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baudziamyjy sankciju uZ manipuliavima rinka (manipuliavimo rinka direktyva)
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1. JVADAS

1.1. Pagrindiniai faktai

2014 m. balandzio 16 d. buvo priimta Europos Parlamento ir Tarybos direktyva 2014/57/ES
del baudziamyjy sankcijy uz manipuliavima rinka (manipuliavimo rinka direktyva) (toliau —
Direktyva)'. Valstybés narés, siekdamos laikytis Direktyvos, turéjo priimti ir paskelbti
biitinas nacionalines priemones ne véliau kaip 2016 m. liepos 3 d. ir taikyti minétas
priemones nuo tos pacios datos, atsizvelgiant j 2014 m. balandzio 16 d. Europos Parlamento
ir Tarybos reglamento (ES) Nr. 596/2014 dél piktnaudZiavimo rinka (PiktnaudZiavimo rinka
reglamentas) (toliau — Reglamentas)? jsigaliojima.

Sia direktyva ir Reglamentu atnaujinamos ir stiprinamos Sajungos rinkos vientisumo ir
investuotojy apsaugos taisyklés, kurios anks€iau buvo nustatytos Europos Parlamento ir
Tarybos direktyvoje 2003/6/EB dél prekybos vertybiniais popieriais, pasinaudojant viesai
neatskleista informacija, ir manipuliavimo rinka (piktnaudZiavimo rinka)> ir Komisijos
direktyvose 2003/124/EB, 2003/125/EB ir 2004/72/EB.

Sia direktyva papildomas Reglamentas, uztikrinant, kad uz sunkiausius Reglamento
pazeidimus biity baudziama, ir nustatant butiniausias taisykles, susijusias SU
baudziamosiomis sankcijomis uz prekyba vertybiniais popieriais naudojantis vieSai
neatskleista informacija, neteiséta vieSai neatskleistos informacijos atskleidimag ir
manipuliavimg rinka.

Direktyva buvo priimta pagal Sutarties de¢l Europos Sajungos veikimo 83 straipsnio 2 dalj,
pagal kurig ,direktyvose galima nustatyti biitiniausias taisykles dél nusikalstamy veiky ir
sankcijy apibrézimo®, jei ,,valstybiy nariy baudziamyjy jstatymy ir kity teisés akty nuostaty
suderinimas pasirodo biitinas uztikrinant Sgjungos politikos veiksmingq jgyvendinimgq srityje,
kurioje taikomos derinimo priemonés*.

1.2. Direktyvos tikslas ir pagrindiniai elementai

Direktyva nustatomos butiniausios taisyklés, susijusios su baudziamosiomis sankcijomis uz
prekyba vertybiniais popieriais naudojantis vieSai neatskleista informacija, neteiséta viesai
neatskleistos informacijos atskleidimg ir manipuliavima rinka (toliau — piktnaudziavimo rinka
nusizengimai). Ja uztikrinamas veiksmingas Reglamento jgyvendinimas reikalaujant, kad
valstybés narés bent sunkius piktnaudziavimo rinka nusiZengimus priskirty prie
nusikalstamos veikos ir uz juos skirty baudziamgsias sankcijas. Taigi §i direktyva padeda
uztikrinti finansy rinky vientisuma ir sustiprinti investuotojy apsaugg ir pasitik€jimg Siomis
rinkomis.

1OL L 173, 2014 6 12, p. 179.
20L L 173,2014 6 12, p. 1.
*OL L 96, 2003 4 12, p. 16.



Atitinkamai pagal Europos Sajungos sutarties 22 ir 21 protokolus Danija ir Jungtiné
Karalysté nedalyvavo priimant Direktyva, todél ji néra joms privaloma ar taikoma. Airija,
priesingai, pasinaudojo savo teise dalyvauti priimant ir taikant Sig direktyva.

Pagrindiniai Direktyvos elementai yra valstybéms naréms keliami jpareigojimai

e prie nusikalstamos veikos priskirti bent sunkius piktnaudziavimo rinka nusizengimus
(3-5 straipsniai?);

e prie nusikalstamos veikos priskirti kurstyma ir raginimg vykdyti piktnaudziavimo
rinka nusizengimus ir bendradarbiavimg vykdant tokius nusiZzengimus, taip pat
bandyma juos vykdyti (6 straipsnis);

e nustatyti bitiniausias taisykles dél baudziamyjy sankcijy fiziniams asmenims, visy
pirma dél maksimalaus dydzio ne trumpesnés kaip ketveriy mety trukmés sankcijos
uz prekyba vertybiniais popieriais naudojantis vieSai neatskleista informacija ir
manipuliavimg rinka ir maksimalaus dydzio ne trumpesnés kaip dvejy mety trukmés
sankcijos uz neteiséta viesai neatskleistos informacijos atskleidima (7 straipsnis);

e numatyti juridiniy asmeny atsakomybe¢ uz piktnaudziavimo rinka nusizengimus ir uz
Siuos nusizengimus skirti jiems sankcijas (8 ir 9 straipsniai);

e nustatyti savo jurisdikeijg dél piktnaudziavimo rinka nusizengimy (10 straipsnis) ir

e praSyti asmeny, atsakingy uz teisminiy ir teisésaugos institucijy darbuotojy mokyma,
organizuoti tinkamg mokyma dél Direktyvos (11 straipsnis).

1.3. Ataskaitos apréptis, metodologija ir procediira

Sioje ataskaitoje vertinamas Direktyvos jgyvendinimas pagal Direktyvos 12 straipsnj, pagal
kur; Komisija jgaliojama Europos Parlamentui ir Tarybai pateikti Direktyvos veikimo
ataskaitg (zr. 2 ir 3 skirsnius toliau), kurioje prireikus nurodoma biitinyb¢ jg 1§ dalies pakeisti
(Zr. 4 skirsnj toliau).

Sioje ataskaitoje pateiktas apra§ymas ir analizé¢ daugiausia pagristi informacija, kuria
valstybés narés pateiké Komisijai praneSimuose apie nacionalines priemones, kuriomis $i
direktyva perkelta | nacionaling teis¢. Ataskaitoje démesys sutelkiamas j priemones, kuriy
valstybés narés émési, kad perkelty Direktyva i savo nacionaling teise. Joje vertinama, ar
valstybés narés jgyvendino Direktyva per nustatyta laikotarpj ir ar nacionalinés teisés aktais
pasiekti Direktyvos tikslai bei jvykdyti jos reikalavimai.

Rengiant $ig ataskaitg apie visiska Direktyvos perkélimg j nacionaling teis¢ buvo pranesusios
visos valstybés narés®. Komisija pradéjo vertinti, ar nacionalinés priemonés atitinka
Direktyva, kai tik valstybés narés pranesé apie tas priemones. Atlikus vertinimg pradétos 14
pazeidimo nagringjimo procediiry dél neatitikties. Palaikant neoficialius rySius su valstybémis

* Visi straipsniai, jei nenurodoma iS§samiau, nurodo j Direktyva.

® 2016 m. liepos 3 d. su¢jus Direktyvos perkélimo j nacionaling teis¢ terminui 18 valstybiy nariy Europos
Komisijai nebuvo pranesSusios apie perkélimo j nacionaling teis¢ aktus arba buvo praneSusios tik i$ dalies.
Komisija Sioms valstybéms naréms i$siunté oficialius pranesSimus apie tai, kad jos nepranes$é¢ apie Direktyvos
perkélima j nacionaling teis¢ arba pranesé tik apie dalinj jos perkélimg, taip pat papildoma pagrjsta nuomong
vienai valstybei narei. Visos $ios pazeidimo nagrinéjimo procediiros jau yra uzbaigtos.
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narémis ir bendradarbiaujant su atitinkama valstybe nare buvo iSsprestos kelios su perkélimu
] nacionaling teis¢ susijusios problemos ir penkios susijusios pazeidimo nagrinéjimo
procediiros dél neatitikties buvo uzbaigtos. Sios problemos néra aptariamos $ioje ataskaitoje.
Siuo metu yra vykdomos devynios pazeidimo nagrinéjimo procediiros. Dél $esiy i§ jy buvo
i8siystas oficialus pranesimas.

2. BENDRAS VERTINIMAS

Pagrindinis Komisijos tikslas — uztikrinti, kad visos valstybés narés taikyty pakankamai
veiksmingas, proporcingas ir atgrasomasias baudziamosios teisés priemones, kad finansy
rinky vientisumas biity apsaugotas nuo piktnaudziavimo.

Atlikus iSsamy perkélimo ] nacionaling teis¢ priemoniy, apie kurias pranesta, vertinimg buvo
patvirtinta, kad dauguma valstybiy nariy visiSkai ir tinkamai perkelé Direktyva i savo
nacionaling teis¢ visy jos aspekty atzvilgiu. Be to, galima konstatuoti, kad iSvados dél
neatitikties daznai biidavo susijusios su palyginti nedidelémis problemomis. Pavyzdziui,
nebuvo nustatyta jokiy perkélimo j nacionaling teis¢ problemy, susijusiy su nuostatomis dél
kurstymo, bendrininkavimo, raginimo ir bandymo (6 straipsnis); juridiniams asmenims
taikomy sankcijy (9 straipsnis); jurisdikcijos (10 straipsnis) ir mokymy (11 straipsnis).
Susirtipinimas dél nuostaty, susijusiy su baudziamosiomis sankcijomis fiziniams asmenims (7
straipsnis) ir juridiniy asmeny atsakomybe (8 straipsnis), perkélimo ] nacionaline teise
atitinkamai kilo tik dviejose valstybése narése. Dauguma valstybiy nariy tinkamai perkélé j
savo nacionaling teis¢ nuostatas, pagal kurias piktnaudZiavimo rinka nusiZengimai, t.Y.
prekyba vertybiniais popieriais naudojantis vieSai neatskleista informacija (3 straipsnis),
neteisétas vieSai neatskleistos informacijos atskleidimas (4 straipsnis) ir manipuliavimas
rinka (5 straipsnis) priskiriami prie nusikalstamos veikos.

Taciau tikrinant, kaip Direktyva buvo perkelta | nacionaling teis¢, buvo nustatytos $ios su
perkélimu | nacionaling teis¢ susijusios problemos:

o keliose valstybése narése 1 straipsnio (dél dalyko ir taikymo srities) nuostatos nebuvo
tinkamai ir visapusiskai perkeltos j nacionaling teisg;

e vienoje valstybéje nar¢je triko apibréz¢iy (2 straipsnis) arba jos buvo neiSsamios;

e trijose valstybése narése prekyba vertybiniais popieriais naudojantis vieSai
neatskleista informacija ir patarimas kitam asmeniui prekiauti vertybiniais popieriais
naudojantis vieSai neatskleista informacija (3 straipsnis) néra visapusiskai priskiriami
nusikalstamai veikai,

e vienoje valstyb¢je naréje neteisétas vieSai neatskleistos informacijos atskleidimas (4
straipsnis) néra visapusiskai priskiriamas nusikalstamai veikai;

e | nacionaling teis¢ daznai perkeltas ne visas 5 straipsnis (d¢l manipuliavimo rinka) —
kai kurie jo elementai nebuvo jtraukti j nacionalinés teisés aktus. Kalbant apie 1
straipsnio 4 dalj, kuria iSpleiama 5 straipsnio taikymo sritis, kai kurios valstybés
narés konkreciai nejtrauké visy reikiamy elementy.



Atsizvelgdama ] tai, kad pirmiau iSvardytos atitikties problemos, iSsamiai iSnagrinétos 3
skirsnyje, dar neiSsprestos, Komisija émési visy tinkamy priemoniy, be kita ko, pradéjo
pazeidimo nagrin¢jimo procediiras pagal Sutarties dél Europos Sajungos veikimo 258
straipsnij, kad uztikrinty Direktyvos laikymasi visoje Europos Sajungoje.

3. KONKRETUS VERTINIMO ASPEKTAI

3.1. Dalykas ir taikymo sritis (1 straipsnis)

Direktyvos 1 straipsnyje nustatytas Direktyvos dalykas ir taikymo sritis. Siuo atzvilgiu jame
ne tik i§vardytos finansinés priemongs, kurioms taikoma Direktyva (teigiama taikymo sritis, 2
dalis), bet ir nustatyta, kam Direktyva netaikoma (3 dalis). 1 straipsnio 4 dalyje 5 straipsnio
(dél manipuliavimo rinka) taikymo sritis iSpleCiama tam tikroms birzos prekiy neatidéliotiny
sandoriy sutartims, tam tikry tipy finansinéms priemonéms, susijusioms su birzos prekiy
neatidéliotiny sandoriy sutartimis, ir veiksmams, susijusiems su lyginamaisiais indeksais. 5
dalyje patikslinama, kad $i direktyva taikoma bet kokiems sandoriams, pavedimams arba
veiksmams, susijusiems su bet kokia finansine priemone, nurodyta 2 ir 4 dalyse,
nepriklausomai nuo to, ar toks sandoris, pavedimas arba veiksmas vykdomas prekybos
vietoje.

Dauguma valstybiy nariy visisSkai ir laikydamosi Direktyvos perkélé 1 straipsnj j savo
nacionaling teis¢. Likusiose valstybése narése nustatytos ir tebesprendziamos §ios problemos:

e dvi valstybés narés | savo nacionaling teis¢ nevisiSkai perkelé 1 straipsnio 2 dalj dél
Direktyvos taikymo jvairiy rasiy finansinéms priemonéms, nes jy teisés aktai taikomi
tik prekybai tam tikrose daugiasalése prekybos sistemose (DPS) (b punktas) ir
organizuotose prekybos sistemose (OPS) (c punktas) ir (arba) j juos néra jtrauktos
visos finansinés priemongés;

e viena valstybé naré | savo nacionaling teis¢ neperkélé 1 straipsnio 3 dalies, kurioje
apibréziama neigiama Direktyvos taikymo sritis (iSimtys prekybai nuosavomis
akcijomis, vertybiniais popieriais ir pinigy politikai) — prieSingai nei kitos iSimtys, jos
teisés aktuose neminima prekyba vertybiniais popieriais ar susijusiomis priemonémis
stabilizavimo tikslais (b punktas);

e dvi valstybés narés | savo nacionaling teis¢ nevisiSkai perkélé 1 straipsnio 4 dalies a
punkta, kuriuo 5 straipsnio taikymo sritis iSpleCiama tam tikroms birzos prekiy
neatidéliotiny sandoriy sutartims — jy nacionalinés nuostatos dél perkélimo |
nacionaling teis¢ netaikomos jokiems kitiems tokj poveik] turintiems ,,veiksmams;
viena valstybé naré §ios nuostatos visai neperkélé | savo nacionaling teisg;

e dvi valstybés narés j savo nacionaling teis¢ nevisiSkai perkele 1 straipsnio 4 dalies b
punkta — jy perkélimo ] nacionaling teis¢ aktuose kalbama apie ,,sandorj* ir ,,prekybos
pavedima®, ta¢iau neminimi kiti ,,veiksmai* ar ,,pasitilymas®;

e keturios valstybés narés j savo nacionaling teis¢ nevisiSkai perkélé 1 straipsnio 4
dalies ¢ punkta, kuriame numatyta, kad 5 straipsnis taip pat taikomas veiksmams,
susijusiems su lyginamaisiais indeksais.

4



3.2. Terminy apibréztys (2 straipsnis)

2 straipsnyje apibréziama 14 techniniy terminy, svarbiy taikant Direktyva. Visos valstybés
narés, iSskyrus vieng, tinkamai perkeélé Siy terminy apibréztis j savo nacionaling teise.

Vienoje valstybéje nar¢je vis dar néra termino ,,lyginamasis indeksas® (Nr. 6) apibrézties.

3.3. NusiZengimai

3, 4 ir 5 straipsniais valstybés narés jpareigojamos uztikrinti, kad bent sunkiy nusizengimy
atvejais ir kai jie padaromi ty¢ia nusikalstamai veikai buty priskiriami trijy tipy
piktnaudziavimo rinka nusizengimai:

e prekyba vertybiniais popieriais naudojantis vieSai neatskleista informacija, patarimas
kitam asmeniui ar jo skatinimas prekiauti vertybiniais popieriais naudojantis viesai
neatskleista informacija (3 straipsnis);

e neteisétas vieSai neatskleistos informacijos atskleidimas (4 straipsnis) ir

e manipuliavimas rinka (5 straipsnis).

3.3.1. Horizontalieji klausimai

Kadangi Direktyva nustatytos bitiniausios taisyklés, valstybés narés piktnaudziavimo rinka
atzvilgiu gali priimti ar toliau taikyti grieztesnes baudziamosios teisés nuostatas.

Pavyzdziui, valstybés narés nusikalstamai veikai gali priskirti piktnaudziavimo rinka atvejus,
kurie néra laikomi ,,sunkiais®. I§ tiesy dauguma valstybiy nariy pasinaudojo Sia galimybe
neteiséto vieSai neatskleistos informacijos atskleidimo atvejais. Kalbant apie Kkitus du
nusizengimus, Sia galimybe pasinaudojo mazuma valstybiy nariy. Taciau net ir minimaly
reikalavimg virSijusios valstybés narés paprastai tai daré neatsizvelgdamos j 11 ir 12
konstatuojamosiose dalyse pateiktus nebaigtinius kriterijy sarasus. Tai i§samiau iSanalizuota
4.1 skirsnyje. Be to, galimybe valstybéms naréms nusikalstamai veikai priskirti tik sunkius
atvejus kartais buvo pasinaudojama siekiant pateisinti nusikaltimo elementy sumaZzinimg.
Pavyzdziui, manipuliavimo rinka ,,bet kuriuo kitu elgesiu“ alternatyva, numatyta 5 straipsnio
2 dalies a punkte, nebuvo perkelta i nacionaling teise, todel atsirado spraga, susijusi su $io
nusizengimo priskyrimu nusikalstamai veikai.

Pagal Direktyva néra reikalaujama, kad valstybés narés nusikalstamai veikai priskirty
nusizengimus, padarytus dél aplaidumo, nors 21 konstatuojamojoje dalyje aiskiai nurodyta,
kad valstybés narés gali numatyti, kad piktnaudziavimas rinka, jvykdytas dél neatsargumo
arba didelio aplaidumo, biity laikomas baudziamuoju nusizengimu. Kelios valstybés narés
pasinaudojo $ia galimybe ir nusikalstamai veikai priskyré tam tikros formos aplaidy elges;,
pvz., kai asmuo turéty Zinoti, kad informacija yra vieSai neatskleista. Tai iSsamiau
iSanalizuota 4.3 skirsnyje.

Kai kurios valstybés narés | nusizengimo apibréztj jtrauké Direktyvoje nenumatyty elementy,
visy pirma susijusiy su psichologiniu elementu (mens rea). Pavyzdziui, nacionaliniuose teisés
aktuose buvo numatytas konkretus ketinimas jgyti neteiséta pranasumg arba sudaryti



neteisétg nepalankig padétj. Komisija laikési nuomonés, kad tai yra leistina kaip atvejo
,,sunkumo* i§raiska.

3.3.2. Prekyba vertybiniais popieriais naudojantis vieSai neatskleista informacija

3 straipsnio 1 dalyje nurodoma, kad valstybés narés imasi bitiny priemoniy siekdamos
uztikrinti, kad prekyba vertybiniais popieriais naudojantis vieSai neatskleista informacija,
patarimas kitam asmeniui ar jo skatinimas prekiauti vertybiniais popieriais naudojantis viesai
neatskleista informacija bty laikomi baudZiamaisiais nusiZengimais (1 dalis). Sios
direktyvos tikslais laikoma, kad prekiaujama vertybiniais popieriais naudojantis viesai
neatskleista informacija, kai asmuo turi vieSai neatskleistos informacijos ir ta informacija
pasinaudoja, kad savo ar treCiojo asmens sgskaita tiesiogiai ar netiesiogiai isigyty ar perleisty
finansines priemones, su kuriomis ta informacija yra susijusi (2 dalis).

3 dalies pirmoje pastraipoje pateiktas asmeny, kuriems taikomas $is straipsnis, sarasas. Be to,
antroje pastraipoje nurodyta, kad Sis straipsnis taip pat taikomas bet kuriam asmeniui, kuris
igijo viesai neatskleistos informacijos kitomis aplinkybémis nei nurodyta pirmoje pastraipoje
kai tam asmeniui zinoma, kad tai yra vieSai neatskleista informacija. Dvi valstybés narés |
savo nacionaling teise¢ neperkelé pirmiau minéto jpareigojimo (,,kitos aplinkybes®).

Patarimo kitam asmeniui ar jo skatinimo prekiauti vertybiniais popieriais naudojantis viesai
neatskleista informacija nusiZengimas iSsamiau apibréztas 3 straipsnio 6 dalyje. Viena
valstybé naré | savo nacionaline teis¢ nevisiskai perkélé nuostatg dél $io nusizengimo, nes jis
néra priskiriamas nusikalstamai veikai, jei kitas asmuo nepasinaudoja patarimu.

3.3.3. Neteisétas vieSai neatskleistos informacijos atskleidimas

Pagal 4 straipsnio 1 dalj neteisétas vieSai neatskleistos informacijos atskleidimas, kaip
apibrézta 2-5 dalyse, yra laikomas nusikalstama veika.

Rengiant Sig ataskaitg tik viena valstybé nar¢ dar nebuvo visiSkai suderinusi savo teisés akty
su Siuo straipsniu, nes ji nusikalstamai veikai nepriskyré tolesnio patarimy ar skatinimy
atskleidimo, kaip reikalaujama pagal 4 straipsnio 4 dalj.

3.3.4. Manipuliavimas rinka

5 straipsniu valstybés narés jpareigojamos manipuliavimg rinka priskirti nusikalstamai veikai
kaip nurodyta tame straipsnyje. IS esmés nusizengimui priskiriami Sie veiksmai: sandorio
sudarymas, prekybos pavedimo pateikimas ar bet kuris kitas elgesys, jei tuo badu skleidziami
melaginti ar klaidinantys signalai rinkoms ar uzsitikrinama nejprasta finansinés priemonés
kaina.

Dél Sio straipsnio kilo daugiausia su perkélimu j nacionaling teis¢ susijusiy problemy. IS viso
nustatyta daugiau nei 20 problemy septyniose skirtingose valstybése narése.
Visos §ios septynios valstybés narés patyré problemy j savo nacionaling teis¢ perkeldamos 2

dalies a punkta, kuriame nurodoma, kad manipuliavimg rinka sudaro ,,sandorio sudarymas,
prekybos pavedimo pateikimas ar bet kuris kitas elgesys, jei tuo budu: i) skleidziami




melaginti ar klaidinantys signalai d¢l finansinés priemonés ar su ja susijusios birzos prekiy
neatidéliotiny sandoriy sutarties pasiiilos, paklausos ar kainos; <...>* [pabraukta papildomai].

Visais atvejais atitinkamos valstybés narés j nusizengimo apibréztj nejtrauké ,,bet kurio kito
elgesio®. Be to, trys valstybés narés nejtrauké birzos prekiy neatidéliotiny sandoriy sutarciy.
Viena valstybé naré apskritai neperkélé Sios pastraipos | nacionaling teise.

Panasiai, kaip pirmiau aptartu atveju, kalbant apie 2 dalies b punkta (apgaulingas elgesys,
darantis poveikj finansiniy priemoniy ar su jomis susijusios birzos prekiy neatidéliotiny
sandoriy sutarties kainai) ir ¢ punktg (informacijos, kuria pateikiami melagingi ar
klaidinantys signalai, skleidimas per ziniasklaidos priemones siekiant gauti naudos),
atitinkamai keturios ir trys valstybés narés nejtrauké visy elgesio formy ir (arba) birZos prekiy
neatidéliotiny sandoriy sutarciy.

Galiausiai keturios valstybés narés j savo nacionaling teis¢ neperkélé visy 2 dalies d punkto
(manipuliavimas rinka apskaiciuojant lyginamajj indeksg) elementy — §i pastraipa visiskai
nebuvo perkelta | nacionaling teis¢ arba | ja nebuvo jtrauktas ,,bet kokios veiklos®, kuria
siekiama manipuliuoti apskaic¢iuojant lyginamajj indeksa, vykdymas.

3.4. Kurstymas, bendrininkavimas, raginimas ir bandymas (6 straipsnis)

Pagal 6 straipsnio 1 dalj valstybés narés jpareigojamos nusikalstamai veikai priskirti
kurstymg, bendrininkavima ir raginimg vykdyti nusiZengimus, nustatytus Direktyvos 3
(iSskyrus patarimg kitam asmeniui ar jo skatinimg prekiauti vertybiniais popieriais
naudojantis vieSai neatskleista informacija), 4 ir 5 straipsniuose.

Pagal 6 straipsnio 2 dalj uZ bandyma taip pat baudziama kaip uz nusikalstamg veika, bet tik
pagal 3 straipsnj (jskaitant patarimg kitam asmeniui ar jo skatinimg prekiauti vertybiniais
popieriais naudojantis vieSai neatskleista informacija) ir 5 straipsnj, 0 ne uz neteisétg viesai
neatskleistos informacijos atskleidimg (4 straipsnis).

Visos valstybés narés laikosi Siy reikalavimy, kurie paprastai yra nustatyti jy atitinkamy
baudziamyjy kodeksy bendrojoje dalyje.

3.5. Baudziamosios sankcijos fiziniams asmenims (7 straipsnis)

7 straipsnio 1 dalimi valstybés narés jpareigojamos uztikrinti, kad uz 3-6 straipsniuose
nurodytus nusizengimus bty taikomos veiksmingos, proporcingos ir atgrasomosios
baudziamosios sankcijos.

Pagal 7 straipsnio 2 dalj uz prekyba vertybiniais popieriais naudojantis vieSai neatskleista
informacija ir manipuliavimg rinka skiriama maksimali ne trumpesné kaip ketveriy mety
laisvés atémimo bausmée. Pagal 7 straipsnio 3 dalj uz neteiséta vieSai neatskleistos
informacijos atskleidimg skiriama maksimali ne trumpesné kaip dvejy mety laisvés atémimo
bausme.

Atitiktis 7 straipsnio 1 daliai buvo vertinama atsizvelgiant j:

I.  sankcijy uz panas$ias nusikalstamas veikas dydj;



ii.  kity rasiy nusikalstamas veikas, uz kurias atitinkamuose nacionalinés teisés aktuose
numatytos tokio pat dydzio sankcijos.

Visose valstybése narése uz piktnaudziavimo rinka nusizengimus numatyta laisvés atémimo
bausmé. Maksimali didZiausios laisvés atémimo bausmés riba buvo 10 mety. Nustatyta, kad
viena valstybé naré pazeidé savo jsipareigojimg pagal 7 straipsnio 2 dalj, nes minimali
maksimalaus dydzio sankcijos uz prekyba vertybiniais popieriais naudojantis viesai
neatskleista informacija ir manipuliavimg rinka riba buvo maZzesné nei ketveri metai. Kita
valstybé nar¢ taiké skirtingas sankcijas 3 straipsnio 3 dalies d punktui ir 3 straipsnio 3 dalies a,
b ir ¢ punktams.

3.6. Juridiniai asmenys (8 ir 9 straipsniai)
3.6.1. Juridiniy asmeny atsakomybé (8 straipsnis)

8 straipsnio 1 dalyje nustatyta valstybiy nariy pareiga uztikrinti, kad juridiniai asmenys galéty
buti traukiami atsakomybén uZ piktnaudZiavimo rinka nusizengimus, jeigu juos jy naudai
padar¢ asmenys, uZimantys to juridinio asmens strukttiroje tam tikras pareigas, jeigu jie turéjo
teisg:

a) atstovauti juridiniam asmeniui;
b) priimti sprendimus juridinio asmens vardu arba
€) vykdyti kontrole¢ juridinio asmens struktiiroje.

Nors 8 straipsnio perkélimo ] nacionaling teis¢ lygis skiriasi atsizvelgiant | Direktyvoje
nustatytas ribas, visose valstybése narése veikia sistemos, kuriomis uztikrinama, kad
juridiniai asmenys uZ piktnaudZiavimo rinka nusizengimus biity patraukti atsakomybén.
Pagal 18 konstatuojamaja dalj atsakomybé gali buiti baudZiamoji ir nebaudziamoji.

Keliy valstybiy nariy teisinése sistemose nenumatyta juridiniy asmeny baudZiamoji
atsakomybeé, taciau yra nustatytos administracinés ir civilinés sankcijos. Taciau daugumoje
valstybiy nariy nustatyta baudziamosios atsakomybés juridiniams asmenims taikymo tvarka.

Pagal 8 straipsnio 2 dal} juridinis asmuo laikomas atsakingu ir tais atvejais, kai
piktnaudziavimo rinka nusizengimg buvo jmanoma jvykdyti dél §iy asmeny nepakankamos
priezitiros ar kontrolés. Dvi valstybés narés dar néra tinkamai perkélusios $ios nuostatos |
savo nacionaling teisg.

8 straipsnio 3 dalyje nustatyta, kad juridinio asmens baudziamoji atsakomybé apima
galimybe patraukti baudziamojon atsakomybén fizinj asmenj, padariusj piktnaudziavimo
rinka nusizengimg. Tai buvo taikoma visose valstybése narése.

3.6.2. Juridiniams asmenims taikomos sankcijos (9 straipsnis)

9 straipsnyje numatyta, kad valstybése narése juridiniams asmenims yra taikomos
veiksmingos, proporcingos ir atgrasomosios sankcijos, kurios apima baudziamojo arba ne
baudZiamojo pobtidZio baudas. Valstybés narés taip pat gali numatyti kitas nepinigines
sankcijas; a—e punktuose pateiktas nebaigtinis tokiy papildomy sankcijy sarasas.



Tais atvejais, kai, kaip daugelyje valstybiy nariy, baudy dydis nebuvo siejamas su i
nusikaltimo gauta nauda arba juridinio asmens apyvarta ir kai baudy dydis buvo jvertintas
kaip nedidelis, buvo atsizvelgiama ] papildomas sankcijas. Kai atitinkamuose nacionalinés
teisés aktuose, be baudy, buvo numatytos papildomos kartu taikomos sankcijos (pvz., teisés j
valstybés teikiamas lengvatas atémimas, likvidavimas teismo nurodymu ir kt.), sankcijy
sistema toje valstybéje naréje i$ principo buvo laikoma atitinkancia Direktyvos reikalavimus.

Atsizvelgiant | kriterijus, visos valstybés narés 9 straipsnj i savo nacionaling teis¢ perkélé
patenkinamai, nors kartais skiriamos baudos buvo palyginti mazos. Visos valstybés narés
juridiniams asmenims taip pat nustaté kitokias sankcijas nei baudos. IS Direktyvoje nustatyty
galimybiy pirmumas teiktas laikinam ar nuolatiniam teisés verstis komercine veikla atémimui
ir likvidavimui teismo nurodymu.

3.7. Jurisdikcija (10 straipsnis)

Pagal 10 straipsnio 1 dalj valstybés narés jpareigojamos nustatyti savo jurisdikcijg dél
piktnaudziavimo rinka nusiZengimy remiantis:

a) teritoriSkumo principu (visas nusizengimas arba jo dalis yra padaryta valstybés narés
teritorijoje) ir

b) pilietybés principu (nusizengimg padargs asmuo yra valstybés narés pilietis).
Visose valstybése narése 10 straipsnio 1 dalies a punkte numatytas teritoriSkumo principas
yra nustatytas aiSkiose bendrosiose nuostatose, pagal kurias jy teritorijoje padarytoms
nusikalstamoms veikoms yra taikoma jy jurisdikcija. Daugumos valstybiy nariy nacionalinés
teisés aktuose taip pat numatytos aiSkios nuostatos, pagal kurias jurisdikcija taikoma tais
atvejais, kai nacionalingje teritorijoje padaryta dalis nusiZengimo. Galima numanyti, kad
kitose valstybése narése, kuriose nedaroma skirtumo tarp viso nusizengimo arba jo dalies, yra
numatytos abi galimybes apimancios nuostatos. Vienoje valstybéje nar¢je taip yra del
jurisprudencijos.

Kaip ir pirmiau minétu atveju, visos valstybés narés yra tinkamai perkélusios | savo
nacionaling teis¢ 10 straipsnio 1 dalies b punkte nustatyta pilietybés principa kaip pagrinda
nustatyti jurisdikcija. Paprastai valstybése narése reikalaujama, kad pazeidéjas nusiZzengimo
padarymo momentu bty jy pilietis.

Daug valstybiy nariy pasinaudojo Direktyvoje numatytomis galimybémis, kad iSplésty savo
jurisdikcijg. Penkios valstybés narés nusprendé savo jurisdikcijg taikyti nusiZengimams,
jvykdytiems prie§ vieng 1§ jy pilie¢iy (realinis principas). Keturiolika valstybiy nariy
nusprendé¢ pasinaudoti 10 straipsnio 2 dalies a punkte numatyta galimybe jurisdikcijg taikyti
nuolatiniams gyventojams; SeSios valstybés narés pagal 10 straipsnio 2 dalies b punkte
numatyta galimybe taiko jurisdikcija nusizengimams, jvykdytiems juridinio asmens,
isisteigusio jy teritorijoje, naudai; keturiolika valstybiy nariy netaiko abipusio baudziamumo
nusizengimy, jvykdyty jy pilieciy uZsienyje, atveju.



4. POREIKIS IS DALIES PAKEISTI DIREKTYVA

Pagal 12 straipsnj Komisija turi jvertinti ne tik Direktyvos perkélimg j nacionaling teise, bet
prireikus ir poreikj ja i§ dalies pakeisti, be kita ko, d¢l sunkiy atvejy aiSkinimo, sankcijy
dydzio ir Direktyvoje nurodyty neprivalomy elementy (zr. 5 skirsnj).

4.1. Sunkiy atvejy aiSkinimas

Direktyvoje pateikiamas nebaigtinis ,,sunkiy“ atvejy pozymiy sarasas. Sie kriterijai galéty
buti taikomi atskirais atvejais, siekiant nustatyti, ar konkretus atvejis yra ,,sunkus. Pagal 11
konstatuojamaja dali prekyba vertybiniais popieriais naudojantis vieSai neatskleista
informacija ir neteisétas vieSai neatskleistos informacijos atskleidimas turéty buti laikomi
sunkiais nusizengimais, pavyzdziui, tokiais atvejais, kai daromas didelis poveikis rinkos
vientisumui, faktiniam ar galimam gautam pelnui arba iSvengtam nuostoliui, rinkai padarytos
zalos dydziui arba finansiniy priemoniy, kuriomis prekiaujama, bendrai vertei. Kitos
aplinkybés, 1 kurias biity galima atsizvelgti, yra priklausymas nusikalstamai organizacijai ar
recidyvizmas.

Panasiai, kaip pirmiau minétu atveju, manipuliavimas rinka turéty buti laikomas sunkiu
nusizengimu, pavyzdziui, tokiais atvejais, kai daromas didelis poveikis rinkos vientisumui,
faktiSkai ar tikétinai gautam pelnui ar i§vengtam nuostoliui, rinkai padarytos zalos dydziui,
finansinés priemonés ar birzos prekiy neatidéliotino sandorio sutarties vertés pokycio lygiui
arba 1§ pradziy panaudoty 1ésy kiekiui, arba kai manipuliavimg atlieka asmuo, jdarbintas arba

dirbantis finansy sektoriuje arba priezitiros ar reguliavimo institucijoje (12 konstatuojamoji
dalis).

Valstybés narés tam tikru mastu rémesi Siomis konstatuojamosiomis dalimis. Tac¢iau daugeliu
atvejy jos atsizvelge tik j vieng ar kelis minétus kriterijus, pvz., finansiniy priemoniy,
kuriomis prekiaujama, vertg. Palaikant neoficialius rySius kelios valstybés narés pabréze, kad
konstatuojamosios dalys néra privalomos. Daugelis valstybiy nariy nusprendé nusiZzengimo
apibrézt] arba sankcijas abstrakciai taikyti tik sunkiais atvejais.

4.2. Sankciju dydis

Kalbant apie sankcijy dydj, problemy d¢l atitikties buvo labai nedaug. Tik vienoje valstybéje
naréje minimali maksimalaus dydZzio sankcijos uz prekybg vertybiniais popieriais naudojantis
vieSai neatskleista informacija ir manipuliavima rinka riba buvo mazesné nei ketveri metai.
Daznai virSuting laisvés atémimo bausmés riba buvo didesné nei atitinkamai ketveri ir dveji
metai, numatyti Direktyvoje.

4.3. Neprivalomi elementai

ISskyrus nuostatas dél jurisdikcijos (zr. 3.7 skirsnj), santykinai nedaug valstybiy nariy
igyvendino neprivalomus Direktyvos elementus. Nors 21 konstatuojamojoje dalyje aiskiai
nustatyta, kad valstybés narés gali numatyti, kad piktnaudziavimas rinka, jvykdytas dél
neatsargumo arba didelio aplaidumo, biity laikomas baudziamuoju nusizengimu, daugeliui
valstybiy nariy kyla abejoniy, ar nagrin¢jami nusizengimai i8 tikryjy gali biiti padaryti netycia.

10



Nepaisant to, vienoje valstybéje nar¢je uz aplaidy elgesj baudziama tais atvejais, kai asmuo
turéjo zinoti, kad informacija yra vieSai neatskleista, arba turéty zinoti, kad elgesys
grindZiamas vieSai neatskleista informacija; kitoje valstybéje naré¢je nusikaltimu laikomas tik
tyCinis elgesys, o aplaidus elgesys laikomas baudziamuoju nusizengimu; dar kitoje valstyb¢je
nar¢je didelio aplaidumo atvejais nusikalstamai veikai priskiriami ir eiliniai nusiZzengimai.
Trijose valstybése narése aplaidiis veiksmai paprastai yra priskiriami nusikalstamai veikai.

Kai kuriais kitais atvejais valstybés narés taip pat virSijo Direktyvoje nustatytus minimalius
reikalavimus. Tai daugiausia susij¢ su manipuliavimo rinka nusizengimo taikymo sritimi,
sankcijomis fiziniams asmenims ir piktnaudziavimo rinka nusiZzengimy priskyrimu
nusikalstamai veikai nepriklausomai nuo to, ar jie sunkis, ar ne. IS tiesy tik dvi valstybés
narés vienaip ar kitaip nevir$ijo Direktyvoje nustatyty riby (perteklinis reglamentavimas).

5. ISVADOS

Si direktyva buvo priimta siekiant uztikrinti finansy rinky vientisumg ir sustiprinti
investuotojy apsaugg ir pasitikejimg Siomis rinkomis. Apskritai taikant Direktyva sukuriama
pridétiné verte, nes Sie tikslai pagrindziami baudziamaja teise ir uztikrinamas veiksmingas
Reglamento jgyvendinimas bent jau sunkiais piktnaudziavimo rinka atvejais.

I8skyrus 5 straipsnj (d¢l manipuliavimo rinka), dauguma valstybiy nariy teisingai perkélé i
savo nacionaling teis¢ Direktyvos nuostatas dél piktnaudziavimo rinka nusizengimy
priskyrimo nusikalstamai veikai, baudZiamyjy sankcijy ir juridiniy asmeny atsakomybes. Dél
kai kuriy straipsniy, pavyzdziui, nuostaty de¢l jurisdikcijos, nenustatyta jokiy su perkélimu |
nacionaling teis¢ susijusiy problemy. Kalbant apie manipuliavimg rinka, j nacionalinés teisés
aktus paprastai nebtidavo jtrauktas manipuliavimo ,bet kuriuo kitu elgesiu“ ir (arba)
,»Susijusio su birzos prekiy neatidéliotiny sandoriy sutartimis* elementas.

Atlikus vertinimg paaiSkéjo, kad Direktyva biity galima taikyti geriau — didzioji dalis
valstybiy nariy j savo nacionaling teis¢ perkélé daugumg Direktyvos nuostaty, taciau i§ viso

11 valstybiy nariy patyré perkélimo | nacionaling teis¢ problemy, susijusiy su viena ar
keliomis nuostatomis, kaip nurodyta ankstesniuose skirsniuose.

Komisija toliau vertins, kaip valstybés narés laikosi Direktyvos, ir imsis visy tinkamy
priemoniy, kad visoje Europos Sgjungoje uztikrinty atitikt] Direktyvos nuostatoms.
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