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MIFID i$ esmés reformavo ES finansy rinky teisinj reguliavimgq finansy rinky infrastruktaros, finansiniy
paslaugy teikimo ir finansinés apyvartos skaidrumo srityse, taciau direktyva nereguliuoja tarpininky at-
sakomybés klientams, kai dél MiFID pazeidimo patiriama Zala. Todél Sio straipsnio tikslas — iSanalizuoti
Finansiniy priemoniy rinky direktyvos (MiFID) nuostaty reikSme finansy tarpininky civilinés atsakomy-
bés pries investuotojq taikymui.

MIFID has substantially reformed existing EU financial markets regulation in the fields of financial
markets infrastructure, financial services, and transparency of financial trade, nevertheless the directive
does not deal with the liability of financial intermediaries towards clients in cases where infringement
of MIFID rules causes damage. Therefore, the purpose of this article is to analyze the significance of the
Markets in Financial Instruments Directive (MiFID) for the application of civil liability of a financial inter-

mediary against the investor.

Ivadas

Sio straipsnio tyrimo tikslas — i§analizuoti
Finansiniy priemoniy rinky direktyvos (to-
liau — MiFID [2]) nuostaty reikSmg¢ taikant
finansy tarpininky! civiling atsakomybe

! Finansy tarpininku finansy ekonomikos discipli-
nose paprastai laikomos finansy jistaigos, tarpininka-
vimo budu paskirstancios ar padedancios paskirstyti
finansinj turta visuomenés nariams taip, kad finansinio
turto poreikj turintys subjektai gauty $j turta i$ subjek-
ty, turin€iy jo pertekliy. Tuo tikslu finansy tarpininkai
teikia finansines paslaugas, kurias sudaro komercinés
bankininkystés (kreditavimas ir mokéjimai) paslaugos,
investicinés paslaugos ir draudimo paslaugos. Sios is-
taigos — tai kredito istaigos, finansy maklerio imonés, fi-
nansy pataréjo imonés, draudimo jmonés ir kolektyvinio
investavimo subjektai. MiFID vartojama savoka ,,inves-
ticinés jmonés®, o ja jgyvendinan¢iame LR FPR] — , fi-
nansy maklerio imonés*.
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investuotojui. Tyrimo objektas — MiFID
igyvendinan¢io  Finansiniy  priemoniy
rinky istatymo (toliau — FPR] [5]) ir CK
[3] nuostaty, reglamentuojanciy civilinés
atsakomybés instituta, santykis, hipote-
tiniai MiFID ir privatinés teisés saveikos
modeliai ir optimalaus $iy teisinio regulia-
vimo $altiniy santykio paieSka. Rengiant
straipsnj taikyti tradiciniai vyraujantys tei-
sés mokslo tyrimo metodai — lingvistinis,
loginis, teleologinis, sisteminis, lyginama-
sis ir istorinis. Nagriné¢jama tema aktua-
li ir teoriSkai, ir praktiSkai, nes tinkamas
teorija pagristas MiFID ir privatinés teisés
santykio nustatymas yra svarbi praktinio
civilinés atsakomybés taikymo prielai-



da. Tema yra sulaukusi nemazai démesio
uzsienio autoriy darbuose ir yra vienas i$
pagrindiniy doktrininiy diskusijy Europoje
finansy tarpininky civilinés atsakomybés
investuotojui klausimais objekty, taciau
Lietuvoje visiskai Straipsnyje
aptariamos pagrindinés Europos Sajun-

netirta.

gos valstybiy nariy teismy praktikoje ir
doktrinoje vyraujancios pozicijos finansy
tarpininky civilinés atsakomybés Saltiniy
aspektu. Rengiant straipsni naudoti aktu-
altis uzsienio autoriy paskelbti doktrinos
Saltiniai, taip pat ivairiy ES valstybiy nariy
institucijy pozicijos Siuo klausimu.

1. MiFID ir reformos reforma

Zmonijos intelekting, techniné ir ekono-
miné raida nuolatos veikia teise, todél
pastaraisiais deSimtmeciais Salia tradici-
niy civilinius santykius reglamentuojanciy
instituty atsiranda naujy, sudétingy ir de-
taliy teisés akty, reglamentuojanciy svar-
bias ekonominiy santykiy sritis. Viena i$
tokiy sri¢iy — finansiniy priemoniy rinkos.
Zvelgiant istoriskai, pagrindiniai sistemi-
nés svarbos teisés aktai finansy srityje daz-
niausiai biidavo nulemti arba greito ir radi-
kalaus visuomeniniy santykiy pasikeitimo
(pavyzdziui, prekybos kompiuterizavimo),
arba finansiniy kriziy (pavyzdziui, 1929 m.
JAV prasidéjusios Didziosios depresijos).
Siandien galima teigti, kad MiFID susijusi
su §iais abiem motyvais.

Skirtingai negu daugelis tokios reiks-
més teisés akty, MiFID buvo sukurta ne
dél istikusios finansinés krizés, bet atsira-
do santykinai ramiu ekonominio augimo
laikotarpiu kaip teisinis instrumentas JAV
ir ES ekonominio konkuravimo konteks-
te. MiFID tapo ambicingo ES plano in-

tegruoti senojo zemyno finansy rinkas ir
paversti ji pasaulio ekonomikos lyderiu
[11; 12], svarbia dalimi, todél labai nesu-
klysime teigdami, kad tai — ES finansiniy
priemoniy rinky ,konstitucija“. 2004 m.
priimta ir nuo 2007 m. lapkri¢io mén. pri-
valoma valstybéms naréms, MiFID — i§
esmés reformavo ES finansy rinky teisinj
reguliavima finansy rinky infrastruktiiros,
finansiniy paslaugy teikimo ir finansinés
apyvartos skaidrumo srityse.

MiFID struktiira sudaro keletas teisés
instituty. Pirma, MiFID nuostatos kons-
truoja ES finansy rinky infrastruktiira.
Siuo tikslu MiFID apibrézia, kas yra laiko-
ma investicinémis ir pagalbinémis paslau-
gomis, finansinémis priemonémis, teiséto-
mis rinkos prekyvietémis, profesionaliais
investuotojais ir pan.

Antra, MiFID nustato reikalavimus
finansiniy priemoniy prekyvietéms, taip
pat reikalavimus finansy tarpininkams,
kurie turi buti tenkinami norint pradéti
teikti investicines paslaugas. Siuo tikslu
MiFID itvirtina privaloma licencijavima,
reikalavimus finansy tarpininko vadovams
ir dalyviams bei jvairius organizacinius
reikalavimus. Vienoje valstybgje naréje
tarpininkams MiIFID suteikia vadinamaji
MiFID pasa (angl. MiFID passport), t.y.
valstybéje naréje jsteigto finansy tarpinin-
ko teisg teikti investicines paslaugas visose
ES valstybése narése be papildomy nacio-
naliniy suvarzymuy. Taip pat MiFID nusta-
to prekybinius skaidrumo reikalavimus ir
reguliuojamy rinky prieiga prie tarpuskai-
tos ir atsiskaitymo sistemuy.

Trecia, MiFID reglamentuoja investici-
niy paslaugy teikimo procesa ir su tuo su-
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sijusias finansy tarpininko prievoles elgtis
saziningai, tinkamai ir profesionaliai, su-
teikti reikiama informacija, vengti interesy
konflikty, parinkti tinkamus investicinius
sprendimus, padéti klientui iSvengti netin-
kamy sprendimy ir kt.

Ketvirta, MiFID itvirtina finansy prie-
moniy rinky priezifiros principus, prieZii-
ros institucijy galias, kai kurias valstybiy
nariy pareigas, susijusias su gincy spren-
dimu ir tarpvalstybinio kooperavimosi pa-
reigas.

Priimant MiFID, atsizvelgiant | galbiit
kilsian¢ias taikymo problemas, i§ anksto
buvo suplanuota vélesné direktyvos per-
zitra. Tac¢iau 2007 m. pabaigoje prasidé-
jusi finansy krizé paveiké planuota MiFID
perzilira tiek, kad galima teigti, jog ES
émeési iniciatyvos reformuoti pacia refor-
ma. Europos Komisija 2010 m. gruodzio
8 d. i$platino konsultacini dokumenta [13]
del galimy MiFID reformos kryp¢iy ir, at-
sizvelgusi 1 jo pagrindu gautas nuomones,
2011 m. spalio 20 d. paskelbé pasitilyma
dél MiFID pakeitimuy [14] bei Sio pakeiti-
mo priemoniy paketa. I iSdéstyty reformos
pasitilymy galima spresti, kad bendriausiu
pozituriu MiFID reforma néra atsitrauki-
mas nuo pirminiy MiFID principuy, veikiau
tolesnis Sios direktyvos tobulinimas.

Vienas i§ MiFID reformos parengia-
muosiuose aktuose nurodyty direktyvos
trikumuy yra ypac svarbus Siame straipsny-
je nagrinéjamai temai. Antai, pirmiau nu-
rodytame 2010 m. gruodzio 8 d. Europos
Komisijos konsultaciniame dokumente
teigiama, kad, nors uz MiFID pazeidimus
finansy tarpininkai gali sulaukti priezitiros
institucijos administraciniy sankciju, direk-
tyva nereguliuoja tarpininky atsakomybés
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klientams, kai dél MiFID pazeidimo pa-
tiriama zala. Todél civilinés atsakomybés
taikymo salygos valstybiy nariy civilingje
teis¢je skiriasi, o kai kuriose i§ ju atsako-
mybg pritaikyti apskritai sunku. Komisijos
tarnybos nuolatos sulaukia skundy, ypac i$
mazmeniniy (FPRI terminija — neprofesio-
naliy) investuotoju, kuriuose teigiama, kad
tarpininkai pazeidé savo prievoles. Finan-
su tarpininky civilinés atsakomybés nu-
statymas, Komisijos manymu, turi esming
reikSme siekiant vienodos investuotojy
apsaugos visoje ES. Civiliné atsakomybé
galéty biti nustatyta réminéje direktyvoje?
ir leisty klientams reikalauti Zalos atlygini-
mo i§ MiFID nuostatas pazeidusiy finan-
sy tarpininky, ypac¢ kai tai susij¢ su finansy
tarpininky ir klienty santykiais ir kai nu-
statytos konkrecios jy prievolés klientams.
Komisijos teigimu, civiliné atsakomybé
galéty apimti Sias sritis: informavimo prie-
voles, tinkamumo ir priimtinumo testus,
reikalavimus teikti ataskaitas, geriausio
ivykdymo pareiga ir kliento pavedimy
vykdymo tvarka [13]. Deja, Lietuvos fi-
nansy rinky politika formuojancios ir ju
prieziiira vykdancios institucijos savo at-
sakymy i konsultacijoje duotus klausimus

2 Europos Parlamento ir Tarybos 2004 m. balandzio
21 d. direktyva Nr. 2004/39/EB dél finansiniy priemo-
niy rinky (MiFID) yra bazinis (pagal Lamfalussy legis-
latyvinés procediiros rangus — 1 lygmens) dokumentas,
kuriame i$déstyti esminiai finansiniy paslaugy teikimo
principai. Siuos principus tam tikrais aspektais kon-
kreciau detalizuoja MiFID jgyvendinti skirti papildomi
(pagal Lamfalussy legislatyvinés procediiros rangus —
2 lygmens) ES teisés aktai: Europos Komisijos 2006 m.
rugpjucio 10 d. direktyva Nr. 2006/73/EB dé¢l investici-
niy imoniy organizaciniy reikalavimy ir veiklos salygu
ir Europos Komisijos 2006 m. rugpjucio 10 d. reglamen-
tas Nr.1287/2006 dél investicinéms jmonéms taikomy
apskaitos dokumenty tvarkymo reikalavimy, informaci-
jos apie sandorius pateikimo, rinkos skaidrumo, leidimy
prekiauti finansinémis priemonémis.



Europos Komisijai nepateiké. O Stai kity
valstybiy nariy atsakymy { konsultacija
biita jvairiy. Pavyzdziui, Danijos finansy
priezitiros institucija ir Cekijos finansy
ministerija pareiské esancios kategoris-
kai prie§ sitloma civilinés atsakomybés
reglamentavima, motyvuodamos tuo, kad
civilinés atsakomybés sistemos valstybé-
se narése itin skiriasi, todél §j klausima
reikia palikti nacionalinei kompetencijai
[19, p. 19; 21, p. 10]. Olandijos ir Lenki-
jos finansy prieZzitiros institucijos pareiske,
kad ju valstybése Si atsakomybé nustaty-
ta, taigi sitilomos atsakomybés sistemos
poreikio néra [22, p. 30; 20 p. 10]. Jungti-
nés Karalystés izdas ir finansiniy paslaugy
institucija bendrai pareiské, kad verciau
reikéty nustatyti pareiga taikyti civiling
atsakomybe uz MiFID normy pazeidimus
pagal nacionalinés teisés normas, bet ne
suderintg atsakomybés standarta, kuris
nacionalinés teisés kontekste gali atrodyti
griozdiskai [23, p. 79]. Pranctzijos finansy
rinky institucija i§ esmés pritaré suderintos
atsakomybés sistemai, taciau pasiiilé susi-
tarti del Sio pasitlymo detaliy konkreciau
[16, 46—47]. Harmonizuotos civilinés atsa-
komybés idéja besalygiskai palaiké Ispani-
jos vertybiniy popieriy komisija ir Airijos
centrinis bankas, kuris netgi pasitilé kuo
labiau iSplésti siiiloma atsakomybés pa-
grindy sara$a [18, p. 10; 17, p. 16]. Matyt,
del labai skirtingy valstybiy pozicijy ir kai
kuriy valstybiy kategoriSky priestaravimu,
plany nustatyti bendra civiling atsakomy-
be uz MiFID normy pazeidimus bent arti-
miausiu laiku buvo atsisakyta, ir Europos
Komisijos 2011 m. spalio 20 d. paskelb-
tame pasitilyme dél MiFID pakeitimy juy
nebeliko.

Nepaisant to, Europos Komisijos
2010 m. gruodzio § d. konsultaciniame
pranesime tiksliai identifikuota problema
tebelieka aktuali ir yra viena i§ pagrindiniy
teisés doktrinos diskusijos MiFID klausi-
mais objekty (ir $io straipsnio nagrinéjimo
dalykas). D¢l to toliau aptariamos skirtin-
gos valstybése narése aptinkamos pozici-
jos del galimybiy gristi Zalos atlyginimo
ieskinj finansy rinkas reguliuojanciy spe-
cialiyjy istatymy pazeidimais.

2. MiFID reikSmés civilinés
atsakomybés institutui vertinimas
ES valstybése narése in abstracto.
Reliatyvumo doktrina

IS esmés valstybiu nariy teisés doktrinoje
sutariama, kad tam tikra poveiki privatinés
teisés sistemoms MiFID jtvirtintos finansy
tarpininky verslo taisyklés (angl. conduct
of bussiness) turi, tac¢iau dazniausiai kelia-
mas klausimas — kokj konkre¢iai. Sis ai$-
kinimas glaudziai susijgs su i§ nacionaliniy
delikty teisés sistemy kilusiu reliatyvumo
reikalavimu (angl. relativity;, proximity)
taikant civiling atsakomybe. Nors kilgs 18
delikty teisés, diskusijose MiFID klausi-
mais reliatyvumo argumentas naudojamas
neatsizvelgiant { tai, ar finansy tarpininko
profesing civilin¢ atsakomyb¢ konkrecioje
valstybéje naréje yra laikoma deliktine ar
sutartine.

Reliatyvumo doktrina pagrista Vo-
kietijos CK 823 straipsnio 2 dalyje [7]
itvirtinta vadinamagja apsauginés normos
teorija (vok. Schutznormtheorie), pagal
kurig asmuo gali reikalauti Zalos, patirtos
atsakovui pazeidus jstatyma, tik tada, kai
tuo jstatymu siekta saugoti kitus asme-
nis. Tai reiskia, kad civilinés atsakomybés
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nebus, jei norma nesiekta saugoti nuken-
téjusio asmens interesy arba patirta Zala
nepriskirtina pazeistos normos apsaugos
sriciai. Si nuostata buvo perimta Olandijos
CK 6:163 straipsnyje [6; 26, p. 134]. Be to,
reliatyvumo doktrina taikoma ir Jungtinés
Karalysteés teiséje [33, p. 8] Galima teigti,
kad §i doktrina — teisinis saugiklis, kuriuo
siekiama apsaugoti visuomeng ir teismus
nuo dalies civiliniy gincy, inicijuoty as-
meny, kurie remiasi jiems istatymy leidéjo
valia neadresuotais jstatymais. Taip i§ da-
lies gali buti kontroliuojamas ir grynuyju
ekonominiy nuostoliy (angl. pure econo-
mic loss) priteisimas, jei, Zinoma, kon-
kreti jurisdikcija i $iy nuostoliy priteisimo
galimybe ziiiri atsargiai. Taigi, §i taisykle
risiuoja atskiry istatymuy pazeidimus i dvi
dalis: { tuos, i kuriuos gali biiti reaguoja-
ma civilinés teisés priemonémis, ir | tuos,
kurie Sios apsaugos neturéty sulaukti. Tai
kartu reiskia ir faktiSkai kylanciy civiliniy
gincy riiSiavima (selekcija) 1 vertus teismi-
nio civiliniy teisiy gynimo ir jo nevertus.
M. Tisonas nurodo, kad, siekiant patenkin-
ti reliatyvumo reikalavima, reikia jrodyti,
jog tam tikrais jstatymais siekta ne tik ben-
dryju visuomeniniy interesy apsaugos, bet
ir individualiy investuotojy interesy apsau-
gos [1bid].

Analizuojant MiFID reliatyvuma ger-
maniskoje kontinentinés teisés tradicijoje,
matyti, kad teisés doktrinoje vyrauja kele-
tas, nors ir skirtingy, taciau vedanciy prie
ty paciy praktiniy iSvady, nuomoniy. An-
tai, Vokietijos teisés doktrinoje finansy tar-
pininky verslo taisyklés suvokiamos arba
kaip dvigubos teisinés prigimties normos
(esancios ir verslo administracinés prie-
zitiros, ir civilinés atsakomybés Saltiniu),
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arba tik kaip administracinés prieziliros
normos, kurios atsispindi civilingje teiséje.
Tai reiskia, kad finansy tarpininky verslo
taisyklés lemia ikisutartiniy ir sutartiniy
civiliniy prievoliy, kylan¢iy i§ civilinés
teisés normuy, turini [33, p. 10]. Vokietijos
teismy praktikoje taip pat ilga laika buvo
laikomasi pozicijos, kad paslaugy teikimo
(verslo) taisyklés yra sudedamoji sutarti-
niy prievoliy dalis, tac¢iau Vokietijos Fede-
ralinis Auksciausiasis Teismas 2008 m. va-
sario 19 d. sprendimu [10] inesé nezinios.
Teismas nurodé, kad MiFID 19 straipsnis
(ir ji igyvendinantis jstatymas) nenustato
taisykliy, skirty privaciy asmenuy apsaugai.
Kai kurie autoriai §i sprendimg aiskino
kaip ribojanti MiFID reik§mg sutartinéms
prievoléms. Kiti autoriai nurodo, kad,
sprendziant i§ bylos fakty, teismas teno-
réjo apsaugoti finansy tarpininky atstovus
nuo asmeninés atsakomybés uz finansiniy
paslauguy teikima, ir kad taip teismas tie-
siog netenkino ieskinio, pagristo deliktine
civiline atsakomybe. Tod¢l tai nepaneigia
MiFID pazeidimais pagristos sutartinés ci-
vilinés atsakomybes taikymo [30, p. 482—
483].

Olandijoje finansy tarpininky teisinés
pareigos klientams tiek teisés doktrinoje
[34, p. 412], tiek Olandijos Auksciausiojo
Teismo praktikoje [25, p. 421] skiriamos {
dvi grupes: bendrasias privatine teise grin-
dziamas rpestingumo pareigas, nustatytas
CK, ir vie$aja teise pagristas ripestingumo
pareigas, kylancias i§ MiFID. Taigi MiFID
Olandijoje laikoma vieSosios teisés aktu.
Vis délto, Sioje jurisdikcijoje laikoma, kad,
nors i§ MiFID kylancios pareigos teisine
prigimtimi ir néra civilinio teisinio pobi-
dzio prievolés, bet, nepaisant to, vaidina



lemiama vaidmeni finansy tarpininky civi-
linés atsakomybés bylose. IS juy sprendzia-
ma, ar buvo pazeistos finansy tarpininky
teisinés pareigos [34, p. 412]. D¢l to Olan-
dijos teisés doktrinoje toks netiesioginis
MiFID poveikis vadinamas spinduliuo-
janc¢iu efektu (angl. radiating effect) [25,
p. 410]. Atsizvelgiant | tai, darytina iSvada,
kad pagal Olandijos teisg reliatyvumo rei-
kalavimas neturéty kelti problemy finansy
tarpininky verslo taisyklémis grindziant
reikalavimus dél investuotojy patirtos za-
los atlyginimo.

Anglijos teisés doktrinoje finansy sek-
toriaus jstatymai vadinami ,,reguliavimu®,
o bendrosios teisés normos, iskaitant pri-
vating teis¢, vadinamos ,.teise* [35, p. 326;
32, p. 77, 99]. Tokia mums nejprasta ter-
minija galima aiSkinti tuo, kad bendrosios
teisés nuostatos yra tas minimalus elgesio
standartas, kurio turi laikytis visi, ir specia-
laus reguliavimo ¢ia dar néra. Nors ben-
driausiu pozilrriu Jungtiné Karalysté tei-
sés doktrinoje priskiriama jurisdikcijoms,
kurioms budinga reliatyvumo doktrina,
finansy tarpininky civilinés atsakomybés
srityje reliatyvumo atsisakyta specialiu
teisés aktu — Finansiniy paslaugy ir rinky
istatymo 150 straipsnyje tiesiogiai nustaty-
ta teisé reikalauti zalos atlyginimo, jei zala
kilo dél Sio istatymo ar jo pagrindu priim-
to akto pazeidimo. Jungtinés Karalystés
finansiniy paslaugy institucija pagal jai
priskirta kompetencija nusprendé finansu
tarpininky civiling atsakomybg reglamen-
tuoti taip, kad investuotojai galéty kreiptis
1 teisma dél bet kokios Verslo taisykliy rin-
kinio (Conduct of Bussiness Source Book)
nuostatos pazeidimo [24, p. 946]. Anglijos
teis¢je tokios civilinés atsakomybés nuos-

tatos vadinamos ,,jstatyminiais deliktais®
(angl. statutory torts), nes kildinamos ne
1§ bendrosios teisés (angl. common law) ar
teisingumo teisés (angl. law of equity), bet
i§ specialaus jstatymo. Salia $io istatymi-
nio delikto investuotojui lieka galimybé
reikalauti zalos atlyginimo pagal bendraja
teis¢ irodinéjant sutarties pazeidima arba
nertipestingumo, apgaulés ar kito delikto
taikymo salygas, arba pagal teisingumo
teis¢ irodinéjant fiduciarinés civilinés at-
sakomybés pagrindus. Sig i§vada taip pat
pagrindzia ir Anglijos teismy praktika,
kurioje iSaiskinta, kad istatyminiy sche-
muy egzistavimas nepaneigia investuoto-
ju apsaugos pagal ieskinius, grindziamus
bendraja teise [25, p. 419]. Sie bendrieji
atsakomybés pagrindai svarbas ir tuo, kad
pagal Finansiniy paslaugy ir rinky istaty-
mo 150 straipsnj zalos galima reikalauti
ne visoms investuotojy kategorijoms, bet
tik ,,privatiems asmenims*. Privaciais as-
menimis Jungtinés Karalystés finansiniy
paslaugy ir rinky istatymo 150 straipsnio
taikymo tikslais laikomi fiziniai asmenys,
nevykdantys reguliuojamos finansinés
veiklos arba verslu nesiver¢iantys juridi-
niai asmenys [31, p. 691], t. y. i§ esmés var-
totojai ir kiti verslo nevykdantys asmenys.
Taigi i§ MIFID kylanciy prievoliy ir pri-
vatinés teisé€s prievoliy santyki Jungtingje
Karalystéje galima aiskinti kaip specialaus
sektorinio reguliavimo ir bendrosios bei
teisingumo teisés normy koegzistavima.
Romaniskajai kontinentinés teisés tra-
dicijai reliatyvumo doktrina nebiidinga.
Bendrosios civilinés atsakomybés nuosta-
tos lemia, kad pagal Pranctzijos ar Belgi-
jos teisg verslo taisyklés laitkomos sudeda-
maja sutartiniy ar deliktiniy (priklausomai
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nuo verslo taisykliy pobiidzio) riipestingu-
mo standarty dalimi. Kadangi reliatyvumo
reikalavimo néra, démesys sprendziant ci-
vilines bylas sutelkiamas ne verslo normy
apsauginei sri¢iai nustatyti, bet priezasti-
nio rySio klausimams spresti [33, p. 10].
Lietuvos civilinés atsakomybés sistema
svarbiais skiriamaisiais bruozais (bendro-
sios civilinés atsakomybés instituto dalies
egzistavimu, grieztu non cumul principo
laikymusi, bendrosios riipestingumo parei-
gomis, pla¢iu priezastinio ry$io naudojimu
ir kt.), artimiausia romaniskajai kontinen-
tinés teisés tradicijai. Taigi Lietuvos teisé-
je, kaip ir kitose romaniskosiose jurisdik-
cijose, néra reliatyvumo reikalavimo. Tie-
sa, 1§ teismy praktikos galima susidaryti
ispidi, kad Lietuvoje priteisiama tik teisés
saugomiems interesams padaryta zala, pa-
vyzdziui, Lietuvos Auksciausiasis Teismas
pornografinio turinio laikmeny sunaikini-
mo byloje paliko galioti pirmosios instan-
cijos teismo sprendima, kuriuo priteistas
tik simbolinio dydZio neturtinés zalos atly-
ginimas [8]. Taciau i§ esmés §is ribojimas
nelaikytinas reliatyvumo reikalavimu, nes
yra itin minimalus, epizodiSkas ir skirtas
ne konkreciam ginamy interesy apibrézi-
mui, bet veikiau iSimtiné priemoné, kad
neblity priteisiama zala, kai jos priteisi-
mas pagal tuo metu vyraujancias kulttiri-
nes nuostatas nesuderinamas su vie$osios
tvarkos ir geros moralés reikalavimais.
Finansy tarpininky civilinés atsakomybés
srityje abejones dél reliatyvumo doktrinos
(ne)taikymo Lietuvoje visiskai iSsklaido
FPRI 94 straipsnio 2 punktas, kuriame
itvirtinta, kad asmenys, pazeide §j istaty-
ma, privalo atlyginti padaryta zala. Taigi,
tai speciali jstatyminé zalos atlyginimo
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nuostata, siejama su istatymo pazeidimu.
Tiesa, atsizvelgiant | pirmiau nurodyta ly-
ginamaja analizg, Sioje vietoje galima kelti
klausima — ar FPR] 94 straipsnio 2 punktas
nereiskia, kad Lietuvoje finansy tarpininko
civiliné atsakomybé investuotojui taip pat
yra pagrista istatyminiu deliktu, kategorija
gerai zinoma Anglijos teisei? Atsakymas,
ta apimtimi kiek kalbama apie civiling
atsakomybe, tarp Saliy esant investiciniy
paslaugy teikimo santykiams, t. y. inves-
tuotojui esant ir klientui, turi biiti neigia-
mas>. Non cumul principas jtvirtintas CK
6.245 straipsnio 4 dalyje draudzia taikyti
delikting civiling atsakomybe tarp Saliy
esant sutartiniams santykiams, jei istaty-
mas nenustato kitaip. Nors bendriausiu po-
zitriu §i CK nuostata ir leidzia jstatymuo-
se nustatyti delikting civiling atsakomybg
tarp Saliy esant sutartiniams santykiams,
FPRI 94 straipsnio 2 punktas nelaikytinas
deliktinés atsakomybés norma, nes jame i$
esmés tik abstrakciai pasakoma, kad zala,
atsiradusi dél FPRI, turi biiti atlyginta, bet
nekonkretinamos zalos priteisimo salygos,
ir nenustatoma, Siy salyguy saveika tokiu

3 Sioje vietoje savoka ,klientas* pavartota neatsi-
tiktinai. Pagal galiojancia teisg, investuotojas ne visada
bus laikomas finansy tarpininko klientu (investicinés
ar papildomos paslaugos gavéju). Atsizvelgiant FPR]
3 straipsnio 13 dalyje iSvardyta investiciniy paslaugy
sarasa, manytina, kad galimos situacijos, kai finansy
tarpininkas, teikdamas investicines paslaugas tretie-
siems asmenims, nors ir turés santykiy su investuotoju,
taciau Siuose santykiuose jis veiks ne investuotojo, bet
treciojo asmens naudai. Pavyzdziui, tokia situacija gali
susiklostyti tada, kai finansy tarpininkas — investicinis
bankas, emitento interesais dalyvauja platinant jo ver-
tybinius popierius investuotojams. Tokiu atveju finansy
tarpininko atsakomybé investuotojui tam tikrais atvejais
gali biti ir deliktiné. Taip pat ne sutarting, bet deliktiné
civiliné atsakomybe gali atsirasti del ikisutartiniy prie-
voliy pazeidimo (CK 6.163—164 straipsniai), t. y. kol
investuotojas dar netapo klientu.



btdu, kuris leisty teigti esant jstatymy lei-
d¢jo valig taikyti deliktinés civilinés atsa-
komybés nuostatas. Svarbu pazyméti, kad
pagal CK 6.189 straipsnio 1 dalj sutartis
ipareigoja atlikti ne tik tai, kas tiesiogiai
joje numatyta, bet ir visa tai, ka lemia su-
tarties esmeé arba jstatymai. Visa tai reiskia,
kad neatsizvelgiant { tai — finansy tarpinin-
kas pazeidé istatymo ar sutarties nuostatas,
jo atsakomybé klientui laikytina sutartine.

IS to darytina iSvada, kad, atsizvelgiant
1 romaniskaja Lietuvos civilinés atsakomy-
bés tradicija, non cumul principa ir nesant
reliatyvumo principo, i§ MiFID kylancios
pareigos turéty biiti laikomos finansy tar-
pininko civiliniy prievoliy sudedamaja da-
limi, konkreCiu atveju leidziancia spresti
apie finansy tarpininko elgesio, teikiant in-
vesticines paslaugas, profesinius standartus.
FPRI tokiu atveju traktuotinas kaip dualios
prigimties teisés aktas, tiesiogiai sukurian-
tis ir vieSosios teisés, ir privatinés teisés pa-
darinius. Tai atitinkamai reiskia, kad MiFID
(FPR]) yra ir administraciniy priezitiros
santykiy, ir civiliniy teisiniy santykiy, su-
siklostanciy teikiant investicines paslaugas,
teisinio reglamentavimo Saltinis.

Vis délto i§ MIFID kylanc¢iy ir FPRI
itvirtinty prievoliy prigimties analizé dar
neatsako | klausima, koks FPR] ir CK san-
tykis yra in concreto, tik leidzia suvokti
tam tikras svarbias $io santykio gaires. Sis
klausimas analizuojamas toliau.

3. Optimalaus modelio
in concreto paieska

Sioje straipsnio dalyje ie§koma optima-
laus MiFID ir privatinés teisés santykio
modelio, bandoma galutinai sukonkretinti
MiFID reikSmg taikant civiling atsakomy-

be. Optimaliu autorius mano esant tokj
modelj, kuris leidzia kuo labiau suderinti
skirtingy teisés instituty skirtingus tikslus,
minimaliai apribodamas i§ anksto numaty-
ta ju veikima.

Teisés doktrinoje Siuo klausimu pasi-
sakoma keliomis kryptimis. Vieni auto-
riai pabrézia civilinés teisés autonomija
nuo MiFID. Taip norima suteikti tam tikra
,,manevro laisve teismams, kad Sie taiky-
dami CK nebiity varzomi MiFID taikymo
riby ir galéty remtis bendra civilinés atsa-
komybés instituto dvasia ir jos suteikiama
santykine interpretacijos laisve. Pavyz-
dziui, abejojama, ar privatiné teisé turéty
vadovautis MiFID standartais kiekvienoje
byloje, nes pagal Siandieni, { administra-
cing prieziiira orientuota investuotojy ap-
saugos rezima svarbu, kad privatiné teise,
saugodama investuotoju teises, galéty ju-
déti toliau finansiniy istatymuy [25, p. 422].
Taigi sitiloma prireikus sugrieztinti finansy
tarpininky teisini reguliavima civilinés tei-
sés normomis ir civilinése bylose finansy
tarpininky teisines pareigas aisSkinti nebii-
tinai taip, kaip nustatyta MiFID.

Teoriniu pozifiriu Sie teisiniai argumen-
tai gali atrodyti 1§ tiesy logiskai ir jtikina-
mai. Vis délto, manytume, kad demokra-
tinés konstitucinés santvarkos salygomis
finansy ar civiliné teisé pati savaime néra
galutinis teisés kiirimo ir taikymo tikslas.
Nors paprastai ir pripazistama socialiniu
gériu, teisé turi tarnauti jos galios Saltinio —
visuomenés gerovei. Si principa pabrézé
dar M. T. Ciceronas, nurodydamas, kad
tautos gerové yra auksciausias jstatymas
(lot. salus populi suprema lex esto). Net
ir teoriSkai tvarkinga bei logiSkai subalan-
suota teisé vargiai suteiks visuomenei nau-
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dinga rezultata, jei bus abstrahuota nuo jos
poreiki kuriancios faktinés realybés. Tiek
bendruju civiliniy, tiek komerciniy, tiek
nagrin¢jamy finansiniy {statymy ir faktiniy
$iy normy motyvy ir tiksly santykis aki-
vaizdus. Visi §ie teisés Saltiniai susiduria su
civiline apyvarta, kuri yra ekonominiy gé-
rybiy, iskaitant finansinio turto, judéjimas
tarp visuomenés nariy. Todél teisingje, bet
pragmatiskai tvarkomoje valstybéje biitent
saziningos civilinés apyvartos poreikiai
turi lemiama reikSme nustatant konkrecios
ekonominius santykius reguliuojancios
normos paskirtj ir taikymo ypatumus. Juk
teisé turi padéti tikiui augti, bet ne kenkti
jam. Sie argumentai reikalauja atsizvelgti {
rinkos dalyviy atstovy pozicijas dél finan-
su sektoriaus jstatymy ir civiliniy jstatymy
santykio.

Rinkos praktikai, pavyzdziui, vertin-
dami Europos civilinés teisés metmeny
(Draft Common Frame of Reference, to-
liau — DCFR) projekta [28], kuriame yra
nemazai finansy sektoriui aktualiy nuos-
taty, nurodé, kad bendriausiu poziiiriu jie
dziaugiasi privatinés teisés kodifikavimo
iniciatyvomis Europoje, bet kartu atkreipé
démesi i keleta sisteminiy aspekty. Pir-
miausiai jie nurodé, kad finansy sektoriui
bitina dinamika, inovacijos ir lankstumas,
todel kiekvienas ribojimas turi biti riipes-
tingai pasvertas. Antra, jie nurodé, kad
privatiné teis¢ neturi biiti konkurencingu-
mo barjeru. Ji turi biiti suderinama su ES
finansy sektoriaus reguliavimu ir nusisto-
véjusia bei standartizacija pagrista rinkos
praktika. Treéia, jie nurodé, kad, palygi-
nus DCFR ir MiFID taisykles, matyti, jog
MiFID rezimas yra labiau i$plétotas, lanks-
tesnis ir labiau pritaikytas specifiniams fi-
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nansiniy paslaugu sektoriaus poreikiams
[27, p. 1-2, 8]. Pasakytina, kad praktiniu
poziliriu svarbios ne vien pacios materia-
liosios teisés normos, bet ir ju taikymas.
Dél to praktikuojantys teisininkai pabré-
zia, kad finansy sektoriaus teisiné praktika
yra itin specializuota ir reikalaujanti to-
kiy ziniy, kuriy poreikj gali patenkinti tik
nedaugelis teisininky. Teis¢jai paprastai
§iy ziniy neturi. Be to, interesy konflikty
vengimo ir neSaliSkumo normos i§ gincy
eliminuoja dalj gery teisés specialisty, ku-
rie teikia paslaugas dideléms finansy jmo-
néms ir nebegali atstovauti nei kitiems sub-
jektams, nei biiti ekspertais teisme, todél
teismas negauna geriausiy pozicijuy ginco
klausimais. Tai kelia rizika, kad teisme bus
sukurta precedentiné taisyklé, paneigianti
standartizuota ir stabilig rinkos praktika
bei kelianti sisteming rizika tarp finansy
institucijy [29, p. 86—89]. XX a. pabaigo-
je net ir Anglijos teismai, kurie Siaip jau
garsé€ja geru komerciniy gincy iSmanymu,
nuvylé rinka, nes, kaip teigiama, teiséjams
pritriiko supratimo apie finansines priemo-
nes ir rinkas, kuriose jomis prekiaujama.
Pavyzdziui, po priestaringo Lordy Riimy
sprendimo byloje Hazell v Hammersmith
& Fulham LBC [9] Anglijos bankas (Bank
of England) — Sios $alies centrinis bankas,
net ikiiré specialy komiteta, kuris turéjo
ieskoti biidy sugrazinti rinkos pasitikéjima
teismy praktika. Véliau buvo ikurtos insti-
tucijos, jskaitant Finansy rinky teisés komi-
teta, kurios, be kita ko, émési teis¢jy Svie-
timo didmeniniy finansy rinky klausimais
[29, p. 85]. Taigi rinkos signalas aiSkus —
norima, kad taikant materialing teis¢ buty
atsizvelgiama | ypatinga finansinio sekto-
riaus saranga ir finansy verslo ypatumus



(standartizacija, uzsienio teisés naudojima
kuriant finansines priemones, finansiniy
priemoniy ir paslaugu kompleksiskuma,
specialiy, iskaitant ekonominiy, ziniy po-
reiki ir kt.) bei vengiama sprendimy, ga-
lin¢iy destabilizuoti nusistovéjusia rinkos
praktika. Taip pat akivaizdziai matyti, kad
rinkos praktikai baiminasi civilinés teisés
abstraktumo ir i§ to plaukiancio nevisisko
jos normy taikymo apibréztumo.
Paminétinas dar vienas aspektas. Pri-
imant MiFID buvo atlikti skai¢iavimai ir
nustatyta, kad, pavyzdziui, vien Jungtinés
Karalystés finansy sektoriui Sios direkty-
vos jgyvendinimas atsieis viena milijar-
da svary sterlingy iskart ir po 100 milijony
svary sterlingy kasmet [15, p. 15]. Tai kai-
na, kuria finansy sektorius moka uz rinkos
infrastruktiiros ir investuotojy apsaugos re-
forma. Kaip matyti, iSlaidas skatina net tik
pats reformos faktas, bet ir tai, kad naujo-
sios, t. y. MiFID, taisyklés yra itin reiklios
ir grieztos, o finansy tarpininkams nusta-
tyti profesiniai elgesio standartai labai
auksti, todél nuolatinis ju laikymasis taip
pat kainuoja. Pavyzdziui, MiFID reikalau-
ja 18 finansy tarpininko ne tiesiog jvykdyti
tinkamai pavedima kliento labui, bet siekti
ivykdyti geriausia rinkoje imanoma pave-
dima (angl. best execution). Taigi §ios par-
eigos atzvilgiu elgesio standartas yra labai
aukstas. Be to, MiFID nustato sudétingas ir
brangias informavimo, dokumentavimo ir
kitas organizacines schemas, iskaitant in-
formacines pertvaras imonés viduje, kuriy
tikslas saugoti investuotojus nuo interesy
konflikty kilimo, suk¢iavimo, piktnaudzia-
vimo ir t. t. Taigi MiFID yra brangi apsau-
ga, bet finansiniy paslaugy verslui mainais
uz visas §ias grieztas prievoles suteikian-

ti tikrai vertinga aspekta — konkretuma ir
aiSkuma. Tiek tkinés veiklos planavimas,
tiek teisés akty reikalavimy laikymasis yra
apsunkinamas, kai naudojami neaiskls
standartai ar dviprasmybés, kylancios i§
nevienodo teisinio reguliavimo skirtingose
teisés Sakose.

Galimybé
grieztomis ir iSplétotomis investuotoju

civilingje byloje remtis
apsaugos taisyklémis naudinga ir inves-
tuotojui, nes tuomet, sprendziant civilinés
atsakomybés taikymo klausimus, brézia-
mas labai aukstas teiséto elgesio standar-
tas. D¢l to investuotojams naudingiau, jei
sprendziant zalos atlyginimo gincus biity
taikomi ne bendrieji civilingje teiséje jtvir-
tinti elgesio standartai, bet kur kas auks-
tesni fiduciarinés prigimties teisiniai stan-
dartai, jtvirtinti MiFID jgyvendinanciuose
nacionalinés teisés aktuose.

Sios straipsnio dalies pradzioje miné-
ta, kad, kai kuriy autoriy nuomone, pa-
gal Siandieni, { administracing priezitira
orientuota, investuotojy apsaugos rezima
svarbu, jog privatiné teis¢, saugodama in-
vestuotoju teises, sustiprinty finansy tar-
pininky teisini reguliavima. Manytume,
argumentas, kad kuo daugiau suteiksime
apsaugos investuotojams, tuo geriau, ne
visada teisingas. Juk investuotojy apsau-
ga paprastai kuriama finansy tarpininky
verslo suvarzymuy ar naujy pareigy saskai-
ta. Turint omeny nacionalinése konstitu-
cijose, pavyzdziui, Lietuvos Respublikos
Konstitucijos 46 straipsnio 1 dalyje, jtvir-
tinta asmens tkinés verslo laisvés ir inicia-
tyvos principa, finansiniy paslaugy teisinis
reguliavimas gali biiti grieztas tik iki tam
tikro lygio, kol juo keliami finansiniy pas-
laugy teikimo reikalavimai nepaneigia pa-
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¢ios finansiniy paslaugy teikimo veiklos.
Investuotojy apsauga, nors ir labai svarbus
Siuolaikinés rinkos ekonomika grindzia-
mos valstybés bruozas, kaip minéta, turi
savo kaing. Deja, net ir uz labai didelg kai-
na absoliucios investuotojy apsaugos uz-
tikrinti nejmanoma. PavyzdZiui, po skan-
dalingo korporacijos ENRON Zlugimo
JAV sugrieztino teisini reglamentavima
2002 m. priimdamos Sarbanes-Oxley akta
(Sarbox) ir kitus federalinius istatymus,
taCiau tai neapsaugojo investuotoju nuo
greta egzistuojancios gigantiskos finansy
maklerio Bernardo Madoffo piramidés.
Bene vienintelis patikimas biidas uztikrinti
absoliucig investuotojy apsauga — uzdaryti
finansy rinkas, pakeiciant daiktinés ir bau-
dziamosios teisés normas taip, kad finan-
sinés priemonés bty iSimtos i§ civilinés
apyvartos ir §i biity uzdrausta. Tai reiksty,
kad ir finansiniy investuotojy nelikty. Su-
prantama, esamos ekonominés aplinkos ir
vyraujancios ekonominés minties salygo-
mis tai biity absurdas. Todél, siekiant ap-
saugoti investuotojus, reikéty déti pastan-
gas ne tiek sugrieZtinti teisinj reguliavima,
kiek sukuriant kastus visam finansy sekto-
riui, kiek veiksmingam teisés normy laiky-
muisi uztikrinti ir pavieniams pazeidéjams
i$siaiskinti.

Visi §ie argumentai veda prie iSvados,
kad i§ MiFID kylanciy ir FPRI itvirtinty
normy traktavimas kaip specialiyju nuos-
taty CK atzvilgiu turi pranasumy tiek in-
vestuotojui, tiek finansy tarpininkui. Kokia
privatinés teisés reikSme Siame kontekste?

Laikant, kad MiFID jgyvendinanciame
FPR] nustatytos specialiosios, o CK ben-
drosios normos, sukuriamas toks teisinis
rezultatas, kai apie finansy tarpininko pa-
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reigy standartus sprendziama pagal FPR],
o visa, kas MiFID specialiai nesureguliuo-
ta, iskaitant kitas civilinés atsakomybés
salygas, lieka civilinés teisés veikimo di-
apazone. Tai leidzia protingai subalansuo-
ti Saliy teises ir pareigas. Antai, MiFID
i§ esmés kalbama apie finansy tarpininko
pareigas, taciau nekalbama apie investuo-
tojo, kaip kitos prievolés Salies, pareigas.
Cia civilinés teisés normy papildomo tai-
kymo poreikis akivaizdus, todé¢l, nustatant
paties ieskovo (investuotojo) kalte del ki-
lusios zalos ir konkrecig jo paties veiksmy
itaka zalai atsirasti, atsizvelgiant { konkre-
Cias faktines aplinkybes turi biiti taikomos
CK 6.247 straipsnyje, 6.248 straipsnio 3
dalyje, 6.253 straipsnio 5 dalyje, 6.259 ar
6.282 straipsnyje jtvirtintos normos ar ju
deriniai. Kitas pavyzdys — FPR] nenustato
finansy tarpininko pareigu tuo atveju, kai
klientas dél tam tikry priezasCiy negaléjo
pasinaudoti suteikta investicine paslauga.
Pavyzdziui, finansy makleris, zinodamas,
kad klientas gydomas ligoninéje, jam pa-
teikia informacija, kurios klientas dél savo
buklés objektyviai negali suprasti ir ja pa-
sinaudoti. Tokiu atveju senoji rekomenda-
cija bus nebeaktuali ir klientui pasveikus
finansy tarpininkas pagal CK 6.47 straips-
nio 2 dalj turés pateikti nauja investavimo
rekomendacija.

Jei FPR] tam tikra klausima tiesiogiai
reguliuoja, CK taikymas atitinkama apim-
timi turi biiti ribojamas. Pavyzdziui, pagal
FPRI 22 straipsnio 10 dalj finansy maklerio
imoné, kurios teikiamos investicinés pa-
slaugos apima tik pavedimy vykdyma kli-
enty saskaita ir (arba) pavedimy priémima
ir perdavima, neatsizvelgiant { tai, ar yra
teikiamos papildomos paslaugos, gali teik-



ti Sias paslaugas, nesurinkusi informacijos
apie kliento zinias ir patirtj investavimo sri-
tyje bei nejvertinusi, ar konkrecios investi-
cinés paslaugos arba finansinés priemonés
yra tinkamos klientui, jei yra tenkinamos
FPRI 22 straipsnio 10 dalies 1-4 punktuo-
se nurodytos salygos. Tai reiskia, kad Sioje
situacijoje negalima, remiantis CK 6.38
straipsnio 3 dalimi, 6.163 straipsnio 1 dali-
mi ar 6.718 straipsnio 1 dalimi, teigti, kad
saziningumo ikisutartiniuose santykiuose
pareiga, ar kooperavimosi sutartiniuose
santykiuose pareiga ar bendrieji paslaugy
teikéjo elgesio standartai, vis tiek reika-
lauja minéta informacija gauti. Toks aiski-
nimas priestarauty ir MiFID 31 straipsnio
1 daliai, pagal kuria valstybés narés, inves-
ticinéms jmonéms, vykdancioms vienos
valstybés sienas perzengiancia veikla, ne-
gali nustatyti jokiy papildomy reikalavimy
MiFID reguliuojamais klausimais. MiFID
yra maksimalaus harmonizavimo direk-
tyva, o Sios risies direktyvas draudziama
igyvendinti griez¢iau, negu nustatyta. Siuo
atveju nesvarbu, ar grieztesnis reguliavi-
mas kyla i§ vieSosios ar i§ privatinés teisés,
nes jvairiasakis nacionaliniy teisé€s sistemy
pobtdis ir su tuo susij¢ ypatumai neturi
trukdyti pasiekti MiFID tiksly ar iSkraipyti
vidaus rinkos veikimo. Si ispudi sustiprina
ir pirmiau nurodytas Europos Komisijos
konsultacinis dokumentas, kuriame pazy-
méta apie skirtingy civilinés atsakomybeés
sistemy sudaromas klititis vienodai inves-
tuotoju apsaugai visoje ES uztikrinti.
Zinoma, visa tai nereiskia, kad i%
MiIFID i FPRI perkeltos nuostatos civi-
linése bylose turi buti taikomos kazkaip
ypatingai, nesilaikant nusistovéjusiy tei-
sés aiskinimo ir taikymo standarty, ir to-

dél priesingai negu kitos atskiras sutaréiy
rusis reglamentuojancios nuostatos. Visos
atskiry risiy sutartys, taip pat investici-
niy paslaugy sutartys, nesvarbu, kuriame
istatyme jos nustatytos, turi biiti taikomos
atsizvelgiant | CK sisteminius ryS$ius ir
civilings teisés principus (CK 1.2, 1.5 ir
1.9 straipsniai). Be to, civiling byla nagri-
néjantis teismas neprivalo besalygiskai va-
dovautis neteisminiu, pavyzdziui, priezili-
ros institucijy, iSaiskinimais dél FPR] nor-
my turinio, nes teismas Siose bylose, kaip
ir visose kitose bylose, vadovaujasi tais
paciais civilinio proceso teisés principais,
iskaitant principa, kad teisinguma vykdo
tik teismas (Konstitucijos 109 straipsnio
1 dalis, CPK 6 straipsnis [4]). Tai ir leidzia
iSlaikyti taip pageidaujama civilinés teisés
autonomijq. Taciau svarbu, kad Salia Mi-
FID nebtity kuriamos alternatyvios finansy
tarpininko pareigy sistemos*, kurios biida-
mos, nors ir ne grieztesnés uz MiFID, bet
kiek kitokio turinio, atitinkamai reikalauty
kitokio finansy tarpininko elgesio siekiant
tenkinti visus Siuo skirtingus teisinius rei-
kalavimus. Juk egzistuojant tokiai dviguby
standarty sistemai MiFID reikalavimy lai-
kymasis neatleisty finansy tarpininko nuo
atsakomybés uz alternatyviy (civiliniy tei-
siniy) reikalavimy nesilaikyma civilinése
bylose. Ir atvirksc¢iai — alternatyviy (civi-
liniy teisiniy) reikalavimy laikymasis ne-
atleisty nuo administracinés atsakomybés
uz MiFID reikalavimy nesilaikyma. Todél
alternatyviy MiFID atzvilgiu civiliniy pa-
reigy buvimas reiksty, kad finansy tarpi-

4 Atkreiptinas démesys { tai, kad pareigy alternaty-
vumas ¢ia suvokiamas teisinio reguliavimo aspektu, bet
ne prievolés dalyko aspektu, taigi ¢ia kalbama ne apie
alternatyviasias prievoles pagal CK 6.26 straipsni.
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ninkai, siekdami elgtis teisétai visy teisés
Saky pozitiriu, privaléty turéti kelias skir-
tingas organizacines procediiras, jdiegti
kelias skirtingas kompiuterines sistemas,
skirtingai mokyti darbuotojus ir t. t. Tai,
reikia pasakyti, néra labai racionalu ir

pigu.

ISvados

Lietuvos teiséje, kaip ir kitose romaniskose
(civilinés atsakomybés aspektu) kontinen-
tinés teisés jurisdikcijose, néra civilinés at-
sakomybés reliatyvumo reikalavimo. CK
ir MiFID jgyvendinan¢io FPR] santykis
reglamentuojant investiciniy paslaugy tei-
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MARKETS IN FINANCIAL INSTRUMENTS DIRECTIVE (MiFID)

AS A LEGAL SOURCE OF CIVIL LIABILITY

Laurynas DidZiulis
Summary

The purpose of this article is to analyze the signifi-
cance of the Markets in Financial Instruments Direc-
tive (MiFID) for the application of civil liability of a
financial intermediary against the investor. Although
MIFID substantially reformed the existing EU finan-
cial markets regulation in the fields of financial mar-
kets infrastructure, financial services and transparency
of financial trade, nevertheless the directive does not
deal with the liability of financial intermediaries to-
wards clients in cases where infringement of MiFID

{teikta 2011 m. gruodzio 1 d.
Priimta publikuoti 2012 m. kovo 28 d.

rules causes damage. However, there is an agreement
in the legal doctrine in the Member States that Mi-
FID conduct of business rules still have some effect
on private-law systems, but usually the question is —
what in particular. The present analysis suggests that
this question in Lithuania is treated as a relationship
between the general and special rules under which the
Civil Code is applicable only to the extent not covered
by specific rules of the MiFID implementing the Mar-
kets in Financial Instruments Act.
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