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[Udelades]

SAGENS GENSTAND

Insiderhandelsforbrydelse

[Udelades]

ANMODNING OM PRAJUDICIEL AFGYRELSE
Baggrund

1. | fordret 2018 gennemfagrte Umea kommunforetag ABp= hverover,Umea
kommune har en kontrollerende indflydelse — et indkeab%afy, elbussersy, og
ladestationer. To virksomheder afgav tilbud. Et af disse,var det, bgrsnoterede
selskab Hybricon Bus Systems AB. Yderligere ‘tre. virksomheder “havde
tilkendegivet interesse for indkebet, men havde ikke kvalificeret sig til*at kunne
afgive tilbud.

2. Den 14. maj 2018 traf det kommunaleyselskab en,beslutning om ikke at
tildele kontrakten til Hybricon, men til den anden tilbudsgiver. 1 en e-mail sendt
kl. 14:34 samme dag informerede det,kommunale Selskab alle fem virksomheder
om resultatet af udbudsproceduren.

3. Hos Hybricon blev @-matlen“ymodtaget “af en driftsleder, som var
hovedansvarlig for kontakten med detikommunale selskab vedrgrende udbuddet.
Kort tid efter fremsendte den administrerende direktar en besked til OP, hvor han
bad ham om at szlge sine, aktieriyHybricon. OP gav oplysningerne videre til TK,
som ogsa ejede aktieni selskabet.

4.  KI. 1437 lagdey, TKyen 'salgsordre pa 73 000 aktier i Hybricon. Et par
minutter senerepklal4.40y solgte OP 31 000 aktier i selskabet.

5. «@Kl. 15.22:blevder udsendt en pressemeddelelse fra selskabet med oplysning
om,at Hybricen var, blevet fravalgt i udbudsproceduren. Derefter faldt Hybricons
aktiekurs' kraftigt, Ved tidligere at afhzende aktier i selskabet begreensede OP og
TK deres tab.

Sagen ved tingsratten (byretten, Sverige)

6. | forbindelse med det pagaldende aktiesalg blev bl.a. OP og TK sigtet for
insiderhandel.

7. Tingsratten (byretten, Sverige) idemte OP og TK en betinget dom og
samfundstjeneste for almindelig insiderhandel. Safremt faengsel var blevet valgt
som sanktion, skulle straffen have veeret fire maneders feengsel. Udbyttet fra det
strafbare forhold blev konfiskeret med 51 508 SEK fra OP’s formue og med
146 536 SEK fra TK’s formue.
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8.  Ifalge tingsratten (byretten, Sverige) var oplysningen om, at Hybricon var
blevet fravalgt i udbudsproceduren, en oplysning af specifik karakter, som direkte
vedrgrte Hybricon og havde indflydelse pa aktiekursen. Desuden kunne
oplysningerne ikke anses for at vaere blevet offentliggjort fer Hybricons
pressemeddelelse.

Sagen ved hovratten (appeldomstolen, Sverige)

9.  Hovretten (appeldomstolen, Sverige) har kun &ndret tingsrattens (byretten,
Sverige) dom pa den made, at straffen for OP og TK er blevet fastsat til en
betinget dom og 150 dagbgder.

Sagen ved Hogsta domstolen (gverste domstol, Sverige)

10. OP og TK har nedlagt pastand om, at Hogsta demstelen (sverste*domstol,
Sverige) skal frifinde dem for ansvar for insiderhandel. ‘De har“bl.a. gjort
geldende, at oplysningerne ophgrte med <@t vare \intern gviden, da
tildelingsbeslutningen blev afsendt, og dermed bleviéetwoffentligt dokument, der
ikke er underlagt fortrolighed.

11. Riksaklagaren (rigsanklagemyndigheden, Sverige)ihar ‘rejst indsigelse mod,
at hovréattens (appeldomstolen, @ Sverige), dom,_.@ndres. Riksaklagaren
(rigsanklagemyndigheden, Sverige) deler den opfattelse, at tildelingsbeslutningen
blev et offentligt dokument, darden blev afsendt;ymen har anfert, at beslutningen
alligevel kan have veret “omfattet %af fortrolighed. Ifglge Riksaklagaren
(rigsanklagemyndigheden,  Sverige) W udgjorde beslutningen under alle
omstendigheder intern,viden, indtiFHybricon udsendte sin pressemeddelelse.

12. Hogsta domstolen (overste domstol, Sverige) har givet tilladelse til at
appellere pa grundlag, afidet, som“hovratten (appeldomstolen, Sverige) har fundet
godtgjort omde faktiske,omstaendigheder.

13. _Hovedspgrgsmalet i-sagen er, hvornar oplysningerne i tildelingsheslutningen
vedrgrende indkobet skal anses for at vaere offentliggjort og dermed ikke laengere
udgagrintern viden.

RetsforsKrifter
Insiderhandel

14. 1 henhold til lov (2016:1307) om straf for markedsmisbrug pa
veerdipapirmarkedet demmes en person, som har intern viden, og som pa egne
eller andres vegne erhverver eller afhaender finansielle instrumenter, som denne
viden vedrgrer, gennem handel pa verdipapirmarkedet, for overtredelse af
insiderhandel (jf. kapitel 2, paragraf 1, ferste afsnit 1). Straffen er feengsel i op til
to ar. Ved grov overtreedelse demmes for grov insiderhandel fra seks maneder og
op til seks ar. Safremt overtreedelsen er mindre alvorlig idemmes intet ansvar.
Strafansvar forudsatter, at overtreedelsen er begaet med forset.
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15. Lov om straf for markedsmisbrug gennemfgrer Europa-Parlamentets og
Radets direktiv 2014/57/EU af 16. april 2014 om strafferetlige sanktioner for
markedsmisbrug (direktivet om markedsmisbrug) i svensk lovgivning. | henhold
til direktivets artikel 3, stk.1, skal medlemsstaterne treeffe de ngdvendige
foranstaltninger til at sikre, at insiderhandel i visse na&rmere angivne situationer
udger en strafbar handling, i det mindste i grove tilfeelde og nar den er begaet med
forseet.

16. | henhold til kapitel 1, §4 i lov om straf for markedsmisbrug betyder
udtrykket »intern viden« sadan information, som angives i artikel'7 i Europa-
Parlamentets og Radets forordning (EU) nr.596/2014 af 16.qaprils2014 om
markedsmisbrug (forordningen om markedsmisbrug). Den tilsvarende henwisning
til definitionen i forordningen findes i artikel 2, stky4,“Iwdirektivety,om
markedsmisbrug.

17. Intern viden defineres i artikel 7, stk. 1, litra a), som specifik viden, som
ikke er blevet offentliggjort, som direkte eller, indirekte ‘vedrorer, enreller flere
udstedere eller et eller flere finansielle instrumenter, ‘g “som,. hvis den blev
offentliggjort, meerkbart ville kunne pavitke kursen pa) disse finansielle
instrumenter eller pa de heraf afledte finansielle instrumenter,

Offentliggerelse af intern viden

18. | henhold til forordningen®em“markedsmisbrug skal en udsteder hurtigst
muligt offentliggere intern.viden, der'direkte vedrerer denne udsteder (artikel 17).
Udstederen sikrer, at dentinternetwiden effentliggeres pa en made, som muligger
hurtig adgang til og ensfuldsteendig,korrekt og rettidig vurdering af denne viden i
offentligheden og, hvor det'er relevant' gennem en specifikt foreskrevet ordning.

19. Nar endudsteder har videregivet oplysninger pa en made, der opfylder
kravene i_artikel 17 i forordaingen om markedsmisbrug, anses oplysningerne for
at vere@ffentliggjort i henhold til forordningens artikel 7.

Oplysninger‘om udfaldet af et offentligt udbud

20n, En‘myndighed, der gennemfarer en offentlig udbudsprocedure, skal hurtigst
muligtiinformere’ansggere og tilbudsgivere om de beslutninger, der er truffet om
at tildele en kontrakt eller indga en rammeaftale (se kapitel 12, § 12, stk. 1, i lov
om offentlige udbud, 2016:1145). Myndigheden skal senest 30 dage efter, at en
kontrakt® er indgaet, informere om udfaldet af det offentlige udbud gennem
annoncering (se kapitel 19, 8 7, stk. 1). Der er ingen forpligtelse til at informere
offentligheden pa forhand.

21. En tildelingsbeslutning kan dog udggre et offentligt dokument, der skal
udleveres efter begeering.

Aktindsigt i offentlige dokumenter
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22. De grundleggende bestemmelser om aktindsigt findes i kapitel 2 i lov om
offentlighed i forvaltningen. Det falger af kapitlet, at alle har ret til aktindsigt i
offentlige dokumenter, men ogsa at denne ret kan begraenses ved lov under visse
betingelser. Et dokument er offentligt, hvis det er i en myndigheds besiddelse og
anses for at veere modtaget eller udarbejdet af en myndighed. Dokumentet anses
for udarbejdet af en myndighed, blandt andet nar det er fremsendt (jf. kap. 2, 8§ 2,
4 09 10.)

23. Enhver, der begerer aktindsigt i et offentligt dokument, skal have adgang til
dokumentet pa stedet med det samme eller sa hurtigt som muligt. En myndighed
skal ogsa udlevere en afskrift eller kopi af dokumentet efter begeeringheventuelt
mod betaling af et gebyr. En sddan begaring skal behandles hurtigt af
myndigheden. (jf. 88 2, 15 og 16)

24. Mere detaljerede bestemmelser om myndighederness, procedurer for
offentliggerelse af offentlige dokumenter og begraenshinger<i rettenytil at fa
adgang til sadanne dokumenter er indeholdt i loy omnoffentlighedwogdortrolighed
(2009:400). I henhold til kapitel 6, § 4 skal en myndighed efterbegeering fra en
person udlevere oplysninger fra et offentligtydokument)somymyndigheden er i
besiddelse af, medmindre oplysningerneser fortrolige, eller det vil hindre arbejdets
behgrige gang.

25. Retten til aktindsigt geelder ‘ogsa i ‘forheld™“til bl.a. aktieselskaber, hvor
kommuner udgver en bestemmende,indflydelse. Sadanne selskaber skal sidestilles
med myndigheder ved anvendelsen af lov_om offentlighed- og fortrolighed (jf.
kapitel 2, § 3).

26. Ved udbud_ma, oplysninger ‘embl.a. tilbud under ingen omstendigheder
videregives til andre“end den, der har afgivet tilbuddet, fer alle tiloud er
offentliggjord; eller der ertruffet afgerelse om leverandgr og tilbud, eller sagen
forinden er afsluttet,(jf. Tov omfoffentlighed og fortrolighed kapitel 19, § 3, stk. 2).
Selv herefterkan‘oplysninger om tilbuddet veere omfattet af tavshedspligt (jf. bl.a.
kapiteh31,'§ 16):

27. Det falgeryheraf, at en borger som udgangspunkt har ret til at gare sig
bekendt ‘med “en tildelingsbeslutning, der er truffet og afsendt af en offentlig
myndighed “eller af et kommunalt selskab, der kan sidestilles med en offentlig
myndighed®Den tid, inden for hvilken den enkelte i praksis kan fa adgang til
beslutningen eller dens indhold, kan variere afhangigt af, hvordan myndigheden
har organiseret sit arbejde og af omstendighederne i gvrigt.

Behovet for en praejudiciel afggrelse

28. Tingsréatten (byretten, Sverige) og hovratten (appeldomstolen, Sverige) har
fundet, at oplysningerne i tildelingsbeslutningen, som det kommunale selskab
fremsendte til de bergrte virksomheder, udgjorde intern viden, indtil Hybricon
offentliggjorde pressemeddelelsen. Domstolene har saledes fastslaet, at det
kommunale selskabs fremsendelse af tildelingsbeslutningen ikke har medfert, at
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oplysningerne er blevet offentliggjort pa den made, der kreaeves, for at de ikke
lengere skal betragtes som intern viden i henhold til forordningen om
markedsmisbrug.

29. Hovedspegrgsmalet i Hogsta domstolen (everste domstol, Sverige) er,
hvornar oplysningerne i tildelingsbeslutningen om udbuddet anses for at veare
offentligt tilgeengelige og dermed ikke udger intern viden. Sagen rejser saledes
spgrgsmal om fortolkningen af udtrykket »ikke er blevet offentliggjort« i
forordningens artikel 7, stk. 1, litra a).

30. Det kan ikke udledes af forordningens artikel 7, stk.1,.litra%a), at alle
oplysninger, der ikke er offentliggjort pa den i artikel 17 fastsatte made, skal
betragtes som ikke-offentliggjort. Ifglge udtalelser fra “Den “Europeiske
Veardipapir- og Markedstilsynsmyndighed (ESMA) kan offentligggrelse af intern
viden ske pa andre mader end ved offentligggrelse(i, henhold til, artikel 17,
herunder gennem tredjeparters handlinger (Questions and,Answers On the Market
Abuse Regulation, version 17, last updated on 25 November, 2022,'s. A5.10).

31. At offentliggerelse kan ske ved en sddan sakaldt,faktisk offentliggarelse,
fremgar imidlertid ikke udtrykkeligt af forordningen og,erikke blevet bekraftet i
nogen dom fra EU-Domstolen. Desuden ‘er der ingen vejledning om, hvilke krav
der i dette tilfelde skal opfyldes, for atuinformation epherer med at veere intern
viden.

32. Det er saledes ikke “klart “eller, afklaret, hvordan forordningen om
markedsmisbrug skal fortolkes ‘i, denne henseende. Der er derfor grund til at
forelegge en anmodning.omypreejudiciel afgarelse for Domstolen.

Anmodning om przjudicielafgarelse

33. Hogsta ‘domstolen, (averste domstol, Sverige) anmoder Domstolen om at
treeffe preejudiciel@fgerelse vedrarende falgende spergsmal.

1. € Kreeves det,"forat oplysninger kan anses for at veere blevet offentliggjort i
henhold til artikel 7, stk. 1, litra a) i forordningen om markedsmisbrug, at en
offentliggerelse erisket pa den made, der er fastsat i forordningens artikel 177

2. W\ Safremteoffentliggerelse kan ske pa anden made, hvilke omstaendigheder
skal der sa tages hensyn til ved vurderingen af, om oplysningerne skal anses for at
veaere blevet offentliggjort i henhold til artikel 7, stk. 1, litra a)?



