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VALTIONEUVOSTOLLE

Komitealta, joka on asetettu valmistamaan ehdotusta
lains d3ddnndksi pankkiiri- ja pdrssitoiminnasta.

Valtiovarainministerion kirjelmin mu-
kaan elokuun 26 paivélti 1920 on Valtio-
rieuvosto katsonut hywiksi antaa Komitealle,
jonka jisentksi allekirjoittaneet on kntsuttu,
toimeksi Jaatia ehdotuksia sellaisiksi lain-
sifdantotoimenpiteiksi, joilla pankkiiri- ja
porssitoiminta saatettasiin sidnndstelyn ja
valvonnan alaiseksi. Sittenkun Komitea,
joka on ollut koolla syksylld 1920 seki
kuluvan vuoden alkupuoligkolla, nytbem-
min on padttinyt tyonsi, saa Komitea kun-
nioittaen antaa Valtioneuvostolle jilempiini
olevat ehdotuksensa puheenalaiseksi lain-
sididinnoksi sekid ehdoteftnjen lainsiidints-
toimenpiteiden perustelnt.

Pankkiiritoiminta.

Pankkiritoiminta, sellaisena miksi se
meilld on kehittynyt. on aikaa mydten tul-
lut kiisittimiidn eriiti erilaisia toimialoja.
Pidiasiallicesti on sen tarkoituksena sellai-
nen arvopaperien oston ja myynnin viilitti-
minen, joka tapahtuu saattamaita ostajia
ja myyjid yhteyteen keskeniiiin, Pankkiiri
tekee toimiessaan tillaisena viliitijind sopi-
muksia omissa nimissiin, vaikkakin toisen
lnkuun, ja timit toiminta on niinmuodoin
otkeudelliselta kamnalta katsottava komis-
sioniksi. Témé arvopaperikomissionikauppa
on nyttemmin saavuttanut sellaisen laajnu-
den ja kehityksen, etti se on saanut huo-
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mattavan merkityksen taloudellisessa elii-
méssimme. Se el koske ainoastaan siind
vitlittbmiisti osallisia, vaan se wvaikuttaa
sitipaitsi ratkaizevasti taloudelliseen kehi-
tykseen useissa, mitd {drkeimmissi kohdin
ja koskee huomattavia viestéryhmii. On
senvuoksi tdysin perusteltua, ettd tiami ta-
loudellisen toiminnan haama, jota tdhiin
saakka on saatu harjoittaa ilman minksién-
laisia sidinnistelevii médrdyksia tai tarkas-
tavaa valvontaa, caatetaan sellaisten lain-
médrdysten alaiseksi, joiden tarkoituksena
on yleisten etujen turvaaminen ja yksityis-
ten suojeleminen viiirinkiytoksiltd ja tap-
pioilta.

Toinen pankkiiritoiminnar ala on emis-
sionilitke. Timiin tarkoituksena on osaksi
antaa rahallista tukea taloudellisia yrityk-
siti jarjestettiessi, osaksi myvskin ottamalla
liikkeelle itselleen ja myymélli tai anta-
malla litkkeeseen obligatsioneja tahi vasta-
perustettujen tai laajenmettujen osakeyhtiti-
den osakkeita mybtévaikuttaa osakeyhtioiti
perustamiseen tai uudestaan muodostami-
seen.  Emissionitoiminta ei niinmuodoin
kisiti ainoastaan obligatsionien tai osak-
keiden merkitsemistéi vaan mydskin sellais-
ten obligatsionien tai osakkeiden myymisti.
jotka on otettu tai hankittu taloudellista
ansiota tarkoittavia yhtisitd perustettaessa,
nudestaan muodostettaessa tai laajennet-
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taessa, ja vilittdd siten yleisbn varojen si-
joittamista tuottaviin yrityksiin. Vaikka-
kin tiati pankkiirilitkeeseen kuuluvaa toi-
mintaa on toistaiseksi verrattain vishdssda
méirissi harjoitettu, on kunitenkin emis-
sionitoiminta niin huomattava tekiji talou-
dellisessd elimdssit, ettd yleistd on koetet-
tava snojella niilti vaaroilta, joita sopima-
ton emissionitoiminta voi tuottaa, ja timé
piaméiri lienee saavufetiavissa vain siten,
ettd tamikin toiminta jirjestetiién erityi-
selli lainsiadanmolli ja asetetaan julkisen
valvonnan alaiseksi.

Pankkiirilitke kiisittéasd vield rahavarain
lainaamista yleisoltd, eikd timi pankkiiri-
litkkeiden harjoittama toiminta, asiantunti-
jain Tausunnon mukaan, liene niinkddn vi-
hiipitdisti. Siten pankkiiri saa pilomaa siti
arvopaperi- ja valuuttakauppaa varten, jota
hiin harjoitfaa omaan lukunnsa, samoinkuin
muutakin toimintaansa varten, ja pankkiiri
voi niin ollen monessa tapanksessa harjoit-
taa toimintaansa ilman mainittavia omia
varoja., Kun pankkiirin toiminta tdssé kioh-
den ei ole minkiiinlaisen julkisen valvon-
nan alaista, on ilmeisesti vaara tarjona, ettd
se yleiso, joka on hiinen huostaansa uskonut
sifistojadn, vol menettlidi ne pankkiirin epi-
onnistuessa litketoimissaan tai muuten jou-
tuessa maksuvaikeuksiin. Tillaiseen otto-
lainaukseen ovat pankkiiri ja muut, jotka
siti harjoittavat, koettaneet saada ja saa-
neet tukea voimassaolevam pankkilitkkeestd
toukokuun 10 piivini 1886 annetun asetuk-
sen 1 §:n sanamuodosta. Sanotun pykilin
siinnoksen mukaan ovat vain sellaiset
pankkiyritykset, joiden tarkoituksena on
lainaaminen yleisoltd ottamalla vastaan tal-
letuksia, asetuksen midriysten alaisia.
Kun rahojen lainaaminen yleisoltd on tissi
rajoitettu  ainoastaan falletuksiin, ovat
pankkiiriliikeen harjoittajat katsoneet voi-
vansa, pankkiasetuksen sddnnistelevien
midiriysten estimitti, myoskin suoranai-
sesti vetoamalla siinid suhteessa yleiston
joko julkipanoin liikehuoneistoissaan tai

yksityisissii tapauksissa vielipi sanomaleh-
tidlmoituksin ottaa’ Yieishltd vastaan va-
roja juoksevalle tilille, kionttokuranttitilille
ja myodskin muille seMaisille tileille, Tu-
kuunottamatta talletustilii, joita pamkit
vleensi kiyttavit. Se korkeampi korko.
minkd pankkiirit tavallisesi maksavat til-
laisille heidéin ‘huostaansa sijoitetuille va-
roille verrattuna pankkien vastaavilla 13-
leilld antamiin korkothin, on monelle ollut
kylin voimakkaana yllykkeenii siidistojen-
g4 uskomiseen pankkiireille. Komitea on
sitd mieltd, etti ottolainams sellaiselle ti-
lille, jota pankit yleisesti kiyttivit, olisi
sallittava vain sellaiselle yritykselle, jolla
on oikeus harjoittaa pankkiliiketti ja joka
niinmuodoin, pankkitoiminta kun on siiiin-
nosteltynéd lakimairdyksilli ja saatettu val-
vonnan alaiseksi, mikily mahdollista turvaa
yleistd vidarinkiytoksilti ja tappioilta, sekd
ettd niin ollen se oltolainausliike, jota

pankkiirilitkkeet nykyidn harjoittavat.
olisi ehkiiistivii.
Vihdoin (kuuluu  pankkiiriliikkeeseen

mydskin ulkomaisen valuutan kauppa. Nii-
den poikeuksellisten olojen vuoksi, jotka jo
ldhes kolmen vuoden ajan ovat vallinneet
rahamarkkinain alalla., on annettu eriéitda
tilapiisii méadrayksii ulkomaisen valuutan
ostamisesta ja myymisesti. Eduskunnan
piiitoksen mukaan on sellaisia lakeja, joilla
Valtioneuviosto on valtuutettu antamaan
tilllaisia viliaikaisia miidrfiyksid ulkomai-
sen valuntan kaupasta, annettu heinidkuun
27 paiviind 1918, huhtikoun 30 péiviind
1919, joulukuun 18 paivind 1919 ja maalie-
kuun 30 piiviing 1920 sekii viimeksi maa-
lisknun 21 péivind 1921. Niiden lakien no-
jalla on Valtioneuvosto aika-ajoin antanut
miriyksia valuttakaupan harjoittamisesta
ja sen valvonnasta, Ne miidrdykset, jotka
diitd on viimeksi annettu, ovat voimassa
huhtiknun 1 piiviin 1922. Miti tulee ky-
symykseen, olisiko sanotun ajan kuluttua
nlkomaisen valuutan %kamppaa vapailla
markkinoilla, ja sits mydskin mikdli se ta-



pahtuu pankkiirien vélitykselld, lainsii-
didnttoimin jirjestettévi, on Komitea ollui
atd mieltd, ettd sanottua kauppaa ei olisi
pysyvilld lainséiddnnolld sddnnosteltiavii
eikd rajoitettava, ei ainakaan ennenkuin ny-
kyiset poikkeukselliset clot valuuttamark-
kinoillakin ovat tasoittuneef ja riittdvi ko-
kemus on saatu siitd, miten olosuhteet talli
alla sen jilkeen tulevat muodostumaan. Ai-
noastaan mikili valuuttakauppa tapahtuu
julkisessa valuuttaporssissi pitdisi sen olla
erdiden sidnnostelevien mékiriysten alainen.
joiden ei kuitenkaan tulisi tarkoittaa valuut-
takaupan sdfinnistelemisti sellaisenaan.
vaan jotka ainoastaan johtuisivat siitd, elti
kauppa tapahtuu porssissi. Porssissi fa-
pahtuvaan valuuttakauppaan palaa Ko-
mitea pilempiinti kiisitellessiiin laatimaansa
ehdotusta lainsiidiinnoksi  porssitoimin-
nasta.

Muulla toiminnalla, jota pamkkiirit, ar-
vopaperikomissionikaupan,  emissioniliik-
keen, oftolainauksen ja valuuttakaupan
ohella, harjoittavat, ei, Komitean hankki-
mien tietojen mukaan, ole yleiseppdd mer-
kitystéi erkd se niilnmuodoin mybskidn ylei-
sen edun kannalta atheuta miitién sdanmos-
telyi lainsiiéitiijin puolelta.

Pankkiiritoimintaa, sellaisena kuin se
edelld on esitetty, harjoittavat maassamme
osaksi yksityiset henkilot, osaksi avoimet
tai komandiittiyhtiot, osaksi myoskin osa-
keyhtist seki sen ohessa pankit, varsinkin
mitd tulee arvopaperikomissionikauppaan,
n. 8. arvopaperiosastojensa kautta. Niin
ollen ja kun sitdpaitsi pankkiiritoiminnan
harjoitbajat eiviit kaikki suorita kuhunkin
edelldmainittuun toiminnanhaaraan kuulu-
via toimia, ei Komitean mielestii ole tarkoi-
tuksenmukaista eikd edes mahdollista yksin
lainsdddintotoimin, joka suoranaisesti koh-
distuisi pankkiiritoimintaan sellaisenaan,
sdanndstelld siithen kuuluvia seikkoja, vaan
Komitea on katsonui kysymyksesstiolevau
tankoituksen, pankkiiritoiminnan harjoitta-
misen lakisditeisen jirjestimisen, olevan
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sopivimmin  saavutettavissa sidlinnostele-
mélli sithen kuuluvia eri toiminta-aloja.
Komitea on senvuoksi valmistanut ehdotuk-
sia lainsdédinnoksi niisti eri toiminnanhaa-
roista, jotka pankkiiritoiminnan ala kasit-
tad, sikdli kuin niiden on katsottu vaativan
sadnnostelemistii lainséidéntétoimin.

Porssitoiminta,
Komitealle annettu {ehtéivii tarkoittaa
mybskin  porssitoiminnan  jirjestimisti.

Yhti véhén kuin arvopaperikauppa tiahidn
saakka on lainsifidéinnéssimme joutunut
erityisen sig@innéstelyn alaiseksi siind tankoi-
tuksessa, ettd yleistd suojeltaisiin viidrin-
koytoksilti niiden puolelta. jotka ammatti-
maisesti harjoittavat <sellaista kauppaa.
vhté viihdn on porssifoimintaa mill4én lain-
sidinnoksilld sddnnostelty. Porssien toi-
minta on kuitenkin meilli jo huomattava
tekiji taloudellisessa eldmilssi ja suurin
osa kaikista arvopaperikanpoista tehdiin
nykyiéin porssissi. Ne porssit, joita meilld
tihdn saakka on syntynyt, nimittiin Hel-
singin porssi seki molemmat muut eli Vii-
purin ja Turun pdrssit, joiden viimeksimai-
nittujen merkitys kuitenkin on ollut varsin
viihiiinen ja joiden toiminta lienee nyky#an
melkein pysihdyksissii, on. voisi sanoa, lail-
listettn siten, etti astanomaiset ldéninhalli-
tukset ovat vahvistaneet npiiden sddnnét.
Pérssien toiminta ei kuitenkaan tarkoita
yksinomaan jonkin paikallisen edun tyydyt-
timistd, vaan se késittddi laajoja alueita
maasta, ja mniin ollen voidaan itse asiassa
panna kysymyksenalaiseksi. eikd niiden pe-
rustamisen ja sadntdjen vahvistaminen olisi
ollut hallituksen asia. Porssien perustami-
nen, joissa litkemiehet siannéllisesti tapaa-
vat toisensa tehdikseen keskeni@n arvopa-
peri-, valuutta- tai tavarakauppoja sekii
saattaakseen jilkisuuteen pirssikokounksissa
saavutetut tulokset, ei myoskidn saa olla
mikidn yksityisasia. Pérssisti tulee olla
yleisti hyétyd; senvuoksi ei ole suotavaa,
etti kilpailevia porsseji syntyy samalle
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paikkakunnalle, eikd my®dskidn, etti pors-
seji muodostuu sellaisille paikkakunnille,
joilta puuttun elinvoimaisen porssieldamém
edellytyksii. Jos pérssikauppa wvoidaan
keskittiiéi yhteen ainoaan porssiin, tulevat
porssissd merkityt kurssit luotet!avammin
ilmaisemaan porssissid merkittyjen esineiden
todellista markkina-arvoa. Yhteiskunnalle
on mitii tirkeintd, etti pénssien kehitys kiy
terveeseen ja taloudellista elimiii hyodyt-
tiviiin suuntaan. Niyttiii senvuoksi ole-
van kieltimitontd, etti valtion tulee oftaa
lainsiddénndllda suojellakseen niitd yleisié
etuja, joita porssitoiminta koskee. Sellainen
lainsdidants, joka sisdltdd porssid ja pors-
sifoimintaa  siiinndstelevia  médriyksii.
niiyttid olevan tarpeen myoskin, jotta pors-
sl saisi n. s juridisen henkilén luonteen;
vain seilaisena voitanee nimittdin porssilla
katsoa esimerkiksi voivan olla omaisuutta.
niinkun asian laita on miti Helsingin Pors-
siin tulee. IKomitea on senvuoksi laatinut
chdotukksen laiksi pérssitoiminnasta,

Komitealla on nyt valmistettuja eri la-
kiehdotuksia laatiessaan ollut johtona se ti-
hiin kunluvia asioita koskeva lainsiidints.
joka osaksi jo on saatu aikaan Ruofsissa,
osaksi vieli on sielld valmisteltavana. Sen
johdosta, ettii osakeyhtio- ja pankkilainsii-
dénts on erdiltd kohdin midriivisti vaikut-
{aput Komitean laatimain, kisilldolevien
lakiehdotusten sisiillykseen, mutta sanottu.
meilld nykyifin voimassa oleva lainddfidin-
t6 huomattavasti eroaa Ruotsin vastaavasta
lainsiiiiddnnistii. on useissa oleellisissa koh-
dissa tidytypyt poiketa ruotsalaisista esi-
kuvista. Timin lisiksi on se seikka. ettd
taloudelliset ja muut olot ovat meidin
maassamme ja Ruotsissa erilaiset, monessa
suhteessa aiheuttanut toisenlaisia lains#in-
ndksid. Mydskin puhtaasti lakiteknillisessi
suhteessa on Komitea poikennut Ruotsista
sawmastaan esikuvasta, Komitea kun on,

pidnvastoin kuin miten Ruotsissa on mene-
telty, samassa lakiehdotuksessa kisitellyt
sekii  arvopaperikomissionikawppaa  ettd
emissioniliikettd. Tilla menettelylld on saa-
vutettu se etu, etti valvontaa koskevat
midriykset, jotka yleensi tulisivat olemaan
kumpaakin alaa varten yhteiset, samoin-
kuin rangaistusmisiriykset on voitu yh-
distéi. Ponssejd ja niiden toimintaa silin-
nisteleviit lainméidriykset on Komitea si-
joittanut eri lakiin, jotavastoin porsseji
Koskevat sidnndkset on Ruotsissa yhdistetty
arvopaperikomissionikauppaa koskeviin
middirdyksiin. Tihdn on Komitea saanut ai-
hetta siitiikin seikasta etti Komitean pérs-
silakiehdotuksessa ei — niinkuin Ruotsissa
on laita — kiisitelld ainoastaan arvopaperi-
pérsseji. vaan myéskin valuutta- ja tavara-
ponsse i,

—_—

Katsoen siihen, etti arvopaperikomissio-
niliikettii ei ole lueteltu niiden elinkeino-
ammattien joukossa, jotka niiden harjoitta-
jain, kaupparekisteristi toukokuun 2 pii-
vind 1835 annetun aseluksen miiiiriiysten
mukaan, tulee ilmoittaa kaupparekisteriin,
olisi Komitean mielesti sanotun asetuksen
9 §:iin tehtivi tissi suhteessa tarvittava
lisiys, Kun asetuksessa jo siiidetiiiin, etta
osakeyhtio on ilmoitettava kaupparekiste-
riin merkittiviksi, el mitidin lsiystid sanot-
tnun pykiliin ole katsottu tarpeelliseksi
miti tulee emissionilitkkeen Tharjoittami.
seen, koska sellaista litkettd saisi, Komi-
tean ehdotuksen mukaan. paitsi pankki,
ainoastaan osakeyhtié harjoitiaa.

Komitean laatimat lakiehdotukset.

Komitea on niin ollen valmistanut ehdo-
fuksen laiksi arvopaperikommissioni- ja
emissioniliikkeestd, ehdotuksen laiksi kaup-
parekisteristi tonkokuun 2 piivinda 1895
annetun asetuksen 9 §:n muuttamisesta toi-
sin kuuluvaksi, ehdotuksen laiksi panikki-
litkkeestii, jota yhtiv harjoittaa, toukokuun



10 piivand 1886 annetun asetuksen 1 §:n
muuttamisesta toisin kuuluvaksi ja ehdo-
tuksen laiksi porssitoiminnasta. Seuraavas-
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sa Komitea tekee selkoa niistd suuniavii-
voista, joita Komitea on seurannut laaties-
saan edellimainitut lakiehdotukset.

- Arvopaperikomissioni- ja emissioniliike.

Arvopaperikomissioniliike.

Arvopaperikauppa ja -havinta.

Aikaa mydten on alettu useimmiten
kiyttad osakeyhtiomuotoa teollisuuden ja
elinkeinoeldémiin kehitysti varten tarvitta-
van pidoman hankkimiseksi. Huomattavia
piadomia on siten muufettu osakkeiksi ja
nimi ovat vithitellen laajalti tulleet kaupan
esineeksi osaksi liikkuvan pidioman sijoit-
tamista varten, osaksi myoskin tarkoituk-
sessa harjoittaa havintaa (spekulatsionia).
Siten yhiti lisidntynyt vaihto osake- ja
yleensi arvopaperimarkkinoilla on saanut
syntymiin uuden elinkeinonharjoittajaryh-
miin, nimittéin arvopaperikauppiaat. Nii-
den elinkeinonharjoitusta e1 toistaiséksi ole,
niinkuin jo on huomauntettu, milldin lain-
méariyksilla siiinnostelty.

Niin kauan kun arvopaperikauppias har-
Joittaa osake- ja muuta arvopaperikauppan
yksinomaan omaan lukuunsa, el tdmi
kauppa koske yleisii eiki myaskidn mui-
den yksityisten henkildiden etuja. Toisin
on asianlaita, kun puheenaclevaa kauppaa.
niinkuin meilld nykyddin laajalti tapahtuu.
kiydiin myoskin muiden henkilsiden lu-
kuun. Silloin voivat sekidi yksityiset ettii
vhteiskunta joutua kirsimiiin epiikohtien ja
vadrinkiytosten vuoksi, jotka osake- ja
muun arvopaperikaupan alalla ovat mah-
dollisia ja joita meidin maassamme myds-
kin jo on. vaikkakaan ei huomattavassa
méifirissid, 1lmaantunut,

Arvopaperikauppa tapahtuu, niinkuin
vasta huomautettiin, osaksi vapaan pii-
oman sijoittamista, osaksi myoskin havin-
nan harjoittamista varten. Arvopaperiha-

vinla ei, enempii kuin favarahavintakaan.
suinkaan ole sellaisenaan mitiin hyliatti-
viid, vaan havinta on péinvastoin vialttami-
ton tekiji kaikessa kaupassa. Sellaisella
osakehavinnalla, joka perustuu asianomai-
sen yhtion asemam ja kehittymismahdolli-
suuksien samoinkuin osakemarkkinain tilan
todelliseen tuntemiseen, on piinvastoin oma
tehtéivinsi elinkeinoelimissi. Muuan osa-
keyhtiomuodon suurimmista eduisla saavu-
felaan juuri sikdli kuin teollisuuden ja
muun elinkeinoelimiin {arjoamat osakkeet
ovat markkinoilla halutiuja. Timid ei kui-
tenkaan riipu ainoastaan niisti voiton toi-
veista, joita asianomaiset yritykset tarjoa-
vat, vaan melkoiselta osalta mydskin toden-
nitkoisestii mahdollisundesta saada suurem-
mitla vaikeuksitta osakkeet milloin hyviin-
si myydyiksi. Elinkeinoeliimiille on sen-
vuoksi se seikka, etti osakkeet helposti voi-
daan muutiaa kiiteiseksi rahaksi. suurenar-
voinen ja mitii tulee osakkeiden lainoitia-
miseen on terveen pankkipolitiikan kannal-
ta yhtdi tédrkedtid, ettii ne vaikeudetta voi-
daan muuitaa rahaksi. Havinfa edistiiii ar-
vopaperisijoifusten rahaksimuutettavonutia
ja siind on sen suuri merkitys elinkeinoeli-
mille. Ne, jotka harjoittavat arvopaperiha-
vintaa, voidaan kuitenkin ryvhmitelld eri
rvhmiin. Vankkapiiiomainen henkilo ostaa
useimmiten pysyviisti sijoitusta varten.
saadakseen korkeamman koron pidomal-
leen; ja kun hiin ostaa arvopaperit kiitei-
sesti omilla rahoillaan, ei hiin ainoastaan
ole varovaisempi kaupoissaan vaan sifi-
paitsi toimissaan vapaa ja ilsendiinen; pii-
omaltaan heikompi henkils ei osta ldhinné
sijoitusta varten vaan saadakseen kurssi-



raan. ‘Uusi lainanantaja faas ¢i endd voi.
jos hin myontii luottoa snurempaan mé-
ridéin dai ankarammin ehdoin kuin mitd al-
kuperiiinen saamistodiste osoittaa, viittisi
olleemsa vil pittaméissiic mielessii, vaan hinen
on kérsittivi tuosta lainvastaisesta pant-
tauksesta mahdollisesti johfuvai siviilioi-
keudelliset seuraukset.

Lakiehdotuksen muita midiriyksii, mi-
killi ne koskevat arvopaperikomissionilii-
ketti, kosketellaan eri lainpykilii yksityis-
- kohtaisesti perusteltnessa.

Emissioniliike,

- [Emissionilaitosten tehtiviind on osaksi
antaa rahallista tukea taloudellisia yrityk-
i Janjestettiessi, osaksi otlaa huoltaak-
seen vastaperustettujen tai laajenmettujen
osakeyhtividen osakkeiden myynti. emis-
sioni, ja siben vilittdi yleistn siistéjen si-
Joittamista tuottaviin yrityksiin. Kauppa
ja teollisuus samoinkum elinkeinoeldmyi
yleensii saavat siten emissionilaitosten har-
joittaman liikkeen kautta kiiytettivikseen
tarvitsemaansa pidiomaa. Niinkuin Komi-
tea jo aikaisemmin on 'huomauttamut, kiy
yritbeligiisyys teollisuuden ja kaupan alalla
nykyaikana padasiallisesti osakeyhtismuo-
don varassa mahdolliseksi. Tami yhtio-
muoto on mesdin maassamme tullut sangen
laajallti keytintoom. Osakkeiden antaminen
erilaisiin taloudellisiin yrityksiin on siten
aikaa mydten kiynyt melkein jolapiivii-
- seksi ilmitksi. Unsia osakeyhtiviti perus-
tetaan ja vanhempia yhtibiti osaksi muo-
dostebaan uvudestaan, osaksi laajennetaan
miltel lakkaamatta ja yleisod kutsutaan
merkitseméiin  osakkeita. Tillsin on il-
meistd, ettd emissionilaitokset, joila on
riitfdvisti pidomaa ja jotka ovat sopivalla
tavalla jirjestettyji ja julkisen valvonnan
alaisia, niiden ammattitietojen perusteella,
Joite  sellaisilla laitoksilla tiytyy olettan
olevan teollisuusyritysten talondellisesta
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kannaftavaisuudesta, ovat osakkeita tar-
Jottaessa omamsa heriftamain yleisossi
suturempaa turvalbsuntta ja Juottammsta
kuin sellaiset yksityiset yhtividenperustagat
tai tilapiisesti muodostetut liittyeet, jotka
perustavat osakeyhtiviti ja kutsuvat ylei-
sod sijoittamaan miihin pidomaa useinkin
toimituttamatta riittévid tutkimuksia nusien
yritysten kannatbavaisundesta ja taloudelli-
sesta suunnsttelusta. Mutta toisaalte on
niinikdidn el viid, ettd tillaisten yleisten
emissionilaitosten litketoimintaa on siéin-
nosteltivii sellaisin lainmidriyksin, jotka
oval omiaan suojelemaan yleistd vidrinkiy-
toksilté ja mikili mahdollista turvaamaan
sitii tappioilta. Emissionilaitoksia koske-
van lainsééidinnén tarkoifuksena {ulee edel-
leen vlla sellaisten vankkapiiomaisten lai-
tosten luominen, jotka tahtovat ja voivat
edistasi yleisii etuja tyydyttameills vihem-
mén ahtain muodoin, kuin mitd pankkien
puolelfa on mahdollista, teollisuuden ja
elinkeinoeldiméin pidoman tarvetta ja tuke-
malla yrityksii miiti perustettaessa tai
nuudestaan jirjestettiessi, mikili ne siti an-
saitsevat.

Emissionilaitosten toiminta kasittid osaksi rahoitta-
mista osaksi osakkeiden ja obligatsionien liikkee-
seenantoa.

Emisionilaibosten  toimintaan  kuulun
kahtena olennaisena osama siiti myotéivai-
kuttaminen yhtiiden perustamiseen rahoit-
tamalla puheenaolevat yritykset seki mniii-
den yhtiGosakkeiden liikkeeseenantaminen
siind  tarkoituksessa, etti laitokset myy-
milld vsakkeet korkeampaan hintaan saisi-
vat voittoa itse liikkeeseenantamisesta.
Rahoittaminen, jonka tarkoituksena on
hankkia jo perustetuille tai muodostetta-
vina oleville yrityksille sellaisia esineitd.
jotka ovat tarkoitetiuja olemaan pysyvini
aineosana yrityksessi, tapahtuu luonnolli-
sesti siben, eftii yrityksen kiytettaviks
asetetaan ne varat, jotka tarvitaan sellaisen
finamssifoimenpiteen toteuttamiseen. Ra-
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hoitustoimitteet voivat tulla kysymykseen
osaksi aivan uusia yrityksi perustettaessa
tai jo olemassa olevia laajennettaessa, osaksi
vaikeukstin joutuneita osakeyhtiviti nudes-
taan jirjestettiessi, osaksi kahta tai useam-
pia yhtisitd yhdistettiessi, osaksi yksityis-
ten yrityksi muoutettaessa osakeyhtiviksi.
osaksi myoskin kum viilitetifin esimerkiksi
toisen yritytksen osake-enemmiston, paten-
tin  tai ‘huomattavan varallisuusesineen
hankkiminen jollekin osakeyhtislle. Emis-
sionilaitosten tehtivi niiden rahoittaes-
sa yrityksii ei kuoitenkaan rajoitu yk-
sinomaan tarvittavien varojen pitéimiseen
nitiden saatavina; timién ohella on niiilld
laitoksilla lukuisia muita tehtivid, jotka
ovat erilaisia eri tapauksissa. Emis-
sionilaitokset voivat siten, sen tunie-
muksen perusteella. miki niild talou-
dellisessa, suhteessa on maan elinkeinoeli-
miisti, osin itse tehdii alotteita, jotka tar-
koittavat selvittelyjen toimiftamista snun-
nitelluista uusista yrityksistd, osin olla
niditi toimitettaessa avullisina asiantunti-
Joina, osin mydskin mybtivaikuttaa niiden
yritysten suunnittelemiseen ja jJirjestimi-
seen. Emissionilaitokset voivat, niflli kun
on monipuolisia ja varkubusvoimaisia suh-
teita ja kiytettiviini piiomaa samoinkuin
teknillisti asiantuntemusta ja jirjestimis-
kykyi, aivan erikoisin edellytyksin aktiivi-
sesti mydtivaikuttaa nusien yritysten syn-
tymiseen sekii vanhempien uudestaanmuo-
dostamisgen ja saattamiseen ajanmukai-
siksi.

JEmissionilaitosten toisen pidtehtdvin eli
osakkeiden lilkkeeseenantamisen tarkoituk-
sena on (yleensii sen ‘piiioman vapauttami-
nen, jonka emissionilaitos rahoittamalla
vrityksen on sithen kiimmittiinyt. Thmé ta-
pahtuu siten, ettii yritykseen sijoitetut kiin-
teiit pidlomavarat muutetaan vastaavaksi
médriksi osakkeita tal obligatsioneja, mit-
ki sen jilkeen tarjotaan pidiomaa sijoitta-
valle yleisille, joka mniitéi ottamalla koettaa
saada varojaan korkoa tuottaviksi. Viilthi-

méton edellytys, jotta todellista liikkeeseen-
antoa olisi olemassa, on, elti arvopaperit
myydiin yleisolle, ja tami tapahtuu joko
siten, ettd annetaan julkinen kuwtsumus
osakkeiden merkintiin, tar myymilli ne
vapaasta kidestd lihetettyjen kiertokirjei-
den tai tarjoselostusten perusteella taikka
toimittamalla arvopaperit ponssicsii merkit-
tiiviksi. Osakkeiden 1itkkeeseenantaminen
on siten oikeastaan katsotlava sen finanssi-
toimenpiteen jatkamiseksi, jolla emissioni-
laitoksen myotdvaikuttaessa nusi yritys on
perustetitu tai vanhaa laajennettu. Siind.
eftii emissionilaitos on mukana suoritta-
massa niiti toimitteita, jothin on ryhdytty
ennen litkkeeseenamtoa tai jotka muuten
ovat sen yhteydessi, eroaa se niistid viili-
kisisti, pankkiireista, komissionitoimitsi-
joista tai vilittijisti, jotka muuten ot-
tavat osaa lilkkeeseenantoon; ja todelli-
seksi  liikkkeeseenantajakst on senvuoksi
katsottava vain wse tai ne, jotka ra-
hoittamisen tapahduttua vapauttaakseen
yritykseen sijoitetun piiioman itse tai
toisen vilitykselli muuttavat sen osak-
keiksi tai obligatsioneiksi ja sem Jilkeen
myy vidt ndméi arvopaperit yleisolle. Siiiin-
nosteltiiessi lainmidriyksilld emissiomalai-
tosten toimimtaa on litkkeeseenanto epiiile-
mibtd Jainsiiidinnén kannalta katsottava
térkeimmiiksi emissionilaitosten belhtévisti,
koska péiasiallisestt aincastaan niissi ta-
pauksissa, jolloin osakkeita annetaan liik-
keeseen, emissiomlaitokset  suoranatsesti
koskettavat yleisii etuja ja voivat joutua
ristiriitaan niiden kanssa,
Litkkeeseenantotoimet voivat sen ohessa
esiintyd myoskin aivan erillising toimit-
teina. ‘Tillaisia litkkeeseenantotoimia voi-
daan saada aikaan joko siten, etti se luotto,
minkii jokin pankki on myoéntinyt jollekin
osakeyhtidlle, on kasvanut niin suureksi ja
kilymyt niin kiindeiksi, etti se on pankille
tullut epimukavaksi, tai siten, etli osake-
yhtis, jonka osakkeenomistajina on sulebtu
priri, on myytivi, taikka, miki iienee ta-
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vallisinta, jonkin vanhan yrityksen jirjes-
tam#in uuden likkieeseemammon yhteydessi,
jolloin emissionilaitos sitoutuu vastaamaan
niistd osakkeista, joita etuaikeutetut osak-
kaat tai yleisd mahdollisesti eiviit halua
ottaa. :

Pankit emissionitoiminnan harjoittajina.

Jotta emissionilaitokset voisivat menes-
tykselli harjoittaa toimintaansa, vaadi-
taan, eltéd niilli on kiytettivind riittdvisti
pidomaa, ebtéi miiti johdetaan asiantunte-
muksella, ettéi niilli on litkesuhteita elin-
keinoeldmiin eri aloilla seki etti ne oval
kosketuksissa laajojen piiomaa sijoittavien
yleisiopiirien kanssa. Pankeilla on nimi
edellytykset aivan erityisessi miirissi.
Monipuolisen luoitotoimintansa kautta jou-
tuvat pankit Tiheisiin tekemisiin kaupam,
teollisuuden ja elinkemoelimin kaikkia
aloja edustavien yrifysten kanssa ja saavat
siten kokemusta ja tietoja eri elinkeinohaa-
rojen ja yksityisten ynitysten tuotiavaisuu-
desta ja kehittymismahdollisunksista. Pank-
kien jirjestysmuoto on muuten erityisesti
omiaan osakeantien hoitamiseen. Luoton-
vill it jimié on myoskin pankeilla monasti
suoranaista athetla kiiyda harjoittamaan
fimanssitoimintaa. Pankkien omassa liik-
keessiikin athewtun fmanssiboimitteita tuon
tuostakin luolosta, jota on ammettu espmer-
kiksi kiinteiston ostamista, uutisrakennusta,
tehtaiden sisustamista ja muuta sellaista
varten,

Pankkiliikkeesti maassamnme voimassa-
oleva asetus toukokuun 19 piiviidtd 1886
mydinitai  pankeille otkeuden harjoittaa
luottopaperikauppaa sekii, pankin hankit-
tue sithen luvan hallitukselta, antaa litk-
keeseen korkoa kasvavia laimaobligatsio-
neja, jos pamkin maksettu pohjapiiioma
nousee vihintddn miljoonaan - markkaan.
Tatd mydnnybystdé pankeille luottopaperi-
kaupan harjoittamiseen ja korkoa kasvavien
obligatsionien antamiseen on kilytinnossi
tulkittu niin, ettd pankeilla on sen nojalla
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oikeus hanjoittaa emissionimiapaista {oinrin-
taa. Myoskin hallitus on hyvaksynyt ti-
min kisityksen, koska hallituksen pan-
keille vahvistamissa yhtitfirjestyksissi
emissionitoiminnan harjoittaminen maini-
taan yhtend pankkien yleisen liilkkeen haa-
rana. Niinpd sanotaan Osakeyhtis Poh-
joismaiden Yhdyspankin yhtitjirjestyksessi
muun muassa, eflé ..yhiii ostaa ja myv
obligatsioneja, osakkeita ja kaikenlaatuisia
luottopapereita” sekii ,,vilittia obligaisio-
nien ja osakkeiden ostoa ja myyntii. lai-
nain hankintaa valieolle, kunnille, yhteis-
kunnille, seurakunmille, yhtiville, yhdistyk-
sille tahi yksityishenkiloille sekd jirjestai
tahi nudestimuodostaa osake- ja muita yh-
tioitd, teollisuus- tai kauppayrityksid” ja
Kansallis-Osake-Pankin  yhtitjirjestyksen
mukaan pankki ,ostaa ja myy obligatsio-
neja, osakkeita, krediitikirjoja ja kaiken-
laatuisia krediitti sitonmuksia™ seki .,vélit-
tid obligatsionien ja osakkeiden myymtid,
lainanottoja sekit osake- ja muiden yhtisi-
den tai kauppayritysten perustamista.”
Niiiden tytohjelmien pédkohdat tavataam
erilaisin sapamuodoin muiden pankkiyh-
tiiden sifinndissd. Yhti vithian kuin pank-
kien oikeutta harjoittan osakkeiden ja mui-
den arvopaperien komissionikauppaa, miin-
kuin arvopaperikomissionilitkkeestii selkoa
tehtiessi on huomautettu, on milldin lain-
midrayksilla supistettu, on, kuten edelli-
olevasta pankkilain ja pamkkien yhtidjir-
jestysten sisillystéi koskevasta selostuk-
sesta kily selville, pankkien oikeutta hank-
kia osakkeita ja obligatsioneja omaan lu-
kuun ja litkkeeseenantoa varten milliin
tavoin rajoiteltu. Titd oikenttaan ovat
kuitenkin maamme pamkit kiiyttineet varo-
vaisesti ja hyvin pidittyvisti. Mikéli tie-
detifin, eiviit ne sunremmassa midrissi ole
kéiyttineet hyvikseen titi rajoittamatonta
osakehankintaoikeuttaan ottenkseen osaa
rohoittamistoimiin  eiviitki myoskidén of-
taakseen omaan dukuun osakkeita miita
liikkeeseen anmettaessa, myydikseen ne
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atkanuan arvopaperi- ja nolariatbliosasto-
Jensa kauwita, Niiti erinomuisia edell ydyk-
siit, joita pankeilla on leajan ja menestyk-
sellisen  emissiontl ikkeen harjoittamiseen,
oval ne sitivastoin suuressa nidrissi kiyt-
timeet  hyviikseen obligatsionirahoitiksen
alalla ja sifen vallanneet itselleen miltei
yksinoikenden mitd tulec obligateionien
lidkkeesconantaniseen kuuluviin toimiin ja
sithen liitty vitiin rahoittamisoen. Tt toi-
mintaansa oval pankit kuitenkin harjoil -
taneet tavalla. joka on ollut sunreksi hyi-
dyksi elinkeinockimiille ja heriibtiingt piisi-
omaa sijoiltavissa yletsissi fuottam usta.

Muiden yritysten kuin pankkien harjoittama emissioni-

toiminta.

Emissionitobmintaa on maassamme har-
" Joittanut myiskin kaksi sellaista tarkoitusia
varten mualostettna  ibsewsiistih  jiirjestoi.
nimittiiin - Emissioniosakeyhtié ja  Osake-
yhtis  Suomen Teollisuuskonttori, jotka
ovat  liheisessi  yhieydessi muulamien
manssa botmivien pankkien kanssa,

Finissioniosakeyhtitm  perustivat jouln-
kuussa  voomna 1915  Kansallis-Osake-
Pankki ja Privathbanken i Helsingfors sekii
kolme yksityistii honkiloi: ja yhtislli on
pykyitiin. sen jilkeen kun A/B Allan Hjels
& C:0 O/Y on snlautunut siilen, kaikkinan
kolmenleymmencnseitsomiomiiljoonan  mar-
kau osakepidioma.  Yhtion tarkoituksena
on wiinkuin  yhliGfirjestyksessi sanotaan.
-avustaa {eollisuns- ja kauppayritysien pe-
ristumisessn fai latjenfaomisessa: sollaisille
yritvksille vilittii obligatsioni- ja muida
lainoju scki muudlakin davoin oftagn osaa
nitden  talondellisten  asioiden  Jirjeslimi-
sessii. kit munlen harjoittan sellaista 1ii-
kettii. joka on yhteydessi edellimainitun
toiminnan kanssa fai siiti aihoutnn,” Joh-
tavana  ajatuksena  Tmissioniosakeyhtiitii
perustfellacssa oli, etti =ollaisen luoltolai-
toksem. joka ci otlaisi vastaan talletuksia
yleisilti eiki niinmuodoin olisi pankkilain
rajpitlavien miiriysten alainen. pititisi va-

)
paimpine tloiminlamuotoincen, jos se siti-
paitsi  olisi liheisissi tekemisissii maan
teollisuuspiirien kanssa, voida tehokkaasti
myyStiivarkuttaa maassa boimivan teollisun-
den Kehittymiseen ja voimistumiseen. Yh-
116 perustelbiin siis ensi sijassa nusien beol-
lisnusyritysten perustamisen edistimiseksi
Ja jo olemassaolevien tukemiselsi, Maan
erittiin runsaiden rahavarojen ja maail-
mansodan muuten lnomain olojen johdosta
sekii sotavuosina myoskin meidin maas-
samme yhiti kasvancen, teollisuuieen tkoh-
distuneen harrastuksen varassa saattoivat
kuniterkin  useimmat teollisuusyritykset,
Jotka sanottwinag vuosina on perustettu tai
jotka ovat antaneet liikkeeseen uusia osak-
keita, Kkiiiintyd wsuorastaan yleistn :puoleen
kayttiimiitti luottolaitosten vililysti. Bmis-
sioniosakeyhtion emissionitoiminta ei sen-
vuoksi ole tullut niin laajaksi kuin yhtioti
perustettaessa edellytettiin.  Yhtis on kui-
tenkin ollot avollisena eriiiti suurempia
litkeyrityksii perusteltasssa tai nudestaan
muodostettnessa  daikka niiden siirtyessi
toiskin kiisiim. Niistd mainittakoon téissi
ainoastaan Osakeyhtiv Crichton, Aura Soe-
kerbruksaktiebolag, Juurikorven Tehtaat
0. Y., A. B. Oitin Tiilitehdas O. Y., A. B.
J. D. Stenberg & Soner, Ahjon Konepaja
Osakeyhbit, A. B. Carborator 0. Y.. Vesi
Ja Lampé 0. Y. ja Hangon Vapaasatama
0. Y. Sitiipaitsi on Emissioniosakevhtis
osaksi yksin, osaksi yhdessii yhtidssii osal-
lisina olevien pankkien kanssa laskenut
litkkeeseen suarempia ja piemempii obli-
aatsionilainoja.

Osakeyhtio Suomen Teollisuuskontiori
perustettiin tammikunssa 1917 ja se aloitti
heti  foiminlansa. Yltion perustamiscen
otti Suwomen Yhdy=pankki osaa huomatta-
valla osuudélla. Yhtisn osakepitiioma on
nykyiiiin nelji miljoonaa kaksisataatuhatia
markkaa ja vararahasto kolmesataayhdek-
sinkymmentiituhatla  markkaa.  Yhiiille
vahvistetun  yhtisjicjestyksen mukaan on
vhiion farkoituksena yritfeliiisyvden edis-



fiiminen Suomessa weollisuuden alalla, jossa
tarkoituksessa yhtio, paitsi muuta liiketoi-
mintaa, vilittiid asianduntijain toimittamin
teknillisid  ja taloudellisia  selviltelyji
uusien. Suomen feollisnudelle sovelinvain
tuotteiden valmistamisesta sekii laatil teol-
lisunsyritysten perustamista jo uudestaan
muodostamista sekii niiden rahoittamista
koskevia ehdotuksia ja oftaa osaa sellaiseen
toiminfaan, ja voi yhiio siti varten ruveta
osakkaaksi anuihin yrityksiin.  Tiimin oh-
jelman mukaisesti on Osakeyhiia Suomen
Teollisuuskonttori osaksi perustanui eriiifi
tytiiryhtioiti, osaksi mydskin oftanui osaa
erindisten yhiidmuotoisten teollisunsyritys-
ten muodosfamiseen tai suurentamiseen.
Teollisuuskontlorin siten pernstamista tai
sen mydtivaikutuksella syniyneisti teolli-
suusyhtivistic mainittakoon tissii: Suomen
Mineraali Osakeyhtii, Suomen Kaapelitel-
das Osakeyhtio, Suomen Turveteollisuus
Osakeyhtio, Viirifeollisuus OfY Tampe-
reella, Suomen Malmitutkimus Osakeyhtid,
Jussari Gruva Aktiebolag, Yleinen Va-
rasto osakeyhtio, Suomen Vilitys Keskus
0/Y.. Suomen Raakasokeritehdas Osakeyh-
1io, Finska Ashest Aktiebolag, Tulenkes-
tavii Savi osakeyhtio ja A/B Orijiirvi OfY,
— Sota-ajan ja {aloudellisen eliimiin aloilla
vhi jatkuvan pulakauden vuoksi ei Teolli-
suuskontiorin toiminia ole vieli voinut ke-
hittyi sellaisekst kuin se on {arkoitettu,
mutta jo saavuietut tulokset ovat kuiten-
kin osaltaan edistiineet kotimaisen elinkei-
noeliimiin  vaurastumisia.

- Muut rahalaitoksel.

Paitsi pankkeja seki Emissioniosakeyh-
tioti ja Osakeyhliv Suwomen Teollisuus-
konttoria ovat muulamaf erilliset rahalai-
tokset. muun litketoiminnan ohella, min-
kidn miiirityn pankin niiti tukematta har-
joittaneet rahoittamis -ja emissionitoimin-
taa. Niiistii mainittakoon tissi Waldemar
von Bonsdorff & C:o Pankkiiriosakeyhtio.
jonka osakepiiiioma on kahdeksanmil joonaa
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markkau ja jonka vararahastot ovat kolme
miljoonaa markkaa, kundenmiljoonan mar-
kan osakepiifiiomalla toimiva Suomen Kaup-
pa ja Emissioniosakeyhtio ja Pankkiirilitke
Tom Sahlberg Osakeyhtio, jonka osakepiiii-
oma on kaksimiljoonaa ja vararahasto li-
lies puolimiljoonaa markkaa. Niulle yh-
tioille vahvistetuissa siiinnéissi mainifaan
vhtididen tarkoituksena olevan. muun
muassa. olla avullisena teollisuus- ja kaup-
payrityksiii perusteltaessa fai laajennet-
taessa =ckii viilittdi  sellaisille  yrityksille
obligatsioni- ja muita lainoja seki muulla-
kin davoin olla osallisina ntiden taloudel-
listen asiain  jirjestiimisessii.  Kuitenkin
ottaneval wamii  yrifykset ja niisti
maankin mybskin ne, jotka toiminimed it-
selleen valitessnan ovat {ahtoneet osoitfaa
erityisesti  harjoitiavansa  finanssiliiketti.
ainoastaan tilapiisesti ja silloinkin verrai-
tain rajoitetussa mildirissic osaa varsinai-
siin finanssitoimiin. Timi erillisten emis-
sioniyritysien subteellisesti pieni merkitys
rahalaitoksina johtuu, paitsi siti etld ne
eiviit saa tukea miltiin pankilta, myoskin
siiti efti miiden kiytettivini olevat pii-
omat ylipidtiin oval verrattain vaatimai-
fomaf.

var-

Viitaten sithen, miti edellii on esitetly
emissionilaitosten erikoisisfa tehtiivisti, te-
kee Komitea jilempind selkoa niisti nika-
kohdista, jotka Komitean kiisityksen mu-
kaan on olettava hnomioon sifinnéstel-
tiiessii lainsiiidintitoimin emissionilaitosten
toimintaa.

Emissionitoiminnan yleiset pddpiirteet.
Emissionilitkkeelli on Komitea lakieh-
dotuksessa darkoittanut sellaista ammatti-
maisesti harjoitetiua toimintaa, jonka tar-
koituksena on kehoittamalla merkitsemiiin
osakkeita tai obligatsioneja tai antamalla
niité liikkeeseen taikka muulla tavoin myo-
tivaikuttaa osakeyhtididen perustamiseen
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keskuskassojen oikendesta erindiisilli  eh-
doilla ottaa vastan talletuksia kesikuun 4
piivimd 1920 annetun lain perusteella.
Niitd  mitkokohtia silmillipitien, joita
edeltii on esitetty. on Komitea mitnmuodoin
laatinut ehdotwksen pankkiliikkoesti jota

yhtio  harjoittaa, toukokuun 19 paiviini
1886 anmetun asetuksen 1 §:n muubtami-
seata toisin kuuluvaksi. Timiin muutoseh-
dotuksen ei Komitea ole katsonut kaipaa-
van mitiin yksityiskohtaista perustelua sen
lisilksi, miti Komitea edelli on esitiinyt.

Porssitoiminta.

Pérssin tarkoituksena on aniaa arvopa-
perien, valuuttojen tai tavaroiden ostajille
ja myyjille sisinnollisesti tilaisuuksia tois-
tensa tapaamiscen kauppojen pitittiamisti
varten sekii tehtyjen tarjouksien ja ipiiitet-
tyjen kauppojen johdolla saada luotetta-
vasti ilmaistoksi pirssissii esiintyvien esi-
neiden taloudellinen arvo. Miti enemmein
ostajia ja myyiii porssi voi koota yhteen
Ja mitii vilkkaampi porssivaibdo on. siti
luotettavammiksi kiiy vl porssissii toimite-
tut kurssimerkinnit. Niissi maissa, joissa
kauppaolot ovat suurismmiaisemmat ja ke-
hittyneemméit, on tavamin vaihto niin huo-
mattavassa  mifiviissi pirssien  toiminnan
esineendi, ettii erfiissi ulkomaiden suurem-
missa kauppakesknksissa on yksityisii fir-
keitii litkehaaroja varten erityisii porsseji,
kuten viljapirssegi, kivihiilipirsseji, kahvi-
porssejii. puuvillapirssejit 3. n. e, Suurin
merkitys on  porsseillii kuitenkin kaikissa
maissa, miti tulee arvopaperien, kuten
osakkeiden ja obligbionien vaihiéoon niin-
sanotnissa arvopaperipirsselssi,

Komitea on edelli hnomantlanut., etti
osakayhtios<ti on fullut  vhi  vleisemmin
kiiytetty kaupan ja teollisnuden harjoifta-
mismuoto. kuin myis, elti osakehavinnalla
kun wen tarkoituksena on pigioman sijoitta-
minen mahdollisimman odullizesti tai kun
i muuten harjoitelaan terveiden liike-
periaatieiden mukann, on oma tehtiiviinsi
clinkeinoeliimiin alalla.  Teollisnudelle ja
elinkeinoelimiille on nilnmuodoin tarkeditii.
ettii osakkeita voidaan. yleiski myyntimuo-

toja kilyttiimillid, helposti muuttaa kitei-
sekst rahaksi,

Valittdjat.

Ammattimaisesti ovat meidiin maassam-
me arvopaperien vaihtoja alkujaan vilittsi-
neet henkiltt, jotka tillsin ovat toimineet
varsinaisina villittijind (meklarcina). Nimi
mydtivaikuitivat  kaupan  piidittimiseen
saatlamalla yhteen ostajan ja myyjin ole-
matta kommankaan sopimuksentekijin eri-
tyisend luottamusmichenii; he ainoastaan
villiftiviit sopimuksen syniymisen ostajan
Ja myyjin viilillé teloemiitti (5t sopimusta
niuden puolesta.  Simit croavat villittijit
komissionlitoimitsijoista, jotka ammattimai-
sesti ostavalt ja myyviit tavaroita ja muita
vaibloesineiti ju 1illoin tekevilt sopimmksia
Ltoimenantajain lukuun, mudta omissa ninis-
siifin, miin myos astoitsijoista (agenteista),
Jobka pysyviiisesti  edustaval  méinitty ji
litkkeemharjoittajia, ollen havallisasti hei-
ddn tobtitviinidin sibipaitsi ainakin alusta-
vasti myiskin sopimuksenteko niiden puo-
lesta, ja jotka. tehhlessiin erityisen valluu-
tuksen nojulla pitiimicstensit puolesta sopi-
muksia, tokeviilt ne niaiden nimissii,

Ruotsalais-snomalaisessa lainsididinnissi
esiintyy todellinen villittijilaitos ensi ker-
ran  niissii  erioitkeuksisea, jotka elokuun
11 piiiviinii 1662 vahvistetliin n. s. yleiselle
kauppatoimistolle (general fakioriet). jok: oli
yvksityisten  henkilsiden valtaknnnan kau-
pan edisfiimi=cksi perustama yhtis, Kun
sanotun toimiston foiminta atkaa myiten



tuli kiisittiimiiiin kaikenlaisia kauppaoikeu-

dellisia asianvigstoimia, kuwien komfssionda,
speditsionia, asioilsijandoimia Ja viilittijin
toimintaa soki ennukkomaksuwjen suoritta-
mista vientitavareista. ja se telitiiviensi lol-
tamista varten vithitellen pernsti haarakont-
toreita, . kauppatoimistoja (faktorier) nim
ulkomaille kuin valtakunnan kaupunkeihin
sekii sai oikendon saada {arviltavas apua
Ruotsin - ulkomaisilta  Lihetystoilti.  tali
yleisestii kauppatormistosta yliion ja viras-
ton viillimuoto, joka vastasi myohempien ai-
kojen pirssiii ja konsuliladfosta.  Yleinon
kauppatoimisto on miinmuodoin ollut pirss<i-
laitoksen alkuna Ruolsissa

Vilittajajarjestys heinikuun 6 paivaltd 1720 ja erdat
sitd taydentavit asetukset.

Tiydellinen viilittijiijirjestys annettiin
vleiseni asetuksena heimdkuun 6 piiviini
1720, Thssii vilitlijijirjestyksessi kiisite-
tidin viilittijin {oiminta eriotkeutetuksi amn-
matiksi, jonka harjoittajat
asetti toimeensa: kuitenkin oli kauppias-
kunnalla viluttigidts valitfaessa ratkaiseva
sananvalta. Eriniisii mainitfua viilittiji-
Jirjestyetii tiydentivid asetuksia anmeltiin
sittemmin vuoosina 1743, 1763 ja 1766,
Eriitimii  piiiiasiallisena  tehfiviind  niyUid
jo vilittijilaitosta enst kertaa jinjestel-
tiessii olleen tavarapirssin atkaansaaminen
kiinteine hintamerkindtineen eriiille fava-
roille, jotta wvaltakunnan tuotieciden me-
nekki siten saataisiin {asaisemmaksi. Kdel-
limainituissa, viiliftijigirjestysti 1iydentii-
vissit asetuksissa ilmenee sifiipaitsi pyrki-
mys pidittida virallisesti asetetuille viilitii-
jille yksinomaisena erioikeutena varsinkin
ulkomaisten vekselien kauppa. Eienkin
1763 vuoden asetuksessa on joukko siiiin-
nostelevii miiiiriiyksid, joiden tarkoituksena
on, miti erityisesti tulee vekselitkauppaan,
saada aikaan vhieinen kurssimerkintii, joka
Tukholmassa piti toimittaa ,kauppato-
rilla”.

Bdellimainittujen.  vilittijilaitoksesta

maistraatti

annettujen asetusten piiiiasiallisena sisil-
lyksenii on. ettd vidlittiginammaifi niissi
kaupungeissa, joissn maisiraaiti kauppias-
kunnan alotteesta oli sellaisia likevilitti-
jiit aseftanut, oli erioikenteifn ammatti si-
kiili. eftii ainoastaan valantehneilli sellai-
sen ammatin harjoittajilla oli oikeus antaa
villittigiidoimintaan  kuunluvia todistuksia.
joilla oli todistusvoima; citi muita henki-
loitii sanofnilla  paikkakunnilla oli sakon
uhalla kielletty antamasta sellaisia todis-
toksin:  etti ndilli vilittagilli oli yksin-
omainen eriotkeus piiittii nlkomaisia vek-
seleifii koskevia kauppoja kuin myos etti
niitden  viilittigien {uli sellaisissa kanpun-
reissa, joihin oli perustetfu pirssi, nimit-
tiiin Tukholmassa ja Godteporissa. kollec-
ginn {oimitfaa sidinndllizset kurssimerkinnit.

Sdelliimainitiua, vuonna 1720 anneltua
viilittiigigiirjestysti el Suomessa ole nimen-
omaan kumottu. Virallisten, valantehnei-
den  villittiijien  rinnalle niytiidi aikaisin
muodostuncen yksityinen villitliijitoiminta
varsinkin sielli, missi yksinkeriaisten lu-
keolojen vuoksi jirjestetylli erioikentetulla
viillittiigiilaitoksella ei ollut riittivisti tya-
{i, uiinkuin asianlaita oli varsinkin Suo-
men - kaupungeissa. Ruotsissa  kumottiin
1720 vuoden  viilittijiajiarjestys  eridlld
vuonna 1853 annetulla  viillittijijirjestyk-
sclli, jonka mukaan kaikenlainen sanotun
ammatin  yksinoikendeksi antaminen lak-
kast.

Elokuun 26 pdivdna 1863 vahvistetol Helsingin ja Tu-
run vilittijajirjestykset seka Turun kauppaporssin
saannét.

Suomessa ¢i ole Suomen erottua Ruotsin
yhteydesti annettu mitiiin yleisti vilittigi-
jarjestysti.  Erityisii vidittijioh jesiinto)i
orr kuitenkin hakemuksesta vahvistettu.
Niinpit Senautii eriiin armollisen kisky-
kirjeen perusteella vahvisti elokuun 26 pii-
viinit 1863 Helsingin ja Turun kaupungeille
aivan viilittiigii- ja laivansuo-
rijajirjestyvkset, jolapaifsi sanottuna piii-

samandaised
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viinit vahvistettiin sidinnét Turan kauppa-
porssille.  Vastamamittujen viilittdgia-  ja
laivansuorijajirjesiysten kautla lakkasi vii-
littdjiitoimen  yksinoikeudeksi antaminen
eikii sen harjoittajilta eniiii vaaditin por-
varioikeutta. Kauppiasyhdistysten tai nii-
den edustajain asiana oli tehdi vilittijin
aseltamista tarkoittava alote. minki jil-
keen toimi oli julistettava haetlavaksi pirs-
sissii tai. ellei sellaista ollut, raatihuo-
neella tapahtuvalla julkipanolla.  Vilittii-
Jin tuli dtehdid vala, hinen oli annettava
kaupanpiiiitostodisteita ‘ja muun elinkeinon
harjoittaminen oli himelti kielletty. Pors-
siin oli, milloin sellainen oli olemassa. Jir-
jesteltitvit viilittijan merkintiikonttori. jon-
ka johtajina kaunpungin viilittiigiin tuli olla
vuorotellen ja jossa oli pidettivii merkintii-
kirjoja.  Viilittiijd oli velvollinen pyydet-
tiiessit lunastusta vastaan ermyiseon kir-
jaan rekisterommiiiin sekii varustamaan ni-
mileimallaan ja jirjestysnumerolla ne vek-
selit. jotka hiinelle esitettiin niissii olevien
nimikirjoitusten oikeaperiiisyyden todista-
misia varten.

Edellimainitud, Turkunn perustettavaksi
ajotulle . kauppapirssille” vahvistetut siiiin-
nit sisiltiveiit 1yhyesti pirssilaitoksen diiri-
piirteet.  Kauppapirssin tarkoituksena oli
sen  mukaan saada  foimeen  kaupungin
kauppiaskunnan lihempi yhteenliittyminen
yleensit seki yhdyttiamiillii sen jiisenet tiis-
miillizesti midritunnilla tarkoitukseen miii-
rity=sii  huoneistossa koettan atkannsaada
Joustavampi ja ajanmukaizempi Likejirjes-
telmii. mikiili mahdollista. yhdistetiynii si-
hen vakavuauleen, minkii valuntehneen vi-
Littijiin vitlilys on omansa anfamaan kaup-
patoimille, kaupoille ja kaikenlaisille sopi-
muksille.

Porssi oli ottava jisenckseen joka mie-
hen yhieiskannassa, joka harjoilti kauppan
tal feollisunsammattia ja joka el hiipeiilli-
selliiv: teolla ollut saattanut itseiiin sithen
arvotlomaksi;  matkustavilla  kauppiailla.
maanviljelijoilliv samoinkuin lTaivareilla ju

merikapteeneilla, jotka kuljettivat laivoja,
tuli olla vapaa piiisy kokoushuoneeseen.
Poresin hallituksena oli oleva viisi henki-
loi, jotka vuodekst kerrallaan oli valittava
kauppiaskunnan valtuutetuiksi. Porssihal-
lituksen tuli antaa vilittdjille ne ohjeet.
Jotka viilittiiajiirjestyksen lisiksi voitiin
havaita tarpeellisiksi. Pérssi oli pidettivi
avoinna niind pidivind ja tunteina. joist:
vleisessii kokouksessa oli piiiitetty. — Tur-
kuun siten perustettu ,Jkauppapirssi” niyt-
tiil kuitenkin ennen pitkiii lakanneen toi-
mimasta.

Helsingissd, Turussa ja muutamissa muissa kaupun-
geissa syyskuun 3 pdivind 1879 annetun julistuk-
sen sekd samana pdivdnd ja toukokuun 16 pdivana
1883 annettujen ohjesidntdjen muokaan toimitetut
porssihuutokaupat.

Helsingin kauppiasyhdistyksen valtuu-
tettujen alamaisesti anottua, ettii vahvistet-
faisiin siiinnét sanotussa kaupungissa kuu-
kausittain toimitettavia vapaaehioisia pirs-
sthuufokauppoja varten, julkaisi sitfemmin
Senaalti syyskuun 3 piiviind 1879 julis-
tuksen, jossa annettiin lupa pirssihunta-
kauppojen tolmeenpanemiseen obligatsio-
nien, osakkeiden ja senkaltaisien arvopape-
rien myyntii varten mainitussa kaupun-
gissa sen. maaliskuun 1 piiiviinid 1759 vk-
sinoikeuden saancen huntokauppalaitoksen
myitivaikutuksetta sekii kiyttimilli va-
lantehnyttii  porssiviilittiijii.  Sanotun ju-
listuksen nojalla vahvisti Senaatti syys-
kunn 3 piiviini 1879 ohjesiiiinnin puheena-
olevia pirssihunlokanppoja varten.  Tiimii
ohjesitiintto  uudistetiiin muntoksin
foukokuun 16 piiviinii 1883, jolloin annet-
tiin lupa myioskin kuukautisten pirssihuu-
tokauppojen toimeenpanemiseen kawppata-
varain myyuntiii varfen fuknttain,  Kun sa-
nottu ohjesiiinto oli nudestaan =aatu muu-
tetuksi, foimitettiin sittemmin pirssihinuto-
kouppoja Helsingissit joka viikko miiiirit-
fynii piiviinit, ja muuten woudatettiin sid-
temmin pirssitoiminnassa Helsingissic vas-
lamainitiajen ohjesiiintijen miiiriyksii of-

eriim



tamalla soveltuvilia kohdin huomioon edel-
lamainitun, Senaatin clokuun 26 piitviini
1863 Helsingin kaupungille vahvistaman
villittiija- ja laivansuorijajirjestyksen miii-
riykset. Myoskin Turun kaupungille vah-
vistettiin joulukuun 11 pitviinii 1894 arvo-
paperipiorssiluntokauppoja  varten
siinld, joka piiiasiallisesti sisiiltiii samaa
kuin Helsingin  kaupungille hyviikksytyt
vastaavat siiinnikset. Useissn maan muis-
ta kanpungeista. kuten Viipurissa ja Vaa-
sassa, pidettiin porssithuntokauppoja taval-
lisen huulokaupanvilittijiammatin harjoit-
tajain julkihuudoin toimiftaman myynnin
muodossa maaliskuun 22 piiiviind 1898 an-
netun asetuksen ja samanu piiviini anne-
tun julistuksen mukaan. Tampereella alet-
tun pitii sidinndllisii porssthuufokauppoja
vuonna 1907, mutta ne lakkasivat ennen
pitkii. — Julistus syyskuun 3 pitiviilti
1879 ja cdellimainitul, sen perusteella pors-

ohje-

sihuutokauppoja varten Helsingissi seki’

Turussa pidettiviii arvopaperipirssihuuto-
kauppoja varten vahvistetut ohjesiiinnit si-
sillsiviat pidasiallisesti seuraavat midiriyk-
set. Muyyjin piiitettiviiksi Jatettiin 4ah-
toitko hiin myydii julistuksessa mainittuja
arvopapereila Jkaupungin huulokauppalai-
toksen avulla” tai ,porssithuutokaunpassa
kaupungin valantchneen kaupan vilitdigin
kautta”, kuitenkin silli lisiyksellii, ettei
wporssihuntokaupassa saa myydi takava-
rikkoon olettua omaisnutta™.  Pirssthuuto-
kauppa oli ,kaupungin valantehneen kau-
panvitlittiijin”  toimilettava  Maistraatin
miiiriimiin - poytikicjanpitigin  valvonnan
alaisena, toistaiseksi kunkin knukaunden en-
simiiisenii  keskiviikkona. Kaupoista oli
heti annetlava kaupanpiiitostodiste, jolla ei
kuitenkaan ollut notarinasiakirjain todis-
tusvoimaa. Valiltigii saattoi, jos wiin foivot-
tiin, jittid kaupanpiéitostodisieessa mainit-
sematta myyjiin nimen, mutia oli silloin itse
vastuussa kauppasopimuksen tiyttiimisesti,
Josta munien myyjin, jonka tuli kirjallisesti
ilmoittaa ne paperit, mitki hiin {ahtol
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myydit, miiiriten samalla alimman raja-
hinnan tai jitlien sen midiridimiatli, yksin
oli vastattava.

Ohjesiiiinnissii - toukokuun 16 piivilti
1883 mitiiriittiin edelleen, etti arvopaperi-
pirssihuutokauppoja eli sellaisia pirssithuu-
tokauppoja, joissa vapaaehioisesti myydiiin
obligatsioneja, osakkeita ja muita sellaisia
arvopapereita, oli toimitettava Helsingissii
kunkin kuukauden ensimiiisenii arkikeski-
vitkkona.  Helsingin  Kauppavaltuutetiu-
jen esityksestii tehtiin tihiin vuonna 1910
se muutos, ettit arvopaperipirssihuutokaup-
poja oli pideltiivii kahdesti kuukaudessa
kunkin kuukauden ensimiiiseni ja kolman-
iena torstaina. Timiin mukaisesti toimitet-
tiin sittemmin siinnollisii arvopaperipirs-
sthuutokauppoja Kauppavaltuutetiujen va-
litseman pirssiviilittiijiin johdolla, jolle kau-
pungin Maistraatti oli antanut sithen toi-
meen  midiriyksen  villittidjiagirjestyksen
sidnniksen mukaisesti ja jonkun Maistraa-
tin jisenen silmiilliipidon alla, joten Maist-
raatfi  harjoitti jonkinlaista piorssihuuto-
kauppojen valvontaa,

Edellimainitun, vuoden 1883 ohjesiiin-
non mukaan oli Helsingissii kunkin kuu-
kauden ensimiiiseni arkiperjantaina pidet-
tavi myoskin  tavaraporssihuutokauppoja
eli sellaisia porssithuutokauppoja, joissa va-
paachtoisesti huutokaupattaviksi ilmoitet-
fuja kauppatavaroita myydiin {ukuttain
niiytteen tai muun laatumiiiriyksen mu-
kaan, mutta sellaisin tavarapirssihuuto-
kauppoja el kuitenkaan niiyti pidetyn.

Nytiemmin on Helsingissi saatu toimeen
tiydellinen porssilaitos.  Jilempiini  teh-
diiiin tarkemmin selkoa sen kehityksesti ja
nykyisestii jirjestysmuodosta.

Helsingin Pirssi.
Helsingin porssikaupan uudestaan jarjestaminen.

Helsingin kaupungissa toimitettuihin ar-
vopaperiporssihuntokauppothin, joista edel-
li on fehty selkoa. ilmeni viihitellen yhii
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vleisemmin tyytymittomyytti ja kokemus
oli mydskin osottanut, ettd niimii huutokau-
pat eiviit olleet vastanneet tarkoitustaan
siinii, etti olisivat tehokkaasti viilittiineet
arvopaperivaihtoa ja etlit niissii olisi saavu-
tettu, mikiili mahdollista, luotettavia mer-
kintoji. Tisti syysti ottivat Kauppaval-
tautetut helmikunun 27 piivini 1911 pitii-
miissiiiin kokouksessa kiisiteltiivitksi kysy-
myksen Helsingin pirssikanpan nudestaan-
jirjestimisestii ja lausuivat tilloin yksimie-
lisesti sen kiisityksen, efti se menettely,
mikii arvopaperiporssihuutokauppojen toi-
mittamista Helsingissii koskevassa ohje-
siiinnissit toukokuun 16 piiviilti 1883 miiii-
ritttiin noudatettavaksi, oli, sensijnan elti
se olisi vakaannuttanut osakemarkkinoita,
saattanut ne mitii suurimmassa miiiirin epii-
varmoiksi ja arvaamattomiksi sekii osoitta-
nut jittiviinsi tilaa kaikenlaisille valekau-
poille ja keinotekoisella tavalla saaduille
kurssimerkinnoille, jotka eivit vastanneet
myytyjen arvopaperien todellista arvoa.
Kauppavaltuutetut piiiittiviit senvuoksi ryh-
tyii perinpohjin uudistamaan Helsingin
porssikauppaa ja tilloin olla edelleen raken-
tamatta pirssithuutokauppa-ohjesiinnon
vittottamalle perustalle. Kysymyksen siiti.
miten porssi Helsingissid olisi sopivasti jir-
jestettiivii ja miti nikokohtia tiilloin olisi
pidettivii miiiiridivini, piittivit Kauppa-
valtuutetut jittid eriiiin Kauppavaltuutet-
tujen Suomen Kauppavaltuuskunnan Kes-
kusvaliokunnan, kaupungin viranomaisten
Ja Helsingissii totmivien pankkiosakeyhtisi-
den edustajista kokoonpannun Komitean
valmistettavaksi. Tiimii Komitea antoi sit-
temmin fammiknussa 1912 mietinnén ynnit
chdotuksen Helsingin sitiinniiksi
samoinkuin  jirjestysohjeiksi  arvopaperi-
pirssille ja valuuttapirssille sekii chdotti
etti, jos Helsingin Pirssin siiintoehdotus
hyviiksyttiisiin, Helsingin  Kauppavaltuu-
tetuille annettaisiin toimeksi asianomaisen
vahvistuksen hankkiminen nitille
niille,

Pirssin

sitidn-

Helsingin Porssin perustaminen.

Sittenkun Helsingin Kaupunginvaltuusto,
Helsingin Kauppiasyhdistys ja ne Helsin-
gin pankit, jotka olivat sitoutuncet otta-
maan osaa poirssin yllipitimiseen, olivat
hyviiksyneet  edellimainitun  siiantiehdo-
tuksen, pyysiviit Helsingin Kauppavaltuu-
tetut Undenmaan lidinin Kuverniorilti vah-
vistusta Helsingin Pirssin siidintiehdotuk-
selle ja piiitoksellii huhtikunn 25 piiviilta
1912 Kuverndoiri sittemmin vahvisti maini-
tut sidinnét. Sen porssikomitean hakemuk-
sesta, jonka asiana sidiintojen mukaan oli
porssin valvonta ja sen hallinnon hoito,
vahvisti Uudenmaan lidinin  Kuvernoori
edelleen marraskuun 21 piiiviini 1913 eriiéin
ehdotuksen lisiykseksi sanottuihin sitintoi-
hin ja joulukuun 4 piiviind 1917 muutetut
porssisiiinnot.  Niiti muuotettuja siintiji
on sittemmin, Helsingin Kauppakamarin
perustamisen jilkeen, vieli kerran muu-
tettu ja oval Helsingin Pérssin nykyiset
siiinnot Undenmaan liinin Maaherran vah-
vistamat piitskselld toukokuun 13 piiviilti
1919.

Helsingin Pdrssin saannit.

Siiéintsjen mukaan on Helsingin Pirssin
tehtiviini  tarjota sidnnollisesti tilaisnus
obligatsionien, osakkeiden ja mniden =zel-
laisten arvopaperien kauppaan (arvopape-
ripirssi), ulkomaisen valuutan kauppaan
(valuuttapirssi) ja niiytteen tai muun laa-
tumiidiriyksen mukaan tukuttain tapahtuo-
vaan tavarain kauppaan (tavarapirssi)
kuin myés kurssimerkintijen vahvistami-
seen mniille.  Edellimaiittu Komitea oli
omaksunut sen kiisityksen, etti arvopaperi-
pirssissii olisi ainakin toistaiseksi =alliftava
ainoastaan kassakauppoja ja etti niinmuo-
doin miiiiriimikakauppojen tekeminen ei olisi
oleva mahdollista.  Tillaisten kanppojen
syntymistii ei olisi Komitean mielestii heti
kiiytiivii edistimiin, vaan pitiisi odottaa,
kunnes ilmaantuisi tarvetta miiiirdaika-
kauppojen jirjestiimiseen arvopaperipirs-



sigsii, jolloin pirssin johio todenniikoisesti
katsoisi olevan aihetfa sallia myoskin miii-
riaikakauppeoja sekii ryhtyisi niiti varten
laatimaan erityisiii ohjeita. Valuunttapors-
siii koskevat ohjeet rajoitfi sanotin Komiten
kiisittamiiiin muutamia yleisii midriyksii.
lausuen, etti saavutettu kokemus saaftor
myohemmin osoittaa, mitkii miiriiykset oli-
vat timin porssitkanpan haaran jirjestimi-
seen soveliaimmat.  Miti fulee tavarapirs-
siin, omaksui Komitea sen kiisitvksen, etti
eri tavaralajien edustajille pirssissi olisi
annettava mahdollisimman  laaja  vapaus
médrittiessi  mitii  menettelytapan  tialli
porssikaupan alalla olisi noudatettava. Ta-
varakauppaa pirssissii edistettiisiin Komi-
tean mielestii kenties paraiten siten, etti
vapaan sopimuksen perusteella asetetiai-
sitn ryhmittiin viilittijii ja etti siini nou-
datettava menecttely olisi ainoastaan yleis-
ten porssisidintijen varassa.

Pirssin sidintijen mukaan on pirssin val-
vonta ja sen hallinnan hoitaminen kaksi-
foistajisenisen porssikomitean toimena, joka
valitaan kolmen vnoden ajaksi siten, etti
Helsingin Kauppakamari valitsee kuusi ji-
sentii, Suomen Pankkivhdistys kolme seki
ne piirssin jisenet, jolka eivéit kuulu Pankki-
yhdistykseen, samoin kolme jisenti. Aikai-
semmin, ennen Helsingin Kauppakamarin
perusiamista ja ennenkuin pirssin falous oli
porssimaksujen avulla saatu turvatuksi, va-
littiin jisenet siten, ettii Helsingin Kaupun-
ginvaltuusto valitsi kolme jisenti, Kaup-
piasyhdistys kolme, ne pankit, jotka olivat
osaltaan siloutuneel vastaamaan pirssin {a-
loudellisesta asemasta. kolme, sekii pirssin
Jisenet niinikiiin kolme jisenti: ja sitikin
ennen, alkuperiiisten siiiintojen mukaan, va-
litsivat jiisenisti Kaupunginvaltuusto kolme,
Kauppiasyhdistys viisi ja takaaja-pankit
kolme jiisentdi, jola paitsi pirssin jisenet
saivat valita yhden jiisenen. Jisenten va-
litseminen porssikomiteaan oli niinmuodoin
uskottu julkisille laitoksille. jotta Helsingin
Porssille siten anneitaisiin, mikili mah-
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dollista, julkinen luonne. Yleisten siiinto-
jen puitteissa on pirssikomitealla oikeus
johtaa ja ohjata pirssii.  Porssikomitean
tehtiiviind on niinmuodoin: julkaista tar-
peellisel. jirjestyssidinnit pirssin foimintaa
varten ja muaten ryhtyii mithin totmenpi-
teisiin, jotka =en tehfiiviin ja kehityvksen
kannalia  havaitaan
pirssiln - Jiisenii  ja
Joilla on oikeus olla Fisnid porssikokonk-
sissa porssisalissa ja porssin Jisenten vili-
tvkselli  pidittii  kauppoja  suoritfamalla
niitlle  ainoastaan puoli  provisionia  ynoni
pirssille jokaisesta pitiitetysfi kaupasia n-
leva  pirssimaksu, sekii miiriti  niiifien
luku ynnii ne maksut, jotka heidiin on pirs-
sille  suoritettava; edustan  pirssilaifosia
kolmanteen henkiloon nithden: hoitan  ja
pirssin hyidyksi kiiyttiiii sen varoja: hy-
vissii ajoin ennen jokaisen kalenterivuoden
loppua laatia tulo- ja menoarvio pirssin
vlliipitoa varten seuraavana vunonna sekii
osoittaa sitii varten tarpeelliset varat; vuno-
sittain antaa kertomus pirssin {oiminnasta
sekit tilitys sen rahavaroista; pyyliii tar-
peellisten jiisenten ja tilintarkastajain valit-
semista sekii otlaa porssii varten virkamie-
het ja palveluskunfa ja tarvittaessa vahvis-
{aa niille ohjeet.

Siginnorssi midiritidin eddlleen, etiti Hel-
singin  Kauppakamarin asiana on porssin
tilien ja hallinnon darkastuista varfen valita
kolmeksi vuodeksi kaksi tilintarkastajaa ja
kaksi varatilintarkastajaa. Tilintarkasta-
jilla on myds oikeus mydéntai pirssikomi-
tealle vadtmuvapaus.

Edeclleen oval siintijen mukaan, pirssi-
komitean vuosikertomus ja tilinarkastajain
lansunto painettavat ja toimiteltavat Hel-
singin - Kauppakamarille, Panlkkiyhdistyk-
selle ja pirssin jisenille,

Avustamaan porssissi piiiteitivissi os-
toisra Ja myymmeissii on pirssikomitealla.
siiiintéjen mukaan oikeus oltaa, milloin kad-
soo sen tarpeolliseksi, yksi tai useampia vii-
lifité i seki niitii vamten vahvistaa tarpeel-

farpeelhisiksi;  ottan

=, ondsuler-jisenii.

6
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liset ohjeet; ja on wviilittijin, ennenkuin hin
toimeensa ryhtyy, Maistraatin edessi teh-
tivd vala, jossa hiin sitoutuu rehdllisesti ja
omantunnon tarkasti Hiyttimiin saamansa
tehtiivilt ja olemaan ilmaisematita, mitéi hii-
nelle toimessaan salaisuutena on uskotiu lai
miti muuten on salassa pidettivi. Tiillai-
sia villittiijii, jotka oikeastaan on tarkoi-
tettn vaihdon villittijiksi tavaraporssissi.
on kuitenkin ollut ainoastaan muutamina
kuvnkausina vuosina 1913 ja 1914, jolloin
tavarapirssi oli toiminnassa.

Vihdein sisiillyy sidntoihin se miiriys.
etitd porssin vuotuinen yllipito kustanne-
taan miilli makkuilla, jotka pirssissi suori-
telaan ostoista ja myymnelsti, porssin ji-
senten Ja outsider-jisenten piiisy- ja vuosi-
makeuilla sekii muuten kysymykseen tule-
villa imaksuilla ynnii pirssin pilioman tuo-
tolla. Sen erittéidin suuren vaihdon jolulosta.
Joka pirssissii on olluff, vuodesta 1916, on
porssin falous saatujen piresimaksujen ja
viotuisten jisenmaksujen avulla nyttem-
min saatu burvatoksi, Aikaisemmin vuo-
desta 1912 alkaen ja wieli vuwonna 1915
Jisen- ja muut pirssiin suoritettavat mak-
sut eiviit yhbenitkiiin vuonna ridtténest
porssin  yllipitiimisestii johtumeidem meno-
jen suorittamiseen, vaan vuosiftain syntyi
15.000:sta 18,000 markkaan vaihteleva va-
jaus, joka aikaisemmin, pirssii perustet-
taessa, tehdyn sitoumuksen mukaan peitet-
tiin siten, ettii Helsingin kaupunki suoritti
puolet sekii Helsingin  Kauppiasyhdizty -
neljiinneksen ja porssin takaaja-pankit niin-
ikiiiin neljinneksen kunakin vuonna synty-
necsti vajanksesta,

Helsingin Porssin jarjestyssddannot.

Varsinaisten sidintdjen lisitksi on pirs-
sille vahvisteltu jirjestyssiinnot, Nykyiiin
voimassa olevat Helsingin Arvopaperipiors-
sin jirjestyssidinnit on porssikomiiea, jonka
tebtiiviind siintdjen mukaan on jirjestys-
giantojen antaminen, vahvistanut helmi-
kuun 11 piiviindi 1919, Niiden mukaan pi-

detiitin arvopaperipinssiii joka piivi pors-
sikomitean malirittivind aitkana ja porssi-
kokousta johtaa pirssikomilean ottama
porssinjohtaja.  Arvopaperipirssissi  saa
pirssin jiisen toimittaa seki ostoja ettii
myynteji ja sama oikeus on omalta osal-
taan  'kaikilla porssikomitean jisenilli.
Pirssin jiseneksi piiisyi on haettava pors-
sikomitealta ja on hakijan. jollei timii ole
pankkiyhtis, liitettéivi hakemuksen oheen,
paitsi muuta, pankkivakuus niisti sitou-
mubksista, joita hin porssissi saattaa tehdi,
porssikomitean iimoittamaan méiriin (tois-
tafiiseksi 50,000 markkaan). Porssin jiisen-
ten lukumiiri, jota atkaisemmin ei oltm
rajoitettu, on nykyiiéin miiiritty korkein-
taan 66:ksi. Sitiipailsi on outsider-jJise-
nilli oikeus porssin Jicenfen viilitykselld
piittiia kauppoja pordissi.  Outsider-jiise-
neksi pidkyi on haeftava pirssikomitealta
ja on hakemuksen liifettivii kahden porssin
Jisenen puoltolause. Outsider-jisenii oli
1920 vuoden lopulla 10.  Arvopaperipins-
sin kustannusten peiltiimiseksi snorittaa
porssin  jisen piisyiaksun  (nykyiidn
10,000 markkaa); sitiipaitsi kannelaan ji-
seniltii 5,000 markan suurninen vinosimaksu
siten, eftii ne pirssissi pigilelyisti  kau-
poista, meneviit pirssimaksat, mitkii kunkin
Jiisenem on suoritettava, vihennetiin tistd
vaosimaksusta,  Jolen sellaigen
Jjonka porssimaksul eiviit mowse sanott unn
midriin,  on suoriletlava  pnuttuva  erii.
Outsider-jixent suorittavat niinikitin pii-
symaksun (nykyiin 3.000 anarkkan) seki
sitipaitsi voosimaksun, jonka pirssikomitea
vuositfain vahvistaa (vaodelia 1920 1,000
markkaa). DPirssin jisenelle voidaan, pins-
sin johlajalle tehdyn kivgllisen anomuksen
porusteella,  meydnitiii yhden  tai
useammian asiamichen kwitla offaa osaa
porssiin, ja vastaa hiin =siini tapaunksessa
nitstii sitonmuksista, joita asiamics pors-
sissii fekee, Samoin voival outsider-jisenet
kirjallisesti porssin johtajlle hy vitksytti-
viksl ilmoittaa ne henkilit, jolka ovat val-

Jisenen,

orliens



tuutetut edustamaan heifi porssissi, ja tu-
Jee outsider<jiisenion vasfata asiamiceston
toimenpiteistii sielli.  Pirssikomitea vo!
syyti dlmoittamatta pervuttaa jisenyyden
samoimkuin outsider-jisenen oikenden miiii-
rityksi ajaksi tai ainaiseksi. Porssin joh-
taga vol taas =vyti ilmoiltumatta kicltii
tai peruuttaa jiscnen asiamicheltii oikeuden
ottaa osaa pimssiin samvoinkuin  oulsider-
jasenlen adiamiehiMi oikeuden olla ko-
kouksissa saapuvilla.

Jokaisesta pirssissi piditetystiic kaupasta
suonitfaa seki ostaja i myyji porssimak-
sun.
siiti tulee, nykyiiin voimasaolovan miiii-
riyken mukaan, puolel porssille ja puolet
asianomaiselle pirssin jiisenelle.  Timii on
sitiipaitsi oikenletiu tommenantajaltaan kan-
tamaan pirssikomifean milirddmin toimi-
palkkion (nykytiin 1/4 %). Oulsider- jise-
net ovat velvollisel toimenantajaltaan peri-
miifim  samansuuruisen lohmipalkkion kuin
porssin jisenten fulee kanfan porssin whko-
pualella olevilia henlkeilaildii.

Porssikokoukset ovat julkisat ja kuuli-
joilla on nimmuoodoin piifisy porssisalin
parvekkeelle.

Arvopaperien, osakkeiden tai obligatsio-
nien, jotka arvopaperipirssissi voivat olla
kaupan ja kurssimerkinniin esineeni, tulee
olla arvopaperipirsissii rekisterpidyt. Arvo-
paperien rekisteriimisen foimitlaa porssi-
komitea joko vmasta alotleestaan taikka
porssin jisenen {ai sen yhtion, yhdistyksen
tai yrityksen hallituksen. jonka osakkeita
tai obligatsioneja rekisterdiminen tarkoif-
taa, tekemiisti kirjallisesta hakemuksesta
Hakemukseen on liitetliivi erityinen jirjes-
tyssidinnoissi tarkemmim mainittu seivity~
ja samalla on annettava ne tiedot. jotka
ovat farpeen sen seikan ratkaisemiseksi.
onko rekisterdiliiviiksi ilmoitettu arviopaperi
sen laatuinen, effii se voidaan hyvitksyi
arvopaperipirssissi tapaliuvan kaupan ja
kurssimerkinmiin esineeksi.

Arvopaperipiorssissii fapalitun arvepape-

Témi mak=u on nykyiin 120 %, ja
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rien kauppaantinen julkihuudoin. Kohta
kun arvopaperin nimi on huudettu julki.
saa pirssin jisen mainila sen kurssin. jo-
hon 'hiin ostaa tai myy. Jos silloin ilmoit-
tantun myvji ostajan kurssin tai oslaja
myyjin kurssiin, on siten kanppa piiitetty
sitfi miiirdisti tal kappaleluvusta, minki
porssikomitea  kulloinkin  puheenaolevan
arvopaperin osalta on vahvistanu{ wvihim-
méilks1 miidirdksi tai lovaksi.

Jokaisesta piiitelysti kaupasta om pire-
sin pidityttyi seki myyjille efti ostajalle
annelfava piadtoslippu. johon on merkitty
myyJin Ja oflajan mimi, myyudyn addinir
nimitys, suuruus ja hinfa sekii kaupanteko-
pitivii ja porssimjohiajan allekirjoitus.

Arvopaperipirssissii. merkityi loppukurs-
sit ovat heti arvopaperipirssin piadtytty:
julaistavat asettamalla me pirssissi nihti-
vikei. Porssikomitean asiana on miiiritd,
onko ja 'milli davoin pérssimerkinnil muu-
fen =aateflavat yleison tietoon, Arvopape-
riporssin jiisem ei saa julaista kurssiluette-
loa, joka jossakin suhteessa poikkena piins-
<isgii julkipannusta merkinnista,

Jos arvopaperiporssissi tehidyn vilipuo-
heen Johdosta syndyy jirjestyssiintijen
tulkiniaa koskeva riifa, on porssikomilean
se ratkaistava. Muut sellaisten sopimusien
johdosta  syntyneel riidat siirretiiiin Hel-
singin - sovinfolautakunnan ratkaistaviksi.

Piiiitetiyjen kauppojen selvilys on jirjes-
{yssiiinnbissi {arkemmin mainitulla uhalla
tapahtuva ennen klo 12 piiviilli kolman-
tena avkipédiviini kaupan piiittamisesti lu-
kien. -

Sen  ohella  sisiltiviit  jJirjestyssidinmiot
erindisia miidirayksiii porssin sisiiisestii jir-
jestyksesti  sekii  eriiiti  porssiteknillisid
ohjeita.

Arvopaperipérssin toiminta.

Sittenkun Helsingin Porssin siiiinnit oli
vahvistettu huhtikuulla 1912 ja porssiko-
mitean jisenten vaali sen jilkeen oli toimi-
tettu sekii porssikomitea oli valinnut pirs-
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sin johtajan ja apulaisjohtajan sekd, tar-
kastettuaan porssin jirjestimisti varten
asetetun komitean laatiman ehdotuksen ar-
vopaperipirssin Jirjestyssiilinnoiksi, syys-
kuun 21 piiviind 1912 hyviksynyt pirs-
sissii noudateitavat Jirjestyssiiinniot, alotti
porssi seuranneen lokakoun 7 paiviing toi-
mintansa.  Arvopaperipirssikokorksia on
sen jilkeenn pidefty joka arkipiiving, lu-
kounoftamatia eriiti  kesikiiukausia, jol-
loin porssikokouksia on pidetty, aikaisem-
pina vuosina, ainoastann kerran tai kaksi
kertaa vitkossa ja viime vuosina neljiisti
viikossa, jotapaitsi porssi on ollut sulet-
tuna: mailmansodan sytlymisen johdosta
elokuun 3 piivisti 1914 maaliskuun 8 piii-
vidiin 1915 sekii saman vuoden kesi-, heinii-
Ja elokuun; eriiiin maassa puhjenneen suur-
lakon johdosta marraskuun 22—28 piivini
1917 ja kansalaissodan johdosta tammi-
kuan 26 piiviisti toukokuaon 21 piiviiin
1918.
Pirssissii on pikitetty kauppoja:

| | | .
Osakkeista " Obligatsio-
| neistn

Vuon-| R R

| ua Ikuu 3= ¥hteen-

| ll(on kuppnle- ' yhteenlnskettu gﬁ_ nakattu

mm:.:'? luku nrvo Smk. 1% | ;";1”:
= ;

1912 543:— 5,350 1,599451:2 f —| 3,340: —|
1913 898 7,706  2537,028: -" 5] 16,216: 36
1914 771 6,017|  2,047,638: 25) 102| 52,530: 26

,l915f 1,403 0,922 L 164146 75 32| 17,039: 44
1916 21,712 197,116) 150,161,194: 7 ll 2,144: —
1917 31,164 355,372| 294,252,662; 50 —

1919 [49,974(1,379,904| 922 965,357: 5( h — —_—

11919 l4,7'270 1,407,808| 663,988,979: — — -
1920 143,4041.4142,200 (85,218 621: —  —

Porssivaihto.

Pirssivathio on nitnmuodoin ollat:

vaonna 1912 ... ... Sk 1.602,701: 25
;1) §, TIPS EN 2,053.243: 61
194 ... .. 2,100.169: 02
1919 .ooiins LIRLISEG: 19
IO e [90.163.338: 75

vaonna 1917 ...... Smk 294 252.662: 50
o I8 soaaus W 922.965.357: 50
w 1919 ...... w  BB3.988.97Y: —
PR £ V. § (P o 086.248.624; —

Rekisterdityjen yhtididen lukumaari.

‘Arvopaperipdrssissic rekisterbityjen yh-
tididen lukwmiivi oli 1921 vuoden alkaessa
89, joista 14 oli pankkiyhtiviti, 10 vakuou-
tus-, 5 litkenne- ja 53 teollisnusyhtiniti
sekit 7 oli munnlaisia vhtisita,

Pirssin talous.

Miti vihdoin tulee arvopaperipirssin ta-
louteem, niin osoittaa voitbe- ja lappiotili
porssin  tileissi  vuodeMa 1912 vajansta
15,486 markkaa 7 penniii; vuodelta 1913
vajausta 17,578 markkaa 42 pennii: vuno-
delta 1914 vajausta 18,321 markkaa 16
penniii; vuodelta 1915 wlellexn vajausta
16,899 imarkkaa 23 pennii; vuedelia 1916
siiistod 195,970 markkaa 62 pennisi; voo-
delta 1917 stiistod 111994 markkaa 43

penniéi; voodelta 1918 sEtistoin 399,570
markkaa 76 penmii; vundelta 1919 siiistoi
446,204 markkaa 71 pennii ja voodelin

1920 siitistoi 480.269 markkas 13 penniii.

Helsingin Tavaraparssi.

Kysymyksen tavarapirssin  perustami-
sesta Helsinkiin olti pirssikomiten kiisitel-
tivitksi lokakuulla 1912, jelloin pirssiko-
mitea aselti valiokunnan asina valmista-
maan; ja kun kaunpungin likemichet eriidsii
tavarapirssiasiasta pidelvssi keskusteluko-
kouksessa  harrastuksella  suhtautuivat
snunmitelmiin tavarapirssin perustamisesta
Helsinkiin, jonka vilkkaascen ulkomuiseen
favarakauppaan katsoen koko maan kiisit-
tivii porssikauppa  pidettin mahdollisena,
piEitti mainittu valiokunta ryhtyii valmis-
taviin toimiin tavarapirssin perustamiseksi
ja laali siti varten éhdotuksen tavarapors-
sin jJirjestyssiiinnoiksi.  Néimi sidinnot hy-
vilksyi piirssikomitea <ittemmin  kokouk-
sessaan ebokuun 26 piiiviing 1913, Tava-



raporssiin obetiiin vilitlaja, jonka palkkion
porssikomitea niinikdin vahvisti.

Helsingin tavaraporssin jirjestyssadnnot.

Helsingin {avaraporssin  jiirjestyssidn-
noissii méidriliin, ettid favarapiresii on pi-
dettivii joka arkipiivi, ellei pirssikomitea
toisin amidiriii.

Tavaraponssin  juoksevat asial hoitaa
pomssikomitean miidiriyksen mukaan {ava-
rapinssitkomifea, jonka dehtivisti pirssiko-
mitea antaa 1arviflavat miariyvksef.

Pisisy tn-mrap(irs}si'in on eriin jirjestys-
séinndissi mainituin poikkeuksin vapaa.
Tavarapirssissi saa muutamin tarkemmin
mainituin poikkeuksin jokainen Suomen
kaupparekisteriin merkitty elinkeinonhar-
joittaja henkilokohtaisesti tai astamiehen
kautta odtaa osaa ostoon ja myyntiin,

Tavarapirssii johtaa porssikomitean va-
litsema tavarapirssin johtaja, jonka m. m.
tulee valvoa jirjestysti pirssissi sekd pitda
huolta siitii. eftii porssin siintdji ja jirjes-
tyssiintiji noudatetaan.

Avustamaan pirssissi pilitellivissi ta-
varaostoigsa lai myynneissi oftaa porssiko-
mitea yhden tai useampia tavaranvilitlajii.
Kauppoja voidaan tavarapirssissi piittii
sakii villiomiisti ostajan ja myyjin kesken
etti villittijin vitlityksellid; favarapirssiko-
mitealla on kuitenkin otkeus miariti, efti
miirifynlaisten tavarain kauppa on tapah-
tuva ainoastaan vitlittajin vitlibykselli.
Kaupoista, jotka piiitetiin ilman viililti-
Jiié. el suoriteta mitiiin maksua, murita so-
pimuksentekijit ovat velvollisét porssimer-
kintiin  toimiftamista varlen vaadiltaessa
flmoittamaan pirssinjolhtajalle kauppaeh-
dot.  Vilittijin  valitykselld picitetysti
kaupasta on vililtiga oikeuteitu saamaan
aslajalta ja myyjaltii porssikomitean miii-
ridimiin  palkkion.

Viilittidgian tulee kaikista piaittimistidin
sopimuksista laatia ja allekirjoittaa kau-
panpiitoslippu, johon on merkitty sopi-
muksentekijiin_ nimel, sopimuksen laatu,

csen Jilkeen palauttaa
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mitii tulee sen esineeseen, miiiiriin ja hin-
faan seki kaikki siinii sovitut ehdot. Tillai-
sia kaupanpiiitoslippuja tulee viilittiijin toi-
mittaa kummallekin sopimuksentekijille
kaksi kappaletta, viimeistiiéin ennen klo 10
edellipuolenpiiiviin lihinni seuraavana ar-
kipiiiviinii, ja soptmuksentekijiin fulee heti
viilittijille  toinen
kappale allekirjoitettuna.

Jos osfaja ja myyji vilittomisti piidatti-
viit. kaupan pirssissi, ovat niimit velvollises
keskeniiiin  vathtamaan tavarapirssikomi-
tean vahvistamien kaavojen mukaan laa-
dittuja kaupanpiitioslaskelmia,

Tavarapirssikomitean asiana on midiriti.
milloin hintamerkintoji on tehtiivi sekii
misti tavaralajista merkintiji on foimitei-
tava. Merkinnii miiiirii  merkintivalio-
kunta, jonka muodostavat pérssin johtaja,
puheenjohtajana, sekii kaksi tavaraporssiko-
mitean valitsemaa henkiléd. Merkinniit
ovat heti julaistavat asettamalla ne pors-
sissi nithtiviksi,

Tavarapiirssin  yllipitimiseen farvitta-
vien menojen peittiimiseksi on porssikomi-
tealla oikeus vuosittain kalenterivuoden
piittyessii midiriti sen vuoden aitkana pirs-
siit kiiyttiineiden henkildiden ja toiminimien
suoriteftavaksi maksu, joka el saa nousta
yvli tuhannesosan siitid {ulosta, josta maksu-
velvolliselle on sen vuoden aikana panfu
konnallista  tudoveroa Helsingin  kaupun-
mille.

Jos tfavarapirssissi tehdyn villipuheen-
johdosta syniyy tavaraporssin  jirjestys-
sifintojen tulkintan kaskeva riita, on pors-
sikomifean se ratkaistava. Munt sellaisten
sopimusten johdosta syntyneet ridat siir-
retitiin Helsingin Sovintolautakunnan rat-
kaistaviksi,

Sen  ohella  sisiltiiviit
muutamia porssileknillisii
eriiitii. kurinpitomiiiiriyksiii.
Tavaraporssin toiminta.

Tavarapirssi alotli {oimintansa lokakuun
1 piiviinii 1913 ja sitii pidettiin joka piiivii.

Jirjestyssiinnot
ohjeita sekii



46

Niini kolmena kuukautena, jolloin tavara-
porssi vionna 1913 oli tpiminnassa, myytiin
siind osaksi tavaranviilittijin vilitykselld.
osaksi sellaisetta viklityksettiv tavaraa, etu-
pidssi vehni- ja ruigjauhoja sekid kidesoke-
ria, yhteensii 2,280,959 markan 75 pennin
arvosta, Vmonna 1914, jolloin tavarapdrssii
niinikiiiin pidettiin kaikkina amkipiivind, su-
lettiin {avarapirssi maailmansodan johodsta
samaan aikaan kuin arvopaperiporssi elo-
kuun 3 piitviinid. Tavarapirssissii vuonna
1914 vastasanoltuun piiiviiiin mennessi
myytyvjen tavarain arvo, jotka pidasialli-
sesti olivat, samoinkuin siti edellisenit
vuonna, vehnii- ja rnisjauhoja seki kideso-
keria, nousi 1.R61,896 markkaan 80 penniin.
Tavarapirssin eloknun 3 piiviini 1914 ta-
pahtuneen sulkemisen jilkeen ¢i se eniiit
ole ollut foiminuassa.

Yaluuttaporssi.

Mitiiin -~ valuuttapirssiii er  ole saatu
aikaan. Siti pankkien ja eriiiden valuutta-
kaupan harjoittamiseen oikeutettujen pank-
kiiritoiminimien yhiymiii, joka viime vuo-
den syksysti on pirssissi kokoontunut va-

luuttakauppojen tekemisti varlen osak-
kaitten (kesken ja josta tehddin tar-
kemmin selkoa porssitoiminnasta laadi-

tun lakichdotuksen 1 §:n yksityiskohtai-
sigsa perusteluissa, ei mmittiin kity pitimi-
nwen  valuuttapiorssinii sanan varsinaisessa
merkityvksessii, koska mainittu yhtymii on
luonteeltaan aivan vksityvinen ja sen toi-
minnalta puuttuu porssille ominaiset tun-
nusmerkit, nimittiin julkisuns ja kurssi-
merkintitin julkaiseminen.

Turun pirssi,

Myiskin Turkuun on vuonna 1919 perus-
tettu piirssi, jonka siiéinnét Turun ja Porin
liiinin Kuvernoort on vahvistanut.  Niimii
samoinkuin sikiiliiselle porssille hyviiksy-
tyt Jirjestyssidinnit ovat sisiillvkseltiin sa-

manlaiset kuin Helsingin Porssin vastaa-
vat siinnot, joista edelli on tehty selkoa.
Turun porssissi on tosin vuosina 1919 ja
1920 pidetty siiinnollisesti undistuvia pors-
sihuutokauppoja, mutta vaihto on ollut san-
gen vithilinen.

Komitean ehdottaman pirssilainsiii-
diinndn piiiipiirteet,

Porssejii koskeva lainsiiiidiinti, varsinkin
mitd tulee arvopaperikauppaan ja sellaisen
harjoittamiseen, oli aikaisemmin kohdis-
tettu sithen, ottii rajoittavin lainsiiinniksin
koetettiin ehkiiisti eriiiinlaisia porssitormia,
joiden kalsottiin olevan ennen kaikkea epi-
terveitii ja toilvottavaan havintaan soveltu-
mattomia. Kokemus osoitti kuitenkin, ettii
varsinkaan liiallisuuksiin ‘meneviiii arvopa-
perihavintaa ei voitu rajoittavin lainmiii-
riiyksin ehkiiisti; nimi jiiviit enemmin tai
vihemmiin tehottomiksi.

Saksassa ja Itivallassa tilli alalla ny-
kyiiin voimassa olevassa lainsiiudinnossi
vaaditaan valtion viranomaisen lupa pirs-
sien perustamiseen, siiinnostelliiin porssien
jirjestysmuoto muutamin pitiiptirtein  ja
asetetaan porssikauppa erityisen valtion vi-
ranomaisen valvottavaksi, jonka on pidet-
tivi silmiilli, ettei yhteiskunnan talondel-

lisia etuja viiirinkiiytoksin  vahingoiteta
tai  saatela wvaaranalaisiksi. Runskassa

ovat porssit valtion laitoksia ja vitlittigii-
toimi on periaatieellisesti erioikeutettu val-
tion virka. Englannissa sitiivastoin ovat
porssit kehittyneet itseniiisiksi yhteisiiksi
joiden toimintaan lainsiidiinto et ole mil-
liiin tavoin miliirdiviisti kajonnut. Ne ovat
itse luoncet itselleen ankaran ja lujan jir-
Jestysmuodon, ja Lontoon pirssi on saanut
voimansa piiliasiallisesti siiti, etti porssiin
pidsyi koskavat miiiriykset ovat ankaral
ja etti porssinjohto kiiyttii laajaa kurinpi-
tovaltaa.



Porssin perustamisiupa ja pdrssin valvonia.

Omaksuen ne periaatteet valtion toimin-
nasta porssien perustamisessa, jirjestys-
muodon miilirddmisessi ja valvonnassa.
jotka ovat miilirinneet pirssilainsiidinnon
Sakseassa ja Itivallassa ja jotka myoskin
Skandinavian maissa on hyvitksytty siki-
liisessii arvopaperipirssitoiminnasta  voi-

massa olevassa lainsiiidinnossit, on Komi-
~ tea ehdottanut sellaista porssilainsiidiantoii,

jonka mukaan Valtioneuvoston asiana on
Juvan antaminen porssin perustamiseen ja
jonka mukaan porssin piidiasiallinen jirjes-
tysmuoto jii eriiden yleisii ohjeita sisil-

. tivien midriysten varaan seki porssi, sa-

moinkuin sen yhteydessi oleva arvopaperi-
kauppa, asetetaan erityisen valtionviran-
omaisen valvonnan alaiseksi. Pirssin sigiii-
sestii jirjestelysti ja eri porssitoimien tar-

&kemm&sta muodostelusta tulee sitiivastoin

- ensi sijassa niiden, jotka ottavat osaa pors-

~ siin, itse saada pidttai. Lainsaidinnon

tehtidviini el voi olla niiden muotojen tar-
kempi miiiriiminen, joita noudattaen pirs-
sikauppaa yleensd on harjoitettava; sen tar-

" koituksena tulee ainoastaan olla tarpeellis-

ten takeiden hankkiminen siitii, etti yleiset
edut tulevat tiémin toiminnan alalla huo-
mioonotetuiksi.

Komitean ehdotus laiksi porssitoimin-
nasta sisdltéi niinmuodoin ensi sijassa sen
periaatteen, ettd pirssin perustaminen on
oleva Valtioneuvostolta hankittavan luvan
varassa. Valtioneuvostolle annetaan °til-
lsin niin laaja harkintavalta, etti lupa
porssin perustamiseen voidaan myintia
atnoastaan, milloin pirssisti katsotaan ole-
van yleisti hyotyi. Tilld ei ole tarkoituk-
sena saattaa mitiidn yksinoikeutta kisittii-
viiin asemaan sitii tai niitid porsseji, joiden
perustamiseen sellainen lupa on annetin.
Yleinen etu vaatii ainoastaan, etti liian
monien porssien ja pienivaihtoisten pirssien
syntyminen ehkiistiiin, koska kauppa ja
erittdinkin arvopaperikauppa siten hajaan-
tuisi eiki hinnanmuodosius niinmuodoin
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voisi tarpedksi vakaaniua.  Arvopaperi-
kauppa on piiinvastoin keskitettivi niin,
ottii Kurssimerkinnit, kuten sanotaan, hal-
litsevat markkinoita. Ainoastaan siten saa
porssi sen merkityksen, miki silli elinkeino-
eliimissd {ulee olla.

Porssijarjestys.

Se porssijirjestys, jonka Valtioneuvosion,
t'utt:lvnit:tmapn sen, tlﬂee la.lxiohdol'ul\ sen mu-
perm;ta‘mxseefn oi olo mrlmx’wttu sxmlh-
mitiin sellaisia midiriyksiii. joiklen nojalla
valiio fai sem valvontaelin saisi oikenden
sekaantua porssin  hallintoon tai litkeboi-
mintaan. Komitean ehidotuksen mukaan
pitiiisi  ponssifiirjestykeen sisdliii  ainoas-
taan sellaisia miiiriyksii, joilla wvoidaan
edellyttii olevan ylhteickunnallista merki-
tystid, kuten porssin jisenilli vaadittavista
henkilskiohtaisista kelpoisuusehdoista, pirs-
sthallituksen kokoonpanosta ja niisld eri-
laisiste, kaupoista, arvopaperi-, valuutta- tai
tavarakaupoista, joita ponssissii voidaan
padttii. Ne ohjeet, joita pirssijirjestyk-
seen obetfujen mifiréysten lisiksi porssid
varten havattaisin tarpeellisiksi, olisivat
pirssihallituksen amvettavat, mikili olot
sitii vaativat ja saatu kokemus sithen antaa
aihette. Sifen annefaan pinssille ja sen eli-
mille jotenkin laaja vapaus itse jirjestii
pirssin sisiiinen jirjestys ja toiminta.

Valvontaviranomainen.

Sen valvontaviranomaisen toimena, jonka
Komitea ehdotuksessa laikisi porssitoimin-
nasta on c¢hdottanuf asetettavaksi ja jonka
jirjestysmuodosta ja doiminnasta Valtio-
nenvoston tulisi antaa tarkemmat médriyk-
set, tulisi pitiasiallicesti olemaan sen valvo-
minen, ebti porssitoiminnassa noudatettai-
siin porssilakia ja porssijirjestyksen miii-
riyksii, jossa tarkoituksessa valvontaviran-
omaiselle myiskin on anneftu oikeus olla
edustettunn porssihallituksen kokouksissa.
Ainoastaan siini tapauksessa, ettd porssi-
hallitus on tehnyt péitiksen, joka on vas-



Ulkomainen lainsaadanto.

Ruotsi.

Arvopaperikomissioniliike.

Siinii selostuksessa villittifialaitoksen syn-
nystii ja kehityksestii Ruotsissa, joka si-
giltyy edelliolevaan mietintéon ofsakkein
porssitoiminta”, on huomautettu etti siellii
vuonna 1853 annetulla vilitfdjijirjestyk-
selld Jakkantettiin vilittigiammatin kaikel-
lainen yksinoikeudeksi anto. Vidittajitoi-
minta fuli silen Ruolsissa. samoinkuin
© ueeimmissa muissa maissa, vapaaksi. Vilk-
kaammilla kauppapaikoilla tarvittiin kui-
tenkin henkilditi, joille ostajat ja myyjit

voivat ilman suoranaista henkilokohtaista

tuntemusta uskoa toimenaniojaan ja joiden
villipuhetta koskeviin tiedonantoihin voi-
tiin riidan sattuessa panna todistusvoimaa.
Tastii johtui julkisten viilittéigisin asettami-
nen.  Sellaisia asctettiin  ainoastaan kau-
punkethin ja lihempii midriyksid heidin
toiminnastaan sisilsiviit viilittijiajirjestys
25 piivilti Jokakuuta 1872 ja kuulutus 23
pitiviltii joulukuuta 1880. Uusi villitiga-
Jirjestys anneftiin 9 piliviind kesikuuta
1893, Johon ‘sittemmin vahvistettiin muu-
{oksia 8 piivini helmikunta 1901 ja 20
pitiviinii marraskuuta 1908. Talli vilitti-
Jijirjestykselli seki Tukholman arvopape-
rivillittijii koskevalla kuulutuksella 8 piii-

i 'vﬂ.lt& helmikuuta 1901 siifinnditeltiin ,)v.l-

kisesti tunnustettujen viililtijiin asema.
~ Askenmainitun villittdjigarjestyksen mu-
%kaan vaadittiin, tollakseen ofetuksi viilit-

tijiksi — tebtiviiniin pyydettiessi ,.avus-

taa tavarain, kiinteistojen, laivain tai nii-
den osien, vekselien ja muiden arvopape-

‘sikomissarion

rien ostoissa ja myynneissi” — etti oli
ruotsin kansalainen, nauiti kansalaisluot-
{amusta. hallitsi itseiiin ja omaisuuftaan
ja oli funnettu rehelliseksi sekii etfi hii-
nelli katsottiin olevan tarkka tieto ja toi-
tumus villittdjinammattiin kuuluvissa teh-
tiivissii. Viilittiggin otti kauppa- ja meren-
kulkulantakunta.  Valittajii oli kielletty
harjoittamasta  kauppaa vekseleilld  tai
muilla arvopapereilla, tavaroilla tai muulla
tahi olemasia
keessii, joko viilittomiisti tahi kiiyttien foi-
sen thenkilon nimeii. Jos vilittiji 161 lai-
min jotakin. joka oli hiinen velvollisuu-
tensa  villittijijirjestyksen mukaan tahi
teki virheen tai rikoksen tointaan harjoit-
taessaan, oli hintd rangaistava siitii samo-
jen perusteiden mukaan, jotka yleisessii
laissa olivat siddetyt vnrl\wmlesten nIkok-
sista.

Tukhdlman arvopaperiviilittiijii koskeva
kuulutus oli erltyluen asetus, joka liittyi

villittijijarjestyksen miiiviiyksiin, mutta

koski ainoastaan ;. Tukholman villittajaa,

osallisena sellaisessa litk- .

SN s

¥

joka sellaisena tahtoi auttaa obligatsionien,
osakkeiden ja muiden ;sellaisten arvopape- o
rien ostossa ja myynnissi” (= arvopapen-j'

viilitti#ja). Niiden oli toiminnassaan arve-

paperipirssissi noudatettava kauppa- jame-

renkulkulautakunnan {ahi arvopaperipdrs-

koskevia migrayksii.

Erityisten arvopaperikaupassa ilmennei-

den myvskin valtiopdivilli huomautettujen

antamia arvop&penpbrssi!i. |

epiikohtain johdosta annettiin  tehtiiviksi ‘
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n. s, trustikomitealle. joka oli saanut toi-
mekseen ottan selon maassa olevista trus-
teista ja ‘kartelleista. tutkia mybskin voi-
tiinko valtion puolelta ryhiyi toimiin ar-
vopaperipirssipelin ¢hkilisemisekst ja val-
vomiseksi.  Trostikomitea antot  vuonna
1914 mietinnon, jossa se esilti erityisiii
seikkoja. jotka sen kiisityksen mukaan oli-
val pahimmat puutteet, mitkii haittasivat
arvopaperikauppaa, sekii ehdolti suunlavii-
voja eriiille undistuksille, Siind suhteessa
suositteli trustikomitea muun muassa. efti
arvopaperipirssisuhfeita ja ammatillisten
arvopaperikauppiaiden toimintaa sidinndi-
tettiisiin  lailla  yhtipitiviisti trostikomi-
tean valmistaman ohjelman kanssa.

Sittenkun erinitiset viranomaiset olivat
trustikomitean mietinnistii antancet lau-
suntonsa, jitettiin erityisten asiantuntijain
tehtiivitksi  trustikomitean  ehdotuksen ja
sitti  anunettujen lausuninjen perusteella
almistan ehdotus arvopaperikaupan ja ar-
vopaperipdrssin - toiminnan  jJirjestimistii
koskeviksi mitdiviyksiks.

Asiantuntijat anloivat sittemmin vuonna
1918 ehdotuksen laiksi arvopaperikomissio-
nilitkkeestii ja arvopaperipirssin  toimin-
nasta. Sanotun lakiehdotuksen oltna laki-
neuvoston kisiteltiviini esitettiin lakiehdo-
tus vuoden 1919 valtiopiiville. jotka muu-
tamin viihiisin muntoksin hyviikksyiviit sen.
minkit jilkeen 16 piiiviind tonkokuuta 1919
avnettiin - laki  arvopaperikomissioniliik-
keestii ja arvopaperipirssin  {oiminnasta,
Joka laki astui voimaan 1 piiviind tammi-
knuta 1920,

Sanotun lain mukaan vaaditaan oikeu-
den saavuttamiseksi harjoittaa arvopaperi-
kauppaa komissionitoimin koko valtakun-
taa varlen asetetun yhieisen valvontavi-
ranomaisen antama erityinen lupa, paitsi
kysymyksen ollessa pankeista, joille luvan
myéntii kunink. majesteetti. Lupaa har-
Joittaa arvopaperikomissioniliikettii ei voida
mydntii muulle kuin sille, joka on oikeu-
tettu  valtakunnassa ‘harjoittamaan kaup-

paa, on saavuttanut 25 vuoden ijin, esit-
tiifi todistuksen vithintiin kolmen vuoden
hyviitksi arvostellusta palveluksesta arvo-
paperifolmifsijan apulaisena tahi saatetaan
katson muulla vithintdin yhtipitkiaikai-
sella toiminnalla saavultancen tarpeellisen
kokemuksen ammatissa, muutoin saalavilla
olevain tietojen mukaan et huomata ammat-
tiin  sopimattomaksi <ekii kyseessiolevaa
litkettit varten voi kiyttii viihintiéin kah-
densadantubannen kraunun piiiomaa tahi.
Jos yvksityinen arvopaperiloimitsija on si-
totdunut ettii e1 omaan laskuunsa harjoita
arvopaperikauppaa, vihintiin viisikym-

mentituhatta kruunua; komandivttiyhtioiti

varten. joissa on useampia ddnettomii osak-
kaita kuin kaksi, sekii osakevhliiiti var-
ten on kitvfeltiviind oleva piiioma miiiriitty
vithintiiiin  viiddksisadaksiduhanneksi krun-
nuksi.  Arvopaperikomissionilitkkeen har-
Joittamiseen lupa rankeaa. jos
muun muassa, luvanhaltija lakkaa olemasta
oikenfetlu harjoittamaan kauppaa valta-
kunnassa taht on merettiingf encmmiin kuin
Yolmanneksen siiti piiiomasta, jonka hin
oli lupaa hankkiessaan niiyitinyt olevan
kiiytettiiviimiin (tai osakepiiiomasta). jonka
ohiessa valvova viranomainen voi tuollaisen
luvan peruutina jos luvan haltija rikke-
malla arvopaperikomissionilakia tahi ilmei-
~esti laiminlyimiilli {oimenantajainsa etnja
tahi muulla favoin on osoittautunut sopi-
mattomaksi harjoittamaan sellaista litkettii.
Heti kun arvopaperitoimitsija on avannut
litkkeensii on hilnen ilmoitettava valvovalle
viranomaiselle. missii litkeiti harjoitetaan
ja kenellii on sen viiliton johto. jota paitsi
kaikista muutoksista mainituissa suhteissa
niinikiiéin on viipymiitti tietlo annettava.
Arvopaperikauppias on edelleen velvollinen
valvontaviranomaisen saatavana larkas-
tusta varten pitimidn kiiteis- ja muut varat
sekii kaikki kirjat. tilit ja muat asiakirjat,
valvontaviranomaiselle lihetidmilin tasaus-
tilin tai hallituksen hoitokertomuksen ynnd
voitto- ja tappiotilin sekii tilintarkastusker-

nnmetiu



tomuksen kuin myéskin kaikki valvonta-
viranomaisen vaatimat tilastolliset tiedot.
Valvontaviranomainen, jonka siten on har-
joitettava kaikkien arvopaperitoimitsijain
yvhtijaksoista tarkastusta, on koko valta-
kuntaa varten yhteinen valtionviranomai-
nen, jonka palkan ja muut kulut kuitenkin
ovat suurimmaksi osaksi arvopaperitoimit-
sijain suoritettavat.

Emissioniliike.

Sittenkun vuonna 1901 asetettu pankki-
komitea jo samuna vuomna oli valmistanut
chdotuksen erityisten n. s teollisuuslaina-
pamkkien perustamisesta ja sanottn ehdotus
oli hallituksen esitykseni jitetty vuoden
1903 valtiopdiville, mutta valtiopaivit oli-
vat sen hylinneet, ofettiin kysymys pank-
kien osakehankintaoikendesta ja sen ohellu
kysymys erityisten emissionilaitosien muo-
dostamisesta pankkien yhteyteen kiisille
vooden 1907 valtiopiivilli ja athemtti val-
tiopéivien kirjelmin, jossa pyydeltiin nutta
selvitiysti ja ehdotusta asiassa. Sellainen
jitettiinkin vuoden 1909 valliopiiville ja
oli sen seurauksena nykyidn voimassa
oleva lainsiédints emissioniliikkeestd, ni-
mittéin 5 piivind kesiikuuta 1909 emissio-
nipankeista annettu laki. -

{Tarkoituksena sanotulla lailla, jossa on
médriyksidi ammattimaisen emissioniliik-
keen jirjesttimisesti, on, kumoamatta pank-
keithin = pithden silloin  voimassa ollutta

- yleistd kieltoa harjoittaa  osakekauppaa,

helpoitaa erityisen pankkimuodon synty-
mistii, joka samalla kertaa olisi pankki ja
emissionilaitos. Emissionipankilla tarkoite-
taan lain mukaan sellaista osakeyhtiotd,

~ jonka tarkoituksena on pankkiliikkeen har-

joittamisen ohella' mybtivaikuttan perns-
tettaessa ja uudelleen muodostettaessa osa-
keyhtiviti talopdellista toimintaa varten.
Sellaisen emissionipankkiyhtisn perusta-

‘miseen vaaditaan toimilupa. Emissioni-

pankin on sen ohessa noudatettava ylei-
sessd pankkilaissa annetiuja madriyksid,
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kunitenkin silld poikkeuksella. ettd emissio-
mipankki saa ostan ja myydi osakkeita ja
tarkoituksensa yhteydessi hankkin ja duo-
vuttaa muuta omaisuntta.  Ainoastaan
pankkiyhtiot, luvnltaan vihintadn nelji,
ovat vikeuletut pernstamaan emissionipam-
kin. Ei yksikddn osakas saa hallita sou-
rempaa osuuita kuin kolmanneksen pankin
peruspidsiomasta, Timé peruspddoma on
oleva vihintiin kahdeksan miljoonaa krou-
nua. Vuosivoitosta on 25 prosenttia siirret-
tavi vararahastoon, kunnes se on kasvanut
peruspiiomaa vastaavaan miilinidn, Sen
yleistn suojelemiseksi, joka viihemmin ky-
kenee arvostelemaan emissionipankin ase-
maa, el sisdinlainans ole sallittu sé#ishs-
kassa- tai muulle senkaltaiselle tilille.
Muulle kuin avista tilille ei rahoja saa ottaa
viihemmissi  kuin  kymmenentuhannen
krunnun erissi, jotapaitsi panot yleisilld
pankkitileilld eiviit milloinkaan saa nousta
peruspéioman ja vararahastojen yhteenlas-
kettua miiirii suuremmaksi.

Kehitys on kuitenkin kulkenut toista
suuntaa kun minki lainsditiga oli eille
osoittanut, mitéin emissionipankkia ei ni-
mittdin ole’tollut koskaan toimeen. Uusicn
yhiisiden rahoittamisen ja musien osakkei-
den sijoittamisen markkinoille {emissioni)
ovat sen sijaan oftaneet tehtivikseen osaksi
yksityiset henkilot ja pankkiiritoiminimet
osaksi mydskin enmenkaikkia ilman pank-
kiluonnetta olevat osakeyhtitt, jotka usein
kumminkin ovat pankkiyritysten tytéryh-
tivitds tai muulla tavoin miihin liittyneitd.
Sen ohessa ovat varsinaisef pankit voineet
jossakin méifirin antautua harjoittamaan
emissionitoimintaa, sittenkun pamkkeja
koskevata kieltoa osakkeiden omistamisesta
on helpoitettu vuonna 1911 annetulla pank-
kilainstiiddnndlla.

Koska kunitenkin se emissionitoiminta,
jota yksityiset emissioniyritykset harjoitfi-
vat, oli kaiken kontrollin ulkopuolella, joka
sekil yksityisille ettd yleisslle oleellisesti Ii-
siisi sellaisen liiketoiminnan vaaroja. annet-
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L sille komiteallle, joka vuonna 1917 oli
aseteltn selvittimiiin osaa taloudellista elii-
milih Ja pankkitcimintaa koskevia asioita,
tehtiivitks:, ettii. koska emissiontlitke oli
otfanut toisen sunnnan kuin miti oli tar-
koitettu, ottaa timid kysymys kiisiteltd-
viiksi. Sano!tn komitea — tiissii jilompiini
kutsuttu pankkikomiteaksi — antoi vuonna
1918 mietinndn, jossa komitea suosithi, eiti
sellainen emissioniioiminta, jota ammatli-
maisesti harjoittivat erityiset i tarkoi-
fusta varien snunnitelint komandiithi- ja
osakeyhliol, ofisi lailia jirjesteltivi sekd
osoilti erdtlii suumaviivoja Gillaiselle Tain-
siiddiiunivle,

Niiin huomaunttaessaan, etti se emissioni-
tolm nta. jola ammatiimaizesti harjorttivat
tati tarkoitusta varten sounnitellut koman-
diitti- Ja osakeyhtiol, olisi eriissi  suh-
teissa erifyisesti jiirjesteltévii, katsoi pank-
kikomitea ettii <amontapaiset laimsiidinii-
toimenpiteet eiviit. olleet tarpeen sellaisten
tapausten varadta. kun yksityisel henkilit
ja munt yhiymit, koin komandiitti- fai
osakeyhtiot, perustivat  osakeyhtioiti  ja
farjosival yloisille osakenerkintiii,

Punkkikomilean ehdotus  puheenaole-
vain yhtididen emisstonitoiminnan jirjesti-
miseksi sisitlsi piifiasiassa:

ottih yhiio ei saa harjoittow emissioniiii-
kettd, ennenkuin viranomainen on hyviiksy-
uyt sen yhlibjinjestyksen,

etti yhtiolti, joka harjoiltaa emissioni-
liketti, eriissii {apawksissa voidaam kieltii
likkeen jatkaminen, '

ettii emizzioniyhtién piiioma on oleva vii-
hintiigin 10 miiljoonau kruunua, ellei ku-
nink. majesteetti, jos painavia syitii on ole-
massa, salli yhiign harjoittaa liiketli pie
nemmitlli pikisomalla,

ettih emi=stoniyhtié o1 saa mennii sitou-
muksiin suuremmasta summasta kuin mikii
vastaa yhtion omien rahastojen kolmiker-
taista miidrii,

eltii emissionivihlié on velvollinen anta-
maam larjosclostuksin nsakeannoistaan. seki

ettd julkisen viranomaisen on valvottava
néitiden farjosclostusten sisilioi ja emassio-
niyhtion muntakin toimintaa.

Fdelleen ehdotti  pankkikomitea. etti,
enisstoniyhtidistic annettavan unden lain
yhteydessii, edellamainittn 5 piiviind kesi-
kunta 1909 emissiomipankeista annettn laki
olisi kumottava.

Sittenkun  erityiset  viranomaiset olivat
antaneet [ausnntonsa pankkikomitean wli-
mainitun elwlotuksen johdosia. valmistettiin
pidasinssa yhtédpitaviisti sen kanssa [inams-
sidepartementissa  esitys  vund  chdotus
luiksi emissioniliikkeestii, joka ehdotus sit-
temmin 23 phivinid lammikuuta 1920 ji-
fettiin lakineuvostolle lausunnon antamista
varten. Lakinenvoston tehlyii il vastaan
muutamia muistutuksia, jotka kumminkin
olivat siliv laston eldi ne olisivat aihen!-
tuneet dhdotukzen nudestian muodestelun
eriiissil osin, ennenkuin sitd olisi voitu Jit-
tii valtiopitivilie. huomautti asianomaimen
Wepartemendinpiillikks valtionenvostossa 4
piatviinii. maadi=kunta 1921, kysymyksen
ollessu antaa valtiopiiville ehdotus Iaiksi
muutoksista  eriiisiin voimuassa olevan 22
pidviinii  kesiiknuta 1811 pankkiliikkeesti
annetun lnin osiin, m. m. pankin oikeudesta
hankkia osakkeila, miten taloudelli-
sella alalla, sen Jilkeen kun lakineuvosto
oli antanat lansantonsa emissionilinketti
koskevasta lukichdotuksesta, kuitenkin oli-
vat kehittyneet tavalla, joka antoi athetta
epiitlli voitiinko katsoa nykyisen ajankoh-
dan  voativan  atkaansamla  lainsidadantsa
puheena olevalla alalla, Enin osa emissio-
niyhtioilii oli nimitfiiin viimeksikuluneena
atkana kokonaan lakkanitannt toimintamsa
Ju jileli olevat antwatuivat nykyiiin ai-
noastaan  vithissi  miificin - harjoittamaan
emissiondiliikettéd. Selinisizsa oloisza oli he-
rinnyt ajatus ek kysymysli emissioni-
lainsiiidinndstid  voisi  ja piliisl Jttidd
unden perusteellisemman tutkimuksen alai-
seksi,  jolloin  muulamain  huomautusten
pohjalla. joita oli esitetfy jo valmistetun - eh-

olog



dotluksen periaafteellista perustusta vas-
taan, erityisesti olisi otettava uudelleen har-
kittavaksi, eivitkd muutamissa muissa
maissa olevat osakeannin silmillldpitoa tar-
koittavat jirjestelmiit voisi jossakin kohdin
olla nyt kysecessi olevan lainsiiidintbalan
esiknvana. Niihin asianhaaroihin nihden
e1 katsotiu jo tehtyi ehdotusta emissionilii-
ketti koskevaksi laiksi voitavan ainakaan
nykydidn esittii  valtiopdiviin harkitta-
vaksi.

Koska Lkysymys nykyisen emissioni-
pankkeja koskevawm 5 piliviind kesikuuta
1909 annetun lain kumoamisesta ldhinni
oli johtunmt siitd. etti samanaikaisesti oli
saatava atkaan emissioniliiketii tarkoittava
lainsiadinis, oli sen perusteella mité dsken
lansuttiin viimeksi mainitusta lainsdddén-
mésti poistunut syy emissionipankkilain
kumoamiseon.

Porssitoiminta.

Porssilaitos joltaa olemassa olonsa jo
kundenmeltatoista sataluvulta, Trityinen
porssitalo rakennettiin Tukholmaan kuiten-
kin vasta vuonwa 1776, Aikaisemmin ko-
koontmivat. kauppiaat Tukholmassa kauppo-
jen pigttimistd varten m. m. .isolle torille”
ja myohemmip ,saksalaiselle kirkkomaalle”.
Epsimiiinen, Twkholman porssii koskeva
aseius, armollinen ohjesiiéinté huulokauppo-
jen pitdamiseksi obligatsionien, ampalippujen
ja osakkeiden y. m. myyntii varten Tukhol-
man porssiss, annettiin vuonna 1862,

Témiin ohjesiiéinnén mukaan piti kaiken
tillaisben arvopaperien myynnin Tulchol-
man porssissii tapahima wviiden laillistetun
vitl tijin vilitykselld, jotas vastoin jokai-
nen sai siolli esiyfyi ostajana, Huuto-
kaupai olivat toimitettavat julkisin huu-
doin ja pidettéviit ainoastaan kerran kuu-
kaudessa, Huutokawpantoimittajana oli se

oltd tehtdiviin suorittaakseen; ja piytikirjan
laati asianomaisen kaupunkiviraromaisen

madrdimi virkamies,

253221
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Askeleekst Tukholman porssilaitoksen
vastaiselle joutmisammalle kehitykselle tuli
Tukholman kaupunginvaltuusmiesten vuon-
na 1866 tekemd piilds asettan kanpunkia
varten Kauppa- ja Merenkulkulautakunta.
Samotulle lantakunnalle vuorna 1867 1nne-
tun johtosdiomén muakaan oli lautakunnan,
jona oli kaksitoista kaupunginvalinusmies-
ten keskuundestaan tai uikopuoicltaan vuno-
sittain valilsemaa jisentd. fehtiivind muun
muacsy aniaa nittd ohjeita, jobka olivat {ar-
peen jianjestyksenpidolle Tukholman pors-
sissii sekii midritd pirssibuniokaappojen
piémisen ajan, patkan ja tavan. jota paitsi
lantakunnan oli talittava kolme valluutet-
{ua pirssiasioita varten laulakunnan anta-
main midriysten mukaan pitimdic =-
miilli pirssid. Porssin yllipito ja sen val-
vonta tuli {iten kunnallisasiaksi. Arvopape-
rihvufokawppoja, joita pidetliin siintdjen
mukaay edellimainitussa  ohjeséiinnissi
vuodelta 1862, johti joku kaupunginvilittd-
Jistii,

Poistankeeen kumminkin silloisen jarpes-
telmin ilmeisimpii puutteita ja tarkoituk-
sessg. edellimainittujen  arvopaperihuutbo-
kauwppojen lakkauftamisella saada tilalle to-
dellinen arvopaperiparssi  ajanmukaisine
muotoineen vaihloa varten ja ohjein, jotka
mikili mahdollista turvaisivat kurssimer-
kintiiin luotettavuuden, anneifiin <ittemmin
8 piiviing holmikuuia 1901, Kauppa- ja
Merenkulkulamiakunnan siiti tekeméistd esi-
tyksestii, edellimaivittu kunink, kuulutus
Tukholman arvopaperivilittijisti seki uusi
armollinen ohjesidnis Tukholman kawpun-
gin Kauppa- ja Merenkulkolantakunnalle,
jonka chessa sanottu lautakunia 14 piivénid
elokunta samana vuonna vahvisti seki ohje-
sianniy Tukbolman arvopaperipérssinval-
tuutetuille, etti undet jirjestyssidfinndt ar-
arvopaperipirssille sielld. Nailli asetuksilla
ja miiliriyksilli tuli perustetuksi ajanmu-
kainen arvopaperipirssi Tukholmaan.

A skenmainittuihin jirjestyssiintéihin teh-
tiin siftemmin erindisii muutoksia, muun

15



114

muassa, 12 paivini helmikuuta 1909. Kaup-
pa- ja merenkulkulantakunnan sanottuna
pidviinii,  vahvistamiin jirjestyssiiintsthin
sisiltyl miiiriys, jola ei aikaisemmin ollut
arvopaperiporssin ohjesianniiss, siti, ettd
paitsi arvopaperivillittijia ja pankkiasia-
miehid, muukin arvopaperikauppias, joka
téyiti eriniisii ominaisuvksia, saattoi olla
osallisena arvopaperiporssissii, Undet jirjes-
tyssig@nnot Tukholman arvopaperipdrssid
varten, jolka sittemmin vahvistettiin 30 pii-
ving lokakuuta 1912, sisdltiviit myoskin,
etté osto ja myynti arvopaperiporssissii saa
{apahtua ainoastaan asianomaisesti hyvik-
sytyn arvopaperivilittijin kuin mydskin
muun kauppa- ja merenkulkulavtakummalta
sithen lnvan saaneen Tukholman arvopaperi-
kawppiaan wiilityksel li.

Edellisossii kosketeltu laki 16 piiviltd
toukokuuta 1919 arvopaperikomissioniliik-
keestd ja arvopaperipirssin toiminnasta va-
kiinnutti kokonaan uusia miifirikyksid pors-
sitoiminnasta maassa ja se loi arvopaperi-
ponssille jirjestelymuodon, joka oleellisissa
osissa poikkesi. aiiti, miti atkaisemmin oli
ollut voimassa. Sanotussa laissa sifidetdiin:
etiti arvopaperiporssid el san perustaa ilman
kuaninkaan lupaa; eltd myonnelty lupa voi-
daan peruultaa kun huomataan, etti porssi
ei enempiiii ole yleiseksi hyddyksi tahi
porssinhallitus on wseita kertoja jittinyt
noudaitamatta valvontaviranomaisen anta-
mia kieltoja tahi midriyksid; etti kutakin
srvopaperiporssii varten on plemassa ku-
ninkaan korkeintuan kymmencksi vuodeksi
orrallaan vahvistama pirssijarjestys; ethd
crvopaperiporssia varten on olemassa halli-
ins, jonka puheenjohtajan ja varapuheen-
johtajan  valitsee kuningas, jota wastoin
mmita jisenii hallitukseen valitsevat nel-
jinneksi osaksi pankit, jotka ovat arvopape-
ripirssin Jisenid, neljinnoksi osaksi muut
porssinjiisenct, neljioneksi osaksi sen kau-
punzin kaupunginvallunsmiehet, jossa prirs-
< on. ja viimeiseksi neljginneksi osaksi se
kauppakamari, jonka tolmintapiirissi mai-

nittn kaupunki sijaitsee; etti bhallituksella
oli oleva arvapaperipbrssin toiminnan johto
ja sen asiain hotto; ellii arvopaperiporssissi
merkityt kurssit olivat viipymiifti tehok-
kaalla tavalla julkaistavat; sekiy ettd arvo-
paperikomissioniliikkeen silmilldpitoy var-
ten asetetun valvontaviranomaisen oli myds-
kin valvottava, ettic miti {uli arvopaperi-
pirssiin sanottua lakia ja porssijiirjestyksen
mitiriyksid noudatettiin sekd etti toiminta
arvopaperipirssissd muutoin tapahtui sel-
laisella tavalla, ettia siiti oli yleisti hyolyd.
Edelleen sisiilsi yllimainittu laki, ettd ai-
kaisommin mainittu Tukhoimun arvopaperi-
villittdjoits koskeva hkuulutus 8 paiviltd
helmikuuta 1901 oli Jakkaava olemasta voi-
massa,

Sittenkuin nyt kosketeltu laki oli astu-
nut voimaan :1 piiviini tammikuuta 1920
antoi kuningas Tukholman pimssii varten
23 pitviinii huhtikouta 1920 porssijdrjes-
lyksen, joka pidasiallisesti sisiltégd seuraa-
vaa. Arvopaperiporssiit pidetiisin maotsalais-
ten obligatsionien, osakkeiden ja muiden sel-
laisten arviopaperien ostow ja myyntii sekd
kurssinmerkintig varlen jokaisena arkipiii-
viind, lukuunottamatta lawvantaita kuukau-
sina kesii—elokuu. Osto ja myynti arvopa-
periporssissi saa tapahtua ainoastaan arvo-
paperitoimitsijan vilitykselli. jonka podrs-
sinhallifus on hywviksynyt arvopaperipirs-
sin jiseneksi. Ehtona pirssinjiseneksi piii-
semiselle on, ettd hakijan on anomukseensa
liitettiivii osaksi todistus siitd, efti hin on
saanui luvan horjoittaa arvopaperikomis-
stomliiketti, osaksi myiskin, vllei hakija ole
pankki, kahden arvopaperipirssin jdsenen
antama puoltolanse sekii pirssinhallituksen
hyviikksymé pankkitakaus tai talletustodis-
fus withintiin  kahdenk ymmenenviidentu-
hannen kruunun miifiriin niiden sitoumus-
ten vakundeksi, joihin hakija ehkii saatiaa
mennil arvopaperiporssissi. Pirssin jisenen
on suoritettava wosaksi kymmenentuhannen
kruunun péiisymaksu, osaksi myds vuootui-
sia jisen- ja muita maksuja madriin, jotka



pbrssihallitus vuosittain wvahvistaa. Saavu-
tettm jilsenyys arvopaperiporssissé kestdd
ainoastaan vuoden 1929 loppuun. Pérssin-
Jasen, jolta. on peruntunut tahi peruutetiu
lupa harjoittaa arvopaperikomissioniliiketti,
eroaa samalla jisenyydesidiéin arvopaperi-
porssissii. Porssinhallituksella on muutoin
oikeus milloin tahansa syyté ilmoittamatta
tuomita jiisen menettineeksi paikkansa ar-
vopaperipirssissii. Jos arvopaperipdrssin ji-
sen rikkoo sitd vastean, miti on siidetty
pirssijirjestyksessi tahi porssid varten eri-
tyisesti annetuissa jiirjestyssiinndissi, voi-
daan ‘hiénet joksikin ajaksi tai annmselm
sulkeqa porssisti.

Porssin jisen voli asiamichen kautta ottaa
osaa arvopaperiporssiin, mutta hidnen on
vastattava asiamiehen toimista sielld. Asia-
mies on kirjallisesti ilmoitettava porssinhal-
lituksen hyvilksyttiviksi, Porssinhallitus
sag syyld ilmoittamatta kieltds porssin-
jisenen asiamiehen oitamasta osaa kaupan-
kiyntiin arvapaperipirssissi,

Niin kutsutun outsiderin, joka olematta
arvopaperiporssin jisen 'haluaa oftaa osaa
enmen ja jillkeen julkisten huutojen tapahin-
vaan vapaaseen kaupankdyntiin, on siitd
tehtivéi kirjallinen anomus pdrssinhallituk-
selle. Outsideriksi pidsemiselle ovat voi-
massy, yhtildiset ehdot kuin pbmsein jése-
neksi ottamisellekin sen mukaan kuin siité
on ylempini Jlausuttu. Outsider suorittaa
osaksi (viidentuhannen krounon pilisymak-

~ sun, osaksi myds erityisif vuosimakstija

porssinhallituksen m&r&rykm'n mukaan,
Pirssinhallituksena on, paitsi kuninkaan

nimittéimés puheenjohtajan ja varapuheen-
johtajaa, kahdeksan jisents ja yhtdi monta

* wvarajiisentd, jotka kaikki ovat vmoden lo-

arvopaperikomissionilitkkeestii ja arvopape-
ripirssin toiminnasta mainittujen yhteysts-
gen wallittavat. Kaikista toimenpiteists, joi-
thin ervopaperipdrssissii ryhdyiésn, on pors-
sinhallitus vastuussa.

A rvopaperipirssin laillista jobtoa ja hal-
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lintoa varten asettaa porssinhallitus pors-
sipaallikon, joka ei saa olla arvopaperitoi-
mitsija eikd sellaisen palveluksessa tahi ji-
senenii sellaisen yhtitn hallituksessa, joka
harjoittaa arvopaperikomissioniliiketti, tahi
osallisena muussa yhtiossi, joka harjoit-
taa sellaista liikettd, kuin pankkiyhtivssi.
Pérssipiiillikkd, jonka tehtéiviit lihemmin
mitiritiin porssihallituksen antamassa oh-
jesiiiinndssi, valmistaa mydskin kisitelti-
vitksi porssinhallifuksen kokouksissa esiy-
tyviit asiat seki esilfelee ne, kun niin vaa-
ditaan, porssinhallitukselle.

Arvopaperit, jotka arvopaperipdrssin jul-
kisessa kaupankidynnissi saadaan tehdd
kaupan ja merkinniin esineiksi, ovai olevat
pirsissi asianomaisesti rekisteroidyt. Sel-
laista mekistertintii varten on porssijirjes-
tykseen ofettu erityisii ehtoja. Amnomus
rekisteroimisesti on porssinjisenen tahi
mybsgkin sen yrityksen hallituksen, jonka
obligatsioneja, osakkeita tai osuustodisteita
rekisterdinti  tamkoittaa, kirjallisesti teh-
tivii porssinhallitukselle. Rekistertinnisti
suoritetaan eriniiisii maksuja. Jos ilmoite-
tun arvopaperin rekisterdinti kielletiin, el
kiéllon syyti tarvitse ilmoittaa. Rekiste-
roity arvopaperi, joka ei enempid tiytd re-
kistertinnille vahvistetiuja ehtoja tahi
josta sitidettyji maksuja ei suoriteta tahi
johon nihden pbrssijirjestyksen miéiriyk-
sii muutoin el noudateta, on poistettava
arvopaperiporssisti. Porssinhallituksella on

mybgkin oikeus, jos arvopaperin muusta

syysti el katsota saavan esiytyd arvopape-

riporesissd, poistaa sellaisen arvopaperin

tarvitsematta ilmoittaa syytd siihen.
Porssijirjestys sisiltis edelleen mihriyk-

'glii siith provisionista, jonka pOrssinjisen

ja outsider saavat kantaa sopimuksista,
joita he péattavit toisen laskuun. Y

Jos arvopaperipbrssissi padtettyjen sopi-
musten johdosta syntyy riita, woidaan se
riiteleviiin niin halutessa ja siiti tehtyd
porssinhallitukselle kirjallisen ilmoituksen
lykiti viisimiehisen valityslautakunnan
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ratkaistavaksi.  Vilityslantakuntana on
kaksi porssinhallituksen jisenti, porssi-
piillikko sekii kaksi viilimiestd, joista kum-
pikin puoli valitsee yhden. Viilityslauta-
kunnan piitosti vastaan ei saa kannetta
nostaa.

Arvopaperipirssissii saattaa esiytyi seki
kassakauppoja otti aikakauppoja. Kassa-,
kaupoissa tapahtuu arvopaperien kauppa ja
merkitseminen silld tavoin kuin erityisissi
arvopaperipirssii varten annetuissa jirjes-
tyssiiinudissi lihemmin sidfidetiiin osaksi
huudossa lueiteloiden mukaan, joihin on
otettn arvopaperiporssissi rekisterdidyt ar-
vopaperil, osaksi myiskin vapaassa kau-
passa arvopaperiporssinjiisenten ja outside-
rien kesken. Kassakaupoissa on loppulas-
kelma liihetettivii sopimustoverille samana
piliviinii, jona kauppa piitetidn, sekii tili
tehtiivii ennen pankkiajan piiittymisti toi-
sena  arkipiiviind senjilkeen. Ellei {tilid
tehdii ennen timin ajan loppua saa sopi-
muksen tiyiinyt asiallinen mielensi mu-
kaun joko ryhtyi pakkomyyntiin, tahi ka-
teostoon laiminlyoneen asiallisen lnkuun,
tahi vaatia sopimuksen tiyttimisti sen sa-
namuodor mukaan (tosi hankinta) tai myos-
kin kumota viilippheen. Ennenkun aika-
kauppoja saa esiyiyii arvopaperipirssissi,
ovat miiiiriykset niisti eri laatuisista aika-
kaupoista. joita voi tapahtua, kuin myos-
kin niiti koskevat ehdot porssinhallituksen
toimesta alistettavat knninkaan harkitta-
viksi, )

Arvopaperipirssissii  merkityt  Kurssit
ovat heti arvopaperipirssin pidtyityi jul-
kaistavat kuulutuksilla porssisaleissa. Pors-
siphallitus mikirii milli tavoin nitmi mer-
kinnit muntoin ovat saatettavat yleison
tietoon ja huolehtii julkaigemisen.

Edelli oleva selostus antaa kiisityksen
porssijiirjestyksen pitiasiallisesta sisillostii.
Tukholman arvopaperiporssii varten on sen
lisiiksi olemassa pirssinhallituksen vahvis-
tamat jirjestyssiiinnot. Niimid jirjestys-
sainnot sisiltiiviit, paitsi erityisia mii-

riiy ksii porssthuoneustojen aukipitimisesii
ja pidsysti niihin, pidasiallisesti miiriyk-
st arvopaperiporssistd kassakauppoja var-
ten. Timi tapahtuu jokaisena arki porssi-
piiviinii kello 11 a. p. alkaen ja toimite-
taan osaksi kahdella julkisella huudolla
erityislen porssinhallituksen vahvistamain
luetteloiden mukaan, joihin ovat otetul ne
arvopaperit, jolka ovat porssijirjestyksen
lihemmin midriimilli tavalla arvopaperi-
porssissii rekisterdidyt, osaksi myos vapain
kaupoin huutojen jilkeen arvopaperipors-
sinjiisenten ja outsidertoiminimien kesken,
atkana, jonka porssipiillikko porssikaup-
pojen laajuuteen nihden médrid. Huu-
doissa esiytyviit luetteloita om kolme, joista
kahdessa ovat ne arvopaperit. jobka ovat
piivittiin huudettavat ja kolmanmessa ne
arvopaperit, jotka ovat ainvastaan erityi-
sinii viikon piiivinih jonkun porssinjisenen
ilmoituksesta huudettavat. Porssihallitus
miilirii vuosittain mihin luetteloon rekis-
terdity arvopaperi on otettava kuin myos-
kin ne midrit tahi kappaleluvun, joka on
oleva vithimpiind miifirind kunkin arvopa-
perin kaupassa ja merkitsemisessii. Huudot
tapahtuvat porssipidllikon ylimmin kat-
sannon alaisina ja hédnen johdollaan jirjes-
tyssitiinnoissi yksityiskohdittain mainitun
menetielytavan mukaan. Sen huudon piii-
tyttyii, joka alkaa piiivittiin kello 11 a. p..
jatkuu arvopaperiporssi vapain kaupoin ar-
vopaperiporssinjisenten ju oulsiderien kes-
ken porssipidillikon sitic varten midriii-
miin ajan, jonka jilkeen ryvhdytiiiin toiseen
huutoon siksi piiviiksi. X

Osto- ja myyntikurssit merkitigin, kun
kauppasopimus tehdiilin, arvopaperiporssin
piytikirjaan; kum ostoa ja myyntid el
cnempiiii tapahdu tahi ‘bauppasopimuksia
ei voila pitiidii, merkitsee pirssinjohtaja
ne kurssit, joithin lopullisesti on osiajia ja
myyjii. Jos porssissii olisi merkitty kurs-
si, joka lilan paljon poikkeaa muista su-
man arvopaperin samana tai lihinnii edel-
lisinii  porssipiivind saavuttamista kurs-



seista. tahi jonka mmutoin ilmeisesti ei
voida otakeua antavan johtoa arvostami-
seen, niin voi porssipidillikko médirdta,
ettei sellaista kurssia saa julkaista.

Ulkomaisten valuuttain kaupan jirjes-
tclysti Tukholman pirssissi annetaan tissi
alempana seuraavia fietoja, jotka ovat ote-
tut siiti selonteosta Tukholman, Kristia-
nian, Kopenhaminan, Berlinin ja Amster-
damin porssien ulkomaisen valuuttakaupan
jirjestelystii, jonka on ndilld paikkakun-
nilla saatujen selvitysten pernsteella viime
vuonna antanut Suomen Pankin gohiokun-
nan enlinen puheenjohlaja, pankinjohtaja
Clas v. Collan. Tukholman pirssiin méh-
den kiy sanotusta elonteosta selville,
muun muassa, Seuraavaa:

Kuninkaallisen Majestestin edellimaini-
tnn villittajijirjestyksen mukaan kesikuun
9 paivilta 1893 on Ruotsissa niissii kau-
pungeissa, joissa on porssi, porssirakennuk-
scgsa varattava thuone vilittdjimerkintd-
konttoriksi, jonka esimieheni on joku kau-
pungin valittdji. Thssi wvilittagajirjestyk-

remgossii sifidetédin ulkomaisten vekselien kau-

pasta seuraavaa:

Jokaisen viilittédjin on ponssiajan lopui-
tua jitettivii konttoriesimiehelle tiedot
misrists, kurssista ja .mso”sta (s. t. s. Jan-
keemisaika ja lagkemistavan kiyttd) jokai-
sesta hiinen kauttaan pisitetystd vekselisti
eri paikoissa, jotka tiedot esimiehen heti
on merkittivi merkitsemigkirjaan. Heti
saatuaan ndmi tiedot on esimiehen mii-
riittivi sille piiville joka rahalajille Kiiy-
viit phtkurssit, yksi pitki- ja vksi iyby-t-
aikaisia vekseleitié varten paikan ,,uso’n
-mukaan, seki yksi sellaisille vekseleille,
jotka maksetaan niytettiessi. Pudsikurssin
* mésritimisen pohjaksi pitkd- ja lyhytaikai-
sille vekseleille otetaan yhteenlagketut kor-
keimmat midrit, joista on teh't,y kauppoja
samanlaisen Kkurssin ja ,uso”n mukaan;
pﬂkurssx vekseleille, jotka maksetaan niy-
tettHiissd, misritiiin sithen alimpaan kurs-
siin, mihin Valtiopankki (Riksbanken)
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porssiajan alussa on selittinyt tahtovansa
myydi sellaisia vekseleiti, kuitenkin siten,
etti jos toinen tai toiset pankkilaitokset
porssiajan loputtua ovat alempaan kurssiin
ja yhteensii suurempaan miiiirdin kuin Val-
tiopankki myyneet niiytettiissi makseita-
via vekseleiti, niin timi kurssi siind ta-
pauksessa asetetaan sellaisten vekselien piiii-
kurssin miiiridmisen pohjaksi. Téten midii-
ritty piidkurssi on volmassa seuraavaan
vathtopérssiin.

Titen mddrityt -piaikurssit on het
merkittivit merkitsemiskirjaan; kuilen-
kaan ei merkiti pitkd- ja lyhytaikaisien
vekselien piadkurssia  niille  rabalajeille,
joissa yhtenlasketut kaupat eivit nouse vi-
hintiin viiden tuhannen kruunun arvoon.

Edelleen sisiltii sanottu vilittijijirjes-
tys midirdyksen siité, etti ylempiind mai-
nittu tieto paikurssista on konttoriesimie-
hen viipymiittd naulattava porssitaululle
ja, niin pian kuin mehdollista, julkaistava
Tukholman Post- och Inrikes tidningar
lehdessii sekii muissa kaupungeissa jossakin
sielli lmestyviissii lehdessi.

Niiistd midriyksisti ilmenee, eltd Tuk-
holmassa on valuuttapbrssi, jonka tehti-
viin mybskin kuuluu midritd porsissi
myytyjen ulkomaisten vekselien padkurs-
sit. Ruotsissa tapahtuneen nopean kehi-
{yksen aikana pankkialalla on ulkomaisten
vekselien kauppa nykyidin kokonaan siir-
tynyt pankkien kisiin, Valuunttapirssid
koskevat sudinnokset ovat siksi jéineet
unohdukseen, ja vlittéjin toimi ulkomais-

ten valuutan n. k. piidkurssien milliridjini

on lkiytinndssi jilinyt siihen, efid pbrssin

vahtimestari joka péivi saaimaan Va»ltto-

pankin kurssiluettelon aivan yﬂnsunketbi“
sesti naulaa sen porssin seinille.
Maailmansodan aikana, jolloin huonon-
tuneet kulkunenvot ja muui asianhaarat
vaikeuttivat phivii piivéltd valuuttain kes-
kindisen arvon midridmists, paittivit Tuk-
holman yksityispankit pithi joka phivd
kokouksen neuvotellakseen ulkomaisista
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kursseista. Tammikuusta 1916 alkaen ta-
pehtun se sdinnollisesti joka arkipiivd k:lo
1, 11 a. p. Pankkiyhdistyksen huoneus-
tossa, jossa kaikki Tukholmassa tyosken-
televiit yksityispankit ja koko joukko pank-
kiireja on edustetbuina. Niiissii kokoulksissa
tehdiiéiin ulkomailta saatujen lenniitinticto-
Jen johdolla ehdotuksia avista-myyntikurs-
sien viralliseksi merkiisemiseksi seuraa-
vissa paikoissa: Lontoo, Berlini, Parisi,
Bryssel, Sveitsi. Amsterdam, Képenhami-
na, Kristiania, New York ja Helsinki.
Timii ehdotus lihetetiiin heti Valtiopank-
kiin, joka k:lo 11 a.p. julkaisee viralliset
kurssit, mitkii tavallisesti eiviit juurl suu-
reslikaan poikkea vksityispankkien feke-
miistit ehdotuksesta.

Yksityispankkien kurssikokouksissa saat-
taa fapalina valuuttakauppoja. mutta
useimmal osfot pankkien viililli tehdisin
puhelimitse ennen tai jilkeen kurssiko-
kouksen. Keskeniiisissii kaupoissaan eiviit
pankil katso olevansa sidotut viralliseen
merkitsemiseen, vaan jirjestiviit kurssinsa
niiden tiheiden ilmoiusten mukaan, joilka
piiiviin kuluessa saapuvat ulkomaiden pirs-
seistii. Tiistii sitiinmisti tehdiin kuitenkin
vksi poikkeus, pankit ovat niet sopineet

keskeniiin, etti ne eivit toiselle pankille
tai pankkiirille Inovuta frangeja, puntia tai

riksmarkkoja alempaan kuin viralliseen
kurssiin.* Yleisétn nithden sovellutetaan
kuitenkin yleensii tarkalleen virallinen

kurssi. joka samaten myds on sitova, kun
lasketaan kurssi ulkomaista rahalajia pe-
rittiiessii. _

Valtiopankki el tiihiin asti ole ollut edus-
tettuna yksityispankkien kurssikokouksis-
sa. Nykyiiiin ovat kuiterkin yksityispankit
snaneel Valfiopankin valtuntetuilta tiedon-
annon, ettic Valtiopankin edustaga tulee
histid lihtien olemaan lisni niiissi kokouk-
sissa ,,voidakseen yleisdksi hyvitksi lisityn
yhieistytn avulla Valtiopankin ja yksityis-
pankkien viililli kurssinmiiiriimisessi ai-
kaansaada kurssinmerkitsemisii, jotka an-
tavat mahdollisimman luotettavan ilmaisun
asemasla  valuuttamarkkinoilla kurssimiiii-
ridimistilaisnudessa”.  Sanotuissa  kokouk-
sissa el Valtiopankin edustaja kuitenkaan
ola osaa piitisten tekoon. Kurssiehdotus
lihetetiiin kuten ennenkin Valtiopankkiin,
joka viime helmikuun 23 piiviisti alkaen
on muuttanut virallisen kurssinmerkitsemi-
sen miliiriysajan ko 12skst piivilla.

Tanska.

Vilittijat.

Kopephaminan  vidlitdjistic 22 piiiviini
joulukunia 180OR annetum asetuksen mukaan
saavat viilittigiitoimintaa harjoittaa maimi-

tussa.  kaupunmissa  ainoastaan  henkilit,
Jotka  kaupungin  maistraalti  miiirii  ja

miliirayk=clle saavat kuninkaallisen vahvie-
tuksen.  Vililtijain Juvan  millicii  mais-
traatti neuvotolaswm  gros<crer-socicletetin
kanssa. joku on Kapenhaminan tukkukaup-
piaiden  keskeinen  yhtymii.  Vilitlagiksi
sandaan valita cincastaan se, joka ei ole
tehoyt its¢fiin vikapiiksi mihinkiiiin vir-
hedlliseen tekoon ja muutoin nantti arvon-

antoa Ja jolia on kokemustn kaupassa ja vi-
lttigantehtibvissii, minkii  seikan  selville
saamiseksi asianomaisen on suoriteltava
futkinto.  Grosserer-societetelin - lausanlo
on  hankittava enpenkun midiriys vilittii-
jillle amnetaan, Jokaisen vitlittdjin on pi-
dettiivii.  poytikirjaa. johon kaikki Ininen
pigiltimiinei kaupat ovat merkittivit. Kon
héin on saannt kawpan adkaan, on hinen
heti tahi viimeistidn meljiin tunnin kuluessa
omakitisesti laadittava ja allekirjoitettava
paitoslippu. VAltlijia on toimen menettii-
misen whalla kielletty kiivmiisti kauppaa
omaan Tukuunsa,



Tuolla kiellolla ei kuitenkaan endi ole
mainittavaa merkitysié. Syynd-sithen on
se, etti pankkiiri- ja vitlittdjatoiminta ovat
viihitellen sekoifetut toisiinsa. Niinhyvin
Kopenhaminassa kuin muutamissa muissa-
kin Tanskan kaupungeissa, joissa on Vvoi-
massa kuninkaan vahvistamia vilitijioh-
jes#iniojii, jotka kaikessa varsinaisesti pité-
viit yhti edellimainitun asetuksen kanssa,
on kuitenkin muillakin henkiloilld. kuin
miillii. jotka puheena olevain asetusten mu-
kaan ovat saaneel vilitlijivalluutuksen,
ammattina vilittis arvopaperikauppoja. Ei
pimiftiin katsota, etti kielto muumn, kuin
valtuutuksensaaneen viilittéjin, harjoittaa
vilittijitoimintaa, koske sellaisia viilitta-
jifi, jotka saavat aikean vilipuheita huo-
mioonottamatta vilittdjiascluksissa mii-
wWittyji muodollisunksia. Kopemhaminassa
on kumminkin laillistetuilla valittajilld
melkoinen osa kaupungin liike-eliimiissi,

Porssitoiminta.

Arvopaperiporssi on ainoastaan
haminassa. Miiriysten mukaan erdfissi
Kopeanhaminan porssii koskevassa ,anord-
ning”issa 22 paivilti joulukunta 1808 ja
ylempiind mainitussa asetuksessa vilitté-
jistd samalta piiviiltd hoiti porssin valvon-
taa alkuaan hallitus kuninkaan nimittd-
min porssikomisarion kautta, Kuninkaalli-
sessa pilitoksessi 1 piiviilii kesikuuta 1816,

Kopen-

siidettiin kuitenkin eftel poresikomisariota -

toistaiseksi méiiritd. Arvopaperiporssi on
 sittemmin kehittynyt phdasiallisesti osallis-
den omalla vastuulla, kuitenkin middrdtyn
wvalvonnan  alaisena grosserer-societetetin
~ komitean puolelta. Témé komitea on socie-
tetetin jasenten vuodeksi kerrallaan societe-
~ tefin asioiden hoitamista varlen valitsema
valiokunta.
Huomfoon ottaen kumminkin arvopaperi-

in yhii suurenevan menkltyksen maan

yleisiin taloudellisiin olothin nihden kat-
sottiin  tarpeelliseksi saatfaa arvopaperi-
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porssin toiminta suuremman julkisnuden
alaiseksi osaksi toimeenpanemalla valtion-
valvonta, osaksi antamalla sidnnbksid ar-
vopaperiporssin jiseneksi piidsemisesti ja
midriyksia kurssien menkinnistd, kaupan
piittdmisestis porssisssic ja yleensd pirssin
jiirjestelysti, Ntiden nidkokohtain mukai-
sesti valmistettiin vmosina 1918 ja 1919 eh-

~dotus porssii koskevaksi laiksi.

Lakiehdotuksen johdosta annetiiin 4 pdi-
vinéi lokakuuta 1919 Jaki: ,Lag om
Afholdelse af Fondbors”. Téami laki sisdl-
tad padiasiallisesti seuraavia midriyksii.

Sellaisen porssin  perustamiseen, jossa
obligatsionien, osakkeiden ja senkaltaisten
arvopaperien julkinen vaihto tapahtuu,
vaaditaan kauppaministerin lupa. Lihem-
pi miiriyksii porssin jarjestelystd, erilai-
sista porssikaupoista ja kurssimerkinndisti
anfaa kauppaministeri erityisessi p&rmﬁlr
jestyksessi (Vedtaegt).

Arvopaperipirssin hallituksena on &wp-
paministerin mérisima puheenjohtaja sekii
kuus! jisentd, joista valitsevat puolen pors-
sinjiisenet ja toisen 'puolen grosserer-socie-
tetetin komitea.

Porssissi on, mikili 'mahdollista, Jokax-
sena arkipiivini, toimitettava kaikkien sel-
laisten arvopalperien, joiden arvostamisesta
on yleisti etwa, kurssimerkintd. Porssi-
hallituksen on midrittivii mitkd arvopape-
rit ovat otettavat tai poistettavat niin kutsu-
tusta  kurssiluettelosta; porssihallifuksen

tiisti tekemd pidtos voidaan alistaa kauppa-

ministerille, jonka ratkaisu on lopullinen.

Yiksinoikeutettuja ostamaan ja myyméin
pirssissi ovat porssinjasenel. Pédisyn pors-
sinjliseneksi ~ myontéd  kauppaministeri,
kuultusan  porssihallitusta.  Voidakseen
piisistd porssinjiseneksi vaaditaan henki-
loltd: :

a) etti'hiin on tdysivaltainen;

b) ettd himelld on synnynniisoikeus ja
on viimeisend  yiitend vuotena asunut
maassa; iy S BN

¢) ettd hin hallitsee omaisuunttaan;
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d) etti hin lnotettavain todistajain va-
kuutuksen mukaan on todistettn moitteetto-
masti eldneen;

e) etti hinelli on kolmen vuoden koke-
mus arvopaperivitlittijiliikkeessi tahi vas-
taavassa pankkitoiminnassa;

f) etti han asettaa vihintdin 50,000
krounun midrdisen talletuksen varmoissa
arvopapereissa vakuudeksi niiden velvolli-
sunksien tiyttimisestd, jotka kuuluvat hi-
nelle porssinjiseneni;

g) etti hiinelld on arvopaperikawppiaan
elinkeino-oikeus.

Pidsysti porssinjiseneksi suoritetaan val-
tiorahastoon 200 kruunun Tunastus ja vuo-
sitbain 2,500 kruunua niin kanvan kuoin
Jisenyys kestiiii.

Arvopaperipirssin jasenyyden voi kaup-
‘paministeri peruuttaa, jos porssin jisen oleel-
lisessa miiiirin laiminlyd velvollisuuksiaan
pirssilain ja porssijinjestyksen mukaan tai
Jos hinet pamnaan syytteescen hépedl)isestéd
teosta. Jos arvopaperipbnssin jisen joutuu
konkurssiin {ai lakkanttaa maksunsa tai ei
end tiyti niiti ebtoja, jobka mainitaan
Viemipdni ). b) ja f) kohdalla, on kauppa-
ministerin ofcttava hineltii ml\t-u\ olla pors-
sin jiseneni.

Osakkeiden kauppoja avvopuperipiorssissi
saadaan ,noteeranksen” s. o. hundon njalla
tehdi ainoastaan komissionitoimin.

Arvopaperipbrssin jisenet eiviit saa mis-
siiin muodossy lainaksi antaa {vimenaniajaa
varten thankittuja arvopapereita «llei toi-
menantaja kussakin eri tapawksessa ole w-
tanut. sivhen suostumustnan kawppaministe-
rin hyvitksyméin kaavan mukaan laaditnifa
selityksolld. Sellaista selitysts, joka on an-
nettava erityiselli lmwvalkk:eelh\, ei voida
asettaa olemaan voimassa pitempii aikaa
kuin kolme kuukanita, mutia voidaan se
uudistaa,

Pirssin jisenten on pidettivi lakimisivii-
stii litkekirjoja ja silépaitsi péytikirjaa,
Johon jokainen heidén arvopaper pirssissi

paditimiinsi kauppa on merkittdvi, ilmoit-
faen toimenandajan nimen ja osoitteen,

Awopaupanen ostosta ja myy nnistii saa
porssin jisen toimenantajalia pirssijirjes-
tyksen médriysten mukaisen provisionin.

Jokainen porssin jisen voi asettaa asia-
miehen puolestnan ja vastuullaan {oimitta-
maan porssissi asioita. Asiamiehen on tiy-
tettivia ylempini kohdissa a)—d) mainitut
ehdot ja hywvilksyy asiamishen p6rss1kom1-
sario.

Pitamddn silmilli, otia anvopaperiporssin
toimintaa koskevia miiriyksii noudatetaan
Ja ettii porssip jisenet 4dytiaviit velvollisuu-
tensa (porssilain mukaan méirii kuningas
porssikomissarion. Tdlla on oikens piirssin
Jisenilti knin myds jokaiselta muultakin,
jolla  on arvopaperikauppiaan elinkeino,
saada katkkia niitd tietoja, joita hin silmil-
lipitoa varten katsoo tarvitsevansa kuin
myoskin sanda nithtiviikseen kaikki litke-
kirjat ja asiapaperit. Jos joku kieltdytyy
noudattamasta jotakin porssikomissarion
miiiriiystd, voidann niskoittelija siihen pa-
koitaa kauppaministerin aseitamilln whka-
sukoilla.  Porssikomissario samoin kuin
héinelle tanpeellinen konttorihenkilskunta-
kin palkataan etukiiteen valtiovarcilla ja om
hiip elilkkeeseen oikeutetin,

Nimi palkkaukset samoinkuin muutkin
porssilaista johtuvat kulut peritéiin sittem-
min porssijisenilii  suhteellisesti kunkin
vaihtoon nihden porssissi kawppaministerin
antamain ldhempiin midriysten mukaan.

Jokainen, joka ylempini kosketellun Ki-
penhaminan vilittdjista 22 piivéind joulu-
kuuta 1808 annetun asetuksen mwukaan on
saanut  arvopaperivilittd@jin valtuuden, on
otkeutetin piisemién arvopaperipdrssin ji-
seneksi, mikdli hin iyttia ne ehdot. mitki
edelld kohdissa a)—f) mainilaan,

Se pirssilaki, jonka piiiasiallista sisiltii
li=sl on selostetiu, astui woimaan 1 piiiviing
tammikouta 1920 ja samana piiviini ku-
moutnivat vekselivilithijis koskevat miiii-
riiykset #iskenmainitussa asetuksessi 22 pii-



villti joulukuuta 1808 Kopewhaminan vilit-
téjisté samoinkuin midriykset Kopenhami-
pan porssid koskevassa ,;anordningissa” sa-
malta piiviltd, sikdhi kuin nimd miiriyk-
set kohdistuivai anvopaperiporssiin.

Kopenhaminan arvopaperiponssin parssi-
jirjestys, jonka kauppamimisteri on porssi-
lain sidnnoksen johdosta antanut 2 piivind
tammikuuta 1920, sisiliis ensiksikin lid-
hempid médriyksia porssin  hallituksesta,
sen velvollisuuksista, hallituksen jisenten
valitsemistavasta, heidéin toimivaltansa ajas-
ta, joka on médritly kalenterivuodeksi ker-
rallaan, y. m.

Sitii lishinna sisillagd porssijinjestys mid-
riiyksid porssin jasenistd seké heidiin oikenk-
sistaan ja velvollisuuksistaun porssiin ja
toumenantajiinsa nihden. Siten silidetdadn
muup muassa, ebti kun porssin jisen ..no-
teerauksen” s. o. hundon nlkopuolella pors-
sisfi foimitfan osto- tal myyntiméiriyksen
omakohtaiskaupoin fai siten, eitd hin itse
tai yhtymd, jossa hinelli on osaa, esiintyy
joko myyjing tai ostajana, hiinen on suori-
tukksessaan toimenantajan kanssa mnimen-
omaan annettava siitd tieto, Ei missifin ta-
pauksessa saa omakohtainen wviliintulo fa-
pahtua niin, ettd porssin jisen joko itse tahi
yhtyméin osallisena siind esiintyy havitte-
lijana toimenantajaan nihden, Tami el ole
velvollinen hyvitksvmiiiin - omakohtaiskan-
poin lfoimitettua midrivstd muuloin kuin
etti hidn on siti ennen kutakin eri tapausta
varten kirjallisesti sithen suwosiunut ja il-
moittanut sen kurssin, johon hiin haluaa hy-
viiksyii omakohtaisen viliintulon, Bllei toi-
menanlaja ole atkaisemmin antanui sellaista
snostnmusta ja. hiin tahtoo panna protestin
omakohtaiskaupasta, on se tehtévi kirjalli-
sesti ja ilman tarpeetonta ajanhukkaa. Oma-
kohtaiskaupassa i pirssin jisen saa laskea
hywiikseen provisionia,

Pijrssin jiisenen ei ole sallittu millign
muodoin lainawttaa foimenantajan lukuun
hankittuja arvopapereita, ellei toimenantaja
kussakin eri tapawksessa ole antanut sithen

2582-..21
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kirjallista suostumustaan, Lainautusswosin-

mus on (paivattivi ja laadittava vahviste-

tun kaavan mukaan eiki se ole piitevd kau-
vamman kuin kolmen kuukauden ajan siitd
piiiviistd, jolloin se annettiin. Jos porssin
Jisen haluaa saada ajan pitenmebyksi, on
uusi lainautussuostumus annettava. Toi-
menantaja voi milloin hyvénsi peruutiaa
suostumuksen, kun hin samalla tarjoutun
maksamaan sen lainan, joka saattaa olla
my6nnetty kyseessi olevia arvopapereita
vastaan, tahi kun hiin tahtoo saada ne myy-
dyiksi. Idellisessii tapauksessa, kun toi-
menaniaja tahtoo maksaa lainan, on porssin-
Jisenen jitettivi arvopaperit foimenantajan
kiytettiviksi . Jihinni pirssipiiviinid” sen
Jilkeen tai eriidssi {apauksissa | Jihintali-
hinng porssipaivini”, ja jilkimédisessi ta-
pauksessa, kun toimenantaja haluaa saada
arvopaperit myydyiksi, on myynti tapah-
tuva toimenantajan méfiriysten mukaisesti.

Porssinjisen el saa toimittaa tehtdvii ar-

vopaperiporssisséd  loisten  porssinjiasenten
virkailijain  laskuwun; hdnen o1 ole sallitbu

mydskiidin kiertokinjein tai muutoin kehoit-
taa ‘havitleluun eikéé myoskiin kdyttid
asiamichii astakkaiden hankkimiseksi.

Porssinjisenten on  ilmoitettava porssi-
komisariolle liikeosoittetnsa =kt vaadit-
faessy Hiltibmiiin pirssikomisariolle fai ti-
miin adustajalle kaikki silmdlldpitoa varten
tarpeellisct selvitykset ja mybs nivyitéméin
liikekirjansa ja muut asiakirjat.

Pirssijanjestys  sisiltii edelleen ohgeita
ehdoista osakkeiden ja muiden arvapaperien
ottamiselle n. s. kurssiluctteloon, merkintid
varten pirssissi.  Thsti samoinkuin arvo-
paperien poistamisestakin kurssiluettelosta
piiittis porssinhallitus. Témiin paitos voi-
daan alistan kawppaministerin harkittavakst
Ja lopullisesti ratkaistavaksi. Osakekwpon-
keja el sna myydéii porssissii.

Vield stsiltyy porssijirjestykseen miii-
riiyksii karssinmerkinndstd. Timii tapahtuu
jalkisesti joka arkipdivii, paitsi lauvantai-
sin, porssinjisenfen keskeisessi tarjonnassa

16
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ju  kyselyssi. Menkintoji johtavat porssi-
hallituksen tarkoitusta wvarten ottamat joh-
tajat ja on silloin merkittévi niinhyvin ne
kurssit, jothin vaihto on tapahtunut kuin
myoskin loppukurssit.  Merkinniisté laadi-
taan lweltelot, jotka pannaan nithtdviksi
pirssisalissa. Kurssinmerkinnéissi on Lisnd
porssikomissario, jolla silloin on paikkansa
porssinjohtajan  vierelld. Porssikomissario
on oikewtettn ratkaisemaan kaikki erimieli-
gyvdet, jotka voivat syntvii merkinniin ai-
kana ja parssinjisenten on noudatettava hii-
nen ohjeitaan ja pildtitksidan.

Vihdoin sisiltid porssijirjestys erityisii
midriyksii  porssissi myylivjen arvopape-
rien hankkimisen ajasta ja tavasta.

Siitii vitlunilakaupasta
eritissit. nlkomaan pirsseissii. josta edellises-

selostuksesta

s on matnittu, anvetaan  tissi alempana
seuraavia tietoju  wlkomaisten valwitltain-
kaupasta Kopenhaminan porssissi. ’

Kgl. Bekendtgorelsen 30 pitvilta syys-
kunta 1858, joka muutiti plakaatissa 2 pii-
vilti toukokunuta 1811 anpetul miiriykset
vekselikurssin - merkitsemizesti  Kopenha-
minan porssissi, sisilldd piiiasiassa seuraa-
vat sfidinnikset ulkomaisten valoutain kurs-
sin merkitsemisestii pirssissii:

1) effii pirssissii joka tiistai ja perjantai.
pyhiipiiivii  lukvunotiamatta, merkitiin
Hampurin banko ja punta sterlingin kurs-
sit, jotka miidinitign porssin omien vekseli-
vaihtojen mukian niissi rahalajeissa;

2) eottii merkitsemisestd huolehtii komi-
bea, johon kuuluu kaksi grosserer-societe-
tetin kemitean o yvksi Valtiopankin (Na-
tionalbanken)  johtokunnun  a=effamaa  ji-
sentii, Ju johon komiteann hallitus, jos se pi-
tidi sitit {irkeiinit far Finansernes vedkom-
mende”, saattan milivitd jisenen:

3) oiti kaikki kawpungin valuubtawiilit-
tajét ovat velvoiletut joka pirssipiivii jitti-
mitiin komitealle luettolot heididn kaunttansa
ostetuist s 1ot wyydvistii banko tad sterling
valvatasta ju miden hinnasta ollen samalla

velvolliset peittelométtsa ilmoittamaan arve-
levatko he olevansa varmat tai heilli ole-
van perustettua syyid oletlaa jonkun hei-
diin tekemiinsii valuuifakaupan tapahtuneen
vain pro forma;

4) elti komitea sille jitettyjen tietojen
nojalla  saa  méadritda kayvit keskikunssit,
kuitenkin, ebtd yksityiset epitavallisiin hin-
tothin pidtetyt valuuttaerit jitetéiéin pois
lasknista, jolloin ei mybskiiin . kiinniteti
huomiota vaihtoihin, joiden el saateta olet-
taa perustuvan todelliseen ostoon tai todel-
liscen myyntiin;

5) ettii, niinkauan kuin ilmoitetut vath-
dot, jotka saattaval tulla huomioon otetuik-
si, eiviit nouse bankokurssissa vithintiin
200,000 bankomarkkaan ju sterlingeissi vi-
hintiiin 5,000 punfaan, komitea saa merkitd
kurssin, kuten ise katsuo parhaaksi; seki

6) efti titen midmitty kurssi vieddin sitid
varten hyviiksyty yn poytikirjaan ja naula-
tnan kurssitanluille.”

Se mydtivaikutus, jota vooden 1858 ase-
tus edellytti valuuttawiilittéjiiin puolelte on
jiinyt pois, sittenkun wvaluuttakawppa pié-
asialliselia  osallaan on siichynyt heidéin
kiisistéddin pankeille ja pankkiireille, Timi
selvidii mydskin yhii voimassaolevasta Ku-
ninkaallisesta Julistuksesta marraskuun 6
piiviiltyg 1880, Timi asetus midrii oimit-
tiim. eftd  kurssinmerkintiilkomitea  jo-
kaista merkitsemistic varten, kurssin mdi-
sidmisen  opasinkseksi, vaslaanoltaa pan-
keilta ja huomattavimmilta pankkiiveilta
kirjallisia dlmoituksia kurszeista, joithin ne

merkitsemispiivini  lapantuvat myyméin
avista  vekseleitii  nitili paikoilia, joissa
kurssia  merkitiiin,  vihinliin  seuraaviin

cummiin: Huampurt 100,000 pik-markkas,
Lontoo 5,000 puntan. Pariisi 100,000 fran-
o, Antverpen 100000 [rangin ja Amster-
dam  50.000  Hollaunin  florinia.  mik#li
kursst wlee merkityksi yhtiipitibviisti mai-
nitan  ilmoituksen Pankeilla ja
pankkiireilla i ole kutlenkaan mitidin vel-
vollisnuita jiftiaia sellnisia ilmoiruk=ia.

kanssn,



Venijin, Suomen sekii Amerikan valuu-
tan kurssien merkifseminen alettiin julistuk-
sella heintikuun 4 piivalta 1899, Itivallan
krunnujen kurssien merkitseminen Sisiiasi-
amnministerion  kirjelmillda  toukokuun 4
pitviilta 1906 ja lopuksi Sveitsin, Kristia-
nian ja Tukholman kurssien merkitsemiset
Kauppaministerion  kirjelmiilli  syyskuun
28 paivilta 1918. Vihimmiit erit, jotka
pankit niiité rahalajeja ovat velvoitetut
merkitsemispiiiviind myyméiin tarjoomiinsa
kursseihin, ovat: ruplia 25000, suomen-
markkoja 50,000, dollareita 25,000, itival-
lankrounuja 100000,  sveitsinfrangeja
100,000, ruotsinkruunnja 100.000 ja norjan-
kmuumja 100,000,

Vuonna 1915 midibtiin, etti Kopenha-
minan porssissi merkityt valunttakurssit
sidtii alkaen ovat mégEiaviy joka piivii

Kéiytiinnossii tapahtun kurssin merkitse-
minen seuraavasti: Joka piivi kokoontuvat
klo 2 grosserer-societetetin komitean edus-
taja ja joku Valtiopankin johiaja, muodos-
taen tilldin yhdessi nk. . .Merkitsemiskomi-
tean”. Tiimiin komitean eteen saapuvat sa-
malla kertaa piiiipankkien cdustajat. sekii
snurimmat  pankkiirit ja valittigit, jotka
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ehdottavat dahi joilla on otkeus ehdottaa
tarjouksia ulkomaalaiselle valuutalle. Mer-
kityt kurssit luetaan siten, etti alin luetaan
ersiksi ja, ellei sithen kurssiin ole ostajia
fai jos foiselta puolen on myyjid nithin
miiiiriin, joihin on ostotarjouksia, tfarjottuun
kurssiin, niim tulee se piiiviin kurssiksi,
Kun kurssiluettelo on lipikiyty, merki-
tidin kurssit viemilli ne poytikirjaan.

Menkitsemiskomitea ei  ole velvoitettu
mukantumaan tehtyihin tarjouksiin, joika
ovat vaan sille ohjeina. Jos on syyti, on
komitealla siis oikeus médiritia eri kurssi
kuin se, joka tulisi tehtyfen tarjouksien mu-
kaun, Sota-atkana on Képenhaminan pors-
sissii 'merkitty ainoastaan avista-myynti-
kursseja. Sihkéteitse tehtivisti maksumiii-
riiyksistd lagketaan kurssin lisdksi Y, %
provisionia sckii lennéitinmalksu.

Pirssizsii tehtyistii valuuttavaihdeista el
tehdii mitiidin tilastoa, Useimmat valuutia-
kaupat tapahtuovat ennen tai jilkeen pomssin,
ilman ettie Valtiopankki tai munt ulkomai-
sen valuuwtan myyjit 1illoin ovad pakoitetut
noudabbamaan porssissi merkittyji kurs-
sajo. Ennen seurattiin miitts kurssejo sangen
ankarasti. Ulkomaanrahan perimisti warten
ovat pisrssissii merkityt knrssit pakolliset.

Norja.

Vilittajat.

Norja sai 8 pitiviini syyskuuta 1818 lain
valittijiin asettamisesta, joka laki alkuaan
oli  kaikessa olennaisesti  yhdenmukainen
ennenmainifun - Képenhaminalle  vuonna
IB08 annefun  vilitlfijinsetuksen  kanssa,
matta  joka sittemmin on  ollut useiden
muutosten alainen,  Vuonna 1869 vapau-
tetliin nimenomaan vilittijiammatii Nor-
dssa ja senjilkeen menetti laki enemmiin
merkityksensi.

Kehitys tol kuitenkin monta muutosta
taloudellisiin olothin manssa senjilkeen dun
laki villittiijiammatin vapanitamisesta an-

nettiln - ja nittii witkokohtia, jotka silloin
olivat voimassa clinkeinovapauteen nithden
villittiijistorminnan alalia, ¢i voitu kauvem-
paa ylliapitid., Erilyisesti arvopaperikamp-
paa 'koskevat olot olivat wEihite!len koko-
naan munttuneet,

Viimeisini kaikkialla maas=a
encnfyneen osakevaihdon ja vidlittiigian ti-
hiin suhtantumisen perusteella alettiin yhi
vieilsemmin vaatia etti yleizen edum kan-
nalta olisi wryhdyttivi jirjpestelemédn me-
nettelyi, joka oli kebittynyt arvopaperi-
ja osakemarkkinoilla ja joka oli kehittynyt
sithen ¢ttt yvhteiskuntaedul olival sunressa

Vviosina
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méirissii uhatut.  Sellaicen jirjestelemisen
esineeksi ¢hdotetliin etusijassa vilikdsijir-
jestelmii.  Oli nimittiin yleisesti lmnmettna
el osakevilittijilla oli melkoinen osa sil-
loisessa lnonnottoman suuressa osakkeiden
vaihdossa ja ettii se monella {avoin edisti
 epitervetti havintaa, joka oli saavuttanut
piin suuren laajuuden.

Suurilla piidomilla, joita sotavuesina ol
tullot maahan, ja monien voittomahdolli-
suuksien perusteella, joita vallitseva kor-
kea konjunktuuri tarjosi, oli maassa kehit-
tynyt arvopaperi- ja osakemarkkinat, jotka

olivat saaneel vahvasii havinnallisen lei-
man. Timé ikillinen kehitys yhdessd sen

valvontaa vallla olevan vapauden kanssa.
joka arvopaperivaihdolla oli. oli viennyt
sellaisiin oloihin puheena olevalla alaila,
jotka olivat kaikkea muuta kuin ferveel.
Padioman ja tavpeellista sivistysli ja koke-
musta vailla olevitla henkiloillii oli tfilai-
suus antautlua melkoisen laajakantoisiin
operatsionethin, joiden taloudellisen oikeu-
tuksen arvostelemiseen heilti puutluival
kaikki edellytykset, Iriniiisel arvopaperit
kulkivat alinomaa kiidestii kiiteen. joka
kerran lisiiytyen kurssivoitolla ju viililys-
toimipalkkiolla. Siten ajettiin merkinnit
niin korkealle, ettii ne monessa tapanksessa
eiviil olleet. mahdollisessa suhteessa {odelli-
sean arvoon; ja tamél valvontaa vailla oleva
kiytints  osakemarkkinoilla johti vihdoin
sithen, ettii keinollelijat hiiritseviisti fun-
keutuivat tuoltavan elinkeinoelimin alalle.

Niiiden epitkohtien poistamiseksi jatti
Norjan hatlitus joulukuussa 1917 suurkiiri-
jille esifyksen jo ehdotuksen latksi arvo-
paperi- Ja osakevilittdjistia, tarkoituksin
korvata luki 8 piivillii syy<kuunta 1818.
Suurkiirijiin kiisiteltyd asiata antol kunin-
gas 14 piiviini eloknuta 1918 nyt voimassa
olevan lain ..om fonds- veh aktiemaeglere™.

Taméin lnin mukaan on arvopaperi- ja
osakevilittaji jokainen. joka korvansta vas-
taan toimii viilittijini obligalsionien, osak-
keiden ja senlaatunisten arvopaperien kuin

mybskin laivaosicn varhdossa. Arvopaperi-
ja osakevalittajin liiketti saa harjoittaa
ainoastaan se, joka on saamut valtuuden
Jain mukaan 5 piivilti kesiikuuta 1869
villittagiclinkeinon vapauttamisesta ja se.
joka nyt kysymyksessi olevan lain anlami-
sen jilkeen on saanut luvan harjoittaa sel-
Jaista  elinkeinoa. Ilman asianomaisen
hallitusjaoston suostumusta eivit muot
kuin pankit ja pankkiirit voi sellaisen
iilittijitoiminnan ohella harjoittaa muuta
elinkeinotoimintaa tahi olla sellaisen yhtion
haliituksen jisenenii, joka harjoitiaa muuta
elinkeinotoimintaa.

Lupa harjoittea arvopaperi- ja osakevd-
littijin liiketld on myonmettivii henkilbille.
jotka lain antamisen aikana ovat ilmoitla-

neet villitliijatoimintansa kaupparekisteriin

tahi Valliovarainjaostolle, sikiili kuin nimé
henkilot ovat tiyitineet 25 wuotta, ovat
Norjun kansalaisia ju neljin viikon ku-
luessa lain antamizesia jattivit asianmu-
kaisen anomuksen. Muussa kuin nyt mai-
nitussa tapauksessa voidaan lupa harjoit-
tan arvopaperi- ja osakevilittdjin litketts
myontiii  miehitle ja nasille, jotka ovat
tiyttincet 25 vuotta, ovat Norjan alamaisia
ja luotetlavilla todistuksilla piyttivit ettd
he dvat vietliineel kunniallista elimid, ettd
heilli on vichintiiiin kolmen vuoden koke-
mus  osakeviilittiijilikkeessi tahi  pankin
tai pankkiirin arvopaperiosastolla ja ctld
he ovat suorittaneet kuninkaan miiriimdn
tulkinnon. jossa he ovat niiyttéineet nmaa-
vansa tietojou kirjanpidossa ja arvopaperi-
kauppan koskevassa lain<iidiinnossi sekit
arvopaperien tuntemisessa.

Luvan harjoittan arvopaperi- ja osake-
viilittiifitoimintaa  myéntidd asianomainen
hallitusjaosto. jolle anomukset lihetetidn
pirssi- ja kauppakomilean kantta niissa
kauwpungeissa, joissa on pbrs<l. ja muissa
tapauksissa maaherran kaunita. Anomuk-
siin on litettivii selvilys asianomaisen ta-
lowdellisesta asemasta ja pitdd niiden si-
il tieto harjoitetaanko likettd hakijan



omaan laskuun tahi muiden yksityisten
henkiloiden tai yhtion laskuun. Jéibkimii-
sessii fapanksessa ovat nimii  yksityiset
henkilot ja yhtist wilittijille méirittyjen
velvollisunksien ja rajoitusten alaiset.

Liiketti on joka tapauksessa harjoitet-
tava Biintedssi liikechuoneustossa eiki silli
samassa kunnassa saa olla sivuliiketla.

Jokaisen, joka tahtoo harjoitiaa arvopa-
peri- ja vosakevilitlidjin tointa, on siinii
milrissd, ja silld tavoin kuin asianomainen
virasto miifirig, asetettava vakwus miisti
velvollisnuksista, joihin hiin on siloutunut
viilittdjin tointa harjoittaessaan.

Jokaisessa viilittiigiliikkeessi on pidet-
tivik kaksinkertaista kirjanpiloa, joka kii-
sittid kassakirjan. memomalin, reskontram,
paiikirjan, myytyjen arvopapereiden pédivd-
kirjan ju saatujen tehtiviin paivikirjan.

Valittaja ei saa valilldda kauppoja, joilla
ilmeisesti on keinottelun luonne, kellekisin,
Joka ei ole tiysivaltainen, tahi kellekiidin,
josta wviilitldji tietdd tai hiinen pitiisi tie-
tid, etta hin  kokemattomuudesta tahi
kevytmielisyydesti antantou kauppoihin
siind laajuudessa, ettii se «i ole suhteessa
hinen varoihinsa. Viilittijii on edelleen
kielletty ketiiiin kehoittamasta keinotlele-
maan arvopapereilla, kun tiltd nihtivisti
puuttuu tihiin tarpeellista kokemusta ta-
_ londellisissa asioissa.

Viilittidgin on annctiava pidatéslippu ja,
Jos uscammat viilittijii oval myotivaikut-
taneet vaihdossa, on mywjin vilittijin an-
nettava  piiiéslippn  myyjille ja ostajan
villittijin ostajalle ja kaikkien myotivai-

kuttaneiden vilitfégiin  toinen toiselleen.
Piiitosliput  ovat lihetettiviit asiallisille

vilmeistiiin sini arkipiiiviini, joka seuraa
sild piiviiii, Jona kauppa iehtiin.

Laissa on edelleen miisiniyksii oikeus-
suhtcesta vdalitldjin ja hinen toimenanta-
jansa valilld; jo kiy niisti midriyksisti
selville ettii puheena olevat vilittijit har-
joittavat tointansa wiilittidjini juridisessa
mielessii, jota wvastoin vastaavat ammatin-

harjoittajat Ruotsissa esiytyviit komissioni-
toimitsijoina.

Vilittijalla on oikeus valityspalkkioon
kaikista hifnen myétivaikntuksellaan pid-
betyisti toimenannvista, Vilityspalkkion
mégiirdin - siifii aika ajoin asianomainen
hallituksenjaosto.  Viilittiji el sna ottaa
vastaan muuta korvausta eiki myoskidn
laskea itselleen kurssivoittoa.

Viilittigi tahi  hénen palveluksessaan
oleva henkilé el saa missiiin muodossa, ei
suoranaisesti eiki foisten kautta, Larjoittaa
arvopaperikauppaa omaan laskuunsa tahi
antaa etumaksuja tai lainoja fahi menni
takaussitonmuksiin arvopaperivakuutta
vastaan. Jos vitlittifi tai hiinen palveluk-
sessaan oleva henkilh haluaa ostaa arvo-
papereifa nithin sijoiltaakseen omia varo-
Jaan  tal myydd arvopapereita. joita ‘hin
mainituin favoin tai muutoin, esimerkiksi
perimiillé, on saanut, on osto tai myynti

tapahtuva toisen vilitijin viilitykselld.
Jos vilittiiji tai himen palveluksessaan

oleva henkilo piiittda oston 1ai myynnin
vastoin diskenmainittuja miiriyksida, saa
sopimuspuoli vaatia villipuheen purkautu-
mista  sekit  mahdollisesti vahingonkor-
vausta. )

Vilittiji on  sen wvalvonnan alainen,
jonka asianomainen hallituksenjaosto -
rid.  Hin on velwollinen pyynnostd anta-
maan valvovalle viranomaiselle tietoja ta-
londellisesta  asemastaan ju  liikkeestiiin
sekii sen yhieydessi olevista asioista kuin
myvskin niiyitimiidin tilikirjansa ja muut
asiakirjat.

Kaupungeissa, joissa on arvopaperipirssi,
ovat vitlittijiit tai heisti muodostetlu valio-
kunta, sen mukaan kuin pirssikomitea miiii-
vitii, velvolliset porssissii avustamaan pdrssi-
komiteaa arvopapereita koskevain julkisten
Lurssimerkinlojen aikaansaamisessa.

Luvan harjoittaa arvopaperi- ja osake-
viblittifin litkettii vol asianomainen halli-
tuksenjaosto perunttaa, jos se huomaa eltd
villittijii on tehnyt itsensi syypiiksl viii-
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ridn tekoon tai rikkonut puwheena olevaa
lakia tai siihen liittyvid mégriyksis tan
voimassa olevia siifinnoksii leimaverosta.
Edelleen voi mainittu viranomainen pe-
ruuttaa luvan jos villittiiji ei noudata val-
vovan viranomaisen vaatimusla lisityn va-
kunden aseffamisesta tai laiminlyd voi-
massa pitii aseteltua vakuutta lai jos vii-
ittips jaHad maksamatta erityisia sididet-
tyji maksuja tai jos muita seikkoja ilmaan-
tun, joiden perusteelli toiminnan jaikami-
nen ei ole suotavaa. Kaikessa tapanksessa
pddttyy lupa kun vilitiiji tekee konkurs-
sin tai kun hin kahden toisiaan seuraavan
vuoden kuluessa et ole harjoittanut viilit-
tajin tointa. Jos walittaj lakkauttaa
maksunsa, lykkddantyy lupa.

Edelld selostetun lain voimaanastuessa
kumoutui arvopaperi- ja osakeviilittajiin
nihden ylempiind mainitlu laki 8 piiviilti
syyskuuta 1818 vilittijin asettamisesta
samoinkuin myiskin cdelld kosketoltu luki
5 piivilti kesiikuuta 1869 viilittajielinkei-
non vapauttamisesta,

Porssitoiminta.

Syyskunn 8 piiiviind 1818 annettiin laki
porssin perustamisesta Kristianiaan tavara-,
vekseli- ja muita sellaisia kauppoja varten.
Timéin Jain mukaan on hallituksen miii-
rittivii porssikomissario, jonka on valvot-
tava el porssin toiminta tapahtun woi-
massa  olevien miiiiriysten mukaisesti ja
Jonka kiiskyji pirssissi olevien on vastus-
tamatia toteltava, Edelleen siifideliidéin, etti
porssin  asioita hoitoa pirssi- ja kauppa-
komitea, jona on piorssikomissario jo joku
mitiirii jisemiii, jotka asianomainen hallitus-
jaosto kaupungin ,.porvariedustajain” ehdo-
tnksesta valifsee,

Lain lyhytissiltoisia siinnoksii tiyden-
tiviit porssin itsensii antamat miidriykset,
Niiden mukaan tapahtuu arvopaperien
kurssinmerkintd arvopaperien kurssimer-
kintivaliokunnan jisenten myotivaikotuk-
sella. Niind jisenind ovat laillistetut pors-
siosakeviilittijit sekd yksityispankkien ja

pankkiirien arvopaperiosastojen edustajat.
Kurssinmerkintivaliokunta valitsee joka
vuosi hallituksen, jonka on erityisissi arvo-
paperikauppaa koskevissa asioissa toimil-
tava yksissd neuvoin porssi- ja kauppa-
komitean kanssa seki edelleen, muun
muassa, valvottava elti sen jisenet litke-
toiminnassaan esiintyviit kollegialisesti ja
kaikin puolin moitteettomasli. Porssiosake-
vdlittdjia valluuttaa rajoitettuun lukuun
porssi- ja kauppakomitea kuulusteltuaan
kurssinmerkintivaliokuntaa. Valtuutus ta-
pahiuu anomuksesta ja voidaan mydntis
ainoastaan ‘kunniallisille ja nuhteettomille
itseniiisessii  asemassa oleville miehille,
Joilla on ammattiin tarpeelliset edellytyk-
set ja jolka joko vihintdéin kolme vuotta
ovat olleet palveluksessa pankissa tai
osakeviilittijilli Kristianiassa ja vishintiin
yhden vuoden ovat harjoittaneet itseniii-
sesti osakeviilittiijin tointa sanotussa kau-
pungissa tai ‘muuallakin vihintifin kahtena
vuolena itseniiisesti harjoitlaneet sanotun-
laista toimintar. Valituksia porssiosake-
viilittiijii vastaan, kuitenkaan ei kilpaili-
jan puoleita, voidaan jittias porssi- ja kaup-
pakomiteaan, joffa on oikeus varoittaa
hiimtii, tuomifa hiinet sadan kruunun sak-
koon tai oftaa hiineltd valtuutus lyhem-
mitksi tai pitemmiksi ajaksi. Komitean
piiitoksestic =aadaan valittaa porssin so-
vinto-oikeuskonttoriin.

Miidrayksen mukaan ylempini maini-
tussa  Kristianion porssilaissa  voitaisiin
porssi perustaa muihinkin liginien pégikau-
punkeihin valtakunnassa niin pian kun
asianhaarat sen saliisivat ju jos paikkakun-
nan  kauppiaat sellaista haluaisivat. Mi-
tidn varsinaista arvopaperiporssii ei kui-
tenkaan ole synlynyt Kristianiassa olevan
lisiikksi, mutta muutamissa Norjan kaupun-
reissa on fapana virallisesti merkiti crii-
den  harvalukuisten arvopaperien kurssit
kaksi tai kolme kertaa kuunkaundessa.

Edelld mainitusta valuuttakauppaa ulko-
maan porsseissic koskevasta selostuksesta
otetaan tihin seuraavia tietoja ulkomaisten



valuuttain kaupasta Kristianmian pors-
sissi: -

Padasiallinen  uwlkomainen  valuutia-
kauppa ja virallinen kurssinmerkinti Kris-
tianiassa tapahtun ,Kristiania Bors'issi.
Alkujaan merkittiin vain Lontoon, Ham-
burgin, Amsterdamin, Parisin ja Képen-
haminan kurssit. Nykydin merkitién
mydskin Antverpenin, New Yorkin, Zii-
richin, Tukholman, Helsingin, Madridin ja
Rooman kurssit. Paivittdinen valuutta-
merkinti otettiin kéiytantosn v. 1907; en-
nen tapahtui se vain kaksi kertaa viikossa.

Kurssinmerkintdi varten kokoontuvat
k:lo 11 a. p. joka arkipiivi kaupungin
pankkien edustajat, Valtiopankin (Norges
Bank) edustaja mukaan otettuna, ja pank-
kiirit, jotka yhdessi pdrssikomitean jisen-
ten kanssa madridvit kurssit ottaen huo-
mioon tarjoukset ja kysynnidt seuraavien
sagntyjen mukaan:

1) Porssin ulkomaisen valuutan merkin-
{#in on ilmaistava ne kurssit, joihin mer-

kintipdivinik on schekkien tai avista-
maksumiifiriysten myyjii asianomaisissa
paikoissa.

2) Jotta porsissi tehty valuuttatarjous
voisi tulla kysymykseen kurssin médrit-
tdessi, pildd sen yleensti nousta seuraaviin
mdknin:

Lontoolle 40,000 puntaan
Hamburgille 500,000 riksmarkkaan
Parisille 500,000 frangiin
Antverpenille 200,000 .
Amsterdamille 200.000 Holl floriniin
New Yorkille 200.000 dollariin
Zirichille 200,000 frangiin

~ Tukholmalle
Képenhaminaile

300,000 kruunuun
300,000 -

Helsingille 300,000 8. markkaan
Madridille 100,000 pesetaan
Roomalle 200,000 liiraan

3) Siinii tapauksessa, ettd kisilli olevan
valuutan tarjous ei riitii peittiméin kysyn-
tad, tiytyy, jotta korkeampi kurssi tulisi
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merkityksi, tulla esitetyksi ostotarjouksia
mainittuun korkeampaan kurssiin, késit-
téden vihintéiiin puolen yllémainituista mi-
nimimigiristi,

4) Porssin kurssin merkintoji on pidet-
tdvi minimimerkintdind ulkolaisen valuu-
tan myynnille porssipiiviisid toiseen {kui-
tenkin pankkien Ja pankkiirien viliset
vaihdot téstd poikkeuksena).

5) Porssissa tehdyissi pankkien ja pank-
kiirien vilisissi valuuttakawpoissa on osta-
jan samana paivénd ennen kauppa-ajan
loppua haettava myyjiltd ostettu valuuntta.

Luettelo nimitarjouksista on vuosien ku-
luessa useasti muuttunmt. Nykydiin voi-
massa oleva kohdassa 2 mainittu luettelo
on ollut voimassa vuodesta 1919 idhtien.

Kurssinmerkinniissd, joka tapahtuu n. k.
porssikomisarion (porssijohtajan) lisniiol-
lessa, lukee Nomjan Pankin edustaja edel-
lisen pédvin kurssit, toisen toisensa periisti.
Ellei tehdd mitiiéin huomautuksia eiki osto-
eiki myyntiehdotuksia johonkin mmuhun
kurssiin, ji# kurssi ilman muuta entisel-
leen. Muussa tapauksessa muutetaan kurssi
ylos- tai alaspéiin huomioonottaen edelld
mainitut siinndt. Saddetyt kurssit viediiin
poytikirjaan ja naulalaan porssitaululle.
Porssissia tehdyistd valuuttaostoista pitéd
porssikomisario poytikirjaa.

Porsissi méadrityt kurssit ovat lailliset,
miks sisalidi, etld ne tiytyy sovelluttaa
periesséi nlkomaanrahan miliiriisii saatavia.
Muutoin pankit tehdessiin kauppaa ulko-
maisella valuutalla porssin ulkopuolella
eivit ole sidotut viralliseen kurssiin keske-
niiin eivittkd yleistén niahden. Siinténd on
kuitenkin, etti virallisia kursseja seurataan
mik#li mahdollisfa.

Lokakuun 1 phivisti 1909 alkaen tapan-
tau porssissi virallisten valuuttamyynti-
kuresien ohella myéskin ,,yksityisten pank-
kien ostomerkinnit”, yksityinen ostokurs-
sien merkintd, jonka yksityispankit méi-
riiviit myyntikursseihin nahden, pankkien
olematta kuitenkaan sidotut uniihin kurs-
seihin.
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Saksa.

Porssilainsdddintd ja arvepaperiporssinjirjestely.

Saksan ensimiiiset porssit atheutuivat
suorastaan talouselimiin omista tarpeista ja
jiarjesteliviit nditi ilman erityisii muodolhi-
suuksta kauppiaat itse. Eriiiti laadultaan
oikeusvoimaisia miiiiriykstd oli olemassa jo
1300-luvulla. Niilli kauppatavoilla, jotka
1700 luvulta alkaen vithitellen kehittyiviit
hansakaupunkien ja itiimerensatamain pors-
seissil, oli merkitysti porssin yksityisoikeu-
den muodostumisessa. 1800 luvun edelli-
selli puoliskolla ilmestyiviit ensimiiset
porssiii koskevat lainsiidintotoimenpiteet.
Ne olivat pidasiallisesti kohdistetut kei-
noitelua vastaan arvopapenipirssissi, joka
ajorttain oli kehitbynyt kithkeimmiiksi pe-
liksi. Yleinen saksalainen kauppalainsii-
dintd, jokw pantiin toimeen vuonna 1860,
el sisiltiinyt yhtendistii pérssioikeutta, vaan
Jitti porssilaitoksen jirjestelyn kunkin val-
tion asiaksi. Kauppalain voimaanpapemi-
sesta wvuonna 1861 Preussissa annebussa
laissa siéidettiin muun muassa, ettd pdrssi
saatiin perustaa ainoastaan kauppaministe-
rin suostumuksella ja etti tiimin vahvis-
tus vaadittiin myodskin hyviksyessi uusia
porssijiirjestyksii tahi tehdessi muutoksia
tai lisiyksid vanhothin pbrssijirjestyksiin.

Kysymysti yleisestii kaikkia valtakun-
nan jporsseji kiisittiviista lainsiid#nnosti
kosketeltiin sittemmin useissa 1890 luvun
ensi vuosina valtiopiivilli tehdyissii esityk-
sigsii, Nitmii vaatimukset atheuttivat vih-
doin sen, cttd 22 piiviind kesitkuuta 1896
annettiin porssilaki koko valtakuntaa var-
ten.

Tiimii laki rakentuu sille ylempiinid mai-
nitun preussilaisen asetuksen omaksumalle
periaattcelle ettii pérssin  perustamiseen
vaaditaan valtionhallituksen Ilupa kuin
mybskin efti tdmin on hyviksyttivi
porssijirjestys. Mutbta sititpaitsi sisiilsi
laki midriyksii eridyisisti elimisti, joi-

den dehtivind oli valtion puolelta valvoa
porsseji sekd antoi osan tarfkoja ohjeita
porssijirjestyksen sisillosti.

Kuitenkin esiintyi vaatmuksia vuoden
1896 lain tarkastamisesta ja kysymys siitd
saatettiin ratkaisuun vuosien 1907—1908
valtiopiiivilliy, atheuttaen porssilakiin .,po-
velle’n 8 piiiviiltd toukokuuta 1908, jonka
kautta Saksan porssilainsifidéinté sai nyt
voimassa olevan sanamuotonsa.

Seuraava selostus Saksan voimassa ole-
vasta porssilainsdiiddnndsti kohdistuu pii-
asiallisesti sen siiinniksiin valtion suh-
teesta porssiin seki vilittijiin asemasta.

Porssilaki dekee koko valtakunnalle
siiiinmdksi elti pérssien synty ja olemassa-
olo on riippuva valtionhallituksen luvasta
sékii jittia hallituksen tehtiviksi pdrssi-
kaupan valvonnan.

Valtion wvalvonta |kiisittia niinhyvin
porssiasiakkaat kuin mydskin pirssin jir-
jestelyn ja lartokset. Valvondaviramomai-
sen tirkein tohtiivik pbrssiasiakkaaseen
nithden on oftaa selko kaikista sellaisista
asiakkaiden {coista, jolka voivat atheuttaa
kunniatuomioistuimenmenettelyn seki esiy-
tyvissii tapauksissa saada aikaan sellaisen
menettelyn, kuin myiskin ryhtyi yhtilai-
siin toimenpiteisiin kum on kysymyksessi
teot, joista saattaa seurata jiirjestysran-
gaistus pirssilain mukaan. Miti tulee val-
vontaviranomaisen tehtiiviiiin porssielimiin
nihder, s. 0. kaikkiin julkisiin elimiin
nihdem, joille, olematta valtionviranomai-
sia, on lain tahi porssijirjestyksen nojalla
uskottu porssikaupan johto, siiinndittely
tai jinjestiminen, niin on timi tehtivi
siinii eltii heidin johtavaa toimintaansa

valvotaan ja ryhdytiiin {oimeen, jos timi

jossakin miiiiriityssi tapauksessa niiyttdisi
johtavan viiirinkiiyttoon tahi muufoin ole-



van eplityydyttivin. Pérssilaitoksiin nih-
den taas s.o. kaikkiin laitoksiin nihden,
. Jjotka helpoittavat kauppatoimintaa pors-
. gisshh. tarkoittaa valvonta estiii tai vastus-
taa niiiden laitosten lainvastaista tahi
Yleisvaarallista kiyttimista.

Valtionvalvonnan  jirjestamisesta sisil-
© #idd laki ainoastaan siiinndksen siitd ettd
valtionhallinmolla on lupa jittis viliton
silmiillapito julkisten kauppaelinten tehtii-
vilksi sekii midiriyksen siiti etti valtion-
halllinmion. dlimeksi on asetetitava valtionko-
misario. Ensimiiinen siénnds kohdistuu oloi-
hin sellaisina, jollaisiksi ne olivat ennen
pirssilain syntyi kehittyneet useimmissa
Saksan valtioissa. Berlinin, Leipzigin, Dres-
denin ja muutamien muiden kaupunkien
porssit ovat nyt kosketellun siiinnoksen so-
veltamiser perusteella asianomaisen kaup-
pakamarin katsannon alaisia.

Valtionkomisario on valtionvirkamies;
hiinen ensimiiinen tehtiiviinsi on valvoa lii-
ketoimintaa porssissi. Timin valvonnan
alaisia ovat niinhyvin pirssiasiakkaat kuin
mybskin porssinlaitokset ja porssinelimet.
Viimemainittujen keskusteluissa on hanelld
nimenomainen valta olla lisnid. Valtionko-
misarion tarkastusvelvollisuus  kisittii
mybskin silmidlipidon siiti. etti laissa ja
hallinnollisissa asetuksissa annettuja pors-
sid koskevia midriyksii noudatetaan seki
etti vilirinkiiytokset tulevat saatetuiksi il-
mi. ‘Hénelli ei ole kuitenkaan valtaa itse
ryhtyil asiaan, vaan ainoastaan oikeus ja
velvollisuus saattaa toiset laitokset siihen,
nimittiin  porssielimet. hallituksen  sekii
kunniatuomioistuimen tahi jirjestysrangais-
tuskomissionin.

‘Valtionkomisarion toimiin, joista porssi-
loki sisiiltiidi erityisii miiriyksii, kuuluun
hiinen subtautumisensa kunniatuomioistui-
meen ja kurssivilittiigiin,

Porssilain mukaan on jokaiseen porssiin
muodostettava kunnintuomioistuin. Missi
porssin viiliton valvonta on jitetty kauppa-
elimelle, on kunniatuomioistuimena koko
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timi  yhteysté tahi joku sen valiokunta,
mutta muussa tapanksessa porssielimen va-
litsemat jisenet. Kunntatuomioistuin aset-
taa vastuuseen pirssiasiakkaita, jotka, toi-
mintanea yhteydessii porssissi ovat salli-
neet syykseen tulla teon, joka ei ole kun-
nian eikd kauppiasluottamuksen vaatimus-
ten mukainen.

Kumniatuomioistuinmenettelyssi on val-
tionkomissarion toimittava sem mukaan
kuin hiinen asemansa valtiollisen porssival-
vonnan elimeni vaatii. Hén saattaa vaatia
tuomioistuimelta toimenpidettd, jos se hii-
nestd miyttid yleisen edun vaatimalta. Hén
saa olla lisni kaikissa tuomioistuimen kes-
kusteluissa ja tehdi niiti esityksii, jotka
hénestd niyttivit sopivilta.

Ne rangaistukset, jorhin kunniatuomiois-
tuin voi tuomita, ovat varoitus seki sulke-
minen pirssikiiynneistd joksikin ajaksi tahi
ainaiseksi. Tuomioistuimen piiétoksesti voi-
daan valittaa porssikamari mimiseen porssi-
laitokseen.

Pérssilain mukaan on valittava apuhen-
kilvitd  (kurssivalittafia) myotivaikutta-
maan julkisesti vahvistettaessa tavarain ja
arvopaperien pirssihintoja. Niiden tulee,
niin kauvan kun he toimivat kurssividitti-
Jind, vilittii porssikawppoja asianomaisilla
tavaroilla tahi arvopapereilla, Heiddt ot-
taa ja eroittaa valtiom hallitus ja on heidin
vannottava vala. Kurssiviilittijiin edusta-
Jiston — wvdlittajikamarin — on annettava
lausunto otettmessa uusia ‘kurssiviilittijii
sekil jaettaessa kauppoja yksityister viilit-
tijiin kesken. Lihempiii midiriyksii kuors-
sivitlittiijitin ottamisesta ja eroittamisesta
soki heidin edustajistonsa jinpestelystii
kuin mytskin heidin suhteestaan valtion-
komisarioon ja porssiclimiin antaa valtion-
hallitus.

Saksan kurssivillittijilli on siis kahden-
lainen oikeusasema. Yhdelti puolen ovat
he tavarain tahi arvopaperien porssikaup-
pojen ammattimaisia villittijoitii, s. o. kaup-
pavilittajoiti. Toisaalta ovat kurssivilit-
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{ajat valtion virkamiehid eivitki sellaisina
saa, paitsi vialittijitointa, harjoittaa muuta
kauppatoimintaa. Piinvastoin kuin kaup-
pavillittijit, jotka yleensi eiviit saa phattia
mitiin kauppoja omaan laskuun, ovat siti-
vastoin kurssiviilittijit oikeutetut niissé
liikkeenhaaroissa, joissa he myodtivaikut-
tavat porssihintaa julkisesti vahvistettaessa,
tekemidin kauppoja omaan laskuun tai
omassa nimessi piittimitin kauppoja vie-
raaseen laskuun tai vastaamaan viilitti-
miinséi kauppojen {iiyttamisesti sitoutu-
malla takaukseen, hankkimalla panitia
J. . e. slind mildirin, kuin on viil ttim#tonti
heille annettujen tehtiviiin tiyttimiseksi.
Berlinin pirssin kurssivalittdjoitd varten
voimassa olevan vilittijigarjestyksen mu-
kaan 9 piiiviilti heiniikknuta 1906 ottaa vii-
littajit Brandenburgin maakunnan ja Ber-
linin kaupungin ylipresidentti sekii vanno-
vat valan valtionkomisariolle. Ennen otta-
mista on kauppakamaria ja wiilittijikama-
ria kuultava. Kurssivilittiji voidaan eroit-
taa, jos hiin on tehnyt itsensi syypiiiksi
torkediin huolimattomuuteen tiyttiessiin
hiinelle kuuluvia velvollisuuksia tahi jos
hin kiiytikselliin virassa tai wkona siitd
et niyttiydy ansaitsevan sitd kunnioitusta,
arvonantoa ja luobtamusta, jota hinen toi-
mensa vaalit, tahi jos hiin on pysyviiisesti
kykenemiitén virkavelvollisnuttaan tiytti-
miiiin. Eroittamisen toimittaa ylipresident-
ti kanppakamaria ja vilittijikamaria kuul-
inaan. Pakottavassa tapauksessa on val-
tionkomisariolla valta toistaiseksi kieltiii
kurssiviilittiji virantoimituksesta. Kurssi-
vitlittiigit saavat ainoastaan viilittii kaup-
poja niiden porssiasiakkaiden puolesta, joil-
la on pirssikauppojen paittimiseen oikeut-
tava porssikortti; he ovat velvolliset vaa-
rinottamaan vaitioloa tehtiviin nithden, mi-
kiili sopimuspuolet eiviit ole muuta myén-
tiineet tal kaupan lnonto toisin vaadi. Kau-
pat, joita viilittigit ovat piittineet omaan
lasknun tai omassa nimessd vieraaseen las-
kuun, kuin myoskin vilitetyisti kawpoista

antamause takaussitoumukset on vilittijain
piivittdin  merkittéivi  piivikirjoihinsa.
Kurssivilittajoiti valvovat vilittijikamari
ja porssinhallitus. Valtionkomisariolla ja
viillittéjikamarilla on valta tarkastaa kurs-
sivillittdjiin kiisi- ja piivikirjoja. Paitsi
ylipresidentin antamaa eroa tai kunniatuo-
mioistuimen tuomitsemaa vastuuta voidaan
villittijoita tuomita ramgaistukseen myis-
kin kurinpitoteitse viilittijikamarin piiii-
toksen ja tuomion nojalla. Kurinpitoran-
gaistukset tulevat erityisesti kiytintosn.
jos kurssivillittiji rikkoo vilittigakamarin
asettamia perusohjeita ja sidintoji, tai il-
man riittdviid syyti jiii pois porssisti tai
kursseja piytikirjaan merkitessi antaa tie-
tensit viiiirid tietoja. Rangaistusasteikko on
varoituksesta kieltoon virantoimituksesta ja
porssissikiiynnistd aina kolmen kuukauden
atkana. Vallionkomisariolla on mitissi kes-

‘kusteluissa sama valta kuin kysymyksen

ollessa  menettelysti kunniatuomioistui-
messa.  Vilittijikamarina on 13 neljiksi
voodeksi  (uudestaanvaaliotkeuksin) valit-
tna jisenti, joista keskuudestaan valiise-
vat 11 arvopaperiporssin sekit 2 tavara-
porssin kurssiviilittajai. Vilittijakamarin
ou valtionkomisarien, kauppakamarin ja
pirssihallituksen ohella valvottava kurssi-
viilittijoitd. jokaa ensi sijassa kawpat hei-
diin  kesken, vilittid pyynnosti riidoissa
viilittijiin kesken tai viilittigiin ja toimen-
antajain vililli sekii amtaa valtionviran-
omaisten vaatimat lausunnot.

Kurssiviilittijoiti varten Frankfurt a.
M:n pirssissii ovat voimassa piiiiasiallisesti
yhtdliiset miiiriykset kuin Benlinissii.

Hampurissa ei ole kurssivil ittajoiti.
Avustamaan hinnanmiiiriimisessi valitsee
porssihallituksen asianomainen osasto ai-
noastaan .,apuhenkiléiti” ja sitoutuvat ni-
mi kiidenannoin puheenjohtajalle kiytti-
miiin kaiken huolensa oikean hinnanmer-
kitsemisen saavuttamiseksi. Erilyisid oi-
keuksia ja velvollisnuksia ei niilli hepki-
15illd ole.



Paitsi porssitoimiluvan myontimisti ja
valvontaa on valtionhallituksella myds oi-
keus hyviikksyd porssijirjestys. Sellainen
on porssilain mukaan anmettava jokaista
porssidh varten. Hallitus voi miidriiti pors-
sijirjestykseen otettavaksi eriiti ohjeita,
erityisesti siiti etti tavaraporssin hallituk-
sessa ovat sopivalla tavalla edustettuina
_maanviljelys ja sen sivuelinkeinot sekii myl-
lyliikke, Porssijiirjstyksessi on oleva miéii-
réyksifi 1) porssinjohdosta ja sen elimistd;
2)  miistié liikkeenhaaroista, joita varten
porssin laitokset ovat tarkoitetut; 3) edel-
lytyksisté phdsyd varten porssikiynteihin;
4) tavasta, jolla hinnat ja kurssit ovat mer-

- kittiivat,

Tamén lisiksi miiiritiin porssilaissa etti
porssijiirjestyksessii on siddettivi: a) ylim-
"mistd rangaistuksesta, johon pdrssihallitus
saa tuomita pbresissikiivijin jirjestyksen
hiiritsemisestd; b) ajasta, jonka kuluessa
valitukset ovat {ehtivit porssihallitnksen
tuomitsemista rangaistuksista; ¢) arvopape-
ripbresii varten sen komisionin kokoonpa-
nosta, joka saattaa arvopapereita porssiin ja
valituksista sen piidtoksisti: d) jirjestyk-
sestd, jossa porssielinten on piitettivi ta-
varain ja arvopaperien saattamisesta porssi-
atkakauppaan.

Edelliselostetut miiiiriiykset ovat porssi-
Jarjestyksen pakollisena sisiltonid. Sen 1i-
sitkksi voi valtionhallitus, knten mainittiin,
miidriti ,,otettavakst porssijirjestykseen
eriiiti ohjeita”,

Ne porssijohdon elimet, jotka ovat pors-
silain  nimenomaisen miriyksen perus-
teella muodostettavat, ovat pirssihallitus ja
komisioni arvopaperien saattamiseksi pors-
siin (introduktsionivaliokunta, Zulassungs-
stelle). Tissii komisionissa on vithintiiin
puoli jisenmiliiriistiv oleva henkilvitd. jotka
eiviit ammattimaisesti ota osaa pirssikaup-
paan arvopapereilla. Muutoin on porssijir-
jestyksen lihemmin jirjesteltivii niiiden
pirssielinten muodostumista ja kokoonpa-
noa.
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Porssilaki sisdltid méiriyksia siiti, ettd
pddsy porssiin on kielletty, paitsi naisilta,
henkilsiltd, jotka ovat tuomitut konkurssi-
petoksesta ja jotka kunntatuomioistuimen
pidtokselld ovat ainaiseksi suletut porssi-
kiynneistd sekd — miilirdtyksi ajaksi —
henkiloiltd, jotka ovat tuomitut kansalais-
luottamuksensa menettineikst tahi rajjoituk-
siin omaisuutensa hallitsemisessa tai jotka
kunniatuomioistuin on villiaikaisesti sulke-
nut porssissitkitynneisti, siksi ajaksi kuin
tuomioissa mainitaan, kuin myoekin henki-
161lté, jotka ovat lakkauttaneet maksunsa.
siksi ajaksi, jonka maksunlakkantus kes-
tdd.

Valtioviranomaisen toimivaltaan kysy-
myksen ollessa Saksan porssilaitoksesta si-
siilltyviit mydskin me laajakantoiset oiken-
det, jotka pdrssilaki myontii valtakunnan-
hallitukselle, liittoneuvostolle (Bundesrath),
joka edustaa yksityisten valtioiden halli-
tuksia niiden valitsemain asiamiesten kaut-
ta. Liittoneuvoston on tehtivéi phstoksii
osaksi niistd yleisistii hallinbomiiriyksisti,
jotka ovat tarpeen porssilakia sovellut-
taessa, osaksi myds niiden puutteiden joh-
dosta, jotka ilmeneviit tissé sovelluttami-
sessa. Liittoneuvoston on edelleen miifirit-
tévii niiden osakeyhtitiden ~vihin phdoma,
joiden osakkeet saatetaan arvopaperipdrs-
siin kuin my®skin niiden arvopaperien vii-
hin miiiird, jotka saadaan myydi. Niin-
ikiiiin on liittoneuvostolla valta tehdd aika-
kauppa riippuvaksi eriiisti ehdoista sekd
kieltid sen joihinkin tavaroihin ja arvopa-
pereihin ndhden. Sitipaitsi voi liittoneu-
vosto antaa erityisii méiiriyksii menetie-
lystii pirssihinnan miiridmisessi.

Antamaan lausuntoja niistd asioista, jot-
ka porssilain mukaan ovat jitetyt liittoneu-
voston piitettiviksi, on porssilailla luotu
erityinen asiantuntijaelin, n. s. parssivalio-
kunta. Timin muodostaa vihintiin kol-
mekymments jisenti,. jotka liittoneuvosto
on valinnut viideksi vnodeksi uudestaan-
valintaoikeuksin.
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Osakeyhtion muodostaminen ja osakeanti.

1870- ja 1890-lukujen alussa satiuneet
liiallisuudet keinottelussa niitii seuranneine
taloudellisine jirkytyksineen pakoittivat
ryhtyméin lainsiddintdtoimenpiteisiin lisi-
tyn valvonnan aikaansaamiseksi menettely-
tapaan nithden osakeyhtividen muodostami-
sessa Ja osakeannissa. Sen tarkoituksena
oli valmistaa furvaa piiomaa sijoiftavalle
yleisille.

Jo Saksan osakeyhtiGiaissi  vnodelta
1884 ‘kovennettiin osakeyhtion muodostu-
misesta  annebtuja miiirsiyksid. Takeeksi
siitéi ettii osakeyhtion muodostaminen fa-
pabtui lain milEriysten mukaisesti seki
erikoisesti suojaksi sitd vastaan ettii osa-
keyhiion muodostamista. el kiiyteti kei-
noksi. jolla hankitaan sithen osallisille hen-
kiloille otkeundeltomia etuja yleisén vahin-
goksi, velvoitettiin peruslajat ja yhtiin
muodostamisessa osalliset henkilét (emis-
sionitoiminimet samoin kuin yhtion halli-
tukser. ja hallintoneuvoston jisenet) siviili-
Ju  rikosoikendelliseen vistuuseen whiitn
perustamisestu ja mitii sithen kuului,

Nuoden 1896 pirssilaki aselti arvopape-
rien emissionin purssissi erityisen valvon-
nan alaiseksi titii tarkoitusta varten perus-
tettujen porssielinten kautta. Porssilaissa
Ju sen lsiiaseluksessa 8 pidviltd touko-
kunta 1908 sididettiin elti arvopaperin ju!-
kinen kurssinmerkitseminen ‘kiiyttimilli
porssidlimen myitivaikuntusta voi tapahtua,
ainoastaan jos timid arvopaperi on rekiste-
vility pérssissii. Timé rekisteobiminen oli jo
aikaisemmin mainitun introduktsionivalio-
kunman {oimitettavea.

Valiokunnan on. kun anomus rekistersii-
misestii tehdiilin, viipymiitti kuulutettava
se, ilmoittaen henkilon, joka on anomuksen
Jattiny! sekit rekisterditiviin arvopaperit
arvon ja lajin, Porssilain mukaan on valio-
kunnan: vaadittava ja tarkastettava ne asia-
kirjat, jotka ovat olleet emissioniin jilettii-
viin arvopaperin pohjana; valvetlava, efti
vleisille niin langalii kuin mahdollista anne-

taan tieto kaikista nidsta tosiallisista tai
oikeudellisista olosuhteista, jotka wvat tar-
peen arvopuwperin arvioimiseksi ja ctld, jos
tedot oval epiitiydelliset, rekisterdint:
kiglletiin; seki evitlivi emissioni, jola
oleellisia - yleisetuja vahingoitetaan tuhi
Jotka johtavat siihen. ettd yleisod ilmeisest
saalistetaan.

Miiriiykset eiviit koske vain uusia arvo-
papereila, vaan mydskin uusia emissioneji
ja konvertauksia.

Kuunlatettnaan  rekisterdimisanomukser
on valiokunnan heti tutkittava sisiltésako
s¢ tarjoselostus, joka on fjuikaistava enneu
arvopaperin saattamista porssiin ja jonka
aigillostic  on annettu  yksityiskohtaisia
midriiyksii, kaikki ne tiedot, jotka tarwi-
taan arvopaperin arvioimisessa. Tarkastet-
tuanan katkki asiakirjat on viliokunnan rai-
kaistava onko rekisterdinti sallittava vai ei.
Piigitie  annetaan  syyii  ilmoilfamatta.
Saattaminen porssiin saa twpahtua aikai-
sintaan 6 pitiviiii rekisterimisanomuksen ja
3 pitiviid  tarjoselostuksen  kuuluttamisen
jillkeen.

Tarkeimmiit ehdot osakkeiden rekistersi-
miselle ovat seuraavat:

uudestaan muodostettuja yhtiviti varbon
on ainakin ensimiiisen vmoden {asaus- sekit
voitlo- ja tappiotili esitettiivi;

ne osakkeet, jotka heli amnelaan, ovat
nousevat tiettyihin mdiiriin  (Berlinissii,
Hampurissa ja Franklurlissa 1 miljoonaan
Saksan mackkaan):

osakkeel ovat oleval arvoltnan vithintian
1000 Suksan markkaa jo tiysin maksetut
seki asefelnt Suksan rihassa;

korot ja osingol, sckii arvotut tad irtisano-
tnt  obligalsionit ovat oleval maksettavat
pisrssipaikalla Saksassa,

Pirssilaki on lanjentanul amitientin vas-

{uuta jokaiseen kolmanteen mieheen nith-

den. jolle aiheutelaan vahinkoa sellaisten
tarjoselostuksessa annettujen viifirien tieto-
jon perusheclla, jotka ddman torkeiti huobi-
mattomuntin olisivat olleel viiltettivissi.



Lopuksi mainittakoon tissii eftid lmro-
duktsionivaliokunnan asiallinen futkinto ja
sen otkeus kielldd arvopaperin hyvitksymi-
sen parssikanppaan on aikaa mydlen fullut
yhi.  lasjakantoisemmaksi.  Arvopaperien
rekisteriimisti koskevassa kuulutuksessa 4
paaviilti heiniikuuta 1910 sdidetiin el re-
kisterdimizanomus on eviiffivi. jos rekiste-
roimistii vastaan heriiti epitlyksii. joilla ou
paikallista tai oleellista talondellista merki-
tysti tahi jos valiovkunda tuntee scikkoja.
Jotka sauttavat pelkifimidin melkoista va-
himkon arvopaperinostajalle tai joista voi
olla uhkaa olennaisille yleiseduille,

Berlinin porssi.

Porssijiirjesiys on vahvistettu 7 pil vinii
Joulukuuta T9: erityisii lisiyvksiii sithen
on annetin voosing 19T 1912 ja myishem-
min.

Piirszin vitliton valvanta ou. kulen aikud-
semmin  on manitte,  Lenppakamarilla,
Porssin varsinainen johto on pirssiiallitulk-
sella Birsenvorstand”. jossa on 43 jisenti.
joista 11 valitzee kanppakamari keskundes-
taan ju 32 kesknudestaan ne henkilst, joilia
on pysyvii (danernd) valta oltaa osaa pirs-
sikauppaan ja kikydii porssissi. Kauppaka-
marin  edustajal  valitian  kalemterivuoo-
deksi;  porssissitkitvigiim valtuutetailla on
valluutensa kolmeksi voaodeksi. Pirssihalli-
s Jirjestiytyy koimeen osastoon, arvopa-
peri-. lavora- g metallipirssii varten. Eri
pirssiosastojen  hallitukset ovat <ilen ko-
koonpiumul kanppakamarin
mista Jiseni=tii 5 konlou kauppa-arvopa-
peri-. 4 favara- ju 2 melallipirssiosaslonn ja
pirssissiikitvifiin  valitsemista jisenisti 15
kauppa-arvopaperi-, 12 tavara- ja 4 nwelal-
lipirssiosastoon. ;

Parssihallitus o piditosvoipa, kuy 18 jii-
sentit on lisni: arvopaperipisrssiozaston hal-
litus on piiiitosvoipa, kun 9 on lisnii.

Parssihallitus samoin kuin sen cri osas-
tot valitsevad keskundestiin vuosittain po-
heenjohtajan ju kiksi varapuheenjohtajan.

el vilitse-
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Pisrssihillitus jo sen osastot valmistavat ilse
tyijarjestyksensi  (Geschiiltsordnungen),
jotka oval kauppakamarin vahvistettavat.

Pirssihallituksella on seuraavat erikois-
tlehtdviid

vaivoa elliv pirssii varten vahvistettuja
lakega Jaohallitusmiiiriyksiid noudatetaan:

hoitaa Jirjestysti porssihuonenstoissa;

kauppakamarin  hyviksymisellii antaa
médirfivksii litkkeen nlkonaisesta (flussere)
Jirjestelystic pirssissii;

pisitda  luvan amtamisesta kiydic  pors-
his:ﬁ;

harjoittas korinpiovaltan pirssissii;

tehdii ehdotus jisenden valilsemisesta ai-
kaizemmin mainitftuun pirssiviciokandaan;

mysntiE tavaroita ja arvopapereita aika-
kanppaan pirssissii;

pitiiiit huolta kurssien ja pivszihintain jul-
ki=esta vahvistamisesta ja julkaisemisesta:

vithvistan porssikauppojen ja porssivaih-
don (Barsenverkehr) ehdot;

lydjirjestyksen mukaan ratkaista riitta-
<suuk=ia. jotka oval syntyncet pirssikauppo-
Jen johdosta.

Porssihallitus  voi  jitlii  valiokunnille
valmistettaviksi {ahi ratkaistaviksi eriitd
edeMimainituista asioista,

Parssin tarkoituksena on helpottan kaup-
pai, arvopaperipirssiosaston rahalla ju ja-
Toilla metateiila. pankkiseteleilli, paperira-
lalla. vaition tubhi nmailla kanppavaihtoon
sopivilla arvopapereilla, osinko- ja wailla
kupongeilla, vekseleillii. <hekeili, osoitok-
sila Jo maksuma@rivksilli,  tavarapdrssi-
osasto erityisilliv  loetellailia tavaroilla ju
melablipirssiosasto epigjulotTn metallerila.

Pridisy porssiin, josta on tehtiivie kivjalli-
annelaan  atnoastaan lenki-
Wille, jotka oval pirssithallitukselta saancet
piirssi- tai piisykortin, Poessikortti. joka
otkeattaa  pitiittamiiin  porssikanppoja. voi-
daan winoaxtuan vishintidin kolmen
takaajin  puoltolauseella, joilla on  vithin-
tiiin kahden vuoden ajan olut keskeyty-
mii i piiisy porssiin, Piiizvkortti o oiken-

e anonis,

sianda
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{u pildttémiin kauppojn, vaan ainoastaan
porssissii kiiynterhin.

Tietenkéiin o1  pirssikortlin eiki pHilsy-
korttia voida antaa sellaisible henkildille,
Joilta paiisy porssiin on kiellefty misriys-
fen mukaan porssilaissa. Niisti madriyk-
sisti on aikaisemmin tehly selkoa.

Porssijisenyys lakkaa, jos ilmestyy jo-
kin laissa. fai porssijirjestyksessi pirssiin
pidsyn exteeksi ilmoitetuista syisté.

Berlinin  porssin kunniatuomioistuimena
on 5 fisentd, jotka kamppakamarin jisenet
keskuudestaan valitsevat kolmeksi vuodeksi
sekd sihleeri (syndikus), jolla on neavonan-
tava iiéni.

Riidat. jotka koskevat pirssin jirjestys-
sidintéjen tulkintaa sekit kysymyksia kaup-
patavoista. oval lykitlivit erityiseen kol-
mijiseniseen komisiooniin, jotka fisenel
porssthadlilus  keskundestanan  valitsee yh-
deksi kuukaudeksi. Porssijisenten kesken
muista pirssikaupoista johtuneet riidal voi-
~ daan heidiin sopimuksensa mukaisesti Iy-

kati

joko  mainittuun  komisioniin tahi
mybskin toiseen =ovinto-oikentena toimi-

vaan, niinikiiin porssshallituksen vuodeksi
valitsemaan. komissioniin, jossa on viisi ji-
sentii.

Arvopaperi piirssissii tavallisimmasti
esiintyviit kaupat ovat niiden tiy!timisem
aikaan nithden: kassakauppoja, kauppopa
~pr morgen” tahi ,pr einige Tage” sekii
aikakauppojn  pr ultimo kuluvassa tahi.
erdissii tapauksissa, ensi kuussa, todellisin
hankinnein tai 1lman.

Kurssivdlittiji-laitoksesta  on  arkaizem-
min tehty <elkon.
pakkon tehdii kauppojaan kurssivélittijiin
kantta. Kauppoja tehddin mydskin suo-
raan sopimuspuolten kesken tahi wksityis-
vitlitipiin - ja loimitsijain  vé@ilityksel i,
Mutta ainoastaan kurssividlittijiin  paitti-
miit kaupal oikeultavat vaalimaan huo-
mioonottna kurssin merkitesss,

Julkinen kurssinmerkinid tapahtuu pors-
sthallituksen valtuuntettojen kantta kurssi-

Pirssinfisenilli ef ole’

vilittajain myétivaikatuksella. Jokaiseksi
kuukaudeksi wvalitaan téti tarkoitusta var-
ten porssihallitoksen kauppa-arvopaperi-
osastossa komissioni. jonka on tdytettévi
tamé velvollisuus. Merkinméissi saavat olla
lisnii  valtionkomisario, pdrssinhallitus,
porssinsihteerit ja kurssivalittagit, jota vas-
toin muilia henkildilld ei ole padsyd. Poy-
tikirjaa pitdvit porssinsihleerit.

Merkintd tapahtuu heti kello 2:lta (piii-
viini ennen pyhipdivaa . 2) siti varten
midrityissi huoneissa. Kurssit vahviste-
taan prosenfeissa nimellisarvosta, Osak-
keen juokseva kuponki ei sisilly kurseiin.

Merkinti perustuu kurssivilit#jiin anta-
miin tietoithin niisti kursseista, joihin arvo-
papereila on kysytty ja tarjottu tabi kaup-
poja piicitelty. Puoli tuntia ennen julkista
kurssinpanoa toimittavat valittéjit yhtei-
sesti kutnkin ryhmés varten tilapiisen mer-
kinmdn porssinjisenten lisnd ollessa. Nii-
hin kursseihin. jotka silloin esiytyvit, o
tavallisesti tapahdu mitdién muutosta julki-
sessa kurssinmerkitsemisessd, Porssinhalli-
tuksen edustajan on kuitenkin, jos hin huo-
maa, ettd jokn vilittdjin ilmoittama knrssi
el vastaa todellista hintatilia porssissi, kiel-
lettiivd sellaisen kurssin hyviksyminen tai
vahvistettava toinen. Hiin voi tillsin ottaa
huomioon muila kuin wvélittdjiin porssissi
piitlamii kauppoja, joista hiinelld on te-
toa. Porssinhablitus vastaa. ettd julkiset
kurssit ovat yhdenmukaiset pirssimankki-
nain todellizen kawppatilan kanssa.

Kassuknuppoja varten vahvistetaun pirs-
sissit ainoastaan yksi kurssi, yksikkokurssi.
Timi sandaan fasoittamalla oslo- ja myym-
titarjoukset. jolloin meneleliidn siten otii
merkilsemiseen ovsaaoltavat wilittégiat tatki-
vat mihin miiiirifin ja mihin rajaan osto- ja
myyntilarjoukset vastaavat toisiaan, kuin
myiskin mikil tarjonnan ja kysynnin ilmoi-
tetuista rajoisla sallii useimpain kauppojen
pldit timd sen.

Jos kawpanpiiiités on tuliat aikaan, mer-
kitiiin limi kurssi makseluksi (bz).  Jos



kaupanpiaiifos el ole tullut aikaan, mutta
on ostajia. merkitiiiin  korkein ostokurssi
(G=Geld). Ellei ostajia ole, vaan myyjid,
merkitiitin  alin myyntikurssi (B=Brief).
Jos knupanpiiiités on tapahtunut ja edelleen
on oxlajin tahi myyjii samaan kurssiin, teh-
diagin lisiiys kurssiim. joka osoiftaa ettéd niin
on asianlaita.

Pirssissii piiletyistic aikakaupoisla mer-
kitéiiin ainoastaan ne, jotka ovat tehdyt per
ultimo. Miiiriiykset menellelytavasta mer-
kitsemisessiic ovat hyvin yksityiskohtaiset.

Kassakaupoissa on paperin foimitus 1a-
pahtuva ja fili tehtiivii ensimiiiseni arkipii-
vani kaupan pidttimisen jilkeen ki, 9—12
ostajan litkehuonenstossa tahi sen toimini-
men  luona.  jonka oslaja kauppaa piiitet-
tiessii on ilmoittanut.

Ultimokaupat  tilitetiiiin  sitiinndllisesti
viimeisenii piiiviini kussakin kuussa tai, jos
timi on pyhii. cdellisend piiviinii.

Ulkomaisten valuuttain kaupasta ja mer-
hwmndstd Berlinin pirssissii on avkaisemmin
mainifussn  selostuksessa valnuttakaupasta
ulkomaalla seuraavia Lietoja.

Pérssin .arvopaperipirssinosaston” alai-
sena toimii yksi ryhmi yksinomaan ..Devi-
sephandel"illa < o. nlkomaisten valuuttain
kaupalla.

Porssiaikana  joka arkipiiivii klo 12—3
kokoontuval pirssiin katkkien pankkien
edustajal ja 26 kaupungin pankkiiria, jotka
olfavid osaua voluniiakavppaan. Heilli on
midiriitly paikkansa yhdessii porssisaleista.
1t he kivyttibvill agan klo 12 ja 1 viilillii osit-
tain keskendidn, kiivttiimitti viihtiajaa. teh-
den valuuttakauppoja, osittain kuitenkin
antamalla  samalla  kabdelle lisniiolevadle
valantehneelle villitdiijille osto- ja myynti-
tehtiiviitiin. jotka ovat suoriettavad sithen
viralliscen  kurssiin. joka mythemmin piii-
villd madritiiin, - Klo 1, jolloin n.s. Vor-
borse on lopussa. veliiytyviit kaikki liisni-
olevat pankkien ja pankkiirien edustajal
sekii. molemmat viilittijit siihen tarkoituk-
seen varattuun huomeescen.  Merkintiime-
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nettely, joka nyt alkua yhden Valtiopankin
(Reichsbank) ju parin Porssihallinnon ji-
senen lisnitollessa, tapahinu siten, etti vii-
Iittijit, joisla toinenr Vorborsen aikana on
vastaanobttanui oslo- ja toinen myyntiteh-
titvi,  jokaisclle valuutalle. neuvoteltuaan
keskeniiin ilmaiseval kurssil, joita he saa-
miensa mitiiriysten nojalla kalsovat pitivin
vahvistaa virallisiksi osto- ja wmvyutikurs-
setksi. Tilloin ovat kokouksen osanottajat
vielii  filaisundessa  myitiivatkuttamaan
kurssin miiiiriidiniseen esitliimiilli nusia os-
to- ja myyntilarjouksia. jotka heli merki-
tiiin muistiin. Sidenkun viilitdigit tiimiin
Jillkeen ovat miiiritelleet kurssin. jonka no-
jalla snurin tarve voidaan tyydyifii, mii-
riiiviit he vuorotellen joka valuutalle kurs-
sin ostoa (Geld) ja toisen myyniii (Brief)
varlen. Nimii kurssit ovat viralliset, Mut-
ta samalla ilmaisevat villittajist keskikurs-
sin, jota kiyletiéin pankkien ja pankkiirien
kesken vilittijoulle Vorborsessii ja itse kurs-
sinmerkinniin ajalla annellujen valuutta-
kauppojen laskemisessa. Osto- ja anyynti-
kurssit ovat noin 1 pro mille ale tai yli
keskikurssin. Sitlenkun kaikki kurssit
ovat midirityt, midriiviit villittigit keiden
sopimuksentekijiin vitlillii ostot ja myyn-
nit tapahtuvat. jolloin. jos farjoukset civiit
peitii kysyntii, tehdiiiin jako suhteellisuu-
den mukaan. Sellainen jako tehdiiiin, jotta
e: syntyisi kurssimerkintiji, jotka olisivat
ltian korkeat sinii hotkeni ulkomailla val-
litseviin kursseihin nithden. Sitten kun
nyt kaikki tiimii on tapahtanal. kokoontuu
vksi Porssihallinnon osasto. jolloin anne-
tuwan vitlittigoille tilaisuus motiveerata mid-
riimiiiging kursseja, jotka sitten Pérssihal-
lirto lopullisesti vahvistaa. Kurssit vie
pirssisihfeeri poytikirjaan. Ei liene tapah-
tunut, ettiiv Porssihallinto olisi muultanut
vitlittiigitin- mildriimii kursseja.

Viralliset merkinnil oval voimassa vain
sithkoteilse lehdyissii ulosmaksuissa, ja ne
sovelluletaan, kuten vlli on viitattn, kaik-
kiin nithin kauppoihin. jotkx tapahtuvat vii-
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littiigdin: ennen sekii merkinndn kuluessa ot-
tamien tehtivien nojalla. Kaupat selvite-
tifn seuraavalla tavalla:

1) Valuuttakauppaan ovsaaottavien pank-
kien ja pankkiirien kesken: keskikurssi.
ilman vilityspalkkiota ja provisionia;

2) Berlinildisten  pankkiirien kesken,
Jotka eiviit ota osaa valunttakauppaan ja
Jotka siis eiviit kiliinny tehtdvineen wvilit-
tijidin vaan pankkien puoleen: keskiarvo-
kurssi keski- ja osto- tai keski- ja myynti-
kursseista, ilman vilityspalklkiota,

3) Porssin ulkopuolella olevan koti- ja
ulkomaisen pankkiasiakaspiirin viillilld (esi-

merkiksi suomalaiset pankit) osto- tai
myyntikurssi, dman vilityspalkkiota.

4) Kaikkien niiden vitlilli Berlinissi iai
muualla, jotka eivit ole pankkiireja: osto-
ja myyntikurssi, '/, % vilityspalkkiota ja
vihintain [y % provisionia. Vilityspalk-
kio lasketaan maksettavaksi lankeavalle

summale. Siihkésanomamaksut maksaa
asiakas.
Ostettaessa ulkomaanrahan midiritisid

shekkeji lasketaan asiakkailta seuraavasti:
New York 1 Rmk. alle merkinniin siihki
kaabelimaksuksi.

Lontoo. merkitty kurssi vithentimiili 10 piivin korko ulkomaisen diskonton mukaan.

Parisi, . " - 8
Ltalia, i i i 8
Belgia, - - - 8
Kaikki muut paikat ., 5 5
Schekkejii myytiessii asiakkaille ovat

voimassa samal miiriykset kuin sihko-
teitse miidiviittyihin ulosmaksuihin, Hman
mitddn poisvetoa tai korkohyvitystii.
Siinit  tapauksessa. etti siibkiteitse ta-
pahtuvat maksut suoritetaan mydhemmin
kuin on sovittu. hyvitetidin ostajalle se
kreditkorko. joka tulee myyjin hyviksi
kyseessiiolevalla  ulkomaisella  paikkakun-
nalla. Timit koskee kuitenkin vain pank-
kejn. jota vastoin vksityisii asiakkaita ve-
loitetaan viihintiin olkomaisella pankki-
provisionilla. korkoerotuksena. Edelli kos-
ketellun virallisen: kurssin mukaan tehty-
jen valuultakauppojen ohella kiydiiin koko
porssinjan k:lo 12—3 vapaasti kauppaa ul-
komaisella valuutalla vathteleviin, asian-
osallisten  kesken sovittuihin  kursseihin.
laxkematta provisionia ja  ilman  mitiiiin

-t

merkintidi., Porssiajan ulkopuolella piiiite-
tiin sitipaitsi vapaasti puhelimitse pank-
kien ja pankkiirien villilli valuuttaostoja
suuressa midrin pitkin piivii k:do 9
aamusta alkaen k:lo 7 illalla.

Viralliset kurssit sovellutetaan toimitet-
taessa ulkomaisen rahan perimistehtibvii.
mutta ne eiviit ole muutoin sitovat muihin
kauppoihin, kuin nithin. jotka edellimai-
nitnlla tavalla tapahtuvat kurssia merki--
tessii. Yleensii sovelluttavat pankit kui-
tenkin asiakkaihinsa niithden virallisia kurs-
s0ja. ‘

Berlinin pirssissic merkitiiiin titii nykyii
seuraavien maiden kurssit: Hollanti, Tans-
ka, Ruotsi. Norja, Helsinki, Sveitsi, Wien
(altes). Wien (dt.-ost. abgest.). Prag, Bu-
dapest. Madrid. Barcelona, Belgia, Tialia.
Lontoo. New York. Parisi.

Englanti.

Englannissa ei ole pirssien jirjestely ja
toiminta olleet lainsitidiannon csineeni. Ne

ovat pilinvastoin saaneet tiysin vapaasti ke-
hittyii itseniiisiksi laitoksiksi. jotka itse ovat



lnomest jiirjestelynsi o hallidousa. Siti-
vastoin on vanhempina aikoina ryhdyity
Ininsidtinn=tolmenpilei=iin arvopaperipirs-
stkeinottelussa lialli=uoksin
vieslaan =amoinkuin epikohtion estiimisekst

P11 v L

vhtiivi  muodosteltacssa jo osnkennnoissa.
Ni=tii
menpiieisté mainitiakoon tissi searavaa.
Huolimatta eriiiisti tmrkotluksessa mjoil-
annefusla

lan=iigid dimtist o1t = =y v nei=la toi-

taa  arvopaperiporssrheinottelm
asetksesta, joka muoun poassa =upisti arvo-
paperivitli g Tukm ja kiel=t heitit toke-
miislih  kauppaja lasknuan,
Englannissa ITO0-Invun alus=a harja keinnt-

(MR raivag
beli, joka piesipalien higzloriassa lonnetaan
cleliimerenbuijpnk=cn nimelli. Silloin CANTE
pula  aihewtds  souren
komppanian
niistit epitkohdi=ta. jotka tnlivid il timiin
ankarnn pulan atkaan, anoefliin voonna
1720 n. k. Bubble Acof, jonka misiriykset
piifinsiallisesti tarkoiftivat whidit 1y hjiks
katlden whtwid, jotka erviit olleet parlamen-
totmilupon,

Fielmeren-
=enrattksenn

Lanyl
rovnadhduk=en,

Ixun
haauksentapaista keinottelun Jatlkui, tiy-
dennetitin d<kenmainiiun lain mitiivksii
voonna 1734 nudella Tailla, alknuopanijans=a
mukann kutswddu John Barpards Ael, oka

tin pitditokseli snaneet

mavin messa kiclst katkki kauppa-usvopa-
perien palkkiokaupad ja mikiiriisi etla jokai-
nen erilyinen kouppa ol suoritel tava todel-
ligelln  Dhavkimnalla,  Vaonhevlooeens  ja
atkaan =oveltumattomann kwmotdin vaoenna
1825 edelbimainitiu Bubble Aet, joka obi
pdyttivtynyt  haitalliseks wnsia yleisesti
talondellisestn kebhilvksesli johiunciia oso-
keyllisiti  perustettacssa. Myiskin  Joln
Barnanls Aet oli viithitellen havaitin viithem-
miin tehokkaaksi ja sittenkun timi Aet
voonna 1RGO knmotiiin e jidiovt muodolli-
sestikaan mitiin jilelle unisti asefukzisia.
Jotka olival tarkoit e
arvopapertkanppoga.
Korkeakonjunkiurion

182425 Ja

Lieltidi erindiisti

vadllitessn vuosinn
183137 ol Fnglannissa taas

2a02- .21
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sittund keinol telnagaaguk=oja. jolloin uusia
yrilyksiii oli muodostettn alituizesti kosva-
Senranksena nisti h-
pnnglnondoisista. yhiibnmodostuks=ista, joita
silloin  estindyi,  synlyi Englannin vsake-
vitidlaki vuodelta I8 EL joka midirivksin
erifinlai=esla julkisawdeste wosia osake-
vhtiiohi muodostettaessa koetti tehdiv lopun
ni=tii metknista vhtii muoodostetlaessa.
joita oli viriletty vleisin harhaan saatta-
misek=1.  Nika ajoin rvhdyiin sengilkeen
koventamaan  vhfilamsiidintoi,  muun
munssa niin sanodnlly Direetors Taalilily
Aetilla voonna 18N jonka kantlia vhiion-
hallituksen vastunta Lsittin, sekii vuoden
T nudellan yhtislalla, joka sisils aaga-
kantoizia miifiriiyksii tarjoselosinsvelvolli-
snwdesta kam myiskin vihdoin vhtislain
Jirjestelvlli, joka vabvistettiim vooden TH0OS
Crompanies Conzolidation  Metissu.
mainifun Netim miifiriykeset tokiviid ol vin
Cron i =, private companicsen = o, sellais-

vassa lanjundessu,

Vit

ten vhitididen. joissa on korkeintnan viisi-
fymmentii osnkkeonomestajaa ja jotka yvh-
frist eivitt san kiiiintyi vletsim puolesn piii-
omaie hankkinksensa. jo muiden osakeyh-
fiiden  willilli,  joilla on otkens viessiti
koot pitiiomansa. mutia ovat son ohella vel-
volliset osakemerkinnin yhteydessi julkai-
semiian farjoselostuk=en tud moan sen kanssa
a=iakirjan,
jullista

viditervorsen
pilekin

T rjoselostns-
osakevhtinmuodostamizta
virrten tarkoiitan wiin ollen valmistan piti-
amaa stjeiltavalle vleisolle snojaa petallista
riindertotmintag vastann.

Lontoon pirssi.

Englannin pir=<it ovat, kuten edellii mai-
nithiim, saanect kehittyvi tiavsin vaapaasti
ileeniiisiksi vhtevstiiksi. jotha  itse ovat
lakinsn,  Lidke-elimiin suun-
nattoman  laajuuden johdosta on pirsseji
svufynyvt ertlaisia tiirkettii likkecohawaroga
vurien.

e !':fﬂiillq'rlir'l"[

Sitew on Lontoss=n. paitsi  arve
pape ripirssiii stoek-exehange”, pireseji eri

IR
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tavaralajeja varten. kuten viljapérssi, hu-
mala- ja mallasporssi, hiiliporssi, villapiirssi
ja porssi merenkulku- ja vakmutusliikkeitd
varten (Lloyds).

Lontoon arvopaperipirssi (the' Liondon
Stock Exchange) on, kuten sanottiin, tiysin
yksityinen laitos, joka Uman voikutusvaltaa
valtionviranomaisten puolelta hallitsee itse
itseiiin. Se on saanut alkunsa arvopaperi-
kaupan harjoittamista varten muodostetusta
erityisestic yhdistyksestii. jonka jisenillii
on yksinomainen oikeus kéyidd porssissé.

Lonton porssin ensiméiiinen ipainettu ohje-
siiiintt on vuodelta 1812. Tiihiin ohjessiiin-
toon on sittemmin aikojen kuluessa lehty
joukko muutoksia. Nykyiiéin on voimassa
noin 200 artiklaa, jotka ovat kootut nimelli
«Rules and Regulations for the conduct ol
business on the Stock Exchunge” — Ehtoja
ja  siintoji kauppojen tekemiselle arvo-
paperipbrasissi.

Niiiden arvopaperipirssiii  varten
massa  olevain miiirdiysten mukaan on
porssinhallituksena,  jola kutsulaan ,,Com-
mittee for general purpose”, 30 piirssinjiise-
nien keskuudestaan vhdeksi vaodeksi, luetiu
25 piivistii maaliskuuta, valitsemaa jisentii,
jotka ovat vihintidin viiden vuoden ajan
viilittomisti ennen vaalia ollet porssin jise-
ninid, Porssinhallitus, joka keskuudestaan
valitsee puheenjohtajan. varapuheenjohta-
jan ja sihteerin, vahvistaa itse tyijirjestyk-
sensii ja siiinnit hallituksen pilitosvoipai-
suudesta; silli on pirssin johto ja edustan
porssiii sen kaikissa asioissa, Siten huolehiii
porssinhallitus  katkki juoksevat hallin-
totehidvit, médiniil porssin pitimisen ajan.
vahvistan litketavat sekit valvoo midriiys-
tensih noudattamista. - Porssinhallitus piiif-
tid myiskin pirssin  jisenten vaalista,
uusintavaalisia, erotlamisesta visbiatkaisesti
Ja amaiseksi, Pirssinhallituksen pitiitiskset
ovat lopullisia ja ovad jokaisen viilittomiisti
noudatettavat.

Porssinjisencksi piiiisemisen ehdot ovat
erittiiin  ankarat tarkoituksessn pirssisti

vol-

sulkea arvottomia tai sopimattomia ainek-
sia. Porssinhallituksella on myontiessddn
jisenyys rajaton valta olematta velvollinen
siitih tekemissiiin piddtoksissit ilmoittamaan
mitiin syyti. Jisenyys myonnetidn vuo-
deksi kerrallaan. Porssinhallituksen on
joka vuosi joulukuussa vahvistetiava niiden
paikkojen luku, jotka ovat avonaiset seu-
raavaksi vuodeksi, joka alkaa maaliskuun
25 pdiviind. Jokaisen porssinjisenen on
vuosittain tehtivii uusi anomus jiseneksi
piiisemisestii. Sen, joka tahtoo tulla piirssin -
jiseneksi ja ei ole sellaisena aikaisemmin
ollut, on hankittava sithen oikeus pirssin-
jiseneltd, joka on halukas luovuttamaan
paikkansa, tai kuolleen jdsenen otkeuden-
omistajoilta. Jisenyys voidaan siten luo-
vuttaa, mutta porssinhallituksen on joka
tapauksessa ratkaistava onko piiisy myin-
nettivii vai ei. Uusi jiisen voi myis hank-
kia jisenyyden uudestaan valitsemattoman

- pirssinjisenen sijaan.

Henkils, joka anoo pidsyi pirssin jdse-
neksi ja joka on ollut ulkomaan alamainen.
on kelpaamaton jiseneksi ellei hiin ole asu-
nut brittein  valtakunnassa kymmenen
vuotta ja saanut kansalaisoikeuden valta-'
kunnassa vithintidiin viisi vuotta aikaisem-
min kuin hiin anoo piiisyii. Henkils, joka
on syntyisin saksalainen, ititvaltalainen.
unkarilainen, bulgaarilainen tai turkkilai-
nen ¢i ole katsottava porssinjiseneksi kel-
paavaksi, kuitenkin voi porssinhallitus, kun
on kysymyksessi sellaisen jisenen uudes-
taan valitseminen, jonka synlyperd on se.
kuin nyt mainitliin, vapaan jo tarkastamat-
toman harkinnan jilkeen, selittiii sellaisen
henkilon kelpaavan wvalittavaksi jiseneksi.

‘Henkilon, joka anoo piidisyii, on oltava
vihintiiin 21 vooita vanha ja kolmen pors-
sinjisenen suosittama, jotka kukin sitoutu-
vat neljiin vuoden aikana, luetiu siiti kun
hakija on otettu porssinjiisensksi, suoritta-
maan timin mahdollisille saamamiehille
tiyltimittomistic sitoumuksisia aina vii-
teensataan puntaan saokka. Jos hakija on



palvellut wpulaisena porssissi neljin vuoden
aikana, vaaditaam ainoastaan kahden jise-
men suwositus, joista kumpikin sitoutuu ta-
kaukseen hakijan sitoumuksisia aina kol-
meensataan puntaan asti. Suosittelevain
porssinjisenben pitid olla ollut vithintiin
viisi vuotta porssin jisenini ja tind aikana
tiyttimeen sitoumuksensa, jota paitsi heidiin
on vakuutettava ettd eivit ole saaneet ei-
viitkd toivo =aavansakaan bakijalta kor-
vausta missiiiin muodessa. Uvnsien jisenten
vaali tapalbitun pallodiénestykein, jolloin
valitsemiseen vaaditaan viihindiiin kolme-
neljiisosaa anmelnista dfinisti; i@nestdjii on
oleva vihintiin kaksitoista.

Jisenyyden voivat saada ainoastaan yk-
sityiset henkiol. multa eivit toiminimet
eiviitkii yhitiot. papkit nivhin luettuina, ei-
vétkii sellaisissa yrityksissii palvolevat hen-
kilot. Jisenyydestii ovat myoskin suljetut
henkilst. jotka itse tai joiden vaimot itse-
ndisesti tai apulaisina ovat muun litke-
haaran kuin arvopaperikaupan osakkaita;
niinikiiiin  henkilét, jotka ovat tehneet
konkurssim tai ovat haastetut konkurssi-
tuomioistuimeen {ai havaitut maksukyvyt-
tomiksi tai jotka ovat tehnet akordin ja
eiviit ole saaneet tilinpiiistoil.

Niinhyvin jilleenvalitut kuin vastavali-
tutkin jiisenet ovat velvolliset suorittamaan
porssiin niitiic. maksuja, jotka porssinhallitus
madiriiii.

Jokaisen ensi kertaa valitun jisenen on,
ennenkun hiin voi kiiyttia jisenotkeuttaan,
ndyteltivii  tulleensa porssin  omistajaksi
(iproprietor) hankkimalla siini itselleen yksi
osake. jos hiin on jisen, jolla on kaksi ta-
kaajaa, ja kolme osaketta jos hiinelli on
kolme takaajua. Laiminlyinti tassi kohdin
tuottaa vaalin peruuiuksen.

Sdinniissii on laajoja yksitviskohtaisia
mifiriyksia ,,defaunlier”in, s. o.  jisenen,
joka ei ole tiyttinyt sitoumuksiaan, jil-
leenvalitsemisesta.

Jokainen porssinjitsen on kielletty me-
nemésti yhtioon henkilon kanssa, joka ei
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ole porssinjisen; ja niinikiiin on hinen
kielletty lainaamasta rahoja tai arvopape-
reita ei porssinjisenelti sellaisilla ehdoilla
ettii dainanantajan on saatava korkoa, joka
vaihtelee voiton mukaan. tai etti lainan-
antajan on saatava osa voitosta, joka syn-
tyy lainanottajan litketoimitteista.

Porssin  jiisenet ovat joko walittani
(.,brakers™) tai havitsijoita (,,jobbers”, ,dea-
lers”). Valittdjit vilittéavat kauwppoja ha-
vilsijoiden kesken ja vhdelti puolen niii-
den ja {foiselta puolen yleison kesken. Ha-
vitsijat taas ostavat ja myyviit arvopape-
reita omaan laskuun ja ovat osto- ja myyn-
titoimissaan porssissii tekemisissi ainoas-
taan vélitijiing ei yleistn kanssa. Jisen-
ten on joka wvuosi ilmoitettava kumminko
ominaisuuksin, brokers tai jobbers, he vuo-
den kuluessa aikoval esiytyd porssissi. He
eiviil saa samalla kertan toimia brokerina
ja jobberina; jos broker halnaa toimia job-
berina tai piiinvastoin. on ilmoitus siitii
neljétoista piiviid sitd ennen tehléivi pors-
sinhallitukselle. Yhtiossi olo brokerin ja
jobberin kesken on kielleity, Porssinjise-
net oval kielletyt yleisissit tai yksilyisissii
yrityksissi palvelevain henkildiden puo-
lesta toimittamasta havintakauppoga ilman
asianomaisten esimiesten tietoa; he eiviit
mydskiiiin saa {ehdii porssikauppoja asiak-
kaan kanssa. joka ei ole tiytlimyt sitou-
muksiaan toiselle porssingisenclle. Pors-
sinjisenet ovat edelleen kielletyt ilmoitta-
masta liikkeestiiiin tai lihettimisti kierto-
kirjeitéi muille kuin astakkailleen.

Kumpaakin lajia. brokers ja jobbers, on
nseita tuwhansia jisentii.

Porssinjiisenillic on oikeus avukseen pors-
siin ollaa asiamichid tai apulaisia (clerks),
jolka porssihallitus siihen hyviiksyy. Sel-
laiseksi voidaan asetiaa mydskin toinen
porssinjiisen.  Clerk'ien, jotka eivit ole
porssinjiseniit. pitdi olla diyttineet, val-
tuutettujen asiamiesten 21 vuolta ja mui-
den asiamiesten sekii apulaisten 16 vuotta;
clerkeiksi ei voida oftaa henkilsiti, jotka
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ovat saksalaista, itibvaltalaista. unkarilais-
ta, bulgaarialaista tai turkkilaista synty-
periii. ei myiskiin porssinjisenii. jotka
ovat suljetut porssistii, eikii sellaisia enti-
sii Jisenik, jotka ovat anoneet tfakaisin-
piiisyii, mufta tulleet hyljatyiksi.

Porssinhalliduksen tehtiivii on porssin-
Jasenistic valita sovinfofuomioistuin, jonka
on ratkaistava kaikki riitaisuudet, jotka
syntyvit porssinjiisenten kesken kauppo-
jen perusteella porssissii, ja mybskin eriiin
edellytyksin porssinjisenten kesken yh-
delti puolen ju ei porssinjisenten kesken
foiselta puolen.  Sovintotuomioistuimen
paatds on lopullinen,

Pérssinhallitus voi foistaiseksi eroittac
tai sulkea pivssingiisenen, joka on rikkonul

piirssinohjeita, {ai joka ei ole noudattanut

porssinhallituksen antamaa piiiitosti. tai
joka on tehnyt vilpillisen teon tai muulla
tavoin halvemtanut pirssin arvoa. {ai joka
el ole suorittanut pirssimaksujaan, tai joka
on haaslettu konkurssitnomioistuimeen tai
julistettu vararikkoiseksi tai havaibtu ole-
van maksukyvyton.

Ennenkun arvopapereita piiiistetiiin jul-
kiseen kauppaan ja merkittiviksi pirssissi.
ovat ne alistettavat midritynlaisen tar-
kastuksen alaisikei.  Koska Englanmin
pirssit ovat yksityisiii yvhtymii. on sen-
vuoksi myiskin sini porssin elimendd, joka
toimittaa timiin tutkimuksen, vksinomaan
pirssin omia jisenii. Uuden arvopaperin
rekisteroimistd varten on ensiksi tchtivi
anomus ,.erityisestii tilitysajasta” (a spe-
cial settlement). Jos {itmi. myonnetiiin on
samalla  «allitfu  arvopaperin  julkinen
kauppa porssissii. Sithen ei ole kunitenkaan
vhdistelty oikeutta julkiseen wmerkintiiin,
vaan on tiistii vieli {ehtivii anomus. Edel-
Ivtyksenii saada otkeus julkiseen. merkin-
tidin on osaksi etlii erityiset ehdot pitii
olla tikvtetyt, osaksi myodskin ettii useitn
asiakirjoja on liitettiivii anomukseen. Sitii-
paitsi on joku broker oleva valtuutetiu an-
tamaan porssinhallitukselle tietoja kaikista

yksityiskohdista ybtiossi, jotka saattavat
olla tarpeen. Porssinhallituksella on sen-
Jitkkeen tidysin vapaa tutkintaoikeus ja voi,
jos huomaa arvopaperilla olevam riittiéviin
sunruuden ja merkityksen, myintid oikeu-
den julkiseen merkintiidin.

Porssissit esiytyy kassakauppoja ja kai-
kenlaatuisia a’kakawppoja, Ainoastaan sel-
laiset kurssit. joihin kauppoja on piitetty
porssinikana, merkitddn virallisesti. Pors-
sin ohjesiiiintojen mukaan on kirjallinen il-
moitus kaikista niisti kaupoista, sisiltdavi
fietoja kurssista ja sopimuspuolien nimistd,
jitettiivii porssin toimistoon, joka sitte huo-
lehtii kurssien oftamisen viralliseen kurs- -
siluetteloon. Tissii on nyt mainittujen
kurssien ohella eri otsakkein osto- ja myyn-
tikurssit porssin Jopussa. Niiiti antavat
vksityiset jobberit eiviitkii ne ole minkidin-
laigen valvounan alaiset, minki vuoksi nii-
den luotettavuus usein on epiilyttivi ja
se¢ merkitys. joka niisti on markkinain {i-
lan arvioimiselle vithiiinen.

Mitiiiin  valuuttapirssi@ er ole Englan-
nissa.  Aikaisemmin oli fosin kauppiailla.
pankkiireilla ja wilittigills (Bill Brokers)
tapana ‘kaksi kertaa viikossa, tistaisin ja
torstaisin, kokoontua n. k. Royal Exchange’
ssa, mikaisemmin porssitarkoituksia varten
kiiytetty rakennus., ostumaan ja myy-
miiiin  vekseleitit ja shokkejii. Kun néissi
foimitletssa kilsiteltiin  ulkomaisia vekse-
leitii ja shekkejid, tulivat kysymykset ul-
Jkomaisten rahojen kursseista myiskin rat-
kaistuikei. Mindiiin pirssini sanan varsi-
naisessan merkityksessit elviit nianii kokouk-
set olleet cikii milli ollut mitién porssi-
jiirjestod. Niimii kokoukset ovat nykyiin
kokonaan lakanneel. Ulkomaisten rahain
toimitteet tapahtuvat nykyidn pidasialhi-
sesti n. 5. Cable transfers'eina, jotka vaih-
televad joka minuntti ja puhelin sekit len-
niitin tayllivil nyt sen, minki Bill Bro-
kers'ien aikaisemmat kokoukset tekiviit.
Kursseju miiiiriidviit suurimmat vidibtajit
vksissit neuvoin etevinten pamkkien kans-



sa, jotka tekeviit kauppoja ulkomaisella
rahalla, ja kiytetidin tillsin pohjana niiti
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hintaositteluja, joiden mukaan toimitteet

ovat piiiviin kuluessa tapahiuneel.

Ranska.

Vialittéjiammatti koroitettiin Ranskassa
jo 1300-luvun alussa yksinoikeutetuksi
valtionviraksi asetuksella, joka miidirisi
ettii ammadtia saisi harjoittaa ainoastaan
se, joka oli ostanut jonkun niistii vilittd-
jinpaikoista. joita hallitus oli perustanut.
Niiden virallisten vilittiagain yksinomai-
sen viilittiijietuoikeuden vahvisti hallitus
vieli asetuksella 1700-duvun alussa. Té-
miin vksinoikeusasemansa johdosta on vi-
rallisilla vilittdajilli yksinomainen oikeus
niinhyvin porssien ulkopuolella kuin pors-
seigsitkin villittih kauppoja porsseihin saa-
tetuilla arvopapereilla. Vidlittijat eiviit saa
tehdii kauppoja omaan laskuunsa eiviitki
myoskiin saa olla suoranaisesti tat vidlilli-
sesti osallisina kauppayrityksissi. Vilit-
{iijoitic nimittiit hallitus ainoastaan méé-
rityn luvun ja ovat he velvolliset vanno-
maan valan.

Viilittiajipaikkoja voidaan ostaa ja myy-
di.  Valittiajilli, jotka luopuvat toimis-
taan. kuin mydskin kuolleen viilittijin pe-
rillisillii on nimittiin oikeus ehdoitaa seu-
raaja ja villittdjiin nimittiiminen tapahtun
siiinnollisesti timiin mukaisesti. Viilitta-
jitoimet ovat hyvin tuottoisat syysti ettd
viillittigiiin lukn on viithitinen vathdon suu-
reen laajuuteen niihden. Toimet oval sen-
vuoksi paljon kysyttyji ja muksetaan
niistii suuria summia, Pariisissa joskus aina
useita, miljoongja frangeja.

Kaikki Ranskan porssit ovat valtiolai-
toksia. Pirssin perustaminen on hallituk-
_ sen yksinoikeus. Todellisen pirssilainsiii-
diinnén  pernstus  laskettiin - miiiirigyksin
suuressa lakiteoksesa, Code civil. joka il-
mestyi 1800-luvun alussa. Pérssien jir-
jestely on ldhemmin miiritty myohéi-
semmillit lainsiddintotoimenpiteilld, erityi-

sesti asetuksilla 7 piiivalti lokakuuta 1890
ja 29 patvaltd kesikuuta 1898. Pirssioh-
jesiidnndt ja jarjestysmadriykset antaa hal-
litus ja porssit ovat valtionvinkamiesten
katsannon alaiset, Pirsseji hallifuksen ni-
mittiimine virallisine vilittdjineen on Parii-
sissa, Liyonissa, Marseillessa, Bordeauxissa,
Toulousessa. Lillessii ja muissakin kaupun-
geissa.

Samoinkuin muissa maissa on Ramskas-
sakin ollut aikoja. jolloin keinottelu kaup-
pacarvopapereilla on saanut huijavksenta-
paisen luonteen ja saattanut hallituksen
artamaan miiiriyksiii lioittelua vastaan
pirrssikeinottelussa, Siten siiéidettiin 1700-
luvan alussa sen pulan johdosta, joka seu-
rasi n. s. Law-huijausta, asetus, joka kielsi
kaikki aitkakaupat kauppa-arvopapeneilla: ja
sittenkun keinotteln vuosikymmenend 1d-
hinnii ennen vallankumousta taas oli muut-
tunut thuijausluontoiseksi. julisti hallitus
vuonna 1785 mitittdmiksi jokaisen kaup-
pa-anvopaperten myynnin, jotka todellisuu-
dessa eiviit olleet myyjiin hallinnossa ja
pani séllaiset kaupat korkean raharangais-
tuksen jr sen whan alaiseksi efti ainai-
seksi suljetaan porssistd. Vuonpa 1786
annettiin edelleen asetus, jonka mukaan
kaikkien atkakauppojen pisin aika vahvis-
tettiin kahdeksi kunkaudeksi. Hallituksen
niin  aloittamat Jlainsiiiidintotoimenpiteet
jiiviit kuitenkin vaikutusta vaille. Val-
lankumous henpaisi sifte koko ‘kauppa-
arvopaperikaupan jo vielipi aiheutti kaik-
kien porssien sulkemisen muutamiksi vuo-
siksi. Hyvin voimakas keinottelu 1850-
luvulla matkaansaattoi jilleen hallituksen
tartiumisen asiaan. Poistaakseen porssisti
viihiiiset yksityishavitsijat miifiriisi halli-
tus vuonna 1857 pidsymaksun Pariisin
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piirssiin, johon piisy sithen asti oli ollut
vapaa. Toimenpide heriitti kumminkin kat-
keruntta ja kumottiin muutamia vuosia
mydhemmin. Vuonna 1859 ryhdyttiin toi-
menpiteisiin alempana lihemmin mainit-
tuja n. s. kulissivillittijii vastaan heidin
sekaantumisensa vuoksi wvirallisten viilit-
tajiin harjoittamaan elinkeinoon. Joitakin
vonosia mydhemmin ryhtyi kulissi kuiten-
kin jdlleen toimintaan.

Pariisin pdrssi.

Porssi syntyi vnonna 1724 hallituksen
toimesta, joka samalla antoi sille ohje-
sidnnin. Porssin nykyinen jiirjestely on
paiiasiallisesti timéin ohjesiiinntn ja edelld-
mainittujen asetusien vuosilta 1890 ja 1898
pchjalla.

Kauppa pdrssissi tapahtuu kahden eri
villittiijiryhmin kautta; virallisten wvilit-
tigiin (agents de chamge) ja kulissivilit-
tigain (conlissiers).

Viralliset valittajit ovat valantehneiti
ja nimittii heidit, kuten ylli sanottiin.
hallitus. Viilittijiksi nimittimiseen vaadi-
taan: etti on synnynnpédinen ranskalainen,

etti on saavuttanut viidenkolmatta vuoden:

ijiim, etti el ole julistettu menettineeksi si-
viili- ja valtiollisia otkeuwksia, etti on suo-
rittanut siiiidetyn asevelvollisuuden, eiti on
vithintidin neljir vuoden ajan ollut viilitti-
Jitoiminimen tai pankin tai kauppahuoneen
palveluksessa xekit  eltii  villitijikamar:
puolustaa toimeen.

Vilittijiin on, enncwknn hitn ryhiyy toin-
taan harjorttamaan, vilittiigiin yhteiseen
kassaan maksettava miiiriitty sununa, joka
Parisissa on 120,000 frangia, kuin myéskin
asetettava vakuus niistii sitoumuksista, joi-
hin hin saattaa mennii porssissi tiettyyn
miidridn, Pariisissa 250.000 frangia. Edel-
limainitulla yhteiselli kassalla ja nifld
miidrilld, jotka ovat asetetut vakuudeksi,
tilitetéin ensi sijassa hividlle joutuneen vi-
littijin sitoumukset. Nyt mainituilla va-
roilla vastaavat viilittigit edelleen yhteis-

vastuullisestt porssissic tekemiiineii sitou-
musten tiiyttimisen.

Viilittigili on otkeus pirssissi kilyttii
asiamiehid (commis principaux), jotka kui-
tenkin ovat vilittdjikamarin hyviksyttii-
viit, Pariisissa on niiiden asiamiesten luku
midriitty korkeintaan kymmeneksi kutakin
villittijis varten. Commis principaux'ien
pibevyysehdot ovat: efti on syntyperiinen
ranskalainen, etti on tiyttinyt viisikolmat-
ta vuobta. ettd nauttii kamsalaisoikeuksia
sekii ettih on suorittanut asevelvollisuutensa.

Asetuksella vuodelta 1898 midriittiin vii-
littigiiin luku Pariisissa 70:ksi. Némi muo-
destavat, yhteisten etnjensa valvomiseksi
vilittdjiyhdistyksen (compagnie des agents
de change); ja timi valitsee jisenistidin
vélittdjikamarin (la chambre syndicale des
agents de change), jonka on edustettava vii-
littiagiyhdistysti. TLihemmit mildriykset
niiistii elimistii ovat asianomaisen valtiova-
rainministerin 3 piiviini joulukuuta 1891
villittdjiyhdistykselle hyviiksymiissi ohje-
siiinndssé, joka eitfemmin eri atkoina on
ollut erityisten muutosten alaisena, vii-
meksi ,.réglement particulier”in  kautta,
jonka valtiovarainministeri on hyvilksynyt
0 piiviing kesikuuta 1920,

Vilittajakamarin on muun muassa,

piiitedtiivii nusien anvopaperien saattams-
sesta porssiin, jolloin kuitenkin, kun kysy-
mys on ulkomaalaisista arvopapereista, hal-
lituksen suostnmns on joka eri tapauksessa
hankittava;

virallisessa kurssilueitelossa olevain arvo-
paperien merkinndsti;

valvottava vilittigiyhdistyksen jisenid
ja hoidetinva sen taloudellisia asioita;

silmallapidettdva n.s. parkettia s. 0. si-
sempiii alaa Pariisin pirssisalissa (le par-
quet). joka on varattu yksinomaan viralli-
sille vitlittijille;

viillittiijin kuoleman tai toimesta luopu-
misen johdosta vidlitlijiinviran avoimeksi
sattuessa annettava lausunto ja puoliolause
ehdotetusta seuraajasta;



hy viksyttavii vialittijiin asettamat asia-
miehet porssissd ja silmitlli pidettivi heita.
Paitsi asetuksessa 7 piiviilti Jokakunta
1890 miiarittyihin ,assemblées générales”,
on vilittiajayhdist yksen kokoonmuttava, kun
nust virallinen vilittija asetetaan virkaansa
sekit keskustelemaan muutoksista volmassa
olevaan ohjesiintén kuin myidskin joka
kerta, kun vilittijitkamari tahtoo neuvo-
tella yhdistyksen kanssa tiirkeistii asioista,
jotka saattavat sitii litkuttaa, tai ohjesiéin-
tojen midiriiysten sovelluttamisesta.
Kulissivalittazing ovat pankit, pankkiiri-
toimimmet ja yksityiset vilittigit. Ylem-
piand mainitun n.s. . parketin” Pariisin
porssin porssisalissa ollessa varattuna viral-
ligille vitlittiijille, ovat kulissivilittajit si-
joitetut  kulissinmuotoistin  sivuhuoneisiin
porssissii; siitii on ndiden vilittdjiin har-
joittama foiminta saanut nimen ..kulissi”
(la coulisse). Kuten ylempiini mainittiin
eivit virallisol vithittajat saa tehdi kauppoja
omaaw laskuun. mutta on heilli sitiivastoin
vksinoikeus villitlid pirssiin  saatettnjen
arvopaperien ostoja ja myynteji porssissi
in sen ulkopuolella. Kulissiviilittijit taas
ovat oikeutetut tekemiiin kauppoja omaan
lagkuun ja viilittimiin sellaisia, mutts
pidiasiallisesti ainoastaan porssiin saatta-
mattomain arvopaperien. Lain mukaan
ovat kulissiviilittigit siten suletut pisrssiin
saatettujen arvopaperien kaupoista. Tisti
johtuneiden alituisten riitaisuuksien vuoksi
kulissiviilittijiin ja virallisten vilittijiin
kesken tekiviit niimi vuonna 1901 sovinnon.
jonka pernsteella kulissiviilittdjille kiivi
mahdolliseksi viilitlds myoskin porssiin saa-
tettujen paperien kauppoja. Kaupanpiitok-
set meneviit virallisen viilittijiin  kirjain
kautta ja saa timi siiti miiéiirdtyn pienen
palkkion. ‘
Kulissivilittdjia on Pariisin  porssissi
useita sutoja. Kulissivilittijin tiyiyy olla
syntyperiiinen ranskalainen tai myis kansa-
laistuttamisen kaubta saaneen ranskalaisen
kansalaisoikeuden; hiinen tiytyy edelleen
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nauttia kansalaisoikeuksia ja olla kahden
entundestaan olevan kulissiviilittijin suo-
sittama. Kulissividlittijit eli n. s. kulissi
on jaettu kolmeen eri ammattikuntaan (syn-
dicats), sen mukaan miti eri lajeja kaup-
poja he harjoittavat, nimittiin: yksi Rans-
kan valtiopapereiden (rentes) aikakauppoja
varten, jota ammaitikuntaa kutsutaan ,Jle
syndicat des banquiers en rente”, toinen sel-
laisten arvopaperien aikakauppoja varten,
Joita ei virallisesti merkiti, ,le syndicat des
banquiers en valeurs a terme” ja kolmas
myis sellaisten arvopaperien kassakauppoja
varten, joila ei virallisesti merkiti, ,,le syndi-
cat des bankquiers en valeurs au comptant”.
Vilittiji voi samalla kertaa olla kunkin
niiiden ammattikuntain jisen. Jotta kui-
tenkin voisi tulla otetuksi jonkun nididen
ryhmiin jiseneksi vaaditaan miiiritty varal-
lisuus, coulissiers rentes 100,000 frangia,
coulissiers en valeurs au comptant 300,000
frangia ja ooulissiers en valemrs i terme
1,000,000 frangia.

Porssinmiiiriiysten kerilimisessii kiiyiti-
viit niinhyvin ,,parketti” kuin ,kulissi” apu-
mrichii n. s .remisters”. jotka tistit saavat
osan viilityspallklkiosta. Remisieri esiytyy jo
1848 Pariisin porssissd; hiin saattan porssi-
havitsijan, joka ei ole pirssinjisen, yhteen
vilittijin kanssa, antaa asiukkaalleen neu-
voja ja valvoo pumssitehtiviin tdytizimistd,
tarkastaa laskut ja valvoo muutoin -asiak-
kaansa etua iporssikaupoissa.

Pirssiin nihden mainittakoon tissii muu-
toin ettd piiisy pirssiin on vapaa kaikille,
paitsi kuitenkin naisille ja alaikiisille, kuin
mydskin etti Pariisissa, samoin kuin on
asianlaita osittain myoskin muissa kaupun-
geissa, porssin liheisyydessii on kokonspaik-
koja, joissa kauppoja piiitetilin niini aikoi-
na kuin pisrssi on sulettu. Tilli tavoin on
..bulevardipirssi” ju ..iltapsrssi” Parisissa
svntyneet.

Arvopaperien santtaminen pirssiin tapah-
tuu vilittijikamarin kautta, joka alistaa ne
tarkan tutkimuksen alaisiksi erittiinkin va-
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kavaraisuuteen nithden. Ulkomaisia arvopa-

pereita saatetaan pirssiin ainoastaan sikiili”

kuin ne ovat merkityt kotimaansa porsseissi,
missii sellaisia on. jota paitsi sellaisten pors-
siin ecaattamiseen vaaditaan valtiovarain
ministerin lupa. Myoskin ne paperit, joilla
les coulissiers kiiyviit kauppaa, ovat jonkun-
laisen tarkastuksen alaiset,

Liike pirssissi kasittii kassakauppoja ja
aikakauppoja. Pérssiin saatetut arvopape-
rit ovat jaetut eri ryhmiin ja kutakin ryh-
méi varten on merkintivirkamies (coteur),
Jolle kaikki kurssit, joihin kawppoja pite-
ti%n porssiaikana, ilmoitetaan merkintdd
varten. Kurssiluetteloon merkinngisti ote-
taan kassakauppoja varten niin monta kurs-

sia, kuin on tarpeen antamaan kuvan mark-
kinaintilasta samama piiviini, sekd aika-
kauppoja varben korkein ja matalin seki
ensim@inen ja viimeinen kurssi,

Muissa Ranskan pirsseissii on jirjestys ja
menettely pitliasiassa yhtilainen kuin Parii-
sissa. Kuitenkaan ei niissii esiinny mitiliin
viilithigjain - yhteisvastuullista vastuunalai-
suutta heidiin velvollisunksistann asiak-
kaita kohtaan. Timi vilittijiin yhteisvas-
tuullinen vastuunalaisuus Pariisissa on syn-
tynyt sikiiliisten villibtijiiin vapachtoisen
sunostumuksen perusteella.

Helsinki 1922. Valtioneuvoston kirjapaino.



