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VPK

Nepriklausoma, lanksti ir moderni finansy
rinkos reguliavimo ir prieziuros institucija.

Tikslai:
efektyvi Lietuvos kapitalo rinkos prieziira,
iInvestuotojy apsauga,
rinkos skaidrumas,
patraukli investicine aplinka.
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VPK

Finansy rinkos reguliavimas yra labai
standartizuotas.

Laisvés nustatyti savo reguliavimg VPK
turi nedaug.

ES veikia bendra kapitalo ir paslaugy
rinka, grindziama abipusio rezimy
pripazinimo ir bendro Europos paso
sistemomis.
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VPK

VPK - Europos Sgjungos vertybiniy popieriy
komisija kalbanti lietuviskai.
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VPK

VPK - Jusy gynejas ?
VPK - Jusy baudeéjas ?
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zinoti kiekvienam

Tomas Talutis

Vertybiniy popieriy komisijos narys



TURINYS

Investuotojy apsaugos principal
Investuotojy skirstymas | grupes
Kokig informacijg gausite?

Pagrindinés investicineés paslaugos - kaip
jos turi buti teikiamos?

Kiti reikalavimai, skirti investuotojy
apsaugai

Kaip galite ginti savo teises ir interesus?
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INVESTUOTOJUY APSAUGOS PRINCIPAI

A - investicinés paslaugos
teikeéjas privalo veikti
sgziningai, teisingai ir
profesionaliai;

B - investuotojui turi buti
suteikta teisinga, aiski ir
neklaidinanti informacija;

C - turi bati atsizvelgiama |
individualias kiekvieno
investuotojo aplinkybes.
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INVESTUOTOJUY SKIRSTYMAS [
GRUPES

Daugelis gyventojy -
neprofesionalus
investuotojai - taikoma
didesne apsauga.

Profesionalus
investuotojai: stambios i
imones, licencijuotos |
i[mones (draudimo
imoneés, bankai, valdymo
imoneés ir pan.) ir kt.
Tinkamos sandorio salys.
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KOKIA INFORMACIJA GAUSITE IS INVESTICINIY
PASLAUGU TEIKEJQ?

Reklamine informacijq;

Informacijq apie
paslaugos teikejq;

Sudaromos sutarties
salygas;

Informacijq apie
finansines priemones;

Informacijq apie
moketinus komisinius
atlyginimus, kitas
iSlaidas.
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PAGRINDINES INVESTICINES
PASLAUGOQOS

Finansiniy priemoniy pirkimas-pardavimas

Prasymas nupirkti finansine priemone

I

Tolimesni veiksmai priklausomai nuo to,
ar finansiné priemoneé
.sudétinga" ar ,nesudetinga®

L L

Priimtinumo
testas
arba

tik prasymo

vykdymas |VIINIUS< INVEST
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Priimtinumo
testas




PAGRINDINES INVESTICINES

PASLAUGOS
Investavimo Investicijy
rekomendacija valdymas
~\

Tinkamumo
testas
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KITI REIKALAVIMAI

Paslaugos teikéjas privalo
vengti interesy konflikty.

Turi bati uztikrinama

finansinio turto ir piniginiy -
léSy apsauga. [J
Turi buti saugomi su i
paslaugy teikimu susije

dokumentai.
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KAIP GINTI PAZEISTAS TEISES?

"\ Manote, kad yra pazeistos Jusy teisés

Kreipimasis | paslaugas suteikusig jmone

/

Kreipimasis |
Valstybine
vartotojy
teisiy
apsaugos
tarnybg

!
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Kreipimasis |
Vertybiniy

popieriy
komisijq
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Kreipimasis |
teismag
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Zaidimo akcijy birZoje
taisykleés
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Vertybiniy popieriy komisijos
Prekybos priezitros skyriaus vedéja



ZAIDIMO AKCIJY BIRZOJE
TAISYKLES

Kas, kur, kada — nuo ko viskas prasidejo

Piktnaudziavimas rinka
Manipuliavimas

Pasinaudojimas viesai neatskleista informacija
(angl. inside)

Prekybos prieziura: kas po tuo slypi...




KAS, KUR, KADA...

Prekybos prieziuros skyrius — VPK atskiras
skyrius nuo 2006 m.

Déel ko taip ir ne kitaip — kur semiames
Ziniy:
ES - CESR (naryste) nuo 2004 m.
Pasaulis — IOSCO (narysté) nuo 1997 m.




DVIRATIS JAU ATRASTAS!

ES reglamentavimas LR reglamentavimas
Direktyva 2003/6/EB Finansiniy priemoniy rinky
MARKET ABUSE: istatymo (FPRI) IV skyrius

2003/124/EB (dél VNI

ir manipuliavimo L : .o
apibrézimo) Manlvpullawmo rinka pozymiy
2003/125/EB (del >qrasas

investavimo

rekomendacijy Pranesimy apie galimag
teikimo) pasinaudojima viesai
2004/72/EB (del AMP, neatskleista informacija ar
pranesimy apie vadovy manipuliavimag rinka

ltartinus sandorius) pateikimo vertybiniy popieriy

Reglamentas (EB) komisijai tvarka
Nr.2273/2003 (dél

igimciy)

22




TERMINOLOGIJOS LABIRINTAL

Piktnaudéiavi@

/N

Pasinaudojimas VNI

/

Informacija




MANIPULIAVIMAS - TAI:

Pavedimai/sandoriai, kurie:
Sudaro ar gali sudaryti klaidingg jspudj apie
paklausg/pasiulg/kaing,

vykdomi asmens ar susitarusiy asmeny
palaikant nejprastg arba dirbtine kaing,

panaudoja fiktyvias priemones ar kitokios
formos apgaule.

Klaidinancios informacijos apie finansines
briemones skleidimas, kai platinantis
asmuo zino arba turi zinoti apie jos
Klaidinguma.




KODEL INVESTUOTOJAI
MANIPULIUQJA? (1)

Darydamas jtakg VP kainai, suinteresuotas
asmuo siekia:

Pirkti zemesne kaina,

Parduoti aukstesne kaina,

Paveikti paketinio arba kito stambaus sandorio
kaing.

Manipuliuojant VP kaina daryti jtakg
kitiems rinkos dalyviams, siekiant juos
paskatinti pirkti ar parduoti atitinkamag VP.
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KODEL INVESTUOTOJAI
MANIPULIUQJA? (2)

Daryti jtakg VP, jeinanciy j rinkos indeksy sudét;j,
vertei, tokiu budu siekiant paveikti paties indekso
verte,;

ISvengti papildomy prievoliy, kurios atsirastu,
kainoms nukritus iki tam tikros ribos, pvz. REPO
sandoriy ar VP jkeitimo atveju;

Nori gauti psichologinj pasitenkinima.



MANIPULIUOTI IMANOMA:

manipuliavimas veiksmais (angl. action-
based manipulation),

manipuliavimas informacija (angl.
information-based manipulation),

manipuliavimas prekiaujant (apyvarta)
(angl. trade-based (size-based)
manipulation).
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POZYMIAI

ReikSminga sandoriy dalis + reiksmingas
kainos pokytis,

Nuosavybeés teisé nepasikeicia,

POzicijos susigrgzinamos per trumpg
aikotarpi,

Pavedimai - ,Fantomai®,

Vertés nustatymas + kainos pokyciai,
paveike vertes nustatyma.
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KAS YRA VNI?

VieSai neatskleista informacija, tai:

tikslaus pobudzio,
viesai neatskleista informacija,

tiesiogiai arba netiesiogiai susijusi su vienu ar
keliais emitentais ar jy VP,

kurios paskelbimas gali turéti didelés [takos
atitinkamuy finansiniy priemoniy kainai.
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PASINAUDOJIMAS VIESAI
NEATSKLEISTA INFORMACIJA

Tikroji vertybinio po-
—pLeaaus_kama

Kaina A

atsizvelgiant | teigiamas

<« Prekyba vykdoma
naujienas

Tikétina vertybinio
___________________________________ ... popleriaus kaina

| Laikas
Esminio pranesimo

paskelbimo diena Tikroji vertybinio po-

) ieriaus kaina
Kaina} p

Vykdoma neteiséta Vykdoma teiséta prekyba,

prekyba, <« atsizvelgiant | teigiamas
viesai neatsk/e/sta
informacija Tikétina vertybinio

popieriaus kaina

pasmaudo Jant—> naujienas

; Laikas
Esminio pranesimo
paskelbimo diena 30



KAIP VYKDOMA PREKYBOS
PRIEZIURA?

Prekybos duomenys (sandoriai/pavedimai) nuo
1997 m.

Uzbirzinés prekybos archyvas (paveldéjimas,

dovanojimas, ...);

3 lygiy priezitra
Tarpininky atsakomybeé uz jtartino sandorio
nepranesimg

Informacija apie investuotoja;:
Viskas, kuo disponuoja tarpininkas,
Juridiniy/fiziniy asmeny registrai,
Internetinio rysio tiekéjai.
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