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IVADAS

Vartojimas vienas i§ svarbiausiy veiksniy, skatinantis ekonomikos augimg ir darantis
teigiamg poveikj ekonomikos augimui ir uzimtumui Europoje. Europos vartotojy politika
yra labai svarbi gerai veikian¢ios vidaus rinkos dalis, kurios tikslas uZztikrinti vartotojy
teises prekiautojy atzvilgiu ir teikti papildoma apsauga. Suteikti vartotojams daugiau galiy,
veiksmingai uztikrinti jy sauguma, pasitikéjimg bei ekonominius interesus tapo

svarbiausiais vartotojy apsaugos srities Europos politikos tikslais.

Vartotojais tampa vis aktyvesni finansiniy paslaugy dalyviai. Be tradiciniy finansiniy
paslaugy vartotojams, tokiy kaip: kreditas, mokéjimy pavedimai, vis didéja zmoniy
susidoméjimas investavimu bei investicinémis paslaugomis. Tai labai sveikintina, tad
Europos Sajunga (toliau — ES) skatina fizinius asmenis ir toliau investuoti, kadangi
Europos gyventojai sensta, 0 gyvenimo trukmé ilgéja, vien senatvés pensijos pradeda
neuztekti. Investavimas — geras btidas gauti papildomy pajamy ateityje. Tai aktualu ne tik
asmenis, bet ir bendram ekonomikos augimui, kadangi jmonés gali skolintis pinigus
tiesiogiai 1§ asmeny, turinéiy laisvy 1é8y. Investavimas skatina ir naujy darbo viety kiirima.
Vis daugiau zmoniy pradeda investuoti, tik svarbu nustatyti, koks jy statusas ir kokiomis
jstatymuose suteiktomis teisiy garantijomis gali naudotis tokie asmenys. Finansinés
priemoniy rinkos reguliavimas yra svarbi ES teisékiiros dalis. Siekiant pritraukti
investicijy, reikia sukurti skaidrig ir patikima rinka asmenims, jiems nesibaiminant prarasti
savo pinigy, todél Sioje srityje kuriami teisés aktai, kuriais siekiama apsaugoti finansy
rinkos dalyvius ir reguliuoti rinka. Su naujais teisés aktais finansy rinkoje, del finansiniy
paslaugy specifikos, atsirado ir naujos sgvokos. Todé¢l Siame darbe bus skiriamas démesys
ir analizuojami finansiniy paslaugy vartotojai. Sio darbo problematika kyla dél to, kad
vartojimo sutaréiy tikslas prieSingas investavimo sutartims. Siame darbe bus siekiama

1$siaiskinti ar vartotojo tikslais gali biiti latkomos investicijos j finansines priemones.

Baigiamojo darbo aktualumas. Si tema ypaé aktuali Lietuvoje, po keliy stambiy
lietuvisko kapitalo banky bankroto byly iskélimo. Kai kurie asmenys atgavo laikytas 1éSas,
kitiems pinigai grazinti nebuvo. Visuomenéje atsirado nepasitikéjimas finansiniy paslaugy
sistema, o fiziniai asmenys, turintys mazg finansinj rastinguma, ne tik Lietuvoje, bet ir
visoje ES, nebesuprato, ar jie yra vartotojai finansiniy paslaugy aspektu ir kokie asmenys
gali buti laikomi vartotojais finansinése paslaugose. Kadangi vartotoju yra laikomas
kiekvienas i§ miisy, o finansinés paslaugos Siuolaikinéje visSuomenéje naudojamos itin

placiai, tiek nuo jprastiniy atsiskaitymy mokéjimo kortele, tiek vartojimo kredito paslaugy,



kai neturima nuosavy 1éSy daiktui jsigyti. Vis daugiau fiziniy asmeny pradéjo domeétis
investavimu ir investicinémis priemonémis. Todél yra aktualu nustatyti, ar vartotojai
finansiniy priemoniy rinkoje ir toliau laikomi vartotojais, iSsauganciais savo privilegijas.
ES lygmeniu vartotojo interesai yra uztikrinami ne tik vartojant jprastus kasdienius
produktus ar paslaugas, bet taip pat finansiniy paslaugy atzvilgiu. Po 2008 metais
prasidéjusios pasaulinés finansy krizés ES itin aktyviai prad¢jo leisti naujas teisékiiros
priemones, siekdama dar labiau apsaugoti vartotoja finansiniy paslaugy aspektu, kadangi
Siuolaikinis vartotojas aktyviai naudojasi finansinémis paslaugomis kasdieniniame
gyvenime. Finansiniy paslaugy gausa ir lengvas prieinamumas lémé iSaugusj
susidoméjimg finansy rinkomis ir investicinémis priemonémis. Atliekant tyrima padaryta
iSvada, kad per kontrolinj pirkima visose ES rinkose mazdaug 60 % atvejy parduotus
produktus galima laikyti netinkamais, atsizvelgiant | kliento tikSlus ir norima prisiimti
rizikg. Norint pajusti bendrg masta, net jei tik 10 % atvejy neprofesionaly rinkoje parduoty
produkty biity galima laikyti netinkamais, tai, turint omenyje Sios rinkos dydj, vis tiek
galéty sudaryti beveik 1trln. EUR vertés nupirkty galimai netinkamy produkty.!
Atsizvelgdama j rinkoje cirkuliuojanc¢ias sumas ir kiek netinkamy produkty yra sitiloma,
ES stengiasi sukurti tvirtg ir saugy finansy sektoriy bei iSvengti finansy krizés
pasikartojimo priziiirédama finansy institucijas, reglamentuodama finansiniy produkty
i8leidimo tvarkg. D¢l maZo finansinio rastingumo klientai kartais nesupranta, kokias
paslaugas jsigyja, todél aktualu nustatyti sgvoky vartotojas ir neprofesionalus investuotojas
tarpusavio rysj, $iy sgvoky tapatuma. Ar neprofesionalis investuotojai gali bati suprantami
kaip finansiniy paslaugy vartotojai, turint omenyje, kad investavimo sutarCiy tikslas

prieSingas vartojimo tikslams.

Baigiamojo darbo tikslas. I$analizuoti finansiniy paslaugy dalyviy t.y. vartotojo ir
investuotojo sgvokas, nustatyti ar tai skirtingai, ar vienodai suprantami subjektai ir kokios
teisinés problemos gali kilti teorijoje ar praktikoje tarp Siy dviejy sampraty. Nustatyti ar
vartojimo tikslu gali buti laitkomos investicijos ] finansy rinkas.

Baigiamojo darbo uZdaviniai. Norint pasiekti baigiamojo darbo tyrimo tiksla $io darbo
uzdaviniai yra tokie:

1. Nustatyti, kokiose finansinése paslaugose atsiranda vartotojo sgvokos problematika.

12012 m. liepos 3 d. Europos Komisija ,,Poveikio vertinimo santrauka. Pridedamas prie dokumento.
Pasitlymo dél Europos Parlamento ir Tarybos reglamento dél investiciniy produkty pagrindinés
informacijos dokumenty* Briuselis SWD(2012) 188 final p. 5
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2. I8analizuoti vartotojo ir neprofesionalaus investuotojo ir profesionalaus investuotojo
sgvokas.

3. Nustatyti ar Sios sagvokos sutampa ar aiskinamos savarankiskai.

4. Ar gali asmenys buti laikomi vartotojais, kuomet jie investuoja léSas j finansines

priemones.

Baigiamojo darbo objektas. Sio magistro darbo objektas yra vartotojo ir
neprofesionalaus investuotojo tarpusavio sgvokos. Vartojimo ir investavimo tikslai.

Baigiamojo darbo tyrimo metodai. Siekiant atskleisti tiriamg temga, pasiekti darbo
tiksla, darbe intensyviausiai bus naudojami teisés aiSkinimo metodai. Lingvistinis metodas,
pasak mokslininky, yra vienas i§ placiausiai taikomy teisés metody? bei laikomas vienu i3
svarbiausiy metody aikinant teisés subjekty savokas.® Sis metodas bus itin svarbus
iSaiSkinti teisés normose vartojamas sgvokas ir jy apibrézimy prasme bei aiskinant atskirus
7odzius bei jy junginius,* siekiant atsakyti j darbo klausima apie vartotojo savoka
finansiniy paslaugy aspektu. Lingvistinis teisés metodas laikomas vienu i§ svarbiausiy
teisés aiSkinimo metody, taCiau norint visapusiskai atskleisti darbo tema, biitina naudotis
ir kitais metodais.® Lyginamasis teisés metodas $§iame darbe bus naudojamas lyginant
vartotojo ir neprofesionalaus investuotojo sampratas teisés mokslo pozitriu. Taip pat
lyginamasis metodas bus naudojamas palyginti kity Saliy teisinj reguliavimg. Dokumenty
analizés metodo taikymas yra biitinas. Darbe bus naudojami jvairis $altiniai, pradedant nuo
nacionaliniy teisés akty, teismy praktikos, moksliniy straipsniy, Europos Sgjungos teisés
akty, Europos Teisingumo Teismo (toliau — ETT). Naudojant sintezés ir sisteminj teisés
aiSkinimo metoda jvertinamas teisinio reguliavimo stabilumas, padésigs istirti ar vartotojy
ir neprofesionaliy investuotojy teisinis reguliavimas ir statusas sutampa visiskai, ar tik i$
dalies, ar nesutampa visai. Sis metodas bus naudojamas atsakant j darbe iSkeltus uzdavinius
ir norint atskleisti darbo temg. Kitas svarbus logikos metodas, Sis teisés aiSkinimo
metodas.® Sio metodo taikymas bus naudojamas siekiant nustatyti ar vartotojai gali bti
tapatinami su neprofesionaliais investuotojais, ar investavimas, pagal savo tikslg gali bati
prilyginamas vartojimo tikslams, bet uztikrins aiskias bei darbo tyrimu paremtas iSvadas,

t. y. Sio metodo pagalba bus uztikrintas iSvady aiSkumas, nuoseklumas, paremtas darbo

2 MIKELENIENE, D.; ir MIKELENAS, V. Teismo procesas: teisés aiskinimo ir taikymo aspektai. Vilnius:
Justitia, 1999, p. 170

3 BEINORAVICIUS, D., et al. Teisés teorijos jvadas: vadovélis. Vilnius: MES, 2010. p. 331.

# MIKELENIENE, D.; ir MIKELENAS, V. Teismo procesas: teisés aiskinimo ir taikymo aspektai. Vilnius:
Justitia, 1999, p. 170

% Ibid.

® 1bid. p. 233.



tyrimu, lakoniskumas, apibendrinantis visas darbo jzvalgas ir iSskiriantis svarbiausius

darbo tyrimo rezultatus.

Baigiamojo darbo originalumas. Vartojimo sutartiniai santykiai néra nauja tema, ir
dél savo aktualumo ne karta yra nagrinéta daugelio autoriy, juk visi i§ misy esame
vartotojai, nes tai néra konkreciai apibrézta asmeny grupé. Vartojimo sutartinius santykius
Lietuvoje daugiausiai nagrinéjo advokaté docenté dr. Danguolé Bubliené, parasiusi apie tai
monografijg, taip pat docent¢ dr. Lina Novikoviené. Finansinés paslaugos ypac
investavimo finansinés paslaugos néra taip detaliai tyrinéjamos Lietuvos teisés
mokslininky, turblit dél tos priezasties, kad Lietuva nieckada nebuvo stipri finansiné
valstybé. Apie investicines paslaugas ras¢ Stasys ValentinaviCius, tafiau nagringjo
pasirinkes ekonominj aspekta. IS teisés mokslininky finansiniy rinky paslaugas nagrinéjo
dr. Laurynas Diziulis savo daktaro disertacijoje. IS uzZsienio autoriy viena autoritetingiausiy
yra Niamh Moloney, rasanti straipsnius ir monografijas. Naujausia knyga iSleista 2015
metais ,,Oksfordo finansinio reguliavimo vadovas* (angl. Oxford Handbook of Financial
Regulation)’. Uzsienio teisiné literatiira apie finansines paslaugas nauja ir aktuali, tatiau
Sio darbo tema yra vartotojo, kaip finansiniy paslaugy dalyvio statusas. Detalesnés analizés,
lyginant sgvokas ir investavimo tikslus vartotojo atzvilgiu, teisés mokslininky padaryta
nebuvo, taip pat nebuvo nagrinéta ir sgvokos problematika, ar gali kilti problemy
klasifikuojant neprofesionalius investuotojus ir vartotojus bei sprendziant gincus
praktikoje. Todél Sis darbas pasizymés orginalumu, nes vienas pirmyjy nagrinés vartotojo

sgvokos problematika finansiniy paslaugy aspektu.

Svarbiausi baigiamojo darbo Saltiniai. Sutarties d¢l Europos Sajungos veikimo (toliau
— SESV) 4 straipsnio 2 d. f. punkte jtvirtinta nuostata, kad ES turi pasidalijamaja
kompetencija su valstybémis narémis vartotojy teisiy apsaugoje®. Si nuostata i$skiria
vartojimui atskirg teisinj pagrinda, kuris jtvirtintas 165 straipsnyje. ES kartu su valstybémis
narémis siekia uZtikrinti vartotojy teises, taip skatindama pasitikéjima ir saugy vartojima.
Finansiniy paslaugy srityje dazniausias teisinis pagrindas yra SESV 49 ir 56 straipsniai®

dél jsisteigimo ir paslaugy teikimo laisvés.

Siekiant atsakyti i darbo temos klausimus svarbiausi teisés Saltiniai bus vartotojy

direktyvos ir finansinio reguliavimo direktyvos. I§ vartotojams skirty direktyvy

" MOLONEY M. Oxford Handbook of Financial Regulation. Oxford university press, 2015
8 Sutarties dél Europos Sajungos veikimo suvestiné redakcija. OJ 2007, C 306/47-200, 165 str.
% 1bid 49 str. ir 56 str.
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aktualiausios Europos Parlamento ir Tarybos direktyva 2011/83/ES dél vartotojy teisiy,
kurioje pateikiamas apibréziamas, kokie asmenys yra laikomi vartotojais ir kokie vartojimo
tikslai. Kita svarbi direktyva Europos Parlamento ir Tarybos Direktyva 2004/39/EB*° dél
finansiniy priemoniy rinky svarbi darbui, nes apibrézia neprofesionalaus investuotojo
savoka ir finansiniy priemoniy teikimo gaires neprofesionaliam investuotojui. Sioje
direktyvoje vartojama sgvoka, bus lyginama su neprofesionalaus investuotojo sgvoka, taip

siekiant atsakyti j pagrindinius darbo uzdavinius.

Darbui svarbiis ir nacionaliniai teisés aktai, tokie kaip: Lietuvos Respublikos Civilinis
kodeksas (toliau — CK), Finansiniy priemoniy rinky jstatymas, kuriame reguliuojamos
svarbiausios paslaugy tekimo gairés. Atsakyti i darbo uzdavinius labai svarbiis Europos
Komisijos komunikatai ir i$aiskinimai dél finansiniy paslaugy teikimo gairiy klientams.
Siame darbe bus svarbi ir teismy praktika. Bus remiamasi tick Europos Sajungos

Teisingumo Teismo (toliau — ETT) byly praktika, tiek Lietuvos teismy praktika.

192004 m. balandZio 21 d. Europos Parlamento ir Tarybos direktyva 2004/39/EB dél finansiniy priemoniy
rinky, i§ dalies keic¢ianti Tarybos direktyvas 85/611/EEB, 93/6/EEB ir Europos Parlamento ir Tarybos
direktyva 2000/12/EB bei panaikinanti Tarybos direktyva 93/22/EEB, OJ L 145, 30.4.2004
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1. FINANSINES PASLAUGOS

Sioje darbo dalyje bus aptartos finansinés paslaugos, kokios jos gali bati, kadangi ios
paslaugos yra daug apimancios. Tai padés lengviau suprasti pagrindinius skirtumus tarp
finansiniy paslaugy, skirtingus S§iy paslaugy naudojimo tikslus. Efektyvios ir
konkurencingos finansinés paslaugos yra vienas i§ svarbiausiy Siuolaikinés ekonomikos
veiksniy. Daugelyje $aliy vartojimas yra skatinamas finansinémis paslaugomis, kurios
padeda vystytis ekonomikai, sukuria daugiau darbo viety ir kelia bendrg Salies vidaus
produkty. Finansiniy paslaugy naudojimg didele dalimi nulemia vartotojy pasitikéjimas
gaunamomis paslaugomis, kurios priklauso nuo valstybéje egzistuojancio teisinio
reguliavimo. Siekdama uztikrinti ekonomikos augimg, taip pat vartotojy interesus, ES
reguliuoja finansines paslaugas teikiamas vartotojams, veiksmingai vidaus finansy rinkai

sukurti.

ES reguliavimui finansiniy paslaugy srityje daZniausias teisinis pagrindas yra SESV 49
ir 56 straipsniai! dél jsisteigimo ir paslaugy teikimo laisvés. Dél savo specifikos finansinés
paslaugos yra reglamentuojamos atskirai nuo kity paslaugy. Joms taikomos specialios
nuostatos, tai jrodo ir faktas, kad finansinés paslaugos nebuvo jtrauktos ] paslaugy
direktyva'?. Ekonomine prasme, finansiniy paslaugy bruozas yra tai, jog jy dalykas yra
pinigai arba jiems artimi kitokie finansiniai instrumentai, pasiZymintys dideliu likvidumu
(vertybiniai popieriai, derivatyvai ir panasios paslaugos). Finansiniy rinky skiriamasis
bruozas yra tas, kad asmuo patiki savo 1éSas finansy jstaigai pasitikéjimo pagrindu,
tikédamasis pelno investuoja j finansines priemones, prisiima sau tam tikrus finansinius
Isipareigojimus uz tam tikra nustatyta kaing arba atsisako dalies savo turto mainais uz
paslaugos teikéjo jsipareigojimg padengti galimus nuostolius ateityje, numatyto jvykio
atveju. Lietuvos Respublikos finansy jstaigy jstatymo® 3 straipsnis numato, kokios

paslaugos yra laikomos finansinémis paslaugomis, o biitent:
1) indéliy ir kity grazintiny 1éSy priémimas;
2) skolinimas (jskaitant hipotekines paskolas);

3) finansiné nuoma (lizingas);

11 Sutarties dél Europos Sajungos veikimo suvestiné redakcija. OJ 2007, C 306/47-200, 49 str. 56 str.

122006 m. gruodzio 12 d. Europos Parlamento ir Tarybos direktyva 2006/123/EB dél paslaugy vidaus rinkoje.
0OJ L 376, 27.12.2006

13 Lietuvos Respublikos finansy jstaigy jstatymas (su pakeitimais ir papildymais). Valstybés Zinios, 2002-10-
10, Nr. 91-3891
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4) mokéjimo paslaugos;

5) kelioniy ¢ekiy, vekseliy ir kity mokéjimo priemoniy iSdavimas ir administravimas,

jei Sios veiklos neapima Sio straipsnio 1 dalies 4 punkte nurodytos paslaugos;
6) finansiniy laidavimy ir finansiniy garantijy teikimas;

7) sandoriy sudarymas savo ar kliento sgskaita dél pinigy rinkos priemoniy (Cekiy,
vekseliy, indéliy sertifikaty ir t.t.), uzsienio valiutos, finansiniy biisimyjy ir pasirinkimo
sandoriy, valiutos keitimo kurso nustatymo ir paliikany normos nustatymo priemoniy,

vieSosios apyvartos vertybiniy popieriy, tauriyjy metaly;
8) investicinés paslaugos;
9) finansinis tarpininkavimas (agento veikla);
10) pinigy tvarkymas;
11) kreditingumo vertinimo paslaugos;
12) seifo kamery nuoma;
13) valiutos keitimas (grynaisiais pinigais);
14) atsiskaitymy tarp kredito jstaigy iskaitymas (kliringas);
15) piniginiy 1éSy saugojimas ir administravimas;

16) ijmoniy konsultavimas deél kapitalo struktiiros, gamybos strategijos ir su tuo susijusiy
klausimy, taip pat konsultacijos ir paslaugos, susijusios su jmoniy reorganizavimu,

pertvarkymu ir pirkimu;
17) su vertybiniy popieriy emisijomis susijusiy paslaugy teikimas;
18) elektroniniy pinigy leidimas;

19) investiciniy fondy, uzdaro tipo investiciniy bendroviy, pensijy fondy ar investiciniy

kintamojo kapitalo bendroviy valdymas;

Visos finansy rinkos institucijos, ketinancios teikti finansines paslaugas, turi kreiptis i
Lietuvos bankg dél licencijos (veiklos leidimo) isdavimo. Teise teikti finansines paslaugas
Lietuvos Respublikoje taip pat turi kity Europos Sajungos valstybiy nariy ir uZsienio
valstybiy kompetentingy institucijy iSduotas licencijas turintys subjektai. Kadangi finansy

sistema yra labai svarbi visai Salies ekonomikai, institucijos galincios teikti finansines



v —

finansy sistemos stabilumg ir darnuma Salyje.

Atsakant j temos klausima svarbi ir finansiniy priemoniy rinkos direktyva MiFID. Sios
direktyvos atsiradimas yra vienas i§ Lamfalussy proceso jgyvendinimo etapy. 2001 m.
vadinamasis Vadovy iSmin¢iy komitetas (angl. the Committee of Wise Men), kuriam
vadovavo B. A. Lamfalussy (angl. Baron Alexandre Lamfalussy), parengé ataskaita,
kurioje pasiiilé nauja teisés akty leidybos procesa finansiniy priemoniy rinky srityje.
Pagrindinis Sios iniciatyvos tikslas — teisés akty suderinimas visoje ES, Sitaip siekiant ne
tik finansy rinky skaidrumo ir tinkamos investuotojy apsaugos, bet ir didesnés
konkurencijos $ioje srityje. Sios direktyvos atsiradimas buvo gera Zinia vartotojams ir

investuotojams, nes vienas direktyvos atsiradimo tiksly — didesné investuotojy apsauga.

Ne visos pries tai minétos finansinés paslaugos patenka j Sios direktyvos reguliavima.
Si direktyva skirta investuotojams ir reguliuoja tik vertybiniy popieriy prekyba. Si
direktyva skirta apsaugoti investuotojus, taciau direktyvoje savoka vartotojas pakeiia
neprofesionalus investuotojas, dél to kyla klausimas, ar gali buti vartotojo ir
neprofesionalus investuotojo sgvokos tapacios, taip pat kity investiciniy paslaugy atzvilgiu,

ar asmuo, nusprendes laivas 1ésas investuoti, gali biiti laikomas vartotoju.

Finansiniy paslaugy yra gausu, bet pagal pries tai iSvardinty finansiniy paslaugy pobid;
jas galima suskirstyti j kredito ir mokéjimy paslaugas, draudimo paslaugas, investicines
paslaugas. Vartotojams skirtas finansines paslaugas daZniausiai sudaro kredito paslaugos,
tokios kaip: vartojimo kreditas, biisto kreditas, kurios yra skirtos asmeniniy poreikiy
tenkinimui, kai tam neturima asmeniniy &8y, taciau darbui jos néra aktualios, nes vartotojo
sgvoka yra suderinta su vartotojy teisiy direktyvomis ir vartotojo sampratos kontekste yra
vienoda, todél jokios vartotojo savokos problematikos nekyla jiems teikiant vartojimo
kreditus. Vartotojai taip pat labiau saugomi kai finansinés paslaugos jiems teikiamos
nuotoliniu biidu, dél specifinio biido, kuriuo paslaugos yra jgyjamos. Mokéjimo paslaugos
yra svarbios kasdieniame asmeny gyvenime. Bitiniausios mokéjimo paslaugos, tokios
kaip: pervedimai, operacijos grynaisiais pinigais, mokéjimo kortelés aptarnavimas ir
mokéjimo saskaitos tvarkymas, yra neatsiejama kasdienio gyvenimo dalis. Investicinés
paslaugos yra svarbios ekonomikos augimui, kadangi darbe bus nagrin¢jama problematika,

bitent investiciniy paslaugy atzvilgiu, todél naudinga jas aptarti placiau.

14 The Regulation of European Securities Markets, The Committee of Wise Men, Chairman: A. Lamfalussy,
Final Report, February 2001
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https://www.lb.lt/kredito_ir_mokejimu_rinka

Finansy rinka — tai rinka, kurioje prekiaujama finansiniu turtu, kur asmenys gali
investuoti savo laisvas pinigines léSas. Finansy rinka sudaro pinigy rinka ir kapitalo rinka.
Pinigy rinka ir kapitalo rinka skiriasi tuo, kad pinigy rinkoje prekiaujama finansinémis
priemonémis, kuriy iSpirkimo terminas yra trumpesnis nei 1 metai, o kapitalo rinkoje
i$pirkimo terminas yra ilgesnis nei 1 metai. Pinigy rinkos finansinés priemonés, tai yra:
izdo vekseliai, indélio sertifikatai, bendroviy isleisti trumpalaikiai skoliniai jsipareigojimai
ir kita, iSskyrus mokéjimo priemonés. Pinigy rinkos priemonés pasizymi tomis paciomis
savybémis, tai maza rizika, trumpas iSpirkimo terminas (maziau nei 365 dienos), didelis
likvidumas, mazi pervedimo kastai. Kapitalo rinkoje prekiaujama ilgalaikémis
finansinémis priemonémis, kuriy apmokéjimo terminas ilgesnis nei vieneri metai. Kapitalo
rinkos tikslas — sukurti ilgalaikio skolinimosi 1é8as, kuriy apmokéjimo terminas daugiau
nei vieneri metai.™® Tai ilgalaikiai skolos ir visi nuosavybés vertybiniai popieriai.
DaZniausiai kapitalo rinkos dalyviai yra jmonegs, finansy institucijos, vyriausybes. Kapitalo
rinkg sudaro skolos vertybiniai popieriai (obligacijos, vyriausybés vertybiniai popieriai) ir

nuosavybés vertybiniai popieriai (akcijos).

Finansinés priemonés bendriausia prasme — tai perleidZiami vertybiniai popieriai.
Pagal sudétinguma galima klasifikuoti j kompleksinius ir nekompleksinius vertybinius
popierius. Nekompleksinés finansy priemonés yra paprastos ir ne tokios sudétingos
investuotojui, pavyzdziui: akcijos, pinigy rinkos priemonés, dauguma obligacijy rasiy, kKai
kurie investiciniy fondy vienetai. Kompleksinés finansinés priemonés yra sudétingesnes,
prie Sios kategorijos priskiriamos iSvestinés finansinés priemonés (angl. derivatives).
Kompleksinés finansinés priemonés yra rizikingesnés, kadangi galima prarasti daugiau nei

investuota.

Investuotojas daznai renkasi keleta 1§ investiciniy priemoniy savo portfelio
diferenciacijai, taip sumazindamas rizika, kadangi skolos vertybiniai popieriai yra laikomi
turintys maza graza, bet beveik nerizikingi, tuo tarpu akcijos pelningumas didelis, bet kartu
ir iSauga rizika. Per pastaruosius deSimtmecius finansiniy priemoniy buvo sukurta labai
daug, ypatingai padaugéjo iSvestiniy vertybiniy popieriy, pavyzdziui: 20a. pabaigoje
atsirado iSvestiné¢ finansin¢ priemoné ] org. ISvestinés finansinés priemonés labai
rizikingos, nes jy kaina yra susieta su prekiy, kuriomis grindZiamas $is instrumentas, verte.

Pagal investavima | turto klases investicines priemones galima suskirstyti j:

15 VALENTINAVICIUS, S. Investicijy valdymas teoriniai ir praktiniai aspektai: monografija, Vilniaus
universiteto leidykla, 2010, p.17
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1) Investicijos j nuosavybés vertybinius popierius. Siai grupei priskiriamos

akcijos, depozitoriumo pakvitavimai, akcijy fondai, akcijy;

2) Investicijos j skolos vertybinius popierius. Tai trumpalaikiai ir ilgalaikiai
vyriausybés vertybiniai popieriai, bendroviy skolos vertybiniai popieriai, obligacijy fondai,

konservatyviis pensijy fondai;

3) Investicijos ] iSvestinius vertybinius popierius, ateities sandoriai, pasirinkimo
sandoriai, apsikeitimo sandoriai, visi sandoriai kuriy verté priklauso nuo Kito turto (akcijos,

valiutos, skolos vertybiniai popieriai) kainos svyravimy;

4) Investicijos ] pinigy rinkos priemones, tokias kaip: indéliy sertifikatai, pinigy

rinkos fondai;
5) Investicijos | nekilnojamajj turtg investuojant | nekilnojamojo turto fondus;

Europos Komisija skiria ypa¢ daug démesio investicijoms skatinti ir kapitalo rinkos
karimui, nes tai lemia darbo viety skaiciaus didéjimg ir ekonomikos augimg. Komisijos
Zaliojoje knygoje dél kapitaly rinky sajungos kiirimo susiriipinima kelia tai, kad Europos
jmongés vis dar labai priklausomos nuo banky finansavimo ir maziau nuo kapitalo rinky.
Pritraukiant investicijas 1§ rinkos, sujungiant taupanciuosius ir investuotojus su
ekonomikos augimu, biity galima pasiekti finansy sistemos stabilumg ir pritraukti daugiau
investicijy visoms jmonéms. Tam kad buty pritraukiama daugiau investicijy, reikia
uztikrinti kuo skaidresne ir patikimesne finansy sistema. Tam tikslui buvo iSleistos
prospekto, pasinaudojimo vieSai neatskleista informacija ir manipuliavimo rinka
direktyvos, piktnaudziavimo rinka reglamentas, finansiniy priemoniy rinkos direktyva,
kuri labiau saugo finansiniy paslaugy vartotojus. Vienas i§ Europos Komisijos prioritety
— didinti finansinj rastinguma, kad vartotojai galéty veiksmingiau ir lengviau rinktis
finansinius produktus ir juos palyginti. Taip pat labiau standartizuoty finansiniy priemoniy

kiirimas pritraukty namy tikius investuoti.®

162015 m. vasario 18 d. Komisijos Zalioji knyga dél Kapitalo rinky sajungos kiirimo. Briuselis, COM(2015)
63 final
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2. VARTOTOJO IR NEPROFESIONALAUS INVESTUOTOJO SAMPRATA

Darbe siekiant iSsiaiskinti vartotojo sgvoka ir su tuo susijusig problematikg finansiniy
paslaugy aspektu, reikia nustatyti finansiniy paslaugy klientus ir tikslus, Kkuriy
investicijomis siekia asmenys. Investiciniy paslaugy pirkéjais gali biti tiek vartotojai, tiek
neprofesionallis investuotojai. Nustatyti ar Sios sgvokos yra tapacios, ar aiSkinamos
savarankiskai padés detalesné sagvoky analizé. Abi sgvokos bus analizuojamos subjektyviu
ir objektyviu kriterijumi, tai padés suprasti, kokie asmenys gali biiti laikomi vartotojais ir
ar jie patenka j neprofesionalaus investuotojo kategorija. Nustacius asmeny subjektyvigsias
savybes ir jy tikslus, bus galima nustatyti ar vis délto vartotojas ir neprofesionalus

investuotojas yra tapacios sagvokos finansiniy paslaugy aspektu, ar vis délto skiriasi.

2.1. Vartotojo samprata

Vartotojo sgvoka yra jvairialypé ir gali buti skirtingai suprantama ekonomikos,
sociologijos ir teisés mokslo aspektu. Sioje darbo dalyje vartotojo savoka bus nagrinéjama
teisés mokslo pozitriu. Vartotojo sgvoka siekiama apibrézti asmeny grupe, kuri yra labiau
pazeidziama santykiuose su pardavéju, taip apsaugant silpnesne $alj. Europos Sajunga
vartotojy teisiy apsaugoje turi pasidalijamaja kompetencija ir kartu su valstybémis narémis
uztikrina vartotojy apsauga. Tam pagrinda suteikia Sutarties dél Europos Sajungos veikimo
(toliau — SESV) 4 straipsnyje 2 dalies f punkte!” jtvirtinta nuostata. Si nuostata isskiria
vartotojo apsaugai atskirg teisinj pagrinda, kuris jtvirtintas SESV XV antrastinés dalies 169
straipsnyje’8. Vartotojy politika yra labai svarbi konkurencingai ir gerai veikian¢iai vidaus

rinkai. Svarbiausia uztikrinti vartotojy teises prekiautojy atzvilgiu.

Kaip teisin¢ kategorija, sgvoka vartotojas pirmg kartg apibrézta 1968 mety rugséjo 27
dieng Briuselio konvencijoje ° dél jurisdikcijos ir teismo sprendimy civilinése ir
komercinése bylose vykdymo, véliau $i sgvoka buvo perimta ir jtvirtinta Romos

konvencijoje.?

Abiejuose dokumentuose apibrézimas panaSus. Kadangi kiekvienos
valstybés vartotojo apibrézimai skiriasi, apibrézimas nebuvo pateiktas labai tiksliai.

Pazymétina, kad nacionaling Lietuvos vartotojy teis¢ i§ esmés sudaro perkelta Europos

17 Sutarties dél Europos Sajungos veikimo suvestiné redakcija. OJ 2007, C 306/47-200, 4 str. d.

18 1bid. 169 str.

191968 rugéjo 27 d. Briuselio konvencija dél jurisdikcijos ir teismo sprendimy civilinése ir komercinése
bylose vykdymo. OJ L 299, 31.12.1972

201980 m. birzelio 19 d. Romos konvencija dél sutartinéms prievoléms taikytinos teisés. OJ C 27, 26.1.1998
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Sajungos vartotojy teis¢. Lietuvos Respublikai, tapus Europos Sajungos nare, nacionaliniy
teisés akty nuostatos derinamos su ES vartotojy teisiy apsaugos acquis communautaire
nuostatomis, o nacionaling teisé aiSkinama taip, kad nepriestarauty Europos Sgjungos teisei

ir ETT formuojamai praktikai.

Europos Sagjungoje yra iSvystyta autonominé vartotojo sgvoka t.y. nacionaliniai teismai
neturi teisés aiSkinti $ios sgvokos arba interpretuoti pagal nacionaline teise. Vartotojo
samprata valstybése narése gali skirtis, kai kur apimdama platesnj ratg asmeny, bet jei
konkreciu atveju kyla neaiSkumu, ar asmuo gali bati laikomas vartotoju, teismas privalo
kreiptis i Europos Sajungos Teisingumo Teisma, kad buity uztikrintas vienodas aiskinimas

ir teisés taikymas.

Kadangi ES turi pasidalijamaja kompetencijg su valstybémis narémis, vartotojy teisés
apsaugos jgyvendinimui iSleidziami reglamentai ir direktyvos. ES teisés direktyvose,
kuriose nors gramatinés konstrukcijos ir skiriasi, atsizvelgiant j direktyvos specifika,
vartotojas yra laikomas kaip fizinis asmuo, kuris sutartj sudaro ne verslo tikslais.?*
Vartotojais laikomi visi asmenys ir tai néra konkreciai apibrézta asmeny grupé rinkoje. Tas
pats asmuo gali bati laikomas ir vartotoju, ir verslininku, tadiau néra situacijy, Kkai
vartotojas ir verslininkas biity toje pacioje sutartyje. Preziumuojama, kad asmenys, kurie
sudaro sutartis ne verslo tikslais, yra laikomi silpnais ir neturin¢iais reikiamo patyrimo bei
ziniy, neatsizvelgiant j konkretaus asmens patyrima, Zinias ar profesija.?? Taigi konkrecios
vartotojo savybés néra svarbios ir bet kokiu atveju toks fizinis asmuo vartojimo santykiuose
bus kvalifikuojamas silpnesniu, neturin¢iu pakankamai zZiniy, o tai apsaugo visus vartotojus
neatsizvelgiant | jy pranasumus ar triilkumus. Visai nesvarbu ar vartotojas konkrecioje

situacijoje tikrai yra silpnesnis nei kita sutarties Salis — verslininkas ir dé¢l to galima

2L vartotojas tai fizinis asmuo, sandoriuose, kuriems taikoma $i direktyva, veikiantis tikslais, kuriuos galima
laikyti nesusijusiais su jo verslu ar profesija 1985 m. gruodzio 20 d. Europos Bendrijy Tarybos direktyvos
85/577/EEB dél vartotojy apsaugos, susijusios su sutartimis, sudarytomis ne prekybai skirtose patalpose 2
straipsnis, OJ L 299, 31.12.1972; 1998 m. vasario 16 d. Europos Parlamento ir Tarybos direktyvos 1998/6/EB
dél vartotojy apsaugos, zZymint vartotojams sitlomy prekiy kainas, OJ L 80, 18.3.1998, 2 straipsnis;
vartotojas — tai fizinis asmuo, Sioje direktyvoje nurodytuose sandoriuose siekiantis tiksly, kuriuos galima
laikyti nesusijusiais su jo darbu ar profesija; 1993 m. balandzio 5 d. Europos Bendrijy Tarybos direktyvos
93/13/EEB dél nesaZiningy salygy vartojimo sutartyse, OJ L 95, 21.4.1993; 2 straipsnis vartotojas — bet kuris
fizinis asmuo, kuris sutartyse, kurioms taikoma si direktyva, veikia siekdamas tiksly, nesusijusiy su jo verslu,
prekyba ar profesija; 1997 m. geguzés 20 d. Tarybos direktyvos 1997/7/EB dél vartotojy apsaugos, susijusios
su nuotolinés prekybos sutartimis, OJ L 144, 4.6.1997, 2 straipsnis ,, vartotojas *“ — tai bet koks fizinis asmuo,
kuris sutartyse, kurioms taikoma $i direktyva, veikia siekdamas tiksly, nesusijusiy su prekyba, verslu ar
profesija; 2002 m. rugséjo 23 d. Europos Parlamento ir Tarybos direktyvos 2002/65/EB dél nuotolinés
prekybos vartotojams skirtomis finansinémis paslaugomis ir i§ dalies pakeiciancios Tarybos direktyva
90/619/EEB ir direktyvas 97/7/EB ir 98/27/EB 2 straipsnis OJ L 271, 9.10.2002, 1 straipsnis vartotojas — bet
koks fizinis asmuo, kuris Sios direktyvos numatomose nuotolinése sutartyse veikia siekdamas tiksly,
nesusijusiy su jo uzsiemimu, verslu ar profesija;

22 BUBLIENE, D. Vartojimo sutarciy nesqziningy sqlygy kontrolé: monografija. Vilnius: Registry centras,
2009, p.8
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situacija, kad vartotoju bus laikomas asmuo, turintis pakankamai teisiniy Ziniy ir reikiamos
patirties, sudarantis sutartis savo asmeniniams poreikiams, bet ne profesijos tikslais su
verslininku, kuriam tai pirmas kartas ir kuris neturi reikiamy ziniy ir patirties.? Vien tik
bati fiziniu asmeniu nepakankama, tam, kad jis bty identifikuojamas vartotoju, jis turi
atlikti tam tikrus veiksmus, tokius kaip: pareiksti norg pirkti, pirkti ir naudoti prekes ar
paslaugas. Kita sutarties Salis vartojimo santykiuose turi biiti verslininkas, juo gali biiti tiek
juridinis asmuo, tiek fizinis asmuo, vykdantis individualig veikla. Verslininkas turi veikti
su verslu, prekyba ar profesija susijusiais tikslais. Jei fizinis asmuo perka prekes i§ kito

fizinio asmens, jam nebus taikoma vartotojo teisiné apsauga.

2.2. Vartotojo subjektyvusis poZymis

Subjektyvusis poZymis apibréZia, kokie asmenys gali biiti laikomi vartotojais. Europos
Sajungos teiséje, vartotoju laikomas tik fizinis asmuo. Vartotoju nelaikomi verslininkai ir
juridiniai asmenys, taip pat vartotoju nelaikytinas ir juridinis asmuo, kuris neuzsiima
verslu, tokios kaip ne pelno siekiancios organizacijos. ESTT laikési pozicijos, kad vartotojo
sgvoka neturéty buti aiSkinama ple¢iamai. Sujungtose bylose Cape Snc ir Idealservice MN
RE Sas buvo keliamas klausimas, ar juridinis asmuo, sudargs sutartj dél gérimy
pardavinéjimo automato sumontavimo jmonés patalpose jos darbuotojams, laikytinas
vartotoju. ETT konstatavo, kad vartotojo sagvoka, pateikta 1993 m. balandzio 5 d. Europos
Bendrijy Tarybos direktyvoje Nr. 93/13/EEB dél nesaziningy salygy vartojimo sutartyse,
negali biiti aiSkinama per placiai. Direktyva skirta tik fiziniy asmeny, kaip vartotojy,
apsaugai, bet netaikoma juridiniams asmenims.?* Net jei sutartj sudaro juridinis asmuo
treCio asmens naudai, kuris yra galutinis naudos davéjas ir fizinis asmuo, tokios sutartys

vis tiek nebus vertinamos kaip vartojimo.

Smulkus ar vidutinis verslas pagal ES teis¢ niekada nebus laikomas vartotoju, net jei tai
savarankiskai dirbantis asmuo ar Seimos verslas. Taciau, kai kuriy valstybiy praktikoje
valstybés narés juridinius asmenis, kuriems reikia specialios apsaugos, priskyré
vartotojams, kai kuriy direktyvy taikymo atzvilgiu. Nyderlandai iSplété vartotojy apsaugos

taisykles, todél ir smulkus bei vidutinis verslas bus laikomi vartotojais nesgziningy salygy

2 NOVIKOVIENE, L. Kai kurie vartotojo sampratos aspektai. Vartotojy teisés apsaugos teisiniai aspektai
Europos Sajungoje, Vilnius, Mykolo Romerio universitetas, p.31

24 Europos Teisingumo Teismas. 2001 m. lapkridio 22 d. sprendimas sujungtose bylose Cape Snc ir
Idealservice MN RE Sas C-541/99, C-542/99, EU:C:2001:625

15



sutartyse atzvilgiu. Jungtinéje Karalystéje kompanijos gali remtis nesaziningy salygy
direktyvos apsauga, jei jsigyja prekes, kurios néra susijusios su kompanijos ekonomine
veikla, pavyzdziui, kavos aparatas darbuotojams. Verslg pradedanti jmoné (angl. business
start up), kuri dar nevykdo ekonominés veiklos, bet planuoja pradéti, pagal Austrijos teis¢
laikomi vartotojais direktyvos dél nuotolinés prekybos vartotojams skirtomis finansinémis
paslaugomis kontekste.?® Tagiau ESTT praktikoje laikosi siaurosios vartojo koncepcijos
nepraplésdamas jos verslg pradedancios jmonés atzvilgiu. Byloje Francesco Benincasa
konstatavo, kad asmuo, kuris sudaré sutart] ne dabartiniams verslo ar profesijos, bet
biisimiems verslo tikslams, negali buti traktuojamas kaip vartotojas. Speciali Briuselio
konvencijos laiduojama apsauga negarantuojama sutartims, sudaromoms verslo ar
profesijos tikslais, net jei ta profesijos ar verslo veikla yra tik planuojama pradéti.?®
Vartotojais nelaikomi ne tik versla pradedantys subjektai, bet ir versla norintys uzbaigti.
Kitoje byloje ESTT pasisaké, kad veiksmai, kurie laikytini paruoSiamaisiais verslo
pardavimui, tokie kaip, pavyzdziui, sutarties sudarymas dél skelbimo jdéjimo periodiniame
leidinyje, yra susij¢ su verslininko profesine veikla ir, nors tokie veiksmai gali nulemti
verslo pabaiga, jie i§ esmés yra atlieckami ne asmeniniais, bet verslo tikslais.?” Lietuvoje
nacionaliniuose jstatymuose Vartotojo sgvokos koncepcija néra iSplésta ir neapima
juridiniy asmeny kaip vartotojy. Taciau Lietuvos Auksc¢iausiasis Teismas praktikoje isplété
vartojimo sutarties samprata. Ta aplinkybé¢, kad tam tikrais atvejais sutart] pasiraso ne
pats fizinis asmuo, 0 jam atstovaujantis specialaus teisnumo juridinis asmuo,
pavyzdziui, daugiabuc¢io namo savininky bendrija, néra pagrindas nelaikyti sutarties
vartojimo sutartimi. Vartojimo sutartimis bus laikomos sutartys, sudarytos juridinio
asmens (namy bendrijos) treciyjy fiziniy asmeny naudai, kurie yra galutiniai prekeés

vartotojai.?®

Pagal tai, kas buvo minéta anksCiau, Lietuvos Respublikos ir ES teiséje vartotoju
pripazjstami tik fiziniai asmenys, kurie prekes ir paslaugas naudoja savo asmeniniams,
Seimos ar namy ukio poreikiams tenkinti, o kita Salis yra ekonoming veikla vykdantis

asmuo (ir fizinis, ir juridinis). Lietuvoje teismai iSplété vartotojo samprata, ji apima ir ne

B MANKO, R. The notion of consumer in EU law: Library of the European Parliament 2013. [interaktyvus].

[ziGiréta 2017 m. kovo 30 d.] Prieiga per internetg:
http://www.europarl.europa.eu/RegData/bibliotheque/briefing/2013/130477/LDM_BRI(2013)130477_REV
1_EN.pdf

26 Europos Teisingumo Teismas. 1997 m. liepos 3 d. sprendimas Francesco Benincasa v Dentalkit Srl. C-
269/95, EU:C:1997:337
27 Europos Teisingumo Teismas. 1991 m. kovo 14 d. sprendimas Criminal proceedings against Patrice Di
Pinto. C-361/89, EU:C:1991:118
28 Lietuvos Auks¢iausiojo teismo Civiliniy byly skyriaus 2003 m. geguzés 12 d. nutartis civilinéje byloje 257-
o0ji DSNB v. Specialios paskirties UAB ,, Vilniaus vandenys*, Nr. 3K-3579/2003
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pelno sickiancéias organizacijas. Vartotojai preziumuojami silpnais ir neturin¢iais galios

apsiginti, dél to jiems taikomas silpnesnés sandorio $alis apsaugos principas.

2.3. Neprofesionalaus investuotojo samprata

Rinkos ekonomikos, kurioje ypatinga reikSme¢ turi kapitalas, ir finansy rinkos
investuotojas yra labai svarbi figira. Nuo didZiyjy investuotojy daznai priklauso ir
valstybés biudzeto finansavimo galimybés, pramonés ir paslaugy sektoriai.?® Taéiau vis
daugiau zmoniy pradeda investuoti j finansy rinkas, tokie investuotojai neturi didelés galios
ir yra priskiriami smulkiyjy investuotojy kategorijai. Europos Sajunga reglamentuoja
finansy rinkas reglamentais ir direktyvomis, aktualiausios darbui Europos Parlamento ir
Tarybos direktyvos 2004/39/EB dél finansiniy priemoniy rinky dar vadinama MiFID
direktyva®, kuri Lietuvos teis¢je buvo perkelta j finansiniy priemoniy rinkos jstatyma>!
(toliau - FPR]). MIFID direktyva yra maksimalaus harmonizavimo ir joje nustatytos
suderintos visapusiskos veiklos salygos, taikomos ir investicinéms jmonéms, ir kredito
institucijoms, reglamentuojancios institucijy santykius su vartotojais, kai §ios sitlo
investicines paslaugas. Sios taisyklés apima verslo valdymo, geriausios praktikos, klienty
uzsakymy tvarkymo taisykles, taip pat nuostatas dél skatinimo ir interesy konflikto
vengimo. Ypac¢ daug démesio skiriama neprofesionaliems klientams, kuriems nustatytas
specialus rezimas, pagal kurj jmonei tenka grieZtesni patikros jsipareigojimai.®? 2014
metais Europos Parlamentas ir Taryba priémé nauja direktyva dél finansiniy priemoniy
rinky, kuria i§ dalies kei¢iamos Direktyva 2002/92/EB ir Direktyva 2011/61/ES* Kitaip
dar vadinama MiFID 1. Sios direktyvos nuostatos j nacionaline teise bus perkeltos 2018
mety pradzioje ir griez€iau reguliuos investuotojy apsaugg. Kadangi §i direktyva
nacionalinéje teiséje dar negalioja, o klienty klasifikacija j grupes MiFID Il lieka tokia pati,
neprofesionalaus investuotojo savokos sutampa, darbe bus remiamasi dabar galiojanciy

istatymy ir MiFID direktyva.

2 DIDZIULIS, L. Finansy tarpininky profesiné civiliné atsakomybé, kaip investuotojy apsaugos priemoné:
daktaro disertacija. Socialiniai mokslai, teisé¢ (01S). Vilnius: Vilniaus universitetas, 2014. p. 62.

302004 m. balandzio 21 d. Europos Parlamento ir Tarybos direktyva 2004/39/EB dél finansiniy priemoniy
rinky, i§ dalies kei¢ianti Tarybos direktyvas 85/611/EEB, 93/6/EEB ir Europos Parlamento ir Tarybos
direktyva 2000/12/EB bei panaikinanti Tarybos direktyva 93/22/EEB, OJ L 145, 30.4.2004

31 Lietuvos Respublikos finansiniy priemoniy rinky jstatymas (su pakeitimais ir papildymais). Valstybés
Zinios, 2007-01-18, Nr. 17-627.

322007 m. balandzio 30 d. Komisijos Zalioji knyga dél Mazmeninés finansinés paslaugos bendrojoje rinkoje.
Briuselis, KOM(2007) 226

32014 m. geguzés 15 d. Europos Parlamento ir Tarybos direktyva 2014/65/ES dél finansiniy priemoniy
rinky, kuria i§ dalies kei¢iamos direktyva 2002/92/EB ir direktyva 2011/61/ES, OJ L 173, 12.6.2014
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MiFID investuotojus skiria j dvi grupes: mazmeninius klientus ( angl. retail clients) ir
profesionalius Klientus ( angl. professional clients). Lietuvoje FPR] 3 straipsnio 22 dalyje
mazmeniniai$ klientais jvardinami neprofesionallis investuotojai. Néra apibréziama, kas
yra laikomi neprofesionaliais klientais, jstatymo konstrukcijoje yra tik pasakyta, kad jais
laikomi asmenys, kurie nepriskiriami nei prie profesionaliyjy klienty, nei prie tinkamy
sandorio Saliy. Todél norint suprasti, kokie asmenys gali biti neprofesionaliais
investuotojais, pirma reikia iSsiaiSkinti skirtumus tarp investuotojy ir neprofesionaliy
klienty. Pagal MiFID profesionalus investuotojas — tai klientas, turintis patirties, Ziniy ir
jgudziy, leidzian¢iy jam paciam priimti investavimo sprendimus ir tinkamai jvertinti
kylancig rizika. Profesionalias klientais be atskiro pripazinimo laikomos: kredito jstaigos,
investicinés jmonés, kitos jgaliotos ar reguliuojamos finansy institucijos, draudimo
bendrovés, kolektyvinio investavimo sistemos ir tokiy sistemy valdymo jmonés, pensijy
fondai ir tokiy fondy valdymo jmonés, prekiautojai prekémis ir prekiy iSvestinémis
priemonémis, vietos jmonés, Kiti instituciniai investuotojai.3* Jy kaip profesionaliy rinkos
dalyviy statusas yra preziumuojamas, kadangi jie yra instituciniai investuotojai. Pagal
FPR] be instituciniy investuotojy, profesionaliu investuotoju gali biti laikomi ir asmenys,
iSreiSke tokj norg ir kurie atitinka bent du kriterijus: pirma, per paskutinius keturis metus
klientas kiekviena ketvirtj atitinkamoje rinkoje yra vidutiniskai sudargs po 10 dideliy
sandoriy; antra kliento finansiniy priemoniy portfelis, jskaitant pinigines 1ésas, virsija 500
tikstanciy eury ir treCia, klientas profesionaliai dirba arba dirbo finansy sektoriuje ne
maziau kaip vienerius, eidamas tokias pareigas, kurios reikalauja ziniy apie klientui
numatomas teikti paslaugas ar numatomus sudaryti sandorius.® Sios nuostatos jtvirtina
bendrajg taisykle, kad visi investuotojai bus laikomi neprofesionaliais, nebent jie atitinka
profesionalaus investuotojo kriterijus. Investuotojai savo savybémis ir tikslais skirtingi
tarpusavyje, del to finansiniy priemoniy rinky direktyva klasifikuoja investuotojus j
mazmeninius, profesionalus ir tinkama sandorio Salis. Lietuvoje dar yra informuoty
investuotojy kategorija. Lietuvoje praktiSkai nebuvo individualiy asmeny priskirty
profesionalaus investuotojo kategorijai, nes vienas i§ reikalavimy — turéti didesnj nei 500
000 eury finansiniy priemoniy portfelj. Europos Sajungos mastu, ypac turtingesniy Saliy
kontekste, tokio portfelio dydis patyrusiems investuotojams yra pakankamai realiai
pasiekiamas, taciau Lietuvoje asmeny, kurie valdyty tokio dydzio investicinius portfelius,

praktiSkai nebuvo. D¢l Sios priezasties atsirado informuotojy investuotojy kategorija, kuriai

3 2004 m. balandzio 21 d. Europos Parlamento ir Tarybos direktyva 2004/39/EB 11 priedas
% Lietuvos Respublikos finansiniy priemoniy rinky jstatymas 28 straipsnio 3 dalis (su pakeitimais ir
papildymais). Valstybés Zinios, 2007-01-18, Nr. 17-627.
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taikomi mazesni reikalavimai nei profesionaliam investuotojui. Informuotu investuotoju
yra laikomas toks asmuo, kuris atitinka vieng i§ dviejy alternatyviy reikalavimy: arba i}
informuotiems investuotojams skirtg kolektyvinio investavimo subjektg investuoja, arba
Jsipareigoja investuoti ne maziau nei 125 000 EUR suma, arba jai ekvivalentiska suma kita
valiuta, arba jmoné¢, turinti teis¢ teikti investicines paslaugas (finansy maklerio jmoné,
bankas, finansy pataré¢jo jmoné), arba valdymo jmoné, jvertinusi tokio investuotojo Zinias
ir patirtj, rastu patvirtina, kad toks asmuo sugeba tinkamai suvokti rizika, kurig kelia
investicijos j informuotiems investuotojams skirtus kolektyvinio investavimo subjektus.*®
Informuotais investuotojais taip pat bus laikomi ir profesionalieji investuotojai, kurie gali
investuoti j Siems subjektams skirtas finansines priemones. Kadangi informuotiems
investuotojams taikomi mazesni reikalavimai nei profesionaliems investuotojams, todél
tokiy asmeny bus kur kas daugiau nei profesionaliyjy investuotojy. Finansinj produkta
informuotiems investuotojams sitilantys finansy tarpininkai turés kur kas maziau pareigy
investuotojams, nei teikdami kitas paslaugas neprofesionaliesiems investuotojams. Taigi,
Lietuvos teisinéje sistemoje buvo sukurtas i§ esmés naujas, Europos Sgjungoje beveik
neturintis analogy, atskiras informuoto investuotojo teisinis statusas. Asmenys, kurie
pareiSkia norg buti profesionaliais investuotojais arba informuotais, turi kur kas didesne
prieiga prie finansiniy instrumenty, taciau tuo paciu atsisako teisés akty nustatyto teisiy
apsaugos rezimo. Jy veikla néra panasi j vartotojo ir toliau darbe bus analizuojamas tik

neprofesionalus investuotojas.

2.4. Neprofesionalaus investuotojo subjektyvusis poZymis

FMR] 3 straipsnio 16 punktg neprofesionaliais investuotojais laikomi fiziniai ir
juridiniai asmenys, kuriems finansy maklerio jmoné teikia investicines paslaugas ir (arba)
papildomas paslaugas. Taigi neprofesionaliais investuotojais gali bati laikomi tiek
juridiniai, tiek fiziniai asmenys. Darbo temai aktualu nagrinéti neprofesionalaus
investuotojo sgvoka subjektyviuoju poZzymiu, nes §i asmeny Kkategorija yra laikoma
finansiniy paslaugy vartotojais. Neprofesionaliu investuotoju gali bati fiziniai ir juridiniai

asmenys, kurie neturi specifiniy ziniy apie finansiniy priemoniy rinkg ir patirties

% Lietuvos Respublikos informuotiesiems investuotojams skirty kolektyvinio investavimo subjekty jstatymas
(su pakeitimais ir papildymis) 3 straipsnis. Valstybés Zinios, 2013-06-18, Nr. 68-3410.
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investavimo srityje arba jos mazai turintys asmenys.®’ Dél Sios priezasties, jie kaip
vartotojai prilyginami silpnesnei sandorio Saliai ir yra labiau saugomi, jstatyme numatytos
papildomos pareigos finansy tarpininkui, kuomet sandoris sudaromas su neprofesionaliu
investuotoju. Vienas i§ jdomesniy neprofesionaliyjy investuotojy teisinio statuso aspekty
yra tai, kad neprofesionalus investuotojas gali biiti ir juridinis asmuo, vidutiné ar smulki
imoné, kuri neatitinka profesionaliems investuotojams keliamy reikalavimy. Tokiu atveju,
juridinio asmens sandoriams d¢l finansiniy priemoniy, bus taikoma visa jstatymy bei kity
teisés akty nustatyta juridinio asmens, kaip neprofesionaliojo kliento, teisiy apsauga. Tiek
Jmongs, tiek fiziniy asmeny, kurie yra neprofesionaliis investuotojai, teisiy apsaugos lygis
bus vienodas. Taciau tuo atveju, kai neprofesionalus investuotojas yra fizinis asmuo ir
sudaro finansiniy priemoniy pirkimo - pardavimo sutartj ir atitinka jstatymy reikalavimus,
t.y. sudaro investavimo sutartis dél su profesija ar verslu nesusijusiu tikslu, bet jo
asmeniniams, $eimos ar namy tikio poreikiams tenkinti. Manytina, kad tokiu atveju, jei
sutartis sudaryta tarp fizinio asmens ir kita Salis biity juridinis asmuo (verslo tarpininko
veikla laikoma verslo veikla) — toks neprofesionalus investuotojas fizinis asmuo taip pat
turéty biiti pripazintas vartotoju. Jam papildomai galioty vartotojy teisiy apsauga, kurios

netiiréty neprofesionalus investuotojas juridinis asmuo.®

Taciau, jei konkretis vartotojo bruozai néra svarbs, tai neprofesionalaus investuotojo
savybés yra vertinamos individualiai, atsiZvelgiant | jo amZiy, iSsilavinima, patirt].
Neprofesionalus investuotojas turi pareiga suteikti bankui pirming informacija apie savo
patirtj investuojant j finansines priemones, investavimo tikslus, finansing padétj. Lietuvos
teismy praktikoje yra susiformavusi nuostata, kad biity neprotinga, nesgzininga ir
neteisinga visus neprofesionalius investuotojus vertinti pagal vieng standartg. Tai svarbu
atsizvelgiant | tai, kad prie§ investuojant investiciniy paslaugy teikéjas privalo suteikti
informacija, susijusig su investiciniu produktu, su tuo galimai susijusig rizikg. Finansiniy
priemoniy rinka yra sudétinga, daug specifiniy ziniy reikalaujanti sritis, o sitlomi
investiciniai produktai daznai biina sudétingi, skirtingai nuo vartotojams skirty produkty,
todél investicinés bendrovés, pries suteikdamos paslaugas, turi surinkti informacija (angl.
know your client) apie biisimg klienta, zinoti jo finansing situacijg, iSsilavinima,
investavimo zinias bei patirtj, biisimus lukes¢ius, tam, kad galéty pasitlyti tinkamiausig

produkta. Tinkamai nepazings savo kliento, investicijy tarpininkas negali priimti tinkamo

37 JAKAITE A. Investiciniy paslaugy teikéjo pareiga informuoti klienta versus neprofesionalaus investuotojo
ripestingumo pareiga. Lietuvos bankas, Pinigy studijos Nr. 1. 2015, p. 48

38 VANHARA, D. Viesoji prekyba akcijomis teisinio reglamentavimo ypatumai ir problemos: monografija,
leidykla MES, Vilnius 2011, p. 37
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sprendimo dél investicijy tinkamumo ar priimtinumo ir dél Siy priezaséiy gali pakenkti

savo klientui.

Lietuvos teismy praktikoje taikant FPR] i§ pradziy buvo nuosekliai laikomasi MiFID
direktyvoje iSskirty investuotojy kategorijy ir neprofesionalaus investuotojo prezumcijos.
Taciau véeliau teismai nukrypo nuo formalios jstatyme jtvirtintos normos apibrézimo ir
pakélé neprofesionalaus investuotojo standartg. Tai visiSkai nesuderinama su MiFID
direktyvos tikslais, nes $i buvo labiau sukurta tikslu j rinkg pritraukti mazmeninius
investuotojus ir jy namy iikio pajamas, dél to direktyvoje itvirtintas specialus apsaugos
rezimas neprofesionaliems investuotojams, be to, S$i direktyva yra maksimalaus
harmonizavimo. Teismas vertino, kad neprofesionalius investuotojas, turintis ilgametés
patirties ir ziniy investavimo srityje, kuris, kaip fizinis asmuo valdé didelés vertés
investicinius portfelius, éjo vadovaujancias pareigas, kurios jpareigoja turéti auksta
kvalifikacijg, negali buti vertinamas nesuvokiantis investavimo rizikos ir neturintis jokiy
investavimui reikalingy Zziniy. Tokios asmeninés savybés suteiké pagrindg traktuoti
neprofesionaly investuotoja kaip investavimo patirtj turindio asmens.*® Kitoje byloje
teismas 1§ aplinkybiy sprendé¢, ilgametés patirties ir Ziniy investavimo srityje turéjimas,
didelés vertés vertybiniy popieriy portfelio turéjimas, uzimancios vadovaujancios pareigos,
kurios jpareigoja turéti aukstag kvalifikacija, suteikia pagrindg elges;j ir veiksmus traktuoti
kaip artimus profesionaliems investuotojams.®® Kitur teismas vertino, kad asmenj
apibudinancios faktinés aplinkybés rodo, kad nors ieskovas ir yra neprofesionalus
investuotojas, ta¢iau jo profesiné ir investavimo patirtis leidzia jj laikyti labiau patyrusiu ir
finansines paslaugas i§mananciu asmeniu, nei vidutinis finansiniy paslaugy vartotojas.*!
Kitoje byloje ieskovas formaliai ir nebuvo laikomas profesionaliu investuotoju, taciau jo
i§silavinimas, darbo pobtidis bei patirtis leido investuotoja vertinti i§ esmés kaip
profesionaly bankininka, kuris pats galéjo teikti rekomendacijas ar konsultacijas esminiais
bankininkystés klausimais.*? 1§ byly apzvalgos matyti, kad be jstatyme ir direktyvoje
jtvirtinty investuotojy kategorijy atsirado faktiskai dar viena nauja investuotojy kategorija,
beveik artimo profesionalaus investuotojo sgvoka. Tai asmenys, kurie turi pakankamai

zinly ir patirties investavimo srityje ir anot teismy gali suprasti jiems teikiamg su

% Lietuvos apeliacinio teismo Civiliniy byly skyriaus 2013 m. lapkricio 4 d. sprendimas civilinéje byloje A.
B. v. AB DNB, Nr. 2A-903/2013.

40 Lietuvos apeliacinio teismo Civiliniy byly skyriaus 2013 m. rugpjiicio 19 d. nutartis civilinéje byloje E. V.
(E.V.) J. V. v., Swedbank*, Nr. 2A-693/2013.

4 Lietuvos apeliacinio teismo Civiliniy byly skyriaus 2014 m. spalio 3 d. nutartis civilinéje byloje P. M. v.
AB DNB bankas, Nr.2A-1186/2014.

42 Lietuvos apeliacinio teismo Civiliniy byly skyriaus 2013 m. rugséjo 6 d. nutartis civilinéje byloje G. P. v.
AB DNB bankas, Nr. 2A-816/2013.
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investicijomis susijusig informacija, elgtis riipestingai ir tokios informacijos reikalauti.*®
Vieni autoriai teigia, jog atitinkamai, kaip riipestingai vertinant investuotojo elgesj, ne tik
vertinama, ar tas elgesys sudarant investiciniy paslaugy teikimo sutartis atitinka teisés akty
reikalavimus, bet ir nustatoma, ar investuotojas, atsizvelgiant j jo amziy, iSsilavinima,
patirtj ir konkredios situacijos aplinkybes, turéjo ir galéjo pasielgti vienaip ar kitaip.**
Lietuvos Auksciausiasis Teismas yra isaiSkines, kad sprendziant, ar investiciniy paslaugy
teikéjas tinkamai suteiké klientui visg reikiamg informacijg apie sitilomy investiciniy
paslaugy ir finansiniy priemoniy esme¢ bei joms biidingg rizika, svarbu jvertinti, ar klientui
pateikta informacija buvo aiski ir nedviprasmiska, ar ja remdamasis neprofesionalus
investuotojas galéjo priimti sprendima, suvokdamas galimy padariniy rizika.* Tagiau
mokslininkai, atsizvelgdami j poreikj teisingai jvertinti visg investiciniy paslaugy santykij
tarp kliento ir tarpininko, laiko, kad neprofesionalaus investuotojo individualizavimas yra
galimas ribotai, kiek tai neprieStarauja MiFID direktyvos taikymo tikslams, sukurti
efektyvia investuotojy apsaugos sistema. Toks individualizavimas yra galimas, kuomet
misrios kaltés kontekste kalba eina apie paties kliento riipestinguma, taip pat, kai bandoma
nustatyti ar investuotojas pagal savo patyrimg 18 tiesy pasikliové klaidinancig informacija
ir pan. Taciau jokiu biidu nuo mazmeninio investuotojo personalizavimo negali priklausyti
finansy tarpininky pareigy pobudis ar jy apimtis ir jokiais atvejais investavimo patirties ir
Ziniy turin¢iam neprofesionaliam investuotojui negali buti de facto pradedamas taikyti
profesionalaus investuotojo rézimas.*® Lietuvos apeliacinis teismas nurodé, kad vertinat
finansy tarpininky pareiga informuoti neprofesionaly klienta apie galimas investavimo
rizikas, buvo atsizvelgta ne tik j pateiktos informacijos turinj, forma, bet ir j asmens turimg
investavimo patirtj, galimg suteiktos informacijos jtaka kliento apsisprendimui, sudarant
gin¢o sandorius formavimuisi.*’ Tokia teismo pozicija leidZia diferencijuoti finansy
tarpininko informacines pareigas, priklausomai nuo neprofesionalaus investuotojo
patyrimo, bet MiFID yra maksimalaus harmonizavimo direktyva, tokiy skirtumy daryti
neleidzia. AukSciausias teismas velesnése bylose naujy kategorijy ,,artimo profesionaliam

investuotojui* sukiirima pasmerké. Apeliacinis teismas ieSkovy finansiniy priemoniy

8 DIDZIULIS, L. Finansy tarpininky profesiné civiliné atsakomybé, kaip investuotojy apsaugos priemoné:
daktaro disertacija. Socialiniai mokslai, teis¢ (01S). Vilnius: Vilniaus universitetas, 2014, p. 68

4 JAKAITE A. Investiciniy paslaugy teikéjo pareiga informuoti klienta versus neprofesionalaus investuotojo
rupestingumo pareiga. Lietuvos bankas, Pinigy studijos, Nr. 1. 2015, p. 47

4 Lietuvos Auks¢iausiojo Teismo Civiliniy byly skyriaus 2013 m. birZelio 28 d. nutartis civilinéje byloje N.
V. v. BAB bankas ,, Snoras“, Nr. 3K-3-381/2013.

4 DIDZIULIS, L. Finansy tarpininky profesiné civiliné atsakomybé, kaip investuotojy apsaugos priemoné:
daktaro disertacija. Socialiniai mokslai, teis¢ (01S). Vilnius: Vilniaus universitetas, 2014. p. 68.

47 Lietuvos apeliacinio teismo Civiliniy byly skyriaus 2013 m. lapkricio 4 d. sprendimas civilinéje byloje A.
B. v. AB DNB bankas, Nr. 2A-903/2013.
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portfelius vertino bendrai kaip vieningg investicijg, jy atitiktj jstatyme jtvirtintiems
kriterijams, leidziantiems fizinj asmenj pripazinti profesionaliu investuotoju ir sprendé¢, kad
ju elgesys ir veiksmai turi biiti traktuojami kaip artimi profesionaliems investuotojams.
Teiséjy kolegija nurodé, kad investuotojy, kiekvieno i$ jy, individualizavimas yra galimas
vertinant jy paciy ripestinguma, siekj sumazinti nuostolius, ta¢iau investuotojy asmeninés
savybés ar turima investavimo patirtis negali pakeisti finansy tarpininko pareigy pobiidzio
ar jy apimties ir neprofesionaliam investuotojui negali biiti pradétas taikyti profesionalaus
investuotojo rezimas.*® Toks isaiskinimas atitinka teisinio tikrumo principa ir ES tikslus

sustiprinti vartotojy pasitikéjima finansiniu sektoriumi.

Aktualu aptarti ar tarpininko veiksmai gali bati prilyginami verslo tikslams, nes
vartojimo santykiuose vartotoju pripazjstamas tik asmuo, kuriam prekes ar paslaugas
suteiké verslininkas. Norint suprasti $iy sagvoky tapatuma, reikia nustatyti, ar tarpininko
veikla gali buti laikoma ne verslo veikla. Tarpininko veikla svarbi ir tuo, kad smulkesniems
investuotojams dél turimy nedideliy finansiniy ziniy ir finansiniy atsargy tampa sudétinga
tiesiogiai investuoti, neturint galimybiy stebéti imoniy vertybiniy popieriy rizikos
laipsnius. Sio proceso nauda tarpininkui, jis gauna atitinkamus mokes&ius i§ rinkos dalyviy,
o investuotojui tokios sgnaudos yra mazesnés nei tiesioginés prekybos kapitalo rinkoje
atveju. Pagrindiné finansy tarpininko uzduotis — sumazinti informacijos asimetrijg rinkoje
ir padéti susitikti finansy rinkos dalyviams, ir patenkinti poreikius t.y. paskolinti ir
pasiskolinti tam tikra finansiniy léSy kiekj.*® Taip pat teikti rekomendacijas
investuotojams, kurie veikia kaip potencialiis neprofesionallis investuotojai ir, jei Sie
pageidauja, valdyti jy asmen;j finansiniy priemoniy portfelj. Investavimo rekomendacijy
teikimas turéty buti kvalifikuojamas kaip atlygintiniy paslaugy teikimas, jtvirtintas CK
6.716 straipsnyje. Paslaugy teikejas jsipareigoja suteikti klientui tam tikras nematerialaus
pobiidzio (intelektines) ar kitokias paslaugas, nesusijusias su materialaus subjekto
sukiirimu (atlikti tam tikrus veiksmus ar vykdyti tam tikrg veiklg), o klientas uz suteiktas
paslaugas jsipareigoja sumokéti.’*® Todél laikytina, kad teikiant investavimo
rekomendacijas, nesvarbu, rasytines ar Zodines, tarp Saliy susiklosto sutartiniai atlygintiny
paslaugy santykiai. Jei teikiamos kelios paslaugos ir naudojamasi ne tik finansy tarpininko

rekomendacijomis, bet ir teikiami pavedimai pirkti ar parduoti finansines priemones,

“8 Lietuvos Auks¢iausiojo Teismo Civiliniy byly skyriaus 2013 m. birZelio 28 d. nutartis civilinéje byloje N.
V. v. BAB bankas ,, Snoras“, Nr. 3K-3-381/2013.

%9 Finansy rinky jzvalgos I dalis: moklso studija. Vilnius, Mykolo Romerio universitetas, 2013, p.16

%0 Lietuvos Respublikos civilinis kodeksas 6.716 straipsnio 1d. Valstybés Zinios, 2000, Nr. 74-2262; 200
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finansinio portfelio valdymas, $aliy santykiai kvalifikuotini kaip misras.>! Tai santykio
daliai, kuri susijusi su konsultavimu, bus taikomos atlygintiny paslaugy taisyklés, o tai
daliai, kuri susijusi su pavedimu vykdymy, bus taikomas CK 6.756 arba 6.780 straipsniuose
numatytas reguliavimas t.y. pavedimo arba komiso sutarties normos. Taip yra dél to, kad
tais atvejais, kai finansy tarpininkas priima, perduoda ir vykdo pavedimus kliento vardu,
susiklosto tiesioginio atstovavimo santykiai ir yra grindziami pavedimo sutarties
nuostatomis. Kai tarpininkas atstovauja savo klienta, ta¢iau mainai vyksta organizuotose
prekyvietése, finansy tarpininkas investuotojo pavedimus vykdo savo, o ne kliento vardu,
kliento naudai.? Finansy tarpininkui valdant kliento portfelj tarp 3aliy susidaro
fiduciariniai santykiai, tarpininkas turi veikti geriausiais kliento interesais, taigi turi
lojalumo pareigg. Finansy tarpininkas teikdamas tokias paslaugas vykdo komercing veikla,

uz kurig jam yra atlyginama, tai reiskia, kad finansy tarpininko veikla yra verslo veikla.

Apibendrinant, neprofesionalus investuotojas — tai fizinis ar juridinis asmuo, kuris yra
iSreiSkes norg investuoti j finansy rinkas, kuriy asmeninés savybés yra vertinamos ir j jas
atsizvelgiama teikiant finansines paslaugas. ISanalizavus savokas subjektyviuoju
Kriterijumi, vartotoju ES teis¢je pripazjstamas tik fizinis asmuo, juridinis asmuo, nesvarbu,
kokio statuso, néra laikomas vartotoju. Neprofesionalus investuotojas gali biiti tiek fiziniali,
tiek juridiniai asmenys, taigi neprofesionalaus investuotojo sgvoka yra kur kas platesné,
apimanti ir juridinius asmenis, ir konkrecias asmeny savybes, tokias kaip: i$silavinimas

amzius ir t.t.

2.5. Silpnesnés sandorio $alies apsaugos principas

Kadangi abu subjektai laikomi silpnesniais sutartiniuose santykiuose, toliau darbe bus
aptartas silpnesnés 3alies apsaugos principas. Siuolaikiné sutaréiy teisé, atsizvelgiant
pasikeitusig situacija, nelygiavert¢ asmeny padét] praradus galig susitarti dél salyguy,
lgyvendino silpnesnés Salies apsaugos principg. Vartotojai kaip silpnesné sutartiniy
santykiy Salis yra i8skirti remiantis abstrak¢iais, formaliais poZymiais, laikantis 1Sankstinés

nuostatos, kad tam tikromis aplinkybémis visi asmenys yra silpnesné Salis, kitaip tariant,

51 DIDZIULIS. L. Investavimo rekomendacijy ir portfelio valdymo civilinis teisinis

kvalifikavimas. Teisé, t.(101), 2016 p. 51

52 DIDZIULIS. L. Investicijy pavedimy priémimo, perdavimo ir vykdymo civilinis teisinis kvalifikavimas.
Teisé, 1.(100), 2016, p. 44
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yra ekonomiskai silpnesni, maziau patyre, turintys maziau informacijos®. Vartojimo
sutarties institutas yra grindziamas silpnesnés sutarties Salies (vartotojo) teisinés apsaugos
doktrina, kuri reiskia sutarties laisvés principo ribojimg. Poreikis apginti silpnesniosios
sutarties Salies teises ir teisétus interesus lemia tai, kad tiek Europos Sajungos, tiek
nacionaliniai teisés aktai jtvirtina padidintg vartotojo teisiy apsaugg ir numato, jog
vartojimo sutartims, greta bendryjy sutarCiy teisés taisykliy taikomos specialiosios,
uztikrinan¢ios didesne vienos i§ sutarties $aliy — vartotojo — teisiy apsauga, taisyklés.>
Kaip atskiry subjekty grupés, laikomos silpnesnigja Salimi buvo iSskirti vartotojai,
darbuotojai, draudéjai®® ETT ne vienoje byloje pabrézé silpnesnés $alies apsaugos principa,
siekiant uztikrinti atitinkama apsaugg vartotojui kaip Saliai, kuri yra laikoma silpnesne ir
maziau patyrusia teisiniuose, derybiniuose reikaluose nei komerciné sutarties Salis.
Siekdamas iSplésti vartotojy apsaugos normy taikymga turinio atzvilgiu, teismas rémési ne
teisés normy aiskinimu pazodziui, bet normos siekiamais tikslais.>® Su vartotojy teisy
apsauga susijusiuose gincuose perzengiamos privaciy santykiy ribos ir vartotojy teisy
gynimas vertinamas kaip vieSasis interesas, svarbus ne tik vartotojui, bet ir didelei
visuomeneés daliai, o ginc€o, kilusio i$ vartojimo sutarties, specifika ir silpnesnés Salies
gynimo interesas lemia ir tai, jog teismo pareiga yra biiti aktyviam procese.®” Silpnesnés
Salies apsaugos principo esmée sutaréiy teis¢je apsaugoti maziau patyrusj ir ekonomiskai
silpnesnj dalyvj nuo ekonomiskai stipresnio ir labiau patyrusio rinkos dalyvio. Bitent taip
stengiamasi atkurti jégy ir derybinés galios pusiausvyra, kuri prarandama, kai viena i$ Saliy
yra stipresné.>® Stipresné Salis gali biiti dél jvairiy priezaséiy, dél uzimamos rinkos
pozicijos, uzsiimdama tam tikra veikla zino tos veiklos specifika ir ypatumus, o kita Salis
neturi galios rinkoje, nezino visy rinkos ypatumy, dé¢l to, kad ekonomiskai galingesnis

diktuoja tam tikras sutarciy salygas. Kaip ankSciau darbe buvo aptarta, vartotojai, kaip

58 BUBLIENE D. Silpnesnés $alies apsaugos principo jgyvendinimas kontroliuojant nesgziningas vartojimo
sutar¢iy sglygas. Jurisprudencija, 9(99), 2007, p.42

% 2010 m. birzelio 28 d. Vartotojy teisiy apsauga vartojimo sutartiniuose santykiuose: teisinio reguliavimo
ir teismy praktikos apzvalga II (vartojimo pirkimo—pardavimo, vartojimo rangos, civilinés atsakomybés
vartojimo teisiniuose santykiuose taikymo klausimai) (Teismy praktika 33)

552012 m. gruodZzio 12 d. Europos parlamento ir Tarybos reglamentas (ES) Nr.1215/2012 dél jurisdikcijos ir
teismy sprendimy civilinése ir komercinése bylose pripazinimo ir vykdymo. OJ L 351, 20.12.2012.
alternatyvioji jurisdikcija suteikiama Sioms trims silpnyjy $aliy kategorijoms

% BUBLINE, D. Vartojimo sutarciy nesqziningy sqlygy kontrolé: monografija. Vilnius: Registry centras,
2009 p. 352

5 Lietuvos Auks¢iausiojo Teismo Civiliniy byly skyriaus 2002 m. spalio 7 d. nutartis civilinéje byloje SP
AB “Vilniaus Silumos tinklai” v. B. G., Nr. 3K-3-1137/2002

% BUBLINE, D. Vartojimo sutarciy nesqziningy sqlygy kontrolé: monografija. Vilnius: Registry centras,
2009 p. 353

25



silpnesné santykiy Salis, yra i8skirti remiantis abstrakciais, formaliais pozymiais, laikantis

iSankstinio nusistatymo, kad jie yra nepatyre, neatsizvelgiant j konkrecias asmens savybes.

Klientai, priskirti neprofesionalaus investuotojo kategorijai ES, yra tai pat labiau
saugomi, jiems suteikiamas aukstesnis apsaugos lygis. Turintiems maziau Ziniy ar patirties
investavimo srityje, neprofesionaliems investuotojams, taikoma auksciausio lygio apsauga
nuo galimos rizikos. Kaip ir vartotojai, jie laikomi ekonomiskai silpnesni, maziau patyre,
turintys maziau informacijos apie finansy rinkas, dél to jstatymai numato pareiga tokiems
subjektams teikti i§samig ir tinkamg informacija, kuri buty aiski, teisinga ir neklaidinanti,
o investicinés bendrovés privalo vengti interesy konflikto ir veikti saziningai, teisingai ir
profesionaliai atsizvelgiant j kliento interesus. Klientui turi buti pasitlytas tinkamiausias
produktas pagal konkreCias jo savybes. Laikoma, kad mazmeniniai investuotojai yra
nelygioje padétyje su instituciniais dél informacijos asimetrijos. Tiek vartotojams, tiek
mazmeniniams investuotojas yra taikomos specialiosios taisyklés, uztikrinancios didesne
vienos 1§ sutarties Saliy teisiy apsauga, nes yra specialus poreikis apginti labiau

pazeidziamg sandorio puse.
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3. VARTOTOJO IR NEPROFESIONALAUS INVESTUOTOJO TIKSLAI

Toliau analizuojant ar sgvokos tapacios, darbe bus nagrinéjamas $aliy sandorio tikslas,
kitaip dar — objektyvusis pozymis, tai, dél ko sutartis sudaryta ir kokiy tiksly siekia
vartotojas ir neprofesionalus investuotojas, sudarydami finansiniy paslaugy sutartis ar

tikslai tarpusavyje panass, ar skirtingi.

3.1. Vartojimo sutarties tikslas

Siekiant nustatyti, ar asmuo veikia kaip vartotojas, turi biiti vertinama asmens padétis
konkrecios sutarties atzvilgiu, atsizvelgiant j sutarties tikslg ir prigimtj. Tik $alis, kuri siekia
tikslo, tenkinti individualius savo poreikius, patenkancius j privaty vartojima, gali bati
pripazinta vartotoju. Pagal tai, kaip apibréziamas vartotojo sudaromos sutarties tikslas,

galima i$skirti negatyvyji ir pozityvyjj vartotojo sampratos apibrézima.

Negatyvigja vartotojo koncepcija vartotojas apibiidinamas kaip asmuo, kurio veikimo
tikslai nesusij¢ su jo verslu ar profesine veikla. Pozityviajame apibrézime prieSingai —
vartotoju laikomas asmuo, kuris veikia asmeniniais, Seimos ar namy ikio poreikiy
tenkinimo tikslais.®® Pastebétina, kad ETT remiasi negatyviuoju vartotojo sampratos
apibrézimu. Atsizvelgiant, kad vartotojas yra laikomas silpnesnigja sutarties $alimi ir jam
suteikiamos specialios apsaugos normos, vartotojo samprata turéty apimti kiek jmanoma
platesng asmeny grupe, o negatyvusis apibrézimas kaip tik ir priskiria vartotojams platesnj
ratg subjekty, nes viskas, kas nepatenka j verslo sferg, biity laikoma vartojimo poreikiy

tenkinimu.

Vartojimo sutartimi fizinis asmuo, visy pirma, siekia patenkinti savo asmeniniy, $eimos
ar namy tkio poreikius. Vartotojas veikia ne verslo, prekybos ar profesijos tikslais, o
privataus naudojimo tikslais. Taigi, viena i$ sutarties $aliy — vartotojas siekia specifinio
tikslo, biidingo vartojimo santykiams, tai yra, jis vartojimo sutartj sudaro su vartotojo
verslu, profesija nesusijusiu tikslu. Sis tikslas yra atskleidziamas i§ jvairiy sutarties

sudarymo aplinkybiy. ®° Su antruoju vartotoja apibiidinanéiu pozymiu. kaip i§skyré Doc.

% BUBLIENE, D. Vartojimo sutarciy nesqziningy sqlygy kontrolé: monografija. Vilnius: Registry centras,
2009, p. 98.
% 1bid
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Dr. D. Bubliené. yra susije keli klausimai: ar tam kad asmuo bty priskirtas vartotojy grupei
biitinas kitos Salies verslininko Zinojimas apie sudaromos sutarties tikslg. Kitas probleminis
klausimas, ar tikslo pasikeitimas turi jtakos vartojimo sutarties egzistavimui ir tre¢ia, kaip
turi bati aiSkinama vartojimo sutartis, esant dvigubo naudojimo tikslui, kai prekeé

naudojama tiek verslo, tiek asmeniniams tikslams.5!

Kitos 8alies verslininko Zinojimas, dél kokiy tiksly sudaroma sutartis, kad asmenj bty
galima pripazinti vartotoju, niekur néra reglamentuojamas. Apibréziant vartotojo samprata
néra remiamasi ] tai, ar kita Salis turi, ar turéjo Zinoti apie vartotojo tikslus. ES vartotojo
apibrézimas nesieja vartotojo sampratos su verslininko zinojimu apie sudaromo sandorio
tikslus, todél manoma, kad nustatinéjant, ar sutartis yra vartojimo, j tokj pozymj atsizvelgti
nereikia. Tai yra palankiau vartotojui ir reiskia, kad labiau ginami vartotojo, nei verslininko
interesai. Verslininko zinojimas tikrai pasunkinty vartotojo teisiy jgyvendinimg. Siekis
efektyviai jgyvendinti silpnesniosios sutarties Salies apsaugos principa taisyklés,
apsaugancios vartotojy teises, turéty buti laikomos neatsizvelgiant j tai, ar verslininkas
zinojo, kokiu tikslu vartotojas sudaro sutartj. ESTT Gruber v. Bay Wa AG®? byloje buvo
nagrinéjamas klausimas dél sutarties, sudarytos Austrijoje gyvenancio tkininko J. Gruber
ir Vokietijos jmonés Bay Wa AG. Sioje byloje ferma, kuri naudojama verslo ir privaciais
tikslais, stogas buvo perdengtas ¢erpémis, kadangi ferma naudojama ir verslo ir privaciais
tikslais, teismas sprendé dél tokios sutarties priskyrimo vartojimo sutartims. Sioje byloje
teismas konstatavo, kad kontrahento Zinojimas, Kokiais tikslais sudaroma sutartis yra
svarbus dvigubo naudojimo sutartyse.®® Zinojimo aspektas tampa svarbus, kuomet

kvalifikuojant ar sutartis sudaryta asmeniniais tikslais, ar verslo.

Tikslo pasikeitimas, kitas probleminis klausimas, ar galima asmenj toliau laikyti
vartotoju, jei i§ pradziy preke ar paslaugg jsigijo asmeniniam naudojimui, 0 po to pradéjo
naudoti profesinéje veikloje arba atvirksciai. Asmens tikslai ir jo statusas yra nustatomi
sutarties sudarymo metu. Tai, kokiu tikslu buvo sudaryta sutartis, kvalifikuoja ar tai
vartojimo santykiai, ar ne. Jei asmens tikslai sutarties sudarymo metu bus susij¢ su
asmeniniu naudojimu, jis bus laikomas vartotoju ir jokie tikslo pasikeitimai, kuomet
sutartis buvo sudaryta tarp ty paciy sandorio Saliy nepakeis nei asmens statuso, jgyto

sutarties sudarymo metu, nei sutarties ruSies. Bet asmens statusui reikSmés turi teisiy

®1 1bid p.99
62 Europos Teisingumo Teismas 2005 m. sausio 20 d. sprendimas Johann Gruber v Bay Wa AG C-464/01,
EU:C:2005:32

68 BUBLIENE, D. Vartojimo sutarciy nesqziningy sqlygy kontrolé: monografija. Vilnius: Registry centras,
2009, p. 100.
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perleidimas, pvz.: jeigu yra sudaryta sutartis tarp dviejy verslininky ir vienas i$ jy savo
teises ir pareigas perleidzia vartotojui, tokiu atveju naujasis savininkas ar paslaugos gavéjas
turéty jgyti vartotojui suteikiamas garantijas bei visas teisiy gynimo priemones, kartu su
jgytu statusu. Ir atvirk$éiai, jei vartotojas savo teises perleidzia verslininkui, jam nebus

taikoma tokia pati apsauga, kokia buvo taikoma vartotojui.®*

Daugiausia problemy kyla kvalifikuojant asmenj vartotoju, o sutartj —vartojimo, Kkai
yra dvigubo naudojimo tikslas. Tai yra, kaip reikéty aiskinti vartotojo sgvoka tais atvejais,
kai preké ar paslauga naudojama tiek verslo, tiek profesiniais ar verslo tikslais. Tokiu
atveju reikia nustatyti, koks buvo svarbiausias tikslas. Kad dvigubo vartojimo sutartj buty
galima kvalifikuoti kaip vartojimo, reikia, kad viena $alis Zymiu mastu tenkinty ne verslo
ar profesiniais tikslus, bet pirmiausia savo asmeninius poreikius. Kai yra sudaroma sutartis
dalinai susijusi su verslu, profesija ar prekyba, tuomet vartotojy apsauga turi buti taikoma,
jeigu asmuo veikia, visy pirma, uz savo profesijos riby. Tokia formuluoté leisty placiau
aiskinti vartotojo sampratg ir priskirti platesnj rata asmeny prie vartotojy grupés.®® Jei
klientas veikia ne verslo tikslais, bet kita sandorio pusé apie tai nezino ir neturi tinkamo
pagrindo zinoti, jis neturi buti laikomas vartotoju. Taip pat situacijoje, jei asmuo uzsako
prekes savo naudojimui, tac¢iau naudoja juridinio asmens blankus ar prekes, kurios dél
specifikos gali buiti naudojamos ir versle. Tokiu atveju asmeniui nebus taikomos vartotojy
apsaugos direktyvos ir nacionaliniai jstatymai. Keletas valstybiy nariy (Vokietija, Svedija,
Danija, Suomija, Italija) asmenims, kurie naudoja paslaugas ar prekes misriais tikslais, bus
taikomos vartotojy apsaugos teisés taisyklés. Austrijoje ir Belgijoje tik sutartys, sudarytos
iSimtinai asmeniniais tikslais, yra vartojimo sutartys.%® Sprendziant dvigubo naudojimo
paskirties klausimg paminétina ETT byla Horatiu Ovidiu Costea v. SC Volksbank Romdnia
SA, kurioje buvo keliamas klausimas, ar fizinis asmuo, bidamas advokatas ir su banku
sudarantis paskolos sutart], nenurodydamas paskolos paskirties, gali biiti laikomas
vartotoju, kai sudarant paskolos sutart] su banku, paskolos grazinimas buvo uZtikrintas
ieSkovo advokato kontorai priklausan¢io pastato hipoteka ir pasirasant sutartj ir kaip
paskolos gavéjas (fizinis asmuo veikiantis ne profesijos tikslais), ir kaip savo advokato
kontoros atstovas. ETT konstatavo, kad nagrinéjamu atveju biitina atsizvelgti | visas
konkretaus atvejo aplinkybes, prekes ar paslaugas, dél kuriy sudaryta atitinkama sutartis,

Nustatyti jos pobiid;j ir koks jsigijimo tikslas. ETT isaiskino, kad advokatas, sudarydamas

& 1bid

% 1bid

8 SCHULTE-NOLKE,H. EC Consumer Law Compendium;comparative analysis. Bielefeld, Hull and
Barcelona, 2008, p. 510.
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su banku paskolos sutartj, joje nenurodydamas paskolos paskirties, gali buti laikomas
vartotoju tais atvejais, kai atsizvelgiant | bendra sutarties kontekstg profesinés veiklos

tikslas joje nedominuoja.®’

Teismy praktikoje laikomasi $io iSaiSkinimo, kad tuomet, kai sutartis sudaroma dvigubo
naudojimo tikslu, t.y. tiek verslo, tiek asmeniniams tikslams, teismas, atsizvelgdamas j jam
pateiktus jrodymus, turi nuspresti, ar sudaryta sutartimi buvo siekiama patenkinti
atitinkamo asmens poreikius, kurie néra reik§mingai susije¢ su jo veikla arba profesija, ar
priesingai, naudojimas profesiniam tikslui buvo reik§mingas.®® Lietuvos Auks¢iausias
teismas laikosi grieztos pozicijos ir dvigubo naudojimo sutartis praktiskai visais atvejais
kvalifikuoja kaip ne vartojimo sutartis. Vienoje byly teismas pazyméjo jog: ,, ... ginco
atveju su atsakovu sudarytos sutarties pagrindu kasator¢ jsigijo automobilj. Akivaizdu, kad
automobilis, neturintis specialios paskirties, gali buti naudojamas tiek verslo, tiek
asmeniniams poreikiams tenkinti, byloje pateikty jrodymy visuma sudaro pagrinda
konstatuoti, kad automobilj kasatoré jsigijo ir savo verslo poreikiams tenkinti.“®® Teismas
nekvalifikavo sudarytos sutarties kaip vartojimo, nors byloje buvo jrodymu, kad
automobilis daznai buvo naudojamas asmeniniams poreikiams, bet preké buvo naudojama
ir profesiniais tikslais, dél to sutarties nebuvo laikoma vartojimo. Italijoje, analogiskoje
situacijoje, kuomet mazos tabako parduotuvés savininkas sudaré sutartj dél automobilio,
kuris buvo naudojamas verslo ir privatiems tikslams tenkinti, teismas tokj asmenj laiké

vartotoju’®.

Taigi, apibendrinant vartotojo sudarytos sutarties tikslas turi biiti asmeniniy, namy tikio
poreikiy tenkinimas, nesusij¢s su profesine veikla ar verslu. Tai, kokj statusg asmuo turéjo
sutarties sudarymo metu islieka ir pasikeitus tikslui t.y. jei daikta ar paslaugg jsigijo verslo
tikslams, o véliau pradéjo naudoti asmeniniams poreikiams tenkinti, jo statusas nesikeis j
vartotojo ir atvirkséiai. Kitos Salies zinojimas, koks sutarties tikslas néra bitinas ir néra
atsizvelgiama vertinant, ar tai yra vartojimo sutartis, o asmuo vartotojas. Daugiausiali
problemy praktikoje kyla dél vadinamy dvigubo naudojimo sutarciy, kai asmuo preke ar
paslauga vartoja tiek verslo, tiek privatiems poreikiams. Siuo atveju teismai vertina, kokiu

mastu paslaugos ar prekés yra naudojamos verslo ir profesiniais tikslais. Pazymétina, kad

67 Europos Teisingumo Teismas. 2015 m. rugséjo 3 d. sprendimas Horatiu Ovidiu Costea v SC Volksbank
Romdnia SA C-110/14, EU:C:2015:538

8 Europos Teisingumo Teismas. 2005 m. sausio 20 d. sprendimas Johann Gruber v Bay Wa AG C-464/01,
EU:C:2005:32

% Lietuvos Auks¢iausiojo teismo Civiliniy byly skyriaus 2011 spalio m. 18 d. nutartis civilinéje byloje 1. A.
V. AB ,,SEB lizingas‘““ 3K-3-397/2011

70 SCHULTE-NOLKE, H. EC Consumer Law Compendium;comparative analysis. Bielefeld, Hull and
Barcelona, 2008. p. 510.
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tai turi bati nezymus, neesminis naudojimas verslo tikslais, kad tokios sudarytos sutartys

biity laikomos vartojimo, o asmuo vartotoju, kuriam galioty specialus apsaugos rezimas.

Vartojimas ne verslo tikslu, bendriausia prasme reiskia ne profesinj sandorio tiksla.
Verslo veiklai budingas jos nuolatinumas ir pelno siekimas. Ekonominés veiklos
nuolatinumo pozymis, apibiidinamas veiklos reguliarumu, periodiSkumu bei
nepertraukiamumu veikiantis tikslais, susijusiais su profesija, verslu ar prekyba. Tai turi
bti testiné veikla. Motyvacija versle yra pelno sickimas ir pajamy generavimas. Ne verslo

tikslai yra priesingi, néra veiklos nuolatinumo ir i$ to nesiekiama gauti pajamy.

3.2. Neprofesionalaus investuotojo sutarties tikslas

Investuotojo sutarties tikslas, tam tikrais atvejais, skiriasi nuo vartotojo. Bendriausia
prasme lyginant investavimo ir vartojimo sampratas investavimu siekiama pelno, o kartu
prisiimama su tuo susijusi rizika, vartojimo tikslas, pagal vartotojy teisiy direktyvas yra
laikomas prekiy ar paslaugy jsigijimas savo verslu, prekyba, amatu ar profesija
nesusijusiais tikslais (vartojimo tikslais, Seimos, namy ukio poreikiy tenkinimas).
Negalima atmesti, kad vartotojai, investuodami j finansy rinkas, negaléty tenkinti savo
poreikiy asmeniniais tikslias, be to, papildomy 1é8y siekis ne visada biina svarbiausias
investavimo tikslas. Kitas svarbus aspektas, susijes su investavimo sutartimi, yra rizika,
nes kaip buvo minéta su investavimu asmuo prisiima rizikg ir siekia padidinti kapitalo
léSas. Ar rizikos kriterijus gali buti eliminuojantis poZymis vartotojus i§ investiciniy
paslaugy? Manytina, kad ne, nes patys vartotojai, pirkdami prekes ar paslaugas, prisiima
ta pacia rizika. Verslininky pareiga Zenklinant prekes ir teikiant informacijg vartotojui apie
siilomas parduoti ir parduodamas prekes, skirta tam, kad vartotojai galéty jvertinti preke
ir su ja susijusig rizika per visa nurodyta, jprasta ar numatomga prekés naudojimo laikg.”
Arba, kaip jstatyme apibréziama saugi paslauga — tai kiekviena paslauga, kuri teikiama
laikantis numatyty salygy ir nepazeidziant teis€és aktuose paslaugai nustatyty saugos
reikalavimy ir teikimo metu ar po to nesukelia jokios rizikos arba kelianti minimalig rizika,
kuri yra biidinga paslaugai ir laikoma priimtina, ir atitinkan¢ia austa vartotojy saugos lygj.”

Nors investicinés paslaugos visada bus susijusios su rizika, vien tik rizikos Kriterijus

™ Lietuvos Respublikos Ukio ministro jsakymas dél prekiy Zenklinimo ir kainy nurodymo taisykliy
patvirtinimo. 2002-09-15 Nr.170, Valstybés Zinios, 2002, Nr. 50-1927.

2 Lietuvos Respublikos produkty saugos jstatymas. Valstybés Zinios, 1999-06-01, Nr. 52-1673, pakeitimai
Valstybés Zinios, 2001, Nr. 64-2324, 3 straipsnio 7 dalis.
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neturéty nelemti, kad fizinis asmuo nebegali biti laikomas vartotoju finansiniy paslaugy
atzvilgiu. Vartotoju negaléty buti laikomas nebent tas asmuo, kurio investiciniy paslaugy
veiklai budingas testinumas ir kuris sudaro daugiau sandoriy nei jprasti vartotojai
(spekuliantai). Spekuliavimas yra aktyvus finansiniy priemoniy pirkimas ir pardavimas
siekiant zenklaus pelno per trumpg laikotarpj. Spekuliaciniai veiksmai iSsiskiria austa
rizika, bet dideliu pelnu. Neprofesionallis investuotojai spekuliuoja finansy rinkos
priemonémis, siekdami uzsidirbti. Toks elgesys labiau primena verslo tikslus, nes tokie
investuotojai prisiima didel¢ rizika, jy pagrindinis tikslas — pelnas ir jy veiksmai yra
periodiski, turi nuolatinumo pozymj, kuris biidingas verslui. Spekuliuojant finansinémis
priemonémis, investavimo rizika reiskia nezinomybe dél investicijy vertés ateityje. Reikia
paminéti, kad riziky yra pakankamai daug, tai ir neuztikrintumas dél biisimy pajamy i$
investicijy, infliacijos rizika, paliikany normy rizika.”® Uz kiekviena veikla, turingig tam
tikras grésmes, yra gaunamas atlygis kaip kompensacija uz patiriama rizikg. Kita vertus,
kuo didesn¢ investavimo rizika, tuo didesnis neapibréztumas dél finansiniy tiksly
igyvendinimo, bet kartu graza yra didesné. Neapibréztumag galima vertinti kaip galimybe
pasipelnyti. Taigi dar kartg parodo, kad pelnas néra galimas be rizikos, o nerizikuojant

papildomos pajamos negali buti uzdirbamos.

Pagal FPR] 3 straipsnio 14 dalj investuotoju laikomas asmuo, nuosavybés teise turintis
finansiniy priemoniy arba ketinantis jy jsigyti. Investavimas gali biiti priemoné, kurios
pagalba galima siekti socialinés lygybés, darbininky klasés sustipréjimo ir jtampos tarp
socialiniy klasiy mazinimo.” Investavimo sutartimi neprofesionaliems investuotojams,
daugeliu atveju svarbiausia — pinigy saugumas, o ne didelé finansiné graza. Reikia
pazyméti, kad neprofesionaliy investuotojy tikslai gali buti skirtingi, atsizvelgiant | jy
siekius. Kaip buvo aptarta ankSciau, neprofesionalus investuotojas gali biiti ir juridinis
asmuo, kuris paprastai turi didesnius finansinius iSteklius nei paprasti vartotojai ir toks
investuotojas, sudarydamas sutartj, visy pirma, sieks uzdirbti, bet ne tenkinti savo namy
tikio ar Seimos interesus. Investavimo sutarties tiksla, prieSingai, nei vartojimo, labai sunku
jvardinti, nes investavimo tikslas kiekvienam investuotojui yra labai individualus dalykas.
Pavyzdziui, tikslai investuojant gali buti siekis gauti reguliarias iSmokas kaip paltikanas,

padidinti kapitalo vert¢ arba iSsaugoti kapitalg, kaupti pensija. Taciau pagrindiniu

8 MACNEIL, I. An introduction to the law on financial investment . Oxford and portland, oregon 2005. p.16
" DIDZIULIS, L. Finansy tarpininky profesiné civiliné atsakomybé, kaip investuotojy apsaugos priemoné:
daktaro disertacija. Socialiniai mokslai, teisé (01S). Vilnius: Vilniaus universitetas, 2014, p. 62.
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investavimo tikslu laikoma pelno siekimas, investuojant laisvas 1ésas, taip siekiant ateityje

padidinti kapitalg.

Namy tkiai néra linke taip rizikuoti kaip spekuliantai. Komisijos zaliojoje knygoje
pazyméta, kas mazmeniniai investuotojai norés investuoti j kapitalo rinkas tik tuomet, jeigu
pasitikés tomis rinkomis ir jose veikianciais finansy tarpininkais ir manys, kad gali saugiai
uzsitikrinti didesne savo santaupy graza.”® Saugumas ir nedidelé investavimo rizika,
pagrindiniai Kkriterijai, kuriais vadovaujasi dauguma vartotojy, kuriems investavimas néra
Ju verslas, bet veikiau biidas pagausinti Seimos ar namy iikio pajamas. Neprofesionalus
investuotojas ES teis¢je vis labiau pradedamas tapatinti kaip investiciniy paslaugy
vartotojas.’® Su investavimo sutartimis daznai kyla klausimas, ar investavimas gali biiti ne
verslo tikslu, kurio pagrindinis motyvas néra pelno siekimas. Vienareik§misko atsakymo
néra, nes neprofesionaliy investuotojy spekuliacing veikla galima prilyginti verslo
tikslams, tai priklauso ir nuo investicijos grazos, investuoti j rizikos fondus pelninga, bet
tuo paciu rizikinga. Tuo tarpu namy tkiai, kuriy investavimo tikslas taupyti ar kaupti
kapitalg senatvei, ar panaudoti laisvas léSas protingai, kai tokia veikla néra testiné,
investicijy paskirtis turéty buti laikoma ne verslo tikslais, o tikslu asmeninimas poreikiams
tenkinti. Vienas i$ budy nustatyti, ar sutartis priskiriama vartojimui, galéty biiti asmeny
tikslai panaudoti gautas 1éSas. Nors vienoje teismo byly buvo konstatuota, jog ,, vertinant
SUtarties priskyrimg vartojimo ar ne vartojimo sutartims, teising reikSme turi pradinis
tikslas, kuriam $i sutartis sudaryta. PrieSingas aiskinimas leisty isplésti vartojimo
sutartims skirtq teisinj reguliavimq ir aiSkaus verslo pobiidzio sutartims, kai verslininkas
is verslo sutarties gautas pajamas panaudoty ar ketinty panaudoti vartojimo tikslais.
Gauty pajamy panaudojimo tikslo vertinimas buity pernelyg neapibréztas ir spekuliatyvus,
nes néra jokio teisinio instrumento, kuris su tam tikru patikimumu leisty
nuspéti, juolab kontroliuoti, kur asmuo panaudos gautas lésas.’’ Taciau §i nutartis
diskutuotina, nes, pavyzdziui, Lietuvos Bankas neteismine tvarka nagrinéjantis gincus tarp
vartotojy ir finansy institucijy, vartotojais laiko fizinius asmenis, jeigu finansinés paslaugos
yra skirtos jy asmeniniams, Seimos ar namy ukio poreikiams, o finansy rinkos dalyvis,
sudarydamas sutartj, zinojo ar privaléjo Zinoti apie finansiniy paslaugy paskirtj.”® Taigi

tokiems vartotojams yra taikoma MIFID direktyvos apsauga, kuri griez¢iau reguliuoja

75 Europos Komisija. Zalioji knyga kapitalo rinky sajungos kiirimas, Briuselis 2015 02 18 COM(2015) final
8 MOLONEY, N. How to protect investors: lessons from the EC and the UK. Cambrige university press
2010, p. 40
™ 1bid
"8 [interaktyvus; zitiréta 2017 m. balandZio 14 d.]. Prieiga per internetg: <https://www.lb.It/It/duk/vartotoju-
ir-finansu-rinkos-dalyviu-gincai/kas-turi-teise-kreiptis-i-lietuvos-banka-del-ginco-tarp-vartotojo-ir-finansu-
rinkos-dalyvio-nagrinejimo>
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investuotojy apsaugg, bet taip pat jiems galioja vartotojy teisés nuostatos, suteikiancios
teis¢ ] neteisming gynyba. Neprofesionalus investuotojas, kuris yra juridinis asmuo,

tokiomis teisémis naudotis negali.

Teisiniu pozidriu, bet kokia investicija yra nuosavybés teisés arba kreditoriaus
reikalavimo teisés objektas. Ji gali buti tiek valstybes, tiek privaciy juridiniy ar fiziniy
asmeny nuosavybé.’® Investavimo prigimtis lemia tai, kad investuotojas jsigyja finansiniy
priemoniy Ne abstrakéiai, bet konkreciai. Ekonominiu pozitriu terminas ,,investicijos*
kiles i§ lotynisko zodzio ,,invest“, reiskiancio ,,jdéti“%. Investicija reiskia 168y padéjima,
kuriy tikslas, vélesnis jy padidéjimas. Tuo paciu, kapitalo prieaugio turi pakakti tam, kad
investitoriui biity kompensuota tai, kad jis Siuo periodu atsisako naudoti turimas 1ésas, jam
turi biti atlyginta uz rizikg ir jam turi biiti atlyginti bisimi infliacijos nuostoliai. Teiséje
investicijos sgvoka buvo aiSkinama Konvencijos dél valstybiy ir kity valstybiy pilieciy
gindy investicijy srityje sprendimo (ICSID konvencija)® prie kurios yra prisijungusi ir
Lietuvos Respublika. Nors $i konvencija skirta apsaugoti investuotojus, kurie investuoja |
Valstybés, taciau investicijos apibrézimas lieka artimas ir kai investuojama j finansines
priemones. Arbitrazo byloje Salini pries Marokqg® buvo isskirti penki elementai
identifikuojantys investicijg: tai tam tikra laiko trukmé, indélio egzistavimas, rizikos
prisiémimas, tai turi biiti esminis realus jsipareigojimas ir operacija turéty prisidéti prie
priimancios valstybés plétros. Paskutinis kriterijus daZniausiai néra svarbus kvalifikuojant
investicija.?® Siuos kriterijus pagal teisés analogija galima pritaikyti ir apibréziant
neprofesionalaus investuotojo investicija ] finansy rinkas: jis prisiima rizikg ir

Isipareigojimus, turi investicin] produkta ir tam tikrg laikg turi teises  reikalavima.

Kadangi finansinémis priemonémis neprofesionalus investuotojas turi nuosavybés arba
reikalavimo teises, kyla klausimas, ar jis gali jas jkeisti. Tai yra jmanoma vertybiniy
popieriy atpirkimo (repo) sandoriais, trumpalaikés paskolos forma. Jeigu klientas turi
vertybiniy popieriy, galima pasiskolinti 168y parduodant turimus vertybinius popierius

bankui, jsipareigojant, kad nustatytu laiku ateityje juos atpirks uz sandorio metu sutartg

" VALANCIUS, L. K. Investicijy teisé: monografija. Vilnius: Eurigmas, 2005, p.12.

80 Tarptautiniy zodziy Zodynas. Vilnius: Vyriausioji enciklopedijy redakcija, 1985.

81 1965 m. Konvencija dél valstybiy ir kity valstybiy pilie¢iy gindy investicijy srityje sprendimo. Valstybés
Zinios, 2002-12-04, Nr. 115- 5137.

822001 m. liepos 23 d. ICSID byla nutartis dél jurisdikcijos Salini Costruttori, S.p.A. ir Italstrade pries
Maroko Karalyste Nr. ARB/00/4,

8 SUREDA, A. R. Investment Treaty Arbitration judging under uncertainty. Cambridge university press,
2012, p. 60.
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kaing. Taigi neprofesionalus investuotojas gali laisvai disponuoti savo turimomis

nuosavybés teisémis finansinése paslaugose.

Vienas i§ MiFID direktyvos tiksly — investuotojy apsaugos gerinimas. Vartotojy ir jas
teikian¢iy bendroviy informacijos asimetrija bei did¢jantis sitilomy produkty sudétingumas
ir didelés gyventojy dalies finansinio rastingumo tritkumas, kartu su Kitais veiksniais lemia
tai, kad asmenys priima neteisingus sprendimus (kurie smarkiai pazeidzia jy interesus)
taupymo, investicijy ir jsiskolinimo srityje. Siekiant nuo tokio reiSkinio jstatymiskai
apsaugoti asmenis, teisékiiros institucijos priémé reglamentus, kurie gina vartotojo
pozicija, siekiant pusiausvyros tarp jy interesy ir rinkos veiklos vykdytojy, 1 toki modelj ir
buvo orientuota direktyva. Smulkieji investuotojai gavo platesnj produkty ir paslaugy
pasirinkima, leidziantj maksimizuoti jy santaupy graza, taip uZtikrinant aukstesnj
pragyvenimo lygj ir turint daugiau santaupy iSéjus j pensijg. Taip pat, jie turi vienoda
apsaugos lygj, nesvarbu, ar pasirenka investuoti savo valstybéje ar kitoje valstybéje
naréje.®* Dél to MiFID daznai minima ir kaip vartotojy apsaugos direktyva. Gali Kilti
pagristas klausimas, kod¢l MiFID direktyvoje nebuvo pasirinkta naudoti vartotojo sgvokos,
0 ja pakeité neprofesionalus investuotojas. MiFID skiriasi nuo kity vartotojo apsaugos
sri¢iy, nes joje numatytas lankstesnis reguliavimas. Profesionaliis investuotojai gali prasyti
juos priskirti prie neprofesionaliy investuotojy, 0 mazmeniniai investuotojai, atitinkantys
jstatyme nustatytus kriterijus, gali teikti praSyma priskiriant juos profesionaliems
klientams.®® Kaip jau buvo aptarta anki¢iau, vartotojais preziumuojami visi asmenys, kurie
sudaro sutartis ne verslo tikslais. Asmeninés savybés néra svarbios ir visi laikomi silpnesne
sandorio Salimi, vartotojas neturi pasirinkimo rinktis. Finansy rinkos paslaugos yra
specifings ir turi auksta likviduma, rizika ir graza. Todél buvo pasirinkta nevarzyti asmeny
ir leisti jiems rinktis kokiais investuotojais jie nori buti ir kokj apsaugos lygj turéti, nes yra
asmeny, kuriy pagrindinés pajamos yra i§ investavimo, arba jy turimos zinios investavimo
srityje yra tokios geros, kad jiems nereikia papildomos apsaugos. Per didelis arba
nelankstus finansiniy rinky reguliavimas gali mazZinti tos rinkos likviduma, stabdyti
augima, todéel lankstesnés sgvokos ir teisiy apsauga, atsizvelgiant i rinkos ypatumus, yra

vienas i$ sprendimy, kaip nesuvarzyti rinkos, taciau apsaugoti investuotojus.

8 Markets in Financial Instruments Directive (MiFID): Frequently Asked Questions MEMO/07/439; 2007
October 29

Brussels, [interaktyvus; zitiréta 2017 m. balandZzio 14 d.]. Prieiga per interneta:
<http://europa.eu/rapid/press-release_ MEMO-07-439_en.htm>

8 GERAINT, G. HOWELLS, I. RAMSAY T. Handbook of Research on International Consumer Law
(Research Handbooks in International Law Series). Edward Elgar Publishing, 2010, p. 431.
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4. NEPROFESIONALAUS INVETSUOTOJO IR VARTOJO SAVOKOS

Neprofesionalus investuotojas ES teiséje vis labiau pradedamas tapatinti kaip
investiciniy paslaugy vartotojas.®® ES vartotojy apsaugos teis¢ saugo vartotojus, kaip fizinj
asmenj, kuris veikia ne verslo prekybos ar profesijos tikslais. ES finansy sektoriaus
direktyvos, tokios kaip MIFID, siekiama tinkamai pritaikyti reguliavimg galutiniam naudos
gavéjui, reikalaujant nustatyti Kitokias taisykles neprofesionaliems investuotojams ir
profesionaliems investuotojams.8” MIFID direktyvoje 4 straipsnio 11 ir 12 dalyje
investuotojai, kaip jau buvo minéta, yra suskirstyti j dvi grupes, tai profesionaliis
investuotojai ir neprofesionaltis investuotojai. Europos Komisijos dokumentuose ir MiFID
direktyvoje kalbant apie maZzmeninius investuotojus vartotojo sgvoka yra naudojama

expressis verbis.®

Ivairiuose teisés aktuose dé¢l finansy rinky yra minimas terminas ,vartotojas®
pavyzdziui, Lietuvos Respublikos Lietuvos banko jstatymo® 47 straipsnio 2 dalies 1
punkte jtvirtinta vartotojo samprata, pagal kurig vartotojas, be kita ko, yra fizinis asmuo,
sudarantis su finansy rinkos dalyviu finansiniy paslaugy sutartj, iSskyrus profesionalius
klientus. Lietuvos bankas nagrinéja gincus tarp vartotojo ir finansy rinkos dalyvio. Teise
kreiptis j Lietuvos bankg dél ginco i$nagrinéjimo neteismine tvarka turi tik vartotojas. Tali
fizinis asmuo, kurio asmeniniams, Seimos ar namy ikio poreikiams skirta finansiné
paslauga arba apdraustasis, naudos gavéjas, nukentejes tre€iasis asmuo ar kitas asmuo,
jeigu finansinés paslaugos yra skirtos jy asmeniniams, Seimos ar namy iikio poreikiams, o
finansy rinkos dalyvis, sudarydamas sutartj, zinojo ar privaléjo Zinoti apie finansiniy
paslaugy paskirtj. Profesionallis investuotojai negali kreiptis | Lietuvos bankg dél ginco
nagringjimo. Siuo jstatymu vartotojui suteikiama teis¢ j gin¢o nagringjimo procediira
neteismine tvarka. I3 direktyvos 93/13/EEB%® dél nesaziningy salygy sutartyse su
vartotojais taikymo srities néra pasSalinti sandoriai, susij¢ su investiciniy priemoniy
isigijimu, taciau direktyvos priede, nurodytame pavyzdiniy nesaziningy sutaréiy salygy

saraSe, numatyta, kad kai kurios 1§ nurodyty pavyzdiniy salygy nelaikomos nesaZiningomis

8 MOLONEY, N. How to protect investors: lessons from the EC and the UK. Cambrige university press
2010. p 40.

8 BLAIR M. Financial services law. Second edition oxford university press

8 Markets in Financial Instrument Directive ( MiFid I1): Frequently Asked Questions, Europien Commision
MEMO, Brussels, 15 April 2014; direktyvos konstatuojamoji dalis 61 punktas, 52 straipsnio 2 dalis, 53
straipsnis.

8 Lietuvos Respublikos banko jstatymas (su pakeitimais ir papildymais) Valstybés Zinios, 1994-12-23, Nr.
99-1

% 1993 m. balandZio 5 d. Tarybos Direktyva 93/13/EEB dél nesgziningy sglygy sutartyse su vartotojais

0OJ L 95,21.4.1993
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sandoriuose dél perleidziamy vertybiniy popieriy finansiniy priemoniy ir kity produkty ar
paslaugy, kai kaina yra susieta su svyravimais vertybiniy popieriy rinkoje, arba finansinés
rinkos kursams, kuriy pardavéjas ar tiekéjas nekontroliuoja. Taigi ir nesaziningy sutarciy
salygy direktyvos nuostaty taikymas vertybiniy popieriy, kity finansiniy priemoniy, kuriy
kaina priklauso nuo finansy rinky svyravimy, jsigijimo sandoriams yra ribotas. Sie
sandoriai i$skirti tik dél savo specifikos, bet tai, kad investiciniai sandoriai néra paSalinti i§
direktyvos del nesgziningy salygy jrodo, kad asmenys, jsigydami finansines priemones,

gali bati laikomi vartotojais.

Kaip anksc¢iau darbe buvo minéta, neprofesionallis investuotojai gali buti tiek fiziniai,
tiek juridiniai asmenys, o vartotojais ES teis¢je ir Lietuvos Respublikoje laikomi tik fiziniai
asmenys. Vis délto, kai neprofesionalus investuotojas yra fizinis asmuo ir jo pagrindinis
tikslas néra pelno siekis i§ investicijy, toks asmuo turéty biiti suprantamas kaip vartotojas
finansiniy paslaugy aspektu. Nors $ios sgvokos skiriasi ir neprofesionalaus investuotojo
sgvoka zymiai platesné, apimanti tiek fizinius, tiek juridinius asmenis ir jvedanti papildoma
kriterijy — asmens konkrecias savybes, tam tikrais atvejais neprofesionalaus investuotojo
sgvoka apima ir vartotojo sgvoka. Pavyzdziui, Kai investuotojas fizinis asmuo, turintis
taupymo tikslais kelias finansines priemones arba jos skirtos jy asmeniniams, §eimos ar

namy tikio poreikiams tenkinti.

L. Didziulis taip pat sutinka, kad sgvokos néra tapacios. Atsizvelgdamas j
neprofesionalaus investuotojo pobiidj, jis teigia, kad daznai praktikoje neprofesionalaus
investuotojo ir vartotojo sgvokos turéty sutapti ir turéty bati taikomas kompleksinis tokio
investuotojo-vartotojo apsaugos rézimas t.y. turéty buti taikomos ir MiFID nuostatos, ir
subsidiariai vartotojy teis¢ reglamentuojanc¢ios normos, o kilus kolizijai tarp skirtingy
teis€s instituty, pirmenybé turéty biiti teikiama MiFID nuostatoms, kaip specialiosiomis
finansy rinkos nuostatoms, kadangi jos yra grieztesnés ir labiau saugancios investuotoja.®
Kadangi mazmeninio investuotojo ir vartotojo savokos néra visiSkai tapacios, todél turi
biiti aiskintinos savarankiskai.”? Dél §iy savoky skirtingos apimties jos néra vienodos.
Todél darytina iS§vada, kad maZzmeninio investuotojo ir vartotojo sampratos grindziamos
sutaptimi, tais atvejais, kai mazmeniniai investuotojai yra fiziniai asmenys ir jy pagrindinis

tikslas protingas pinigy kaupimas ar taupymas, o ne pelno siekimas, bet ne tapatumu, nes

SIDIDZIULIS, L. Finansy tarpininky profesiné civiliné atsakomybé, kaip investuotojy apsaugos priemoné:
daktaro disertacija. Socialiniai mokslai, teis¢ (01S). Vilnius: Vilniaus universitetas, 2014. p. 64
%2 1bid p. 65
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neprofesionalaus investuotojo savoka kur kas platesné uZ vartotojo.”®> Neprofesionalaus

investuotojo sagvoka konkreciais atvejais gali apimti ir vartotojo sgvoka.

Neprofesionalus investuotojai yra labiau saugomi ex ante. Prie$ jsigydami finansinius
instrumentus, jie turi susipazinti su galima rinka, perkamu investiciniu produktu,® turi
laiko nuspresti ar tas investavimo produktas jam yra tinkamas ir priimtinas. Vartotojai
dazniausiai néra taip nuodugniai supazindinami su prekémis ar paslaugomis, taciau jie
saugomi ex post jstatyme numatytos taisyklés, leidzian¢ios grazinti prekes, garantijos

reikalavimai prekéms ir paslaugoms.

% DIDZIULIS, L; NAVICKAITE- SAKALAUSKIENE, L. Vartojimo sutaréiy kvalifikavimo problemos.
Justitia Nr. 2(74) 2010 m. p.101.

% MOLONEY N. The investor model underlying the EU‘s investor protection regime: consumers or
investors. European bussiness organization law review 13: 169-193, 2012.
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5. TIKSLAI ATSKIROSE INVESTICINIU PASLAUGU SUTARTYSE

Sioje darbo dalyje bus analizuojama ar pagal tiksla investicinés paslaugos gali biti
sudarytos ne verslo tikslais. Tikslas bus analizuojamas konkreciy paslaugy atzvilgiu, kurios

Siuo metu Lietuvoje ir visoje ES yra vienos populiariausiy tarp investuotojy.

5.1. Pensijy kaupimo fondai

D¢l bloge¢janciy demografiniy tendencijy ir socialiniy poky¢iy Siuolaikinés pensijy
sistemos reformy tikslas yra skatinti alternatyvius pensijy kaupimo S$altinius, didinti
gyventojy asmening atsakomybe uZ savo blisimas pensijas ir mazinti pirmosios pakopos
socialinio draudimo pensijy jsipareigojimus.® Siekiant palengvinti ateities pensininky
iSlaikymo nastg valstybei, jkurti pensijy fondai, vadinamoji II pensijy pakopa. Norintys dar
papildomai susikaupti 1éSy senatvei gali asmeniskai kauptis III pakopos pensijy fonde.
Pensijy kaupimo sutartys taip pat laikomos finansinémis priemonémis, tac¢iau joms MiFID
direktyva netaikoma, nes ji reguliuoja tik vertybiniy popieriy rinka. Pensijy kaupime
dalyvauja asmuo, su kuriuo arba kurio naudai yra sudaryta pensijos sutartis ir kurio vardu
pensijy fonde yra atidaryta asmeniné pensijos saskaita.”® Pasirinktame pensijy fonde
atidaroma asmeniné pensijy kaupimo saskaita j kurig kas ménesj pervedamos 1ésos.
Procentas nuo bazinés jmokos mokes¢iy Sodrai, savanoriska jmoka i§ atlyginimo ir
procentiné jmoka nuo praeity mety vidutinio Salies darbo uzmokescio, mokama 1§ valstybés
biudzeto 1¢8y. Pensijy fonde kaupiamos 1€Sos yra investuojamos ] vertybiniy popierius.
Priklausomai nuo to, kokj fonda pasirenka asmuo, kaupimo laikotarpio ir gaunamo
atlyginimo priklausys sukauptos pensijos dydis. llgalaikio investavimo nauda yra sudétiniy
palukany efektas. Jo esmé¢ — kasmet vidutiniSkai uzdirbamos tam tikros paliikanos (ar
pelnas), o kitais metais jau investuojamos ir pernykStés paliikanos, nuo kuriy veél
uzdirbamos paltikanos. Kuo ilgesnis kaupimo laikotarpis, tuo spar€iau auga kaupiama
suma. Pasinaudoti sukauptais pinigais galima tik sulaukus pensinio amziaus. Anksciau

laiko $iy 1é8y atsiimti ir naudoti negalima, jos tikslinés, kaupiama pensijai.

I1ir 111 pakopos pensijy fondai yra saugesni nei jprastiniai investiciniai fondai, nors savo

esme yra tie patys investiciniai fondai, taciau jstatymai pensijy fondams yra numate daug

% BITINAS, A. Profesiniai pensijy fondai: teisinis reguliavimas ir problemos, Teisé t. 95 2015 m. p. 7.
% Lietuvos Respublikos pensijy kaupimo jstatymas. Valstybés Zinios, 2003-07-04, Nr. 75-3472, nauja
jstatymo redakcija nuo 2012-11-13, Valstybés Zinios, Nr.136-6964.
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grieztesnius apribojimus. Pensijy fondg valdanti jmoné turi turéti nepriekaiStinga
reputacija, imonés steigimo l€Sos turi buti skaidriai uzdirbtos arba pasiskolintos. Keliami
auksti reikalavimai fondy valdytojams. Siy finansy tarpininky veikla yra nuolat prizitirima
valstybiniy institucijy. Pensijy fondo turtas nuo valdymo jmonés yra atskirtas, tam, kad
institucijos finansiné¢ biiklé neturéty jtakos sukauptai pensijai. Finansy institucijai
bankrutavus visa pinigy suma islikty. Pensijy fondams tai pat galioja ir geografiniai
apribojimai. Lietuvos II ir III pakopos pensijy fondai gali investuoti tik j Ekonominio
bendradarbiavimo ir plétros organizacijai, bei Europos Sgjungai priklausanciy valstybiy
rinkas. | kitas rinkas pensijy fondai negali investuoti, nes jos laikomos nepakankamai
patikimomis. Lietuvos pensijy fondai gali investuoti tik j tas kompanijas, kuriy akcijomis
ar obligacijomis prekiaujama birzose, o investicijos privalo buti placiai diversifikuotos,
taip sumazinant vertybiniy popieriy rizikg. Toks pensijy fondo bankrotas reiksty, kad
asmenys, kaupiantys 1éSas senatvés pensijai, netekty dalies pajamy, be to, tai turéty dideliy
neigiamy socialiniy padariniy: zlugty pasitikéjimas ne tik socialine sistema, bet ir visa
valstybe. Asmens finansai ir ribotos galimybés leidzia pasirinkti labiausiai tinkama
senatvés pensijos kaupimg ar investuoti pinigus i labiau rizikingus vertybinius popierius
akcijas ar ] prieSingai obligacijas, kurios yra saugesnés — néra vieno unikalaus produkto

tinkan¢io visiems vartotojams.%’

Tokiy dalyviy pagrindinis tikslas Siuo atveju yra sukaupti papildomy pajamy senatvei.
Asmenys, pervedantys periodines jmokas ir siekdami uZzsitikrinti santaupy senatvéje,
atitikty vartotojo sgvokos pozymius, visy pirma, jie fiziniai asmenys, o antra, jy tikslas ne
pelno sickimas, bet taupymas atei¢iai. De jure nors vartotoju laikomi asmenys, kurie
iSleidzia laisvas pinigines 1ésas savo asmeniniams poreikiams tenkinti, Kaupian¢iy asmeny
tikslas vélesnis $iy 1éSy panaudojimas savo poreikiams tenkinti senatvéje ir toks jy
veikimas néra susij¢s su verslu ar profesija, tai asmeninio pobtidzio interesas. Kad pensijy
fondo veikloje asmuo veikia ne kaip investuotojas, bet kaip vartotojas, atsispindi ir Europos
Komisijos dokumentuose, kuriuose buvo pabrézta, kad reikia mazinti informacijos
asimetrijg ir skatinti vartojimy pasitikéjima pensijy fondais. Tokie veiksniai kaip: metiniai
mokesciai, istorinis ir nuspé&jamas pelnas, garantijos ir investavimo strategijos, yra svarbiis
veiksniai, galutiniam sukaupty 1éSy kiekiui i$éjus j pensija, todél vartotojas turi juos

zinoti.®® Vartotojai j $iuos fondus pasirenka investuoti tikslingai ir ilgg laiko tarpa, kitaip

%An Overview By the Products Research Group of the Pensions and Long Term Care Working Party : How
pensions can help meet consumer needs under the new Social Care regime. Institute and Faculty of Actuaries,
2015 p.6.

% European Commision consultation document Capital Markets Union: action on a potental EU personal
pension framework  [interaktyvus; zitréta 2017 m. balandzio 14 d.]. Prieiga per interneta:
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nei investuotojai, jie savo 1éSas gali atgauti tik sulauke pensijos amziaus, siekdami tenkinti

savo poreikius senatveje, todél jie laikytini vartotojais finansinése paslaugose.

5.2. Indéliy paslaugos

Indélis tai investavimo/taupymo priemone, leidzianti laikyti pinigus finansinéje
Jstaigoje ir uz tai gauti tam tikras paltikanas, pelng. Padéti indélius bankuose ar kredito
unijose gali tiek gyventojai, tiek juridiniai asmenys ar valdzios institucijos. Su indéliais
praktikoje iSkyla daug probleminiy klausimy, biitent dél to, kad bendruoju atveju indélis
per se néra finansiné priemoné, bet finansine priemone laikytinas ind¢lio sertifikatas, kuris,
kartu su izdo vekseliais, komerciniais vekseliais, banky akceptais ir kitomis priemonémis,
reiSkian¢iomis trumpalaikj skolinj jsipareigojimg patikimoms institucijoms, yra
priskirtinas prie pinigy rinkos priemoniy. Tokie indéliy sertifikatai, bidami pinigy rinkos
priemone, patenka j MiFID reguliavimo sritj. Indélis, savaime neblidamas finansine
priemone, tam tikrais atvejais gali kelti finansinéms priemonéms budingg rizika, kurig
lemia tokio indélio struktiiros ir sudétiniy daliy ypatybés®®. Maziau Ziniy turintys klientai
daznai susivilioja didesne graza sitilomais indéliy sertifikatais, patys nesuprasdami, kad

turi ne indélj, o finansine priemoneg.

Banko indélio sutarties samprata yra pateikta CK 6.892 straipsnyje, viena $alis (tai gali
buti tik bankas arba kredito jstaiga, gavusios licencijg i§ Lietuvos banko) jsipareigoja
priimti i§ kitos Salies pinigy suma ir sutarties terminui pasibaigus graZinti indélj ir
paliikanas. Kai indélininkas yra fizinis asmuo, banko indélio sutartis pripazjstama viesa,
bankas privalo sudaryti indélio sutartj su bet kuriuo fiziniu asmeniu, kuris kreipiasi be
teisés suteikti jam kitokias salygas, iSskyrus jstatymy nustatytus atvejus. Padétas indélis
banke arba kredito institucijoje, patogus budas saugoti pinigus ir gauti palikany, kuriy
dydis negali buti nustatytas atsiZvelgiant j indélininko asmenines, tarnybines ar kitas
savybes, nesusijusias su indélio suma, ri$imi ar terminu ir §is draudimas garantuoja visiems

tos pacios kategorijos indélininkams vienodas salygas.

<http://ec.europa.eu/finance/consultations/2016/personal-pension-framework/docs/consultation-
document_en.pdf>

% Lietuvos banko Prieziiiros tarnybos direktoriaus 2014 m. balandZio 1 d. sprendimu Nr. 241-42 Lietuvos
banko prieziiiros tarnybos pozicija dél Lietuvos Respublikos finansiniy priemoniy rinkos jstatymo taikymo
indéliy atzvilgiu apimties
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Kai indélio paslaugomis naudojasi fizinis asmuo, su juo bankai arba kredito jstaigos
privalo sudaryti sutartj. VieSosios sutarties institutas atspindi vie$ajj interesa, kad jsikiSant
1 sutar¢iy sudarymo procesa, buty uztikrintas Salies Gikio funkcionavimas bei asmeniniai
(buitiniai) gyventojy poreikiai, strategiSkai svarbiy prekiy prieinamumas, apginta silpnesné
sutartinio santykio pusé — paslaugy vartotojas.’?° Biidama silpnesné pusé, fizinis asmuo,
indélininkas atitinka vartotojo sgvokos subjektyvyji pozymj. Asmenims, nusprendusiems
jsigyti ne indélj, bet indélio sertifikatus, bus taikomos direktyvos taisyklés ir
neprofesionalaus investuotojo rezimas. Tokiy asmeny sutartis nebus laikoma vie$gja, bet
neprofesionalus investuotojas, kuomet jis fizinis asmuo, gali atitikti vartotojo sgvokos

reiklavimus.

Svarbiausias aspektas nustatyti, ar galime laikyti asmenj vartotoju, kuris, skolindamas
pinigus bankui t.y. padédamas indélj ir uz tai gaudamas pelng (paltikanas), veikia kaip
vartotojas. Reikéty vertinti, koks pagrindinis tikslas, dazniausiai indéliai skirti taupyti ir
kaupti 1éSas nenumatytiems atvejams, didelio pelno gavimas néra pagrindinis motyvas, nes
investuotojai, norintys uzsidirbti, renkasi didesnés grazos investavimo priemones. Panasiai
kaip dvigubo vartojimo sutartis, kur tenkinami ir asmeniniai, ir profesijos ar verslo
poreikiai, toks investuotojas pirmiausia atsideda 1éSas nenumatytiems gyvenimo atvejams,
be abejo, jam tai biity nenaudinga, jeigu atsisakydamas naudoti pinigus dabar ir apriboti
vartojima, ateityje nieko uz tai negauty. Siekis, ilguoju laikotarpiu uztikrinti pagrindinius
namy Ukio gerovés poreikius, konkre¢iy sandoriy atveju galéty buti laikomas
Kriterijumi, leidzian¢iu atriboti vartotojus nuo investuotojy, kurie spekuliuoja rinkoje
siekdami pelny.1%t Spekuliuoti indéliais jy sertifikatais, kurie yra tik vardiniai nejmanoma,
todél galima teigti, kad tokiy asmeny pagrindinis motyvas kaupti ir gauti 1Sy savo

asmeninei gerovei uztikrinti.

Tai leidzia daryti iSvada, kad vartotojo sgvoka sutampa su indélininko ir
neprofesionalaus investuotojo sgvokomis, kaip Sie yra fiziniai asmenys turi indéliy

sertifikatus arba indélius banke.

5.3. Skolos vertybiniai popieriai

10 Lietuvos Auk3¢iausiojo Teismo Civiliniy byly skyriaus teiséjy kolegijos 2009 m. liepos 9 d. nutartis
civilinéje byloje UAB ,, Vilniaus energija“ v. Vilniaus miesto savivaldybé, Nr. 3K-3-280.
101 Lietuvos Auks¢iausiojo Teismo Civiliniy byly skyriaus teiséjy kolegijos 2015 m. geguzés 15 d. nutartis
Civilinéje byloje L. S.v. AB DNB Nr. 3K-7-168-687/2015
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Skolos vertybiniai popieriai, kaip apibrézta vertybiniy popieriy jstatyme, Yyra
jsiskolinimo patvirtinimo perleidziamieji vertybiniai popieriai, iSskyrus vertybinius
popierius, kurie yra lygiaveréiai akciniy bendroviy akcijoms arba kurie, atlikus jy
konvertavimg ar suteikty teisiy realizavimg, suteikia teise jsigyti akcijas arba joms
lygiaveréius vertybinius popierius.'%? Tai yra ne kas kitas, o paskola, d¢l to, dar vadinami
skolos vertybiniais popieriais. Vieni populiariausiy skolos vertybiniy popieriy yra
obligacijos, nors reikia pazyméti, kad obligacijos gali buti laikomos ir pinigy rinkos
objektu, priklausomai nuo jy atpirkimo termino, nors dazniausiai jy atpirkimo terminas yra
ilgesnis nei metai, todél dauguma obligacijy yra kapitalo rinkos vertybiniai popieriai.
Obligacijas leidzia valstybés, verslo jmonés, norédamos prisitraukti kapitalag. Obligacijos
sudaro galimybes vyriausybinéms ir verslo kompanijoms greitai pritraukti trikstama
kapitalo kiekj nenaudojant savy pinigy. Kaip ir uz paskolg, obligacijy turétojams yra
kasmet mokamos paliikanos, o suéjus nustatytam terminui i§ asmeny yra iSperkamos
obligacijos, emitento dieng nustatyta nominale verte. Obligacijy turétojas yra laikomas

bendrovés kreditoriumi.

Kadangi obligacijos laikomos skolos vertybiniais popieriais, jiems taikomas MiFID
direktyvos reguliavimas. Asmenims, nusprendusiems investuoti j obligacijas ir kitus skolos
vertybinius popierius, bus taikomas neprofesionaliais investuotojo rezimas. Obligacijos
laikomos viena saugiausiy investiciniy formy su nedidele graza. Obligacijy turétojai gali
laikyti turimas obligacijas iki i$pirkimo termino, gaunami paliikanas kas ketvirtj arba kas
metus, taciau prireikus pinigy, obligacijas galima parduoti birzoje. Skirtingai nuo indéliy
ir jy sertifikaty, obligacijos néra vardinés, todél jomis galima laisvai disponuoti. Vertinant
ar neprofesionalus investuotojas, jsigydamas S§iy finansiniy priemoniy, gali atitikti
vartotojo sgvokos savybes, reikia konkreciai jvertinti kiekvieno asmens investicijos tikslus
ir ar skolos vertybinius popierius jsigyja fizinis ar juridinis asmuo. Jeigu fizinis asmuo
nusprendZia investuoti ] obligacijas ar kitas pinigy rinkos priemones ir taip ateityje gauti
papildomy 1éSy asmeniniams tikslams ar garantuotai gerovei, tokio neprofesionalaus

investuotojo samprata apima ir vartotojo sampratg.

Svarbu atkreipti démesj ir j gaunamy léSy kiekj, nes asmens pajamomis laikomas
gaunamas atlygis uz darba, pastangas ar kaip investicijy graZa. Pajamos gali buiti gaunamos
pinigais arba natiira. Vartotoju laikomas asmuo, kuris veikia su darbu, profesija ir verslu

nesusijusiu tikslu. I8 wvisy 8iy veiklos tiksly asmuo gauna pajamas, kurios yra

102 Lietuvos Respublikos Vertybiniy popieriy jstatymas 2 straipsnio 28 p. Valstybés Zinios, 2007-01-18 d.

Nr. 17-626 Nauja redakcija nuo 2015-11-26. TAR Nr. X11-2074.
43



apmokestinamos gyventojy pajamy mokes¢iu. Gyventojy pajamy mokes¢io jstatyme
nustatyta,'% kad gyventojai taip pat turi sumokéti uz paliikanas gautas ne i§ nuosavybés
vertybiniy popieriy, jeigu skirtumas tarp perleidimo ir realizavimo sumos ir jsigijimo
kainos virSija 500 eury (nuo 2015-01-01 iki 2015-12-31 buvo 3000 eury) per mokestinius
metus. Kai obligacijos i§ gyventojo yra iSperkamos, gyventojo pajamomis laikomos
paliikanos, gautos uz Siuos vertybinius popierius. Kai obligacijos i§ gyventojy ne
iSperkamos, o jis Siuos vertybinius popierius parduoda ir gauna sandorio $aliy sutarta ar
kitaip nustatyta kaina, laikoma, kad gyventojas gauna ne individualios veiklos turto
pardavimo pajamy. Sios pajamos yra apmokestinamos 15% dydzio tarifu. Kaip jau buvo
minéta anks¢iau, investavimo sutarties pagrindinis skirtumas nuo vartojimo sutaréiy yra
tai, kad investuodami asmenys sickia papildomy pajamy, o vartotojai — tenkinti savo
asmeninius poreikius. [statymy leid¢jas pasirinko apmokestinti pajamas gautas i$
investavimo gyventojy pajamy mokesCiu, jeigu virSijama jstatyme numatyta
neapmokestinama suma. Tokiu atveju, galima manyti, kad visi asmenys, kuriems néra
skai¢iuojamas mokestis uz gautas pajamas i$ investavimo, yra veikiantys ne verslo tikslais,
0 savo asmeniniais interesais protingai panaudoti pinigus. Tuomet vartotojais finansiniy
paslaugy atzvilgiu gali bati laikomi fiziniai asmenys, investuodami savo asmeniniais
tikslas ir kuriy pajamy graza nevirSija jstatymy leidéjo nustatytos ribos. Investavimo
sutartys galéty buti laikomos tikslo pozitiriu vartojimo sutartimis, kai asmens pagrindinis
tikslas ne didelis pelno siekimas, bet finansinis saugumas, papildomos pajamos namy

tkiui, kurio pasirinko neapmokestinti jstatymy leid¢jas.

5.4 Nuosavybés vertybiniai popieriai

Nuosavybes vertybiniai popieriai yra kapitalo rinkos dalis ir taip vadinami todél, nes
suteikia nuosavybés dalj. Vertybiniy popieriy jstatyme nuosavybés vertybiniai popieriai
apibréziami kaip: akciniy bendroviy akcijos, kiti perleidZziami vertybiniai popieriai,
lygiaveréiai akciniy bendroviy akcijoms.’%* Akcija tai nuosavybés vertybinis popierius,
atspindintis nuosavybés dalj bendrovéje. Imonés iSleidzia akcijas, norédamos pritraukti
1éSy ir uz tai duodamos tam tikrg jmonés nuosavybés dalj. Akcijos yra vienos

populiariausiy tarp investuotojy, bet kartu ir pakankamai rizikingi investiciniai

103 jetuvos Respublikos gyventojy pajamy mokeséio jstatymas. Valstybés Zinios, 2002-07-19, Nr. 73-3085.
104 T jetuvos Respublikos Vertybiniy popieriy jstatymas 2 straipsnio 30 p. Valstybés Zinios 2007-01-18,
Nr. 17-626 Nauja redakcija TAR 2015-12-04 Nr. X11-2074
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instrumentai. Néra jokiy garantijy, kad investicija j akcijas bus s¢kminga, taCiau graza i
akcijy yra zenkliai didesné, nei i$ obligacijy ar indéliy. Akcijy investuotojams pajamy
Saltinis gali buti ir dividendy pavidalu. Akcijy verté priklauso nuo pasitilos ir paklausos
rinkoje, dél to svyravimai biina didesni, nei skolinant l1éSas. Akcijomis galima laisvali
disponuoti antrinéje rinkoje. Investuotojui nusprendus jsigyti akcijy, jam galios MiFID
apsauga. Nors akcijos yra susijusios su didesne rizika, nei investicijos i obligacijas ar
indélius, rizikos faktorius negali buti kriterijus, lemiantis ar investuotojas galéty buti

laikomas vartotoju investiciniy paslaugy atzvilgiu.

Prekiaujant akcijomis daznai galima pasiekti didelius pelnus, todél jomis galimos
aktyvios spekuliacijos. Kaip buvo aptarta anks¢iau, spekuliacija yra nuolatiné, periodiné
veikla, kurios pagrindinis tikslas pelno siekis. Nesvarbu, ar neprofesionalus investuotojas
biity fizinis asmuo, tokio jo tikslo negalima laikyti vartojimo tikslais, nes visy pirma tokiais
veiksmais siekiama generuoti pelna, o ne tenkinti namy tkio ar asmeninius poreikius.
Asmens tikslai jsigyjant akcijas gali buti skirtingi ir vienas jy, laisvas pajamas investuoti
ateities gerovei, nesvarbu j kokio rizikos laipsnio finansines priemones yra investuojama.
Todél investicijas j akcijas galima laikyti ne verslo tikslu (ne pelno siekimas) kai tokios
investicijos graza nesiekia jstatyme nustatytos normos. PrieSingu atveju, gautas pelnas per
mokestinj laikotarpj yra apmokestinamas 15% tarifu ir laikomas gyventojo pajamomis,
lygiai taip pat kaip pajamos i§ profesinés veiklos. Kaip ir dvigubo naudojimo tikslu
sudarytoms sutartims, verslo tikslas neturi biiti dominuojantis, norint sutartis kvalifikuoti
kaip vartojimo, taip ir investuojant, asmens siekis gauti pajamy, turi biiti ne toks Zymus ir
nevirS§yti mokestinés ribos. Tuomet asmenj biity galima priskirti vartotojui, nes asmuo

siekia protingai panaudoti savo pajamas asmeniniams tikslas.
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ISVADOS

1. Finansiniy priemoniy rinky direktyvoje sgvoka vartotojas pakeicia kita sgvoka
neprofesionalaus investuotojas. Si savoka yra kur kas platesné savo taikymo apimtimi ir
apimanti papildomus asmens pozymius, todél laikoma, kad sgvokos vartotojas ir

neprofesionalus investuotojas néra tapacios ir aiSkinamos savarankiskai.

2. Nors Sios sgvokos ir yra netapacios, tam tikrais atvejais gali sutapti, Kkai
neprofesionalus investuotojas, bus fizinis asmuo ar atitiks vartojimo tikslams keliamus
Kriterijus tenkinti savo asmeninius, §eimos ar namy tikio poreikius. Todél neprofesionalus

investuotojas gali biiti latkomas vartotoju.

3. Investicinés paslaugos pagal savo prigimtj skiriasi nuo vartojimo paslaugy savo tikslu
t.y. gauti pajamy. D¢l Sios priezasties kyla problema, ar investuotojai pagal $iy paslaugy
tiksla gali bati laikomi vartotojais, nes investavimu bendriausia prasme asmenys siekia
gauti 1éSy, atsisakydami vartojimo dabartyje, o vartotojas tenkina savo poreikius,

neatidédamas jy ateiciai.

4. Vartotojais investavimo sutartyse gali biiti pripazinti asmenys, kuriy pradinis tikslas
néra pelno siekimas, o 1éSy taupymas, kaupimas senatvei véliau panaudojant asmeninio
vartojimo tikslais. Kriterijus, kokiems tikslams 1éSos bus skirtos ateityje, yra vertinamas
dvejopai. Teismy praktikoje buvo konstatuota, kad gauty pajamy tikslas, jas véliau
panaudoti asmeniniams poreikiams tenkinti, negali biiti laikomas kaip kriterijumi asmenj
pripaZinti vartotoju, o Lietuvos Bankas tuo paciu klausimu laikosi prieSingos pozicijos. Vis
delto pajamy gavimas neeliminuoja asmens pripazinimo vartotoju, kol jo 1§ investicijy
gautos pajamos néra apmokestinamos gyventojy pajamy mokesCiu. Jstatymy leidéjui
nusta¢ius mokestinius ir neapmokestinamus dydzius ir tarifus uz gautas investicines
pajamas, turéty buti laikoma, kad vartotojais laikomi asmenys, kuriy gautos pajamos i$

investavimo néra apmokestinamos gyventojy pajamy mokesciu.

5. Fiziniai asmenys, kurie nuolatos sudaro finansiniy priemoniy pirkimo pardavimo
sutartis, spekuliuojantys rinka, negali bati laikomi kaip vartotojai finansiniy paslaugy
atzvilgiu, nes jy veiklai buidingas periodiskumas ir pelno siekimas, o tai atitinka verslo

veiklos samprata.

6. Tiek vartotojai, tiek neprofesionalas investuotojai yra laikomi silpnesne sandorio
Salimi, dél to jiems ES sukiiré apsauginiy nuostaty, leidZianciy atstatyti jégy pusiausvyra.

Fiziniaims asmenims, investavus, galios direktyvos apsauginés nuostatos ir sutartiniams
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santykiams taikomos MiFID reguliavimas, taciau papildomai tokiems asmenims galios tam
tikros vartotojy teisés apsaugos nuostatos, kaip teisé | neteisming ginco nagrinéjimo tvarka,
jiems taip pat taikomos direktyvos dél nesaziningy salygy sutartyse su vartotojais

nuostatos.

47



SALTINIU SARASAS

Teisés norminiai aktai:

1. Lietuvos Respublikos finansiniy priemoniy rinky jstatymas. Valstybés zinios, 2007-001-
18, Nr. 17-627; 2011-11-17, Nr. 145-6818;

2. Lietuvos Respublikos finansy jstaigy jstatymas. Valstybés zinios, 2002-10-10, Nr. 91-
3891,

3. Lietuvos Respublikos vartotojy teisiy apsaugos jstatymas. Valstybés Zinios, 1994-11-10,
Nr. 12-488, 2007, Nr. 12-488;

4. Lietuvos Respublikos informuotiesiems investuotojams skirty kolektyvinio investavimo

subjekty istatymas Valstybeés zZinios, 2013-06-18, Nr. 68-3410;

5. Lietuvos Respublikos Lietuvos banko jstatymas. Valstybés zinios, 1994-12-01, Nr. I-
678. 2001, Nr. 28-890;

6. Lietuvos Respublikos Vertybiniy popieriy istatymas. Valstybés zZinios, 2007-01-18
Nr. 17-626;

7. Lietuvos respublikos gyventojy pajamy mokescio istatymas. Valstybés Zinios, 2002-07-
19, Nr. 73-3085;

8. Lietuvos Respublikos pensijy kaupimo jstatymas. Valstybés Zinios, 2003-07-04, Nr. 75-
3472, nauja jstatymo redakcija nuo 2012-11-13, Valstybés Zinios, Nr.136-6964;

9. Lietuvos Respublikos Ukio ministro jsakymas dél prekiy Zzenklinimo ir kainy nurodymo

taisykliy patvirtinimo. 2002-09-15 Nr.170, Valstybés zinios, 2002, Nr. 50-1927,

10. Lietuvos Respublikos produkty saugos jstatymas. Valstybés zinios, 1999-06-01, Nr. 52-
1673, pakeitimai Valstybés zinios, 2001 m. Nr. 64-2324;

11. Lietuvos Respublikos civilinis kodeksas. Valstybés zinios, 2000, Nr. 74-2262;

48


https://www.e-tar.lt/portal/legalAct.html?documentId=TAR.779892D853B4
https://www.e-tar.lt/portal/legalAct.html?documentId=TAR.779892D853B4
https://www.e-tar.lt/portal/legalAct.html?documentId=TAR.1EABAD7265D5
https://www.e-tar.lt/portal/legalAct.html?documentId=TAR.EF5105F49459
https://www.e-tar.lt/portal/legalAct.html?documentId=TAR.A845E65C32A2
https://www.e-tar.lt/portal/legalAct.html?documentId=TAR.A845E65C32A2

Europos Sajungos teisés aktai:

1. Sutarties dél Europos Sgjungos veikimo suvestiné redakcija. OJ C 326, 26.10.2012,
p. 47-390;

2. 2012 m. gruodzio 12 d. Europos parlamento ir Tarybos reglamentas (ES) Nr.1215/2012
dél jurisdikcijos ir teismy sprendimy civilinése ir komercinése bylose pripazinimo ir

vykdymo. OJ L 351, 20.12.2012;

3. 1985 m. gruodzio 20 d. Europos Bendrijy Tarybos direktyvos 85/577/EEB dél vartotojy
apsaugos, susijusios su sutartimis, sudarytomis ne prekybai skirtose patalpose, OJ L 299,
31.12.1972;

4.1998 m. vasario 16 d. Europos Parlamento ir Tarybos direktyvos 1998/6/EB dél vartotojy
apsaugos, zymint vartotojams sitilomy prekiy kainas, OJ L 80, 18.3.1998;

5.1993 m. balandzio 5 d. Europos Bendrijy Tarybos direktyvos 93/13/EEB dél nesaziningy
salygy vartojimo sutartyse, OJ L 95, 21.4.1993;

6. 2002 m. rugséjo 23 d. Europos Parlamento ir Tarybos direktyvos 2002/65/EB dél
nuotolinés prekybos vartotojams skirtomis finansinémis paslaugomis ir 1§ dalies
pakei¢iancios Tarybos direktyvg 90/619/EEB ir direktyvas 97/7/EB ir 98/27/EB 2
straipsnis OJ L 271, 9.10.2002;

7. 2014 m. geguzés 15 d. Europos Parlamento ir Tarybos direktyva 2014/65/ES del

finansiniy priemoniy rinky, kuria 1§ dalies kei¢iamos direktyva 2002/92/EB ir direktyva
2011/61/ES, OJ L 173, 12.6.2014;

8. 2006 m. gruodZio 12 d. Europos Parlamento ir Tarybos direktyva 2006/123/EB dél
paslaugy vidaus rinkoje. OJ L 376, 27.12.2006;

9. 2004 m. balandzio 21 d. Europos Parlamento ir Tarybos direktyva 2004/39/EB dél
finansiniy priemoniy rinky, i§ dalies kei¢ianti Tarybos direktyvas 85/611/EEB, 93/6/EEB
ir Europos Parlamento ir Tarybos direktyva 2000/12/EB bei panaikinanti Tarybos
direktyva 93/22/EEB, OJ L 145, 30.4.2004;

49



Tarptautinés teisés aktai:

10. 1965 m. Konvencija dél valstybiy ir kity valstybiy pilieciy gincy investicijy srityje
sprendimo. Valstybés zinios, 2002-12-04, nr. 115- 5137,

11. 1968 rugéjo 27 d. Briuselio konvencija dé¢l jurisdikcijos ir teismo sprendimy civilinése

ir komercinése bylose vykdymo. OJ L 299, 31.12.1972;

12. 1980 m. birzelio 19 d. Romos konvencija dél sutartinéms prievoléms taikytinos teisés.

0OJ C 27, 26.1.1998;

Specialioji literatara:

13. BEINORAVICIUS, D., et al. Teisés teorijos jvadas: vadovélis. Vilnius: MES, 2010;

14. BITINAS, A. Profesiniai pensijy fondai: teisinis reguliavimas ir problemos, 7eisé 2015
15. BLAIR, M. Financial services law, Second edition. Oxford university press;

16. BUBLIENE, D. Silpnesnés Salies apsaugos principo jgyvendinimas kontroliuojant

nesqziningas vartojimo sutarciy sqlygas. Jurisprudencija 9(99), 2007;

17. BUBLIENE, D. Vartojimo sutarciy nesqziningy sqlygy kontrolé: monografija. Vilnius:
Registry centras, 2009 ;

18. DIDZIULIS, L; NAVICKAITE- SAKALAUSKIENE, L. Vartojimo sutarciy
kvalifikavimo problemos: Justitia 2010 m. Nr. 2;

19. DIDZIULIS, L. Finansy tarpininky profesiné civiliné atsakomybé, kaip investuotojy
apsaugos priemoné. daktaro disertacija. Socialiniai mokslai, teisé¢ (01S). Vilnius: Vilniaus

universitetas, 2014;

20. DIDZIULIS. L. Investavimo rekomendacijy ir portfelio valdymo civilinis teisinis
kvalifikavimas. Teisé, 2016 m. (101);

21. DIDZIULIS. L. Investicijy pavedimy priémimo, perdavimo ir vykdymo civilinis

teisinis kvalifikavimas. Teisé, 2016 m. (100);

50



22. Finansy rinky jzvalgos I dalis: moklso studija. Mykolo Romerio universitetas Vilnius
2013;

23. JAKAITE A. Investiciniy paslaugy teikéjo pareiga informuoti klientq versus
neprofesionalaus investuotojo rupestingumo pareiga. Pinigy studijos, Lietuvos bankas
2015;

24. GERAINT, G. HOWELLS, I. RAMSAY T. Handbook of Research on International
Consumer Law (Research Handbooks in International Law Series). Edward Elgar
Publishing, 2010;

25. MACNEIL, I. An introduction to the law on financial investment. Oxford and Portland,
Oregon 2005;

26. MIKELENIENE, D.; ir MIKELENAS, V. Teismo procesas: teisés aiskinimo ir taikymo

aspektai. Vilnius: Justitia;

27. MOLONEY, M. Oxford Handbook of Financial Regulation. Oxford university press,
2015;

28. MOLONEY, N. How to protect investors: lessons from the EC and the UK. Cambrige

university press 2010;

29. MOLONEY, N. The investor model underlying the EU s investor protection regime:

consumers or investors. European bussiness organization law review, 2012;

30. NOVIKOVIENE, L. Kai kurie vartotojo sampratos aspektai: Vartotojy teisiy apsaugos
teisniai aspektai Europos Sgjungoje Mykolo Romerio universitetas, Vilnius, 2011;

31. SUREDA, A. R. Investment Treaty Arbitration judging under uncertainty. Cambridge

university press, 2012;
32. VALANCIUS, L. K. Investicijy teisé. Vilnius: Eurigmas, 2005;

33. VALENTINAVICIUS, S. Investicijy valdymas teoriniai ir praktiniai aspektai:
monografija, Vilniaus universiteto leidykla, Vilnius 2010;

34. VANHARA, D. Viesoji prekyba akcijomis teisinio reglamentavimo ypatumai ir
problemos: monografija, MES leidykla, Vilnius 2011;

35. Tarptautiniy Zodziy Zodynas. Vilnius: Vyriausioji enciklopedijy redakcija 1985;

51



Teismy praktika:

36. 2001 m. liepos 23 d. ICSID byla nutartis dél jurisdikcijos Salini Costruttori, S.p.A. ir
Italstrade pries Maroko Karalyste, Nr. ARB/00/4,;

37. Europos Teisingumo Teismas. 2001 m. lapkricio 22 d. sprendimas sujungtose bylose
Cape Snc ir Idealservice MN RE Sas C-541/99, C-542/99, EU:C:2001:625;

38. Europos Teisingumo Teismas. 1997 m. liepos 3 d. sprendimas Francesco Benincasa v
Dentalkit Srl. C-269/95, EU:C:1997:337;

39. Europos Teisingumo Teismas 2005 m. sausio 20 d. sprendimas Johann Gruber v Bay
Wa AG C-464/01, EU:C:2005:32;

40. Europos Teisingumo Teismas. 2015 m. rugséjo 3 d. sprendimas Horatiu Ovidiu Costea
v SC Volksbank Romania SA C-110/14, EU:C:2015:538;

41. Lietuvos AukSciausiojo teismo Civiliniy byly skyriaus 2003 m. geguzés 12 d. nutartis
civilinéje byloje 257-0ji DSNB v. Specialios paskirties UAB ,, Vilniaus vandenys “, Nr. 3K-
3579/2003;

42. Lietuvos Auks¢iausiojo Teismo Civiliniy byly skyriaus teiséjy kolegijos 2009 m. liepos
9 d. nutartis civilinéje byloje UAB ,,Vilniaus energija“ v. Vilniaus miesto savivaldybeé,

Nr. 3K-3-280;

43. Lietuvos Auksciausiojo teismo Civiliniy byly skyriaus 2011 spalio m. 18 d. nutartis
civilinéje byloje I. A. v. AB ,,SEB lizingas “ 3K-3-397/2011,;

44. Lietuvos Auksciausiojo Teismo Civiliniy byly skyriaus 2013 m. birzelio 28 d. nutartis

civilinéje byloje N. V. v. BAB bankas ,,Snoras*, Nr. 3K-3-381/2013,;

45. Lietuvos Auksciausiojo Teismo Civiliniy byly skyriaus 2014 balandzio 28 d. nutartis
civilinéje byloje E. V. ir J. V. v. AB ,,Swedbank*, Nr.3K-3-226/2014,

46. Lietuvos Auksciausiojo Teismo Civiliniy byly skyriaus teiséjy kolegijos 2015 m.
geguzés 15 d. nutartis Civilinéje byloje L. S.v. AB DNB Nr. 3K-7-168-687/2015;

52



47. Lietuvos Auks¢iausiojo Teismo Civiliniy byly skyriaus 2002 m. spalio 7 d. nutartis
civilinéje byloje AB “Vilniaus Silumos tinklai” v. B. G., Nr. 3K-3-1137/2002;

48. Lietuvos apeliacinio teismo Civiliniy byly skyriaus 2013 m. rugpjicio 19 d. nutartis

civilinéje byloje E. V. (E. V.) J. V. v.,,Swedbank*, Nr. 2A-693/2013;

49. Lietuvos apeliacinio teismo Civiliniy byly skyriaus 2013 m. lapkricio 4 d. sprendimas

civilinéje byloje A. B. v. AB DNB, Nr. 24-903/2013;

50. Lietuvos apeliacinio teismo Civiliniy byly skyriaus 2013 m. rugséjo 6 d. nutartis
civilinéje byloje G. P. v. AB DNB bankas, Nr. 24-816/2013,;

51. Lietuvos apeliacinio teismo Civiliniy byly skyriaus 2014 m. spalio 3 d. nutartis
civilinéje byloje P. M. v. AB DNB bankas, Nr.2A-1186/2014;

Internetiniai dokumentai:

52. MANKO, R. The notion of consumer in EU law: Library of the European Parliament,
2013. [interaktyvus]. [ziaréta 2017 m. kovo 10 d.] Prieiga per internets:
<http://www.europarl.europa.eu/RegData/bibliotheque/briefing/2013/130477/LDM_BRI(
2013)130477_REV1 _EN.pdf>;

53. SCHULTE-NOLKE,H. EC Consumer Law Compendium;comparative analysis.
Bielefeld, Hull and Barcelona, 2008; [interaktyvus]. [ziGréta 2017 m. balandZio 10 d.]
Prieiga per interneta:
<http://citeseerx.ist.psu.edu/viewdoc/download?doi=10.1.1.183.3328&rep=repl&type=p
df>;

54. European Commision consultation document Capital Markets Union: action on a
potental EU personal pension framework [interaktyvus; Zidiréta 2017 m. balandzio 14 d.].

Prieiga per internetg:<http://ec.europa.eu/finance/consultations/2016/personal-pension-

framework/docs/consultation-document en.pdf>;

55. [interaktyvus] [zitréta 2017 m. balandzio 1 d.]. Prieiga per interneta:

<https://www.lb.lt/It/duk/vartotoju-ir-finansu-rinkos-dalyviu-gincai/kas-turi-teise-

kreiptis-i-lietuvos-banka-del-ginco-tarp-vartotojo-ir-finansu-rinkos-dalyvio-

nagrinejimo>;

53


http://www.europarl.europa.eu/RegData/bibliotheque/briefing/2013/130477/LDM_BRI(2013)130477_REV1_EN.pdf
http://www.europarl.europa.eu/RegData/bibliotheque/briefing/2013/130477/LDM_BRI(2013)130477_REV1_EN.pdf
http://citeseerx.ist.psu.edu/viewdoc/download?doi=10.1.1.183.3328&rep=rep1&type=pdf
http://citeseerx.ist.psu.edu/viewdoc/download?doi=10.1.1.183.3328&rep=rep1&type=pdf
http://ec.europa.eu/finance/consultations/2016/personal-pension-framework/docs/consultation-document_en.pdf
http://ec.europa.eu/finance/consultations/2016/personal-pension-framework/docs/consultation-document_en.pdf
https://www.lb.lt/lt/duk/vartotoju-ir-finansu-rinkos-dalyviu-gincai/kas-turi-teise-kreiptis-i-lietuvos-banka-del-ginco-tarp-vartotojo-ir-finansu-rinkos-dalyvio-nagrinejimo
https://www.lb.lt/lt/duk/vartotoju-ir-finansu-rinkos-dalyviu-gincai/kas-turi-teise-kreiptis-i-lietuvos-banka-del-ginco-tarp-vartotojo-ir-finansu-rinkos-dalyvio-nagrinejimo
https://www.lb.lt/lt/duk/vartotoju-ir-finansu-rinkos-dalyviu-gincai/kas-turi-teise-kreiptis-i-lietuvos-banka-del-ginco-tarp-vartotojo-ir-finansu-rinkos-dalyvio-nagrinejimo

Travaux préparatoires:

56. 2010 m. birzelio 28 d. Vartotojy teisiy apsauga vartojimo sutartiniuose santykiuose:
teisinio reguliavimo ir teismy praktikos apzvalga II (vartojimo pirkimo—pardavimo,
vartojimo rangos, civilinés atsakomybés vartojimo teisiniuose santykiuose taikymo

klausimai) (Teismy praktika 33);

57.2007 m. balandZio 30 d. Komisijos Zalioji knyga dél MaZmeninés finansinés paslaugos

bendrojoje rinkoje. Briuselis, KOM(2007) 226;

58.2015 m. vasario 18 d. Europos Komisija. Zalioji knyga kapitalo rinky sajungos kiirimas,
Briuselis COM(2015) final;

59. 2017 March 23 d. European Commission - Fact Sheet. Consumer financial services

action plan: better products, more choice, greater opprtunities;

60. 15 April 2014 Markets in Financial Instrument Directive ( MiFid I1): Frequently Asked

Questions, Europien Commision MEMO, Brussels;

61. Europos Komisija Pasiilymo Europos Parlamento ir Tarybos reglamento dél
investiciniy produkty pagrindinés informacijos dokumenty; Briuselis 2012 liepos 3 d.

SWD(2012) 187 final;

62. An Overview By the Products Research Group of the Pensions and Long Term Care
Working Party : How pensions can help meet consumer needs under the new Social Care

regime.Institute and Faculty of Actuaries;

63. The Regulation of European Securities Markets, The Committee of Wise Men,

Chairman: A. Lamfalussy, Final Report, February 2001;

64. Lietuvos banko Priezitiros tarnybos direktoriaus 2014 m. balandzio 1 d. sprendimu Nr.
241-42 Lietuvos banko priezitiros tarnybos pozicija dél Lietuvos Respublikos finansiniy

priemoniy rinkos jstatymo taikymo indeéliy atzvilgiu apimties.

54



SANTRAUKA

Baigiamojo darbo tema — Vartotojo sgvokos problematika finansiniy paslaugy aspektu.
Finansiniy paslaugy yra teikiama labai daug, taciau Siam darbui aktualiausios finansy
rinkos paslaugos. ES lygmeniu finansiniy priemoniy rinkas reglamentuoja Europos
Parlamento ir Tarybos direktyva dél finansiniy priemoniy rinky 2004/39/EB. Joje atsirado
sgvokos neprofesionalus investuotojas ir profesionalus investuotojas, kaip investiciniy
paslaugy pirkéjai. Norint atsakyti j Sio darbo tikslg — vartotojo sgvokos problematika
finansiniy paslaugy atzvilgiu, reikia iSnagrinéti vartotojo ir neprofesionalaus investuotojo
sgvoky tarpusavio rySj. Praktikoje gali biti, kad tam tikrais atvejais neprofesionalaus
investuotojo samprata apims ir vartotojo sgvoka. Fiziniai asmenys biidami
neprofesionaliais investuotojais gali atitikti vartotojo kriterijus ir biiti laikomi vartotojais,

investiciniy paslaugy atzvilgiu.

Vartotojo savokos problematika kyla vartotojams savo laisvais pinigines 1éSas
nusprendus investuoti j finansy rinky priemones. Taip yra dél to, kad investuotojo tikslas
yra prieSingas nei vartotojo tikslas, todel kyla klausimus ar gali asmenys buti laikomi
vartotojas. Investicijomis, bendriausia prasme, siekiama papildomy pajamy gavimo, o
vartotojo tikslai yra nesusij¢ su asmenine ar profesine veikla. Vartotojo tikslas - tenkinti
savo asmeninius, namy tikio ar Seimos poreikius. Darbe ir bus siekiama nustatyti, ar visais

atvejais investavimo pagrindinis tikslas yra pajamos.

Vartotojus finansiniy paslaugy atZzvilgiu galima laikyti fizinius asmenis, kuriy siekis -
taupyti ir kaupti pajamas, kartu gaunant tam tikrg grazg. Kitaip tariant - protingai panaudoti
turimas pinigines léSas. Labai svarbu nustatyti riba, tarp investuotojy, siekianciy
pasipelnyti ir vartotojy, kuriems investavimas néra jy verslas. Investicijos tikslo vertinimas
svarbiausias veiksnys, lemiantis ar asmuo gali buti laikomas vartotojo sagvokos aspektu, ar
ne. Visos investicinés paslaugos, pagal konkrety asmens tikslg gali buti laikomos vartojimo
(nes rizika nelaikoma faktoriumi) kuris eliminuoty vartotoja i§ tam tikry investiciniy
paslaugy. Tikslo kriterijus yra vertinamas kiekvienu konkreciu atveju, todél net ir tas
pacias asmenines savybes turintys asmenys, jsigydami identiSkas finansines priemones,

tikslo pozitiriu gali biiti vertinami skirtingai.
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SUMMARY

The mastrer’s thesis concentrates on aspects of consumer definition problem in terms of
financial services. It is all about a definition of consumer that might contradict itself. There
are a lot financial services but we will further investigate financial sector. There is a
directive 2004/39/EC of the European Parliament and of the Council on markets in
financial instruments that regulates and defines investments market. There are two types of
investors. It is retail investor and a professional investor. Both of those are financial sector

clients.

It is important to understand the connection between consumer and retail investor in
order to answer the question of the research. In some cases, non-professional investor will
fit the definition of consumer. Natural persons can be non-professional investors and be

within the definition of a consumer in terms of financial investing services.

Basic purpose of investing is to get revenue and the client’s purpose is not related to a
personal or professional activity. Consumer purpose is to satisfy its personal and its
household needs. The definition of the consumer becomes unclear once they choose to
invest their disposable income into financial instruments. The problem is that main purpose
of an investor is completely opposite to consumer purpose. It naturally raises question
whether investors could be called as consumer. The thesis analysis focuses on determining

if the main purpose of investing is profit only.

The financial service consumer can be called a natural person, whose main purpose is
to save and accumulate its income with a relative profit margin, meaning the household
intents to use its wealth reasonably. It is vital to set a clear line between the investors
looking for profit and regular household that don’t consider investment as their business
activity. The evaluation of the main purpose of investing is the most important aspect

determining if one can be called a consumer or not.

The research concludes that all financial investing services can be called a financial
sector for consumer depending on the main purpose of the activity. Purpose is re-evaluated
every single time so even people with same financial instruments and same personal

features — can be treated differently.
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