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BYLOS DALYKAS

Baudos skyrimas pagal Lagen (2016:1306) med kompletterande bestammelser till
EU:s marknadsmissbruksforordning (2016 m. Istatymas Nr. 1306 dél nuostaty,
papildanc¢iy Europos Sajungos piktnaudziavimo rinka reglamentg)

<..>

Hogsta domstolen (Auksgiausiasis Teismas, Svedija) <..> priima $ia

NUTART]

Hogsta domstolen nutaria pateikti Europos Sajungos Teisingume Teismui Sio
dokumento A priede suformuluotg praSyma priimti prejudiciny sprendima.

<..>

PRASYMAS PRIIMTI PREJUDICINI SPRENDIMA
Glaustas faktiniy aplinkybiy apraSymas

Bendrové Varvtre AB bylai aKtualiu ‘laikotarpiu priklausé BAK, tuomeciam
zaidimy kiirimo bendrovés Starbreeze AB, ‘itrauktos 1 birzos saraSus, generaliniam
direktoriui ir pagrindiniam akcininkui. Varvtre turéjo vadinamaja depozitoriumo
paskola, i8duotg Carnegie“lnvestment Bank AB. Depozitoriumo paskola reiskia,
kad klientas gauna kredita 1§, banko ymainais uz banko depozitoriumo akcijy
ikeitima.

Pagal Varvtre depozitoritmo paskolos sutartj bendrové gavo 35 min. Svedijos
krony (SEK) kreditg, mainaisyuz tam tikros vertés Starbreeze akcijy jkeitima.
Sutartyjé. buve nurodyta, kad Starbreeze akcijos gali biti naudojamos kaip
uzstatas tik ikitam tikeo lygio ir kad Carnegie turi teis¢ nutraukti kredito sutartj ir
reikalautiyiskart,grazinti kredita, jei kredito uzstatas nebéra pakankamas. Tokiomis
aplinkybémis,Carnegie taip pat turéjo teis¢ savo nuozitira naudoti jkeista depozita.

Kritus Starbreeze akcijy kainai, Varvtre jsiskolinimas bankui Carnegie virsijo
kredito suma."2018 m. lapkri¢io 14 d. kredito suma vir$ijantis jsiskolinimas sieké
mazdaug®d min. SEK. Kita dieng buvo pradétas Starbreeze akcijy pardavimas.

Lapkri¢io 15d. 13:32val. Starbreeze komunikacijos vadovas, kuris taip pat
padéjo BAK ir Varvtre santykiuose su Carnegie, nusiunté Carnegie elektroninj
laiska, kuriame nurodé, kad BAK jtrauktas j Starbreeze skaidrumo registra ir nuo
13:33 val. negali parduoti akcijy. 13:35 val. Starbreeze atidaré viesai neatskleistos
informacijos turin¢iy asmeny sarasa, o 13:37 val. jame buvo uzregistruotas BAK.
Carnegie teigia, kad praneSime pateikta informacija nebuvo teisinga, nes tuo
metu, kai buvo issiystas elektroninis laisSkas, BAK dar nebuvo jtrauktas j viesai
neatskleistos informacijos turin¢iy asmeny sarasa.
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Komunikacijos skyriaus vadovo teigimu, BAK buvo jtrauktas | vieSai
neatskleistos informacijos turin¢iy asmeny sgrasg todél, kad jam buvo pranesta,
jog atsistatydino Starbreeze finansy direktorius. Visgi Carnegie gautame
elektroniniame laiSke nebuvo jokios informacijos apie BAK jtraukimo j vieSai
neatskleistos informacijos turin¢iy asmeny sarasg priezastj. Carnegie tvirtina, kad
atsistatydinimg vertinti kaip vieSai neatskleista informacija nebuvo teisinga.
Carnegie teigimu, nebuvo jokios Kitos informacijos, tiesiogiai ar netiesiogiai
susijusios su Starbreeze ir sudarancios vieSai neatskleistg informacija.

Lapkri¢io 15 d. Carnegie gavus elektroninj laiska, ta ryta pradétas Starbreeze
akcijy pardavimas buvo sustabdytas. Po piety Carnegie atnaujino pardavima. Nuo
to momento, kai buvo gautas elektroninis laiskas, iki lapkri¢io 19,d. (imtinai) i$
viso buvo parduota akcijy uz Siek tiek daugiau nei 16 min. SEKNBendroyvei
Varvtre sis perleidimas reiské mazdaug 4,9 min. SEK nuostoliy apribejima:

Lapkri¢io 23 d. Starbreeze paskelbé pranesima spaudaij kuriame,ybeykita ko,
nurode, kad bendrovés pardavimo pajamos buyo.mazesnés;neintiketasi, ir kad
bendrovés finansy direktorius nebeina $iy pareigy.

Tingsratten (Apygardos teismas) ir Hovratten,(Apeliacinis teismas) tyrimai

Finansinspektionen pareiské ieskinj ‘Carnegie Iryreikalauja jpareigoti banka
sumokéti 35 min. SEK bauda uZwtai, kad jis pazeidé Piktnaudziavimo rinka
reglamento 8 ir 14 straipsmiuose nustatyta draudimg prekiauti vertybiniais
popieriais naudojantis vigSai, neatskleista®informacija®. Kaip ieskinio pagrinda
Finansinspektionen nurodé, “taipmpkad Carnegie, remdamasis Starbreeze
komunikacijos vadowo elektroniniame laiSke pateikta informacija, turéjo prieiga
prie vieSai neatskleistos informacijos,kal buvo parduodamos Starbreeze akcijos.

Tingsratten nusprende,kad elektroniniame laiske pateikta informacija buvo viesai
neatskleistay, 1nformacijay, i, ieskinj patenkino. Tingsratten nuomone,
elektroniniameylaiSke pateikta informacija gali biti interpretuojama tik taip, kad
apieStarbreeze buvo pateikta jai nepalanki finansiné informacija. Tingsratten taip
pat nusprende,ykad™s informacijos galima daryti iSvadas apie galimg poveiki
Starbreeze akeijyhzkainai, neatsizvelgiant j tikslig informacija, dél kurios buvo
sudarytas viesai neatskleistos informacijos turin¢iy asmeny sgrasas.

Hovrétten pakeité Tingsratten sprendima ir atmeté Finansinspektionen ieskinj, nes
nemangykad elektroniniame laiSke pateikta informacija yra vieSai neatskleista
informacija. Hovratten nuomone, i§ elektroniniame laiske pateiktos informacijos
gavéjas negali suprasti, kodél BAK buvo laikomas viesai neatskleista informacija
turiniu asmeniu ir kodél jam nebuvo leidZiama parduoti akcijas. Taigi
informacijos gave¢jas taip pat netur¢jo suvokti, kad pati informacija gali turéti

! 2014 m. balandzio 16 d. Europos Parlamento ir Tarybos reglamentas (ES) Nr. 596/2014 dél
piktnaudziavimo rinka (Piktnaudziavimo rinka reglamentas) ir kuriuo panaikinama Europos
Parlamento ir Tarybos direktyva 2003/6/EB ir Komisijos direktyvos 2003/124/EB, 2003/125/EB
ir 2004/72/EB.
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itakos akcijy kainos pokyciams. Hovratten mano, kad elektroninio laiSko turinj
veikiau galima laikyti neaiskia arba bendro pobuidzio informacija, 0 ne konkretaus
pobudzio informacija.

Hogsta domstolen nagrinéjama byla

Hogsta domstolen leido pateikti apeliacinj skundg dél klausimo, ar elektroniniame
laiSke pateikta informacija yra vieSai neatskleista informacija. Pagrindinis
klausimas Sioje byloje — ar informacija buvo pakankamai konkreti, kad biity
latkoma vieSai neatskleista informacija, kaip tai supramtama pagal
Piktnaudziavimo rinka reglamento 7 straipsnio 2 dalj.

Teisinis pagrindas

Pagal Piktnaudziavimo rinka reglamento 14 straipsnj draudziama prekiauti
vertybiniais popieriais naudojantis viesai neatskleistayinformacija. Tokia prekyba
vyksta, be kita ko, kai asmuo turi vieSai neatskleiStos informacijesiir pasinaudoja
ta informacija, kad savo ar tre¢iojo asmens labul tiésiogiaiar netiesiogiai jsigyty
ar parduoty finansines priemones, su kariomis tayinformacija yra susijusi
(8 straipsnio 1 dalis).

Pagal 7 straipsnio 1 dalies a punkta viesaiyneatskleista informacija — konkretaus
pobidzio informacija, kuri néra “atskleista vieSai, kuri tiesiogiai ar netiesiogiai
susijusi su vienu ar daugiau emitenty atba viena ardaugiau finansiniy priemoniy ir
kuri, ja atskleidus vieSai, galéty turéti didelj poveiki ty finansiniy priemoniy
kainoms. Remiantis 7 straipshieg,2 dalimi, “informacija laikoma konkretaus
pobiidzio informacija, jei jeje nurodomeos aplinkybés, kurios yra susiklosCiusios ar
kurios, kaip galima pagujstai,tikétis, susiklostys, arba jvykis, kuris jau jvyko ar
kuris, kaip galimaypagrstai, tiketis, jvyks, taip pat jei ta informacija yra
pakankamai tiksli,ykadwbuty, galima daryti iSvadg dél galimo tokiy aplinkybiy ar
1vykio poveikio finansinigyprieémoniy kainoms.

Viesai,_neatskleistos “informacijos apibréztis svarbi ne tik draudimui prekiauti
vertybiniais popieriais naudojantis viesai neatskleista informacija, bet ir taikant
I7straipsn ‘del viesal neatskleistos informacijos atskleidimo ir 18 straipsnj dél
vieSaiyneatskleistos informacijos turiniy asmeny sgraSy sudarymo. Pagal
17 straipsnj ‘emitentas visy pirma nedelsdamas informuoja visuomeng apie viesai
neatskleista informacija, tiesiogiai susijusiag su tuo emitentu. 18 straipsnyje
nustatyta, kad emitentas turi sudaryti visy asmeny, galin¢iy susipazinti su viesai
neatskleista informacija, sgrasa ir tam tikrais atvejais nedelsdamas jj atnaujinti.
Viesai neatskleistos informacijos turin¢iy asmeny sarase turi biiti nurodytos
priezastys, dél kuriy asmuo buvo jtrauktas ] saraSg. Sarasas turi buti tvarkomas
konfidencialiai?.

2 Zr. 2022 m. liepos 13 d. Komisijos jgyvendinimo reglamento (ES) 2022/1210, kuriuo nustatomi
Europos Parlamento ir Tarybos reglamento (ES) Nr. 596/2014 taikymo techniniai jgyvendinimo



15

16

17

18

19

20

FINANSINSPEKTIONEN

Pagal 2016 m. Istatymo Nr. 1306 dél nuostaty, papildanc¢iy Europos Sajungos
piktnaudziavimo rinka reglaments, 5 skyriaus 1 dalj Finansinspektionen privalo
imtis veiksmy prie§ asmenis, pazeidusius draudimg prekiauti vertybiniais
popieriais naudojantis vieSai neatskleista informacija. Tokie veiksmai gali buti
atlickami skiriant baudg. Istatymas papildo Piktnaudziavimo rinka reglamenta.
Istatyme vartojamos sgvokos ir formuluotés turi tokig pacig reikSme kaip ir
reglamente (zr. 1 skyriaus 1 dalies antrg pastraipg).

Teisingumo Teismo jurisprudencija

Europos Sajungos Teisingumo Teismas keliuose sprendimuose yta iSaiSkings
Piktnaudziavimo rinka reglamento ir atitinkamy ankstesniy teisés, akty nuostaty
del viesai neatskleistos informacijos prasme.

Pagal 2015 m. kovo 11 d. Teisingumo Teismo sprendimo Lafenta  (C-628/13,
EU:C:2015:162) 31 punkta savoka ,,viesai neatskleista informacijayneapima tik
neaiskios ar bendro pobtidzio informacijos, kiria remiantis “megalima daryti
1Svados d¢l galimos jos jtakos atitinkamy finansiniy priemoniy kKainat.

2022 m. kovo 15d. Teisingumo Teismo “sprendime “Autorité des marches
financiers (C-302/20, EU:C:2022:190), nagringjama,_informacija, susijusi su
busimu spaudos straipsnio paskelbimu#Sprendime “padaryta iSvada, kad
informacija, susijusi su rinkos gandais, gali biiti laikoma tikslia informacija. Kartu
pazyméta, kad informacijos apie biisimg,spaudosystraipsnio paskelbimg tikslumas
yra glaudziai susijgs su informacijos, kurinyra Sio straipsnio dalykas, tikslumu.
Teisingumo Teismo nuwomene,eimskelbtina“informacija nebiity buvusi tiksli,
zinojimas apie tokj paskelbimawmeleisty daryti iSvady del galimo tokio paskelbimo
poveikio kainomsel$ prineipoynegalima atmesti, kad informacija gali biti laikoma
konkretaus pobiidzio, informacija wien del to, kad ji priskiriama tam tikrai
informacijos kategorijaiy kiekviengatvejj buitina nagrinéti atskirai.

Butinybé priimti prejudicinj sprendima

Taigi ‘tam, kad, infoermacija bty laikoma vieSai neatskleista informacija pagal
Piktnaudziavimo ‘tinka reglamenta, ji tur¢jo biiti tiksli. Nagrin¢jamu atveju kyla
klausimas;ar 1S to, 1Splaukia, kad nepakanka pateikti informacija, i§ kurios matyti,
jog, asmuo buvo jtrauktas j vieSai neatskleistos informacijos turin€iy asmeny
sgraSg, ir laikomas asmeniu, kuriam neleidziama parduoti akcijas, nes informacijos
gavéjasitalp pat turi turéti galimybe suvokti esmines aplinkybes, dél kuriy asmuo
buvo jtrauktas j viesai neatskleistos informacijos turin¢iy asmeny sarasa.

Jeigu Sios nuostatos turi biiti aiSkinamos taip, kad viesai neatskleista informacija
tokiu atveju, kaip nagrinéjamas, visy pirma sudaro esminés aplinkybés, kyla
klausimy dél iSsamumo ir uztikrintumo, dél kuriy informacijos gavéjas galéjo

standartai, susij¢ su viesai neatskleistos informacijos turin¢iy asmeny sarasy formatu ir ty sarasy
atnaujinimu, 1 straipsnio 4 dalj.
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daryti i§vadas apie Sias aplinkybes (zr. atitinkama Svedijos byla NJA 2008,
p. 292). Ar pakanka galimybés suprasti, kad Sios aplinkybés yra bendrovei
palankios ar nepalankios, ar gavéjas turi turéti galimybe padaryti konkretesnes
iSvadas apie aplinkybes? Su tuo susij¢s klausimas, ar Siomis aplinkybémis svarbu,
ar emitento vertinimas, kad aplinkybés yra viesai neatskleista informacija, buvo
teisingas (Zr. 5 punkta).

Dabarting situacija nuo anks¢iau Teisingumo Teismo nagrinéty atvejy skiria
aplinkybé, kad Sioje byloje vertintina informacija yra susijusi su vieSai
neatskleistos informacijos turinéiy asmeny sarasais, kurie reglamentuojami biitent
Sajungos teiséje’. VieSai neatskleistos informacijos turingiy asmeny sgrasy
funkcija ir ypatinga padétis atitinkamoje sistemoje galéty pateisinti, kad su tekiu
sarasu susijusi informacija vertinama kitaip nei kita ifformaegijan, D¢l Sios
priezasties, be kita ko, néra savaime suprantama, kad tai, kayanksciaumurodé
Teisingumo Teismas, pavyzdziui, Sprendime Autorité des marchés financiers,
galima lengvai pritaikyti dabartinei situacijai, sustjusiai, Su, informacija apie
asmens jtraukima j vieSai neatskleistos informacijos,turin€iy asmenysarasa.

Sasaja su nuostatomis dél vieSai neatskleistosyinformacijos, turiniy asmeny
saraly, kaip ir su nuostatomis dél viesar neatskleistos infermacijos atskleidimo,
taip pat kelia konkreciy klausimy dél%pasekmiy, susijusiy su tuo, kad Sioje byloje
nagrin¢jama informacija buty laikoma (arba nclaikoma) vieSai neatskleista
informacija. Draudimo prekiauti “wertybiniais pepieriais naudojantis vieSai
neatskleista informacija tikslar gali padétiysustiprimti konkrety pozitirj i tai, kas yra
vieSai neatskleista informacija, o nuostaty ‘dél vieSai neatskleistos informacijos
turin€iy asmeny sarasy sudatymo 1r atskleidimo, kurios yra susijusios su ta pacia
apibréztimi, tikslai g@libutiwisaikiti®.

Taigi byloje kylaklausimy, délWPiktnaudziavimo rinka reglamento aiSkinimo, kurie
néra aiskiis arba nebuve,isaiskintt. Tod¢l yra pagrindas prasyti, kad Teisingumo
Teismas pritmty prejudicinjsprendima.

Prasymas priimti prejudicinj sprendima

Hégsta domstolen, praso Teisingumo Teismo priimti prejudicinj sprendimg dél
toliau pateikty klausimy.

3 Be, Piktnaudziavimo rinka reglamento 18 straipsnio, zr. 2016 m. kovo 10d. Komisijos
igyvendinimo reglamentg (ES) 2016/347, kuriuo pagal Europos Parlamento ir Tarybos
reglamentg (ES) Nr. 596/2014 nustatomi techniniai jgyvendinimo standartai, susije su tiksliu
vie$ai neatskleistos informacijos turinéiy asmeny sara$y formatu ir ty sarady atnaujinimu. Siuo
metu zr. 2022 m. liepos 13 d. Komisijos jgyvendinimo reglamenta (ES) 2022/1210, kuriuo
nustatomi Europos Parlamento ir Tarybos reglamento (ES) Nr. 596/2014 taikymo techniniai
jgyvendinimo standartai, susij¢ su vieSai neatskleistos informacijos turiniy asmeny sarasy
formatu ir ty sgrasy atnaujinimu.

Zr. Pasiiilymo dél Europos Parlamento ir Tarybos reglamento dél prekybos vertybiniais
popieriais naudojantis vieSai neatskleista informacija ir manipuliavimo rinka (piktnaudziavimo
rinka), COM (2011) 651 final, 14 konstatuojamaja dalj.
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1.  Ar praneSimas apie tai, kad konkretus asmuo jtrauktas } vieSai
neatskleistos informacijos turinCiy asmeny sgrasg ir jam neleidziama
parduoti emitento akcijy, gali buiti pakankamai konkretus, kad biity laikomas
vieSai neatskleista informacija pagal Piktnaudziavimo rinka reglamento
7 straipsnio 2 dalj, net jei asmens jtraukimo priezastys néra aiskios?

2. Jei taip, tai kokiomis sglygomis?

3. Ar vertinant, ar pirmajame klausime nurodytas praneSimas yra vieSai
neatskleista informacija, svarbu, ar emitento vertinimas, kad aplinkybés, dél
kuriy asmuo buvo jtrauktas ] vieSai neatskleistos informacijos turinciy
asmeny sgrasg, yra viesai neatskleista informacija, buvo teisingas?

4.  Ar vertinant, ar toks praneSimas, kaip nurodytas pitmajame klausime,
yra vieSai neatskleista informacija, svarbu, ar prané§ime pateiktainformacija
buvo teisinga?



