skall ¢verforas till viirdeandelssystemet. Vil-
ka finansieringsformer som anvands kommer
saledes i forsta hand att bestimmas utgéende
frin emittenternas och placerarnas behov.
Detta avgodrande Overensstimmer med det
synsitt som omfattas i regeringens proposi-
tion 102/1996 rd, dvs. att stadgandena om
emittentens betalningsskydd i stort sett skall
overensstimma med varandra, savil i friga
om aktier som i friga om virdeandelar i
frimmande kapital.

26 a §. I denna paragraf stadgas om &ver-

foring till védrdeandelssystemet av sidana
masskuldebrev och andra virdepapper i
frimmande kapital, vilka har emitterats som
fysiska dokument. Denna paragraf fogades
till lagen i slutet av 1995. Avsikten var att
underlitta Gverforingen av statens serieobli-
gationer till virdeandelssystemet. I denna
reglering foreslas inga #ndringar. Virdean-
delsforeningens beslut féreslas bli ersatt med
ett stadgande om virdepapperscentralens ritt
att besluta om Gverforing av skuldebrev till
systemet.

26 b §. Till lagen foreslas bli fogad en ny
paragraf som giller Overforing av privata
aktiebolags aktier och utldndska virdepapper
till vérdeandelssystemet. I propositionen
med forslag till 4ndring av lagen om aktie-
bolag (RP 89/1996 rd) foreslas att av ett
privat aktiebolag utfirdade forbindelser i
eget och frimmande kapital eller kombina-
tioner av sddana vardepapper inte skall kun-
na upptas till offentlig handel eller nagot
motsvarande forfarande. P4 dessa virdepap-
per skall inte heller tillimpas vérdepappers-
marknadslagen. De mojligheter som vir-
deandelssystemet erbjuder kunde saledes bli
oanvindbara for privata aktiebolag. Det
finns emellertid ingen orsak att genom lag-
stiftningen forhindra att privata aktiebolags
vﬁrdelp()apper kan overforas till det tekniskt
utvecklade systemet. Aven om handel inte
kan idkas med virdepapperen kan bolagen
utnyttja t.ex. virdeandelssystemets avkast-
nings- och &dgarforteckningstjénster samt dra
nytta av det pappersldsa systemets kostnad-
seffektivitet.

Till virdeandelssystemet har anslutit sig
elva bolag vilkas aktier inte dr féremal for
offentlig handel. Om dessa bolag inte beslu-
tar ombilda sig till publika aktiebolag borde
de uttrdda ur virdeandelssystemet i det fall
att de i lagen om aktiebolag foreslagna &nd-
ringarna till denna del trader i kraft sdsom
foreslagits. Darfor foreslas att till vdrdean-
delssystemet skall kunna anslutas ocksa pri-
vata aktiebolags aktier, ifall bestammelser
om saken tas in i vérdepapperscentralens
regler. Detsamma giller utlandska virdepap-
per. Utlidndska virdepapper eller till sddana
berittigande depositionsbevis, vilka i enlig-
het med 3 kap. virdepappersmarknadslagen
har upptagits till offentlig handel i Finland,
dr virdepapper i den bemirkelse som avses i
virdepappersmarknadslagen. De kan séledes
overforas till virdeandelssystemet utan na-
gon sadan sirskild reglering som avses i den
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foreslagna paragrafen.

Vid 6verforingsforfarandet skall i huvud-
sak iakttas 25—26 a §§ samt 3 a kap. lagen
om aktiebolag. Om det behovs ytterligare
foreskrifter om saken skall dessa tas in i
virdepapperscentralens regler. Vid Overfo-
ring av utlindska virdepapper aktualiseras
ett flertal specialfragor, beroende pa lagstift-
ningen i emittentens hemland. I lagforslaget
kan inte tas in stadganden om alla téinkbara
dverforingssituationer.

En forutsittning for dverféring av nya ut-
landska virdepapperstyper till védrdeandels-
systemet #dr i praktiken alltid att det gors
indringar i vérdepapperscentralens regler.
Overforingsforfarandet kommer siledes all-
tid att granskas av myndigheterna. For att
eventuella sirskilda problem i samband med
utlindska virdepapper inte skall dventyra
virdepappershanteringen inom Finlands sys-
tem, maste forutsdttningarna for Overfo-
ringen i tillrdcklig utstrackning klarlaggas
och kontrolleras innan overforingen sker.

27 §. Paragrafen foreslas bli sa dndrad att
samtliga emissionskonton i fortsittningen
skall foras inom virdepapperscentralens vir-
deandelsregister. I enlighet med den géllan-
de lagen har endast emissionskontona for
virdeandelar i eget kapital och fér kombine-
rade virdeandelar i rittsligt hiinseende cen-
traliserats till det virdeandelsregister som
férs av andelslaget som skoter aktiecentral-
registret. Ett emissionskonto for virdeande-
lar i frimmande kapital kan ddremot 6ppnas
i vilket virdeandelsregister som helst. 1
praktiken fors ocksé dessa emissionskonton
mnom Helsingfors Penningmarknadscentrals
centraliserade datasystem, men de registe-
ransvariga far fora dem sjilvstindigt.

Ett emissionskonto ir ett virdeandelskonto
som innehas av en emittent. Emissionskon-
tona innehaller grundldggande uppgifter om
varje emitterad virdeandels egenskaper och
antal inom systemet. De fakta som annars
skulle skrivas pa varje viardepapper noteras i
virdeandelssystemet pé ett emissionskonto.
Genom att fakta noteras pd emissionskontot
kan en forvirvare i god tro skydda sig mot
eventuella invindningar frin emittentens
sida. Emittenten sjidlv skyddas & andra sidan
genom att pd emissionskontot noteras vir-
deandelens visentliga innehall, dvs. emitten-
tens skyldigheter och rittigheter. Dessutom
betjidnar emissionskontot den s.k. summasal-
dokontrollen. Virdeandelarna fors in i syste-
met och avfors ur det genom noteringar pa

emissionskontot. Av kontot framgar vilket
antal virdeandelar som ursprungligen emit-
terats. Pa detta sitt kan det kontrolleras att

4 andra virdeandelskonton inte har noterats

era eller farre virdeandelar &n det antal
som @r i omlopp. Emissionskontot fungerar
saledes som ett bokforingsmissigt motkonto
till 6vriga konton.

Registreringssystemet foreslas inte dnnu i
detta skede bli slutgiltigt centraliserat. Ovan
har emellertid foreslagits ett framskridande i
etapper. I den férsta etappen blir det friga
om att ansluta virdeandelssystemets forteck-
ningsfunktioner till virdepapperscentralen.
Emissionskontona foéreslas bli overforda i
nésta etapp, for vilken enligt 6vergangsstad-
gandena skall reserveras en tolv manaders
overgangstid.

28 §. I paragrafens / mom. om forvaltar-
registrering foreslds en hinvisningsédndring
som sammanhinger med att lagstiftningen
om investeringstjénster triader i kraft. Dess-
utom foreslas att den enligt gillande lag pa
virdeandelsféreningen ankommande upp-
giften att godkénna en utldandsk part f6r upp-
giften att skéta forvaltarregistreringen skall
overforas till virdepapperscentralen.

29 §. For viardepapperscentralens anstéllda
och personer som skoter fortroendeuppdrag i
samband med den giller samma tystnads-
plikt som for motsvarande personer hos vér-
deandelsféreningen och det andelslag som
skoter aktiecentralregistret. Den foreslagna
#ndringen kan anses vara av teknisk art.

32 §. Den i 25 § stadgade skyldigheten
kan forenas med vite. Denna mojlighet gil-
ler dels borsbolag, dels alla sddana bolag
som enligt forslaget blir tvungna att Sverfora
sina aktier till virdeandelssystemet. Vitet
skall enligt forslaget domas ut av finansin-
spektionen och inte, sdsom enligt gillande
lag, av linsstyrelsen. Forslaget Sverensstdm-
mer med 23 § lagen om finansinspektionen
(503/93). Det dr andamalsenligt att vitet
doéms ut av den myndighet vars beslut det
har forenats med.

33 §. Stadgandena om virdepapperscentra-
lens verksamhet behdver inte lingre precise-
ras genom en forordning, eftersom reglerna
for centralens verksamhet skall faststillas av
vederbbrande ministerium. Centralen skall
ocksa verka som clearingorganisation. Enligt
en proposition som kommer att avlatas sena-
re skall for clearingreglerna utverkas veder-
borande ministeriums faststillelse. Lagens
ikrafttradande kan emellertid preciseras ge-
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nom en forordning. Vissa stadganden i den
gillande forordningen om vérdeandelssyste-
met (1073/91) forblir i kraft nér lagen tridder
i kraft.

Ikrafttradelse- och 6vergdngsstadganden

1. De flesta av lagens stadganden foreslas
bli tillimpade si snart lagen tritt i kraft,
dvs. fr.o.m. den 1 januari 1997. Tidtabellen
for ikrafttridandet 4r snévt tilltagen, med
beaktande av de praktiska arrangemangen i
anslutning till inledandet av virde dpapper-
scentralens verksambhet. Att vissa stadganden
undantas fran ikrafttridandet beror ndrmast
pd att de medfor forpliktelser att gora &nd-
ringar i datasystem och verksamhetsrutiner.
Undantag gors dessutom for stadganden som

syftar till en koordinering och rationalisering

av virdeandelssystemet innan det slutgiltigt
centraliseras i rattsligt och tekniskt hanseen-
de. Forslaget gir ut pd att centraliseringen
skall genomforas etappvis. Utan &vergangs-
stadganden kunde ~dndringarna medfora
oskidliga och onodiga svarigheter for de
funktioner som skall Overforas till vérdepap-
perscentralen, for de registeransvariga samt
for emittenterna.

2. Tidtabellen for inledande av den na-
tionella virdepapperscentralens verksamhet
ir snidv. Det bolag som borjar skota virde-
papperscentralens uptpglfter skall kunna vidta
praktiska atgirder for att sammansla den
verksamhet som bedrivs av andelslaget som
skoter aktiecentralregistret och vérdeandels-
foreningen redan innan virdepapperscentra-
lens koncession har beviljats. Av denna or-
sak foreslds att statsradet temporirt skall
kunna tillita forberedande atgérder for att
inleda virdepapperscentralens verksamhet
redan innan koncessionen har beviljats. Rétt
att vidta forberedande atgirder kan beviljas
det bolag som bildats for vérdepapperscen-
tralens verksamhet. Denna tempordra riitt
ersitter emellertid inte virdepapperscentra-
lens eller clearingorganisationens koncessio-
ner, utan bolaget skall sérskilt anstka om
dessa sa snart det 4r mojligt.

Avsikten dr att Finlands Virdepapperscen-
tral Ab skall beviljas sédan ritt som avses i
Overgangsstadgandet. Denna beviljas pa an-
sokan, eftersom det inte #r skl att genom
lag tvinga en privatrittslig juridisk person att
ikld sig offentligrittsligt ansvar. Nir aktiebo-
laget har fatt sddan temporér ritt har det

befogenhet att verka som vérdepapperscen-
tral. Motsvarande avgorande togs da vir-
deandelssystemet startades genom att det i
lagen om virdeandelssystemet (1069/91)
sarskilt stadgades om en forvaltningsndmnd
som skulle skéta den offentligrittsliga vér-
deandelsforeningens uppgifter. Till forvalt-
ningsndmnd férordnades den da dnnu privata
Virdeandelsféreningen r.f.

I det foreslagna lagrummet foreslas dess-
utom att det bolag som beviljats temporir
riitt att inleda verksamheten skall ans6ka om
koncession att verka som vérdepapperscen-
tral och clearingorganisation efter att lagarna
om dessa koncessioner har tritt i kraft. Detta
stadgande behovs for att Finlands Virdepap-
perscentral Ab skall borja skota samtliga de
grundldggande funktioner pa virdepappers-
marknaden som enligt planerna ankommer
pé den.

3. De registeransvariga och emittenterna
forutsdtts uttryckligen forbinda sig att folja
virdepapperscentralens regler, eftersom de
registeransvariga inte lingre dr medlemmar i
virdeandelsforeningen och inte heller emit-
tenterna lidngre &r medlemmar i det an-
delslag som skoter aktiecentralregistret. En
registeransvarig eller emittent som inte gar
med pa att folja virdepapperscentralens reg-
ler méste avsluta sin verksamhet inom vir-
deandelssystemet. For avsiutandet av verk-
samheten skall reserveras en si lang tid att
virdeandelsregistrets kunder kan skyddas.
Betydelsen av Overgangsstadgandet utreds
ocksd ovan i samband med 15 § 2 mom.

I3 akap. 14 § lagen om aktiebolag stad-
gas om avforande av aktier fran virdean-
delssystemet. Om ett bolag limnar vérdean-
delssystemet efter att dess aktier upptagits
till offentlig handel 4r det enligt lagfor-
slagets 25 § skyldigt att dverfora sina aktier
till virdeandelssystemet. Ett beslut om att
avfora aktier fran virdeandelssystemet pé-
verkar séledes ocksa handeln med bolagets
aktier. Det finns inga sérskilda stadganden
om avforande av vdrdeandelar av skuldeb-
revstyp frin virdeandelssystemet. Av denna
anledning giller 6vergangsstadgandet ocksa
grunderna for avférande av vardeandelar i
frimmande kapital.

Eftersom avsikten #r att virdepapperscen-
tralens verksamhet skall inledas med det
snaraste och eftersom de nuvarande arbets-
rutinerna till en bérjan skall bibehallas ofor-
dndrade, kan aktiecentralregistrets regler
samt virdeandelsforeningens stadgar och
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foreskrifter i tillimpliga delar iakttas s&
linge centralen inte har meddelat siddana
foreskrifter som avses i 13 § eller utfirdat
de regler som avses i 15 §.

4. De uppgifter som hittills handhafts av
foreningen och det andelslag som skoter ak-
tiecentralregistret samt tillgangarna och skul-
derna inom affdrsrorelsen skall 6verforas till
virdepapperscentralen. Finlands Aktiecen-
tralregister Andelslags vérdeandelsregister
Overfors till vérdepapperscentralen direkt
med stod av lag, dven om den till registret
anslutna affarsrérelsen kops till Finlands
Virdepapperscentral Ab. I detta samman-
hang forsamras inte stillningen fér virdean-
delsregistrets kontokunder och for 6verfo-
ringen behovs inte kundernas samtycke. Ef-
tersom foreningen upploses utan att fore-
ningslagen tillimpas och eftersom det inte
heller annars stadgas sdrskilt om upplds-
ningen eller foreskrivs om den i foreningens
stadgar, dr det skil att bestimma om av-
vecklingen av foreningens verksamhet i la-
gens Overgangsstadganden. I samband med
att funktionerna sammanslas med virdepap-
perscentralen dr foreningen den enda frista-
ende juridiska personen som dérmed upphor
att existera.

5. Stadgandet utgor ett undantag fran prin-
cipen att virdepapperscentralen efter lagens
ikrafttradande skall svara for de forpliktelser
som hittills har ankommit pa det andelslag
som skoter aktiecentralregistret. Vérdepap-
perscentralen svarar inte for skadestind an-
gdende aktiecentralregistret vilkas grund har
uppkommit fore lagens ikrafttridande. Sdda-
na ansvarsfragor skall i enlighet med géllan-
de principer behandlas inom tio r efter la-
gens ikrafttridande. Oavsett att lagen trider i
kraft kvarstar det ansvar som ankommer pa
medlemmarna i det andelslag som skoter
aktiecentralregistret.

6. Virdepapperscentralens personal over-
fors till denna fran de sammanslutningar
som for nirvarande skoter funktionerna, i
och med att centralen &vertar dessa funktio-
ner. Det stadgas uttryckligen att de Gverfor-
da anstillningsforhéllandena fortgér. Over-
foringsstadgandet behdvs av den anledning-
en att virdepapperscentralen far dverta mer-
parten av de offentliga uppgifter som hittills
ankommit pa virdeandelstoreningen och det
andelslag som skoter aktiecentralregistret
och vilkas fortsatta skoétsel det dr meningen
att trygga. For att de anstillda skall bli lik-
virdigt behandlade &r det emellertid skil att

stadga ocksd om de icke-lagstadgade funk-
tioner som ansluts till virdepapperscentralen.
Enligt lagforslaget tryggas endast an-
stallningsforhallanden som existerade da
verksamheten av Finlands Virdepapperscen-
tral Ab borjade. Stadgandet begrinsar inte
parternas mojligheter att ingd mera omfat-
tande avtal om de anstilldas Gvergingsritt
dn lagforslaget forutsitter.

7. Inledandet av de funktioner som an-
sluter sig till centraliseringen och koordine-
ringen av virdeandelssystemet samt Aatgir-
derna i samband med inréttandet av den na-
tionella vardepapperscentralen forutsitter, av
orsaker som sammanhiinger med datatekni-
ken och verksamhetsrutinerna, en tillrackligt
lang Gvergangstid. Enligt forslaget ar Gver-
gingstiden hogst 12 méanader. Forslaget hin-
drar inte att uppgifter Sverfors till vardepap-
perscentralen redan tidigare, om detta #r
nddvindigt och mojligt med tanke pa centra-
lens verksamhet. For centraliseringen av for-
teckningarna Over rittsinnehavare skall en-
ligt forslaget, pd grund av behovet att ut-
veckla datasystemen, reserveras en lidngre
overgangstid 4n for centraliseringen av de
Ovriga forteckningsfunktionerna. Ocksa des-
sa forteckningar maste emellertid centralise-
ras senast i samband med den slutliga cen-
traliseringen av registreringsverksamheten.

8. Den foreslagna lagen medfor inte dnd-
ringar av samtliga i lagstiftningen ingdende
omnimnandena om virdeandelsfdreningen
och om det andelslag som skoter aktiecen-
tralregistret. Det vore o#dndamalsenligt att
dndra alla dessa stadganden. I detta sam-
manhang gors endast tekniska #ndringar i
lagen om virdeandelskonton och 3 a kap.
lagen om aktiebolag. Eventuella omnimnan-
den i annan lagstiftning kan 4ndras senare,
da det blir aktuellt att dndra stadgandena
ocksd i andra avseenden. En liknande 106s-
ning gjordes i samband med att lagen om
finansinspektionen (503/93) stiftades (26 § 5
mom.) och i samband med att kreditinsti-
tutslagen (1607/93) ersatte lagen om deposi-
tionsbankernas verksamhet (1268/90) och la-
gen om finansieringsverksamhet (1544/91)
(103 § 3 mom. kreditinstitutslagen).

9. Andringen av forfarandet vid utnémning
av rittelsendmndens medlemmar giller en-
ligt forslaget de mediemmar som viljs for
foljande trearsperiod. Ndmndens nuvarande
sammansittning berors inte av lagforslaget.
Stadgandets ordalydelse visar att Overfo-
ringen till statsrdet inte pdverkar nimndens
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réttsliga status. Det &r fraiga om samma typ
av overforing som da ett centralt mbetsverk
overfors fran ett ministerium till ett annat.

10. Enligt detta Overgangsstadgande skall
de bolag vars aktier ir foremal for offentlig
handel &verforas till virdeandelssystemet
fore utgdngen av ar 1998. I stillet for ett
bemyndigande att utfarda forordning foresiés
ett lagstadgande om datum for Gvergdngen
till vardeandelssystemet. Overgangstiden &r
for det forsta avsedd att underlitta bolagens
beslutsfattande, eftersom dvergdngen till vir-
deandelssystemet under tiden hinner behand-
las vid den ordinarie bolagsstimman utan att
det sérskilt behdver ordnas bolagsstimmor
for 6vergangen. Overgéngstiden behovs ock-
sd for att de bolag som inte borjar anlita
virdeandelssystemet skall kunna forbereda
sig pd lagens ikrafttridande. En omstindig-
het som talar for en Gvergangstid ar vidare
att det inte finns ndgon gillande speciallag-
stiftning om viérdeandelssystemets funktion i
undantagsférhallanden. Det kan bli nddvin-
digt att dela ut mot virdeandelskonton sva-
rande dokument i en situation dir det inte &dr
mojligt att fora virdeandelskontona med
automatisk databehandling. Overgangstiden
kan anses vara tillrickligt lang for att stad-
ganden for undantagsforhéallanden skall hin-
na beredas. Justitieministeriets lagbered-
ningsavdelning publicerade i februari 1994
en arbetsgruppspromemoria om sddana un-
dantagsstadganden samt 1995 ett samman-
drag av utlatande om promemorian.

En anslutningsskyldighet kan visa sig vara
ett alltfér osmidigt alternativ, av orsaker
som sammanhénger med virdepappersmar-
knadens utveckling eller den situation som
enskilda bolag befinner sig i. Av denna an-
ledning foreslas att finansinspektionen av
sdrskilda skil kan bevilja dispens fran denna
skyldighet. Dispensméjligheten 6verensstdm-
mer i sak med géllande 25 § 1 mom. lagen
om virdeandelssystemet, enligt vilket fi-
nansinspektionen kan bevilja dispens fran
borsbolags anslutningsskyldighet.

11. For att storsta mojliga nytta skall fas
ut av att virdepapperscentralen inréttas bor-
de registerverksamheten i rittsligt hinseende
centraliseras till virdepapperscentralen. De
for narvarande sjdlvstindiga registerenheter-
na skall enligt férslaget anslutas till centra-
len inom Overgangstiden. De nuvarande re-
gisteransvariga kan fortsitta sdsom registre-
ringsombud, pa4 samma sitt som de konto-
forande instituten inom de 6vriga nordiska

lindernas system. Att deras registreringskon-
cession forfaller betyder sdledes inte nod-
vindigtvis att deras rorelse upphor. Begrep-
pet registreringsombud kan uttryckligen de-
finieras i lagen. Den slutgiltiga centralise-
ringen av registerverksamheten forutsitter
dndringar i lagstiftningen. Dessa borjar be-
redas sa snart som mojligt efter att vérde-
papperscentralen har inlett sin verksamhet.

For att detta mal skall uppnds foreslas att
samtliga registeransvariga maste fornya sina
koncessioner da tvad ar har forflutit fran la-
gens ikrafttrddande.

For de registeransvariga skall faststillas en
tidpunkt da statsmakten kan ta stéllning till
virdeandelssystemets struktur. I det skedet
kan de lagstadgade koncessionsforutséttning-
arpa vara stringare dn de &r for ndrvarande.
Vid provningen av ansOkningar om férnyad
koncession skall iakttas samma forfarande
som vid beviljande av Kkoncession. De
sammanslutningar som ansdker om férnyan-
de skall uppfylla de vid den aktuella tid-
punkten gillande koncessionsvillkoren.
Grundemna for dessa anges i lagen. Avsikten
med propositionen ir att i ett tillrickligt ti-
digt skede faststilla en tidtabell for parterna.
Statsmakten forscker folja denna ndr den
dndrar lagstiftningen. Detta dr nodvindigt
for att de registeransvariga skall kunna for-
bereda sig infor lagidndringarna. Skyldighe-
ten att fornya koncessionerna kan emellertid
visa sig vara alltfér oflexibel med tanke pa
virdepappersmarknadens utveckling eller
enskilda registeransvariga. Av denna anled-
ning foreslas att vederbérande ministerium
skall pa framstillning av vérdepapperscen-
tralen faststilla ett verksamhetsplan om cen-
tralisering av virdeandelsregistren i virde-
papperscentralen.

Férfarandet for fornyande av koncessioner-
na skall enligt 58 § 1 mom. i lagen om vér-
depappersforetag, som nyligen tradde i kraft,
tillimpas pa foretag som har beviljats kon-
cession enligt lagen om virdepappersfor-
medlingsrorelse. Overgéangsstadgandena
foreslogs i regeringens £roposition (7/1996
rd.) om vilken under riksdagsbehandlingen
inbegérdes utldtande fran riksdagens grund-
lagsutskott. I utldtandet uppméirksammades
inte procedurstadgandena.

12. Enligt lagforslaget upphivs stadgande-
na om virdeandelsféreningens forvaltnings-
nimnd, de noteringsbegriansningar i lagen
om inforande av lagen om virdeandelssyste-
met som giller i samband med bildande av
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virdeandelsforeningen och det andelslag
som skoter aktiecentralregistret samt de stad-
ganden i férordningen om virdeandelssyste-
met som giller opartiskheten i foreningens
stadgar samt informationen om fGreningens
beslut. Bland de stadganden som fo6rblir ik-
raft kan nidmnas stadgandena enligt vilka
rittelsendamndens arbetsordning skall god-
kdnnas innan noteringar gors, stadgandena
enligt vilka ett tillréickligt antal register skall
Overgd till att anviinda systemets nya delar,
stadgandena enligt vilka tillsynen 6ver data-
systemet skall fungera innan noteringar gors,
stadgandena enligt vilka ett kommission-
skonto inte skall avsldja sdljavsikt, stadgan-
dena enligt vilka begrinsningar som #r fore-
nade med ett fysiskt dokument som sadana
Overfors till virdeandelssystemet, stadgande-
na enligt vilka aktiecentralregistret och vir-
deandelsregistren skall ordna sina datasys-
tem si att finansinspektionen kan 6vervaka
systemet samt stadgandena enligt vilka en
registerkoncession kan avgrénsas till en viss
systemdel. De 1 ikrafttridelselagen stadgade
forutsdttningarna betréiffande registernote-
ringar giller enligt motiveringarna (RP
8/1991 rd) ocksa sddana systemdelar som tas
i bruk senare.

1.2. Lagen om virdeandelskonton

I lagen om viérdeandelskonton foreslas ett
antal dndringar, nirmast av teknisk art, som
giller inledande av vérdepapperscentralens
verksamhet samt 6verféring av de uppgifter
som hittills ankommit p& vérdeandelsfore-
ningen och pi det andelslag som skdter akti-
ecentralregistret. De i den gillande lagen
angivna uppgifterna som ankommer pa vir-
deandelsforeningen hénfor sig nédrmast till
virdeandelssystemets allménna tillforlitlighet
och sdkerhet inom den mellan flera enheter
uppdelade registermiljon. Dessa uppgifter
foreslds bli overforda till virdepapperscen-
tralen, trots att centralen sjdlv for virdean-
delsregister. Centralen kan betraktas som en
neutral part pd vilken det stills sirskilda
tillforlitlighetskrav. En trovérdig skotsel av
de uppgifter som skall sikerstilla tillforlit-
ligheten kan emellertid forutsitta att centra-
len gér en klar skillnad mellan & ena sidan
Overvaknings- och clearingfunktionen och &
andra sidan forandet av viardeandelsregistret.
Vissa av paragrafforslagen giller dessutom
centralisering och koordinering av virdean-
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delssystemet. Dessutom foreslas att den all-
méinna 6vervakningen av systemet precise-
ras.

2 §. I paragrafens 2 mom. foreslas en tek-
nisk &ndring enligt vilken virdepapperscen-
tralen skall Gverta vérdeandelsforeningens
mdjlighet att bestimma pa vilket sitt en rit-
tighet eller begrinsning skall individualiseras
i en situation dir den hinfor sig till endast
en del av de virdeandelar som #r noterade
pé ett virdeandelskonto. Virdepapperscen-
tralen skall ocksé faststdlla de forkortningar
som anvinds for rittigheterna och begréns-
ningarna.

3 §. De forteckningar &ver rittsinnehavare
som fors inom virdeandelssystemet skall i
likhet med #4gar-, borgenérs- och Gvriga for-
teckningar §verforas till virdepapperscentra-
len. For nirvarande &r det envar registeran-
svarig sjilv som inom Finlands Aktiecentral-
register Andelslags datatekniska milj6 ombe-
sorjer produktionen av rittsinnehavarforteck-
ningarna. Rittsinnehavarforteckningarna
skots sdledes inte inom datasystemets cen-
traliserade del. Innan dessa forteckningar
kan Overforas till centralen forutsitts det
dirfor att datasystemen utvecklas. For ut-
vecklingsarbetet skall enligt forslaget reser-
veras en lingre 6vergangstid dn for centrali-
seringen av de Ovriga forteckningsfunktio-
nerna, eftersom centraliseringen av rittsinne-
havarforteckningarna forutsétter mera omfat-
tande utvecklingsatgirder 4n de 6vriga funk-
tionerna. Ocksa rittsinnehavarforteckningar-
na borde emellertid centraliseras innan en
bakre grins faststills for fornyandet av de
registeransvarigas koncessioner och innan
skyldigheten att anlita virdeandelssystemet
utstricks till att gilla samtliga aktiebolag
vilkas aktier dr foremal for offentlig handel.

Avsikten med centraliseringen av forteck-
ningarna Over rittsinnehavarna &r att forbatt-
ra virdepapperscentralens forutséttningar att
skota clearingverksamheten pa réante- och
aktiemarknaden. De flesta fordelarna med
virdepapperscentralen anknyter till den sam-
mankoppling som inom centralen kan skapas
mellan hanteringssystemen for vdrdeandelar
i frimmande respektive eget kapital. I prak-
tiken fungerar denna koppling ocks& mellan
minut- och partimarknaden. Den goér det
ocksd mojligt att effektivt utnyttja siker-
heterna inom olika system.

Uppgifter som gor det mojligt att individu-
alisera pantrittsinnehavare noteras inte i de-
ldgar- och #dgarforteckningen utan sérskilt i
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den rittsinnehavarforteckning som férs inom
varje virdeandelsregister. Denna forteckning
fungerar i forhallande till virdeandelskonto-
na som en referensdatabas. I och med att
réttsinnehavarforteckningarna Sverfors  till
vérdepapperscentralen forbéttras mojligheter-
na att pa ett &ndamédlsenligt séitt samman-
koppla hanteringssystemen for virdeandelar
i eget respektive frimmande kapital. Det
faktum att forteckningarna hanteras av cen-
tralen effektiverar sikerhetsférvaltningen,
eftersom det framforallt i samband med akti-
eclearingen blir méjligt att skota pantsétt-
ningen av penningmarknadsinstrument pa ett
sadant sitt att en anteckning om panthavaren
kan goéras i den rittsinnehavarférteckning
som uppritthalls av centralen.

I paragrafens 2 mom. foreslds endast en
teknisk dndring rérande Overforing av vér-
deandelsforeningens uppgifter. Enligt 4nd-
ringen skall virdepapperscentralen faststilla
artificiella signum som ersétter person- och
affarssignum.

4 §. Emittentens invindningsskydd be-
stdims pa grundval av de uppgifter som har
noterats i forteckningen over de olika slagen
av virdeandelar. I praktiken skall i denna
forteckning noteras samma uppgifter som pé
emissionskontot. Emissionskontona centrali-
seras till virdeandelscentralen som skall
godkénna de virdepapper som Overfors till
virdeandelssystemet. Det dr darfér konse-
kvent att ocksa de forteckningar pa grundval
av vilka emittentens invindningsskydd be-
stims blir centraliserade till virdepapper-
scentralen. Invindningsskyddet for den som
har forvirvat en virdeandel skall enligt 28 §
bestimmas pa grundval av uppgifterna i det
viardeandelsregister didr vérdeandelen var
kontoférd vid den tidpunkt dd &verlatelsen
skedde. Centraliseringen av forteckningarna
over olika slag av virdeandelar innebér i
praktiken att den registeransvarige skall vin-
da sig till centralen for att fa uppgifter ur
dessa forteckningar, si linge viardeandels-
registret dr spritt mellan olika enheter. Efter-
som centralen subsidiért 4r ansvarig for fel-
aktiga registernoteringar ir en forutsittning
for en fungerande ansvarsfordelning att vir-
depapperscentralen centraliserat for ocksa de
forteckningar 6ver olika slag av virdeande-
lar som eventuellt orsakas av erséttningsan-
svaret.

Liksom enligt stadgandena om virdepap-
perscentralens 6vriga forteckningsfunktioner
foreslas, for att en tillrickligt lang oOver-

géangstid skall kunna reserveras, att forteck-
ningarna Over olika aktieslag centraliseras
senast nir det har forflutit tolv manader fran
att den Ovriga lagstiftning har tritt i kraft
som foreslds i detta sammanhang.

5 a §. Paragrafens 3 mom. foreslds bli
dndrat av den anledningen att 1 kap. 4 § har
andrats i samband med lagstiftningen om
investeringstjinster. Dessutom foreslas i mo-
mentet en teknisk dndring som giller inle-
dandet av virdepapperscentralens verksam-
het. Enligt dndringen skall virdepapperscen-
tralen godkédnna vissa innehavare av forvalt-
ningskonton enligt samma principer som
virdeandelsféreningen for nidrvarande.

7 §. Enligt den giillande lagen skall den
registeransvarige underritta virdeandelsfore-
ningen om en pant som har stillts till for-
man for den registeransvarige. Syftet med
detta stadgande #r att den registeransvarige
inte skall ha mojligheter att pd forménliga
villkor bli édgare till kundernas panter. Med-
delandet till en neutral part skapar en till-
ricklig offentlighet om pantens existens och
om noteringstidpunkten. Skyldigheten att
meddela om saken utgdr ett hinder for sjélv-
kontrahering. Virdepapperscentralen skall
enligt forslaget, till atskillnad fran vérdean-
delsforeningen, ocksa verka som clearingor-
ganisation. En forutséttning for en tillforlit-
lig clearingverksamhet dr att organisationen
som sikerhet for de i samband med clea-
ringen uppkommande ansvaren far snabbt
realiserbar egendom i form av pengar eller
vérdepapper som 4r foremal for handel. Des-
sa sdkerheter dr det motiverat att forvara i
virdepapperscentralens virdeandelsregister.
Det oaktat foreslas att offentliggdrandet av
panter skall 6verforas frén virdeandelsfére-
ningen till viardepapperscentralen. Centralen
skall i enlighet med lagen om virdeandels-
systemet ordna databehandlingen pé ett sa-
dant sitt att finansinspektionen enkelt kan
kontrollera att systemet fungerar. Behand-
lingen av forpantningsmeddelanden kan sa-
ledes Overforas till virdepapperscentralen i
det fall att denna ordnar Gvervakningen si
att den kan héllas tillrickligt vl atskild fran
centralens clearingverksamhet och virdean-
delsregistret.

15 §. I denna paragraf stadgas om notering
av vissa officiellt inom den offentliga for-
valtningen och rittsvisendet konstaterade
héndelser, direkt med stéd av myndighetens
eller domstolens meddelande till den registe-
ransvarige eller viardeandelsforeningen. Om
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noteringsforfarandet kan stadgas genom for-
ordning. Nagon sadan forordning har inte
dnnu givits. Avsikten dr att genom paragra-
fen skapa beredskap for overforing av den
offentliga forvaltningens och rittsvisendets
funktioner till automatisk databehandling.
Dirmed kan det bli mgjligt att snabbt och
enkelt overfora vissa uppgifter om kontoin-
nehavarna till vérdeandelssystemet.

Enligt forslaget kan meddelandet riktas till
virdepapperscentralen i stillet for vérdean-
delsforeningen. Genom att virdeandelssyste-
mets gemensamma uppgifter och de centrala
datasystemen Overfors till virdepapperscen-
tralen underlittas ocksé en centraliserad no-
tering av fakta pd myndigheternas initiativ.

16 §. I paragrafens I mom. foreslas en
andring till foljd av att lagstiftningen om
investeringstjdnster har tritt 1 kraft. Begrep-
pet viérdepappersformedlare definieras for
niarvarande i 1 kap. 4 § § mom. 4 punkten
virdepappersmarknadslagen.

Paragrafens 2 mom. foreslas tekniskt bli s&
#indrat att virdepapperscentralen i stillet for
viirdeandelsféreningen kan godkénna finans-
ieringsarrangemang for clearing och redovis-
ning av handel med virdeandelar. P4 grund-
val av ett sddant arrangemang kan en vérde-
pappersformedlare utan hinder av forbudet i
4 kap. 5 § virdepappersmarknadslagen pant-
siitta ett kommissionskonto som han férfogar
over.

Ett kommissionskonto anvands i samband
med virdepapperskommission. Kontot gor
det mojligt for vardepappersformedlaren att i
sitt eget namn men for sin kunds rikning till
en koparpart Overldta virdeandelar som &r
foremal for handel. Det dr indamélsenligt att
inritta kommissionskonton ocksd av den
anledningen att férmedlarna via dessa kan
sammankoppla virdeandelsleveranserna och
betalningsrorelsen. Enligt regeringens propo-
sition med forslag till virdeandelslagstiftning
(RP 104/1990 rd) kan betalningar clearas
mellan virdepappersférmedlare pa ett sadant
siitt att endast nettosummorna kontofors. For
att trygga leveranserna kan viardeandelarna
for det forsta noteras pa ett kommission-
skonto som tillhor siljarpartens vérdepap-
persformedlare. Efter betalningsclearing kan
virdeandelarna dverforas frén sédljarens kom-
missionskonto till mottagarnas konton. K&-
parens virdepappersformedlare kan for sin
del hélla virdeandelarna pa sitt kommission-
skonto till dess att koparkunden har betalat
for viardeandelarna. Formedlaren har enligt

gillande lagstiftning retentionsritt i kundens
virdepapper for att trygga sin pd uppdraget
grundade fordran. Kommissionskontot kan
saledes uppritthallas i syfte att trygga reten-
tionsritten.

Anvandningen av  kommissionskonton
kommer att foreslés bli noggrannare reglerad
i det skedet da propositionen om clearing-
verksamhet avlats till riksdagen.

17 §. Bestimmelserna om tidpunkten for
notering av beslut i viirdeandelsregistret och
om fGrvaring av dokument som ansluter sig
till noteringsbeslut kan betraktas som sidana
med avseende pa virdeandelssystemet féren-
hetligande normer som det dr skél att virde-

apperscentralen utfardar. Dessa normer gil-
er visserligen ocksid centralens eget Vir-
deandelsregister. Bestdimmelser av det slag
som avses i paragrafens 2 mom. kan nér-
mast betraktas som normer av samma typ
som de vilka foreslds i 13 § lagen om vér-
deandelssystemet. Forslaget Gverensstimmer
med de andringar som foreslds i den sist-
nimnda lagen och som innebér att virdean-
delsforeningens regleringsbefogenhet ersiitts
med virdepapperscentralens sjidlvreglering.

19 §. I paragrafen foreslas i anslutning till
overforingen av virdeandelsféreningens upp-
gifter en teknisk dndring, som kan jamforas
med den dndring som foreslas i 17 §. Enligt
forslaget skall virdepapperscentralen i fort-
séttningen bestimma om sékerhetskopiering
samt forvaringen av kopior, noteringsansok-
ningar och annat registreringsmaterial. Till
virdepapperscentralen skall enligt forslaget
dessutom o&verforas virdeandelsféreningens
uppgift att bestimma om de forteckningar
som fors Gver noteringsansékningar som har
avvisats eller avslagits.

20 §. Virdepapperscentralens virdeandels-
register skall enligt férslaget ha en mera om-
fattande verksamhet &n det vdrdeandelsregis-
ter som fors av andelslaget som skoter aktie-
centralregistret har enligt den géllande lagen.
Centralens register skall bl.a. betjiana clea-
ringverksamheten, sérskilt i samband med
hanteringen av virdeandelar i frimmande
kapital. Avsikten dr inte att uppbira de hér-
av foranledda kostnaderna hos emittenterna.
Paragrafens ordalydelse foreslas dérfor bli sa
justerad att hénvisningen till 10 § lagen om
viardeandelssystemet giller endast sddana for
investerarna avgiftsfria virdeandelskonton
som fors pa emittenternas bekostnad.

25 §. Virdepapperscentralen skall enligt
forslaget uppritthalla de for det dnséldnge
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oenhetliga virdeandelssystemets funktion
oundgingliga centrala datasystemen. Till
centralen skall enligt forslaget ocksa Gverfo-
ras dvervakningen av de emitterade virdean-
delarnas sammanlagda saldo. Denna uppgift
skots enligt den gillande lagen av virdean-
delsfoéreningen.  Saldodvervakningen kan
skotas inom centralens datasystem, som de
registeransvariga i varje fall skall ha ett da-
tatekniskt grénssnitt till. Forslaget dndrar i
praktiken knappast sk&tseln av Overvak-
ningsuppgifterna jamfort med de nuvarande
rutinerna. De uppgifter som Gvervakningen
forutsdtter skall i fortsdttningen insamlas,
behandlas och granskas inom en och samma
organisation.

30 och 32 §§. Ansvarsférdelningen inom
virdeandelssystemet behandlas ovan i sam-
band med de éndringar som foreslas i 3 kap.
lagen om virdeandelssystemet. 1 detta
sammanhang foreslds ingen indring av det
med virdeandelsregistret sammanhéngande
obegrinsade ansvaret som &dr oberoende av
véardsloshet. 1 paragraferna foreslds endast
tekniska #ndringar som hinfér sig till avslu-
tandet av aktiecentralregistrets och virdean-
delsforeningens verksamhet.

34 §. 1 denna paragraf foreslds en teknisk
dndring som innebdr att den ritt skall Sver-
foras till vidrdepapperscentralen, som an-
delslaget som skoter aktiecentralregistret
enligt den gillande lagen har att i enskilda
fall av den registeransvarige fa utredningar
om noteringsgrunderna.

Tillsyn, rittelseforfarande och
dndringssoékande

35 a §. Till denna paragraf foreslds bli
fogad en ny paragraf om tillsyn &ver lagens
efterlevnad. Motsvarande dndring foreslas i
mellanrubriken fore paragrafen. Arbetsfor-
delningen inom tillsynssystemet foreslas bli
fortydligad och #ndrad s& att den Gverens-
stimmer med den Ovriga regleringen av fi-
nansmarknaden. Den allménna tillsynen dver
att lagen iakttas skall entydigt 6verforas till
finansinspektionen. Virdepapperscentralen
skall for sin del, liksom fondborsen, svara
for laglighetsévervakningen.

Det har i praktiken forekommit oklarhet
om huruvida finansinspektionen skall ver-
vaka ocksd iakttagandet av lagen om vir-
deandelskonton. Aven om lagen nérmast
giller registreringssystemet och noteringsfor-

farandet skiljer den sig till sin natur inte fran
den Ovriga lagstiftning som utgdr den all-
méinna normgrunden for de sammanslutning-
ars affirsrorelse, vilka Gvervakas av finans-
inspektionen. T.ex. enligt ordalydelsen i gil-
lande 2 § forordningen om virdeandelssyste-
met skall den automatiska databehandlingen
nir det giller virdeandelssystemet hos an-
delslaget som skoter aktiecentralregistret
vara ordnad pé ett sadant sitt att finansin-
spektionen har mdjlighet att kontinuerligt
Overvaka datasystemets funktion och méjlig-
het att genom regelbundna inspektioner
Overvaka att noteringarna har gjorts s som
lagstiftningen forutsitter. Ocksa de registe-
ransvariga skall ordna den automatiska data-
behandlingen pa detta sitt. Stadgandet anger
att det i praktiken &r omdjligt att gora nagon
skillnad mellan Svervakningen av att lagen
om virdeandelssystemet respektive lagen om
virdeandelskonton iakttas. I detta samman-
hang foreslds inte att nimnda 2 § i forord-
ningen upphivs. Den skall sledes gilla ock-
sd virdepapperscentralen.

Finansinspektionen 6vervakar i férsta hand
iakttagandet av lagstiftningen om kreditinsti-
tut och virdepappersmarknaden. I dessa la-
gar ndmns Overvakningen uttryckligen. P&
tillsynsmyndigheten ankom emellertid redan
pa bankinspektionens tid att utdva tillsyn
over iakttagandet av de allminna obliga-
tions- och handelsrittsliga stadgandena i
dessa avseenden (RP 242/1989 rd). Finans-
inspektionen foljer t.ex. att kreditinstituten
iakttar konsumentskyddslagen, rittshand-
lingslagen, skuldebrevslagen och bokforings-
lagen.

Lagen om virdeandelskonton ér for nirva-
rande den enda direkt till speciallagstiftning-
en om virdepappersmarknaden hénforliga
lagen dir det mte stadgas om finansinspek-
tionens tillsyn. For unfvikande av att felak-
tiga slutsatser dras av detta faktum maste
finanginspektionens tillsynsuppgifter precise-
ras. Andringen ﬁﬁverkar inte finansinspek-
tionens verksamhet, eftersom finansinspek-
tionen redan under den nuvarande lagens
giltighetstid har fdst avseende vid att vir-
deandelsregistren skall iaktta lagen om vir-
deandelskonton. Avsikten med dndringen &dr
inte heller att paverka behorighetsfordelning-
en mellan domstolarna, rittelsenimnden och
finansinspektionen. Finansinspektionen har
inte heller hittills varit behorig att avgora
privatrittsliga tvister mellan tillsynsobjekten
och dessas kunder.
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Enligt de ovan ber6rda allménna principer-
na for finansinspektionens behorighet kan fi-
nansinspektionen endast i efterhand 6verva-
ka de noteringar som gérs pd virdeandel-
skonton. Finansinspektionen kan inte aldgga
en registeransvarig som verkar under strikt
ansvar att géra noteringar pa ett férutbestamt
satt eller forbjuda registret att gora sddana
noteringar som finansinspektionen bestim-
mer. Finansinspektionen kan inte heller med
bindande verkan for registret besluta vilka
rittigheter eller objekt som &r noteringsbara.
Saledes kan finansinspektionen inte i enskil-
da fall direkt paverka en registeransvarigs
noteringsbeslut eller innehéllet i dem.

36 §. I paragrafen om rittelsendimnden
foreslds endast sadana tekniska &dndringar
som fGljer av att aktiecentralregistrets och
virdeandelsféreningens verksamhet upphor.

Overgdngsstadgande

De foreslagna stadgandena skall trdda i
kraft samtidigt som de &ndringar som fore-
slas i lagen om virdeandelssystemet. For-
teckningarna &ver olika slag av virdeandelar
skall centraliseras inom 12 manader fran
lagens ikrafttridande och riéttsinnehavarfor-
teckningarna senast den 31 december 1998.

1.3. Lagen om aktiebolag

I 3 a kap. lagen om aktiebolag foreslas
endast de oundgangliga dndringar som beror
pa att vérdeandelsforeningen och det an-
delslag som skoter aktiecentralregistret ver-
fors till vardepapperscentralen.

1 §. Enligt forslaget skall bolag vilkas ak-
tier inte dr upptagna pa boérslistan foga vir-
depapperscentralens samtycke till sin han-
delsregisteranmilan om Gvergéangen till vir-
deandelssystemet. I forslaget beaktas overfo-
ringen av virdeandelsforeningens uppgifter
till virdepapperscentralen samt den omstén-
digheten att skyldigheten att Gvergé till vér-
deandelssystemet foreslas bli utvidgad ocksd
i 25 § lagen om virdeandelssystemet.

3 §. S.k. gemensamma konton, som tidiga-
re fordes i aktiecentralregistret, skall i fort-
sdttningen foras inom virdepapperscentra-
lens virdeandelsregister. Virdepapperscen-
tralen skall ocksa i samband med att aktieb-
rev byts ut svara for de arrangemang som
skyddar aktiedgarna. Andringarna kan séle-
des anses vara av teknisk art.

5 §. I det ovan behandlade forslaget till

dndring av 15 § lagen om virdeandelssyste-
met beaktades den omstindigheten att nir-
mare foreskrifter om anslutningen till vir-
deandelssystemet kan ges i virdepapperscen-
tralens regler. Till dessa kan vid behov fo-
gas foreskrifter om den information som
skall ges av ett aktiebolag som ansluter sig
till det vardeandelssystem som avses i den
foreslagna paragrafens 1 och 2 mom. Mot-
svarande foreskrifter kan enligt den gillande
lagen meddelas av virdeandelsforeningen.
For att normgivningen pa ett flexibelt och
andamalsenligt sitt skall kunna anpassas till
inledandet av centralens verksamhet, féreslas
i lagens ikrafttridelsestadgande att de av
virdeandelsféreningen meddelade  fore-
skrifterna skall iakttas till dess att centralen
tar in foreskrifterna i sina regler.

7 §. Enligt forslaget skall till vardepapper-
scentralen Overforas den vinteforteckning
som hittills har forts av andelslaget som sko-
ter aktiecentralregistret. I forteckningen an-
tecknas sddana forvérvare av aktier och ritt-
sinnehavare vilkas ritt i férhallande till bola-
get inte dnnu eller inte lingre kan jamstillas
med en fullvirdig dgares stillning. Andring-
en paverkar inte den praktiska verksam-
heten, eftersom det &r meningen att Finlands
Aktiecentralregister Andelslags funktioner
skall dverforas till viardepapperscentralen.

8 §. I denna paragraf foreslas en teknisk
andring till f6ljd av Gverforingen av aktie-
centralregistrets uppgifter. Deldgar- och vén-
teforteckningarnas lagstadgade offentlighet
skall i fortsittningen tryggas genom véarde-
papperscentralens forsorg.

15 §. Over innehavare av laneinstrument
som avser optioner och konvertibla skuldeb-
rev fors inom aktiecentralregistret en for-
teckning som kan jimforas med en deldgar-
forteckning. Denna ar emellertid inte offent-
lig. Endast emittenter har ritt att fi uppgifter
ur den. Forteckningen foreslas bli overford
till virdepapperscentralen. Andringen paver-
kar inte de praktiska rutinerna, eftersom Fin-
lands Aktiecentralregisters funktioner skall
Overforas till virdepapperscentralen.

1.4. Virdepappersmarknadslagen

5 kap.  Stadganden om insynsstillning

2 §. I samband med att investeringstjinst-
direktivet sattes i kraft upphidvdes den han-
delsbegrinsning som tidigare gillt personer
inom en sarskilt angiven instderkrets. Be-
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grinsningen ersattes med ett stadgande om
att dessas aktieinnehav dr offentligt. De som
hor till insiderkretsen &r skyldiga att anmila
uppgifter om sitt #igande och eventuella in-
tressegemenskaper samt om vérdepappersaf-
farer och andra transaktioner till ett offent-
ligt register som fors av de anmélningsplik-
tigas arbetsgivare och av de sammanslut-
ningar for vilka de anmélningspliktiga skoter
fortroendeuppdrag. De uppgifter som omfat-
tas av anmalningsskyldigheten kan emeller-
tid hiamtas ocksa direkt ur virdeandelssyste-
met.

Det andelslag som skéter aktiecentralregi-
stret samt de som &r anstillda hos eller sko-
ter fortroendeuppdrag for vérdeandelsfore-
ningen har enligt den gillande lagen inte pd
grundval av sin stillning berdrts av handels-
begrinsningen eller anmélningsskyldigheten.
Virdepapperscentralens verksamhet kommer
enligt forslaget att vara sd omfattande att
centralens anstillda och de som utfor fértro-
endeuppdrag for den kan jamstillas med
motsvarande personer vid fondb&rsen. Av
denna anledning foreslas att anmélningsskyl-
digheten skall utstréickas till dem som verkar
inom virdepapperscentralen.

4 §. De som skoter fortroendeuppdrag och
dr anstédllda hos virdepapperscentralen skall
enligt forslaget gora anmdlan till vérdepap-
perscentralen. Denna &r for sin del med stod
av 5 § skyldig att fora ett offentligt register
over insiderigande. Dessutom kan ett insi-
derregister enligt 4 a § bildas utgdende fran
vérdeandelssystemet, med andra ord utgaen-
de fran virdepapperscentralens datasystem.

1.5. Lagen om finansinspektionen

2 §. I forteckningen Gver finansinspektio-
nens Overvakningsobjekt stryks i enlighet
med de principer som framfors ovan det an-
delslag som skoter aktiecentralregistret samt
vérdeandelsforeningen. 1 stillet for dessa
foreslas vérdepapperscentralen och virde-
papperscentralens fond bli fogad till forteck-
ningen. Finansinspektionen skall saledes ha
samma befogenheter att fd upplysningar om
virdepapperscentralen och att vidta atgarder
som beror den, som i friga om sina §vriga
1nspekt10nsob_]ekt

Till forteckningen ver tillsynsobjekt skall
enligt forslaget fogas ocksd clearingorgani-
sationen och clearingmedlemmarna, eftersom
det stadgas om clearingverksamhet i 47 b §

(1536/95) lagen angéende stampelskatt. Pa-
ragrafen som giller befrielse fran stdmpel-
skatt for vissa repoavtal foreslas bli fogad
till lagen 1 syfte att underldtta verksamheten
pa statens referensldnemarknad. I detta sam-
manhang foreslds ocksa att till védrdepap-
persmarknadslagens 4 kap. fogas en ny 5 a
§, enligt vilken fmansmspektlonen skall god-
kanna villkoren i sédana repoavtal som av-
ses i lagen angdende stimpelskatt. Hirvid
skall finansinspektionen uppmirksamma
bland annat den omsténdigheten att clearing-
en av repoavtalen skdts av ett bolag som
bedriver clearingverksamhet. Enligt motive-
ringen till lagrummet (RP 167/1995 rd) ir
avgdrandet tempordrt till dess att lagstift-
ningen om clearing av virdepappershandel
trader i kraft.

1.6. Lagen angdende rittighet att idka
niring

3 §. Enligt 12 § lagen om virdeandelssys-
temet krivs det koncession for virdepapper-
scentralens verksamhet. Av denna anledning
skall denna verksamhet fogas till den i 3 §
lagen angdende rétt att idka ndring (122/19)
ingdende forteckningen Gver de naringar om
vilka genom lag eller forordning stadgas
sdrskilt. Andringen infors i paragrafens 27
punkt. Samtidigt &ndras lagrummet i Over-
ensstimmelse med lagstiftningen om inve-
steringstjénster.

2. Lagstiftningsordning

Eftersom det dr oklart om den i 11. dver-
gangsstadganden i lagen om vérdeandelssys-
temet foreslagna skyldigheten att ansdka om
fornyande av registeransvariges koncession
star i konflikt med 15 § Regeringsformen
for Finland, édr det skél att begiira grundlag-
sutskottets utlitande om lagforslaget.

3. Ikrafttridande

Propositionen kan ses mot bakgrund av att
det mellan marknadsparterna och myndig-
heterna rader ett omfattande samforstand om
hur de grundldggande funktionerna pd den
finlindska virdepappersmarknaden skall ra-
tionaliseras och forenhetligas. Utgdende frén
detta samforstand &r det meningen att Fin-
lands Virdepapperscentral Ab skall inleda
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sin verksamhet i bdrjan av 1997. Proposi-
tionen har ocksd manga berdringspunkter
med den proposition om #ndringar i virde-
pappersmarknadslagen och om clearingverk-
samhet som senare under hgstsessionen skall
avlatas till riksdagen. Syftet med lagfor-
slagen i denna ir att forbereda den nationel-
la virdepappersmarknaden for den under de
narmaste aren hardnande konkurrensen, bade
inom marknaden och i forhallande till andra
nationella marknader.

Finlands Virdepapperscentral Ab kan inte
inleda sin planerade verksamhet forrdn 4nd-
ringarna i vérdeandelslagstiftningen har tritt
i kraft. Didremot #r lagstifiningen om

clearingverksamheten inte nodvindig for
inledandet av centralens verksamhet. And-
ringarna i virdeandelslagstiftningen kan dér-
for sammankopplas med lagstiftningen om
clearingverksamheten pa ett sadant sitt att
stadgandena om virdepapperscentralens or-
ganisation trider i kraft i borjan av &r 1997
medan stadgandena om centralens clearing-
verksambhet trider i kraft efter en 6vergangs-
period senare under aret. Sélunda féreslés att
de lagar som ingér i denna proposition skall
trada i kraft den 1 januari 1997,

Med stod av vad som anfors ovan fore-
laggs Riksdagen foljande lagforslag:

Lag

om #ndring av lagen om viirdeandelssystemet

I enlighet med riksdagens beslut

dndras i lagen den 17 maj 1991 om virdeandelssystemet (826/91) 4—7 §§, 8 § 1 mom,,
9 § och rubriken for den, 10 § och rubriken for den, 11 § 1 och 2 mom., rubriken for
3 kap., 12—23 §§ och rubrikerna for 12—22 §§, 24 § 1 mom., 25 §, 26 § och rubriken for
den, 26 a § 1 mom., 27 § 1 mom. och 28 § 1 mom., 29 §, 32 § och 33 §,

av dessa lagrum 10 § siddan den lyder dndrad genom lag av den 22 april 1994 (278/94),
15 § 2—4 mom. sadana de lyder i lag av den 22 juli 1991 (1070/91), 26 § och 28 § sidana
de lyder dndrade genom lag av den 8 december 1995 (1386/95) samt 26 a § sddan den lyder
i nimnda lag av den 8 december 1995, samt

fogas till 8 § ett nytt 3 mom,, till 26 § ett nytt 2 mom. och till lagen en ny 26 b § som

foljer:
1 kap.
Allménna stadganden
4§
Forteckningar

Over igarna av sidana virdeandelar som
avses i 1 kap. 2 § 1 mom. 1, 3 och 4 punk-
ten viardepappersmarknadslagen och som hor
till virdeandelssystemet skall hos virdepap-
perscentralen for emittenternas ridkning foras
aktiedgarforteckningar for varje emittent och
andra motsvarande dgarforteckningar.

Hos virdepapperscentralen fors forteck-

ningar Over dgarna av sddana virdeandelar
som hor till virdeandelssystemet och som
avses 1 kap. 2 § 1 mom. 2 punkten virde-
pappersmarknadslagen. Hos virdepapper-
scentralen skall ocksa foras en férteckning
Over dessa virdeandelars antal i olika vir-
deandelsregister.

58
Internationella depabevis

Pa ansGkan av emittenten kan virdepap-
perscentralen efter att ha fatt tillstind av
vederborande ministerium, med avvikelse
fran 2 § 2 mom., f6r en virdeandel som har
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emitterats eller skall emitteras utom Finland
besluta utfiarda ett internationellt depabevis
till innehavaren eller en bestamd person. Ett
internationellt depabevis kan utfirdas endast
om det dr nddviandigt pa den utlindska vir-
depappersmarknad ddr det d&r meningen att
emittera depabeviset. Vad som stadgas i 3 §
2 mom. tillimpas inte pa en virdeandel for
vilken ett internationellt depabevis har utfir-
dats.

68
Tillsyn

Finansinspektionen dvervakar att denna lag
samt de med stéd av den utfirdade och fast-
stillda stadgandena, foreskrifterna, reglerna
och anvisningarna foljs. Denna lag medfor
inte dndringar i datasekretessmyndigheternas

befogenheter enligt personregisterlagen
(471/87).
2 kap.
Virdeandelsregistren
78
Registeransvariga

Virdeandelsregister kan foras av

1) finska staten,

2) Finlands Bank, samt

3) kreditinstitut som avses i kreditinstituts-
lagen (1607/93), virdepappersforetag som
avses 1 lagen om virdepapperstéretag
(579/96), fondborser och clearingorganisa-
tioner som avses i viardepappersmarknadsla-
gen, optionsféretag som avses i lagen om
handel med standardiserade optioner och
terminer (772/88) samt av andra samman-
slutningar som av sirskilda skél i Finland
har beviljats koncession for detta andamal.

Det aktiebolag (vdrdepapperscentralen)
som skoter virdepapperscentralen ar skyldigt
for skotseln av sina uppgifter att fora ett
virdeandelsregister.

8§
Beviljande av koncession
Koncession som avses i 7 § 1 mom.

3 punkten beviljas av statsradet, som skall
begira utlatande av finansinspektionen och

virdepapperscentralen med anledning av
anstkningar om koncession.

Vederb6rande ministerium kan i syfte att
sidkra virdeandelssystemets tillf6rlitlighet
och @ndamaélsenliga utveckling utfirda nir-
mare foreskrifter om de uppgifter som den
registeransvarige skall lamna i koncession-
sansokan.

9§

Aterkallande av koncession och begriinsning
av verksamheten

Pa framstillning av finansinspektionen kan
statsradet aterkalla koncessionen, om den
registeransvarige i sin verksamhet visentli-
gen bryter mot lag eller férordning eller mot
toreskrifter som en myndighet har utfardat
med stéd ddrav. Koncessionen kan likasa
aterkallas om den registeransvarige i sin
verksamhet bryter mot villkor eller begrins-
ningar som anges i koncessionen eller mot
virdepapperscentralens regler eller om den
registeransvarige inte langre uppfyller de i 8
§ angivna koncessionsforutsittningarna. I
stillet for att aterkalla koncessionen kan
statsradet i enlighet med 2 mom. begrinsa
den registeransvariges ritt att fora virdean-
delsregister, ifall en sadan begrinsning kan
anses vara en tillricklig atgird.

Statsradet kan for viss tid begridnsa den
registeransvariges koncessionsenliga verk-
samhet, om den registeransvarige konstateras
ha forfarit oskickligt eller oaktsamt i denna
eller om det dr uppenbart att den registeran-
svariges verksamhet dventyrar stabiliteten i
vérdeandelssystemet eller placerarnas fordel.

Nir koncessionen har aterkallats Gvergar
skotseln av virdeandelsregistret omedelbart
pé virdepapperscentralen. Virdepapperscen-
tralen skall utan dr6jsmal se till att registrets
verksamhet avslutas.

10 §

Kostnadema for virdepapperscentralens
vardeandelsregister

1 virdepapperscentralens virdeandelsregis-
ter fors i fraga om virdeandelar som avses i
4 § 1 mom. virdeandelskonton i virdeandel-
sdgarnas namn. Emittenterna svarar for kost-
naderna for dessa virdeandelskonton. Virde-
papperscentralen far dock uppbira ersittning
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av kontoinnehavaren for sddana noteringar
och kontobesked som beror pd att en vir-
deandel Sverfors till ett konto i ett annat
virdeandelsregister eller pA pantsittning av
en virdeandel, overlatelsebegransning eller
atgirder som ndmns i 5 § lagen om virdean-
delskonton.  Virdepapperscentralen  skall
Oppna ett virdeandelskonto for envar som
forbinder sig att folja kontoavtal samt full-
gora betalnings- och andra forpliktelser i
anslutning till virdeandelskontot.

11§
Personer som skoter viirdeandelsregister

Den registeransvarige skall bland sina an-
stillda utse minst en person att skdta vir-
deandelsregistret. Den som skéter registret
skall vara en myndig person som inte dr for-
satt i konkurs eller har meddelats nérings-
forbud. Minst en av dem som skoter regi-
stret skall ha avlagt juris kandidatexamen
och vara bosatt i Finland. Den som skéter
registret skall dessutom uppfylla de behorig-
hetsvillkor som vederbérande ministerium
har uppstalit.

Nir nagon utses till eller befrias fran upp-
giften att skota ett virdeandelsregister skall
finansinspektionen och vérdepapperscentra-
len underrittas om detta.

3 kap.
Vérdepapperscentralen
12 §
Viirdepapperscentralens koncession

Statsrédet kan pd ansdkan bevilja ett fin-
landskt aktiebolag koncession att verka som
virdepapperscentral, om bolaget visar att det
sannolikt kan hantera alla virdeandelar som
har overforts till vardeandelssystemet, cleara
avslut och andra transaktioner med virdean-
delar som avses i 4 § 1 och 2 mom, samt att
det tillforlitligt och pa ett sitt som tryggar
virdeandelssystemets dndamalsenliga ut-
veckling kan dra forsorg om alla de uppgif-
ter som stadgas i 13 §. Koncession kan be-
viljas endast under fOrutsittning att
s6kanden bedéms ha ekonomiska och tek-
niska resurser att verka som virdepapper-
scentral samt en tillforlitlig organiserad for-
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valtning och en tillrdcklig risktickningskapa-
citet. Statsradet skall begira Finlands Banks
och finansinspektionens utlitande om kon-
cessionsans¢kan. Statsradet kan efter att ha
hort sékanden uppstilla villkor f6r konces-
sionen samt begrinsa den.

Statsrddet kan aterkalla koncessionen om
vérdepapperscentralen i sin verksamhet vi-
sentligt har brutit mot lag eller férordning
eller mot foreskrifter som en myndighet har
utfirdat med st6d dédrav, mot virdepapper-
scentralens regler eller mot villkor eller be-
grinsningar som anges i koncessionen eller
om de for beviljande av koncession stadgade
forutsiittningarna inte lidngre finns. Efter
aterkallandet av koncessionen kan statsridet
utfirda ndrmare bestimmelser om skotseln
av virdepapperscentralens uppgifter eller om
overforing av dem till ndgon annan sam-
manslutning eller om avslutande av virde-
papperscentralens verksambhet.

13 §
Virdepapperscentralens uppgifter

Virdepapperscentralen skall skota gemen-
samma uppgifter inom virdeandelssystemet.
I detta syfte skall virdepapperscentralen

1) uppritthalla de centrafa datasystem som
virdeandelssystemets funktion férutsitter,

2) fora de forteckningar som avses i 4 §
denna lag och i 3 och 4 §§ lagen om vir-
deandelskonton samt det virdeandelsregistret
som avses i 7 § 2 mom. i denna lag,

3) tillhandahalla tjanster i samband med
utnyttjandet och hanteringen av de forteck-
ningar som virdepapperscentralen for samt i
samband med uppritthillandet av virdean-
delssystemet,

4) bestimma reglerna och principerna for
datakommunikationen mellan virdeandels-
registren, identifikationssignum for virdean-
delar och rittsinnehavare samt ovriga ge-
mensamma rutiner inom virdeandelssyste-
met,

5) bestamma de dagar (registerdagar) da
virdeandelsregistren skall vara i funktion,

6) bestimma hur sidana fel och oklarheter
skall utredas som har uppstatt vid Gverfs-
ringar mellan vérdeandelsregistren,

7) bestimma de data- och registersiker-
hetsrutiner som skall iakttas i samband med
virdeandelskonton samt bestimma hur sada-
na beslutsdokument och kopior som hinfor
sig till beslut i virdeandelsregistren skall
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forvaras,

8) overvaka att de pa virdeandelskontona
noterade vidrdeandelarnas antal motsvarar det
antal som #r i omlopp,

9) fora en forteckning 6ver sadana pantrit-
ter som avses i 7 § 1 mom. lagen om vir-
deandelskonton,

10) i Ovrigt sorja for viardeandelssystemets
tillforlitlighet och utveckling samt vid behov
utfiirda anvisningar i anslutning hértill.

Virdepapperscentralen far utéver sddan
verksamhet som avses i denna lag och som
ar tillaten for en clearingorganisation bedriva
endast dértill néra ansluten verksambhet.

14 §
Tilldmpning av lagen om aktiebolag

Pa virdepapperscentralen tillimpas lagen
om aktiebolag (734/78), om inte annat foljer
av denna lag eller av annan lagstiftning om
virdepapperscentralen.

Virdepapperscentralen skall ha minst tvé
revisorer, som skall vara av Centralhandel-
skammaren godkinda revisorer eller revi-
sionssammanslutningar.

15 §

Virdepapperscentralens regler och
dvervakningen av att de fo6ljs

Utdver vad som i 13 § stadgas om vérde-
papperscentralens uppgifter utfirdas regler
for dess verksambhet. For virdepapperscen-
tralens foreskrifter och regler skall statsra-
dets faststillelse utverkas. Statsrddet skall
fore faststdllelsen begira Finlands Banks och
finansinspektionens utlitande om ansdkan.
Om Finlands Bank ger ett negativt utlatande
i fragor som hor till dess lagstadgade upp-
gifter, far foreskrifterna eller reglerna inte
faststillas till denna del.

Registeransvariga skall innan de borjar
fora register forbinda sig att f6lja virdepap-
perscentralens regler och foreskrifter. Vir-
deandelsemittenter skall innan deras vir-
deandelar kan Gverforas till vardeandelssys-
temet forbinda sig att folja virdepapperscen-
tralens regler och foreskrifter.

Virdepapperscentralens styrelse dvervakar
att virdepapperscentralens regler, foreskrifter
och anvisningar iakttas inom vérdepapper-

scentralen. Dessutom Gvervakar virde-
papperscentralens styrelse att de registeran-
svariga foljer stadgandena om virdeandels-
systemet samt de med stdd av dem utfiardade
reglerna, foreskrifterna och anvisningarna.
Virdepapperscentralens styrelse skall under-
ritta finansinspektionen om att en registeran-
svarig forfar pa ett sdtt som uppenbart stri-
der mot stadgandena, reglema eller fore-
skrifterna, ifall denne utan drojsmal inte rit-
tar sitt forfarande eller situationen inte rittas
till pa nagot annat sitt. De registeransvariga
och andra som anlitar virdepapperscentra-
lens tjdnster skall pd begiran ge virdepap-
perscentralen de specificerade upplysningar
som den behover for att kunna fullgéra sin
tillsynsplikt enligt denna paragraf.

16 §
Internationella forbindelser

I egenskap av Finlands nationella virde-
papperscentral samarbetar vdrdepapperscen-
tralen med utldndska nationella och interna-
tionella virdeandelsregister, clearing- och
depositionsinstitut samt védrdepapperscentra-
ler. De konton och forteckningar som sam-
arbetet fOrutsitter fors inom vérdepapper-
scentralens virdeandelsregister. Vérdepap-
perscentralen utfirdar regler for samarbetet.

17 §
Virdepapperscentralens ansvar

Om nagon annan registeransvarig inte kan
fullgbra sin skadestandsskyldighet enligt
lagen om virdeandelskonton, har den skade-
lidande ratt till erséttning av vérdepapper-
scentralen. Virdepapperscentralen har da i
sin tur ritt att krdva in ersittningen av den
ersittningsskyldige.

18 §

Tryggande av virdepapperscentralens
risktdckningskapacitet

Virdepapperscentralen skall bilda en fond
for att trygga uppfyllandet av de forpliktel-
ser som den har enligt denna lag och enligt
lagen om virdeandelskonton (vdrdepapper-
scentralens fond). Inbetalningar till fonden
skall gOras av de registeransvariga och av
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dem som anlitar virdepapperscentralens
tjanster, likvil inte av i 10 § avsedda kun-
der. Vilka sammanslutningar som ar skyldi-
ga att avsitta medel till fonden anges nir-
mare i fondens stadgar. Medel skall avsittas
till vardepapperscentralens fond s& att dess
kapital tillsammans med den i 19 § angivna
fonden uppgér till etthundratio miljoner
mark vid den tidpunkt som virdepapper-
scentralens styrelse bestimmer, dock senast
15 ar efter att denna lag har trétt i kraft.

Det ersittningsbelopp som vérdepapper-
scentralen med stod av sin regressritt enligt
17 § har uppburit hos en ersattningsskyldig
skall avsittas till virdepapperscentralens
fond, till den del som erséttningen har beta-
lats ur fonden.

Virdepapperscentralen kan aldgga en re-
gisteransvarig som avses i 7 § 1 mom.
3 punkten att teckna en ansvarsforsikring
som virdepapperscentralen har godkint for
att tidcka skadestdndsansvaret enligt lagen
om virdeandelskonton. Virdepapperscentra-
len har ritt att teckna en ansvarsforsdkring
for att tidcka sitt ansvar enligt 17 § och att
anvéinda vﬁrdepap(gerscentralens fond som
sjalvriskandel for denna forsikring.

19 §
Clearingfond

Virdepapperscentralen skall enligt virde-
pappersmarknadslagen ha en clearingfond.

Den fond som avses i 18 § och clearing-
fonden kan med tillstind av vederbdrande
ministerium, i syfte att frimja en rationell
och effektiv forvaltning av tillgangarna,
sammanslas till en enda fond om det kan
garanteras att sammanslagningen inte min-
skar virdepapperscentralens riskticknings-
kapacitet och att de belopp som avkrivs de
fonderingsskyldiga inte okar jamfort med
laget d& fonderna ir fristdende fran varandra.

20 §

Stadgarna for och férvaltningen av
vdrdepapperscentralens fond

For virdepapperscentralens fonds stadgar
skall statsradets faststillelse utverkas.

Av stadgarna skall framgé

1) fondens namn och hemort,

2) grunderna for bestimmande av fonde-
ringsbeloppen,

3) grunderna for anvindning av fondens
tillgdngar till att ticka virdepapperscentra-
lens ansvar,

4) huvudprinciperna for placeringen av
fondens tillgangar och fér fondens uppla-
ning,

5) grunderna for anvéndning av fondens
arliga 6verskott samt for eventuell utdelning
och aterbiring av fondens 6verskottsmedel,

6) fondens ridkenskapsperiod,

7) behorighetsvillkoren for revisorerna
samt deras antal och mandatperiod,

8) forfarandet vid dndring av stadgarna.

Fonden skéts av virdepapperscentralens
styrelse enligt vad som i fondens stadgar
bestims om férvaltningen.

21 §
Beslut om fonderingen

Virdepapperscentralens styrelse bestimmer
arligen, efter att ha hort de fonderingsskyldi-
ga sammanslutningarna, det minsta belopp
som skall avsittas till vérdepapperscentra-
lens fond. Detta minimibelopp skall faststél-
las av vederborande ministeriet pa framstéll-
ning av virdepapperscentralen. Virdepapper-
scentralens styrelse beslutar om beloppet av
envar fonderingsskyldig sammanslutnings
inbetalning till fonden. Beloppet skall korre-
lera med virdepapperscentralens riskexpone-
ring till f6ljd av de fonderingsskyldiga sam-
manslutningarnas verksamhet. Beriknings-
grunden skall vara densamma for samtliga
registeransvariga och densamma for varje
fonderingsskyldig som anlitar vérdepapper-
scentralens tjdnster.

Fondens tillgangar skall placeras pa ett
sdkert sétt och s& att fondens likviditet tryg-
gas. Fondens tillgdngar far inte placeras i
fastigheter eller i sddana aktier eller andra
virdepapper som ensamma eller tillsammans
med andra virdepapper medfor ritt att be-
lslittal en viss ldgenhet eller del av en fastig-

et.

Fonden kan enligt vad som bestams i stad-
garna uppta kredit, om dess kapitalbas inte
racker for att ticka fondens ansvar.

22 §

Fondens sjdlvstindighet och dterbetalning
av medel

Virdepapperscentralens fond kan inte be-
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- traktas som virdepapperscentralens eller de
fonderingsskyldiga ~ sammanslutningarnas
tillgdngar. En registeransvarig eller en
sammanslutning som anlitar vérdepapper-
scentralens tjanster har inte ritt att aterkrdva
gjorda inbetalningar. I fondens stadgar kan
det likvil bestimmas att virdepapperscentra-
lens styrelse far dela ut fondens avkastning
och aterbetala fondens medel, efter att fon-
dens kapital uppnéatt det minimibelopp som
stadgas 1 18 §. Utdelning far emellertid ske
endast under forutsittning att fondens kapital
inte underskrider minimibeloppet.

23 §
Rdittelsendimnden

I anslutning till statsradet finns en rittelse-
niamnd som har till uppgift att handligga
och avgora de rittelseansokningar som avses
i 36 § lagen om virdeandelskonton. Namn-
den skall i sin verksamhet iaktta laga ritte-
géngsordning, och dess medlemmar har do-
maransvar. Utéver vad som stadgas 1 36 §
3 mom. lagen om virdeandelskonton skall
virdepapperscentralen svara for ndmndens
kostnader. I virdepapperscentralens stadgar
kan det bestimmas hur de registeransvariga,
de som anlitar virdepapperscentralens tjéns-
ter samt parterna i de drenden som nimnden
behandlar skall ticka dessa kostnader.

24 §

Rattelsendmndens sammansdttning och
beslutforhet

Rittelsenimnden bestir av en ordférande,
en viceordférande och fyra andra med-
lemmar. Ordféranden, vice ordféranden och
de 6Vﬁ§a medlemmarna utses av statsradet
for tre ar. Ordforanden och vice ordféranden
skall ha avlagt juris kandidatexamen och ha
erfarenhet av domarvirv och skall inte kun-
na anses foretrida de registeransvarigas, vr-
deandelsemittenternas eller placerarnas in-
tressen. Tvd av medlemmarna skall utses
bland personer som kan anses foretrada pla-
cerarna och tva pa forslag av virdepapper-
scentralens bolagsstimma. I bada forslagen
skall nimnas minst fyra personer.

4 kap.
Anslutning till viirdeandelssystemet
25§

Aktier och vc‘irdeamfielar som jamstdlls med
em

Ett finldndskt aktiebolag vars emitterade
aktier dr foremal for sddan offentlig handel
som avses i virdepappersmarknadslagen
skall Overfora sina aktier till virdeandels-
systemet, om inte finansinspektionen av sir-
skilda skil beviljar dispens.

P4 anhéllan av en emittent kan vérdepap-
perscentralen godkédnna att andra aktier an
de som ndmns i 1 mom. samt andra vér-
deandelar som avsesi 1 kap. 2 § 1 mom. 1,
3 och 4 punkten virdepappersmarknadslagen
Overfors till vdrdeandelssystemet. En aktie
eller andel som ensam eller tillsammans med
andra aktier eller virdeandelar ger ritt att
besitta en viss ldgenhet eller del av en fas-
tighet far dock inte Overforas till virdean-
delssystemet.

26 §

Andelar i masskuldebrevsldn och déimed
Jjamforbara vardeandelar

Om Overforing till vérdeandelssystemet av
virdepapper som avses i 1 kap. 2 § 1 mom.
2 punkten virdepappersmarknadslagen be-
slutar virdepapperscentralen pa ans6kan av
den registeransvarige som foretridder emit-
tenten. Virdepapperscentralen skall fore be-
slutet underritta Finlands Bank, ifall det ar
friga om en ansokan som har betydelse for
skotseln av bankens lagstadgade uppgifter.

I 1 mom. angivna vérdepapper vilka emit-
teras efter en tidpunkt som stadgas i férord-
ning och vilka dr foremal for offentlig han-
del enligt virdepappersmarknadslagen skall
overforas till viardeandelssystemet, om inte
finansinspektionen av sirskilda skil beviljar
dispens.

26 a§

Overforing av skuldebrev till
vdrdeandelssystemet

Om den registeransvariges ansdkan giller
ett skuldebrev eller ndgot annat sddant vir-
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depapper, skall virdepapperscentralen i sitt
beslut enligt 26 § bestimma den tidpunkt
fran och med vilken viirdepapperet kan Gver-
foras till virdeandelssystemet. Virdepapper-
scentralen kan i sitt beslut meddela nidrmare
foreskrifter om de uppgifter som noteras i
virdeandelssystemet och om noteringsforfa-
randet ndr ett virdepapper overfors till vir-
deandelssystemet. Innan beslutet fattas skall
virdepapperscentralen kontrollera att emit-
tenten, 1 ett avtal som emittenten har ingétt
tillsammans med en eller flera registeransva-
riga eller pd nagot annat sitt, har sikerstallt
att alla viardepapperséigare har mojlighet att
fa sin ritt noterad i viardeandelssystemet.

26b §

Privata aktiebolags och utldndska
vdrdepapper

Utan hinder av 2 § kan i virdepapperscen-
tralens regler bestimmas att i lagen om ak-
tiebolag avsedda privata aktiebolags virde-
papper och utléndska virdepapper kan Gver-
foras till virdeandelssystemet. Darvid skall i
tillimpliga delar iakttas vad som stadgas i
detta kapitel och i 3 a kap. lagen om aktie-
bolag. Nérmare foreskrifter om forfarandet
ges 1 virdepapperscentralens regler. Innan
utliéindska virdepapper overfors till virdean-
delssystemet mdste virdepapperscentralen
kunna forvissa sig om att dverforingen och
hanteringen av virdeandelarna kan ske utan
risk for tillforlitligheten och @ndamalsenlig-
heten i virdeandelssystemets funktion eller
placerarskyddet.

27 §
Emissionskonto

Nir en virdeandel overfors till vérdean-
delssystemet skall ett emissionskonto &pp-
nas. Emissionskonton fors inom vérdepap-
perscentralens virdeandelsregister.

5 kap.
Sérskilda stadganden
28 §
Forvaltarregistrering

Om en virdeandel har noterats pa ett sa-
dant forvaltningskonto som avses i 5 a §
lagen om virdeandelskonton eller om ett
internationellt depdbevis har utfirdats for
virdeandelen, skall i den forteckning som
avses i 4 § i stillet for dgaren antecknas den
som skoter forvaltarregistreringen. I forteck-
ningen kan ocksa annars i stillet for dgaren
antecknas den som skdoter forvaltarregistre-
ringen, om en utlinning eller en utldndsk
sammanslutning eller stiftelse dger virdean-
delen. Forvaltarregistreringen kan skotas av
innehavaren av ett forvaltningskonto eller en
registeransvarig eller en virdepappersfor-
medlare som avses i 1 kap. 4 § virdepap-
persmarknadslagen. For uppgiften att skota
forvaltarregistreringen kan vardepapperscen-
tralen ocksd godkénna en utlindsk vardepap-
perscentral eller ndgon annan saddan utlindsk
sammanslutning som star under tillricklig
offentlig tillsyn och vars ekonomiska verk-
samhetsbetingelser och forvaltning uppfyller
kraven pa en tillforlitlig skotsel av uppgif-
terna. Vederborande ministerium kan be-
grinsa ritten att forvaltarregistrera virdean-
delar som avses i 4 § 1 mom. och som inte
ar foremal for offentlig handel i utlandet.

29 §
Tystnadsplikt

Den som ir medlem i ett organ hos den
registeransvarige eller virdepapperscentralen
eller i rittelsendmnden eller som ar anstilld
hos négon eller ndgot av dem far inte yppa
eller pa ndgot annat sitt réja vad han 1 sitt
uppdrag har fatt veta om en virdeandelsiga-
res, emittents eller nigon annans ekono-
miska stdllning eller enskilda forhéllanden.
Betriffande sadana uppgifter som nidmns i
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28 § 3 mom. och andra sddana uppgifter
som virdeandelsemittenten i denna egenskap
har fatt giller tystnadsplikten dven den som
dr medlem i ett organ eller anstilld hos
emittenten. Uppgiften far dock rojas, om den
ir offentliggjord eller om den till vars for-
mén tystnadsplikten giller ger sitt samtycke
eller om det har stadgats eller i behorig ord-
ning bestdmts att en sadan uppgift far yppas.

32 8§
Vite

Har ett bolag inte enligt 25 § 1 mom.
Overfort sina aktier till viardeandelssystemet,
kan finansinspektionen vid vite forplikta
bolaget att fore en viss dag overfora aktierna
till virdeandelssystemet. Vitet doms ut av
finansinspektionen.

33 §
Ndrmare stadganden

Niarmare stadganden om verkstillighet av
denna lag utfirdas vid behov genom forord-
ning.

1. Denna lag trdder i kraft den
1997.

2. Atgirder som verkstilligheten av lagen
forutsitter far vidtas innan den trédder i kraft.
Statsrddet kan pa ansbkan bevilja det for
virdepapperscentralens verksamhet bildade
aktiebolaget ritt att vidta forberedande atgér-
der for att inleda verksamheten, till dess att
koncession har beviljats enligt 12 §. Bolaget
skall ans6ka om koncession att verka som
virdepapperscentral samt enligt vérdepap-
persmarknadslagen om koncession for clea-
ringorganisationsverksamhet. Pa bolagets
verksamhet skall tillimpas vad som stadgas
om virdepapperscentralens verksamhet och
tillsynen Gver den.

3. Registeransvariga som har beviljats
koncession innan virdepapperscentralens
regler faststillts skall forbinda sig att iaktta
reglerna nir dessa har faststillts, eller upp-
hora med registerforingen inom sex méanader
efter att reglerna faststillts. Virdepapper-
scentralens regler binder den registeransvari-
ge till dess att registerféringen har avveck-
lats, dven om den registeransvarige inte har
forbundit sig att folja reglerna. Emittenter

vilkas virdeandelar har anslutits till virdean-
delssystemet innan vérdepapperscentralens
regler faststillts skall forbinda sig att folja
reglerna ndr dessa har faststillts eller ta ut
vérdeandelarna ur virdeandelssystemet inom
aderton manader efter lagens ikrafttridande.
Den registeransvarige skall hirvid pi emit-
tentens bekostnad over de virdeandelar som
avses i lagens 26 § ge ett skuldebrev till den
som det datum som emittenten meddelat till
virdepapperscentralen har noterats som in-
nehavare av virdeandelskontot, om annat
inte foljer av kontonoteringarna. Emittenten
svarar for kostnaderna for att en virdeandel
avfors. Virdepapperscentralens regler binder
emittenten till dess att virdeandelarna har
avforts frdn virdeandelssystemet, d&ven om
emittenten inte har forbundit sig att folja
vérdepapperscentralens regler. Vardeandels-
foreningens stadgar och de foreskrifter som
foreningen meddelat samt stadgarna for det
andelslag som skoter aktiecentralregistret
giller i den méan de berdr virdepapperscen-
tralens verksamhet sasom dennas regler, till
dess att vérdepapperscentralens regler fast-
stills.

4. Nir virdepapperscentralen har beviljats
koncession Overgar virdeandelsforeningens
och dess sikerhetsfonds skyldigheter och
rattigheter, inklusive tillgdngarna och skul-
derna, till virdepapperscentralen. Virdean-
delsforeningens sidkerhetsfonds kapital jimte
avkastningen pa detta Gverfors harvid utan
vederlag till den fond som skall bildas enligt
18 §. Till vérdepapperscentralen Overgar
samtidigt de rittigheter och skyldigheter som
dr forenade med de forteckningar som avses
14 § 1 mom. lagen om virdeandelssystemet
och med aktiecentralregistrets viardeandels-
register samt de 6vriga lagstadgade uppgifter
som ankommer pa det andelslag som skoter
aktiecentralregistret. Virdeandelsforeningens
styrelse skall uppgoéra bokslutet for riken-
skapsperioden fore lagens ikrafttradande
samt avge slutredovisning i samband med
foreningens upplosning. Bokslutet och slut-
redovisningen skall 6verlamnas till forening-
ens fullmiktige for godkidnnande. Vederbor-
ande ministerium skall underrittas om god-
kinnandet av bokslutet och slutredovisning-
en. Foreningen anses upplost ndr ministeriets
beslut om att med anledning av underrittel-
sen upplosa foreningen har tritt i kraft.

5. Vad som stadgas i 4 punkten giller
dock inte sadan i lagen om virdeandelskon-
ton avsedd aktiecentralregistrets skadestands-



RP 192/1996 rd 55

skyldighet for vilken grunden har uppkom-
mit innan viardepapperscentralens koncession
beviljats. Andelslaget som skoter aktiecen-
tralregistret ansvarar for skades-
tindsskyldigheten som avses i denna mo-
ment, till dess att tio ar forflutit frdn bevil-
jandet av koncessionen. De sammanslutning-
ar som blivit medlemmar i andelslaget som
skoéter aktiecentralregistret senast vid den
tidpunkt da virdepapperscentralens konces-
sion beviljades, skall i enlighet med an-
delslagets stadgar ticka andelslagets ansvar
for de skador som avses i denna punkt.

6. De som dr anstéllda hos Vardeandels-
foreningen, Finlands Aktiecentralregister
Andelslag och Helsingfors Penningmar-
knadscentral Ab samt inom Helsingfors
Fondbdrs Ab:s handels- och clearingsystem,
dvergar enligt sitt samtycke nir denna lag
trader i kraft i virdepapperscentralens an-
stillning. Vid Overgangen skall iakttas vad
som i 7 § lagen om arbetsavtal (320/70)
stadgas om arbetsgivarens rittigheter och
skyldigheter.

7. De 4garforteckningar som avses i 4 § 2
mom. och de forteckningar som avses i 13 §
1 mom. 2 punkten, med undantag av de for-
teckningar som avses i 3 § lagen om vér-
deandelskonton, de konton och férteckningar
som avses i den sistnidmnda lagens 16 §
samt de i 27 § ndmnda emissionskontona for
virdeandelar som avses i 26 §, utan hinder
av 1 punkten, skall borja foéras hos virde-
papperscentralen inom tolv maénader frin
lagens ikrafttridande.

8. Vad som i ndgon annan lag stadgas el-
ler bestims om virdeandelsforeningen eller
om andelslaget som skoter aktiecentralregi-
stret giller efter denna lags ikrafttridande

virdepapperscentralen. Om det i en forfatt-
ning som har givits fore denna lags ikrafttri-
dande hinvisas till nagot stadgande som
upphivs eller dndras genom denna lag, gil-
ler hdnvisningen de stadganden i denna lag
som erséitter de upphévda stadgandena.

9. Det utndmningsforfarande som avses i
lagens 24 § skall iakttas nir medlemmar
foljande gangs viljs till rittelsendmnden ef-
ter att lagen triitt i kraft.

10. Bolag vars aktier dr féremal for offent-
lig handel skall uppfylla den i 25 § 1 mom.
nidnmda skyldigheten senast den 31 decem-
ber 1998, om inte finansinspektionen av sir-
skilda skl beviljar dispens.

11. De registeransvariga skall senast den
31 december 1998 hos statsradet ansoka om
férnyande av sin koncession enligt 7 §
1 mom. 3 punkten eller upphéra med sin
verksamhet, om inte vederborande minis-
terium pa framstdllning av virdepapper-
scentralen har till denna tidspunkt faststillt
ett verksamhetsplan om centralisering av
virdeandelsregistren i virdepapperscentralen.
Vid férmyande av koncessionen skall iakttas
vad som i 8 § stadgas om beviljande av
koncession. Om en registeransvarigs konces-
sion inte fornyas eller om registrets
verksamhet avslutas, Gvertar virdepapper-
scentralen omedelbart skotseln av detta vir-
deandelsregister. P4 avslutandet av registrets
verksamhet tillimpas vad som stadgas i 9 §
3 mom.

12. Genom denna lag upphivs 2 och 3 §§,
4 § 1 mom. 1 och 2 punkten och 2 mom.
lagen om inférande av lagen om virdean-
delssystemet samt den lagstiftning som har
samband med den (1069/91) samt 1 och
5 §§ forordningen om virdeandelssystemet.
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Lag
om éndring av lagen om viirdeandelskonton

I enlighet med riksdagens beslut

dndras i lagen den 17 maj 1991 om virdeandelskonton (827/91) 2 § 2 mom., 3 §, 4 §
lmom., 5a§3mom., 7§ 1 mom, 158§, 16 §, 17 § 2 mom., 19 §, 20 § 2 mom., 25 §
1 moné., 30 § 1 mom., 32 § 1 och 3 mom., 34 §, 36 § 1 och 3 mom. samt mellanrubriken
fore 36 §,

av dessa lagrum 3 § sadan den lyder delvis 4ndrad genom lag av den 30 december 1992
(1624/92), 5 a § i lag av den 8 december 1995 (1387/95), 15 § 4ndrad genom lag av den 25

januari 1993 (52/93) och 32 § 3 mom. i lag av den 5 november 1993 (919/93), samt

Jogas till lagen en ny 35 a § som foljer:

Uppgifter som antecknas pd
vdrdeandelskonton

Om de rittigheter och begridnsningar som
avses i 1 mom. 3 punkten endast giller en
del av de noterade virdeandelarna, skall de
virdeandelar som dr foremal for rittigheter-
na eller begrinsningarna individualiseras pa
det sitt som virdepapperscentralen be-
stimmer. Rittigheterna och begrinsningarna
kan anges mec% forkortningar som faststills
av virdepapperscentralen.

Forteckning over rittsinnehavarna

3%

Virdepapperscentralen skall fora en for-
teckning Over dem som innehar de rattighe-
ter som hanfor sig till de noterade virdean-
delarna.

Rittsinnehavarens namn, hemort och post-
adress samt vid behov betalningsadress skall
inforas i forteckningen. Dessutom skall réitt-
sinnehavarens finska personbeteckning anges
eller, om sadan inte finns, ett identifikations-
signum som virdepapperscentralen har fast-
stillt. Av identifikationssignumet skall i fra-
ga om fysiska personer framgd fodelseda-
tum.

Forteckning dver slagen av virdeandelar

4§
Virdepapperscentralen skall fora en for-
teckning over vilka slags virdeandelar som
har noterats pa virdeandelskonton i virdean-

delsregistren.

En registeransvarig eller en viirdepappers-
formedlare som avses i 1 kap. 4 § viardepap-
persmarknadslagen kan vara innehavare av
ett forvaltningskonto. Aven en utléindsk vir-
depapperscentral eller ndgon annan sadan
utlindsk sammanslutning som stir under
tillricklig offentlig tillsyn och vars ekono-
miska verksamhetsbetingelser och forvalt-
ning uppfyller kraven pa en tillforlitlig skot-
sel av uppgifterna kan av virdepapperscen-
tralen godkinnas som kontoinnehavare. Pa
ett forvaltningskonto som foérvaltas av en
utlindsk vérdepapperscentral far utan hinder
av 1 mom. ocksa noteras sadana virdeande-
lar som #gs av en finsk medborgare eller en
finsk sammanslutning eller stiftelse och som
avses i 4 § 2 mom. lagen om virdeandels-
systemet.

7§

En pantritt som har noterats pa ett vir-
deandelskonto till formén for den som for
véardeandelsregistret, nedan den registeran-
svarige, trider i kraft vid den tidpunkt da ett
meddelande dérom har tillstillts virdepap-
perscentralen. Virdepapperscentralen skall
underritta den registeransvarige om denna
tidpunkt, och tidpunkten skall ocksa anteck-
nas pa virdeandelskontot som noteringstid-
punkt for réttigheten. Den registeransvarige
skall genast pa eget initiativ avfora notering-
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en av sin pantritt nér pantritten upphor.

15 §

Genom forordning kan stadgas att uppgift
om att rittsinnehavaren har dott, forsatts i
konkurs eller stillts under formynderskap
eller om att en god man har utsetts fér ho-
nom eller om att saneringsforfarande har
bérjat skall noteras ocksd efter anmélan som
en registermyndighet eller domstol gor till
den registeransvarige eller virdepapperscen-
tralen.

Kommissionskonto

16 §

For de virdepappersformedlare som avses
i 1 kap. 4 § virdepappersmarknadslagen kan
ett sdrskilt virdeandelskonto (kommission-
skonto) foras 6ver virdepappersformedlarens
och hans kunders virdeandelar, pa vilket de
viardeandelar far noteras som har limnats till
forsidljning. En overlaten virdeandel 6verfors
mot betalning for andelen fran kommission-
skontot till forvirvarens vérdeandelskonto
eller till hans virdepappersférmedlares kom-
missionskonto.

En virdepappersférmedlare far utan hinder
av 4 kap. 5 § 1 mom. virdepappersmar-
knadslagen pantsétta ett kommissionskonto,
om pantsittningen bygger pa ett sadant fi-
nansieringsarrangemang for clearing och
redovisning av handel med virdeandelar
som virdepapperscentralen har godként.

Noteringsforfarande

Beslutet om notering fattas s att avgoran-
det antecknas pa virdeandelskontot. Anteck-
ningen skall goras utan drojsmal. Klocksla-
get for beslutet skall antecknas pa kontot pa
det sitt som virdepapperscentralen be-
stimmer. Om ansSkan helt eller delvis av-
slas eller avvisas, skall ett sirskilt beslut
dock meddelas. I samband med detta skall
grunden for beslutet nimnas och upplysning
ges om majligheten att soka rittelse.

19 §

Av varje beslut om notering skall enligt
virdepapperscentralens foreskrifter tas en
sakerhetskopia som inte senare kan &ndras.
Sikerhetskopiorna samt kopior av de skrift-

360443G

liga handlingar som giller grunderna for
beslutet skall férvaras pa det satt som vérde-
papperscentralen bestdmmer.

Den registeransvarige skall enligt virde-
papperscentralens foreskrifter féra en for-
teckning 6ver de ansOkningar om notering
som har avvisats eller avslagits.

Om de virdeandelskonton som pa emitten-
ternas bekostnad skall foras inom virdepap-
perscentralens virdeandelsregister stadgas i
10 § lagen om virdeandelssystemet.

25§

Den registeransvarige skall pa registerda-
garna underritta virdepapperscentralen om
andringarna i de pa vérdeandelskontona no-
terade virdeandelarnas sammanlagda saldo,
séarskilt for varje slag av virdeandel. Med-
delandet skall tillstéllas foreningen i en form
f.om lampar sig for antomatisk databehand-
ing.

Skadestandsskyldighet

30 §

Den registeransvarige #r oberoende av
vardsloshet skyldig att ersitta skada som har
uppkommit genom

2) ett tekniskt fel eller funktionsavbrott vid
behandling eller underhall av virdeandels-
registrets dataregister eller nir data Gverfors
till ett annat virdeandelsregister eller till
virdepapperscentralen, eller genom

32§

Om virdepapperscentralens ansvar for ska-
dor som nidmns i 30 § stadgas i 17 § lagen
om virdeandelssystemet.

Domstolen skall pa tjdnstens végnar under-
rdtta vardepapperscentralen om anhingiga
tvister som galler skadestandsskyldighet for
virdeandelsregister och som enligt 17 § la-
gen om viardeandelssystemet kan leda till
sekundédr skadestdndsskyldighet for vérde-
papperscentralen.

34 §
Virdepapperscentralen och virdeandelse-
mittenten har ritt att av den registeransvari-
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ge fa kopior av de handlingar samt redogé-
relser for de 6vriga utredningar med stéd av
vilka forvirvet av virdeandelen har noterats
pa virdeandelskontot.

Rdittelseforfarande och dndringssokande

35a8
Finansinspektionen 6vervakar att denna lag
samt de med stod av den utfirdade och fast-
stillda stadgandena, bestimmelserna, regler-
na och anvisningarna iakttas.

36 §

Var och en vars ritt berdrs av ett sddant
beslut av den registeransvarige som galler
notering eller réttelse i andra fall &n de som
asyftas 1 18 § 1 mom. eller som giller lim-
nande av uppgifter om ett virdeandelskonto
i andra fall 4n de som asyftas i 33 §
3 mom., eller av ett beslut genom vilket en
notenngs- eller rittelseansdkan eller en an-
s6kan om att fi uppgifter om ett virdeandel-
skonto har avslagits eller avvisats, far soka
dndring hos rittelsendmnden inom 14 dagar

fran den dag da beslutet delgavs honom el-
ler, om beslutet inte har delgivits honom,
inom 14 dagar fran den dag da han fick kiin-
nedom om beslutet. Virdepapperscentralen,
om det dr frdga om en virdeandel som avses
4 § 1 mom. lagen om virdeandelssystemet,
samt virdeandelsemittenten har inom samma
tid ritt att soka #ndring i ett beslut genom
vilket en virdeandel har noterats pa ett vir-
deandelskonto.

Arendets behandling i nimnden #r avgifts-
fri for parterna. Om yrkandet bifalls, har den
som soker rittelse ritt att fa ersdttning av
v:lidepapperscentralen for sina kostnader i
saken

Denna lag trider i kraft den
1997.

Virdepapperscentralen skall bérja fora de
forteckningar som avses i 3 § 1 mom. senast
den 31 december 1998 och de forteckningar
som avses i 4 § 1 mom. inom tolv ménader
efter ikrafttriidandet.

Lag

om &ndring av lagen om aktieholag

I enlighet med riksdagens beslut

dndras i lagen den 29 september 1978 om aktiebolag (734/78) 3 a kap. 1 § 2 mom., 3 §
1och2mom., 5§ 3 mom.,7§1mom., 8§ 1 mom.och 15 §,

avdessalagruml §2mom 381 mom.58§ 3 mom., 7§ 1 mom., 8§ 1 mom. och 15§
sadana de lyder i lag av den 17 maj 1991 (832/91) samt 3 § 2 mom. i lag av den 22 maj

1992 (437/92), som foljer:
3 a kap.
Aktier som hor till viirdeandelssystemet

Beslutet om att Gverfora aktierna till vir-
deandelssystemet skall utan obefogat drdjs-
mal anmalas for registrering. Till anmélan
skall fogas viardepapperscentralens samtycke,
om bolagets aktier inte dr foremal for offent-
lig handel.

3%

For de aktiedgare som inte har givit vir-
deandelsregistret sina aktiebrev for notering
av dganderitten skall pd anmélningsdagen
Oppnas ett gemensamt virdeandelskonto i
virdepapperscentralens virdeandelsregister.
Som kontoinnehavare antecknas bolaget for
de oanmilda aktiesigarnas riakning.

Hos virdepapperscentralen skall gdras upp
en sidrskild forteckning i vilken infors de
aktiedgare enligt aktieboken vilkas aktiebrev
inte senast pd anmilningsdagen har ldmnats
in for notering enligt 2 §. En sddan forteck-
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ning behover dock inte gbras upp, om over-
foringen av bolagets aktier till virdeandels-
systemet sker pa ett av virdepapperscentra-
len godkint satt som tryggar aktiedgarens
rattigheter och som innebér att aktiebreven
férses med en anteckning som gér det moj-
ligt att utreda varje aktiebrevs samband med
noteringen pa virdeandelskontot. Numren pa
de aktier som har noterats pa det konto som
ndmns i 1 mom. eller numren pé aktiebreven
for dem skall kunna klarliggas.

1 virdepapperscentralens regler kan vid
behov féreskrivas ndrmare om det forfarande
som avses i 1 och 2 mom.

T8

Om en tillfillig notering av fGrvirvarens
fang har gjorts enligt 18 § lagen om vir-
deandelskonton, skall forvirvaren inte infor-
as i aktiedgarforteckningen. Virdepapper-
scentralen skall i stillet fora en sirskild for-
teckning (vdnteforteckning) dér forvirvet
antecknas tills den slutliga noteringen har
gjorts. Vid en tillfdllig notering skall forvir-
varens fangesman likasd avforas ur aktied-
garforteckningen och anges i vénteforteck-
ningen.

Var och en har ritt att hos virdepapper-
scentralen ta del av aktiedgar- och vintefér-
teckningen samt, om bolaget har terminal-
forbindelse till virdepapperscentralen, ocksa
pé bolagets huvudkontor. Om bolagets skyl-
dighet att ge kopior av aktiedgar- och vinte-
forteckningen eller en del av dem giller
3 kap. 12 § 2 mom.

15 §

Bolagets styrelse kan besluta att 1&n mot
konvertibla skuldebrev eller optionslan skall
emitteras inom véardeandelssystemet. D3 er-
sitter virdeandelsregistrets noteringar om
laneandelarna och optionsritterna de atgir-
der enligt 5 kap. som giller konvertibla
skuldebrev eller optionsbevis. Virdepapper-
scentralen for en forteckning Sver innehavar-
na av skuldebreven och optionsbevisen.
Stadgandena i 6 och 7 §§ giller i tillimpliga
delar denna forteckning.

Denna lag trider i kraft den
1997.

Foreskrifter som virdeandelsféreningen
med stéd av 5 § 3 mom. har meddelat fore
lagens ikrafttridande &r i kraft som virde-
papperscentralens regler till dess att virde-
papperscentralens regler faststills.

Lag

om #ndring av virdepappersmarknadslagen

I enlighet med riksdagens beslut

dndras i virdepappersmarknadslagen av den 26 maj 1989 (495/89) 5 kap. 2 § 1 mom. 1
och 3 punkten samt 4 §, sddana de lyder i lag av den 26 juli 1996 (581/96), som foljer:

28
Anmdlningsskyldighet

Innehav av aktier som 4r foremal for of-
fentlig handel och av vdrdepapper som en-
ligt lagen om aktiebolag beréttigar till aktier
samt av andra aktier i ett bolag som emitte-

rat virdepapperen och av andra vérdepapper
som enligt lagen om aktiebolag berittigar till
aktier dr offentligt, om virdepapperets dgare
ar

1) medlem eller suppleant i styrelsen eller
forvaltningsradet, verkstillande direktor eller
dennes stillforetradare, revisor eller revisors-
suppleant for det bolag, den virdepapper-
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scentral, den fondbdrs, den virdepappersfor-
medlare eller ndgon annan sammanslutning
som ordnar offentlig handel med sadana vir-
depapper eller anstilld hos den revisions-
sammanslutning som har huvudansvaret for
bolagets revision,

3) ndgon annan anstilld hos en vérdepap-
perscentral, en fondbors, en virdepappers-
formedlare eller hos nigon annan samman-
slutning som ordnar offentlig handel med
detta slags virdepapper 4n en sddan som
avses i 1 och 2 punkten, eller

48
Den som till en vérdepapperscentral, en

fondbérs och en virdepappersformedlare
som ordnar annan offentlig handel eller till
en sammanslutning av virdepappersférmed-
lare stdr i ett sddant forhallande som avses i
2 § 1 mom. 1 eller 3 punkten skall nédr han
tilltrader uppdraget underriitta fondborsen,
virdepappersformedlaren eller sammanslut-
ningen om vem han #&r férmyndare fér, om
sddana sammanslutningar eller stiftelser som
avses i 2 § 1 mom. 4 punkten samt om for-
dndringar i dessa uppgifter. Till sin anmélan
skall han foga de uppgifter som avses i 3 §
1 mom. 4—6 punkten.

Denna lag trider i kraft den
1997.

Lag

om indring av 2 § lagen om finansinspektionen

I enlighet med riksdagens beslut

dndras 2 § lagen den 11 juni 1993 om finansinspektionen (503/93), sddan den lyder i lag

av den 26 juli 1996 (572/96), som foljer:

28
Tillsynsobjekt

Med tillsynsobjekt avses i denna lag:

13) clearingorganisationen och clearing-
medlemmen,

14) vardepapperscentralen och virdepap-
perscentralens fond,

Denna lag trider i kraft den
1997.
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Lag
om éindring av 3 § lagen angaende rittighet att idka niring
I enlighet med riksdagens beslut

dndras 3 § 27 punkten lagen den 27 september 1919 om ritt att idka niring, sadant detta
lagrum lyder i lag av den 19 februari 1993 (252/93), som foljer:

38 offentlig handel med vérdepapper, virdepap-
Genom lag eller forordning stadgas sérskilt perscentralsverksamhet samt forande av viir-
om idkande av f6ljande niringar: deandelsregister, samt

27) tillhandahallande av investeringstjins-
ter, optionsforetagsverksamhet, fondbor- Denna lag trdder i kraft den
sverksamhet och anordnade av annan 1997.

Helsingfors den 18 oktober 1996

Republikens President

MARTTI AHTISAARI

Minister Arja Alho
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Bilaga

Lag
om éindring av lagen om viardeandelssystemet

I enlighet med riksdagens beslut

dndras i lagen den 17 maj 1991 om virdeandelssystemet (826/91) 4—7 §§, 8 § 1 mom.,
9 § och rubriken for den, 10 § och rubriken for den, 11 § 1 och 2 mom., rubriken fér
3 kap., 12—23 §§ och rubrikerna for 12—22 §§, 24 § 1 mom., 25 §, 26 § och rubriken for
den, 26 a § 1 mom., 27 § 1 mom. och 28 § 1 mom., 29 §, 32 § och 33 §,

av dessa lagrum 10 § siddan den lyder dndrad genom lag av den 22 april 1994 (278/94),
15 § 2—4 mom. sidana de lyder i lag av den 22 juli 1991 (1070/91), 26 § och 28 § sadana
de lyder dndrade genom lag av den 8 december 1995 (1386/95) samt 26 a § saddan den lyder
i namnda lag av den 8 december 1995, samt

Jogas till 8 § ett nytt 3 mom., till 26 § ett nytt 2 mom. och till lagen en ny 26 b § som

foljer:
Giillande lydelse
1 kap.
Allménna stadganden
4%
Féorteckningar

Over dgarna av sadana virdeandelar som
avses i 1 kap. 2 § 1 mom. 1, 3 och 4 punk-
ten virdepappersmarknadslagen och som hor
till vérdeandelssystemet skall i aktiecentral-
registret for emittenternas rakning foras akti-
edgarforteckningar for varje emittent och
andra motsvarande dgarforteckningar.

I virdeandelsregistren fors forteckningar
Over dgarna av sddana virdeandelar som hor
till vérdeandelssystemet och som avses 1
kap. 2 § 1 mom. 2 punkten virdepappers-
marknadslagen. Ett vardeandelsregister, som
for emissionskonto &ver virdeandelar som
avses i detta moment skall ha en forteckning
over dessa virdeandelars antal i olika vir-
deandelsregister.

58
Intemationella depdbevis

P4 ansokan av emittenten kan, med avvi-
kelse fran 2 § 2 mom., fér en virdeandel
som har emitterats eller skall emitteras utom
Finland utfirdas ett internationellt depabevis
till innehavaren eller en bestimd person.

Foreslagen lydelse
1 kap.
Allménna stadganden
48
Forteckningar

Over dgarna av sadana virdeandelar som
avses i 1 kap. 2 § 1 mom. 1, 3 och 4 punk-
ten virdepappersmarknadslagen och som hor
till virdeandelssystemet skall hos véirdepap-
perscentralen for emittenternas rikning foras
aktiedgarforteckningar for varje emittent och
andra motsvarande dgarforteckningar.

Hos vdirdepapperscentralen fors forteck-
ningar Over dgarna av sddana virdeandelar
som hor till virdeandelssystemet och som
avses 1 kap. 2 § 1 mom. 2 punkten virde-
pappersmarknadslagen. Hos vdrdepapper-
scentralen skall ocksd foras en forteckning
Over dessa virdeandelars antal i olika vir-
deandelsregister.

5§
Internationella depabevis

P4 ansokan av emittenten kan vdéirdepap-
perscentralen efter att ha fart tillstand av
vederborande ministerium, med avvikelse
fran 2 § 2 mom., for en virdeandel som har
emitterats eller skall emitteras utom Finland
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Gillande lydelse

Beviset utfirdas med tillstdnd av virdean-
delsforeningen av det virdeandelsregister dar
emissionskontot for virdeandelen fors. Vad
som stadgas i 3 § 2 mom. tillimpas inte pa
en viardeandel for vilken ett internationellt
depébevis har utfirdats.

6§
Tillsyn

Bankinspektionen 6vervakar att denna lag
foljs. Denna lag medfor inte dndringar i da-
tasekretessmyndigheternas befogenheter en-
ligt personregisterlagen (471/87).

2 kap.
Virdeandelsregistren
78
Registeransvariga

Virdeandelsregister kan foras av

1) staten,

2) Finlands bank samt

3) de depositionsbanker, virdepappersfor-
medlingsforetag och andra sammanslutningar
som har beviljats koncession for detta @nda-
mal.

Det andelslag som skoter aktiecentralregi-
stret 4r skyldigt att féra ett virdeandelsregis-
ter.

Foreslagen lydelse

besluta utfdrda ett internationellt depébevis
till innehavaren eller en bestamd person. Ett
interationellt depdbevis kan utfdrdas endast
om det dr nodviindigt pa den utldndska vir-
depappersmarknad diir det dr meningen att
emittera depdbeviset. Vad som stadgas i 3 §
2 mom. tillimpas inte pa en virdeandel for
vilken ett internationellt depabevis har utfar-
dats.

6§
Tillsyn

Finansinspektionen overvakar att denna lag
samt de med stod av den utfdrdade och fast-
stdllda stadgandena, foreskriftema, reglema
och anvisningarma foljs. Denna lag medfor
inte dndringar i datasekretessmyndigheternas

befogenheter enligt personregisterlagen
(471/87).
2 kap.
Viirdeandelsregistren
7§
Registeransvariga

Virdeandelsregister kan foras av

1) finska staten,

2) Finlands Bank, samt

3) kreditinstitut som avses i kreditinstituts-
lagen (1607/93), vdrdepappersforetag som
avses i lagen om vdrdepappersforetag
(579/96), fondborser och clearingorganisa-
tioner som avses i virdepappersmarknadsla-
gen, o tionjfo'retag som avses i lagen om
handel med standardiserade optioner och
terminer (772/88) samt av andra samman-
slutningar som av sdrskilda skdl [ Finland
har beviljats koncession for detta andamal.

Det aktiebolag (vdrdepapperscentralen)
som sk&ter vc'irdepapperscentrafen ir skyldigt
for skétseln av sina uppgifter att fora ett
vardeandelsregister.



64 RP 192/1996 d

Gdllande lydelse

8§
Beviljande av koncession

Koncession som avses i 7 § 1 mom.
3 punkten beviljas av finansministeriet. Mi-
nisteriet skall begédra utlitande av bankin-
spektionen och virdeandelsforeningen med
anledning av ansokningar om koncession.

98
Aterkallande av koncession

Pa framstillning av bankinspektionen kan
finansministeriet aterkalla koncessionen, om
den registeransvarige inte ldngre uppfyller
de villkor som stadgas fér koncession. Be-
slutet att aterkalla koncessionen skall iakttas
dven om det 6verklagas, sdvida inte hogsta
forvaltningsdomstolen bestammer négot an-
nat.

Nir koncessionen har aterkallats §vergar
skotseln av virdeandelsregistret omedelbart
pa virdeandelsforeningen. Da finansminis-
teriets beslut har vunnit laga kraft skall fore-
ningen se till att verksamheten liggs ned.

Fireslagen lydelse

88
Beviljande av koncession

Koncession som avses i 7 § 1 mom.
3 punkten beviljas av statsrddet, som skall
begira utldtande av finansinspektionen och
vdrdepapperscentralen med anledning av
ansdkningar om koncession.

Vederborande ministerium kan i syfte att
sdkra vdrdeandelssystemets tillforiitlighet
och dndamdlsenliga utveckling utfdrda ndir-
mare foreskrifter om de uppgifter som den
registeransvarige skall ldmna i koncession-
sansokan.

9§

Aterkallande av koncession och begriinsning
av verksamheten

Pa framstillning av finansinspektionen kan
statsradet aterkalla koncessionen, om den
registeransvarige i sin verksamhet vdsentli-
gen bryter mot lag eller forordning eller mot
foreskrifter som en myndighet har utfirdat
med stod ddirav. Koncessionen kan likasd
dterkallas om den registeronsvarige i sin
verksamhet bryter mot villkor eller begriins-
ningar som anges i koncessionen eller mot
vdrdepapperscentralens regler eller om den
registeransvarige inte ldngre uppfyller de i 8
§ angivna koncessionsforutsdttningamna. 1
sta'lle;dfc')'r art dterkalla koncessionen kan
statsrddet i enlighet med 2 mom. begrinsa
den registeransvariges ridtt att fora vdrdean-
delsregister, ifall en sddan begrinsning kan
anses vara en tillricklig atgarj7

Statsradet kan for viss tid begrinsa den
registeransvariges koncessionsenliga verk-
samhet, om den registeransvarige konstateras
ha forfarit oskickligt eller oaktsamt i denna
eller om det dr uppenbart att den registeran-
svariges verksamhet dventyrar stabiliteten i
vardeandelssystemet eller placeramas fordel.

Ndr koncessionen har dterkallats overgdr
skotseln av vdrdeandelsregistret omedelbart
pd virdepapperscentralen. 'V drdepapperscen-
tralen skal?vutan drojsmdl se till att registrets
verksamhet avslutas.
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Gadllande lydelse

10 §

Kostnadera for aktiecentralregistrets vir-
deandelsregister

I aktiecentralregistrets virdeandelsregister
fors i fraga om vardeandelar som avses 1 4 §
1 mom. virdeandelskonton i virdeandelsi-
garnas namn. Emittenterna svarar for kost-
naderna for dessa virdeandelskonton. Det
andelslag som skoter aktiecentralregistret far
dock uppbira ersittning av kontoinnehava-
ren for en sddan notering och for ett sddant
kontobesked som beror pa att en virdeandel
overfors till ett konto 1 ett annat virdean-
delsregister eller pa pantséttning av en vir-
deandel, overlatelsebegriansning eller atgir-
der som nidmns i 5 § lagen om virdeandel-
skonton.

11§
Personer som skoter virdeandelsregister

Den registeransvarige skall utse minst en
person att skota registret. Den som skoter ett
virdeandelsregister skall vara en myndig
person som inte dr forsatt i konkurs eller har
meddelats naringsforbud. Minst en av dem
som skoter registret skall ha avlagt juris
kandidatexamen och vara bosatt i Finland.
Den som skdter ett virdeandelsregister skall
dessutom uppfylla de behorighetsvillkor som
vardeandelsforeningen har uppstillt.

Nir ndgon utses till eller befrias fran upp-

giften att skota ett virdeandelsregister skall
virdeandelsforeningen underrittas om detta.

360443G

Foreslagen lydelse

10 §

Kostnadema for viirdepapperscentralens
vdrdeandelsregister

I virdepapperscentralens virdeandelsregis-
ter fors i fraga om virdeandelar som avses i
4 § 1 mom. viardeandelskonton i virdeandel-
sdgarnas namn. Emittenterna svarar for kost-
naderna for dessa viardeandelskonton. Vdrde-
papperscentralen tir dock uppbira ersittning
av kontoinnehavaren for sadana noteringar
och kontobesked som beror pa att en vir-
deandel overfors till ett konto i ett annat
vﬁrdeandelsre%ister eller pd pantsiittning av
en virdeandel, overldtelsebegrinsning eller
atgirder som nidmns i 5 § lagen om virdean-
delskonton.  Vdrdepapperscentralen  skall
oppna ett virdeandelskonto for envar som
forbinder sig att folja kontoavtal samt full-
gora betalnings- och andra forpliktelser i
anslutning till vardeandelskontot.

11§
Personer som skéter virdeandelsregister

Den registeransvarige skall bland sina an-
stdllda utse minst en person att skota vir-
deandelsregistret. Den som skoter registret
skall vara en myndig person som inte dr for-
satt i konkurs eller har meddelats nérings-
forbud. Minst en av dem som skoter regi-
stret skall ha avlagt juris kandidatexamen
och vara bosatt i Finland. Den som skoter
registret skall dessutom uppfylla de behorig-
hetsvillkor som vederborande ministerium
har uppstillt.

Nir négon utses till eller befrias fran upp-
giften att skota ett virdeandelsregister skall
Jinansinspektionen och vdrdepapperscentra-
len underrittas om detta.



66 RP 192/1996 rd

Gdllande lydelse

3 kap.

Viirdeandelsforeningen och
aktiecentralregistret

12 §
Vardeandelsfioreningen

For att handligga de gemensamma funk-
tionerna inom virdeandelssystemet finns en
viardeandelsforening. Medlemmar i forening-
en ir det andelslag som skoter aktiecentral-
registret och de som for virdeandelsregister.

Beslutanderitten i virdeandelsféreningen
utovas av fullméktige och styrelsen. Varje
registeransvarig utser en fullméktig och en
personlig suppleant fér denne. Det andelslag
som skoter aktiecentralregistret tillsitter
dock lika manga fullméktige och suppleanter
som de andra registeransvariga tillsammans
tillsétter. Styrelseordféranden och vice ord-
foranden i foreningen utné@mns av statsradet.
Till styrelsen hor dessutom &tta medlemmar
som utses av fullmiktige genom propor-
tionella val. Var och en av dessa medlem-
mar har en personlig suppleant som véljs i
samma ordning.

Virdeandelsforeningen har tva revisorer
som utses av fullmiktige och som skall vara
av Centralhandelskammaren godkinda revi-
sorer eller revisionssammanslutningar.

Om virdeandelsforeningens forvaltning
bestims nédrmare i stadgarna, som faststills
av finansministeriet.

13 §
Tillimpning av foreningslagen
Stadgandena 1 2—6 kap. fOreningslagen

(503/89) giller i tillimpliga delar virdean-
delsforeningen, om inte ndgot annat foljer av

Foreslagen lydelse

3 kap.
Virdepapperscentralen

12 §
Vdrdepapperscentralens koncession

Statsradet kan pa anstkan bevilja ett fin-
landskt aktiebolag koncession att verka som
virdepapperscentral, om bolaget visar att det
sannolikt kan hantera alla virdeandelar som
har overforts till virdeandelssystemet, cleara
avslut och andra transaktioner med virdean-
delar som avses i 4 § 1 och 2 mom. samt att
det tillforlitligt och pé ett sitt som tryggar
virdeandelssystemets &ndamalsenliga ut-
veckling kan dra forsorg om alla de uppgif-
ter som stadgas i 13 §. Koncession kan be-
viljas endast under fOrutsittning att
sokanden beddoms ha ekonomiska och tek-
niska resurser att verka som vérdepapper-
scentral samt en tillforlitlig organiserad for-
valtning och en tillricklig risktickningskapa-
citet. Statsradet skall begéra Finlands Banks
och finansinspektionens utlitande om kon-
cessionsansokan. Statsradet kan efter att ha
hort sokanden uppstilla villkor for konces-
sionen samt begrinsa den.

Statsradet kan dterkalla koncessionen om
vdrdepaplfaerrscentralen i sin verksamhet vi-
sentligt brutit mot lag eller forordning
eller mot foreskrifter som en myndighet har
utfirdat med stod darav, mot vérdepapper-
scentralens regler eller mot villkor eller be-
grinsningar som anges i koncessionen eller
om de for beviljande av koncession stadgade
forutsdttningama inte ldngre finns. Efter
dterkallandet av koncessionen kan statsrddet
utfdrda ndrmare bestimmelser om skotseln
av vdrdepapperscentralens uppgifter eller om
dverforing av dem till ndgon annan sam-
manslutning eller om avslutande av viirde-
papperscentralens verksamhet.

13 §
Vdrdepapperscentralens uppgifter
Virdepapperscentralen skall skéta gemen-

samma uppgifter inom vérdeandelssystemet.
I detta syfte skall viirdepapperscentralen
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Giillande lydelse

denna lag eller av foreningens stadgar.

14 §

Medlemmarnas kostnadsansvar och ansvar
for foreningens forpliktelser

Medlemmarna i virdeandelsforeningen
deltar pa det sétt som bestims i féreningens
stadgar i kostnaderna for foreningens verk-
samhet och svarar for féreningens forpliktel-
ser i den proportion som anges i stadgarna.
Foreningens medlemmar ar for att tiacka des-

Foreslagen lydelse

1) uppritthélla de centrala datasystem som
virdeandelssystemets funktion forutsitter,

2) fora de forteckningar som avses i 4 §
denna lag och i 3 och 4 §§ lagen om vir-
deandelskonton samt det virdeandelsregistret
som avses i 7 § 2 mom. i denna lag,

3) tillhandahdlla tjdnster i samband med
utnyttjandet och hanteringen av de forteck-
ningar som virdepapperscentralen for samt i
samband med uppritthallandet av virdean-
delssystemet,

4) bestimma reglerna och principerna for
datakommunikationen mellan virdeandels-
registren, identifikationssignum for virdean-
delar och rittsinnehavare samt Ovriga ge-
mensamma rutiner inom virdeandelssyste-
met,

5) bestimma de dagar (registerdagar) da
virdeandelsregistren skall vara i funktion,

6) bestimma hur sidana fel och oklarheter
skall utredas som har uppstatt vid Gverfo-
ringar mellan virdeandelsregistren,

7) bestimma de data- och registersiker-
hetsrutiner som skall iakttas i samband med
virdeandelskonton samt bestimma hur sada-
na beslutsdokument och kopior som hénfor
sig till beslut i virdeandelsregistren skall
forvaras,

8) tvervaka att de pa virdeandelskontona
noterade virdeandelarnas antal motsvarar det
antal som #r i omlopp,

9) fora en forteckning 6ver sddana pantrit-
ter som avses i 7 § 1 mom. lagen om vir-
deandelskonton,

10) i Ovrigt sorja for virdeandelssystemets
tillforlitlighet och utveckling samt vid behov
utféirda anvisningar i anslutning hértifl.

Vdrdepapperscentralen far utéver sddan
verksamhet som avses i denna lag och som
dr tilldten for en clearingorganisation bedriva
endast ddrtill ndra ansluten verksamhet.

14 §

Tilldmpning av lagen om aktiebolag

P4 virdepapperscentralen tillimpas lagen
om aktiebolag (734/78), om inte annat foljer
av denna lag eller av annan lagstiftning om
virdepapperscentralen.

Virdepapperscentralen skall ha minst tvd
revisorer, som skall vara av Centralhandel-
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sa kostnader skyldiga att betala anslutnings-
och medlemsavgifter, extra medlemsavgifter,
driftsersittningar och andra expeditionsav-
gifter samt understodsavgifter till forening-
ens sikerhetsfond.

15§
Virdeandelsforeningens uppgifter

Virdeandelsforeningen skall

1) faststiilla regler och principer for vir-
deandelsregistrens inbordes dataGverforing
péa maskinsprak, signum som anvinds for att
individualisera viirdeandelarna och rittsinne-
havarna samt andra gemensamma funktioner
som behovs for virdeandelssystemet,

2) faststilla de dziar da virdeandelsregi-
stren skall vara i funktion (registerdagar),

3) faststilla forfaranden for att reda ut fel
och oklarheter som har uppstétt vid datas-
verfoéring mellan olika virdeandelsregister,

4) faststilla de forfaringssitt som skall
iakttas i friga om data- och registersikerhe-
ten for virdeandelskonton samt hur hand-
lingar som h#nfor sig till beslut i vérdean-
delsregistren eller kopior av besluten skall
sparas,

5) Overvaka att bestimmelser som avses i
1—4 punkten f6ljs och att det antal viirdean-
delar som har noterats pa virdeandelskonto-
na motsvarar det antal som finns i omlopp,

6) fora en forteckning Over de pantritter
som avses i 7 § 1 mom. lagen om virdean-
delskonton,

7) faststilla behorighetsvillkoren fér dem
som skoter virdeandelskonton, samt

8) vidta andra atgirder som behévs for att
virdeandelssystemet skall fungera tillforlit-
ligt och for att det skall utvecklas, till den
del detta inte ankommer pa det andelslag
som skoter aktiecentralregistret.

Virdeandelsforeningen skall skéta de upp-
gifter som ndmns i 1 mom. omsorgsfullt och
sa att en tillforlitlig och #dndamalsenligt
ve;liksamhet for virdeandelssystemet siker-
stills.

Virdeandelsféreningens medlemmar skall
ge foreningen de specificerade upplysningar
som foreningen behodver for att kunna full-
gora sin tillsynsplikt enligt 1 mom. 5 punk-
ten.
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skammaren godkdnda revisorer eller revi-
sionssammanslutningar.

15 §

Vdrdepapperscentralens regler och
overvakningen av att de foljs

Utover vad som i 13 § stadgas om viirde-
papperscentralens uppgifter utfirdas regler
for dess verksamhet. For vdrdepapperscen-
tralens foreskrifter och regler skallp statsrd-
dets faststillelse utverkas. Statsrddet skall
fore faststdllelsen begdra Finlands Banks och
finansinspektionens utldtande om ansékan.
Om Finlands Bank ger ett negativt utldtande
i fragor som hor tifl dess lagstadgade upp-
gifter, fdr foreskrifterna eller reglema inte
faststdllas till denna del.

Registeransvariga skall innan de bérjar
fora register forbinda sig att folja vdrdepap-
perscentralens regler och foreskrifter. Viir-
deandelsemittenter skall innan deras viir-
deandelar kan overforas till virdeandelssys-
temet forbinda sig att folja vardepapperscen-
tralens regler och foreskrifter.

Virdepapperscentralens styrelse dvervakar
att vardepapperscentralens regler, foreskrifter
och anvisningar iakttas inom vdrdepapper-
scentralen. Dessutom Overvakar vdrde-
papperscentralens styrelse att de registeran-
svariga foljer stadgandena om vdirdeandels-
systemet samt de med stod av dem utféirdade
reglema, foreskrifterna och anvisningarna.
Vardepapperscentralens styrelse skall under-
rdtta finansinspektionen om att en registeran-
svarig forfar pad ett sdtt som uppenbart stri-
der mot stadgandena, reglerna eller foreskrif-
terna, ifall denne utan dréjsmdl inte rittar
sitt forfarande eller situationen inte rdttas till
pa ndgot annat sditt. De registeransvariga och
andra som anlitar vdrjzpapperscentralens
tidnster skall pa begdran ge vdrdepapper-
scentralen de specificerade upplysningar som
den behover f(';'r att kunna fuléb’ra sin till-
synsplikt enligt denna paragraf.
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Om virdeandelsforeningen uppticker att
en medlems verksamhet strider mot stadgan-
dena om virdeandelssystemet eller mot fore-
skrifter eller anvisningar som har meddelats
med stéd av dem, skall foreningen anmila
detta till bankinspektionen, savida inte med-
lemmen pa uppmaning av foreningen rittar
till sin verksambhet eller saken annars korri-
geras.

16 §
Vérdepapperscentralen

I samarbete med utldndska nationella vir-
deandelsregister och clearing- och deposi-
tionsinstitut for véirdepapper (vdrdepapper-
scentraler) verkar virdeandelsféreningen
som Finlands nationella véirdepapperscentral
s4 som stadgas genom férordning. De kon-
ton och forteckningar som behévs foér sam-
arbetet fors for vardeandelsforeningens rak-
ning i viardeandelsregister.

17 §
Viirdeandelsforeningens ansvar

Om den registeransvarige inte kan fullgéra
sin skadestandsskyldighet enligt lagen om
virdeandelskonton, har den skadelidande ritt
till ersittning av virdeandelsféreningen. For-
eningen har da i sin tur ritt att kriva in er-
sidttningen av den som ar ersaitningsskyldig.

18 §
Sdkerhetsfonden och ansvarsforsdkring

Virdeandelsforeningen skall ha en siker-
hetsfond. Sikerhetsfonden skall uppbiira ga-
rantiavgifter av den registeransvarige si att
sikerhetsfondens arliga avkastning fem A&r
efter att denna lag tritt i kraft motsvarar det
belopp som foreningen under denna tid i
medeltal har utbetalt i &rliga ersittningar
med stod av 17 §. Fem &r efter att denna lag
har tritt i kraft skall sikerhetsfondens kapi-
tal dock vara minst 10 miljoner mark.

De ersittningar som virdeandelsforeningen
uppbir av den ersittningsskyldige med stod
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16 §
Intemationella forbindelser

I egenskap av Finlands nationella viérde-
papperscentral samarbetar vérdepapperscen-
tralen med utléindska nationella och interna-
tionella vérdeandelsregister, clearing- och
depositionsinstitut samt vérdepapperscentra-
ler. De konton och forteckningar som sam-
arbetet forutsétter fors inom vérdepapper-
scentralens virdeandelsregister. Virdepap-
perscentralen utfidrdar regler for samarbetet.

17 §
Viardepapperscentralens ansvar

Om ndgon annan registeransvarig inte kan
fullgora sin skadestandsskyldighet enligt la-
gen om virdeandelskonton, har den skade-
Iidande ritt till ersdttning av vdrdepapper-
scentralen. Vdardepapperscentralen har da i
sin tur rdtt att kriva in ersdttningen av den
ersittningsskyldige.

18 §

Tryggande av virdepapperscentralens
risktdckningskapacitet

Vérdepapperscentralen skall bilda en fond
for att trygga uppfyllandet av de forpliktel-
ser som den har enligt denna lag och enligt
lagen om vdrdeandelskonton (vdrdepapper-
scentralens fond). Inbetalningar till fonden
skall goras av de registeransvariga och av
dem som anlitar vdrdepapperscentralens
tjdnster, likval inte av i 10 § avsedda kun-
der. Vilka sammanslutningar som dr skyldi-
ga att avsdtta medel till fonden anges ndir-
mare i fondens stadgar. Medel skall avsdittas
till virdepapperscentralens fond sa att dess
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av 17 § skall laggas till sikerhetsfondens
kapital.

Virdeandelsforeningen kan aldgga sina
medlemmar att teckna en ansvarsforsikring
som foreningen har godként for att ticka
skadestandsansvaret enligt lagen om vir-
deandelskonton. Féreningen har ritt att teck-
na en ansvarsforsikring for att téicka sitt an-
svar enligt 17 § och att anviinda siikerhets-
fonden som sjélvriskandel foér denna forsik-
ring.

19 §
Andelslaget som skoter aktiecentralregistret

De uppgifter som enligt denna lag ankom-
mer pa aktiecentralregistret skots av ett an-
delslag. Medlemmar i andelslaget dr de vér-
deandelsemittenter for vilka 4 § 1 mom.
stadgar att en forteckning i aktiecentralregi-
stret skall foras 6ver dem som dger de emit-
terade virdeandelarna. Andelslagets stadgar
skall faststillas av finansministeriet.

Till andelslagets styrelse hor minst sex och
hogst nio medlemmar. Var och en har en
personlig suppleant.

Andelslaget har tva revisorer, vilka skall
vara av Centralhandelskammaren godkinda
revisorer eller revisionssammanslutningar.

20 §

Tillampning av lagen om andelslag

Pa det andelslag som skoter aktiecentral-
registret tillimpas lagen om andelslag
(247/54), om inte nagot annat foljer av den-
na lag eller av andelslagets stadgar.

Foreslagen lydelse

kapital tillsammans med den i 19 § angivna
fonden uppgdr till etthundratio miljoner
mark vid den tidpunkt som virdepapper-
scentralens styrelse bestdmmer, dock senast
15 ar efter denna lag har tritt i kraft.

Det ersittningsbelopp som virdepapper-
scentralen med stod av sin regressritt enligt
17 § har uppburit hos en ersittningsskyldig
skall avsittas till vdrdepapperscentralens
fond, till den del som ersdttningen har beta-
lats ur fonden.

Vdrdepapperscentralen kan aligga en re-
gisteransvarig som avses i 7 § 1 mom.
3 punkten att teckna en ansvarsforsikring
som vdrdepapperscentralen har godkint for
att ticka skadestdndsansvaret enligt lagen
om virdeandelskonton. Vdrdepapperscentra-
len har ritt att teckna en ansvarsforsikring
for att ticka sitt ansvar enligt 17 § och att
anvinda vdrdepapperscentralens fond som
sjédlvriskandel fér denna forsékring.

19 §
Clearingfond

Vérdepapperscentralen skall enligt virde-
pappersmarknadslagen ha en clearingfond.
en fond som avses i 18 § och clearing-
fonden kan med tillstand av vederborande
ministerium, i syfte att frimja en rationell
och effektiv forvdltning av tillgdngama,
sammanslds till en enda fond om det kan
garanteras att sammanslagningen inte min-
skar vdrdepapperscentralens risktidcknings-
kapacitet och att de belopp som avkrivs de
fonderingsskyldiga inte okar jimfort med
ldget da fondﬁma dr fristdende fran varandra.

20 §

Stadgama for och forvaltningen av
véirdepapperscentralens fond

For virdepapperscentralens fonds stadgar
skall statsrddets faststillelse utverkas.

Av stadgarna skall framgad

1) fondens namn och hemont,

2) grundema for bestdmmande av fonde-
ringsbeloppen,

3) grunderna for anvdndning av fondens
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21 §
Avgifter och ersdttningar

Medlemmarna i det andelslag som skd&ter
aktiecentralregistret deltar i kostnaderna for
aktiecentralregistrets verksamhet pa det sitt
som bestdms 1 stadgarna och svarar for dess
forpliktelser i den proportion som anges i
stadgarna. Andelslagets medlemmar 4r for
att ticka dessa kostnader och forpliktelser
skyldiga att betala anslutnings- och andel-
savgifter, extra avgifter samt driftsersittning-
ar och andra expeditionsavgifter.

Kostnaderna for tjénster som andelslaget
tillhandahéller andra &n sina medlemmar
skall alltid tdckas med en erséttning som
uppbirs hos den som har tagit emot tjansten.
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tillgangar till att ticka virdepapperscentra-
lens ansvar,

4) huvudfn'ncipema for placeringen av
fondens tillgangar och for fondens uppls-
ning,
5§ grundema for anvindning av fondens
drliga dverskott samt for eventuell utdelning
och dterbiiring av fondens overskottsmedel,

6) fondens rikenskapsperiod,

7) behdrighetsvillkoren for revisorema
samt deras antal och mandatperiod,

8) forfarandet vid dndring av stadgara.

Fonden skots av vdrdepapperscentralens
styrelse enligt vad som i fondens stadgar
bestims om forvaltningen.

21 §
Beslut om fonderingen

Virdepapperscentralens styrelse bestimmer
drligen, efter att ha hort de fonderingsskyldi-
ga sammanslutningarna, det minsta belopp
som skdll avsdttas till virdepapperscentra-
lens fond. Detta minimibelopp skall faststiil-
las av vederborande ministeriet pa framstall-
ning av vc‘irdepapferscentralen. Vdrdepapper-
scentralens styrelse beslutar om beloppet av
envar fonderingsskyldig sammanslutnings in-
betalning till fonden. Beloppet skall korrele-
ra med vdiirdepapperscentralens riskexpone-
ring till foljd av de fonderingsskyldiga sam-
manslutningamas verksamhet. Berdknings-
grunden skall vara densamma for samtliga
registeransvariga och densamma for varje
fonderingsskyldig som anlitar virdepapper-
scentralens tjdnster.

Fondens tillgangar skall placeras pd ett
sdkert sdtt och sa att fondens likviditet tryg-
gas. Fondens tillgangar far inte placeras i
fastigheter eller i sadana aktier eller andra
vdrdepapper som ensamma eller tillsammans
med andfa vdrdepapper medfor ritt att be-
zitta en viss ldgenhet eller del av en fastig-

el.

Fonden kan enligt vad som bestims i stad-
gama uppta kredit, om dess kapitalbas inte
riicker for att tdcka fondens ansvar.
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22§
Andelslagets uppgifter

Det andelslag som skéter aktiecentralregi-
stret har till uppgift att

1) fora de forteckningar som ndmns i 4 §
1 mom. samt det virdeandelsregister som
nimns i 7 § 2 mom.,

2) erbjuda sina medlemmar och vérdean-
delsforeningen andra tjdnster som avser till-
godogorande och behandling av uppgifter i
de forteckningar som skall foras i aktiecen-
tralregistret och tjénster som hénfor sig till
virdeandelssystemets funktion, samt

3) sérja for Gvriga atgirder som behdvs
for att aktiecentralregistrets verksamhet skall
vara tillforlitlig och kunna utvecklas.

Det andelslag som skoter aktiecentralregi-
stret far ocksa erbjuda andra &n sina med-
lemmar och virdeandelsféreningen sadana
tjdnster som avses 1 mom. 2 punkten samt
fora emissionskonton och i 4 § 2 mom.
nimnda forteckningar 6ver sidana véirdean-
delar som har emitterats av andra &n med-
lemmarna.

23 §
Riittelsendmnden

I anslutning till viérdeandelsféreningen
finns en rittelsenimnd som har till uppgift
att handligga och avgora de rittelseansok-
ningar som avses i 36 § lagen om véirdean-
delskonton. Nimnden skall 1 sin verksamhet
iaktta laga rittegdngsordning, och dess med-
lemmar har domaransvar.
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22 §

Fondens sjélvstindighet och dterbetalning
av medel

Vdrdepapperscentralens fond kan inte be-
traktas som vdrdepapperscentralens eller de
fonderingsskyldiga ~ sammanslutningarnas
tillgangar. En registeransvarig eller en
sammanslutning som anlitar vdrdepapper-
scentralens tjdnster har inte ritt att dterkriva
§jorda inbetalningar. 1 fondens stadgar kan

et likvdl bestimmas att viirdepapperscentra-
lens styrelse far dela ut fondens avkastning
och derbetala fondens medel, efter att fon-
dens kapital uppndtt det minimibelopp som
stadgas i 18 §. Utdelning far emellertid ske
endast under forutsdittning att fondens kapital
inte underskrider minimibeloppet.

23 §
Réittelsenéimnden

I anslutning till statsrddet finns en rittelse-
nimnd som har till uppgift att handligga
och avgora de rittelseansokningar som avses
i 36 § lagen om virdeandelskonton. Namn-
den skall i sin verksamhet iaktta laga ritte-
gangsordning, och dess medlemmar har do-
maransvar. Utdver vad som stadgas i 36 §
3 mom. lagen om vdrdeandelskonton skall
vdrdepapperscentralen svara for ndmndens
kostnaz?gr. [ vdrdepapperscentralens stadgar
kan det bestimmas hur de registeransvariga,
de som anlitar virdepapperscentralens tjiins-
ter samt partema i de drenden som ndmnden
behandlar skall ticka dessa kostnader.
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24 §

Réittelsenimndens sammansdttning och
beslutforhet

Rittelsendmnden bestdr av en ordférande,
en vice ordférande och fyra andra med-
lemmar. Ordféranden, vice ordféranden och
de 6vriga medlemmarna utses av statsradet
for tre ar. Ordforanden och vice ordféranden
skall ha avlagt juris kandidatexamen och ha
erfarenhet av domarvirv och skall inte kun-
na anses foretrdda intressen som de som for
virdeandelskonton eller virdeandelsemitten-
terna eller placerarna har. Tva av medlem-
marna skall utses bland personer som fore-
slagits av riksomfattande féreningar som
bevakar placerarnas intressen och tva pa for-
slag av virdeandelsfoéreningens fullméktige.
I bada forslagen skall ndmnas minst fyra
personer.

4 kap.
Anslutning till viirdeandelssystemet
25§

Aktier och vc’irdeaniiielar som jamstdlls med
em

Finska borsbolag skall verfora sina aktier
till virdeandelssystemet inom en tid som
bestims genom forordning, om inte bankin-
spektionen av sérskilda skil beviljar dispens.

P4 anhillan av en emittent kan det an-
delslag som skoter aktiecentralregistret god-
kiinna att andra aktier in de som nimns i 1
mom. samt andra viardeandelar som avses i
4 § 1 mom. 6verfors till virdeandelssyste-
met. En aktie eller andel som ensam eller
tillsammans med andra aktier eller véirdean-
delar ger ritt att besitta en viss ldgenhet el-
ler de% av en fastighet far dock inte overfo-
ras till virdeandelssystemet.

360443G
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24 §

Rttelsendmndens sammansdttning och
beslutforhet

Rittelsendmnden bestir av en ordférande,
en vice ordférande och fyra andra med-
lemmar. Ordféranden, vice ordféranden och
de 6vriga medlemmarna utses av statsridet
for tre ar. Ordféranden och vice ordféranden
skall ha avlagt juris kandidatexamen och ha
erfarenhet av domarvirv och skall inte kun-
na anses foretridda de registeransvarigas, vir-
deandelsemittenternas eller placerarnas in-
tressen. Tvd av medlemmarna skall utses
bland personer som kan anses foretrida pla-
cerama och tva pa forslag av vdrdepapper-
scentralens bolagsstimma. 1 bada forslagen
skall nimnas minst fyra personer.

4 kap.
Anslutning till vardeandelssystemet
25 §

Aktier och vc'irdeamfielar som jamstills med
em

Ett finldndskt aktiebolag vars emitterade
aktier dar foremdl for sadan offentlig handel
som avses i vdrdepappersmarknadslagen
skall dverfora sina aktier till virdeandels-
systemet, om inte finansinspektionen av sir-
skilda skdl beviljar dispens.

Pa anhéllan av en emittent kan vdrdepap-
perscentralen godkidnna att andra aktier dn
de som ndmns i 1 mom. samt andra vir-
deandelar som avsesi I kap. 2 § 1 mom. 1,
3 och 4 punkten virdepappersmarknadslagen
overfors till védrdeandelssystemet. En aktie
eller andel som ensam eller tillsammans med
andra aktier eller virdeandelar ger ritt att
besitta en viss ligenhet eller del av en fas-
tighet far dock inte Overforas till virdean-
delssystemet.
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26 §
Andra virdeandelar

Om o&verforing till virdeandelssystemet av
virdepapper som avses i 1 kap. 2 § 1 mom.
2 punkten virdepappersmarknadslagen be-
slutar viardeandelsforeningen p& ansokan av
den registeransvarige som foretrider emit-
tenten.

26 a§

Overforing av skuldebrev till virdeandels-
systemet

Om den registeransvariges ansokan giller
ett skuldebrev eller nigot annat sddant vir-
depapper, skall viardeandelsféreningen i sitt
beslut enlig 26 § bestimma den tidpunkt
frén och med vilken vérdepapperet kan Gver-
foras till vardeandelssystemet. Virdeandels-
foreningen kan i sitt beslut meddela nidrmare
foreskrifter om de uppgifter som noteras i
virdeandelssystemet och om noteringsforfa-
randet nér ett virdepapper 6verfors till var-
deandelssystemet. Innan beslutet fattas skall
virdeandelsféreningen kontrollera att emit-
tenten, i ett avtal som emittenten har ingatt
tillsammans med en eller flera registeransva-
riga eller pa nagot annat sitt, har sikerstillt
att alla virdepappersigare har mojlighet att
fa sin ritt noterad i virdeandelssystemet.
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26 §

Andelar i masskuldebrevsldn och dérmed
Jjdmférbara véirdeandelar

Om overforing till virdeandelssystemet av
virdepapper som avses i 1 kap. 2 § 1 mom.
2 punkten virdepappersmarknadslagen be-
slutar vdirdepapperscentralen pa ansokan av
den registeransvarige som foretrider emit-
tenten. Vdirdepapperscentralen skall fére be-
slutet underrdtta Finlands Bank, ifall det dr
fraga om en ansdkan som har betydelse for
skotseln av bankens lagstadgade uppgifter.

I 1 mom. angivna virdepapper vilka emit-
teras efter en tidpunkt som stadgas i forord-
ning och vilka dr foremdl for offentlig han-
del enligt vc'irdep?)persmark slagen skall
overforas till virdeandelssystemet, om inte
finansinspektionen av sdrskilda skdl beviljar
dispens.

26 a §

Overfiring av skuldebrev till
vdrdeandelssystemet

Om den registeransvariges ansokan giller
ett skuldebrev eller ndgot annat sddant vér-
depapper, skall vdrdepapperscentralen 1 sitt
beslut enligt 26 § bestimma den tidpunkt
fran och med vilken védrdepapperet kan 6ver-
foras till virdeandelssystemet. Virdepapper-
scentralen kan i sitt beslut meddela nirmare
foreskrifter om de uppgifter som noteras i
virdeandelssystemet och om noteringsforfa-
randet ndr ett virdepapper overfors till vir-
deandelssystemet. Innan beslutet fattas skall
vdrdepapperscentralen kontrollera att emit-
tenten, 1 ett avtal som emittenten har ingétt
tillsammans med en eller flera registeransva-
riga eller p ndgot annat sitt, har sikerstéllt
att alla vardepappersdgare har mojlighet att
fa sin rétt noterad i virdeandelssystemet.
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27 §
Emissionskonto

Nir en virdeandel overfors till virdean-
delssystemet skall ett emissionskonto &pp-
nas. For de virdeandelar som avses i 25 §
skall emissionskontot Oppnas i aktiecentral-
registrets virdeandelsregister. For de vir-
deandelar som nimns i 26 § kan ett emis-
sionskonto Oppnas i vilket virdeandelsregis-
ter som helst.

5 kap.
Siirskilda stadganden
28 §
Forvaltarregistrering

Om en virdeandel har noterats pa ett sa-
dant forvaltningskonto som avses i 5 a §
lagen om virdeandelskonton eller om ett
internationellt depadbevis har utfardats for
virdeandelen, skall i den forteckning som
avses i 4 § i stillet for dgaren antecknas den
som skoter forvaltarregistreringen. I forteck-
ningen kan ocksd annars i stillet for dgaren
antecknas den som skéter forvaltarregistre-

Foreslagen lydelse

26 §

Privata aktiebolags och utldndska
vdrdepapper

Utan hinder av 2 § kan i virdepapperscen-
tralens regler bestimmas att i lagen om ak-
tiebolag avsedda privata aktiebolags virde-
papper och utlédndska virdepapper kan ver-
foras till virdeandelssystemet. Diarvid skall i
tillimpliga delar iakttas vad som stadgas i
detta kapitel och i 3 a kap. lagen om aktie-
bolag. Nirmare foreskrifter om f6rfarandet
ges 1 vérdepapperscentralens regler. Innan
utlindska virdepapper Gverférs till virdean-
delssystemet madste vérdepapperscentralen
kunna fOrvissa sig om att 6verforingen och
hanteringen av virdeandelarna kan ske utan
risk for tillforlitligheten och dndamaélsenlig-
heten i virdeandelssystemets funktion eller
placerarskyddet.

27 §
Emissionskonto

Nir en virdeandel Sverfors till virdean-
delssystemet skall ett emissionskonto Opp-
nas. Emissionskonton fors inom vdrdepap-
perscentralens virdeandelsregister.

5 kap.
Sirskilda stadganden
28 §
Forvaltarregistrering

Om en virdeandel har noterats pa ett si-
dant forvaltningskonto som avses i 5 a §
lagen om virdeandelskonton eller om ett
internationellt depdbevis har utfdrdats for
virdeandelen, skall i den forteckning som
avses 1 4 § i stillet for dgaren antecknas den
som skoter forvaltarregistreringen. I forteck-
ningen kan ocksa annars i stillet for dgaren
antecknas den som skoter forvaltarregistre-
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ringen, om en utlinning eller en utlindsk
sammanslutning eller stiftelse dger virdean-
delen. Forvaltarregistreringen kan skotas av
innehavaren av ett forvaltningskonto eller en
registeransvarig eller en virdepappersfor-
medlare som avses i 1 kap. 4 § 3 mom. vir-
depappersmarknadslagen. For uppgiften att
skota forvaltarregistreringen kan virdean-
delsforeningen ocks& godkénna en utldndsk
virdepapperscentral eller ndgon annan sadan
utlindsk sammanslutning som star under
tillrdcklig offentlig tillsyn och vars ekono-
miska verksamhetsbetingelser och foérvalt-
ning uppfyller kraven pa en tillforlitlig skot-
sel av uppgifterna. Handels- och industri-
ministeriet kan begrinsa ritten att forvaltar-
registrera virdeandelar som avses i 4 § 1
mom. och som inte dr foremal for offentlig
handel i utlandet.

29 §
Tystnadsplikt

Den som ir medlem i ett organ hos den
registeransvarige eller i virdeandelsforening-
en, i det andelslag som skoter aktiecentral-
registret eller i rittelsendmnden eller som &r
anstilld hos négon eller nigot av dem far
inte yppa eller pa ndgot annat sitt rdja vad
han 1 sitt uppdrag har fatt veta om en vir-
deandelségares, emittents eller ndgon annans
ekonomiska stillning eller enskilda forhal-
landen. Betriffande sadana uppgifter som
nidmns i 28 § 3 mom. och andra sadana upp-
gifter som virdeandelsemittenten i denna
egenskap har fatt giller tystnadsplikten dven
den som &r medlem i ett organ eller anstilld
hos emittenten. Uppgiften far dock rojas, om
den idr offentliggjord eller om den till vars
forman tystnadsplikten giller ger sitt sam-
tycke eller om det har stadgats eller i behor-
ig ordning bestimts att en sddan uppgift far

yppas.
32 §
Vite
Har ett borsbolag inte enligt 25 § 1 mom.

beslutat dverfora sina aktier till virdeandels-
systemet, kan bankinspektionen vid vite for-
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ringen, om en utlinning eller en utlindsk
sammanslutning eller stiftelse dger virdean-
delen. Forvaltarregistreringen kan skotas av
innehavaren av ett férvaltningskonto eller en
registeransvarig eller en vardepappersfor-
medlare som avses i 1 kap. 4 § virdepap-
persmarknadslagen. For uppgiften att skoéta
forvaltarregistreringen kan vdrdepapperscen-
tralen ocksa godkinna en utlindsk vérdepap-
perscentral eller nigon annan sadan utlidndsk
sammanslutning som star under tillrdcklig
offentlig tillsyn och vars ekonomiska verk-
samhetsbetingelser och forvaltning uppfyller
kraven pé en tillforlitlig skotsel av uppgif-
terna. Vederborande ministerium kan be-
grinsa ratten att forvaltarregistrera virdean-
delar som avses i 4 § 1 mom. och som inte
ir foremal for offentlig handel i utlandet.

29 §
Tystnadsplikt

Den som ir medlem i ett organ hos den
registeransvarige eller véirdepapperscentralen
eller i réttelsendmnden eller som #r anstilld
hos nagon eller ndgot av dem far inte yppa
eller pa nagot annat sitt roja vad han 1 sitt
uppdrag har fétt veta om en virdeandelséga-
res, emittents eller ndgon annans ekono-
miska stillning eller enskilda forhéllanden.
Betriffande sadana uppgifter som némns i
28 § 3 mom. och andra séddana uppgifter
som virdeandelsemittenten i denna egenskap
har fatt géller tystnadsplikten dven den som
ir medlem i ett organ eller anstilld hos
emittenten. Uppgiften far dock réjas, om den
ir offentliggjord eller om den till vars for-
man tystnadsplikten giller ger sitt samtycke
eller om det har stadgats eller i behorig ord-
ning bestémts att en sddan uppgift far yppas.

32 §
Vite
Har ett bolag inte enligt 25 § 1 mom.

dverfort sina aktier till virdeandelssystemet,
kan finansinspektionen vid vite forplikta
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plikta bolaget att fore en viss dag besluta
om o¢vergang till virdeandelssystemet. Vitet
doms ut av linsstyrelsen pd bolagets hemort.

33 §
Ndrmare stadganden

Nirmare stadganden om vérdeandelsfore-
ningens och aktiecentralregistrets verksamhet
och inbordes forhallande samt om annan
verkstillighet av denna lag utfirdas vid be-
hov genom forordning.

Foreslagen lydelse

bolaget att fore en viss dag overfora aktierna
till virdeandelssystemet. Vitet doms ut av
finansinspektionen.

33 §
Ndrmare stadganden
Nérmare stadganden om verkstillighet av

denna lag utférdas vid behov genom forord-
ning.

1. Denna lag trider i kraft den
1997.

2. Atgdrder som verkstilligheten av lagen
forutsdtter fdr vidtas innan den trider i kraft.
Statsradet kan pa ansdkan bevilja det for
vérdepapperscentralens verksamhet bildade
aktielf)o aget ritt att vidta forberedande dtgdir-
der for at inleda verksamheten, till dess att
koncession har beviljats enligt 12 §. Bolaget
skall ansoka om koncession att verka som
vdrdepapperscentral samt enligt vdrdepap-
persmarknadslagen om koncession for clea-
ringorganisationsverksamhet. Pd bolagets
verksamhet skall tilldmpas vad som stadgas
om vdrdepapperscentralens verksamhet och
tillsynen over den.

3. Registeransvariga som har beviljats
koncession innan vdrdepapperscentralens
regler faststdllts skall forbinda sig att iaktta
reglema ndr dessa har faststdllts, eller upp-
hora med registerforingen inom sex mdnader
efter att reglema faststdllts. Vdrdepapper-
scentralens regler binder den registeransvari-
ge till dess att registerféringen har avveck-
lats, dven om den registeransvarige inte har
forbundit sig att folja reglerna. Emittenter
vilkas vdrdeandelar har anslutits till virdean-
delssystemet innan vdrdepapperscentralens
regler faststdllts skall forbinda sig att folja
reglema ndir dessa har faststdllts eller ta ut
vdrdeandelarna ur virdeandelssystemet inom
aderton madnader efter lagens ikrafttriidande.
Den registeransvarige skall hdrvid pa emit-
tentens bekostnad over de virdeandelar som
avses i lagens 26 § ge ett skuldebrev till den
som det datum som emittenten meddelat till
vdrdepapperscentralen har noterats som in-
nehavare av vdrdeandelskontot, om annat



78

Gdllande lydelse

RP 192/1996 rd

Foreslagen lydelse

inte foljer av kontonoteringarna. Emittenten
svarar for kostnadema for att en viirdeandel
avfors. Virdepapperscentralens regler binder
emittenten tiﬁ dgss att vdrdeandelarna har
avforts fran virdeandelssystemet, dven om
emittenten inte har forbundit sig at folja
viirdepapperscentralens regler. Virdeandels-
foreningens stadgar och de foreskrifter som
foreningen meddelat samt stadgarna for det
andelslag som skoter aktiecentralregistret
gdller i den mdn de beror viirdepapperscen-
tralens verksamhet sdsom dennas regler, till
dess att virdepapperscentralens regler fast-
stalls.

4. Ndr vdrdepapperscentralen har beviljats
koncession dvergdr virdeandelsforeningens
och dess sdakerhetsfonds skyldigheter och
rittigheter, inklusive tillgangama och skul-
dema, till virdepapperscentralen. Vdrdean-
delsforeningens sikerhetsfonds kapital jimte
avkastningen pd detta dverfors hirvid utan
vederlag till den fond som skall bildas enligt
18 §. Till vardepapperscentralen overgar
samtidigt de rc'ittighpeter och skyldigheter som
dr forenade med de forteckningar som avses
i4$§ 1 mom. lagen om vdrdeandelssystemet
och med aktiecentralregistrets virdeandels-
register samt de ovriga lagstadgade uppgifter
som ankommer pd det andelslag som skéter
aktiecentralregistret. Vdrdeandelsforeningens
styrelse skall uppgora bokslutet for riken-
skapsperioden fore lagens ikrafttridande
samt avge slutredovisning i samband med
foreningens upplésning. Bokslutet och slut-
redovisningen skall overldmnas till forening-
ens fullmdaktige for godkdnnande. Vederbor-
ande ministerium skall underriittas om god-
kéinnandet av bokslutet och slutredovisning-
en. Foreningen anses upplost ndr ministeriets
beslut om att med anledning av underriittel-
sen uppldsa foreningen har triitt i kraft.

5. Vad som stadgas i 4 punkten giiller
dock inte sddan i lagen om vdrdeandelskon-
ton avsedd aktiecentralregistrets skadestdnds-
skyldighet for vilken grunden har uppkom-
mit innan virdepapperscentralens koncession
beviljats. Andelslaget som skoter aktiecen-
tralregistret ansvarar  for skades-
tandsskyldigheten som avses i denna mo-
ment, till dess att tio dr forflutit fran bevil-
jandet av koncessionen. De sammanslutning-
ar som blivit medlemmar i andelslaget som
skoter aktiecentralregistret senast vid den
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tidpunkt dad virdepapperscentralens konces-
sion beviljades, skall i enlighet med an-
delslagets stadgar ticka andelslagets ansvar
for de skador som avses i denna punkt.

6. De som dr anstdllda hos Viirdeandels-
foreningen, Finlands Aktiecentralregister
Andelslag och Helsingfors Penningmar-
knadscentral Ab samt inom Helsingfors
Fondbors Ab:s handels- och clearingsystem,
overgdr enligt sitt samtycke ndr denna lag
trider i kraft i viirdepapperscentralens an-
stallning. Vid overgdngen skall iakttas vad
som i 7 § lagen om arbetsavtal (320/70)
stadgas om arbetsgivarens rittigheter och
skyldigheter.

7. De dgarforteckningar som avses i 4 § 2
mom. och de forteckningar som avses i 13 §
1 mom. 2 punkten, med undantag av de for-
teckningar som avses i 3 § lagen om vir-
deandelskonton, de konton och forteckningar
som avses i den sistnadmnda lagens 16 §
samt de i 27 § nimnda emissionskontona for
véiirdeandelar som avses i 26 §, utan hinder
av 1 punkten, skall borja [b'ras hos virde-
papperscentralen inom tolv mdnader frin
lagens ikrafttridande.

8. Vad som i ndgon annan lag stadgas el-
ler bestims om vdrdeandelsforeningen eller
om andelslaget som skoter aktiecentralregi-
stret gdller efter denna lags ikrafttridande
virdepapperscentralen. Om det i en forfatt-
ning som har givits fore denna lags ikrafttri-
dande hdnvisas till ndgot stadgande som
upphiivs eller dndras genom denna lag, gal-
ler hinvisningen de stadganden i denna lag
som ersditter de upphdvda stadgandena.

9. Det utnimningsforfarande som avses i
lagens 24 § skall iakttas nir medlemmar
foljande gangs vdiljs till rittelsendmnden ef-
ter att lafen triitt i kraft.

10. Bolag vars aktier dr foremdl for offent-
lig handel skall uppfylla den i 25 § 1 mom.
ndnmda skyldigheten senast den 31 decem-
ber 1998, om inte finansinspektionen av sdr-
skilda skdl beviljar dispens.

11. De registeransvariga skall senast den
31 december 1998 hos statsradet anséka om
fomyande av sin koncession enligt 7 §
1 mom. 3 punkten eller upphdra med sin
verksamhet, om inte vederbérande minis-
terium pad framstillning av vdrdepapper-
scentralen till denna tidspunkt har faststallt
ett verksamhetsplan om centralisering av
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vdrdeandelsregistren i virdepapperscentralen.
Vid fornyande av koncessionen skall iakttas
vad som i 8 § stadgas om beviljande av
koncession. Om en registeransvarigs konces-
sion inte fomyas eller om registrets verk-
samhet avslutas, dvertar virdepapperscentra-
len omedelbart skotseln av detta virdean-
delsregister. Pd avslutandet av registrets
verksamhet tillimpas vad som stadgas i 9 §
3 mom.

12. Genom denna lag upphdvs 2 och 3 §§,
4 § 1 mom. 1 och 2 punkten och 2 mom.
lagen om inforande av lagen om vdiirdean-
delssystemet samt den lagstiftning som har
samband med den ( ]065/91 ) samt 1 och
5 §§ forordningen om vdirdeandelssystemet.

Lag
om #ndring av lagen om viirdeandelskonton

I enlighet med riksdagens beslut

dndras i lagen den 17 maj 1991 om virdeandelskonton (827/91) 2 § 2 mom., 3 §, 4 §
lmom., 5a§ 3 mom,7 §1 mom., 158§, 16 §, 17 § 2 mom., 19 §, 20 § 2 mom., 25 §
% mosgé.,§30 § 1 mom., 32 § 1 och 3 mom., 34 §, 36 § 1 och 3 mom. samt mellanrubriken
ore ,

av dessa lagrum 3 § sadan den lyder delvis &ndrad genom lag av den 30 december 1992
(1624/92), 5 a § i lag av den 8 december 1995 (1387/95), 15 § édndrad genom lag av den

25 januari 1993 (52/93) och 32 § 3 mom. i lag av den 5 november 1993 (919/93), samt

fogas till lagen en ny 35 a § som f6ljer:
Gdllande lydelse

Uppgifter som antecknas pd
vérdeandelskonton

Om de rittigheter och begriansningar som
avses i 1 mom. 3 punkten endast giller en
del av de noterade virdeandelarna, skall de
virdeandelar som dr foremal for rittigheter-
na eller begrinsningarna individualiseras pa
det sitt som virdeandelsforeningen be-
stimmer. Rittigheterna och begrinsningarna
kan anges med forkortningar som faststills
av virdeandelsforeningen.

Foreslagen lydelse

Uppgifter som antecknas pd
vérdeandelskonton

Om de rittigheter och begrinsningar som
avses i 1 mom. 3 punkten endast giller en
del av de noterade virdeandelarna, skall de
virdeandelar som dr foremal for rittigheter-
na eller begrinsningarna individualiseras pa
det sitt som vdrdepapperscentralen be-
stimmer. Rittigheterna och begrinsningarna
kan anges med forkortningar som faststills
av vc'irdgepapperscentralen.
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Forteckning dver rittsinnehavarna

3§

1 virdeandelsregistren skall foras en for-
teckning 6ver dem som innehar de rittighe-
ter som hianfor sig till de noterade virdean-
delarna.

Rittsinnehavarens namn, hemort och post-
adress samt vid behov betalningsadress skall
inféras i forteckningen. Dessutom skall ritt-
sinnehavarens finska personbeteckning anges
eller, om sddan inte finns, ett identifikations-
signum som virdeandelsforeningen har fast-
stillt. Av identifikationssignumet skall i fra-
ga om fysiska personer framga deras fodel-
sedatum.

Forteckning over slagen av virdeandelar

48
I virdeandelsregistret skall foras en for-
teckning over vilka slags virdeandelar som
har noterats pa vérdeandelskonton i virdean-
delsregistret.

En registeransvarig eller en virdepappers-
férmedlare som avses i 1 kap. 4 § 3 mom.
viirdepappersmarknadslagen kan verka som
kontoinnehavare av ett forvaltningskonto.
Aven en utlindsk virdepapperscentral eller
ndgon annan sédan utlindsk sammanslutning
som stir under tillricklig offentlig tillsyn
och vars ekonomiska verksamhetsbetingelser
och forvaltning uppfyller kraven pa en till-
forlitlig skotsel av uppgifterna kan av vir-
deandelsforeningen godkinnas som kontoin-
nehavare. Pa ett forvaltningskonto som for-
valtas av en utlindsk virdepapperscentral far
utan hinder av 1 mom. ocksa noteras sddana
virdeandelar som #gs av en finsk medborga-
re eller en finsk sammanslutning eller stiftel-
se och som avses i 4 § 2 mom. lagen om
virdeandelssystemet.

78§
En pantritt som har noterats pa ett vir-
deandelskonto till forman for den som for
virdeandelsregistret, nedan den registeran-

360443G
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Forteckning over rittsinnehavarna

38§

Virdepapperscentralen skall féra en foér-
teckning over dem som innehar de rittighe-
ter som hinfor sig till de noterade virdean-
delarna.

Rittsinnehavarens namn, hemort och post-
adress samt vid behov betalningsadress skall
inféras i foérteckningen. Dessutom skall rétt-
sinnehavarens finska personbeteckning anges
eller, om sddan inte finns, ett identifikations-
signum som vdrdepapperscentralen har fast-
stéllt. Av identifikationssignumet skall i fra-
ga om fysiska personer framga fédelseda-
tum.

Forteckning over slagen av viirdeandelar

4§
Vérdepapperscentralen skall féra en for-
teckning Over vilka slags virdeandelar som
har noterats p& virdeandelskonton i vdrdean-
delsregistren.

En registeransvarig eller en virdepappers-
formedlare som avses i 1 kap. 4 § viardepap-
persmarknadslagen kan vara innehavare av
ett férvaltningskonto. Aven en utldndsk vir-
depapperscentral eller ndgon annan siadan
utlindsk sammanslutning som stdr under
tillricklig offentlig tillsyn och vars ekono-
miska verksamhetsbetingelser och forvalt-
ning uppfyller kraven pa en tillforlitlig skot-
sel av uppgifterna kan av vdrdepapperscen-
tralen godkénnas som kontoinnehavare. P&
ett forvaltningskonto som forvaltas av en
utléndsk vérdepapperscentral far utan hinder
av 1 mom. ocksa noteras sddana virdeande-
lar som #gs av en finsk medborgare eller en
finsk sammanslutning eller stiftelse och som
avses i 4 § 2 mom. lagen om vérdeandels-
systemet.

7§
En pantritt som har noterats pa ett vir-
deandelskonto till forméan for den som for
virdeandelsregistret, nedan den registeran-
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svarige, trider i kraft vid den tidpunkt da ett
meddelande didrom har tillstdllts virdean-
delsforeningen. Virdeandelsforeningen skall
underritta den registeransvarige om denna
tidpunkt, och tidpunkten skall ocksa anteck-
nas pa virdeandelskontot som noteringstid-
punkt for rittigheten. Den registeransvarige
skall genast pa eget initiativ avfora notering-
en av sin pantriitt nér pantréitten upphor.

15 §

Genom forordning kan stadgas att uppgift
om att rittsinnehavaren har dott, forsatts i
konkurs eller stillts under férmynderskap
eller om att en god man har utsetts for ho-
nom eller om att saneringsférfarande har
borjat skall noteras ocksa efter anmélan som
en registermyndighet eller domstol gor till
den registeransvarige eller virdeandelsfére-
ningen.

Kommissionskonto

16 §

For de virdepappersférmedlare som nimns
i 1 kap. 4 § 3 mom. virdepappersmarknads-
lagen (495/89) kan ett sdrskilt védrdeandel-
skonto (kommissionskonto) foras Over vir-
depappersférmedlarens och hans kunders
virdeandelar, pa vilket de virdeandelar far
noteras som har limnats till férsiljning. En
overlaten virdeandel Gverfors mot betalning
for andelen frdn kommissionskontot till for-
véarvarens virdeandelskonto eller till hans
virdepappersférmedlares kommissionskonto.

En virdepappersformedlare far utan hinder
av 4 kap. 5 § 1 mom. vérdepappersmar-
knadslagen pantsitta ett kommissionskonto,
om pantsittningen bygger pa ett sidant fi-
nansieringsarrangemang for clearing och
redovisning av handel med virdeandelar
som virdeandelsforeningen har godként.

Noteringsforfarande

Beslutet om notering fattas s att avgoran-
det antecknas pa virdeandelskontot. Anteck-
ningen skall goras utan dr6jsmal. Klocksla-
get for beslutet skall antecknas pa kontot pé
det sidtt som virdeandelsforeningen be-
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svarige, trider i kraft vid den tidpunkt da ett
meddelande diarom har tillstéllts vdrdepap-
perscentralen. Vdrdepapperscentralen skall
underritta den registeransvarige om denna
tidpunkt, och tidpunkten skall ocksa anteck-
nas pd virdeandelskontot som noteringstid-
punkt for rittigheten. Den registeransvarige
skall genast pa eget initiativ avfora notering-
en av sin pantritt nir pantriitten upphor.

15 §

Genom forordning kan stadgas att uppgift
om att rittsinnehavaren har dott, forsatts i
konkurs eller stillts under formynderskap
eller om att en god man har utsetts fér ho-
nom eller om att saneringsforfarande har
borjat skall noteras ocksé efter anmélan som
en registermyndighet eller domstol gor till
dc:ltll registeransvarige eller vérdepapperscen-
tralen.

Kommissionskonto

16 §

For de virdepappersférmedlare som avses
i 1 kap. 4 § virdepappersmarknadslagen kan
ett sdrskilt virdeandelskonto (kommission-
skonto) foras 6ver virdepappersformedlarens
och hans kunders virdeandelar, pa vilket de
virdeandelar fir noteras som har lamnats till
forsiljning. En Gverlaten virdeandel 6verfors
mot betalning for andelen fran kommission-
skontot till forvirvarens virdeandelskonto
eller till hans virdepappersformedlares kom-
missionskonto.

En virdepappersformedlare far utan hinder
av 4 kap. 5 § 1 mom. virdepappersmar-
knadslagen pantsiitta ett kommissionskonto,
om pantsittningen bygger pé ett sddart fi-
nansieringsarrangemang for clearing och
redovisning av handel med virdeandelar
som vdrdepapperscentralen har godkint.

Noteringsforfarande

Beslutet om notering fattas sa att avgoran-
det antecknas pa virdeandelskontot. Anteck-
ningen skall goras utan dr6jsmal. Klocksla-
get for beslutet skall antecknas pa kontot pa
det sitt som vdrdepapperscentralen be-
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stimmer. Om ansokan helt eller delvis av-
slds eller avvisas, skall ett sdrskilt beslut
dock meddelas. 1 samband med detta skall
grunden for beslutet nimnas och upplysning
ges om mdjligheten att soka rittelse.

19 §

Av varje beslut om notering skall enligt
virdeandelsforeningens foreskrifter tas en
sikerhetskopia som inte senare kan #ndras.
Si#kerhetskopiorna samt kopior av de skrift-
liga handlingar som giller grunderna for
beslutet skall forvaras pa det sétt som vér-
deandelsforeningen bestimmer.

Den registeransvarige skall enligt virdean-
delsforeningens foreskrifter fora en forteck-
ning 6ver de ansokningar om notering som
har avvisats eller avslagits.

Om kostnaderna for aktiecentralregistrets
virdeandelsregister stadgas i 10 § lagen om
viardeandelssystemet.

25 §

Den registeransvarige skall pa registerda-
garna underritta virdeandelsforeningen om
andringarna i de pa virdeandelskontona no-
terade virdeandelarnas sammanlagda saldo,
sdrskilt for varje slag av vidrdeandel. Med-
delandet skall tillstéllas féreningen i en form
som lampar sig for automatisk databehand-
ling.

Skadestandsskyldighet

30 §

Den registeransvarige &r oberoende av
véardsloshet skyldig att ersitta skada som har
uppkommit genom

2) ett tekniskt fel eller funktionsavbrott vid
behandling eller underhall av virdeandels-
registrets dataregister eller nir data 6verfors
till ett annat virdeandelsregister, till aktie-
centralregistret eller till virdeandelsforening-
en, eller genom

Foreslagen lydelse

stimmer. Om ansékan helt eller delvis av-
slas eller avvisas, skall ett sirskilt beslut
dock meddelas. I samband med detta skall
grunden for beslutet ndmnas och upplysning
ges om mdojligheten att soka rittelse.

19 §

Av varje beslut om notering skall enligt
vdrdepapperscentralens foreskrifter tas en
siéikerhetskopia som inte senare kan &ndras.
Sidkerhetskopiorna samt kopior av de skrift-
liga handlingar som giller grunderna for
beslutet skall forvaras pa det sitt som vdéirde-
papperscentralen bestimmer.

Den registeransvarige skall enligt vdrde-
papperscentralens foreskrifter féra en for-
teckning over de ansékningar om notering
som har avvisats eller avslagits.

Om de vdrdeandelskonton som pd emitten-
ternas bekostnad skall foras inom véirdepap-
perscentralens virdeandelsregister stadgas i
10 § lagen om viérdeandelssystemet.

25§

Den registeransvarige skall pa registerda-
garna underriitta vdrdepapperscentralen om
andringarna i de pa virdeandelskontona no-
terade virdeandelarnas sammanlagda saldo,
sarskilt for varje slag av virdeandel. Med-
delandet skall tillstéllas foreningen i en form
som ldmpar sig for automatisk databehand-
ling.

Skadestandsskyldighet

30 §

Den registeransvarige #r oberoende av
vérdsloshet skyldig att ersitta skada som har
uppkommit genom

2) ett tekniskt fel eller funktionsavbrott vid
behandling eller underhdll av virdeandels-
registrets dataregister eller nédr data Gverfors
till ett annat virdeandelsregister eller till
vdrdepapperscentralen, eller genom
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32§

Om virdeandelsforeningens ansvar for de
skador som namns i 30 § stadgas i 17 § la-
gen om virdeandelssystemet.

Domstolen skall pa tjanstens vignar under-
ritta virdeandelsforeningen om anhéngiga
tvister som giller skadestdndsskyldighet for
virdeandelsregister och som enligt 17 § la-
gen om virdeandelssystemet kan leda till
sekundir skadestandsskyldighet for virdean-
delsforeningen.

34 §

Det andelslag som skoter aktiecentralregi-
stret och virdeandelsemittenten har ritt att
av den registeransvarige fa kopior av de
handlingar samt redogorelser fér de Ovriga
utredningar med stdd av vilka forvéarvet av
virdeandelen har noterats pa virdeandel-
skontot.

Radttelseforfarande och dndringssokande

36 §

Var och en vars ritt berérs av ett sidant
beslut av den registeransvarige som giller
notering eller rittelse i andra fall &n de som
asyftas 1 18 § 1 mom. eller som giller 14m-
nande av uppgifter om ett virdeandelskonto
i andra fall 4n de som asyftas i 33 § 3
mom., eller av ett beslut genom vilket en
noterings- eller rittelseanstkan eller en an-
s6kan om att fa uppgifter om ett virdeandel-
skonto har avslagits eller avvisats, far soka
dndring hos rittelsenimnden inom 14 dagar
frén den dag dé beslutet delgavs honom el-
ler, om beslutet inte har delgivits honom,
inom 14 dagar fran den dag d han fick kin-
nedom om beslutet. Det andelslag som sko-
ter aktiecentralregistret, om det dr fridga om
en virdeandel som avses 4 § 1 mom. lagen
om  virdeandelssystemet, samt  vér-
deandelsemittenten har inom samma tid ritt
att soka éndring i ett beslut genom vilket en
virdeandel har noterats pa ett virdeandel-
skonto.

Foreslagen lydelse

32§

Om vdrdepapperscentralens ansvar for ska-
dor som nédmns i 30 § stadgas i 17 § lagen
om virdeandelssystemet.

Domstolen skall pa tjanstens viagnar under-
ritta vdrdepapperscentralen om anhingiga
tvister som géller skadestdndsskyldighet for
virdeandelsregister och som enligt 17 § la-
gen om virdeandelssystemet kan leda till
sekunddr skadestandsskyldighet for vdrde-
papperscentralen.

34 §
Virdepapperscentralen och virdeandelse-
mittenten har rétt att av den registeransvari-
ge fa kopior av de handlingar samt redogo-
relser for de 6vriga utredningar med stéd av
vilka férvirvet av virdeandelen har noterats
pa virdeandelskontot.

Ruittelseforfarande och dndringssokande

35a§
Finansinspektionen overvakar att denna lag
samt de med stod av den utfirdade och fast-
stdllda stadgandena, bestimmelserna, regler-
na och anvisningama iakttas.

36 §

Var och en vars ritt berdrs av ett sadant
beslut av den registeransvarige som géller
notering eller rittelse i andra fall &n de som
asyftas 1 18 § 1 mom. eller som giller 1am-
nande av ungifter om ett virdeandelskonto
i andra fall @n de som Aasyftas i 33 §
3 mom., eller av ett beslut genom vilket en
noterings- eller réttelseansdkan eller en an-
sOkan om att fa uppgifter om ett virdeandel-
skonto har avslagits eller avvisats, far séka
dndring hos rittelsenimnden inom 14 dagar
fran den dag da beslutet delgavs honom el-
ler, om beslutet inte har delgivits honom,
inom 14 dagar frdn den dag da han fick kén-
nedom om beslutet. Vdrdepapperscentralen,
om det dr friga om en virdeandel som avses
4 § 1 mom. lagen om virdeandelssystemet,
samt virdeandelsemittenten har inom samma
tid ritt att soka dndring i ett beslut genom
vilket en virdeandel har noterats pa ett vir-
deandelskonto.
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Arendets behandling i nimnden &r avgifts-
fri fér parterna. Om yrkandet bifalls, har den
som soOker rittelse ritt att fa ersittning av
virdeandelsforeningen for sina kostnader i
saken.

Foreslagen lydelse

Arendets behandling i nimnden &r avgifts-
fri for parterna. Om yrkandet bifalls, har den
som soker rittelse ritt att fi ersittning av
v;zi(rdepapperscentralen for sina kostnader i
saken.

Denna lag trider i kraft den
1997.

Vdrdepapperscentralen skall borja fora de
forteckningar som avses i 3 § 1 mom. senast
den 31 december 1998 och de forteckningar
som avses i 4 § 1 mom. inom tolv mdnader
efter ikrafttradandet.

Lag

om indring av lagen om aktiebolag

I enlighet med riksdagens beslut

dndras i lagen den 29 september 1978 om aktiebolag (734/78) 3 akap. 1 § 2 mom., 3 § 1
och 2 mom., 5§ 3mom., 7 § 1 mom., 8 § 1 mom. och 15 §,

av dessa lagrum 1 § 2 mom., 3 § ] mom. 5 § 3 mom., 7 § 1 mom., 8 § 1 mom. och 15 §
sadana de lyder i lag av den 17 maj 1991 (832/91) samt 3 § 2 mom. i lag av den 22 maj

1992 (437/92), som foljer:
Giillande lydelse

3 a kap.

Aktier som hor till virdeandelssystemet

Beslutet om att overfora aktierna till vir-
deandelssystemet skall utan obefogat drojs-
mal anmilas for registrering. Till anmélan
skall fogas ett medgivande av det andelslag
som skoter aktiecentralregistret, om bolaget
inte dr ett borsbolag.

38
For de aktiedgare som inte har givit vir-
deandelsregistret sina aktiebrev for notering
av iganderitten skall pA anmilningsdagen
Oppnas ett gemensamt virdeandelskonto i
aktiecentralregistrets  vérdeandelsregister.
Som kontoinnehavare antecknas bolaget for

Foreslagen lydelse

3 a kap.
Aktier som hor till virdeandelssystemet

Beslutet om att overfora aktierna till vér-
deandelssystemet skall utan obefogat drojs-
mal anmélas for registrering. Till anmélan
skall fogas vdrdepapperscentralens samtycke,
om bolagets aktier inte dr foremdl for offent-
lig handel

3§

For de aktiedgare som inte har givit vir-
deandelsregistret sina aktiebrev for notering
av dganderitten skall p4 anmilningsdagen
Oppnas ett gemensamt virdeandelskonto i
vdrdepapperscentralens virdeandelsregister.
Som kontoinnehavare antecknas bolaget for
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de oanmilda aktiedigarnas rikning.

I aktiecentralregistret skall goras upp en
sérskild forteckning i vilken infors de aktie-
dgare enligt aktieboken vilkas aktiebrev inte
senast pA anmilningsdagen har ldmnats in
for notering enligt 2 §. En sadan forteckning
behéver dock inte goras upp, om OGverfo-
ringen av bolagets aktier till vérdeandelssys-
temet sker pad ett av virdeandelsforeningen
godkiint siitt som tryggar aktieligarens rittig-
heter och som innebir att aktiebreven forses
med en anteckning som gor det mojligt att
utreda varje aktiebrevs samband med note-
ringen pa virdeandelskontot. Numren pa de
aktier som har noterats pd det konto som
ndmns i 1 mom. eller numren pa aktiebreven
for dem skall kunna klarliggas.

Virdeandelsforeningen kan vid behov
meddela nidrmare foreskrifter om det forfa-
rande som avses i 1 och 2 mom.

Om en tillfillig notering av forvirvarens
fang har gjorts enligt 18 § lagen om vir-
deandelskonton, skall forvirvaren inte infor-
as 1 aktiedgarforteckningen. I aktiecentral-
registret skall i stéllet foras en sirskild for-
teckning (vdnteforteckning) dir forvirvet
antecknas tills den slutliga noteringen har
gjorts. Vid en tillfillig notering skall forvir-
varens fangesman likasd avforas ur aktied-
garforteckningen och anges i vénteforteck-
ningen.

8§

Var och en har riitt att i aktiecentralregi-
stret ta del av aktieligar- och vintefGrteck-
ningen samt, om bolaget har terminalférbin-
delse till aktiecentralregistret, ocksa pa bola-
gets huvudkontor. Om bolagets skyldighet
att ge kopior av aktiedgar- och vinteforteck-
ningen eller en del av dem giller 3 kap.
12 § 2 mom.

15§
Bolagets styrelse kan besluta att 1&n mot
konvertibla skuldebrev eller optionslan skall

Foreslagen lydelse

de oanmilda aktiefigarnas rékning.

Hos virdepapperscentralen skall géras upp
en sirskild forteckning i vilken infors de
aktietigare enligt aktieboken vilkas aktiebrev
inte senast pd anmélningsdagen har limnats
in for notering enligt 2 §. En sadan forteck-
ning behéver dock inte goras upp, om over-
foringen av bolagets aktier till virdeandels-
systemet sker pa ett av vdrdepapperscentra-
len godkint sitt som tryggar aktiedgarens
rittigheter och som innebar att aktiebreven
forses med en anteckning som goér det moj-
ligt att utreda varje aktiebrevs samband med
noteringen pa virdeandelskontot. Numren pa
de aktier som har noterats pa det konto som
ndmns i 1 mom. eller numren pa aktiebreven
for dem skall kunna klarliggas.

I vdrdepapperscentralens regler kan vid
behov féreskrivas ndrmare om det forfarande
som avses i 1 och 2 mom.

7§

Om en tillfillig notering av férvirvarens
fang har gjorts enligt 18 § lagen om vir-
deandelskonton, skall forvirvaren inte infor-
as i aktiedgarforteckningen. Vdrdepapper-
scentralen skall i stillet fora en sérskild for-
teckning (vanteforteckning) dar forvirvet
antecknas tills den slutliga noteringen har
gjorts. Vid en tillféllig notering skall forvér-
varens fingesman likasd avforas ur aktied-
garforteckningen och anges i vinteforteck-
ningen.

8§

Var och en har ritt att hos vdrdepapper-
scentralen ta del av aktiedgar- och vintefor-
teckningen samt, om bolaget har terminal-
forbindelse till véirdepapperscentralen, ocksa
pa bolagets huvudkontor. Om bolagets skyl-
dighet att ge kopior av aktiedgar- och vinte-
forteckningen eller en del av dem giller
3 kap. 12 § 2 mom.

15 §
Bolagets styrelse kan besluta att ldan mot
konvertibla skuldebrev eller optionslan skall
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emitteras inom virdeandelssystemet. DA er-
sitter virdeandelsregistrets noteringar om
lineandelarna och optionsritterna de atgir-
der enligt 5 kap. som giller konvertibla
skuldebrev eller optionsbevis. Aktiecentral-
registret for en forteckning 6ver innehavarna
av skuldebreven och optionsbevisen. Stad-
gandena i 6 och 7 §§ giller i tillimpliga
delar denna forteckning.

Foreslagen lydelse

emitteras inom virdeandelssystemet. D3 er-
sitter virdeandelsregistrets noteringar om
laneandelarna och optionsritterna de atgir-
der enligt 5 kap. som giller konvertibla
skuldebrev eller optionsbevis. Virdepapper-
scentralen for en forteckning 6ver innehavar-
na av skuldebreven och optionsbevisen.
Stadgandena i 6 och 7 §§ giiller i tillimpliga
delar denna férteckning.

Denna lag trider i kraft den
1997.

Foreskrifter som vdrdeandelsforeningen
med stod av 5 § 3 mom. har meddelat fore
lagens ikrafttridande dr i kraft som vdirde-
papperscentralens regler till dess att viirde-
papperscentralens regler faststdlls.

Lag

om dndring av virdepappersmarknadslagen

I enlighet med riksdagens beslut

dndras i virdepappersmarknadslagen av den 26 maj 1989 (495/89) 5 ka6};. 2 § 1 mom.

1 och 3 punkten samt 4 §, sddana de lyder i lag av den 26 juli 1996 (581/9

Gillande lydelse
2§
Anmdlningsskyldighet

Innehav av aktier som dr foremal for of-
fentlig handel och av virdepapper som en-
ligt lagen om aktiebolag berittigar till aktier
samt av andra aktier i ett bolag som emitte-
rat virdepapperen och av andra virdepapper
som enligt lagen om aktiebolag berittigar till
aktier dr offentligt, om viérdepapperets dgare

ar

1) medlem eller suppleant i styrelsen eller
forvaltningsradet, verkstillande direktér eller
dennes stallforetrédare, revisor eller revisors-
suppleant for det bolag, den fondbérs, den
virdepappersformedlare eller nidgon annan
sammanslutning som ordnar offentlig handel
med sadana virdepapper eller anstilld hos
den revisionssammanslutning som har hu-

som foljer:

Foreslagen lydelse
28
Anmdlningsskyldighet

Innehav av aktier som &r foremal for of-
fentlig handel och av virdepapper som en-
ligt lagen om aktiebolag berattigar till aktier
samt av andra aktier i ett bolag som emitte-
rat virdepapperen och av andra virdepapper
som enligt lagen om aktiebolag berittigar till
aktier dr offentligt, om virdepapperets dgare
ar

1) medlem eller suppleant i styrelsen eller
forvaltningsradet, verkstillande direktér eller
dennes stallforetriadare, revisor eller revisors-
suppleant for det bolag, den vdrdepapper-
scentral, den fondbors, den virdepappersfor-
medlare eller ndgon annan sammanslutning
som ordnar offentlig handel med sédana vir-
depapper eller anstilld hos den revisions-
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vudansvaret fér bolagets revision,

3) nagon annan anstilld hos en fondbors,
en virdepappersférmedlare eller hos nigon
annan sammanslutning som ordnar offentlig
handel med detta slags vérdepapper dn en
sddan som avses i 1 och 2 punkten, eller

4%

Den som till en fondbérs och en vérdepap-
persformedlare som ordnar annan offentlig
handel eller till en sammanslutning av vér-
depappersformedlare stér i ett sddant forhal-
lande som avses i 2 § 1 mom. 1 eller 3
punkten skall ndr han tilltrider uppdraget
underritta fondborsen, virdepappersfdrmed-
laren eller sammanslutningen om vem han &r
formyndare for, om siddana sammanslutning-
ar eller stiftelser som avses i 2 § 1 mom. 4
punkten samt om féréindringar i dessa upp-
gifter. Till sin anmélan skall han foga de
uppgifter som avses i 3 § 1 mom. 4—6
punkten.

sammanslutning som har huvudansvaret for
bolagets revision,

3) nagon annan anstélld hos en vdrdepap-
perscentral, en fondbors, en virdepappers-
formedlare eller hos nagon annan samman-
slutning som ordnar offentlig handel med
detta slags virdepapper dn en sddan som
avses i 1 och 2 punkten, eller

Den som till en vdrdepapperscentral, en
fondbdrs och en virdepappersformedlare
som ordnar annan offentlig handel eller till
en sammanslutning av virdepappersformed-
lare star i ett sddant forhallande som avses i
2 § 1 mom. 1 eller 3 punkten skall ndr han
tilltrdder uppdraget underritta fondborsen,
véardepappersformedlaren eller sammanslut-
ningen om vem han dr férmyndare for, om
sddana sammanslutningar eller stiftelser som
avses i 2 § 1 mom. 4 punkten samt om for-
#ndringar i dessa uppgifter. Till sin anmalan
skall han foga de uppgifter som avses i 3 §
1 mom. 4—6 punkten.

Denna lag trider i kraft den
1997.

Lag

om indring av 2 § lagen om finansinspektionen

I enlighet med riksdagens beslut

dndras 2 § lagen den 11 juni 1993 om finansinspektionen (503/93), sddan den lyder i lag

av den 26 juli 1996 (572/96), som foljer:
Gdllande lydelse
28
Tillsynsobjekt
Med tillsynsobjekt avses i denna lag

13) det andelslag som har hand om aktie-
centralregistret,
14) virdeandelsforeningen,

Foreslagen lydelse
28
Tillsynsobjekt

Med tillsynsobjekt avses i denna lag:

13) clearingorganisationen och clearing-
medlemmen,

14) vdrdepapperscentralen och vdrdepap-
perscentralens fond,
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Foreslagen lydelse

Denna lag trider i kraft den
1997.

Lag

om indring av 3 § lagen angiende riittighet att idka niiring

I enlighet med riksdagens beslut

dndras 3 § 27 punkten lagen den 27 september 1919 om ritt att idka néring, sddant detta
lagrum lyder i lag av den 19 februari 1993 (252/93), som foljer:

Gdllande lydelse

Genom lag eller férordning stadgas sirskilt
om idkande av foljande néringar:

27) verksamhet vid en virdepappersfor-
medlingsrorelse och ett optionsforetag, fond-
borsverksamhet, avtalsmarknadsverksamhet
och anordnade av annan offentlig handel
med virdepapper samt férande av virdean-
delsregister, samt

360443G

Foreslagen lydelse

Genom lag eller forordning stadgas sérskilt
om idkande av foljande néringar:

27) tillhandahdllande av investeringstjins-
ter,  optionsforetagsverksamhet, fondbor-
sverksamhet och anordnade av annan offent-
lig handel med virdepapper, vdrdepapper-
scentralsverksamhet samt forande av vir-
deandelsregister, samt

Denna lag trider i kraft den
1997.






