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Hallituksen esitys Eduskunnalle laiksi indeksiehdon kiytén
rajoittamisesta annetun lain 1 ja 2 §:n muuttamisesta

ESITYKSEN PAAASIALLINEN SISALTO

Esityksesséd ehdotetaan indeksiehdon kiy-
ton rajoittamisesta annettua lakia muutetta-
vaksi siten, ettd korkokannan suuruus olisi
mahdollista sitoa my6s muualla kuin Eu-
roopan talousalueella sijaitsevassa tai toi-
mivassa arvopaperipOrssissd kaupankéyn-
nin kohteeksi otettujen osakkeiden hinto-
jen kehitykseen. Indeksiehto sallittaisiin
myss sijoituspalveluyrityksistd annetun lain

mukaisissa sijoituskohteissa. Muutokset an-
taisivat suomalaiselle rahoituspalveluja tarjo-
avalle yhteisélle mahdollisuuden tarjota ny-

kyistd monipuolisempia  sijoituskohteita
markkinoilla.
Laki on tarkoitettu tulemaan voimaan

mahdollisimman pian sen jilkeen, kun se on
hyviksytty ja vahvistettu.

PERUSTELUT

1. Nykytila

Suomessa noudatetaan rahasaamisia koske-
vissa sopimuksissa padsddntisesti nimel-
lisarvoperiaatetta, jolloin rahan arvon muu-
toksia velvoitteen syntymishetken ja tdyttd-
misajankohdan vililld ei oteta huomioon.
Rahan yleinen arvo muuttuu inflaation joh-
dosta rahan reaaliarvon vihentyessa.

Rahan arvon epidvakaisuuden vuoksi ni-
mellisarvoperiaatteesta on haluttu poiketa.
Indeksiehdon kiytolld voidaan suoritusvel-
vollisuutta tarkistaa rahan arvon vaihtelun
mukaisesti, Tdssd tarkoituksessa on laadittu
sopimusehtoja, joiden mukaan rahasaaminen
on sidottu rahan reaaliarvoon. Tillaisten so-
pimusehtojen kiyttd oli tavallista 1920-lu-
vun lopusta taloudellisen kehityksen turvaa-
misesta vuosina 1968-1969 annetun lain
(207/1968) eli niin sanotun vakauttamislain
sddtimiseen saakka. Tuolloin laajalti levin-
nyt indeksisidonnaisuusjirjestelmi purettiin,
koska pelittiin jdrjestelmén johtavan uuteen
inflaatiokauteen vuonna 1967 suoritetun de-
valvaation jdlkeen. Indeksisidonnaisuuden
sddntelyd on sittemmin jatkettu. Saintely on
toteutettu useilla eri tason sdadoksilla, jotka
ovat olleet madrdaikaisia. Télld hetkelld in-
deksiehtojen kdyttod sdénnellddn indeksieh-
don kiiyton rajoittamisesta annetulla lailla
(1222/1994), jaljempand indeksiehtolaki,
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jonka voimassaoloaikaa on jatkettu vuoden
1998 loppuun lailla 922/1996. Indeksiehdon
kdytostd vuosia 1996 ja 1997 koskevissa
tyo- ja virkaehtosopimuksissa annetussa
laissa (1309/1995), jaljempdnd vuoden 1995
indeksiehtolaissa, sallitaan tyomarkkinajar-
jestojen 29 piéivind syyskuuta 1995 teke-
maan talous-, tyollisyys- ja tyomarkkinapo-
liittiseen sopimukseen siséltyvin indeksieh-
don ottaminen tyo- ja virkachtosopimuksiin.
Muiden indeksiehtojen ottaminen ty6- ja vir-
kaehtosopimuksiin kielletddan vuoden 1995
indeksiehtolain 1 §:ssd. Laki on voimassa 1
pdivistd joulukuuta 1995 31 péiviin tammi-
kuuta 1998,

Lakiperusteisesti indeksiin sidottuja ovat
olleet jo pitkddn esimerkiksi elatusavut ja
elikkeet. Indeksiehdon kéyttod on perusteltu
sosiaalisilla nékokohdilla sek# oikeudenmu-
kaisuuden ja kohtuuden vaatimuksella, jol-
loin keskeiseni perusteluna on ollut se, ettid
rahan arvon muutos ei saa liiaksi vaikuttaa
suoritusten alkuperdiseen tasapainoon.

Indeksiehtolain 1 §:n 1 momentin mukaan
hintojen, palkkojen, ansioiden tai muiden
kustannusten kehitystd kuvaavan indeksin
muutoksiin  perustuvan indeksiechdon tai
muun siihen verrattavan sidonnaisuuden ot-
taminen sopimukseen on kielletty, jollei lais-
ta muuta johdu. Kielto koskee vain sopi-
muksia, joten indeksichdon ottaminen on
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sallittua esimerkiksi testamenttiin, yhtiojar-
jestykseen tai tuomioistuimen piitdkseen.
Pykildn 2 momentissa on luettelo ehdoista,
joita ei ole pidettidvi laissa tarkoitettuina in-
deksiehtoina. Esimerkiksi vuoden 1991 alus-
ta on ollut sallittua sitoa korkokanta arvopa-
perimarkkinalaissa (495/1989) tarkoitetussa
arvopaperiporssissi noteerattujen osakkeiden
hintojen kehitykseen. Vuoden 1995 alusta
korkokannan suuruus on voinut mirdytyd
my0s suhteessa Euroopan talousalueella si-
jaitsevassa tai toimivassa viranomaiselta toi-
miluvan saaneessa arvopaperipOrssissi no-
teerattujen osakkeiden hintojen kehitykseen.

Indeksiehtolain 2 §:ssé on lueteltu poik-
keukset lain 1 §:n 1 momentin padsidinnosta.
Esimerkiksi 2 §:n 6 kohdan mukaan indek-
sichtolakia ei sovelleta sopimuksiin, jotka
koskevat tavaroiden tai palvelusten myyntid
ulkomaille, tavaroiden tai palvelusten han-
kintaa ulkomailta taikka kansainvilisia raha-
tai rahtimarkkinoita tai jotka muuten ovat
kansainvéilisluonteisia, vaikka sanottuihin
sopimuksiin muuten olisi sovellettava Suo-
men lakia. Kyseisend kansainvilisluonteise-
na sopimuksena ei voida pitdi sopimusta,
jossa molemmat sopijapuolet ovat suomalai-
sia. Pelkistdin ulkomaisen sopijaosapuolen
mukanaolo ei ole riittdvad, vaan edellytyk-
send on myds, ettd sopimuksen tarkoituksena
on tavaran tai palvelun siirtiminen maahan
tai maasta eikd sen kuluttaminen tai jilleen-
myynti Suomessa. Kyseisen sdinnoksen no-
jalla on ulkomaisen liikkeeseenlaskijan liik-
keeseen laskema joukkovelkakirjalaina, jon-
ka tuotto on sidottu kokonaan tai osittain
Euroopan talousalueen ulkopuolisten porssi-
en indeksin kehitykseen, indeksiehtolain
sddnnosten mukainen.

Lain 2 §:n 7 kohdan mukaan indeksiehto-
lakia ei sovelleta vakioituun optioon ja ter-
miiniin, joka kohdistuu arvopapereihin tai
padomasitoumuksiin taikka oikeuttaa niiden
arvon muutosta kuvaavan tunnusluvun pe-
rusteella laskettavaan suoritukseen. Vakioi-
duilla optioilla ja termiineilld tarkoitetaan
kaupankiynnistd vakioiduilla optioilla ja
termiineilld annetun lain (772/1988) 1 luvun
2 §:ssid tarkoitettuja vakioituja johdannaisso-
pimuksia.

Indeksiehtolain vastaista toimintaa ei ole
sédidetty rangaistavaksi, mutta lain 5 §:n mu-
kaan indeksiehto, joka on indeksiehtolain tai
sen nojalla annettujen sddnndsten tai mid-
rdysten vastainen, on mititon.

2. Ehdotetut muutokset

Indeksiehtolain 1 §:n 2 momentin 4 koh-
dasta ja 2 §:n 6 kohdasta johtuu, ettd suoma-
laisella sijoittajalla on mahdollisuus sijoittaa
ainoastaan ulkomaisen liikkeeseenlaskijan
liikkkeeseen laskemaan joukkovelkakirjalai-
naan, jonka tuotto on sidottu esimerkiksi
maailman tédrkeimpiin porssi-indekseihin,
kuten Dow Jones (USA) tai Nikkei (Japani).
Varsinkin yksityissijoittajilla saattaa kuiten-
kin olla vaikeuksia ulkomaisen liikkeeseen-
laskijan luottokelpoisuuden arvioinnissa. Ti-
mén vuoksi yksityissijoittajan intressissi oli-
si, ettd myos kotimaiset liikkeeseenlaskijat
pystyisiviat laskemaan liikkeeseen kyseisid
lainoja my6s Suomessa. Tamén vuoden ai-
kana ovat kotimaiset vakuutusyhtiot ryhty-
neet tarjoamaan yleisélle indeksisidonnaisia
sijoitusvakuutustuotteita. Tdimid on mahdol-
lista, koska indeksiehtolakia ei sen 2 §:n 1
momentin 2 kohdan nojalla sovelleta muun
muassa henkivakuutussopimuksiin.

Edelld esitetyn perusteella ehdotetaan 1
§:n 2 momentin 4 kohtaa muutettavaksi.
Lainkohdan soveltamisala laajenisi siten, ettd
korko voitaisiin sitoa muidenkin viranomais-
valvonnassa olevien, Euroopan talousalueen
ulkopuolisten porssien indeksien kehityk-
seen. Lisdksi sddnnoksen muutoksessa otet-
taisiin  huomioon arvopaperimarkkinalain
terminologian muutos, jonka mukaan Suo-
messa voi arvopaperiporssin  porssilistan
ohella jérjestdid muuta julkista kaupankayn-
tid.

Lain 2 §:n 7 kohtaa ehdotetaan muutetta-
vaksi siten, ettd sijoituspalveluyrityksisti
annetun lain (579/1996) 2 §:ssd tarkoitettuun
sijoituskohteeseen saisi ottaa indeksiehdon.
Sijoituskohteena voi mainitun lainkohdan
mukaan olla arvopaperimarkkinalaissa tar-
koitettu arvopaperi sekd kaupankdynnistd
vakioiduilla optioilla ja termiineilld annetun
lain 1 luvun 2 §:ssd tarkoitettu vakioitu joh-
dannaissopimus tai muu johdannaissopimus,
jonka kohde-etuutena on arvopaperi, valuut-
ta, korko, johdannaissopimus tai tillaisen
kohde-etuuden hinnan kehitysti kuvaava
tunnusluku. Arvopaperilla tarkoitetaan ar-
vopaperimarkkinalain 1 luvun 2 §:n 1 mo-
mentin mukaan todistusta, joka on annettu
osuudesta yhteisébn omaan pddomaan tai
osuudesta joukkovelkakirjalainaan tai siithen
rinnastuvasta velallisen sitoumuksesta taikka
tdllaiseen osuuteen tai sitoumukseen liitty-
vistd oikeudesta. Arvopaperi voi olla osake-
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kirja tai muusta vaihdantaominaisuuksiltaan
osakkeeseen rinnastuvasta yhteison omaan
padomaan kohdistuvasta osuudesta annettu
todistus. Arvopapereita ovat mydOs sijoitus-
rahasto-osuudet. Arvopaperi voi olla myos
joukkovelkakirjalainasta annettuun osuuteen
rinnastettava vieraan padoman ehtoinen raha-
markkinavelkakirja, kuten valtion velkasitou-
mus, kuntatodistus, sijoitustodistus ja yritys-
todistus. Arvopaperit puolestaan ovat ylei-
seen liikkeeseen laskettuja, jos niiden vaih-
dantaan voivat osallistua henkil6t, jotka ei-
viit ole ennalta méfritellyn joukon jésenid.
Toisaalta yleiseen liikkeeseen saatettu arvo-
paperi voi olla vaihdannan kohteena, vaikka
silld ei kdytaisikddn julkista kauppaa.
Sijoituskohteita ovat hallituksen esityksen
(HE 7/1996 vp) mukaan vakioitujen optioi-
den ja termiinien lisdksi myds muut kuin
vakioidut johdannaissopimukset, kuten ter-
miinisopimukset riippumatta siitd, toimite-
taanko ne kiteiselld, korkotermiinisopimuk-
set (niin sanotut FRA-sopimukset, englan-
niksi forward rate agreements) seki koron-,
valuutan- ja osakkeenvaihtosopimukset (niin
sanotut swap-sopimukset). Edelld mainittu-
jen arvopaperien ja johdannaissopimusten
hankkimiseksi tai luovuttamiseksi tarkoitetut
optiot ovat myds sijoituspalveluyrityksistd
annetun lain 2 §:ssd tarkoitettuja sijoituskoh-
teita. Vakioitu johdannaissopimus ei voi olla
kaupankéynnistd vakioiduilla optioilla ja ter-
miineilld annetun lain 5 luvun 1 §:n nojalla
kaupankdynnin eikd selvityksen kohteena
muualla kuin optioyhteisOssd. Toisaalta
myds muun kuin vakioidun johdannaissopi-
muksen vaihdantakelpoisuus ja sen ottami-
nen arvopaperinvilityksen kohteeksi tai op-
tioyhteisossa selvitettaviksi puolestaan kdy-
tannossi edellyttad, ettd silld on sovitut va-
kioehdot. Tillaisen johdannaissopimuksen

kauppa merkitsee sopimusosapuolen vaihtu-
mista, jolloin sopimukseen liittyvat oikeudet
ja velvoitteet siirtyvit muuttumattomina uu-
delle sopimusosapuolelle. Toisaalta téllaisten
sopimusten yhdistdminen vakioiduksi joh-
dannaissopimukseksi on myds osoittautunut
mahdolliseksi.

Ehdotetut muutokset mahdollistaisivat in-
deksiehdon vapaan kdyton joukkovelkakirja-
lainoissa. Indeksiehtolain 1 §:n 2 momentin
4 kohdan kiyttdalaksi jdisivdat muout kuin 2
§:n 7 kohdassa tarkoitetut sopimukset.

3. Esityksen vaikutukset

Ehdotetut muutokset antavat suomalaisilie
rahoituspalveluja tarjoaville yhteistille mah-
dollisuuden tarjota nykyisti monipuolisem-
pia sijoituskohteita markkinoilla. Esityksellid
el ole valtiontaloudellisia vaikutuksia.

4. Asian valmistelu

Esitys on valmisteltu valtiovarainministe-
riossd virkatyond Rahoitustarkastuksen ja
Suomen Pankkiyhdistyksen aloitteiden poh-
jalta. Valmisteluvaiheessa on kuultu Suomen
Pankkia, joka on puoltanut aloitteiden toteut-
tamista.

5. Voimaantulo

Laki ehdotetaan tulevaksi voimaan heti,
kun se on hyviksytty ja vahvistettu. Ennen
lain voimaantuloa tehtyihin sopimuksiin so-
velletaan sopimuksentekohetken lainsidddin-
tod.

Edellé esitetyn perusteella annetaan Edus-
kunnan hyviksyttiviksi seuraava lakiehdo-
tus:

Laki
indeksiehdon kiyton rajoittamisesta annetun lain 1 ja 2 §:n muuttamisesta

Eduskunnan paatoksen mukaisesti

muutetaan indeksiehdon k#ytdn rajoittamisesta 20 pdivind joulukuuta 1994 annetun lain
(1222/1994) 1 §:n 2 momentin 4 kohta ja 2 §:n 7 kohta seuraavasti:

Tamin lain nojalla sallittuna on kuitenkin
pidettivi ehtoa, jonka mukaan:

4) korkokannan suuruus madrdytyy suh-
teessa toiseen korkokantaan tai suhteessa
arvopaperimarkkinalaissa (495/1989) tarkoi-
tetussa arvopaperipOrssissé tai muussa julki-
sessa kaupankidynnissi taikka ndihin rinnas-
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tettavassa, toisessa valtiossa toimivassa, vi-
ranomaiselta toimiluvan saaneessa arvopape-
riporssissd kaupankéynnin kohteeksi otettu-
jen osakkeiden hintojen kehitykseen;

2§
Taté lakia ei sovelleta:

7) sijoituspalveluyrityksistd annetun lain

Helsingissd 9 pdivind lokakuuta 1997

(579/1996) 2 §:ssi tarkoitettuun sijoituskoh-
teeseen;

Tdamé laki tulee voimaan paiviand kuuta
199.

Ennen lain voimaantuloa tehtyihin sopi-
muksiin sovelletaan lain voimaan tullessa
voimassa olleita sdannoksid.

Tasavallan Presidentti

MARTTI AHTISAARI

Valtiovarainministeri Sauli Niinisto
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Liite

Laki
indeksiehdon kiyton rajoittamisesta annetun lain 1 ja 2 §:n muuttamisesta

Eduskunnan péétoksen mukaisesti

muutetaan indeksiehdon kéyton rajoittamisesta 20 pdivdnd joulukuuta 1994 annetun lain
(1222/1994) 1 §:n 2 momentin 4 kohta ja 2 §:n 7 kohta seuraavasti:

Voimassa oleva laki

1§

T#man lain nojalla sallittuna on kuitenkin
pidettivi ehtoa, jonka mukaan:

4) korkokannan suuruus midrdytyy suh-
teessa toiseen korkokantaan tai suhteessa
arvopaperimarkkinalaissa (495/89) tarkoite-
tussa arvopaperipOrssissd tal siihen rinnas-
tettavassa, Euroopan talousalueella sijaitse-
vassa tai toimivassa, viranomaiselta toimilu-
van saaneessa arvopaperipOrssissd kaupan-
kaynnin kohteeksi otettujen osakkeiden hin-
tojen kehitykseen; tai

2§

Titid lakia ei sovelleta:

7) vakioituun optioon ja termiiniin, joka
kohdistuu arvopapereihin ja pii-
omasitoumuksiin taikka oikeuttaa niiden ar-
von muutosta kuvaavan tunnusluvun perus-
teella laskettavaan suoritukseen;

Ehdotus

Tamén lain nojalla sallittuna on kuitenkin
pidettidvi ehtoa, jonka mukaan:

4) korkokannan suuruus méadrdytyy suh-
teessa toiseen korkokantaan tai suhteessa
arvopaperimarkkinalaissa (495/1989) tarkoi-
tetussa arvopaperipOrssissd tai muussa jul-
kisessa kaupankdynnissd taikka ndihin rin-
nastettavassa, foisessa valtiossa toimivassa,
viranomaiselta toimiluvan saaneessa arvopa-
peripdrssissd kaupankdynnin kohteeksi otet-
tujen osakkeiden hintojen kehitykseen;

2§
Tata lakia ei sovelleta:

7) sijoituspalveluyrityksistd annetun lain
(579/1996) 2 §:ssd tarkoitettuun sijoituskoh-
teeseen;

Tamd laki tulee voimaan pdivénd kuuta
199,

Ennen lain voimaantuloa tehtyihin sopi-
muksiin sovelletaan lain voimaan tullessa
voimassa olleita sdidnnoksid.







