GEORGAKIS

TEISINGUMO TEISMO (trecioji kolegija) SPRENDIMAS
2007 m. geguzeés 10 d.”

Byloje C-391/04

dél Symvoulio tis Epikrateias (Graikija) 2004 m. liepos 6 d. Sprendimu, kurj
Teisingumo Teismas gavo 2004 m. rugséjo 14 d., pagal EB 234 straipsnj pateikto
pradymo priimti prejudicinj sprendima byloje

Ypourgos Oikonomikon,

Proistamenos DOY Amfissas

pries

Charilaos Georgakis,

TEISINGUMO TEISMAS (trecioji kolegija),

kurj sudaro kolegijos pirmininkas A. Rosas, teiséjai A. Borg Barthet ir U. Lohmus
(praneséjas),

* Proceso kalba: graiky.
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generalinis advokatas P. Mengozzi,
posédzio sekretoré L. Hewlett, vyriausioji administratoré,

atsizvelges j rasytine proceso dalj ir jvykus 2006 m. liepos 13 d. posédziui,

iSnagrinéjes pastabas, pateiktas:

— Charilaos Georgakis, atstovaujamo dikigoroi N. Korogiannakis ir A. Mouzaki,

— Graikijos vyriaysybés, atstovaujamos M. Apessos ir S. Spyropoulos bei S. Trekli
ir M. Tassopoulou,

— Italijos vyriausybés, atstovaujamos I. M. Braguglia, padedamo avvocato dello
Stato P. Gentili,

— Europos Bendrijy Komisijos, atstovaujamos G. Braun ir G. Zavvos,

susipazines su 2006 m. spalio 26 d. posédyje pateikta generalinio advokato iSvada,
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priima §j

Sprendima

Prasymas priimti prejudicinj sprendima susijes su 1989 m. lapkri¢io 13 d. Tarybos
direktyvos 89/592/EEB, koordinuojancios taisykles dél prekybos vertybiniais
popieriais, pasinaudojant vie$ai neatskleista informacija (OL L 334, p. 30), 1-
4 straipsniy i$aiskinimu.

Sis prasymas buvo pateiktas nagrinéjant byla tarp Ypourgos Oikonomikon (Finansy
ministras) ir Proistamenos DOY Amfissas (Amphissa mokes¢iy administratorius) bei
C. Georgakis dél to, kad pastarasis pasinaudojo vie$ai neatskleista informacija, su
kitais pagrindiniais bendrovés akcininkais ir valdybos nariais dalyvaudamas akcijy
birzos sandoriuose, dél kuriy jie tarpusavyje buvo susitare i§ anksto ir kuriais siekta
dirbtinai padidinti $ios bendrovés vertybiniy popieriy kaina.

Teisinis pagrindas

Bendrijos teisés aktai

Direktyvos 89/592 1 straipsnis nustato:

,Sioje direktyvoje:

1) ,vieSai neatskleista informacija“ — tai vie$ai nepaskelbta tiksli informacija,
susijusi su vienu ar daugiau perleidziamy vertybiniy popieriy emitenty ar su
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vienu ar daugiau perleidziamy vertybiniy popieriy, kurios viesas paskelbimas
galéty reikSmingai paveikti Sio perleidziamo vertybinio popieriaus arba
vertybiniy popieriy kaina;

2) ,perleidziami vertybiniai popieriai“ — tai:

a) akcijos ir skolos vertybiniai popieriai, taip pat akcijoms ir skolos
vertybiniams popieriams ekvivalentigki vertybiniai popieriai;

jeigu jais leidziama prekiauti reguliuojamoje ir valstybinés valdzios pripazintos
institucijos prizitrimoje rinkoje, kuri veikia nuolat ir yra tiesiogiai ar netiesiogiai
prieinama visuomenei.”

Pagal $ios direktyvos 2 straipsnio 1 dalj:

»Kiekviena valstybé naré asmeniui, kuris Zino vie$ai neatskleista informacija:

— dél savo narystés emitento administracijos, valdymo ar stebétojy organuose,
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— dél to, kad jis valdo dalj emitento kapitalo

arba

— dél to, kad gali suzinoti tokia informacija eidamas savo tarnybines ar profesines
pareigas,

draudzia pasinaudoti $ia informacija zinant visus faktus savo saskaita ar treciosios
Salies saskaita, tiesiogiai ar netiesiogiai jsigyjant ar parduodant emitento ar emitenty
perleidziamus vertybinius popierius, su kuriais ta informacija yra susijusi.”
(Pataisytas vertimas)

Pagal Direktyvos 89/592 3 straipsni:

»Kiekvienam asmeniui, Zinand¢iam vie$ai neatskleista informacija, kuriam taikomas
2 straipsnyje nurodytas draudimas, valstybé naré draudzia:

a) atskleisti ta informacija treciajai Saliai, iSskyrus tuos atvejus, kai tokia
informacija asmuo atskleidzia atlikdamas savo tarnybines arba profesines
pareigas;

b) pasinaudojant viesai neatskleista informacija rekomenduoti treciajai $aliai arba jj
paskatinti jsigyti ar parduoti perleidZziamus vertybinius popierius, kuriais
leidZiama prekiauti vertybiniy popieriu rinkose, kokios nurodytos 1 straipsnio
2 dalies pabaigoje.
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Sios direktyvos 4 straipsnis numato:

»Kiekviena valstybé naré taip pat taiko 2 straipsnyje numatyta draudima bet kuriam
asmeniui, kitam nei minimas tame straipsnyje, kuris, Zinodamas visus faktus, Zino
viesai neatskleista informacija, kurios tiesioginis ar netiesioginis $altinis galéjo biti
tik 2 straipsnyje nurodytas asmuo.”

Nacionalinés teisés aktai

I Graikijos teis¢ Direktyva 89/592 buvo perkelta Prezidento dekretu Nr. 53/1992 dél
vie$ai neatskleistos informacijos turindiy asmeny veiksmy (toliau — dekretas). Sis
dekretas skirtas suderinti su vertybiniy popieriy birzomis susijusius teisés aktus ir $ia

direktyva.

Dekreto 2, 3, ir 4 straipsniai atitinkamai pakartoja Direktyvos 89/592 1, 2 ir
3 straipsnius.

Dekreto 5 straipsnis, grindziamas $ios direktyvos 4 straipsniu, nustato:

,Sio dekreto 3 ir 4 straipsniuose numatyti draudimai taip pat taikomi bet kuriam
asmeniui, kitam nei minimas tame straipsnyje, kuris, Zinodamas visus faktus, turi
viesai neatskleistos informacijos, kurios tiesioginis ar netiesioginis $altinis galéjo bati
tik 3 straipsnyje nurodytas asmuo.”
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Dekreto 11 straipsnis numato:

sPazeidus dekreto 3 straipsnio 1 bei 2 daliy ir 4 bei 5 straipsniy nuostatas, be
sankcijy, taikomy pagal Istatymo Nr. 1806/1988 30 straipsnio 1 ir 3 dalis, Kapitaly
rinkos komisija skiria ne mazesne kaip 10 milijony GRD ir ne didesne kaip vieno
milijardo GRD dydzio bauda arba bauda, kurios dydis yra penkis kartus didesnis nei
asmens, kuris pasinaudojo viesai neatskleista informacija, gautas pelnas.”

Istatymo Nr. 3632/1928 34 straipsnis nurodo:

»Laisves atémimu ir (arba) bauda iki 50 000 GRD baudziamas:

a) asmuo, kuris, siekdamas nepagrjsto pelno, samoningai naudoja specialias
priemones visuomenei suklaidinti, kad buaty paveiktos vertybiniy popieriy
kainos birzoje <...>"

Istatymo Nr. 1969/1991 72 straipsnio 1 dalis numato:

»Asmuo, kuris per ziniasklaida arba pasinaudodamas kitomis priemonémis
samoningai skleidzia klaidinga ar netikslia informacija, galincia paveikti vieno ar
keliy vertybiniy popieriy, kuriais prekiaujama Birzoje, kaina, yra baudziamas laisvés
atémimu ir iki §imto milijony GRD bauda.”

I-3765



13

14

15

16

2007 M. GEGUZES 10 D. SPRENDIMAS — BYLA C-391/04

Sio jstatymo 76 straipsnio 10 dalis nurodo:

»Nepazeisdama bendryjy baudziamyjy normy, Kapitaly rinkos komisija jmonéms,
kurios pazeidzia su kapitaly rinka susijusius teisés aktus arba $ios komisijos
sprendimus, gali paskirti iki 100 milijony GRD bauda.”

Istatymo Nr. 1806/1988 30 straipsnyje asmenims, Zzinantiems konfidencialia
informacija, uz jos neteiséta panaudojima numato baudziamasias sankcijas.

Pagrindiné byla ir prejudiciniai klausimai

1996 m. lapkric¢io mén. jvykus akcijy birzos krizei, Ekonomikos ministerijos kapitalo
rinky ir vertybiniy popieriu birzy departamentas atliko sandoriy, susijusiy su
Parnassos ir Atemke bendroviy akcijomis, patikrinima. I§ asmeny, kurie svarbiy
jrodymuy pagrindu buvo kaltinami pazeidus kapitaly rinkos teisés aktus, pareikalauta
pateikti paaiskinimus.

Pagal Atény birzos turima informacija 1996 m. rugpjacio mén. C. Georgakis ir jo
$eimos nariai (toliau — Georgakis grupé) buvo pagrindiniai Parnassos akcininkai.
Tuo paciu laikotarpiu Parnassos ir jo dukterinei bendrovei bei bendrovei Syrios
AVEE priklausé didzioji dalis Aternke akcijy. Visais atvejais tai buvo vardinés akcijos.
Tiek C. Georgakis, tieck dauguma minétos grupés nariy buvo bendroviy Parnassos ir
Atemke valdyby nariai ir jose uzémé valdymo postus.
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Georgakio grupés nariai, jy finansy pataréjams parekomendavus, nusprendé
palaikyti Parnassos akciju kaina tuo laikotarpiu, kai buvo tikétina, kad ju verté
sumazés. Todél jie tarpusavyje ir su bendrove Parnassos bei uZsienio instituciniu
investuotoju jvykdé jvairiy Parnassos ir Atemke akcijy pardavimo, pirkimo ir
perpirkimo sandoriy.

Kapitaly rinkos komisija nusprendé¢, jog C. Georgakis, pasinaudojes viesai
neatskleista informacija, jvykdé sandoriy dél vertybiniy popieriy ir paskyré
70 000 000 GRD bauda. Jos sprendima patvirtino Trimeles Dioikitiko Protodikeio
Livadias (Livadijos pirmosios instancijos administracinis teismas).

Nagrinéjami sandoriai, dél kuriy buvo apkaltintas C. Georgakis, buvo bttent 92 000
Parnassos bei 11 100 Atemke akciju perleidimas; dalyvavimas pirkéjo statusu
viename i§ nagrinéjamy dvidesimt $e$iy sandoriy dél Parnassos akcijy ir dalyvavimas
dalies 112 500 Atemke akcijy, kurias vienas grupés narys nupirko i§ tam tikry jos
nariy, pardavéjo statusu. Atliekant $iuos sandorius né viena akcija nebuvo isleista |
laisvaja rinka ir visas jas nupirko bei pardavé Georgakio grupés nariai tarpusavyje.
Dél siy sandoriy buvo susitarta i$ anksto, nes minéti nariai pardavé ir pirko po savo
sprendimo palaikyti Parnassos akcijas. Sandoriai buvo skirti dirbtinai padidinti
bendrovés Parnassos akcijy pardavimo skaiciy, kad buaty sukeltas klaidinantis jspudis
apie juy verte, neatitinkantis vertés, kuria jos bty turéjusios, jei nebiity buve $iy
fiktyviy sandoriy.

Dél pirmojoje instancijoje priimto sprendimo C. Georgakis pateiké apeliacinj
skundg, kurj patenkino Dioikitiko Efeteio Peiraios (Piréjos administracinis apeliacinis
teismas).

Yrpourgos Oikonomikon ir Proistamenos DOY Amfissas pateiké kasacinj skunda
Symvoulio tis Epikrateias, kad §is sprendimas biity panaikintas.
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Siomis aplinkybémis Symvoulio tis Epikrateias nusprendé sustabdyti bylos
nagrinéjima ir pateikti Teisingumo Teismui §j prejudicinj klausima:

»Jei akciju birzos sandoriai, dél kuriy susitarta i§ anksto, lemiantys vertybiniy
popieriy kainos padidéjima, buty sudaromi tarp asmeny arba asmenuy grupiy,
turinciy vieng i§ Direktyvos 89/592 <...> 2 straipsnio | dalyje nustatyty pozymiy, ar
$iy sandoriy $alys turéty buti [aikomos asmenimis, $ios direktyvos 1 ir 2 straipsniy
prasme zinanciais vie$ai neatskleista informacija, ir todél jiems turéty bati taikomas
minétos direktyvos 2, 3 ir 4 straipsniuose nustatytas draudimas pasinaudoti vieSai
neatskleista informacija?*

Dél prejudicinio klausimo

Savo klausimu prasyma priimti prejudicinj sprendima pateikes teismas i§ esmés
klausia, ar Direktyvos 89/592 1 ir 2 straipsniai turi biti aiSkinami taip, kad kai
bendrovés pagrindiniai akcininkai ir valdybos nariai sutaria tarpusavyje jvykdyti $ios
bendrovés vertybiniy popieriy birzos sandorius, siekdami dirbtinai palaikyti jy kaina,
jie zino vie$ai neatskleista informacija, kuria pasinaudoja jgyvendindami minétus
sandorius ir zinodami visus faktus.

Siekiant nustatyti, ar tokiomis aplinkybémis, kokios yra pagrindinéje byloje, asmeny
grupé veikia pasinaudodama jai Zinoma vieai neatskleista informacija, pirmiausia
reikia i$nagrinéti, ar sprendimas vykdyti akcijy birzos sandorius buvo priimtas
remiantis informacija, tiesiogiai ar netiesiogiai perduota vienai i§ Direkty-
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vos 89/592 2 straipsnyje nurodyty kategorijy priklausancio ir Zinancio ,viesai
neatskleistos informacijos“ $ios direktyvos 1 straipsnio 1 dalies prasme asmens.

I$ nutarties dél prasymo priimti prejudicinj sprendima matyti, kad Georgakio grupés
nariai sprendima suderintai veikti antrinéje vertybiniy popieriu rinkoje, siekiant
palaikyti bendrovés Parnassos, kurios pagrindiniais akcininkais ir valdybos nariais jie
buvo, akcijy kaing, priémé jy finansy pataréjams parekomendavus.

I$ Direktyvos 89/592 1 straipsnio 1 dalies teksto matyti, jog tam, kad informacija
baty galima laikyti ,vie$ai neatskleista informacija®“, ji turi atitikti keleta salygy, t. y. ji
turi buti vieSai nepaskelbta, tiksli, susijusi su vertybiniy popieriy emitentu ar su
vertybiniais popieriais ir jos vieSas paskelbimas turi gerokai paveikti minéty
vertybiniy popieriy kaina.

Todél vien rekomendacija imtis tam tikry priemoniy, grindziama tik atitinkamos
srities ekspertize, negali buti laikoma atitinkancia tokias salygas.

Taigi Direktyvos 89/592 2 straipsnis draudzia asmeniui, kuris pirmiausia dél savo
narystés administracijos organuose arba dél savo tarnybiniy ar profesiniy pareigy
zino vie$ai neatskleista su vienu ar keliais vertybiniais popieriais susijusia
informacija, pasinaudoti ja jsigyjant ar parduodant $iy vertybiniy popieriy (Zr.
2005 m. lapkric¢io 22 d. Sprendimo Grongaard ir Bang, C-384/02, Rink. p. I-9939,
23 punkta).

I-3769



29

30

31

32

33

2007 M. GEGUZES 10 D. SPRENDIMAS — BYLA C-391/04

Direktyvos 89/592 3 straipsnis tokiems asmenims draudzia atskleisti ta informacija
trecdiajai $aliai ir pasinaudojant Sia viesai neatskleista informacija rekomenduoti jai
tiesiogiai ar netiesiogiai jsigyti ar parduoti vertybiniy popieriy, o Sios direktyvos
4 straipsnis bet kuriam kitam asmeniui draudzia pasinaudoti vie$ai neatskleista
informacija, perduota vienai i§ minétos direktyvos 2 straipsnyje nurodyty kategorijy
priklausanc¢io asmens.

Taigi i§ sprendimo dél prasymo priimti prejudicinj sprendima matyti, kad Georgakio
grupés finansy pataréjai nepatenka né i viena i§ minéto 2 straipsnio 1 dalyje
numatyty atvejy ir kad, be to, ju rekomendacija dél bendrovés Parnassos akcijy
palaikymo, kai buvo tikétina, kad iy verté sumazés, nebuvo grindziama informacija,
jiems perduota vieno i§ asmeny, patenkancio j viena i§ minéty atvejuy.

Todél laikydamiesi savo finansy pataréjy rekomendacijy Georgakio grupés nariai
nebuvo skatinami jvykdyti pagrindinéje byloje nagrinéjamy sandoriy pasinaudojant
Direktyvos 89/592 1 straipsnio 1 dalyje nurodytas salygas atitinkancia informacija.
Be to, jie neveiké remdamiesi informacija, gauta tiesiogiai i§ vienos Sios direktyvos
2 straipsnyje numatyty asmeny kategorijos arba netiesiogiai tarpininkaujant
treciajam asmeniui.

Toliau reikia i$nagrinéti, ar tai, kad anksé¢iau apibadintomis aplinkybémis minétos
grupés nariai dalyvavo priimant tokj sprendimg, koks nagrinéjamas pagrindinéje
byloje, reiskia, kad jie zZinojo vie$ai neatskleista informacija Direkty-
vos 89/592 1 straipsnio 1 dalies prasme.

Atrodo, kad Georgakio grupés nariy sprendimas dél Parnassos akcijy patvirtino
bendra Sios grupés pozicija dél tarp jos nariy vykdytiny sandoriy, siekiant dirbtinai
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padidinti Parnassos bendrovés vertybiniy popieriy kaina. Tokio sprendimo ir jo
turinio Zinojimas tiems, kurie dalyvavo priimant tokj sprendimg, sudaro vieSai
neatskleista informacija Direktyvos 89/592 1 straipsnio 1 dalies prasme.

I$ tikryjy tai yra vie$ai nepaskelbta tiksli informacija, susijusi vertybiniais popieriais,
kurios vie$as paskelbimas galéty smarkiai paveikti Parnassos akciju kaina, netgi lemti
jos nuosmukj birzoje.

I$ to iSplaukia, kad tokiems asmenims, kokie yra Georgakio grupés nariai, dél to, kad
jie buvo tokios viesai neatskleistos informacijos autoriai ir apie ja Zinojo badami
pagrindiniais Parnassos bendrovés akcininkais bei jos valdybos nariais, taikomas
Direktyvos 89/592 2 straipsnyje numatytas draudimas pasinaudoti $ia informacija
Zinant visus faktus.

Galiausiai reikia i$nagrinéti, ar tokios grupés nariai, vykdydami tokj sprendima, koks
buvo priimtas minétos grupés viduje, t. y. vykdydami akcijy birzos sandorius, dél
kuriy buvo susitarta, pasinaudojo jiems Zinoma vieSai neatskleista informacija
Direktyvos 89/592 2 straipsnio prasme. I§ tikryjy i$ $ios nuostatos ir dvyliktos Sios
direktyvos konstatuojamosios dalies isplaukia, kad prekyba vertybiniais popieriais,
pasinaudojant viesai neatskleista informacija, apima ne tik tokios informacijos
Zinojima, bet ir pasinaudojima ja.

1§ Direktyvos 89/592 2—5 konstatuojamuyjy daliy i$plaukia, kad ja siekiama uztikrinti
antrinés vertybiniy popieriy rinkos tolygy veikima ir apsaugoti investuotojy
pasitikéjima, kad jie yra vienodai traktuojami ir kad bus apsaugoti nuo netinkamo
pasinaudojimo viesai neatskleista informacija (minéto sprendimo Grongaard ir Bang
33 punktas).
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Todél Direktyvos 89/592 2 straipsniu numatytu draudimu siekiamas tikslas yra
uztikrinti akcijy birzos sandorio $aliy lygybe, vengiant, kad viena i$ jy Zinoty viesai
neatskleista informacija ir dél to buty palankesnéje padétyje, palyginti su Kkitais
investuotojais, bei i§ to gauty naudos, padarydama Zala jos neZinanciam asmeniui.

Taigi, kai tokioje byloje, kokia yra pagrindiné byla, visos sandorio $alys Zino ta pacia
informacija, jos yra vienodoje padétyje ir informacija jiems nebéra viesai neatskleista
vykdant grupés viduje priimta sprendima. Siomis aplinkybémis, kadangi né vienas i$
ju negauna naudos, palyginti su kitais, tarp grupés nariy jvykdyti sandoriai
pasinaudojant tokia informacija néra pasinaudojimas vie$ai neatskleista informacijos
zinant visus faktus Direktyvos 89/592 2 straipsnio prasme.

Taciau Graikijos ir Italijos vyriausybés mano, kad tokio sprendimo, koks
nagrinéjamas pagrindinéje byloje, igyvendinimas patenka j Direktyvos 89/592
taikymo sritj. Jy nuomone, kai iSankstinis sprendimas vykdyti sandorj yra lydimas
bandymo suklaidinti investuotojus, sukelia pavojy vertybiniy popieriy rinkos
veikimui ir grindziamas siekiu i§ to gauti konkrec¢ia nauda, su juo susijusi
informacija turi lemiama reik8me ir jos panaudojimas gali suduoti ,stipry smagj*
rinkos skaidrumui.

Siuo atveju, nors tiesa, kad praktikos, skirtos sukelti dirbtinj tam tikry vertybiniy
popieriy kainy padidéjima vykdant sandorius, dél kuriy susitarta, taikymas gali lemti
investuotojy pasitikéjimo praradima visose finansy rinkose, Direktyvos 89/592, t. y.
vienintelio Bendrijos akto, taikomo pagrindinés bylos aplinkybémis, taikymo sritis
apima tik vie$ai neatskleista informacija, Zinandiy asmeny pasinaudojima tokia
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informacija arba $iy asmeny informacijos atskleidima tretiesiems asmenims. Todél
Sios direktyvos nuostatos netaikytinos sandoriams, kuriy tikslas yra dirbtinai, sutartu
badu nustatyti tam tikry vertybiniy popieriy kaina.

Si aigkinima patvirtina 2003 m. sausio 28 d. Europos Parlamento ir Tarybos
direktyvos 2003/6/EB dél prekybos vertybiniais popieriais, pasinaudojant vieSai
neatskleista informacija, ir manipuliavimo rinka (piktnaudziavimo rinka) (OL L 96,
p. 16) vienuolikta konstatuojamoji dalis, kurioje teigiama, kad priimant direktyva
Bendrijos teisiné sistema, skirta rinkos vientisumui apsaugoti, buvo netobula, o kai
kuriose valstybése narése nebuvo teisés akty, kurie nagrinéty klausimus dél
manipuliavimo kaina bei klaidinancios informacijos skleidimo. Jj taip pat patvirtina
pats Sios direktyvos tikslas uzkirsti kelia piktnaudziavimui rinka ir ji bausti, kai §j
piktnaudziavima rinka sudaro tiek prekyba vertybiniais popieriais, pasinaudojant
vie$ai neatskleista informacija, tiek manipuliavimas rinka, kuriy apibrézimas
pateikiamas minétos direktyvos 1 straipsnio 2 dalyje.

Galiausiai reikia pazymeéti, kad pats poreikis uztikrinti sandoriy, kuriuos vykdo
vertybiniy popieriy emitenty jmonése vadovaujancias pareigas einantys asmenys ir
tam tikrais atvejais asmenys, glaudziai susije su jais, skaidruma nebuvo nurodytas
Direktyvoje 89/592, o i§ Direktyvos 2003/6 penkioliktos, dvide$imt $estos ir
dvides$imt septintos konstatuojamyjy daliy matyti, kad skaidrumo, kaip prevencinés
priemonés kovoje su piktnaudziavimu rinka, savoka j Bendrijos teisinj pagrinda,
susijusj su finansiniy priemoniy rinky apsauga, buvo jtraukta 2003 m. priimant
pastargja direktyva, kuri jsigaliodama panaikino Direktyva 89/592.

Todél j uzduota klausima reikia atsakyti, kad Direktyvos 89/592 1 ir 2 straipsniai turi
bati aiskinami taip: kai bendrovés pagrindiniai akcininkai ir valdybos nariai sutaria
tarpusavyje jvykdyti $ios bendrovés vertybiniu popieriy birzos sandorius, siekdami
dirbtinai padidinti jy kaina, jie Zino vieSai neatskleista informacija, kuria
nepasinaudoja zinodami visus faktus, kai igyvendina minétus sandorius.

1-3773
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Dél bylinéjimosi islaidy

Kadangi $is procesas pagrindinés bylos $alims yra vienas i$ etapy nacionalinio teismo
nagrinéjamoje byloje, islaidy klausima turi spresti prasyma dél prejudicinio
sprendimo pateikes teismas. I$laidos, susijusios su pastaby pateikimu Teisingumo
Teismui, i$skyrus tas, kurias patyré minétos salys, néra atlygintinos.

Remdamasis Siais motyvais, Teisingumo Teismas (trecioji kolegija) nusprendzia:

1989 m. lapkric¢io 13 d. Tarybos direktyvos 89/592/EEB, koordinuojancios
taisylkles dél prekybos vertybiniais popieriais, pasinaudojant viesai neatskleista
informacija, 1 ir 2 straipsniai turi buti aiSkinami taip: kai bendrovés
pagrindiniai akcininkai ir valdybos nariai sutaria tarpusavyje jvykdyti Sios
bendrovés vertybiniy popieriy birzos sandorius, sieckdami dirbtinai padidinti juy
kaing, jie Zino vie$ai neatskleista informacija, kuria nepasinaudoja Zinodami
visus faktus, kai jgyvendina minétus sandorius.

Parasai.
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