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Europaparlamentets och ridets forordning (EU) nr 596/2014 av den
16 april 2014 om marknadsmissbruk (marknadsmissbruksforordning)
och om upphévande av Europarlamentets och radets direktiv 2003/6/EG
och kommissionens direktiv  2003/124/EG, 2003/125/EG  och
2004/72/EG borjade tillimpas den 3 juli 2016. 1 forordningen finns
forbud mot marknadsmissbruk (insiderhandel, marknadsmanipulation
och olagligt r6jande av insiderinformation) och bestimmelser som syftar
till att forhindra marknadsmissbruk samt mojliggéra upptickt av och
ingripanden mot marknadsmissbruk. Forordningen kompletteras av
Europaparlamentets och radets direktiv 2014/57/EU av den 16 april 2014
om straffréttsliga pafoljder for marknadsmissbruk (marknadsmissbruks-
direktiv) i vilket det foreskrivs att medlemsstaterna ska infora straff-
rattsliga pafoljder for marknadsmissbruk.

I lagradsremissen foreslds en ny lag med kompletterande bestimmelser
till EU:s marknadsmissbruksforordning (kompletteringslagen). Den nya
lagen innehaller de bestimmelser om utredningsbefogenheter och
administrativa sanktioner som marknadsmissbruksforordningen fore-
skriver att medlemsstaterna ska infora. Bestimmelser som foranleds av
marknadsmissbruksférordningen infors dven i lagen (2007:528) om
vardepappersmarknaden och lagen (2003:389) om elektronisk kommuni-
kation. Foljdandringar foreslds i lagen (1991:980) om handel med
finansiella instrument, lagen (1998:1479) om vérdepapperscentraler och
kontoforing av finansiella instrument och lagen (2000:1087) om
anméilningsskyldighet for vissa innehav av finansiella instrument.



I lagrddsremissen foreslds vidare en ny lag om straff for marknads-
missbruk pa virdepappersmarknaden. Lagen innehaller de bestimmelser
som behovs for att genomfora marknadsmissbruksdirektivet. Med an-
ledning av att straffskalorna fér marknadsmissbruksbrott justeras foreslas
dven justeringar i motsvarande straffbestimmelser i lagen (2004:1199)
om handel med utsléppsritter och lagen (2013:385) om ingripande mot
marknadsmissbruk vid handel med grossistenergiprodukter.

I lagradsremissen foreslas ocksa dndringar 1 offentlighets- och sekre-
tesslagen (2009:400) som foranleds av marknadsmissbruksforordningen
och de nya befogenheter som Finansinspektionen foreslas fa.

Lagéndringarna foreslés trada i kraft den 1 februari 2017.
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1 Beslut

Regeringen har beslutat att inhdmta Lagradets yttrande dver

1. forslag till lag med kompletterande bestimmelser till EU:s mark-
nadsmissbruksférordning,

2. forslag till lag om straff for marknadsmissbruk pa vérdepappers-
marknaden,

3. forslag till lag om é&ndring i lagen (1991:980) om handel med
finansiella instrument,

4. forslag till lag om andring i lagen (1998:1479) om virdepappers-
centraler och kontoforing av finansiella instrument,

5. forslag till lag om &ndring i lagen (2000:1087) om anmélnings-
skyldighet for vissa innehav av finansiella instrument,

6. forslag till lag om &andring i lagen (2003:389) om elektronisk
kommunikation,

7. forslag till lag om é&ndring i lagen (2004:1199) om handel med
utslappsritter,

8. forslag till lag om dndring i lagen (2007:528) om vérdepappers-
marknaden,

9. forslag till lag om é&ndring i offentlighets- och sekretesslagen
(2009:400),

10. forslag till lag om dndring i lagen (2013:385) om ingripande mot
marknadsmissbruk vid handel med grossistenergiprodukter.



2 Lagtext

Regeringen har foljande forslag till lagtext.

2.1 Forslag till lag med kompletterande
bestammelser till EU:s
marknadsmissbruksférordning

Harigenom foreskrivs foljande.

1 kap. Inledande bestimmelser

1 § Denna lag kompletterar Europaparlamentets och radets forordning
(EU) nr 596/2014 av den 16 april 2014 om marknadsmissbruk
(marknadsmissbruksforordning) och om upphévande av Europaparla-
mentets och rédets direktiv 2003/6/EG och kommissionens direktiv
2003/124/EG, 2003/125/EG och 2004/72/EG (marknadsmissbruks-
forordningen).

Termer och uttryck i denna lag har samma betydelse som i marknads-
missbruksférordningen.

2 § Finansinspektionen &r behorig myndighet enligt marknadsmissbruks-
forordningen.

3 § For att bekosta Finansinspektionens dvervakning enligt denna lag ska
de foretag som star under inspektionens tillsyn betala arliga avgifter.
Regeringen far meddela foreskrifter om sadana avgifter.

2 kap. Vissa skyldigheter som foljer av
marknadsmissbruksforordningen

Forbuden mot insiderhandel och marknadsmanipulation

1 § Férbuden mot insiderhandel och marknadsmanipulation i artiklarna
14 a, 14 b och 15 i marknadsmissbruksférordningen giller dven for en
fysisk person som, for en juridisk persons rikning, beslutar om genom-
forandet av sddana édtgérder som &r forbjudna.

Forklaring om uppskjutet offentliggorande av insiderinformation

2 § Den som har skjutit upp offentliggdrandet av insiderinformation ska
pa begiran av Finansinspektionen ldmna en forklaring till inspektionen
enligt artikel 17.4 tredje stycket i marknadsmissbruksforordningen om
hur villkoren for att skjuta upp offentliggérandet uppfylldes.
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Anmilningar av transaktioner till insynsregistret
Finansinspektionens insynsregister

3 § Finansinspektionen ska fora eller lata fora register (insynsregister)
6ver anmélningar som har gjorts enligt artikel 19.1-19.10 1 marknads-
missbruksférordningen.

Uppgifter som har ldmnats av personer som inte ldngre omfattas av
anmélningsskyldighet fér tas bort ur registret.

Registret ska foras med hjdlp av automatisk databehandling. Finansin-
spektionen &r personuppgiftsansvarig enligt personuppgiftslagen
(1998:204) for den behandling av personuppgifter som sker i registret.
Inspektionen ska pé lampligt sétt underritta de registrerade om registret.

Registret ska vara offentligt.

4 § Finansinspektionen ska, i enlighet med artikel 19.3 forsta och tredje
styckena i marknadsmissbruksforordningen, offentliggdra uppgifter som
anmadls till insynsregistret.

Anmdlningsskyldighet for ndrstdende som dr underdrig

5 § Om en person i ledande stéllning har en nirstdende som &r underarig
och som omfattas av anmilningsskyldighet enligt artikel 19.1 i mark-
nadsmissbruksforordningen, ska den underariges vérdnadshavare full-
gora anmilningsskyldigheten for den underariges rakning.

Anmilningar av finansiella instrument som handlas pa
handelsplatser

6 § Regeringen eller den myndighet som regeringen bestimmer far med-
dela foreskrifter om att sddana anmélningar som ska goras till Finans-
inspektionen enligt artikel 4.1 1 marknadsmissbruksforordningen i stéllet
ska goras till Europeiska virdepappers- och marknadsmyndigheten.

Rapportering av misstinkta dvertridelser

7 § Ett finansiellt foretag som anges i 8 § ska tillhandahalla &ndamals-
enliga rapporteringssystem for anstdllda som vill géra anmélningar om
misstinkta dvertrddelser av marknadsmissbruksforordningen.

Personuppgiftslagen (1998:204) giller vid behandling av personupp-
gifter inom ramen for sddana rapporteringssystem. Uppgifter om
lagévertradelser som avses i1 21 § personuppgiftslagen far dock behandlas
om uppgifterna avser brott enligt lagen (2017:000) om straff for
marknadsmissbruk pa vardepappersmarknaden.

8 § I 7 § avses med finansiellt foretag

1. ett svenskt foretag som &ar

a) AIF-forvaltare som har tillstdnd enligt 3 kap. 1 § lagen (2013:561)
om fOrvaltare av alternativa investeringsfonder,

b) bors enligt 1 kap. 5§ 3 lagen (2007:528) om vérdepappersmark-
naden,

¢) clearingorganisation enligt 1 kap. 5 § 5 lagen om virdepappersmark-
naden,



d) fondbolag enligt 1kap. 1§ forsta stycket 8 lagen (2004:46) om
vardepappersfonder,

e) forsdkringsforetag som omfattas av  forsdkringsrorelselagen
(2010:2043),

f) kreditinstitut enligt 1 kap. 5§ 10 lagen (2004:297) om bank- och
finansieringsrorelse,

g) vardepappersbolag enligt 1 kap. 5 § 26 lagen om vardepappersmark-
naden, eller

h) vérdepapperscentral enligt 1 kap. 3 § lagen (1998:1479) om virde-
papperscentraler och kontoforing av finansiella instrument, och

2. ett utlindskt foretag som hor hemma utanfér Europeiska ekonom-
iska samarbetsomradet och som, efter tillstdnd fran Finansinspektionen,
fran filial i Sverige driver motsvarande verksamhet som ett foretag som
avsesil.

9 § Den som ér eller har varit anstilld hos ett finansiellt foretag som
avses 1 7 § far inte obehorigen rdja uppgifter i en anmaélan eller utsaga
som har gjorts till ett sddant rapporteringssystem som avses dir, om upp-
giften kan avsldja anmélarens eller den utpekade personens identitet.

Den som ér eller har varit anstdlld hos ett foretag som avses i forsta
stycket och har gjort en anmilan till ett sddant rapporteringssystem som
avses dér far inte goras ansvarig for att ha asidosatt ndgon tystnadsplikt,
om anmélaren hade anledning att anta att en dvertridelse hade skett.

10 § Den som har ldamnat en rapport till Finansinspektionen enligt artikel
16.1 eller 16.2 i marknadsmissbruksforordningen far inte obehdrigen réja
for en kund eller ndgon utomstéende att rapporten har ldmnats. Det-
samma géller styrelseledaméter och anstéllda i ett rapporterande foretag.

Den som har ldmnat en sadan rapport far inte goras ansvarig for att ha
asidosatt nagon tystnadsplikt.

11 § Den som, utan att det finns en saddan rapporteringsskyldighet som
avses 1 10§, har gjort en anméilan till Finansinspektionen om en
misstinkt overtriddelse av marknadsmissbruksforordningen far inte goras
ansvarig for att ha asidosatt nigon tystnadsplikt, om anmélaren hade
anledning att anta att en Overtrddelse hade skett. Detta giller inte om
anmélaren dédrigenom gor sig skyldig till brott.

3 kap. Allménna utredningsbefogenheter

Foreliggande om att limna uppgifter

1 § For overvakning av att bestimmelserna i marknadsmissbruksforord-
ningen f6ljs far Finansinspektionen foreldgga

1. ett foretag eller ndgon annan att tillhandahélla uppgifter, handlingar
eller annat, och

2. den som forvéntas kunna l&dmna upplysningar i saken att instélla sig
till forhor pé tid och plats som inspektionen bestimmer.

Forsta stycket giller inte i den utstrackning uppgiftslimnandet skulle
strida mot den i lag reglerade tystnadsplikten for advokater.
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Information om transaktioner pa spotmarknaden

2 § For oOvervakningen av att bestdmmelserna i marknadsmissbruks-
forordningen foljs far Finansinspektionen foreldgga marknadsaktorer pa
marknadsplatser ddr de underliggande tillgdngarna till ravaruderivat
handlas (spotmarknaden) att l&dmna transaktionsrapporter eller annan
information.

Marknadsaktorer pa spotmarknaden &ar skyldiga att pd begéran av
Finansinspektionen ge inspektionen dtkomst till handlarnas system.

Foreliggande om att upphora med visst forfarande

38§ Om det dr sannolikt att ndgon har Overtrdtt marknadsmissbruks-
forordningen, far Finansinspektionen foreldgga den personen att upphora
med ett visst forfarande eller en viss verksamhet.

Beslutet om foreldggande giller till dess det har provats om forfarandet
strider mot marknadsmissbruksforordningen eller lagen (2017:000) om
straff for marknadsmissbruk pa virdepappersmarknaden. Beslutet far
dock gilla i hogst sex manader.

Korrigering av felaktig eller vilseledande information

4 § Finansinspektionen far korrigera sadan felaktig eller vilseledande
information som kan utgora ett led i en Gvertrddelse av artikel 15 i
marknadsmissbruksférordningen. Finansinspektionen far dven foreldgga
den som har spridit sddan felaktig eller vilseledande information att
korrigera den.

Platsunders6kning

5 § Nér det dr nodvéndigt for 6vervakningen av att en fysisk eller juridisk
person foljer bestimmelserna i marknadsmissbruksférordningen, far
Finansinspektionen genomfora en undersdkning i personens verksam-
hetslokaler.

Vite
6 § Ett foreldggande enligt ndgon av 1-4 §§ far forenas med vite.

Ett foreldggande enligt 1 § forsta stycket 1 far dock inte forenas med
vite, om

1. det finns anledning att anta att den som ska foreldggas har begatt en
garning som é&r straffbelagd eller kan leda till ingripande for en sadan
overtriadelse som anges i 5 kap. 1 § forsta stycket, och

2. foreldggandet avser utredning av en fraga som har samband med den
misstinkta garningen eller overtradelsen.

Om den som ska foreldggas &r en juridisk person, géller andra stycket
dven stillforetrddare for den juridiska personen.

Kvarstad

7 § For att sikerstilla betalning av en sanktionsavgift eller aterforing pa
grund av en Overtrddelse av artikel 14 eller 15 i marknadsmissbruks-
forordningen, fir ritten pa ansdkan av Finansinspektionen besluta om



kvarstad. I friga om sddan kvarstad ska bestimmelserna i 26 kap. 1, 2, 5,
6 och 8 §§ rittegangsbalken om kvarstad i brottmal tillimpas. Vid
tillimpningen ska det som anges dar om

1. brott gilla for vertridelse,

2. boter gilla for sanktionsavgift eller aterforing,

3. aklagare gilla for Finansinspektionen, och

4, atal gélla for talan enligt 5 kap. 17 § denna lag.

Ansdkan om kvarstad provas av Stockholms tingsrétt.

Betalningsséikring

8 § For att sikerstdlla betalning av en sanktionsavgift eller aterforing nér
en fysisk eller juridisk person har &sidosatt sin skyldighet enligt ndgon av
artiklarna 16-20 i marknadsmissbruksférordningen, far egendom som
tillhor den som dr betalningsskyldig tas i ansprak (betalningssakring).

Betalningssakring far beslutas bara om

1. det finns en pataglig risk for att den fysiska eller juridiska personen
genom att avvika, skaffa undan egendom eller forfara pa annat sitt
undandrar sig att betala avgiften eller det belopp som ska aterforas, och

2. betalningsskyldigheten avser ett betydande belopp.

Om sanktionsavgift eller aterforing inte har beslutats, far betalnings-
sékring beslutas bara om det ar sannolikt att sa kommer att ske. En betal-
ningssékring far inte avse ett hogre belopp &n det belopp sanktions-
avgiften eller aterforingen sannolikt kommer att faststéllas till.

Ett beslut om betalningssédkring far fattas bara om skilen for beslutet
uppvéger det intrang eller men i 6vrigt som beslutet innebér for den som
beslutet géller eller for ndgot annat motstdende intresse.

9 § Beslut om betalningssékring enligt 8 § fattas av den forvaltningsritt
som dr behorig att prova ett 6verklagande av Finansinspektionens beslut
om sanktionsavgift eller aterforing. En ans6kan om betalningssikring ska
goras av Finansinspektionen.

I fraga om en sadan ansdkan ska 46 kap. 9—13 §§, 14 § forsta stycket 1
och andra stycket forsta meningen samt 20-22 §§ skatteforfarandelagen
(2011:1244) tillampas. Vid tillimpningen ska det som anges dér om
Skatteverket gilla for Finansinspektionen.

10 § Vid provning av verkstéllighet av ett beslut om betalningssékring
ska 69 kap. 13—18 §§ och 71 kap. 1 § forsta stycket skatteforfarandelagen
(2011:1244) tillampas. Vid tillimpningen ska det som anges dir om
Skatteverket gilla for Finansinspektionen.

Befogenheter enligt andra lagar

11§1 6kap. 22§ forsta stycket9 lagen (2003:389) om elektronisk
kommunikation finns bestimmelser om ratt fér Finansinspektionen att fa
ut uppgifter fran den som tillhandahéller ett elektroniskt kommunika-
tionsnit eller en elektronisk kommunikationstjanst.
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12 § 1 22 kap. 2 § lagen (2007:528) om virdepappersmarknaden finns
bestimmelser om rétt for Finansinspektionen att besluta om handels-

stopp.

Anmailan om brott

13 §1 3 kap. 1§ lagen (2017:000) om straff for marknadsmissbruk pa
vardepappersmarknaden finns bestimmelser om skyldighet for Finans-
inspektionen att anmdla till dklagare ndr det finns anledning att anta att
ett brott enligt den lagen har begétts.

Myndighetssamarbete

14 § Finansinspektionen och aklagare ska samarbeta for att underlitta
utredningar om brott enligt lagen (2017:000) om straff for mark-
nadsmissbruk pa vérdepappersmarknaden och utredningar om
overtriadelser som anges i 5 kap. 1 § forsta stycket denna lag.

Internationellt samarbete

15 § Finansinspektionen ska inom ramen for sin befogenhet, efter
begiran frén en utlindsk myndighet som har behdrighet att utova tillsyn
motsvarande den dvervakning som inspektionen utdvar enligt denna lag,
lamna eller kontrollera information som behovs for att den utldndska
myndigheten ska kunna utdva sin tillsyn. Detta géller dock bara i den
utstrickning det foljer av ett avtal om samarbete som Finansinspek-
tionen, med stdd av regeringens bemyndigande, har ingétt med den
utlindska myndigheten.

Om en begiran avser rittslig hjdlp 1 brottmal, géller i stéllet lagen
(2000:562) om internationell rattslig hjélp 1 brottmal.

4 kap. Undersokningar efter beslut av domstol

Forutsiittningar for beslut om undersokning

1 § Stockholms tingsrétt far pa ansdkan av Finansinspektionen besluta att
inspektionen far genomfora en undersokning i en fysisk eller juridisk
persons verksamhetslokaler for att utreda om personen har Overtritt
nagot av forbuden i artikel 14 a, 14 b eller 15 i marknadsmissbruksfor-
ordningen. En sadan ansékan far bifallas, om

1. det finns anledning att anta att en Gvertradelse har skett,

2. den som undersdkningen avser inte réttar sig efter ett foreldggande
enligt 3 kap. 1 § eller det annars finns risk for att bevis undanhalls eller
foérvanskas, och

3. vikten av att atgidrden vidtas &r tillrdckligt stor for att uppviga det in-
trang eller annat men som atgdrden innebédr for den som drabbas av
atgirden.

2 § Ett beslut enligt 1 § far avse dven annan fysisk eller juridisk person
an den som &r foremél for utredning, om

1. det som foreskrivs i 1 § 1 och 3 &r uppfyllt,

2. det finns sérskild anledning att anta att bevis finns hos personen, och



3. personen inte réttar sig efter ett foreldggande enligt 3 kap. 1 § eller
det annars finns risk for att bevis undanhélls eller férvanskas.

Beslutet om undersékning

3 § Ett beslut om undersékning enligt 1 § far meddelas utan att den som
ansokan avser har fatt tillfille att yttra sig, om det kan befaras att under-
sokningen annars skulle forlora i betydelse.

Beslut enligt forsta stycket ska skickas endast till Finansinspektionen.
Nér undersokningen borjar ska inspektionen dverldmna ett exemplar av
beslutet till den som undersékningen ska genomforas hos.

4 § Ett beslut om undersokning enligt 1 § ska innehélla uppgifter om

1. foremalet for och syftet med undersdkningen,

2. tidpunkten nir undersdkningen ska borja,

3. Finansinspektionens befogenheter enligt 5 § forsta stycket och 6 §,
och

4. uppgift om mgjligheten enligt 9 och 10 §§ att undanta uppgifter och
handlingar frén undersokning.

Beslutet giller omedelbart, om rétten inte bestimmer nagot annat.

Finansinspektionens befogenheter vid undersokning

5 § Nir Finansinspektionen genomfor en undersdkning enligt 1§ har
inspektionen rtt att

1. granska bokforing och andra affarshandlingar,

2. ta kopior av eller gora utdrag ur bokforing och affarshandlingar,

3. begdra muntliga forklaringar direkt pé platsen, och

4. fa tilltrade till lokaler, markomraden, transportmedel och andra ut-
rymmen som disponeras eller kan antas disponeras i verksamheten.

I frdga om elektroniskt lagrad information far &tgérderna i forsta
stycket 1 och 2 genomforas hos Finansinspektionen, om den som under-
sokningen genomfors hos samtycker till att informationen flyttas till
inspektionens lokaler. Denne har ritt att f6lja de atgdrder som inspek-
tionen vidtar.

6 § Om atgérderna i 5 § forsta stycket 2 inte ar tillrackliga, far Finans-
inspektionen ta hand om en handling.

Nér en handling tas om hand far &ven parm, mapp eller liknande for-
varingsmaterial tas med.

Om en upptagning som kan uppfattas bara med tekniska hjalpmedel tas
om hand, ska ett exemplar ldmnas kvar om det &r mojligt.

Ritt att tillkalla juridiskt bitride

7 § Den som Finansinspektionen ska genomféra en undersdokning hos
enligt 1 § har rétt att tillkalla ett juridiskt bitrade.

I avvaktan pa att ett sadant bitrdde instiller sig far Finansinspektionen
inte paborja undersdkningen. Detta géller dock inte, om

1. unders6kningen hirigenom onddigt fordrojs, eller

2. undersokningen har beslutats enligt 3 § forsta stycket.
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Handrickning av Kronofogdemyndigheten

8 § Finansinspektionen far begéra handrickning av Kronofogdemyndig-
heten for att genomfora de atgdrder som avses i 5 § forsta stycket 1, 2
och 4 eller 6 §.

Vid handriackning géller bestimmelserna i utsdkningsbalken om verk-
stillighet av forpliktelser som inte avser betalningsskyldighet eller
avhysning. Kronofogdemyndigheten ska dock inte underritta den som
undersokningen ska genomforas hos innan verkstéllighet sker.

Undantag av handlingar fran undersékning

9 § Atgirder enligt 5 eller 6 § fér inte avse

1. en handling som inte far tas i beslag enligt 27 kap. 2 § rittegdngs-
balken, eller

2. en handling som inte omfattas av beslutet i 1 §.

10 § Om Finansinspektionen anser att en viss handling bor omfattas av
en undersokning och den som &tgérden avser dberopar att den ska undan-
tas enligt 9 §, ska handlingen omedelbart forseglas och skyndsamt over-
lamnas till Stockholms tingsritt av Finansinspektionen.

Tingsrétten ska utan drojsmal prova om handlingen ska omfattas av
Finansinspektionens undersokning.

Aterlimnande av handlingar

11 § Finansinspektionen ska ldmna tillbaka handlingar och annat som har
tagits om hand sa snart de inte ldngre behovs.

Om den som beslutet om en undersokning enligt 1 § géller har forsatts
i konkurs nir handlingarna ska lamnas tillbaka, ska Finansinspektionen

1. 6verldmna handlingarna till konkursforvaltaren, och

2. underrétta den som beslutet géller om att handlingarna har over-
lamnats till konkursforvaltaren.

Finansinspektionen ska pa begéran av den som beslutet géller prova
om en handling ska ldmnas tillbaka.

5 kap. Ingripanden
Overtridelser

1 § Finansinspektionen ska ingripa mot den som har dvertrétt

1. forbudet mot insiderhandel eller olagligt rojande av insiderinfor-
mation i artikel 14 i marknadsmissbruksforordningen, eller

2. forbudet mot marknadsmanipulation i artikel 15 i marknadsmiss-
bruksforordningen.

Finansinspektionen ska ocksé ingripa mot den som har asidosatt sina
skyldigheter enligt marknadsmissbruksférordningen, genom att

1. 1ata bli att inrdtta och uppratthalla effektiva arrangemang, system
och forfaranden i enlighet med det som anges i artikel 16.1 eller 16.2,
eller att rapportera till Finansinspektionen i enlighet med det som anges
dar,



2. lata bli att uppfylla det som anges om offentliggérande av insider-
information till allménheten i artikel 17.1, 17.2 och 17.8,

3. lata bli att informera Finansinspektionen om ett forsenat offentlig-
gorande i enlighet med det som anges i artikel 17.4, eller, trots begiran
fran inspektionen, ldmna en sddan skriftlig forklaring som avses i artikel
17.4 tredje stycket om att det har funnits férutsittningar for att skjuta upp
offentliggorandet,

4. lata bli att upprétta, uppdatera eller bevara en insiderforteckning
eller att i 6vrigt uppfylla de krav som stélls i artikel 18.1-18.6,

5. 14ta bli att till Finansinspektionen samt berdrda foretag eller organ
som avses i artikel 19.1 och 19.10 goéra en anmélan om egna transak-
tioner i enlighet med det som anges i artikel 19.1, 19.2, 19.6 och 19.7,
eller lata bli att uppfylla informationsplikten enligt artikel 19.5 andra
stycket,

6. 1ata bli att uppfylla informationsplikten eller skyldigheten att fora en
forteckning i enlighet med det som anges i artikel 19.5 forsta stycket,

7. genomfora transaktioner i strid med forbudet i artikel 19.11, eller

8. lata bli att uppfylla det som foreskrivs om investeringsrekommen-
dationer eller annan information i artikel 20.1.

Sanktioner och atgirder
Ingripande

2 § Ingripande enligt 1 § sker genom beslut om

1. foreldggande att inom viss tid vidta en viss tgérd eller upphora med
ett visst agerande,

2. anmérkning,

3. forbud enligt 3 § forsta stycket 1,

4. forbud enligt 3 § forsta stycket 2,

5. aterforing enligt 4 §, eller

6. sanktionsavgift enligt 5, 6 eller 7 §.

Ett foreliggande enligt forsta stycket I och ett forbud enligt forsta
stycket 4 far férenas med vite.

Forbud

3 § Den som har Overtrdtt marknadsmissbruksforordningen pé ett sétt
som anges i 1§ och som var anstélld i eller arbetade for ett vérde-
pappersinstitut vid den tidpunkt ndr Svertriddelsen begicks, far for viss
tid, dock hogst tio &r, forbjudas

1. att vara styrelseledamot eller verkstillande direktor, eller erséttare
for ndgon av dem, i ett svenskt viardepappersinstitut, eller

2. att handla med vissa finansiella instrument for egen rékning.

Vid upprepade dvertrddelser som anges i 1 § forsta stycket far ett be-
slut enligt forsta stycket 1 gilla permanent.

Den som har meddelats ett forbud enligt forsta stycket 2 far, efter till-
stdind av Finansinspektionen, avyttra sddana finansiella instrument som
omfattas av forbudet.
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Aterforing
4 § Den som har Overtrdtt marknadsmissbruksforordningen pé ett sétt
som anges i 1§ och ddrigenom har erhéllit en vinst eller undvikit en
kostnad, ska aldggas att betala ett belopp som motsvarar vérdet av den
ekonomiska fordelen, om detta kan faststillas (aterforing).
Betalningsskyldighet enligt forsta stycket ska dock inte aldggas ndgon
om det ar uppenbart oskéligt.
Beloppet tillfaller staten.

Sanktionsavgifter

5 § For en overtrddelse som anges i 1 § forsta stycket ska sanktions-
avgiften som hogst faststillas till det hogsta av

1. for en juridisk person:

a) ett belopp som per den 2 juli 2014 i svenska kronor motsvarade
15 miljoner euro,

b) 15 procent av den juridiska personens eller, i forekommande fall,
koncernens omséttning ndrmast foregadende rakenskapsar,

¢) tre ganger den vinst som den juridiska personen, eller ndgon annan,
erhallit till foljd av regelovertrddelsen, om beloppet gar att faststilla,
eller

d) tre ganger de kostnader som den juridiska personen, eller nadgon
annan, undvikit till f6ljd av regelovertradelsen, om beloppet gar att
faststilla,

2. for en fysisk person:

a) ett belopp som per den 2 juli 2014 i svenska kronor motsvarade
5 miljoner euro,

b) tre génger den vinst som den fysiska personen, eller ndgon annan,
erhéllit till foljd av regelovertridelsen, om beloppet gér att faststilla,
eller

c) tre ganger de kostnader som den fysiska personen, eller nédgon
annan, undvikit till foljd av regelovertrddelsen, om beloppet gér att
faststilla.

Avgiften tillfaller staten.

6 § For en overtradelse som anges i 1 § andra stycket 1-3 ska sanktions-
avgiften som hogst faststiéllas till det hogsta av

1. for en juridisk person:

a) ett belopp som per den 2 juli 2014 i svenska kronor motsvarade
2,5 miljoner euro,

b) tva procent av den juridiska personens eller, i forekommande fall,
koncernens omséttning ndrmast foregadende rakenskapsar,

¢) tre ganger den vinst som den juridiska personen, eller ndgon annan,
erhéllit till foljd av regelovertrddelsen, om beloppet gér att faststlla,
eller

d) tre ganger de kostnader som den juridiska personen, eller nadgon
annan, undvikit till foljd av regelovertrddelsen, om beloppet gér att
faststilla,

2. for en fysisk person:

a) ett belopp som per den 2 juli 2014 i svenska kronor motsvarade
1 miljon euro,



b) tre ganger den vinst som den fysiska personen, eller nigon annan,
erhéllit till foljd av regelovertriddelsen, om beloppet gar att faststilla,
eller

c) tre ginger de kostnader som den fysiska personen, eller nagon
annan, undvikit till foljd av regelovertrddelsen, om beloppet gér att
faststélla.

Avgiften tillfaller staten.

7 § For en Overtriadelse som anges i 1 § andra stycket 4-8 ska sanktions-
avgiften som hogst faststillas till det hdgsta av

1. for en juridisk person:

a) ett belopp som per den 2 juli 2014 i svenska kronor motsvarade
1 miljon euro,

b) tva procent av den juridiska personens eller, i forekommande fall,
koncernens omséttning narmast foregaende rakenskapsar,

¢) tre ganger den vinst som den juridiska personen, eller ndgon annan,
erhallit till foljd av regelovertrddelsen, om beloppet gar att faststilla,
eller

d) tre ganger de kostnader som den juridiska personen, eller nagon
annan, undvikit till f6ljd av regelovertradelsen, om beloppet gar att
faststélla,

2. for en fysisk person:

a) ett belopp som per den 2 juli 2014 i svenska kronor motsvarade
500 000 euro,

b) tre génger den vinst som den fysiska personen, eller ndgon annan,
erhéllit till foljd av regelovertrddelsen, om beloppet gar att faststilla,
eller

c) tre ganger de kostnader som den fysiska personen, eller négon
annan, undvikit till foljd av regelovertrddelsen, om beloppet gér att
faststilla.

Avgiften tillfaller staten.

8 § Om en overtriadelse som anges i 5, 6 eller 7 § har skett under den
juridiska personens forsta verksamhetsar eller om uppgifter om omsétt-
ningen annars saknas eller &r bristfélliga, far omsattningen uppskattas.

Foéreliggande om rittelse

9 § Finansinspektionen fér, i andra fall an de som anges i 1 §, foreldgga
den som asidosétter sina skyldigheter enligt marknadsmissbruks-
forordningen, eller denna lag, att gora rittelse. Ett sddant foreldggande
fér forenas med vite.

Hinder mot ingripande

10 § Ett ingripande enligt 1 § forsta stycket far inte ske om dvertradelsen
ligger till grund for en anmélan om brott enligt 3 kap. 1 § lagen
(2017:000) om straff for marknadsmissbruk pa virdepappersmarknaden
eller en av ndgon annan anledning inledd foérundersdkning avseende
samma fysiska person.

Ingripande far dock ske, om dklagaren har beslutat att inte inleda for-
undersokning eller att ldgga ned forundersokningen eller om G&ver-
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tradelsen pé annat sétt inte ldngre ar foremal for utredning om brott och
inte har provats slutligt.

11 § Ett ingripande enligt 1 § forsta stycket far inte ske om Svertridelsen
redan omfattas av ett védckt atal, ett utfardat strafforeldggande eller ett
beslut om étalsunderlatelse.

12 § Ett ingripande enligt denna lag far inte ske om Overtriddelsen
omfattas av ett foreldggande om vite och dvertradelsen ligger till grund
for en ansdokan om utdomande av vitet.

13 § Ett ingripande for en overtrddelse som anges i 1 § forsta stycket far
ske bara om sanktionsforeldggande har delgetts den som ingripandet
riktas mot inom tva ar fran den tidpunkt da Svertradelsen dgde rum.

Ett ingripande for en overtriddelse som anges 1 § andra stycket far ske
bara om en upplysning om att frdgan om ingripande har tagits upp av
Finansinspektionen har delgetts den som ingripandet riktas mot inom tva
ar fran det att 6vertradelsen dgde rum.

Val av sanktion

14 § Vid valet av sanktion ska Finansinspektionen ta hénsyn till hur
allvarlig overtrddelsen ar och hur linge den har pagatt. Sarskild hinsyn
ska tas till Overtridelsens konkreta och potentiella effekter pd det
finansiella systemet, skador som uppstatt och graden av ansvar.

Finansinspektionen far avsta fran ingripande, om

1. overtradelsen &r ringa eller ursaktlig,

2. personen i fraga gor rittelse,

3. nagot annat organ har vidtagit atgidrder mot personen och dessa
atgdrder bedoms tillrackliga, eller

4. det annars finns sdrskilda skal.

15 § Utover det som anges i 14 § ska det i forsvarande riktning beaktas
om den som har begatt 6vertrddelsen tidigare har begatt en dvertradelse.
Vid denna bedémning bor sdrskild vikt fastas vid om dvertradelserna &r
likartade och den tid som har gatt mellan de olika dvertrddelserna.

I formildrande riktning ska det beaktas om den som har begétt dver-
tridelsen

1. i vdsentlig utstrickning genom ett aktivt samarbete har underlittat
utredningen,

2. har vidtagit atgirder efter Overtrddelsen for att undvika att den
upprepas, och

3. fororsakas men till f6ljd av att han eller hon péd grund av over-
tradelsen blir eller kan antas bli avskedad eller uppsagd fran anstéllning
eller drabbas av annat hinder eller synnerlig svérighet i yrkes- eller
néringsutovning.

16 § Nir sanktionsavgiftens storlek ska faststdllas, ska sdrskild hdnsyn
tas till sddana omstindigheter som anges i 14 och 15 §§ samt till den
berdrda personens finansiella stillning och, om det gér att faststélla, den



vinst som personen, eller nigon annan, erhéllit till f6ljd av regel-
overtrddelsen eller de kostnader som undvikits.

Sanktionsforeliiggande

17 § Frdgor om ingripanden for Overtrddelser som anges i 1§ fOrsta
stycket tas upp av Finansinspektionen genom sanktionsforeldggande.

Ett sanktionsforeldggande innebidr att den som ingripandet riktas mot
foreldggs att inom en viss tid godkénna ett beslut om ingripande enligt
2 8.

Nar foreldggandet har godkénts, géller det som ett domstolsavgorande
som har fatt laga kraft. Ett godkdnnande som gors efter den tid som
angetts i foreldggandet dr utan verkan.

18 § Ett sanktionsforeldggande ska innehalla uppgift om

1. den person som foreldggandet avser,

2. dvertrddelsen och de omsténdigheter som behdvs for att kanneteckna
den,

3. de bestimmelser som ér tillimpliga pa 6vertradelsen, och

4. den sanktion som foreldggs personen.

Foreldggandet ska ocksa innehalla en upplysning om att talan om
sanktion kan komma att védckas vid domstol, om foreldggandet inte
godkénns inom den tid som Finansinspektionen anger.

Verkstillighet av beslut om sanktionsavgift och aterforing

19 § En sanktionsavgift ska betalas till Finansinspektionen inom
30 dagar efter det att ett beslut om den har fatt laga kraft eller ett
sanktionsforeldggande godkénts eller den léngre tid som anges i beslutet
eller foreldggandet.

20 § Finansinspektionens beslut om sanktionsavgift far verkstéllas enligt
utsokningsbalken, om avgiften eller beloppet inte har betalats inom den
tid som anges i 19 §.

21 § Om sanktionsavgiften inte har betalats inom den tid som anges i
19 §, ska Finansinspektionen ldmna den obetalda avgiften for indrivning.
Bestammelser om indrivning finns i lagen (1993:891) om indrivning av
statliga fordringar m.m.

22 § En sanktionsavgift som har beslutats faller bort i den utstridckning
verkstéllighet inte har skett inom fem ar frén det att beslutet fick laga
kraft eller sanktionsforeldggandet godkindes.

23 § Det som anges i 19-22 §§ géller aven for beslut om aterforing enligt
Skap. 4 3§.
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6 kap. Handldggning i domstol m.m.

1 § Om ett sanktionsforeliggande inte har godkéints inom angiven tid, far
Finansinspektionen vicka talan vid Stockholms tingsritt om att sanktion
ska beslutas.

Om inte annat foreskrivs i denna lag, ska for talan enligt forsta stycket
gilla vad som i allménhet ar foreskrivet om mal som ror allmént atal for
brott dér det inte &r foreskrivet svarare straff dn boter.

Offentlig forsvarare far inte forordnas for en juridisk person. Offentlig
forsvarare far forordnas for en fysisk person, om det finns sarskilda skal.

Stdmningsansdkan ska innehalla de uppgifter som anges i 5 kap. 18 §
forsta stycket samt de bevis som dberopas och vad som ska styrkas med
varje bevis.

2 § Beslut enligt 5kap. 17§ far inte Overklagas. Andra beslut som
Finansinspektionen meddelar enligt denna lag och marknadsmissbruks-
forordningen far, om inte annat anges, dverklagas till allmin forvalt-
ningsdomstol. Detta géller dock inte drenden som avses i 20 § fOrsta
stycket 5 forvaltningslagen (1986:223).

Provningstillstand kravs vid overklagande till kammarrétten.

Finansinspektionen far bestimma att ett beslut om foreldggande eller
forbud enligt denna lag ska gdlla omedelbart.

3 § Finansinspektionens beslut enligt 4 kap. 11 § tredje stycket fér
overklagas till Stockholms tingsritt.

4 § Om inte annat foreskrivs i denna lag, ska ansokningar enligt 4 kap.
1 §, provningar enligt 4 kap. 10 § och 6verklaganden av beslut enligt
4 kap. 11§ tredje stycket handldggas enligt lagen (1996:242) om
domstolsdrenden. 1 sadana drenden ska 31 kap. rittegangsbalken
tillampas i friga om rittegdngskostnader.

5 § Talan om att doma ut vite som forelagts av allmdn domstol med st6d
av 5 kap. 2 § fors av Finansinspektionen vid en tingsritt.

Stockholms tingsrétt &r alltid behorig att prova talan enligt forsta
stycket.

6 § Ett sanktionsforeldggande som har godkénts ska efter klagan
undanrdjas under de fOrutsittningar som anges i 59 kap. 6 § forsta
stycket rittegdngsbalken. Vid tillimpningen ska det som anges om
strafforeldggande och den misstinkte istillet gilla sanktionsfore-
laggande respektive den som ingripandet riktats mot.

Den som vill klaga ska gora det skriftligen hos Stockholms tingsritt
inom ett ar fran det att foreldggandet godkindes. I mal om klagan pa ett
sanktionsforeldggande &r Finansinspektionen den enskildes motpart.

Har ett sanktionsforeldggande undanrdjts, far den som det riktats mot
inte dérefter paforas en svérare sanktion for samma 6vertrédelse.

7 § I mal om undanrdjande av godkéant sanktionsforeldggande enligt 6 §
andra stycket ska 52 kap. 2, 3 och 5-12 §§ rittegangsbalken tillimpas.



Vid tillimpningen ska det som anges om hovritt istéllet gilla
tingsratten.

I fraga om Overklagande av tingsrittens beslut med anledning av
klagan pa sanktionsforeldggande giller 49 och 52 kap. réttegangsbalken.

Hovrittens beslut far inte 6verklagas.

Rétten far besluta att sanktionsforeldggandet tills vidare inte far
verkstéllas.

1. Denna lag trdder i kraft den 1 februari 2017.
2. Ingripande far ske endast for overtrddelser som har dgt rum efter
ikrafttradandet.
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2.2 Forslag till lag om straff for marknadsmissbruk
pa viardepappersmarknaden

Hirigenom foreskrivs' foljande.

1 kap. Allminna bestimmelser
Lagens tillimpningsomrade

1 § I denna lag finns bestimmelser om straff for insiderhandel, obehorigt
r6jande av insiderinformation och marknadsmanipulation (marknads-
missbruk) som begas pé virdepappersmarknaden.

Finansiella instrument som omfattas av lagen

2 § Bestimmelserna i denna lag tillimpas pa

1. finansiella instrument som &r upptagna till handel pa en reglerad
marknad eller en MTF-plattform eller for vilka en ansékan om upp-
tagande till sddan handel har lamnats in,

2. finansiella instrument som handlas pa en MTF-plattform, och

3. finansiella instrument vilkas virde &r beroende av ett sddant finan-
siellt instrument som avses 1 eller 2.

Undantag

3 § Bestimmelserna i denna lag géller inte for

1. handel med egna aktier i aterkdpsprogram eller stabilisering av
véardepapper, forutsatt att handeln utfors i enlighet med artikel 5 i mark-
nadsmissbruksforordningen, och

2. transaktioner eller andra atgdrder som avses i artikel 6 i mark-
nadsmissbruksforordningen.

Uttryck i lagen

4 § I denna lag betyder

finansiellt instrument: det som anges i 1 kap. 4 § forsta stycket 1 lagen
(2007:528) om virdepappersmarknaden,

godtagen marknadspraxis: det som anges i artikel 3.1.9 i marknads-
missbruksfoérordningen,

handel pd virdepappersmarknaden: handel pa en reglerad marknad
eller en motsvarande marknad utanfor Europeiska ekonomiska sam-
arbetsomradet (EES), handel pa en MTF-plattform eller en motsvarande
plattform utanfor EES, eller handel med eller genom négon som yrkes-
méssigt driver sddan verksamhet som avses 1 2 kap. 1 § lagen om vérde-
pappersmarknaden,

insiderinformation: sdédan information som anges i artikel 7 i mark-
nadsmissbruksforordningen,

! Jfr Europaparlamentets och ridets direktiv 2014/57/EU av den 16 april 2014 om
straffrittsliga sanktioner f6r marknadsmissbruk (marknadsmissbruksdirektiv), i den
ursprungliga lydelsen.



marknadsmissbruksforordningen: Europaparlamentets och radets for-
ordning (EU) nr 596/2014 om marknadsmissbruk (marknadsmissbruks-
forordning) och om upphivande av Europaparlamentets och radets direk-
tiv 2003/6/EG och kommissionens direktiv 2003/124/EG, 2003/125/EG
och 2004/72/EG,

MTF-plattform: sddan handelsplattform som anges i 1kap. 5§ 12
lagen om vérdepappersmarknaden,

reglerad marknad: det som anges i 1 kap. 5 § 20 lagen om vérdepap-
persmarknaden,

referensvirde: det som anges i artikel 3.1.29 i marknadsmissbruks-
forordningen, och

spotavtal avseende rdvaror: det som anges i artikel 3.1.15 i marknads-
missbruksférordningen.

2 kap. Straffbestimmelser
Insiderbrott

1 § For insiderbrott doms

1. den som har insiderinformation och som for egen eller nigon annans
rakning forvarvar eller avyttrar finansiella instrument som informationen
ror genom handel pa vérdepappersmarknaden, eller dndrar eller aterkallar
en order avseende sddana finansiella instrument,

2. den som har insiderinformation och som med rad eller genom upp-
maning foranleder ndgon annan att forvarva eller avyttra finansiella
instrument som informationen rér genom handel pa vardepappersmark-
naden, eller att dndra eller aterkalla en order avseende sddana finansiella
instrument, eller

3. den som foljer ett sddant rad eller en sidan uppmaning som avses i 2
genom att forfara pa det sétt som anges i 1, om radet eller uppmaningen
grundar sig pa insiderinformation.

Straffet &r fingelse 1 hogst tva ar.

Om brott som avses i forsta stycket med hénsyn till gdrningsmannens
stillning, den vinning for gidrningsmannen som brottet medfort eller
ovriga omstindigheter dr grovt, ddms for grovt insiderbrott till fangelse i
lagst sex manader och hogst sex ar.

Om gérningen &r ringa doms det inte till ansvar.

2 § Om ett forvérv eller en avyttring utgdr legitimt beteende enligt artikel
9.2-9.5 1 marknadsmissbruksférordningen, déms inte till ansvar enligt
1 §. Detsamma géller

1. nér ett finansiellt instrument forvérvas, eller en kdporder aterkallas,
om det ar sannolikt att priset pa instrumentet skulle sdnkas om insider-
informationen offentliggjordes, och

2. nér ett finansiellt instrument avyttras, eller en sdljorder &terkallas,
om det dr sannolikt att priset pa instrumentet skulle hdjas om insider-
informationen offentliggjordes.

Den som i annat fall &n som avses i forsta stycket visar att han eller
hon inte har utnyttjat insiderinformation déms inte till ansvar enligt 1 §.
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Obehorigt rojande av insiderinformation

3 § Den som rojer insiderinformation doms, utom i de fall dd rojandet
sker som ett normalt led i fullgérande av tjanst, verksamhet eller &ligg-
ande, for obehdrigt réjande av insiderinformation till boter eller fangelse
i hogst tvd ar. Detsamma géller den som vidarebefordrar ett sddant rad
eller en sddan uppmaning som avses i 1 § forsta stycket 2, om radet eller
uppmaningen grundar sig pa insiderinformation.

Om informationen blir allmént kénd samtidigt med att den rojs, eller
om gérningen &r ringa doms det inte till ansvar.

Marknadsmanipulation

4 § For marknadsmanipulation déms

1. den som genomfor en transaktion, lagger en order eller annars agerar
pa ett sitt som ger falska eller vilseledande signaler avseende pris, till-
gang eller efterfragan pa finansiella instrument eller spotavtal avseende
ravaror som relaterar till instrumenten,

2. den som genomfor en transaktion, lagger en order eller annars agerar
pa ett sdtt som laser fast priset pa ett eller flera finansiella instrument
eller spotavtal avseende ravaror som relaterar till instrumenten, pa en
onormal eller konstlad niva,

3. den som genomfor en transaktion, ldgger en order eller annars agerar
pa ett sitt som paverkar priset pa finansiella instrument eller spotavtal
avseende ravaror som relaterar till instrumenten, genom falska forespeg-
lingar eller genom att utnyttja andra slag av vilseledande eller manipula-
tioner,

4.den som sprider information som ger falska eller vilseledande
signaler avseende pris, tillgang eller efterfragan pa finansiella instrument
eller spotavtal avseende ravaror som relaterar till instrumenten, eller som
laser fast priset pa ett eller flera sddana instrument eller spotavtal pd en
onormal eller konstlad niva, eller

5. den som sprider falska eller vilseledande uppgifter, tillhandahaller
oriktiga eller vilseledande ingéngsvirden eller pa annat sétt manipulerar
berdkningen av ett referensvirde.

Straffet &r fangelse i hogst tva ar.

Om brottet med hénsyn till omfattningen av manipulationen, garnings-
mannens stillning eller 6vriga omstindigheter dr grovt, doms for grov
marknadsmanipulation till fangelse i l4gst sex ménader och hogst sex ar.

Om gérningen dr ringa doms det inte till ansvar.

5 § En sddan gérning som anges i 4 § forsta stycket 1 eller 2 medfor inte
ansvar, om

1. agerandet stimmer overens med godtagen marknadspraxis, och

2. det finns legitima skél for agerandet.

6 § Bestimmelserna i 4 § géller inte for

1. genomférande av transaktioner, ldggande av order eller andra
ageranden som endast paverkar pris, tillgéng eller efterfragan pa ett spot-
avtal avseende ravaror, om agerandet inte avser ett finansiellt instrument
som spotavtalet &r relaterat till, och



2. genomforande av transaktioner, liggande av order eller andra
ageranden som avser ett spotavtal avseende ravaror som ir grossist-
energiprodukter enligt Europaparlamentets och radets férordning (EU) nr
1227/2011 av den 25 oktober 2011 om integritet och &ppenhet pa
grossistmarknaderna for energi.

Forsok och forberedelse till brott

7 § For forsok till insiderbrott och marknadsmanipulation samt for fors6k
eller forberedelse till grovt insiderbrott och for forsok till grov marknads-
manipulation doms det till ansvar enligt 23 kap. brottsbalken.

3 kap. Handléiggningen

Anmailan om brott

1 § Finansinspektionen ska anmdla till &klagare nir det finns anledning
att anta att ett brott enligt denna lag har begétts.

Atalsprovning

2 § Atal ska vickas endast om det 4r motiverat fran allmén synpunkt
i fraga om

1. obehorigt rojande av insiderinformation dir nagon utan att det har
varit befogat har fatt insiderinformation och forts in pa en saddan for-
teckning som avses i artikel 18 i marknadsmissbruksférordningen, eller

2. marknadsmanipulation som bestér i enstaka transaktioner som inte
leder till ndgon fordndring av det verkliga dgandet av ett finansiellt
instrument.

Myndighetssamarbete

3 § Aklagare som leder en forundersdkning enligt 23 kap. rittegangs-
balken avseende brott enligt denna lag far nar undersdkningen verkstélls
anlita bitrdde av Finansinspektionen.

Aklagare far anlita bitride av Finansinspektionen ocksd i friga om
utredning av brott innan forundersdkning har inletts.

4 § 13 kap. 14 § lagen (2017:000) med kompletterande bestimmelser till
EU:s marknadsmissbruksforordning finns ytterligare bestimmelser om
samarbetet mellan aklagare och Finansinspektionen avseende marknads-
missbruk.

Hinder mot atal

5§ Om Finansinspektionen har utfdrdat sanktionsforeldggande enligt
5 kap. 17 § lagen (2017:000) med kompletterande bestimmelser till EU:s
marknadsmissbruksforordning, far aklagaren inte vécka é&tal, utfarda
strafforeldggande eller besluta om &talsunderlatelse for samma person i
friga om den Overtrddelse som ligger till grund for sanktionsfore-
laggandet.
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6 § Om ett vitesforeldggande har overtritts och overtradelsen ligger till
grund for en ansdkan om utdémande av vitet, doms det inte till ansvar
enligt denna lag for en gdrning som omfattas av foreldggandet.

Behorig domstol

7 § Stockholms tingsrétt &r behorig domstol 1 mél enligt denna lag.

4 kap. Yrkande om administrativ sanktion i vissa fall

Inledande bestimmelser

1 § Nar aklagaren vécker atal for brott enligt denna lag ska &klagaren, om
det inte dr uppenbart obehovligt, samtidigt framstilla yrkande om
aterforing eller sanktionsavgift enligt 5 kap. 2 § forsta stycket5 och 6
lagen (2017:000) med kompletterande bestaimmelser till EU:s marknads-
missbruksforordning for dvertradelse av artikel 14 eller 15 i marknads-
missbruksfoérordningen for den person som étalet géller, om de omstin-
digheter som omfattas av &talet utgér en saddan Svertriddelse (yrkande om
administrativ sanktion).

Ett yrkande om administrativ sanktion enligt forsta stycket far provas
av ritten endast om atalet ogillas eller liggs ned och maélet dérfor
avskrivs 1 den delen.

Forfarandet

2 § Nir aklagaren framstiller ett yrkande om administrativ sanktion, ska
aklagaren i stdmningsansdkan uppge

1. vilken administrativ sanktion som yrkas,

2. de bestimmelser som 4r tilldimpliga nér det giller den administrativa
sanktionen,

3. de omstidndigheter som &beropas till stdd for den administrativa
sanktionen, och

4. de bevis som &beropas och vad som ska styrkas med varje bevis.

3 § Fragan om administrativ sanktion ska handldggas i samma rittegang
som atalet enligt denna lag och avgoras genom dom. Om aklagaren
aberopar en ny omsténdighet till stod for atalet, fir denna omstdndighet
ocksa dberopas till stod for yrkandet om administrativ sanktion.

4 § 1 fraga om utredningen och forfarandet betraffande fragan om admi-
nistrativ sanktion géller det som &r foreskrivet for det brottmal som
fragan om administrativ sanktion har samband med. Tvangsmedel enligt
24,25, 27 och 28 kap. rittegangsbalken far dock inte anvéndas.

5 § Vid underrittelse enligt 23 kap. 18 § forsta stycket réittegdngsbalken
ska den misstinkte ocksa underréttas om att administrativ sanktion kan
komma att beslutas och om grunderna for detta.

6 § Vid provning av fraga om administrativ sanktion ska bestimmelserna
i 5kap. 4, 5 och 13-16 §§ lagen (2017:000) med kompletterande bestam-
melser till EU:s marknadsmissbruksforordning tillimpas.



Vid tillimpningen ska det som anges om sanktionsforeldggande i
5 kap. 13 § forsta stycket samma lag gélla for atal.

Offentlig forsvarare

7 § Den som har ritt till offentlig férsvarare for brott enligt denna lag har
rétt till offentlig forsvarare ocksa betridffande den fraga om administrativ
sanktion som har samband med brottmalet. Om endast frigan om
administrativ sanktion Overklagas till hogre rdtt kvarstar rétten till
offentlig forsvarare bara om det finns sarskilda skal.

Rittegangskostnader

8 § 1 fraga om rittegangskostnader ska 31 kap. rittegangsbalken till-
lampas.

Overklagande

9§ 1 fraga om Overklagande ska réttegdngsbalkens bestimmelser om
overklagande i brottmal tillimpas.

Provningstillstand krévs i hovritten om endast fragan om administrativ
sanktion dverklagas dit.

1. Denna lag trider i kraft den 1 februari 2017.
2. Genom lagen upphévs lagen (2005:377) om straff for marknads-
missbruk vid handel med finansiella instrument.

31



32

2.3 Forslag till lag om dndring 1 lagen (1991:980)
om handel med finansiella instrument

Hérigenom foreskrivs i1 fraga om lagen (1991:980) om handel med

finansiella instrument'

dels att 5 a kap. ska upphora att gilla,
dels att 6 kap. 1 a och 3 §§ och 7 kap. 1 § ska ha f6ljande lydelse.

Nuvarande lydelse

Féreslagen lydelse

6 kap.
la§?

For 6vervakningen av att denna
lag foljs, liksom lagen (2000:1087)
om anmaélningsskyldighet for vissa
innehav av finansiella instrument,
lagen (2005:377) om straff for
marknadsmissbruk vid handel med
finansiella instrument, prospekt-
forordningen, lagen (2006:451) om
offentliga uppkdpserbjudanden pé
aktiemarknaden och marknads-
missbruksforordningen, i den ur-
sprungliga lydelsen, far Finansin-
spektionen begéra att

For 6vervakningen av att denna
lag f6ljs, liksom lagen (2000:1087)
om anmélningsskyldighet for vissa
innehav av finansiella instrument,
prospektforordningen och lagen
(2006:451) om offentliga uppkdps-
erbjudanden pa aktiemarknaden,
far Finansinspektionen begéra att

1. ett foretag eller ndgon annan tillhandahaller uppgifter, handlingar

eller annat,

2. den som forvéntas kunna ldmna upplysningar i saken instéller sig till
forhor pé tid och plats som inspektionen bestimmer.

Forsta stycket giéller inte i den utstrickning uppgiftslimnandet skulle
strida mot den i lag reglerade tystnadsplikten for advokater.

Vid tillimpningen av 2, 2 b och 4 kap. giller inte forsta stycket 2.

Om en begéran fran en utlindsk myndighet enligt 6 § avser en fraga
som ror reglering som motsvarar den i 2, 2 b eller 4 kap., giller inte

forsta stycket 2.

3¢

Finansinspektionen far vid vite
foreldgga ndgon att gora rittelse
om han inte fullgér skyldigheten
att

Finansinspektionen far vid vite
foreldgga ndgon att gora rittelse
om denne inte fullgér skyldigheten
att

1. gora anmdlan till aktiebolaget och Finansinspektionen enligt 4 kap.

3 § eller 9 § andra stycket,

2. gora anmélan till aktiebolaget och Finansinspektionen enligt 1 h §

andra stycket,

! Senaste lydelse av 5 a kap. 2005:378.
% Senaste lydelse 2016:714.
3 Senaste lydelse 2012:378.



3. offentliggdra uppgifter enligt
4 kap. 9 § forsta stycket eller 18 §,
eller att ldmna séddana uppgifter till
Finansinspektionen enligt 4 kap.

3. offentliggdra uppgifter enligt
4 kap. 9 § forsta stycket eller 18 §,
eller att 1dmna sddana uppgifter till
Finansinspektionen enligt 4 kap.

218, 218§, eller

4. folja bestimmelserna i
Sakap. 1-3§S§ eller foreskrifter
som har meddelats med stéd av
7kap. 1§ 7, eller

5. folja en begédran enligt 1 a §. 4. folja en begédran enligt 1 a §.

7 kap.

1§

Regeringen eller den myndighet som regeringen bestimmer fér
meddela foreskrifter om

1. villkor for sddana avtal som avses i 3 kap. 1 och 3 §§,

2.pa vilket sprak sddan information som avses i 4 kap. 1§ tredje
stycket eller 20 § ska offentliggoras,

3.vilka upplysningar marknadsgaranter som inte &r véirdepappers-
institut och som har utnyttjat undantaget i 4 kap. 14 § forsta stycket ska
lamna till Finansinspektionen,

4. vad som krévs for att undantag fran sammanldggning av moder- och
dotterforetags innehav ska fa goras enligt 4 kap. 16 och 17 §§,

5. att sddana anmilningar som enligt 4 kap. 19 § ska goras till Finans-
inspektionen i stéllet ska goras till den bors som driver den reglerade
marknad déir aktierna dr upptagna till handel och i vilken omfattning och
pa vilket sétt uppgifter om forvirv eller overlatelse av egna aktier ska

offentliggoras,

6. hur information ska offent-
liggoras enligt 4 kap. 20 §,

7. information enligt 5 a kap.
1 och2§S, och

8. hur uppgiftsskyldigheten i
6 kap. 1 a § forsta stycket ska full-
goras.

6. hur information ska offent-
liggoras enligt 4 kap. 20 §, och

7.hur  uppgiftsskyldigheten i
6 kap. 1 a § forsta stycket ska full-
goras.

Denna lag trader i kraft den 1 februari 2017.

* Senaste lydelse 2016:714.
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2.4 Forslag till lag om dndring 1 lagen (1998:1479)
om vardepapperscentraler och kontoforing av
finansiella instrument

Harigenom foreskrivs att 8 kap. 3 § lagen (1998:1479) om vérdepap-
perscentraler och kontoforing av finansiella instrument' ska ha foljande

lydelse.
Nuvarande lydelse Foéreslagen lydelse
8 kap.
3§

Om Finansinspektionen behdver
uppgifter for overvakningen av att
bestimmelserna i lagen
(2005:377) om straff for mark-
nadsmissbruk vid handel med
finansiella instrument foljs eller
dklagare finner anledning att anta
att brott enligt samma lag har
begdtts eller Finansinspektionen
finner anledning att anta att en
bestimmelse i Europaparlamentets
och radets forordning (EU) nr
596/2014 av den 16 april 2014 om
marknadsmissbruk (marknads-
missbruksférordning) och om upp-
hivande av Europaparlamentets
och rédets direktiv 2003/6/EG och
kommissionens direktiv
2003/124/EG, 2003/125/EG och
2004/72/EG, i den ursprungliga
lydelsen, har Overtritts, ska en
svensk  vidrdepapperscentral pa
begdran lamna inspektionen eller
aklagaren besked om ett avstim-
ningsregisters innehéll i den om-
fattning det har anknytning till
tillsynen eller Overtridelsen. Be-
skedet ska ldmnas utan avgift.
Regeringen eller den myndighet
som regeringen bestimmer far
meddela foreskrifter om  hur
skyldigheten att liamna sadana
besked till inspektionen ska
fullgoras.

! Senaste lydelse av lagens rubrik 2016:51.
% Senaste lydelse 2016:716.

Om Finansinspektionen finner
anledning att anta att en
bestimmelse i Europaparlamentets
och rédets forordning (EU) nr
596/2014 av den 16 april 2014 om
marknadsmissbruk (marknads-
missbruksfoérordning) och om upp-
hdvande av Europaparlamentets
och radets direktiv 2003/6/EG och
kommissionens direktiv
2003/124/EG, 2003/125/EG och
2004/72/EG har Overtritts eller
dklagare finner anledning att anta
att brott enligt lagen (2017:000)
om straff for marknadsmissbruk pd
vdrdepappersmarknaden har
begdtts, ska en svensk vérde-
papperscentral p&d begéran ldmna
inspektionen  eller  aklagaren
besked om ett avstimningsregis-
ters innehall i den omfattning det
har anknytning till Gvertrddelsen.
Beskedet ska ldmnas utan avgift.
Regeringen eller den myndighet
som regeringen bestimmer far
meddela  foreskrifter om  hur
skyldigheten att ldmna sadana
besked till inspektionen ska
fullgoras.



Regeringen far foreskriva att Finansinspektionen ska ha terminal-
atkomst till avstimningsregistren for inhdmtande av uppgifter som avses
i forsta stycket och som har anknytning till ett drende hos inspektionen.

Uppgifter som ska anmidlas en-
ligt artikel 19 i Europaparlamen-
tets och radets forordning (EU) nr
596/2014 far genom automatisk
databehandling ldmnas ut till det
insynsregister som fors enligt 9 §
lagen (2000:1087) om anmdl-
ningsskyldighet for vissa innehav
av finansiella instrument.

Uppgifter som ska anmélas en-
ligt artikel 19 i Europaparlamen-
tets och radets forordning (EU) nr
596/2014 far genom automatisk
databehandling 1&dmnas ut till det
insynsregister som fors enligt 3 §
lagen (2017:000) med komplette-
rande bestimmelser till EU:s
marknadsmissbruksforordning.

1. Denna lag trdder i kraft den 1 februari 2017.

2.1 fraga om aklagares begdran nér det finns anledning att anta att brott
enligt lagen (2005:377) om straff for marknadsmissbruk vid handel med
finansiella instrument har begétts géiller 8 kap. 3 § i den aldre lydelsen.
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2.5 Forslag till lag om dndring i lagen (2000:1087)
om anméilningsskyldighet for vissa innehav av
finansiella instrument

Hiarigenom foreskrivs i friga om lagen (2000:1087) om anmél-
ningsskyldighet for vissa innehav av finansiella instrument’

dels att 3,4, 9-10 a, 15 och 20-24 §§ ska upphora att gilla,

dels att 17, 18 och 25 §§ ska ha f6ljande lydelse.

Nuvarande lydelse

Foéreslagen lydelse

17 §*

Finansinspektionen dr behérig
myndighet enligt marknadsmiss-
bruksforordningen.

Finansinspektionen  overvakar
dven att bestimmelserna i denna

lag foljs.

Finansinspektionen  dvervakar
att bestimmelserna i denna lag

foljs.

18 §°

I 6kap. 1a§ lagen (1991:980)
om handel med finansiella instru-
ment finns bestimmelser om ratt
for Finansinspektionen att fa de
uppgifter som den behover for att
Overvaka att denna lag och mark-
nadsmissbruksforordningen f6ljs.

I 6kap. 1a§ lagen (1991:980)
om handel med finansiella instru-
ment finns bestdmmelser om ratt
for Finansinspektionen att fa de
uppgifter som den behover for att
Overvaka att denna lag f0ljs.

25§
I 22 a§ forvaltningslagen (1986:223) finns bestimmelser om Over-
klagande hos allmén forvaltningsdomstol.

Inspektionen far i frdaga om
annat beslut dn sadant som giller
sdrskild avgift forordna att beslutet
skall gélla omedelbart.

Finansinspektionen far bestdm-
ma att beslut enligt denna lag ska
gélla omedelbart.

1. Denna lag trader i kraft den 1 februari 2017.
2. Aldre bestimmelser giller for dvertridelser som har gt rum fore

ikrafttrddandet.

! Senaste lydelse av

3.§2007:371 20 §2016:717
4 §2007:371 21 §2016:717
10 § 2016:57 22§ 2005:382

10 a § 2007:558 23 § 2005:382.
15 § 2007:558

% Senaste lydelse 2016:717.

3 Senaste lydelse 2016:717.



2.6 Forslag till lag om dndring 1 lagen (2003:389)
om elektronisk kommunikation

Harigenom foreskrivs att 6 kap. 22 § lagen (2003:389) om elektronisk
kommunikation ska ha f6ljande lydelse.

Nuvarande lydelse Féreslagen lydelse
6 kap.
22§

Den som tillhandahaller ett elektroniskt kommunikationsnét eller en
elektronisk kommunikationstjanst och dérvid har fétt del av eller tillgdng
till uppgift som avses i 20 § forsta stycket ska pé begiran ldmna

1. uppgift som avses i 20 § forsta stycket 1 till en myndighet som i ett
sdrskilt fall behdver en sddan uppgift for delgivning enligt delgivnings-
lagen (2010:1932), om myndigheten finner att det kan antas att den som
soks for delgivning héller sig undan eller att det annars finns synnerliga
skal,

2. uppgift som avses i 20 § forsta stycket 1 och som géller misstanke
om brott till en dklagarmyndighet, Polismyndigheten, Sékerhetspolisen
eller ndgon annan myndighet som ska ingripa mot brottet,

3. uppgift som avses i 20 § forsta stycket 1 och 3 samt uppgift om i
vilket geografiskt omrdde en viss elektronisk kommunikationsutrustning
finns eller har funnits till Polismyndigheten, om myndigheten finner att
uppgiften behdvs i samband med efterforskning av personer som har
forsvunnit under sddana omsténdigheter att det kan befaras att det finns
fara for deras liv eller allvarlig risk for deras hélsa,

4. uppgift som avses i 20§ forsta stycket1 till Kronofogde-
myndigheten om myndigheten behdver uppgiften i exekutiv verksamhet
och myndigheten finner att uppgiften dr av vésentlig betydelse for
handldggningen av ett drende,

5. uppgift som avses i 20 § forsta stycket 1 till Skatteverket, om verket
finner att uppgiften &r av visentlig betydelse for handldggningen av ett
drende som avser kontroll av skatt eller avgift eller rétt folkbokforingsort
enligt folkbokforingslagen (1991:481),

6. uppgift som avses i 20 § forsta stycket 1 till Polismyndigheten, om
myndigheten finner att uppgiften behovs i samband med underrittelse,
efterforskning eller identifiering vid olyckor eller dodsfall eller for att
myndigheten ska kunna fullgéra en uppgift som avses i 12 § polislagen
(1984:387),

7. uppgift som avses i 20§
forsta stycket 1 till Polismyndig-
heten eller en aklagarmyndighet,
om myndigheten finner att uppgif-
ten behovs i ett sarskilt fall for att
myndigheten ska kunna fullgora
underrittelseskyldighet enligt 33 §

! Senaste lydelse 2014:734.

7. uppgift som avses 1 20§
forsta stycket 1 till Polismyndig-
heten eller en aklagarmyndighet,
om myndigheten finner att uppgif-
ten behdvs i ett sarskilt fall for att
myndigheten ska kunna fullgora
underrittelseskyldighet enligt 33 §
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lagen (1964:167) med sérskilda
bestimmelser om unga lagdver-
tradare, och

8. uppgift som avses i 20§
forsta stycket 1 och 3 till regional
alarmeringscentral som avses i
lagen (1981:1104) om verksam-
heten hos vissa regionala alarme-
ringscentraler.

lagen (1964:167) med sérskilda
bestimmelser om unga lagover-
tradare,

8. uppgift som avses i 20§
forsta stycket 1 och 3 till regional
alarmeringscentral som avses i
lagen (1981:1104) om verksam-
heten hos vissa regionala alarme-
ringscentraler, och

9. uppgift som avses i 20 § forsta
stycket 1 till Finansinspektionen,
om inspektionen finner att upp-
giften dr av vdsentlig betydelse for
utredningen av en misstdnkt over-
tradelse av Europaparlamentets
och rddets forordning (EU) nr
596/2014 av den 16 april 2014 om
marknadsmissbruk (marknads-
missbruksforordning) och om upp-
hdvande av  Europaparlamentets
och rddets direktiv 2003/6/EG och
kommissionens direktiv
2003/124/EG, 2003/125/EG  och
2004/72/EG.

Erséttning for att ldmna ut andra uppgifter enligt forsta stycket 8 &n
lokaliseringsuppgifter ska vara skélig med hansyn till kostnaderna for

utlamnandet.

Denna lag trader i kraft den 1 februari 2017.



2.7 Forslag till lag om dndring 1 lagen (2004:1199)
om handel med utsldppsritter

Harigenom foreskrivs att 8 kap. 1a, 1 ¢ och 1d §§ lagen (2004:1199)
om handel med utsléppsritter ska ha f6ljande lydelse.

Nuvarande lydelse

Féreslagen lydelse

8 kap.
lag'

Den som i frdga om utsléppsritter i form av 2-dagars spotkontrakt
bryter mot nagot av forbuden mot insiderhandel och annan anvindning
av insiderinformation i artiklarna 38, 39 b och 40 i forordning (EU) nr
1031/2010 doms till fangelse i hogst tva ar.

Om brottet med hinsyn till dess
omfattning och 6vriga omstindig-
heter &r grovt, doms till fangelse i
lagst sex manader och hogst fyra
ar.

Om brottet med hénsyn till
gdrningsmannens  stillning, den
vinning for gdrningsmannen som
brottet medfort eller dvriga om-
stindigheter ar grovt, doms till
fangelse 1 ldgst sex ménader och
hogst sex ar.

Om brottet &r ringa, doms till boter eller fangelse i hdgst sex manader.

1c§?

Den som i friga om utsldpps-
ratter 1 form av 2-dagars spotkon-
trakt bryter mot forbudet mot
rojande av insiderinformation i
artikel 39a och 40 i forordning
(EU) nr 1031/2010 doms till boter
eller fangelse 1 hogst et ar.

Den som i frdga om utsldpps-
ratter 1 form av 2-dagars spotkon-
trakt bryter mot forbudet mot
rojande av insiderinformation i
artikel 39 a eller 40 i1 forordning
(EU) nr 1031/2010 doms till boter
eller fangelse i hogst #va ar.

Om informationen blir allmént kidnd samtidigt med att den rojs, doms

inte till ansvar.

1d¢§°
Den som i fraga om utsldppsrétter i form av 2-dagars spotkontrakt
bryter mot forbudet mot otillborlig marknadspaverkan i artikel 41 i
forordning (EU) nr 1031/2010 doms till fiangelse i hogst tva ar.

Om brottet med hénsyn till om-
fattningen av marknadspéverkan
eller dvriga omstindigheter &r att
anse som grovt, doms till fangelse
i ldgst sex manader och hdogst

fyra ar.

! Senaste lydelse 2012:344.
? Senaste lydelse 2012:344.
? Senaste lydelse 2012:344.

Om brottet med hénsyn till om-
fattningen av marknadspaverkan,
gdrningsmannens  stdllning  eller
Ovriga omstidndigheter dr att anse
som grovt, doms till fangelse i
lagst sex manader och hogst sex ar.
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Om brottet &r ringa, doms till boter eller fangelse i hdgst sex manader.

Denna lag trader i kraft den 1 februari 2017.



2.8 Forslag till lag om dndring i lagen (2007:528)
om vardepappersmarknaden

Harigenom foreskrivs i friga om lagen (2007:528) om viardepappers-
marknaden att 1kap. 10§, 11kap. 6-8§§, 15kap. 6, 7 och 9 §§,
17 kap. 1 § samt 23 kap. 2 och 15 §§ ska ha foljande lydelse.

Nuvarande lydelse

Féreslagen lydelse

1 kap.
10 §

Om Sverige ar hemmedlemsstat
for en emittent vars Overlatbara
virdepapper inte dr upptagna till
handel pé en reglerad marknad i
Sverige efter ansdkan av emitten-
ten, men &r upptagna till handel pa
en reglerad marknad i en annan
stat inom EES efter en sadan anso-
kan, skall 15kap. 6§ forsta
stycket 3 om kurspaverkande infor-
mation, 15 kap. 8 § om foréndring-
ar 1 rattigheter och om nya emis-
sioner samt foljande bestimmelser
i 18 kap. tillimpas av emittenten:

Om Sverige dr hemmedlemsstat
for en emittent vars overlatbara
virdepapper inte dr upptagna till
handel pé en reglerad marknad i
Sverige efter ansdkan av emitten-
ten, men dr upptagna till handel pa
en reglerad marknad i en annan
stat inom EES efter en saddan ans6-
kan, ska 15kap. 8§ om for-
andringar i réittigheter och om nya
emissioner samt foljande bestdm-
melser 1 18 kap. tillimpas av
emittenten:

— 1 § om skyldighet att utse ett finansiellt institut,

—2-6 §§ om utgivare av skuldebrev, och

—7-12 §§ om utgivare som inte har séte i en stat inom EES.

Av 16 kap. 1 § framgar att bestimmelserna i 16 kap. &r tillimpliga pa
saddana emittenter som anges i forsta stycket.

11 kap.

63§

En utgivare av siadana &ver-
latbara vérdepapper enligt 1 kap.
4 § forsta stycket 2 a eller b som
efter ansokan av utgivare handlas
pa en handelsplattform skall

1. fortlopande  informera det
vardepappersinstitut som  driver
handelsplattformen om sin verk-
sambhet,

2.1 Ovrigt ldmna institutet de
upplysningar som det behover for
att kunna fullgora sina uppgifter
enligt denna lag och andra for-
fattningar, samt

3. offentliggora de upplysningar
om sin verksamhet och virde-
papperen som dr av betydelse for

En utgivare av sadana over-
latbara vérdepapper enligt 1 kap.
4 § forsta stycket 2 a eller b som
efter ansokan av utgivare handlas
pa en handelsplattform ska

1. fortlopande informera det
vardepappersinstitut som  driver
handelsplattformen om sin verk-
samhet, och

2.1 Ovrigt ldmna institutet de
upplysningar som det behover for
att kunna fullgéra sina uppgifter
enligt denna lag och andra for-
fattningar.
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bedomning av  kursvirdet pd
vdrdepapperen.

78!

Utgivaren  far  skjuta  upp
offentliggorandet av sadan infor-
mation som avses i 6 § 3, om

1. det finns godtagbara skil,

2. allmdnheten inte riskerar att
vilseledas, och

3. utgivaren kan sdkerstdlla att
informationen inte rojs.

Om utgivaren eller nagon som
handlar for utgivarens rdkning
ldmnar ut informationen, skall den
omedelbart overldimnas till virde-
pappersinstitutet samt  offentlig-
goras, om inte mottagaren av
informationen omfattas av
tystnadsplikt enligt lag eller avtal.

I artikel 17 i Europaparlamen-
tets och rddets forordning (EU) nr
596/2014 om marknadsmissbruk
(marknadsmissbruksforordning)
och om upphdvande av Europa-
parlamentets och rddets direktiv
2003/6/EG  och kommissionens
direktiv 2003/124/EG,
2003/125/EG  och  2004/72/EG
finns bestdmmelser om skyldighet
for emittenter att offentliggora
insiderinformation.

8§

Ett védrdepappersinstitut  som
driver en handelsplattform skall
fortlopande kontrollera att en
utgivare av Overlatbara vérdepap-
per enligt 6 § fullgoér sin informa-
tionsskyldighet enligt denna lag.

Ett védrdepappersinstitut som
driver en handelsplattform ska
fortlopande kontrollera att en
utgivare av Overlatbara vardepap-
per enligt 6 § fullgér sin informa-
tionsskyldighet enligt denna lag.

Virdepappersinstitutet ska dven
kontrollera att emittenter som om-
fattas av artikel 17 i Europaparla-
mentets och rddets forordning
(EU) nr 596/2014 fullgér sin
informationsskyldighet enligt den
artikeln.

15 kap.
6§

Om Overlatbara vérdepapper
enligt 1 kap. 4 § forsta stycket 2 a
eller b har tagits upp till handel pa
en reglerad marknad efter ansdkan
av utgivaren eller om denne

Om Overlatbara vérdepapper
enligt 1 kap. 4 § forsta stycket 2 a
eller b har tagits upp till handel pa
en reglerad marknad efter ansdkan
av utgivaren eller om denne

! Andringen innebir bl.a. att andra stycket tas bort.



lamnat in en ansdkan om upp-
tagande till handel, giller foljande.
Utgivaren skall

1. fortlopande informera borsen
om sin verksamhet,

2.1 6vrigt ldmna borsen de upp-
lysningar som den behover for att
kunna fullgdra sina uppgifter en-
ligt denna lag och andra forfatt-
ningar, och

3. offentliggora de upplysningar
om sin verksamhet och virde-
papperen som dr av betydelse for
bedomning av  kursvirdet pd
vdrdepapperen.

Om ett foretag som har ett
kvalificerat innehav i en bors har
gett ut Overlatbara vardepapper
enligt 1 kap. 4 § forsta stycket 2 a
eller b som har tagits upp till
handel pad en reglerad marknad
som drivs av borsen, skall borsen
omedelbart vidarebefordra infor-
mation enligt forsta stycket till
Finansinspektionen.

lamnat in en ansdkan om upp-
tagande till handel, giller foljande.
Utgivaren ska

1. fortlopande informera borsen
om sin verksamhet, och

2.1 Ovrigt 1dmna borsen de upp-
lysningar som den behover for att
kunna fullgdra sina uppgifter en-
ligt denna lag och andra forfatt-
ningar.

Om ett foretag som har ett
kvalificerat innehav i en bors har
gett ut Overlatbara vardepapper
enligt 1 kap. 4 § forsta stycket 2 a
eller b som har tagits upp till
handel p& en reglerad marknad
som drivs av borsen, ska borsen
omedelbart vidarebefordra infor-
mation enligt fOrsta stycket till
Finansinspektionen.

7§

Utgivaren  far  skjuta  upp
offentliggorandet av sadan infor-
mation som avses i 6§ forsta
stycket 3, om

1. det finns godtagbara skiil,

2. allmdnheten inte riskerar att
vilseledas, och

3. utgivaren kan sdkerstdlla att
informationen inte rjs.

Om utgivaren eller ndgon som
handlar for utgivarens rdkning
ldmnar ut informationen, skall den
omedelbart éverlimnas till borsen
samt  offentliggoras, om inte
mottagaren  av  informationen
omfattas av tystnadsplikt enligt lag
eller avtal.

I artikel 17 i Europaparlamen-
tets och rddets forordning (EU) nr
596/2014 finns bestimmelser om
skyldighet  for emittenter att
offentliggora insiderinformation.

? Andringen innebér bl.a. att andra stycket tas bort.
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9§

En bors skall fortlopande
kontrollera att de finansiella in-
strument som &r upptagna till
handel uppfyller kraven i 2 § samt
att  emittenter  fullgdr  sina
informationsskyldigheter ~ enligt
denna lag.

En bors ska  fortlopande
kontrollera att de finansiella instru-
ment som ir upptagna till handel
uppfyller kraven i 2§ samt att
emittenter fullgdr sina infor-
mationsskyldigheter enligt denna
lag och artikel 17 i Europa-
parlamentets och rddets forord-
ning (EU) nr 596/2014.

17 kap.
1§

En emittent av Overlatbara
virdepapper som har Sverige som
hemmedlemsstat, ska tillimpa
bestimmelserna i detta kapitel for
sddan  information som ska
offentliggoras enligt 1 kap. 9b §,
15 kap. 6 § forsta stycket 3 och 8 §
samt 16 kap.

En emittent av Overlatbara
virdepapper som inte har Sverige
som hemmedlemsstat ska, om
vardepapperen &r upptagna till
handel pé en reglerad marknad i
Sverige, tillimpa de bestimmelser
som har meddelats med stod av 5 §
forsta stycket 2 for sadan informa-
tion som ska offentliggéras enligt
lkap. 9b§, 15kap. 6§ forsta
stycket 3 och 8 § samt 16 kap. 1§
tredje stycket. Om en sédan
emittents Overlatbara vérdepapper
inte dr upptagna till handel pa en
reglerad marknad 1 emittentens
hemmedlemsstat, ska emittenten
dessutom tillampa 2 §.

En emittent av Overldtbara
virdepapper som har Sverige som
hemmedlemsstat, ska tillimpa
bestimmelserna i detta kapitel for
sddan  information som ska
offentliggoras enligt 1 kap. 9b §,
15 kap. 8 § och 16 kap.

En emittent av Overlatbara
virdepapper som inte har Sverige
som hemmedlemsstat ska, om
vardepapperen &dr upptagna till
handel pé en reglerad marknad i
Sverige, tillimpa de bestimmelser
som har meddelats med stod av 5 §
forsta stycket 2 for sddan informa-
tion som ska offentliggdras enligt
lkap. 9b§, 15kap. 8§ och
16 kap. 1 § tredje stycket. Om en
saddan emittents overlatbara
virdepapper inte ar upptagna till
handel p& en reglerad marknad i
emittentens hemmedlemsstat, ska
emittenten dessutom tillimpa 2 §.

23 kap.
2§

Virdepappersinstitut, borser, clearingorganisationer och sddana utlind-
ska foretag som har tillstdnd att driva en reglerad marknad fran filial i
Sverige ska ldmna Finansinspektionen upplysningar om sin verksamhet
och didrmed sammanhidngande omsténdigheter enligt foreskrifter som

meddelats med stod av lagen.

® Senaste lydelse 2015:960.
* Senaste lydelse 2014:985.



Foretagen ska, utdver vad som
anges 1 forsta stycket, lamna Fi-
nansinspektionen de upplysningar
som inspektionen begir.

Finansinspektionen far &ven
begdra sddana upplysningar som
avses 1 forsta och andra styckena
av personer som dr anstillda hos
de foretag som avses i fOrsta
stycket samt av personer som Air
anstillda i foretag som avses i
6kap. 1§ lagen (2014:968) om
sarskild tillsyn Over kreditinstitut
och vérdepappersbolag.

Virdepappersinstitut, borser och
sadana utlindska foretag som har
tillstand att driva en reglerad
marknad fran filial i Sverige ska
ldmna Finansinspektionen sadana
upplysningar om emittenter som
har samband med kontrollen av att
emittenterna fullgor sin informa-
tionsskyldighet enligt artikel 17 i
Europaparlamentets och radets
forordning (EU) nr 596/2014
enligt foreskrifter som meddelats
med stod av lagen.

Foretagen ska, utover det som
anges 1 forsta och andra styckena,
lamna Finansinspektionen de upp-
lysningar som inspektionen begir.

Finansinspektionen far &ven
begira sddana upplysningar som
avses 1 forsta och tredje styckena
av personer som dr anstillda hos
de fOretag som avses i fOrsta
stycket samt av personer som &r
anstillda i foretag som avses i
6kap. 1§ lagen (2014:968) om
sdrskild tillsyn Over kreditinstitut
och vérdepappersbolag.

15§
Regeringen eller den myndighet som regeringen bestimmer far medde-

la foreskrifter om

1. vilka upplysningar ett foretag
ska ldmna till Finansinspektionen
enligt 2 § forsta stycket och néar
upplysningarna ska ldmnas,

1. vilka upplysningar ett foretag
ska ldmna till Finansinspektionen
enligt 2 § forsta och andra stycke-
na och ndr upplysningarna ska
ldmnas,

2. hur uppgiftsskyldigheten enligt 3 § ska fullgoras,

3. vilka vérdepappersbolag som ska uppritta register som avsesi3 b §,
vad registren ska innehalla och inom vilken tid virdepappersbolaget ska
ge in registren for olika typer av avtal,

4. 16pande bokforing, arsbokslut och arsredovisning hos borser,
clearingorganisationer samt sadana utldndska foretag som har tillstdnd att
driva en reglerad marknad fran filial i Sverige, samt

5.sadana avgifter for tillsyn, ansdkningar, anmélningar och under-

rattelser som avses i 12 och 13 §§.

Denna lag trader i kraft den 1 februari 2017.

* Senaste lydelse 2015:1032.
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2.9 Forslag till lag om dndring 1 offentlighets- och
sekretesslagen (2009:400)

Hérigenom foreskrivs i friga om offentlighets- och sekretesslagen

(2009:400)

dels att 9 kap. 1 §, 18 kap. 1 § och 30 kap. 6 och 30 §§ ska ha foljande

lydelse,

dels att det ska inforas sju nya paragrafer, 17 kap. 3 a §, 30 kap. 6 a—
6 coch 8 ¢ §§, 32 kap. 6 a § och 35 kap. 9 a §, och ndrmast fore 17 kap.
3 a§, 30kap. 8 ¢ § och 32 kap. 6 a § nya rubriker av foljande lydelse,

dels att det ndrmast fore 32 kap. 6 § ska inforas en ny rubrik som ska
lyda ” Anmaélningar om innehav av finansiella instrument”.

Nuvarande lydelse

Foreslagen lydelse

9 kap.

I lagen (2005:377) om straff for
marknadsmissbruk vid handel med
finansiella instrument finns bes-
tammelser om forbud att rja eller
utnyttja vissa uppgifter som dr
dgnade att vdsentligt paverka kur-
sen pé finansiella instrument.

1§

Bestimmelser om forbud att roja
eller utnyttja vissa uppgifter som
sannolikt har en vdsentlig inverkan
pd priset pa finansiella instrument
finns i

1. Europaparlamentets och
radets  forordning (EU) nr
596/2014 av den 16 april 2014 om
marknadsmissbruk (marknads-
missbruksforordning) och om upp-
hivande av Europaparlamentets
och rddets direktiv 2003/6/EG och
kommissionens direktiv
2003/124/EG, 2003/125/EG  och
2004/72/EG, och

2. lagen (2017:000) om straff for
marknadsmissbruk pd vdrdepap-
persmarknaden.

17 kap.

Finansinspektionens utredningar
av vissa overtrddelser

3a$

Sekretess gdller for uppgift som
hinfor  sig  till  utredning  hos
Finansinspektionen av évertrddel-
ser av artikel 14 eller 15 i Europa-
parlamentets och rddets forord-
ning (EU) nr 596/2014, om det
med hdnsyn  till  syftet med
utredningen dr av synnerlig vikt
att uppgiften inte rojs.



18 kap.
1§

Sekretess giller for uppgift som hinfor sig till forundersokning i
brottmal eller till angeldgenhet som avser anvindning av tvangsmedel i
sadant mal eller i annan verksamhet for att forebygga brott, om det kan
antas att syftet med beslutade eller forutsedda atgérder motverkas eller
den framtida verksamheten skadas om uppgiften rojs.

Sekretess giller, under motsvarande forutsittningar som anges i forsta
stycket, for uppgift som hénfor sig till

1. verksamhet som ror utredning
i fragor om néringsforbud eller
forbud att limna juridiskt eller
ekonomiskt bitrade,

2. annan verksamhet &n sddan
som avses 1 1 eller i forsta stycket
som syftar till att férebygga, upp-
daga, utreda eller beivra brott och
som bedrivs av en éklagarmyn-
dighet, Polismyndigheten, Séker-
hetspolisen, Skatteverket, Tull-
verket eller Kustbevakningen, eller

3. Finansinspektionens verksam-
het som ror overvakning enligt
lagen (2005:377) om straff for
marknadsmissbruk vid handel med
finansiella instrument.

1. verksamhet som ror utredning
i fragor om néringsforbud eller
forbud att lidmna juridiskt eller
ekonomiskt bitrade, eller

2. annan verksamhet &n sadan
som avses 1 1 eller i forsta stycket
som syftar till att forebygga, upp-
daga, utreda eller beivra brott och
som bedrivs av en aklagarmyn-
dighet, Polismyndigheten, Séker-
hetspolisen, Skatteverket, Tull-
verket eller Kustbevakningen.

For uppgift i en allmidn handling géller sekretessen i hogst fyrtio ar.

30 kap.
6§

Sekretess géller i en statlig myndighets verksamhet som bestar i
overvakning eller kontroll for sddan uppgift om en enskilds ekonomiska
eller personliga forhallanden som pé begéran har ldmnats av ndgon som
ar skyldig att 1dmna uppgifter till myndigheten, om 6vervakningen eller
kontrollen sker enligt

1. lagen (1991:980) om handel med finansiella instrument,

2. lagen (1996:1006) om anmélningsplikt avseende viss finansiell verk-
samhet,

3. lagen (2000:1087) om anmilningsskyldighet for vissa innehav av
finansiella instrument,

4. lagen (2004:299) om inlaningsverksamhet,

5. lagen (2005:377) om straff for
marknadsmissbruk vid handel med
finansiella instrument,

6. lagen (2006:451) om offent- 5.lagen (2006:451) om offent-
liga uppkopserbjudanden pa aktie- liga uppkopserbjudanden pé aktie-

! Senaste lydelse 2014:633.
% Senaste lydelse 2013:289.
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marknaden,

7. lagen (2012:735) med komp-
letterande bestdmmelser till EU:s
blankningsforordning, eller

8. lagen (2013:287) med komp-
letterande bestdmmelser till EU:s
forordning om OTC-derivat, cen-
trala motparter och transaktions-
register.

Om en uppgift som avses i forsta
stycket ror den uppgifisskyldige,
géller sekretessen endast om denne
kan antas lida skada eller men om
uppgiften réjs och sekretessen inte
motverkar syftet med uppgifts-
skyldigheten.

marknaden,

6. lagen (2012:735) med komp-
letterande bestdmmelser till EU:s
blankningsforordning, eller

7. lagen (2013:287) med kom-
pletterande bestdmmelser till EU:s
forordning om OTC-derivat, cen-
trala motparter och transaktions-
register.

Om en uppgift som avses i forsta
stycket ror den som évervakningen
avser, giller sekretessen endast om
denne kan antas lida skada eller
men om uppgiften rdjs och
sekretessen inte motverkar syftet
med uppgiftsskyldigheten.

For uppgift i en allmédn handling géller sekretessen i hdgst tjugo ar.

6ag

Sekretess gdller i en statlig myn-
dighets verksamhet enligt lagen
(2017:000) med kompletterande
bestammelser till EU:s marknads-
missbruksforordning for uppgift
om en enskilds ekonomiska eller
personliga forhdllanden, om det
kan antas att den enskilde lider
skada eller men om uppgiften rdjs.

Sekretessen giller inte uppgift
som ldmnats pd grund av anmdl-
ningsskyldighet enligt artikel 19 i
Europaparlamentets och radets
forordning (EU) nr 596/2014.

For uppgift i en allmdn handling
gdller sekretessen i hogst tjugo dr.

6b§

Sekretess gdller i en statlig myn-
dighets verksamhet enligt lagen
(2017:000) med kompletterande
bestimmelser till EU:s marknads-
missbruksforordning for uppgift i
en anmdlan eller utsaga om over-
trddelse av  bestimmelse som
myndigheten 6vervakar enligt den
lagen, om uppgiften kan avsldja
anmdlarens identitet.

Sekretessen  gdiller inte om
anmdlaren varit rapporterings-
skyldig  enligt artikel 16 i
Europaparlamentets och rddets



forordning (EU) nr 596/2014.

For uppgift i en allmdn handling
gdller sekretessen i hdgst femtio
ar.

6cys

Sekretess gdller i en statlig myn-
dighets verksamhet enligt lagen
(2017:000) med kompletterande
bestimmelser till EU:s marknads-
missbruksforordning for uppgift
om en enskilds personliga och
ekonomiska forhdallanden i en
anmdlan eller utsaga om over-
tridelse av bestimmelser som
myndigheten dvervakar enligt den
lagen, om uppgiften kan avsljja
den anmdldes identitet och det inte
star klart att uppgiften kan rojas
utan att denne lider skada eller
men.

Sekretessen giller inte beslut om
sanktion eller sanktionsavgift.

For uppgift i en allmdn handling
gdller sekretessen i hogst femtio
ar.

Overforing av sekretess

S8cy

Far en myndighet i ett drende
enligt artikel 17 i Europa-
parlamentets och rddets forord-
ning (EU) nr 596/2014 en uppgift
som dr sekretessreglerad i 6a§
fran en annan myndighet, blir
6 a § tillamplig pa uppgiften dven
hos den mottagande myndigheten.

30 §°

Den tystnadsplikt som foljer av
2 § forsta stycket forsta meningen,
4§ forsta stycket2, 4a§ fOrsta
stycket 2, 4 b § forsta stycket, 12 §
forsta stycket och andra stycket 2,
12a§ forsta stycket och andra
stycket 2, 12 b § forsta stycket 2,
13§, 15§ forsta stycket2, 23§

* Senaste lydelse 2016:62.

Den tystnadsplikt som foljer av
2 § forsta stycket forsta meningen,
4§ forsta stycket2, 4a§ forsta
stycket2, 4b§ forsta stycket,
6bS§ forsta stycket, 12§ forsta
stycket och andra stycket2, 12a §
forsta stycket och andra stycket 2,
12 b § forsta stycket 2, 13§, 15§
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forsta stycket2 och 27§ forsta
stycket2 och den tystnadsplikt
som foljer av ett forbehall som
gjorts med stod av 9§ andra
meningen, 14 § andra meningen,
26 § andra meningen eller 29 §
andra meningen inskrdnker rétten
enligt 1kap. 1§ tryckfrihetsfor-
ordningen och 1kap. 1 och 2 §§
yttrandefrihetsgrundlagen att med-
dela och offentliggora uppgifter.

forsta  stycket2, 23§ fOrsta
stycket 2 och 27 § forsta stycket 2
och den tystnadsplikt som foljer av
ett forbehall som gjorts med stod
av 9 § andra meningen, 14 § andra
meningen, 26 § andra meningen
eller 29 § andra meningen inskréan-
ker rétten enligt 1 kap. 1§ tryck-
frihetsforordningen och 1 kap.
loch 2§§ yttrandefrihetsgrund-
lagen att meddela och offentlig-
gora uppgifter.

Den tystnadsplikt som foljer av 24 § inskrédnker rétten att meddela och
offentliggora uppgifter, nir det dr friga om uppgift om andra ekonomiska
eller personliga forhallanden an afférs- och driftforhallanden for den som
tritt 1 affarsforbindelse eller liknande forbindelse med den som &r
foremal for myndighetens verksamhet.

Den tystnadsplikt som foljer av 18 § inskrédnker rétten att meddela och
offentliggéra uppgifter, nir det &r frdga om uppgift om en enskilds
personliga forhédllanden vars réjande kan vélla allvarligt men.

32 kap.

Sekretessbrytande bestimmelse

6as

Sekretessen enligt 6 § hindrar
inte att uppgift ldmnas till Finans-
inspektionen, om uppgiften kan
antas ha betydelse for fullgorandet
av inspektionens uppgifter enligt
lagen (2017:000) med komp-
letterande bestimmelser till EU:s
marknadsmissbruksforordning.

35 kap.

9a§

Sekretessen enligt 1§ forsta
stycket 1 eller 2 hindrar inte att
uppgift limnas till Finansinspek-
tionen, om uppgiften kan antas ha
betydelse  for fullgorandet av
inspektionens — uppgifter  enligt
lagen (2017:000) med komplette-



rande bestimmelser till EU:s
marknadsmissbruksforordning.

1. Denna lag tréder i kraft den 1 februari 2017.
2. Aldre bestimmelser géller for uppgifter som har lamnats fore ikraft-
tradandet.
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2.10  Forslag till lag om dndring 1 lagen (2013:385)
om ingripande mot marknadsmissbruk vid
handel med grossistenergiprodukter

Hérigenom foreskrivs att 3 och 6 §§ lagen (2013:385) om ingripande
mot marknadsmissbruk vid handel med grossistenergiprodukter ska ha

foljande lydelse.

Nuvarande lydelse

Foéreslagen lydelse

38

Den som bryter mot nagot av forbuden mot insiderhandel i artikel 3.1 a
och c i forordning (EU) nr 1227/2011 doms till fangelse i hogst tva ar.

Om brottet med hénsyn till
affdrens omfattning och Ovriga
omsténdigheter ar grovt, doms till
fangelse i lagst sex manader och
hogst fyra ar.

Om brottet med hénsyn till
gdrningsmannens  stdillning, den
vinning for gdrningsmannen som
brottet medfort eller Ovriga
omstdndigheter &r grovt, doms till
fangelse i lagst sex manader och
hogst sex ar.

Om brottet &r ringa, doms till boter eller fingelse i hogst sex ménader.

63§

Den som bryter mot forbudet att bedriva, eller forsoka bedriva,
otillborlig marknadspaverkan i artikel 5 i forordning (EU) nr 1227/2011

doms till fangelse i hogst tva ar.

Om brottet med hénsyn till
omfattningen av marknadspéver-
kan eller 6vriga omsténdigheter &r
att anse som grovt, doms till
fangelse 1 lagst sex ménader och
hogst fyra ar.

Om brottet med hénsyn till
omfattningen av marknadspéver-
kan, gdrningsmannens stdllning
eller ovriga omstindigheter &r att
anse som grovt, doms till fingelse
i lagst sex manader och hogst sex
ar.

Om brottet &r ringa, doms till boter eller fangelse i hogst sex méanader.

Denna lag trader i kraft den 1 februari 2017.



3 Arendet och dess beredning

Europaparlamentet och radet antog i april 2014 f6rordning (EU) nr
596/2014 av den 16 april 2014 om marknadsmissbruk (marknadsmiss-
bruksférordning) och om upphidvande av Europaparlamentets och radets
direktiv.  2003/6/EG och kommissionens direktiv 2003/124/EG,
2003/125/EG och 2004/72/EG. Forordningen (i det foljande bendmnd
marknadsmissbruksférordningen) ska borja tillampas den 3 juli 2016.
Marknadsmissbruksforordningen finns i bilaga 1.

I samband med att marknadsmissbruksforordningen antogs, antogs
aven Europaparlamentets och radets direktiv 2014/57/EU av den 16 april
2014 om straffrittsliga pafoljder for marknadsmissbruk (marknads-
missbruksdirektiv), i det féljande bendmnt marknadsmissbruksdirektivet.
Marknadsmissbruksdirektivet kompletterar marknadsmissbruksforord-
ningen i syfte att sidkerstilla ett effektivt genomforande av forordningens
bestdmmelser (skil 23 till direktivet). Tillimpningsomréadet &r detsamma
som for marknadsmissbruksforordningen. Marknadsmissbruksdirektivet
finns i bilaga 2.

Faktapromemorior om forslagen till ny EU-réttslig reglering pa
marknadsmissbruksomradet &verlimnades till riksdagen i november
2011 (2011/12:FPM35 och 2011/12:FPM36).

Efter det att ndmnda réttsakter antagits har EU-kommissionen i
enlighet med bemyndigande i marknadsmissbruksforordningen antagit
ett genomforandedirektiv som kompletterar forordningen: kommis-
sionens genomférandedirektiv (EU) 2015/2392 av den 17 december 2015
om Europaparlamentets och radets forordning (EU) nr 596/2014 vad
géller rapportering till behoriga myndigheter av faktiska eller potentiella
overtradelser av den forordningen. Direktivet (i det foljande bendmnt
genomforandedirektivet) finns i bilaga 3. Det har vidare gjorts dndringar
i marknadsmissbruksférordningen genom Europaparlamentets och radets
forordning (EU) 2016/1033 av den 23 juni 2016 om &ndring av
forordning (EU) nr 600/2014 om marknader for finansiella instrument,
forordning (EU) nr 596/2014 om marknadsmissbruk och forordning (EU)
nr 909/2014 om forbéttrad vardepappersavveckling i Europeiska unionen
och om virdepapperscentraler. Forordningen finns i bilaga 4. Andringar
har dven gjorts genom Europaparlamentets och radets forordning (EU)
2016/1011 av den 8 juni 2016 om index som anvidnds som referens-
vérden for finansiella instrument och finansiella avtal eller for att méta
investeringsfonders resultat, och om &ndring av direktiven 2008/48/EG
och 2014/17/EU och férordning (EU) nr 596/2014. Utdrag ur forord-
ningen finns i bilaga 5.

Regeringen gav i oktober 2012 en sérskild utredare i uppdrag att bl.a.
lamna forslag till &ndringar och anpassningar av den lagstiftning som ror
marknadsmissbruk i syfte att sékerstélla att Sverige uppfyller EU-rétts-
liga krav samt att utredning och bekdmpning av marknadsmissbruk ska
kunna bedrivas pa ett effektivt sétt (dir. 2012:108). Utredningen, som tog
namnet 2012 ars marknadsmissbruksutredning, redovisade sitt uppdrag i
juni 2014. Utredningen foreslar i betinkandet Marknadsmissbruk IT
(SOU 2014:46) omfattande &ndringar i lagstiftningen pa marknadsmiss-
bruksomradet. Sammanfattningen av betinkandet finns 1 bilaga 6.
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Utredningens lagforslag finns i bilaga 7. Betdnkandet har remissbehand-
lats. En forteckning 6ver de remissinstanser som har yttrat sig eller haft
mdjlighet att yttra sig finns i bilaga 8. En sammanstéllning av remiss-
svaren finns tillgénglig i Finansdepartementet (dnr Fi2014/02432/V).

Inom Finansdepartementet har det darefter tagits fram en promemoria,
Bek@mpning av marknadsmissbruk. En sammanfattning av promemorian
finns i bilaga 9. Promemorians lagforslag finns i bilaga 10. Promemorian
har remissbehandlats. En forteckning dver de remissinstanser som har
yttrat sig eller haft m&jlighet att yttra sig finns i bilaga /1. En samman-
stillning av remissvaren finns tillgénglig i Finansdepartementet
(dnr Fi2016/01010/V).

4 Bakgrund

4.1 Historik

Sverige har sedan borjan av 1970-talet haft en lagstiftning som syftar till
att motverka insiderhandel. Lagen (1971:827) om registrering av
aktieinnehav innebar en skyldighet for vissa personer att anméla innehav
av vissa aktier m.m. till Vérdepapperscentralen VPC AB (numera
Euroclear Sweden AB). Ett direkt forbud mot insiderhandel infordes ér
1985 genom lagen (1985:571) om vérdepappersmarknaden och var
begrinsat till att gélla aktier i aktiemarknadsbolag och vissa andra
vardepapper med anknytning till sadana aktier. Endast personer med
insynsstéllning 1 ett aktiemarknadsbolag samt i dess moder- och
dotterbolag omfattades av bestimmelsen. Med insiderinformation avsigs
endast information med sérskild anknytning till aktiemarknadsbolaget.

Lagstiftningen har dédrefter stegvis utvecklats. En samordning pa EU-
nivd dgde rum genom 1989 ars insiderdirektiv (radets direktiv
89/592/EEG av den 13 november 1989 om samordning av foreskrifter
om insiderhandel). Genom insiderlagen (1990:1342) utvidgades det
straffbelagda forbudet mot insiderhandel i flera avseenden, exempelvis
genom att forbudet omfattade fler personer dn tidigare. Lagen innebar
ocksé en anpassning till insiderdirektivet (prop. 1990/91:42). Andringar i
insiderlagen gjordes ddrefter vid ett par tillfillen, bl.a. & 1997 d& handel
med i princip alla slags finansiella instrument kom att omfattas av lagen.
Samtidigt infordes i lagen (1991:980) om handel med finansiella
instrument ett forbud mot otillborlig kurspaverkan, dvs. olika
kursmanipulativa atgirder i avsikt att otillborligen paverka priset pa
finansiella instrument. Insiderlagen ersattes &r 2001 av insiderstrafflagen
(2000:1086). I den lagen fanns bl.a. bestimmelser om straffansvar vid
otillaten insiderhandel och otillborlig kurspaverkan. Genom insiderstraff-
lagen kriminaliserades ockséa obehdrigt rdjande av insiderinformation.

Den senaste storre dndringen av reglerna om marknadsmissbruk
gjordes ar 2005 Europaparlamentets och radets direktiv 2003/6/EG av
den 28 januari 2003 om insiderhandel och otillborlig marknadspéverkan
(marknadsmissbruk), nedan bendmnt 2003 ars marknadsmissbruks-
direktiv, genomfordes i svensk ritt.



4.2 Gallande ratt

2003 ars marknadsmissbruksdirektiv har genomforts i svensk rétt huvud-
sakligen genom lagen (2005:377) om straff for marknadsmissbruk vid
handel med finansiella instrument (marknadsmissbrukslagen). Eftersom
direktivet ocksa innehdll en méngd regler av preventiv och utrednings-
underléttande karaktér, gjordes dndringar dven i annan lagstiftning, t.ex. i
lagen (2000:1087) om anméilningsskyldighet for vissa innehav av finan-
siella instrument och lagen (1991:981) om virdepappersrorelse (som
ersatt av lagen [2007:528] om vérdepappersmarknaden). Bestimmelser
om Finansinspektionens utredningsbefogenheter for sin tillsyn enligt
marknadsmissbrukslagen och lagen om anmilningsskyldighet for
innehav av vissa finansiella instrument finns i lagen om handel med
finansiella instrument. Vid genomforandet av direktivet diskuterades
fragan om inférande av ett administrativt sanktionssystem, men med
utgangspunkten att direktivet gav frihet att vdlja mellan administrativa
och straffréttsliga sanktioner, resulterade Overvigandena i att det
straffréttsliga sanktionssystemet beholls (se prop. 2004/05:142 s. 41-47).
I géllande lagstiftning ar darfor insiderbrott, otillborlig marknads-
paverkan, obehorigt réjande av insiderinformation och underlatenhet att
rapportera misstinkta transaktioner kriminaliserat. Déiremot finns
bestimmelser om administrativa sanktioner kopplade till bestimmelser
av preventiv karaktir, t.ex. skyldigheten for insynspersoner att anméla
sina aktieinnehav till Finansinspektionen och aktiemarknadsbolagens
skyldighet att fora en insiderforteckning (s.k. loggbok).

2003 éars marknadsmissbruksdirektiv har ersatts av tva nya EU-ratts-
akter, dels marknadsmissbruksforordningen, dels marknadsmissbruks-
direktivet.

Marknadsmissbruksférordningen ar direkt tillimplig och borjade gilla
som svensk lag den 3 juli 2016. Det var inte mdjligt att gora alla de
lagéndringar som kravs for att anpassa den svenska lagstiftningen till
marknadsmissbruksférordningen och genomfora marknadsmissbruks-
direktivet till det datumet. Emellertid gjordes lagdndringar for att anpassa
svensk ritt till forordningen nir det géller nagra av Finansinspektionens
tillsyns- och utredningsbefogenheter, se prop. 2015/16:120. Lagind-
ringarna som i huvudsak gjordes i lagen om anmilningsskyldighet for
vissa innehav av finansiella instrument, tradde i kraft den 3 juli 2016. De
syftar till att dels klargora for berérda marknadsaktdrer hur de ska agera
for att fullgora sina skyldigheter enligt marknadsmissbruksférordningen,
dels gora det mdjligt for Finansinspektionen att vidta vissa atgérder for
att 6vervaka att forordningen foljs.

4.3 Marknadsovervakning 1 dag

Finansinspektionen har i egenskap av tillsynsmyndighet att Gvervaka att
bestimmelserna i bl.a. marknadsmissbrukslagen foljs (16 § marknads-
missbrukslagen). Borser har dock en viktig roll nér det giller marknads-
overvakningen. En bors har en skyldighet att overvaka handeln och
kursbildningen vid en reglerad marknad som den driver, dvs. att utfora
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s.k. marknadsovervakning (13 kap. 7 § lagen om vérdepappersmarkna-
den och Finansinspektionens foreskrifter [FFFS 2007:17] om verksamhet
pa marknadsplatser, 5 och 6 kap.).

Marknadsdvervakningsfunktionen vid en bors ska i strukturellt
hinseende vara oberoende i forhédllande till den afférsdrivande verksam-
heten samt tekniskt och personellt organiserad sd att handel som star i
strid mot relevanta regelverk eller god sed pa virdepappersmarknaden
kan upptéckas och utredas. Det innebér bl.a. att borsen ska disponera
tekniska system som kontinuerligt registrerar och indikerar avvikande
handelsmonster och onormala fluktuationer i kurser. Utredningsatgérder
och gjorda iakttagelser ska dokumenteras. Borser ar dessutom skyldiga
att pad begiran av Finansinspektionen ge inspektionen atkomst till sitt
system for gvervakningen av handeln och kursbildningen (13 kap. 7 §
lagen om vérdepappersmarknaden).

Virdepappersinstitut, som har tillstdnd att driva en handelsplattform
eller organiserar handel med finansiella instrument, har ocksd en
overvakningsskyldighet. Med hénsyn till verksamhetens art och omfatt-
ning ska institutet i sin marknadsdvervakning forfoga over tillrickliga
personella resurser och ha tillracklig kompetens for att uppritthélla en
effektiv 6vervakning (6 kap. ndmnda foreskrifter).

Borser och virdepappersinstitut ska snarast rapportera till Finans-
inspektionen om det kan antas att en transaktion utgor eller har samband
med insiderbrott eller otillborlig marknadspéverkan (10 § marknads-
missbrukslagen).

Vidare dr alla virdepappersinstitut skyldiga att rapportera samtliga
transaktioner med finansiella instrument som dr upptagna till handel pa
en reglerad marknad. Aven transaktioner med OTC-derivat ska rappor-
teras, liksom finansiella instrument som handlas pa en handelsplattform
(MTF-plattform). Rapporteringen sker via Finansinspektionens transak-
tionsrapporteringssystem (TRS). Till systemet ar ett analysverktyg
kopplat. Genom analysverktyget kan larm genereras utifrdn angivna
parametrar, bl.a. har larm skapats for olika marknadsmissbruksscenarier.
Darutover kan data analyseras pa transaktionsniva eller aggregerad niva.

4.4 Hanteringen av marknadsmissbruksarenden

Finansinspektionen dr alltsd ansvarig for den Overgripande Gvervak-
ningen av de finansiella marknaderna och aktdrerna som dr verksamma
dér. 1 tillsynsansvaret ingér att inleda egna tillsynsundersdkningar av
handeln pa virdepappersmarknaden. Far Finansinspektionen kdnnedom
om ett misstdnkt agerande har inspektionen att prova om det finns
”anledning att anta” att ett brott &r beganget och, i sa fall, anmaéla drendet
till Ekobrottsmyndigheten (19 § marknadsmissbrukslagen), som i sin tur
ska fatta beslut om forundersdkning ska inledas eller inte. Av forarbetena
till marknadsmissbrukslagen framgér att allt forunders6kningsarbete med
anledning av brottsanmilan ska skoétas av Ekobrottsmyndigheten, som
dock har mojlighet att begira bitrdde av Finansinspektionen (se prop.
2004/05:142 s. 108).



Vanligtvis uppmérksammas Finansinspektionen p& misstinkt mark-
nadsmissbruk genom att dvervakare hos en bors eller ett vardepappers-
institut rapporterar till inspektionen om egendomligheter i handeln (10 §
marknadsmissbrukslagen), eller att en utlindsk myndighet initierar ett
drende. I fraga om rapporter som borser eller virdepappersinstitut ldmnar
ska inspektionen inte gora nidgon egen granskning eller bedomning av
om det kan antas vara fraga om brott. Finansinspektionen ar skyldig att
snarast Overldmna uppgifterna till aklagare (10 § marknadsmissbruks-
lagen). Enligt forarbetena innebér dock inte detta att Finansinspektionen
ar forhindrad att, i egenskap av tillsynsmyndighet, undersdka vad som
hént utifrdn andra utgangspunkter (se samma prop. s. 109). Som exempel
anges att en anmélan om misstinkt insiderbrott som kommer fran en bors
eller ett virdepappersinstitut kan ge inspektionen skdl att granska
rutinerna hos det institut som genomforde en missténkt transaktion.

5 Marknadsmissbruksforordningen och
marknadsmissbruksdirektivet

5.1 Inledning

De gillande bestimmelserna pd marknadsmissbruksomradet i lagen om
anméilningsskyldighet for vissa innehav av finansiella instrument och
lagen (2005:377) om straff for marknadsmissbruk vid handel med
finansiella instrument (marknadsmissbrukslagen) genomfor i svensk ritt
2003 ars marknadsmissbruksdirektiv. I den nya EU-regleringen om
marknadsmissbruk ersétts 2003 &rs marknadsmissbruksdirektiv med en
forordning, marknadsmissbruksférordningen. En EU-forordning ar direkt
tillamplig 1 varje medlemsstat. En saddan réttsakt varken ska eller far
genomforas i eller omvandlas till nationell rétt. Nagra sirskilda atgarder
for att inforliva forordningens materiella bestimmelser med nationell ratt
far Sverige dérfor inte vidta. En EU-forordning kan dock innehélla
bestimmelser som forutsitter och kriver att vissa nationella atgirder
vidtas. I marknadsmissbruksforordningen anges att medlemsstaterna ska
vidta nddvindiga atgarder for att folja vissa bestimmelser i forordningen
(artikel 39.3). Medlemsstaterna dr bl.a. skyldiga att utse en behdrig
myndighet (artikel 22). Vidare krdvs att medlemsstaterna ska se till att
den behoriga myndigheten har vissa angivna befogenheter for att kunna
utfora de uppgifter som myndigheten har enligt forordningen (artikel 23).
Det aligger ocksa medlemsstaterna att i nationell ritt inféra bestimmelser
om lampliga administrativa sanktioner och atgirder for dvertradelser av
marknadsmissbruksférordningens bestimmelser.

I samband med att marknadsmissbruksforordningen antogs, antogs
dven ett nytt marknadsmissbruksdirektiv. Marknadsmissbruksdirektivet
kompletterar marknadsmissbruksforordningen i syfte att sdkerstilla ett
effektivt genomforande av forordningens bestimmelser (skdl 23 till
direktivet).
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5.2 Marknadsmissbruksforordningen

5.2.1 Tillimpningsomradet
Finansiella instrument

Tillimpningsomraddet for marknadsmissbruksférordningen anges i
artikel 2 och definitioner av vissa termer och uttryck finns i artikel 3. Néar
det géller definitionerna utgor flera av dem hénvisningar till Europaparla-
mentets och radets direktiv 2014/65/EU av den 15 maj 2014 om mark-
nader for finansiella instrument och om andring av direktiv 2002/92/EG
och direktiv 2011/61/EU (forkortat MiFID II) eller andra relevanta rétts-
akter.

Marknadsmissbruksforordningen é&r, liksom 2003 ars marknadsmiss-
bruksdirektiv, tillimplig pa forfaranden avseende finansiella instrument.
Med finansiella instrument avses detsamma som i MiFID II, dvs. aktier
och andra overlatbara vérdepapper, penningmarknadsinstrument, fond-
andelar och finansiella derivatinstrument (artikel 3.1.1 i férordningen och
artikel 4.1.15 i MiFID II). Darutover ska de finansiella instrumenten vara
upptagna till handel péd en reglerad marknad eller pd en handelsplats i
form av en multilateral handelsplattform (MTF-plattform), eller s& ska en
ans6kan om upptagande till handel pa ndgon séddan handelsplats ha
lamnats in (artikel 2.1 forsta stycket a och b i forordningen). Marknads-
missbruksférordningen ska ocksa tillimpas pa finansiella instrument med
vilka handel bedrivs pa en organiserad handelsplattform (OTF-plattform,
artikel 2.1 forsta stycket ¢). Med reglerad marknad, MTF-plattform och
OTF-plattform avses detsamma som i MiFID II (artikel 3.1.6-3.1.8 och
artikel 4.1.21-4.1.23 i MiFID II). Aven finansiella instrument vars virde
beror péa eller paverkar nimnda finansiella instrument omfattas, t.ex.
derivatinstrument som inte handlas p&d nigon handelsplats (artikel 2.1
forsta stycket d).

Marknadsoperatorer av reglerade marknader samt vérdepappersforetag
och marknadsoperatérer som driver en MTF-plattform eller en OTF-
plattform &r skyldiga att anméla finansiella instrument som upptagits till
handel eller handlas for forsta gdngen pa handelsplatsen, eller for vilka
en ansdkan om upptagande till handel har gjorts (artikel 4 i marknads-
missbruksforordningen). En anmélan ska ocksa goras ndr ett sadant
instrument inte ldngre handlas eller &r upptaget till handel, om uppgiften
inte redan ar kind for den behdriga myndigheten.

Till foljd av att utslappsrétter utgdr finansiella instrument enligt
MiFID II (punkt 11, avsnitt C, bilaga I), kommer dven dessa instrument
att omfattas av marknadsmissbruksférordningen. Foérordningen ar séledes
tillimplig p& beteenden eller transaktioner, inklusive bud relaterade till
auktionering vid en auktionsplattform som har godkénts som en reglerad
marknad for utsldppsritter eller andra auktionerade produkter baserade
pa utsléppsritter (artikel 2.1 andra stycket).

Delar av forordningen, ndmligen forbudet mot marknadsmanipulation
(artiklarna 12 och 15), ska ocksé tillimpas pa vissa spotavtal avseende
ravaror (artikel 2.2 a och b). Ett forfarande pa spotmarknaden som pa-
verkar ett finansiellt instrument omfattas av férordningen (artikel 2.2 b).
Ett forfarande pa den finansiella marknaden som paverkar priset eller
virdet pa ett spotavtal avseende ravaror dir priset eller virdet pa ett



sadant spotavtal beror pa priset eller virdet pa det finansiella instru-
mentet omfattas ocksé (artikel 2.2 a). En viss typ av forfaranden pa spot-
marknaden, som paverkar finansiella instrument, undantas dock fran
tillimpningsomradet. Det giller forfaranden som avser ravaror som &r
grossistenergiprodukter (artikel 2.2 b). I definitionen av en grossist-
energiprodukt hénvisas till definitionen i Europaparlamentets och radets
forordning (EU) nr 1227/2011 av den 25 oktober 2011 om integritet och
Oppenhet pa grossistmarknaderna for energi. Den forordningen innehéller
forbud mot marknadsmissbruk avseende vissa avtal och derivat som ror
el och naturgas (artikel 3.1.22). Bestimmelserna i marknadsmissbruks-
forordningen innebér alltsa, betrdffande marknadsmanipulation, att
forordning (EU) nr 1227/2011 far foretrdde nér ett forfarande avser ett
spotavtal som &r en grossistenergiprodukt, dven om forfarandet paverkar
ett finansiellt instrument.

Bestimmelserna om marknadsmanipulation ska ocksé tillimpas pa
beteenden relaterade till s.k. referensviarden (pa engelska benchmarks),
t.ex. interbankréntor som STIBOR och LIBOR (se vidare skél 44).

Deltagare pd marknaden for utsldppsrdtter m.fl.

Marknadsmissbruksforordningen omfattar inte bara emittenter utan dven
deltagare p& marknaden for utsléppsritter samt auktionsplattformar,
auktionsforrittare och auktionsdvervakare som ar involverade i auktioner
som anordnas enligt kommissionens forordning (EU) nr 1031/2010 av
den 12 november 2010 om tidsschema, administration och andra aspekter
av auktionering av utslappsritter for vixthusgaser i enlighet med Europa-
parlamentets och radets direktiv 2003/87/EG om ett system for handel
med utsléppsritter for véxthusgaser inom gemenskapen (i det foljande
bendmnd auktioneringsforordningen). Riksgdldskontoret &r den svenska
auktionsforrittaren. Auktionsovervakaren och den auktionsplattform som
bland andra Sverige anvinder finns for ndrvarande pa EU-niva. Vissa
auktionsplattformar har inréttats av medlemsstater (se bilaga IIT till
auktioneringsforordningen).

Nér det giller skyldigheter som berdr deltagare pa marknaden for
utslappsritter, eller personer i ledande stéillning och deras nérstdende i
sadana foretag, ar skyldigheterna begransade till att avse sadana deltag-
are pa marknaden for utslédppsratter som uppnar en viss troskel av utslapp
(artikel 3.1.20 i marknadsmissbruksfoérordningen). Det handlar om skyl-
digheten att offentliggora insiderinformation (artikel 17.2), fora insider-
forteckningar (artikel 18.8 a) och anméla transaktioner genomférda av
personer i ledande stillning och deras nérstiende (artikel 19.1-19.9)
Troskeln har faststillts i kommissionens delegerade forordning (EU)
2016/522 av den 17 december 2015 om komplettering av Europaparla-
mentets och radets forordning (EU) nr 596/2014 vad géller undantag for
vissa tredjeldnders offentliga myndigheter och centralbanker, indikatorer
pd marknadsmanipulation, troskelvdarden for offentliggérande, den
behoriga myndigheten for anmélningar av uppskjutna offentliggéranden,
tillstand att handla under stingda perioder och typer av anmilnings-
pliktiga transaktioner for personer i ledande stdllning (artikel 5).
Avsikten dr att endast verksamheter med stora utsldpp ska omfattas,
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eftersom det dr dessa verksamheter som kan paverka priset pa utsldpps-
ritter (se skil 51 till marknadsmissbruksférordningen).

Nir det géller auktionsplattformar, auktionsforrittare och auktions-
Overvakare som dr involverade i auktioner som anordnas enligt auktione-
ringsforordningen omfattas dessa av skyldigheten att fora insiderforteck-
ningar (artikel 18.8 b i marknadsmissbruksférordningen). Personer i
ledande stdllning och dem nérstdende personer hos dessa foretag eller
organ ska vidare anmaéla transaktioner relaterade till utsldppsritter
(artikel 19.1 b och 19.10). Foretagen eller organen omfattas dven av skyl-
digheten att skriftligen underrétta personer i ledande stéillning om deras
skyldigheter och att utarbeta en forteckning 6ver dessa och deras nér-
stdende (artikel 19.5).

Som framgar nedan ska bestimmelser som hinvisar till utsléppsrétter —
vilket 4ven omfattar deltagare pd marknaden for utslédppsritter, auktions-
plattformar, auktionsdvervakare och auktionsforrittare — inte borja
tillimpas forrdn den 3 januari 2018 (artikel 39.4 andra stycket i mark-
nadsmissbruksférordningen, dndrad genom artikel 2 ¢ i Europaparlamen-
tets och radets forordning [EU] 2016/1033 av den 23 juni 2016 om
andring av forordning [EU] nr 600/2014 om marknader for finansiella
instrument, forordning [EU] nr 596/2014 om marknadsmissbruk och
forordning [EU] nr 909/2014 om forbattrad vérdepappersavveckling i
Europeiska unionen och om vardepapperscentraler).

Territoriell avgrdnsning

Kraven och forbuden i marknadsmissbruksférordningen ska tillimpas pa
atgdrder och forsummelser inom unionen och i ett tredjeland i friga om
de instrument som omfattas av artikel 2.1 och 2.2 (artikel 2.4). Av
forordningen framgéar att den behdriga myndighet som utses i varje
medlemsstat ska se till att reglerna tillimpas dels pd handlingar som
utfors pd medlemsstatens territorium, dels pd handlingar som utfors
utomlands avseende finansiella instrument som omfattas av forordningen
till f61jd av anknytning till en handelsplats i medlemsstaten (artikel 22).

Undantag

Forbuden i marknadsmissbruksforordningen mot insiderhandel, olagligt
rojande av insiderinformation och marknadsmanipulation géller inte for
ett bolags handel med egna aktier i ett offentliggjort aterkdpsprogram
som genomfors i syfte att minska aktiekapitalet, konvertera skuldinstru-
ment till aktier eller for att fullgdra aktiesparprogram och liknande i
forhallande till anstillda (artikel 5). Forbuden géller inte heller offentlig-
gjord stabilisering av vardepapper, dvs. s.k. kursvéard i samband med t.ex.
spridning eller nyemission av aktier i ett bolag. Sddan handel kan vara
berdttigad av ekonomiska skél. Undantagen giller forutsatt att handeln
dger rum med nddvéandig transparens (skél 11).

Dirutdover &r marknadsmissbruksforordningen inte tillimplig pa
transaktioner eller ageranden fran medlemsstaters eller vissa EU-institu-
tioners sida samt andra angivna organ eller personer som agerar for deras
rakning i vissa fall (artikel 6). Dessa undantag fran tillimpningsomradet
géller for verksamhet kopplad till penningpolitik, forvaltning av offentlig
skuld och unionens klimatpolitik, jordbrukspolitik eller fiskeripolitik.



Ikrafttridande

Marknadsmissbruksforordningen ska borja tillimpas den 3 juli 2016
(artikel 39.2). Bestimmelser som hénvisar till OTF-plattformar, utslépps-
riatter och auktionerade produkter baserade pa utsldppsritter samt
tillvaxtmarknader for sma- och medelstora foretag (SME-marknader) ska
dock inte borja tillimpas forrdn den 3 januari 2018 (artikel 39.4 andra
stycket, dndrad genom artikel 2 ¢ i Europaparlamentets och rédets
forordning [EU] 2016/1033). Avsikten dr att dessa bestimmelser ska
borja tillimpas samtidigt som de bestimmelser som medlemsstaterna ska
infora for att genomféra MiFID II. Det datum ndr MiFID II ska vara
genomfort har senarelagts, fran den 3 januari 2017 till den 3 januari 2018
(se Europaparlamentets och radets férordning [EU] 2016/1033). 1 den
svenska sprakversionen av marknadsmissbruksforordningen anges dock
att bestimmelserna inte ska tillimpas till och med den 3 januari”. I den
engelska sprakversionen av forordningen anges emellertid [...]
provisions shall not apply to OTFs, SME growth markets, emission
allowances or auctioned products based thereon until 3 January”. Det
framstar darfér som att den svenska sprékversionen ar felaktig och
bestdmmelserna inte ska borja tillimpas forrdn den 3 januari 2018.

Fore den 3 januari 2018 finns det inte ndgra handelsplatser som beteck-
nas OTF-plattformar och det ar forst vid den tidpunkten som utslépps-
ritter kommer att utgdra finansiella instrument. Det innebér dven att del-
tagare pad marknaden for utsldppsritter, auktionsplattformar, auktions-
forrittare och auktionsdvervakare ska borja tillimpa bestimmelser som
riktar sig till dem forst den 3 januari 2018. For dessa foretag och organ
blir t.ex. skyldigheten att offentliggbra insiderinformation, insider-
forteckningar och anmaélningsskyldighet for personer i ledande stidllning
och deras nérstdende relevanta forst den 3 januari 2018.

5.2.2 Forbuden mot marknadsmissbruk

Definitionen av insiderinformation

Definitionen av vad som avses med insiderinformation i marknadsmiss-
bruksforordningen dr omfattande och finns i artikel 7. Definitionen mot-
svarar i stora delar den som finns i 2003 ars marknadsmissbruksdirektiv
tillsammans med de ytterligare forklaringar av den definition som finns i
kommissionens direktiv 2003/124/EG av den 22 december 2003 om
genomforande av Europaparlamentets och radets direktiv 2003/6/EG nér
det giéller definition och offentliggérande av insiderinformation och
definition av otillborlig marknadspaverkan samt i kommissionens
direktiv 2004/72/EG av den 29 april 2004 om genomférande av Europa-
parlamentets och radets direktiv 2003/6/EG nir det géller godtagen
marknadspraxis, definition av insiderinformation rérande ravaruderivat,
upprittande av forteckningar ver personer som har tillgang till insider-
information, anmélan av transaktioner som utférs av personer i ledande
stillning och rapportering av misstinkta transaktioner. I korthet avses
med insiderinformation icke offentliggjord information av specifik natur
som héanfor sig till en emittent eller ett finansiellt instrument och som, om
den blev offentlig, sannolikt skulle ha en vésentlig inverkan pa priset pa
instrumentet eller ett relaterat derivatinstrument. Information ska anses
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ha visentlig prispadverkan om en fornuftig investerare sannolikt skulle
utnyttja sddan information som en del av grunden for sitt investe-
ringsbeslut (artikel 7.4 forsta stycket i marknadsmissbruksférordningen).
Definitionen av insiderinformation ar avgdrande for tillimpningen av
flera av de forbud och pabud som finns i férordningen. Den som har
insiderinformation fér t.ex. inte utnyttja den for att handla med finan-
siella instrument eller r6ja den for andra utan att det ar beréttigat, och en
emittent ska offentliggdra saddan insiderinformation som rdr emittenten.

Forbudet mot insiderhandel

Enligt marknadsmissbruksférordningen é&r insiderhandel forbjuden (ar-

tikel 14). Aven forsok till insiderhandel &r forbjudet.

Det som anses utgora insiderhandel enligt forordningen anges i ar-
tikel 8.1, ndmligen att ndgon som forfogar dver insiderinformation ut-
nyttjar denna genom att for egen eller annans rakning
e direkt eller indirekt forvérva eller avyttra det finansiella instrument

som informationen ror,

e indra eller aterkalla en handelsorder om forvarv eller avyttring av det
finansiella instrument som informationen ror, forutsatt att ordern
lades innan personen fick tillgang till informationen, eller

e ldgga, dndra eller dra tillbaka ett bud pa utsléppsritter eller andra
auktionerade produkter baserade pa utsldppsratter, som informationen
ror, vid sddana auktioner som hélls enligt auktioneringsforordningen.

Insiderhandel innefattar ocksa att, pad grundval av insiderinformation,
rekommendera eller formé en annan person att dgna sig at insiderhandel
(artikel 8.2). Aven den person som anvinder sig av en sidan rekommen-
dation eller uppmaning gor sig skyldig till insiderhandel, om personen i
fréga inser eller borde inse att rekommendationen eller uppmaningen
bygger pa insiderinformation (artikel 8.3).

Forbudet mot insiderhandel innebér alltsé att det ar otillatet att utnyttja
den fordel som det ger att forfoga 6ver insiderinformationen (skél 23).
Nir det giller utnyttjanderekvisitet anges i skilen att det bor underforstés
att en person som forfogar dver insiderinformation, och utfor eller for-
sOker utféra en transaktion relaterad till denna information, ocksa har
utnyttjat informationen (skil 24). Vidare anges att en order som lagts
innan en person forfogar dver insiderinformation inte bér antas utgora
insiderhandel. Om en person dérefter har mottagit insiderinformation bor
dock alla @ndringar av en redan lagd handelsorder relaterad till denna
information, inbegripet att dndra eller dterkalla handelsordern liksom ett
sadant forsok, antas utgora insiderhandel (skél 25). Det papekas sam-
tidigt att dessa antaganden inte paverkar personens ritt till forsvar och
mojlighet att pavisa att ndgon insiderinformation inte utnyttjades vid
transaktionen, orderlaggningen eller orderdndringen. Synsittet bygger pa
EU-domstolens avgorande i det s.k. Spector Photo-fallet (Mal C-45/08
Spector Photo Group NV m.fl.). Fragan om huruvida en person har over-
trétt eller forsokt overtrdda forbudet mot insiderhandel bor enligt forord-
ningen beddmas mot bakgrund av syftet med forordningen, dvs. att
skydda finansmarknadernas integritet och att hoja investerarnas for-
troende for dessa marknader. Detta fortroende bygger i sin tur pa att



investerarna har tillforsékrats likabehandling och skydd mot otillborligt
utnyttjande av insiderinformation (skél 24).
Vid tillimpningen av artiklarna 8 och 14 ska dven artikel 9 om legitima
beteenden beaktas. I artikeln finns en rad beskrivningar av olika situa-
tioner nér en person som har tillgéng till insiderinformation handlar med
finansiella instrument och inte ska anses utnyttja insiderinformationen.
Det ror sig bl.a. om situationen dér informationen finns hos en juridisk
person som har effektiva arrangemang for att forhindra att de fysiska per-
soner som fattar beslut om transaktioner ska fa tillgéng till informationen
och om situationen dir den som handlar gér det pa grund av ett uppdrag
som marknadsgarant, eller for att fullgéra order som limnas av andra
inom ramen for ett tillstdind att bedriva sddan verksambhet, eller som
forberedelser for ett offentligt uppkopserbjudande. Beskrivningarna
fungerar i praktiken som undantag fran forbudet mot insiderhandel.
Dessa undantagsbestimmelser har inforts i forordningen for att undvika
forbud mot former av finansiell verksamhet som &r legitima (se skélen 29
och 30). Det &r t.ex. nédvéndigt att erkdnna marknadsgaranternas roll nér
dessa agerar som legitima tillhandahallare av marknadslikviditet.
Artikel 8 giller varje person som forfogar over insiderinformation.
I subjektivt hanseende gors dock en skillnad mellan fysiska och juridiska
personer som forfogar 6ver insiderinformation pa grund av nigon av de
omstdndigheter som réknas upp i artikel 8.4 forsta stycket och personer
som inte omfattas av denna upprikning. I uppriakningen ingar personer
som har tillgang till informationen
e genom att vara medlemmar av en emittents administrations-, led-
nings- eller kontrollorgan eller motsvarande organ for deltagare pa
marknaden for utsldppsratter,

e genom aktieinnehav i emittenten,

o till f6ljd av fullgdrande av tjénst, verksamhet eller aligganden, eller

e pé grund av sin brottsliga verksamhet.

For sddana personer géller alltsa bestimmelsen om insiderhandel obe-
roende av om de insett eller borde ha insett att det var friga om insiderin-
formation. Ett sddant krav stélls ddremot upp betrdffande andra &n de
uppréknade (se artikel 8.4 andra stycket). Vid beddmningen bor hinsyn
tas till vad en normal och fornuftig person skulle ha insett eller borde ha
insett utifran de radande omsténdigheterna (skél 26).

Om det dr fraga om en juridisk person &dr bestimmelserna om insider-
handel tillimpliga dven pé fysiska personer som, i enlighet med nationell
rdtt, deltar i ett beslut att genomfora forvarvet eller avyttringen eller att
dndra eller aterkalla en lagd handelsorder for den juridiska personens
rakning (artikel 8.5).

Olagligt rojande av insiderinformation

Enligt marknadsmissbruksforordningen fér insiderinformation inte olag-
ligen r6jas (artikel 14). Med detta avses att roja insiderinformation utan
att r6jandet sker som ett normalt led i fullgérande av tjanst, verksamhet
eller aligganden (artikel 10.1). Aven vidarebefordran av sdana rekom-
mendationer eller uppmaningar som avses i artikel 8.2 utgdr olagligt
rojande av insiderinformation, om den som rojer rekommendationen eller
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uppmaningen kénner till eller borde kénna till att den bygger pé insider-
information (artikel 10.2).

Ett exempel pd nir rojande av insiderinformation kan ske som ett nor-
malt led i fullgdrande av t.ex. ett uppdrag eller en tjanst ar s.k. marknads-
sonderingar. Sadana gors bl.a. for att bedoma potentiella investerares
intresse av en eventuell transaktion och dess prisséttning, storlek och
strukturering. Marknadssonderingar dr av betydelse for att kapitalmark-
naden ska fungera vil och betraktas dérfor inte i sig som marknads-
missbruk (skél 32). Réjande av insiderinformation som sker i samband
med en marknadssondering anses ske som ett normalt led i fullgérande
av tjanst, verksamhet eller aligganden, om det sker i enlighet med de
regler om marknadssonderingar som anges i férordningen (artikel 11.4).
Marknadsmissbruksforordningens bestimmelser om marknadssondering
kompletteras av kommissionens genomférandeforordning (EU) 2016/959
av den 17 maj 2016 om faststéllande av tekniska standarder for genom-
forande for marknadssonderingar med avseende pé de system och mallar
for anmélan som ska anvdndas av marknadsaktdrer som ldmnar infor-
mation samt registerformatet i enlighet med Europaparlamentets och
radets forordning (EU) nr 596/2014. Marknadsmissbruksforordningen
kompletteras dven av kommissionens delegerade forordning (EU)
2016/960 av den 17 maj 2016 om komplettering av Europaparlamentets
och rédets forordning (EU) nr 596/2014 avseende tekniska standarder for
tillsyn vad géller lampliga arrangemang, system och forfaranden for
marknadsaktorer som ldmnar information vid genomforande av
marknadssonderingar.

Férbudet mot marknadsmanipulation

Marknadsmanipulation omfattar enligt marknadsmissbruksférordningen
transaktioner, handelsorder och beteenden som ger eller kan forvéntas ge
falska eller vilseledande signaler om tillgang, efterfragan eller pris pa ett
finansiellt instrument, ett relaterat spotavtal avseende ravaror eller en
auktionerad produkt baserad pa utsldppsratter, eller som laser eller kan
forvéintas lasa fast priset vid en onormal eller konstlad niva (arti-
kel 12.1 a). Det &r dock inte frdga om marknadsmanipulation om den
person som inledde transaktionen eller utfirdade ordern kan visa att det
fanns legitima skil for agerandet och transaktionen eller handelsordern
foljer godtagen marknadspraxis. En godtagen marknadspraxis faststills
av den behdriga myndigheten som ansvarar for tillsynen pé den berdrda
marknaden (artikel 13). For att ett forfarande ska undantas fran forbudet
krévs att den behdriga myndigheten har erkdnt forfarandet som en god-
tagen marknadspraxis, dvs. godkdnnandet kan inte ske i efterhand. Praxis
som &r godtagen pa en viss marknad kan inte anses vara tillimplig pa
andra marknader, savida inte de behdriga myndigheterna pé dessa andra
marknader officiellt har godként denna praxis.

I marknadsmanipulation innefattas ocksa utférande av transaktioner,
orderldggning eller annan aktivitet eller annat beteende som paverkar
eller kan forvintas paverka priset pa finansiella instrument eller rela-
terade spotavtal avseende ravaror, eller en auktionerad produkt baserad
pa utsldppsritter, om falska forespeglingar eller annan form av vilse-
ledande eller manipulation anvinds (artikel 12.1b). Aven t.ex. ryktes-



spridning som ger eller kan forvintas ge falska eller vilseledande signaler
om tillging, efterfragan eller pris pa exempelvis ett finansiellt instrument
eller laser fast eller kan forvéntas lasa fast priset pa ett sddant instrument
vid en onormal eller konstlad niva, utgér marknadsmanipulation. En
forutséttning &r att personen som spred uppgifterna insag eller borde ha
insett att de var falska eller vilseledande (artikel 12.1 c).

Slutligen kan 6verforing av falsk eller vilseledande information eller
tillhandahallande av falska eller vilseledande ingéngsvérden eller annat
beteende som manipulerar berdkningen av ett referensviarde utgdra
marknadsmanipulation, om personen som gjorde Overforingen eller
tillhandaholl ingéngsvérdena insag eller borde ha insett att informationen
eller ingdngsvérdena var falska eller vilseledande (artikel 12.1 d).

I forordningen anges exempel pa beteenden som ska anses vara mark-
nadsmanipulation (artikel 12.2). Upprékningen ar avsedd att utgdra
exempel pad marknadsmissbruksstrategier som kan utféras genom t.ex.
algoritmisk handel och hogfrekvenshandel. De exempel som anges é&r
varken avsedda att vara uttdommande eller att antyda att det inte skulle
rora sig om marknadsmanipulation om samma strategier genomfors pa
annat sitt (skél 38).

Forordningen innehéller &ven en icke-uttdmmande upprikning av
indikatorer pa marknadsmanipulation i samband med falska eller vilse-
ledande signaler och lasning av priser (avsnitt A i bilaga 1) samt mark-
nadsmanipulation dér falska forespeglingar eller andra slag av vilse-
ledande eller manipulationer utnyttjas (avsnitt B i bilaga 1). Av exempli-
fieringen foljer bl.a. att spridning i medierna — inbegripet internet — av
felaktiga, partiska eller intressepaverkade investeringsrekommendationer
kan utgdra marknadsmanipulation.

Nar det géller forbudet mot forsok till marknadsmanipulation, ska ett
sadant forsok skiljas fran ett faktiskt agerande eller beteende som “kan
forvéntas™ leda till marknadsmanipulation, vilket redan omfattas av defi-
nitionen av marknadsmanipulation. Ett forsok till marknadsmanipulation
kan utgdras av en paborjad aktivitet som inte fullbordas, t.ex. som ett
resultat av tekniska problem eller en order som inte beaktas (skal 41).

Nér en juridisk person misstinks ha gjort sig skyldig till marknads-
manipulation dr — i likhet med det som géller for insiderhandel — bestdm-
melserna om marknadsmanipulation dven tillimpliga pé fysiska personer
som, i enlighet med nationell ritt, deltar i ett beslut att fér den juridiska
personens rikning utféra sadana handlingar som utgér marknads-
manipulation (artikel 12.4).

5.2.3 Offentliggorande av insiderinformation

En emittent eller en deltagare pad marknaden for utsldppsrétter ska enligt
marknadsmissbruksférordningen offentliggéra insiderinformation som
ror emittenten eller marknadsdeltagaren s& snart det dr mojligt
(artikel 17). Som anges i avsnitt 5.2.1 omfattar definitionen av deltagare
pd marknaden for utsldppsritter endast de verksamhetsutdvare inom
EU:s system for handel med utslédppsritter som — genom sin storlek och
verksamhet — rimligtvis kan forvédntas kunna ha en betydande inverkan
pa priset pa utslédppsritter, pd auktionerade produkter baserade pa
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utslappsrétterna eller pa relaterade finansiella derivatinstrument avseende
utsldppsritterna. Som vidare anges i avsnitt 5.2.1 har troskeln for nar ett
sadant foretag omfattas av forordningen faststillts i kommissionens
delegerade forordning (EU) 2016/522.

Fran skyldigheten att offentliggéra insiderinformation far undantag
goras, framfor allt dé ett omedelbart offentliggdrande sannolikt skulle
kunna skada emittentens legitima intressen (artikel 17.4). En forut-
sattning for att informationen inte ska offentliggoras i sddana situationer
ar dock att ett uppskjutet offentliggdrande inte vilseleder allménheten
och att emittenten kan sékerstélla att informationen forblir konfidentiell.
Nér vil informationen offentliggdrs for allmidnheten adr dock emittenten
eller deltagaren pa marknaden for utslappsrétter skyldig att omedelbart
informera den behdriga myndigheten om att offentliggérandet hade
skjutits upp och till myndigheten ldmna en skriftlig forklaring till hur
villkoren for att skjuta upp offentliggérandet uppfylldes. Nér det géller
den skriftliga forklaringen tillater dock forordningen att medlemsstaterna
i sin nationella lagstiftning faststéller att en sddan forklaring endast
behdver tillhandahallas den behoriga myndigheten pa begéran.

En emittent som &r ett kreditinstitut eller ett finansiellt institut far,
under vissa forutséttningar, skjuta upp offentliggdrandet av insider-
information 1 syfte att bevara det finansiella systemets stabilitet (artikel
17.5).

Om insiderinformation rdjs till en utomstdende som ett normalt led i
fullgérande av tjanst, verksamhet eller &ligganden ska informationen
offentliggoras fullstdndigt och effektivt, sdvida inte den som mottagit
insiderinformationen &r skyldig att inte roja denna t.ex. pa grund av ett
avtal (artikel 17.8).

Information som ror emittenter pa tillvixtmarknader for sma eller
medelstora foretag far offentliggdras pa handelsplatsens webbplats
i stillet for pa emittentens webbplats, om handelsplatsen erbjuder den
mdjligheten (artikel 17.9).

5.24 Regler for att forhindra och uppticka
marknadsmissbruk

Marknadsdvervakning och skyldighet att rapportera misstinkta
handelsorder och transaktioner

I marknadsmissbruksforordningen finns regler som syftar till dels att
forhindra marknadsmissbruk, dels att marknadsmissbruk ska upptickas
och kunna utredas. Marknadsoperatorer och virdepappersforetag som
driver en handelsplats, dvs. den som driver en reglerad marknad, MTF-
plattform eller OTF-plattform, ska ha effektiva arrangemang, system och
forfaranden som kan forhindra och uppticka marknadsmissbruk (artikel
16.1). Operatdrerna ska utan drojsmal underrdtta den behoriga myndig-
heten for handelsplatsen om transaktioner och handelsorder som kan
utgora insiderhandel eller marknadsmanipulation eller forsok till insider-
handel eller marknadsmanipulation.

Aven personer som yrkesmissigt arrangerar eller genomfor transak-
tioner, t.ex. ett vardepappersinstitut, ska ha effektiva arrangemang och
system for att upptdcka misstinkta handelsorder och transaktioner som



omedelbart ska rapporteras till den behdriga myndigheten, om personen
har rimliga skél att misstinka att handelsordern eller transaktionen kan
utgora insiderhandel eller marknadsmanipulation eller forsok till insider-
handel eller marknadsmanipulation (artikel 16.2). Rapporteringen ska ske
till den behdriga myndigheten i det land dir foretaget har beviljats
tillstand eller har sitt huvud- eller filialkontor (artikel 16.3). Den
mottagande myndigheten ska i sin tur vidarebefordra informationen till
den behoriga myndigheten for den berdrda handelsplatsen (artikel 16.4).

Detaljerade bestimmelser om Overvakningssystem liksom mallar for
rapportering har faststdllts i kommissionens delegerade forordning (EU)
2016/957 av den 9 mars 2016 om komplettering av Europaparlamentets
och radets forordning (EU) nr 596/2014 vad giller tekniska standarder
for tillsyn avseende ldmpliga arrangemang, system och forfaranden samt
anmélningsmallar som ska anvindas for att forebygga, uppticka och
rapportera marknadsmissbruk eller misstdnkta handelsorder eller
transaktioner.

Insiderforteckningar

En emittent och den som agerar pd uppdrag av emittenten, ska fora en
forteckning over vilka anstéllda och uppdragstagare som har tillgang till
insiderinformation (artikel 18). Forteckningen ska utan drdjsmal upp-
dateras nér anledningen till att en person forekommer pa forteckningen
dndras, ndr en ny person behover ldaggas till pa grund av att han eller hon
har tillgang till insiderinformation eller nér en person inte lingre har
tillgéng till sddan information (artikel 18.1). Forteckningen ska pa be-
géran overldmnas till den behoriga myndigheten sa snart som mojligt.

De personer som tas upp pa forteckningen ska informeras om vad detta
innebér och emittenten ska vidta alla rimliga atgérder for att se till att alla
personer som forekommer pé forteckningen skriftligen bekréftar att de ar
medvetna om de rittsliga skyldigheter som detta medfor och de sank-
tioner som é&r tillimpliga vid &vertrddelser av forbuden mot marknads-
missbruk (artikel 18.2). Om en annan person som handlar pa emittentens
végnar eller for emittentens rdkning tar pa sig uppgiften att utarbeta och
uppdatera forteckningen, forblir 4nda emittenten till fullo ansvarig for att
bestdmmelserna om forande av forteckning f6ljs.

Bestimmelserna dr dven tillimpliga pa deltagare pa marknaden for
utslédppsrétter ndr det giller sddan insiderinformation om utslappsrétter
som uppkommer i samband med den verksamhet som bedrivs av fore-
taget 1 frdga, samt pa auktionsplattformar, auktionsforrittare och
auktionsovervakare i1 friga om auktioner som halls enligt auktionerings-
forordningen (artikel 18.8). Déaremot ska under vissa forutsittningar
emittenter vars finansiella instrument har tagits upp till handel pa
tillvixtmarknader for sma och medelstora foretag undantas fran kravet pa
att upprétta en insiderforteckning (artikel 18.6).

Anmdlningsskyldighet avseende transaktioner genomférda av personer i
ledande stdllning och dem ndrstdende personer

Personer i ledande stéllning hos en emittent samt dem nérstaende per-
soner ska enligt marknadsmissbruksforordningen anméla sina transak-
tioner i aktier eller skuldinstrument som dr utgivna av den emittenten
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eller derivat eller andra finansiella instrument som ar kopplade till dem
(artikel 19). Motsvarande géller for personer i ledande stéllning (och dem
nérstaende) hos en deltagare pd marknaden for utslappsrétter i fraga om
transaktioner avseende uppslappsritter, auktionerade produkter baserade
pa utsléppsritter eller relaterade derivat. Anmailningsskyldigheten géller
transaktioner som sammanlagt under ett kalenderar Overstiger ett
troskelvirde (artikel 19.8 eller 19.9). Aven pantsittning och utlining av
finansiella instrument som gors av eller pd uppdrag av en person i
ledande stéllning eller en nérstdende, samt transaktioner som utférs inom
ramen for vissa livforsdkringar (kapitalforsékringar), omfattas av
anmilningsskyldigheten (artikel 19.7). Vidare har det nyligen gjorts en
andring av artikel 19 som innebir att det finns en troskel for vissa typer
av transaktioner (se artikel 56 i FEuropaparlamentets och radets
forordning [EU] 2016/1011 av den 8 juni 2016 om index som anvénds
som referensvirden for finansiella instrument och finansiella avtal eller
for att mita investeringsfonders resultat, och om &ndring av direktiven
2008/48/EG och 2014/17/EU och forordning [EU] nr 596/2014).
Bestimmelsen innebér att transaktioner som avser finansiella instrument
som utgdr en andel i ett foretag for kollektiva investeringar i vilken
exponeringen mot emittentens aktier eller skuldinstrument inte dverstiger
20 procent av de tillgdngar som innehas av foretaget for kollektiva
investeringar inte behdver anmélas. Detsamma géller for finansiella
instrument dir underliggande instrument &r en portfolj av tillgdngar dar
exponeringen mot emittentens aktier eller skuldinstrument inte overstiger
20 procent av portfoljens tillgangar. En forutséttning for att anméalnings-
skyldighet ska foreligga for sidana transaktioner &r vidare att den anmal-
ningsskyldige har mojlighet att fa kdinnedom om exponeringen i fraga
eller att denne hade skidl att tro att emittentens aktier eller skuld-
instrument dverstiger de nyssndmnda troskelvédrdena. Vilka transaktioner
i Ovrigt som ska anmélas preciseras i kommissionens delegerade
forordning (EU) 2016/522 (artikel 10). Personer i ledande stéllning
utgors av styrelseledamoter, verkstédllande direktérer och vissa andra
ledande befattningshavare (artikel 3.1.25).

Anmélan ska goras till emittenten eller deltagaren pad marknaden for
utslappsratter samt till den behoriga myndigheten (artikel 19.1). Sddana
anmélningar ska goras utan drdjsmal och senast tre affirsdagar efter det
datum som transaktionen genomforts. Den anmilda informationen ska
offentliggoras, antingen av den berdrda emittenten eller deltagaren pa
marknaden for utslappsritter eller — om medlemsstaten sé foreskrivit — av
den behoriga myndigheten (artikel 19.3). Mer detaljerade regler om
innehéllet i anmélan och hur uppgifterna ska offentliggdras finns i
kommissionens genomférandeforordning (EU) 2016/523 av den 10 mars
2016 om faststillande av tekniska standarder for genomférande med
avseende pa formatet och mallen for anmélan och offentliggérande av
transaktioner som utfors av personer i ledande stéllning i enlighet med
Europaparlamentets och radets forordning (EU) nr 596/2014.

Bestimmelserna om anmélningsskyldighet giller dven personer i
ledande stdllning och dem nérstdende personer hos auktionsplattformar,
auktionsforrattare och auktionsdvervakare (artikel 19.10). 1 de fallen
avser anmélningsskyldigheten transaktioner avseende utsléppsritter och
relaterade produkter.



I forordningen finns &ven regler om att personer i ledande stillning,
under en period av 30 kalenderdagar innan offentliggérandet av en del-
arsrapport eller en bokslutskommuniké, inte for egen rékning eller for
tredje persons rakning, direkt eller indirekt, far genomf6ra transaktioner
avseende aktier eller skuldinstrument som utgetts av emittenten eller
derivatinstrument eller andra finansiella instrument som ar kopplade till
dessa instrument (artikel 19.11). Emittenten kan medge undantag fran
handelsférbudet under vissa forutséttningar (artikel 19.12). Dessa forut-
sattningar preciseras i kommissionens delegerade forordning (EU)
2016/522 (artiklarna 7-9).

5.2.5 Investeringsrekommendationer

Den som utarbetar eller sprider investeringsrekommendationer ska enligt
marknadsmissbruksférordningen vidta rimliga forsiktighetsmatt for att
sdkerstélla att informationen presenteras objektivt och att eventuella
intressen och intressekonflikter uppges (artikel 20). Reglerna i1 forord-
ningen dr kortfattade men de har kompletterats av detaljerade regler i
kommissionens delegerade forordning (EU) 2016/958 av den 9 mars
2016 om komplettering av Europaparlamentets och radets forordning
(EU) nr 596/2014 vad giller tekniska standarder for tillsyn for de
tekniska villkoren for en objektiv presentation av investerings-
rekommendationer eller annan information som rekommenderar eller
foreslar en investeringsstrategi och for uppgivande av sérskilda intressen
och intressekonflikter.

5.2.6 Den behoriga myndigheten och dess befogenheter

Varje medlemsstat ska utse en behorig myndighet som ska sékerstilla att
forordningen tillimpas i medlemsstaten (artikel 22). Den behoriga myn-
digheten ska ha en rad befogenheter for att utreda marknadsmissbruk
(artikel 23). Myndigheten ska bl.a. ha ritt att fa tillgang till information
och data, kunna halla forhor samt genomfoéra platsundersdkningar och
utredningar hos fysiska och juridiska personer. Befogenheterna ska
kunna utdvas direkt, i samarbete med, eller genom delegering till, andra
myndigheter eller marknadsforetag.

Den behdriga myndigheten ska ocksd ha mojlighet att besluta om
administrativa sanktioner, sisom sanktionsavgifter, bdde for fysiska och
juridiska personer (artikel 30).

I forordningen fastslas ocksé skyldigheter for de behdriga myndighet-
erna att samarbeta och utbyta information sinsemellan och med Euro-
peiska virdepappers- och marknadsmyndigheten (Esma), i synnerhet nir
det giller utredningsverksamhet (artiklarna 24 och 25). De behoriga
myndigheterna ska vidare, ndr det dr nodvandigt, komma Gverens om
samarbetsformer med sina motsvarigheter i tredjeldnder om bl.a. infor-
mationsutbyte (artikel 26).
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5.3 Marknadsmissbruksdirektivet

5.3.1 Tillimpningsomradet

Marknadsmissbruksdirektivets syfte och tillimpningsomrdde ar det-
samma som géller for marknadsmissbruksfoérordningen (artikel 1.1).

Reglerna i direktivet bor tillimpas med beaktande av det rattsliga ram-
verket som faststéllts i marknadsmissbruksforordningen (skél 17 i direk-
tivet). P4 samma sétt som forordningen innehéller direktivet undantag for
vissa aterkdpsprogram och stabilisering av véirdepapper samt viss
verksamhet kopplad till penningpolitik, férvaltning av offentlig skuld och
unionens klimatpolitik, jordbrukspolitik eller fiskeripolitik (artikel 1.3).

Marknadsmissbruksdirektivet ska vara genomfort av medlemsstaterna
senast den 3 juli 2016, dvs. vid den tidpunkt da& marknadsmissbruks-
forordningen ska borja tillimpas. De nationella atgérderna ska dock
tillimpas ”med forbehall for ikrafttrddandet av” marknadsmissbruks-
forordningen. Det torde innebéra att bestimmelser som hénfor sig till
utsldppsrétter inte behdver tillimpas forrdn vid den tidpunkt da de
bestimmelser som medlemsstaterna ska infora for att genomfora
MiFID II ska borja tillimpas.

5.3.2 Insiderhandel, olagligt rojande av
insiderinformation och marknadsmanipulation

Insiderhandel och att rekommendera eller forma annan att dgna sig dt
insiderhandel

Enligt marknadsmissbruksdirektivet ska medlemsstaterna se till att
insiderhandel samt att rekommendera eller pa annat sitt forma annan att
dgna sig at insiderhandel utgér straffbara handlingar, atminstone i allvar-
liga fall och nér de begas med uppsét (artikel 3).

Med insiderhandel avses att en fysisk person forfogar Gver insider-
information och utnyttjar den, direkt eller indirekt, for att for egen eller
annans riakning forvirva eller avyttra finansiella instrument som infor-
mationen ror. Definitionen av insiderinformation dr densamma som i
marknadsmissbruksforordningen (se hénvisningen till marknadsmiss-
bruksforordningen i artikel 2.4). Aven att utnyttja insiderinformation
genom att aterkalla eller &ndra en handelsorder som avser ett finansiellt
instrument som informationen ror, utgdr insiderhandel, om handelsordern
lades innan personen i fraga fick tillgang till insiderinformationen (artikel
3.4) Betriaffande auktioner for utsldppsrétter eller andra auktionerade
produkter baserade pa utsldppsritter inbegrips ocksa att ldgga, dndra eller
dra tillbaka ett bud for egen eller annans rakning (artikel 3.5).

Med att rekommendera eller forma en annan person att dgna sig at
insiderhandel avses de situationer nidr en person som forfogar Gver
insiderinformation rekommenderar eller formar, pad grundval av denna
information, ndgon annan person att forvdrva eller avyttra finansiella
instrument eller att aterkalla eller 4ndra en handelsorder avseende ett
sadant instrument som informationen ror (artikel 3.6). Att f6lja en sddan
rekommendation eller uppmaning utgdr ockséd insiderhandel, om per-



sonen i frdga inser att rekommendationen eller uppmaningen bygger pa
insiderinformation.

Olagligt rojande av insiderinformation

Medlemsstaterna ska se till att olagligt rojande av insiderinformation
straffbeldggs, adtminstone i allvarliga fall och nir de begds med uppsat
(artikel 4). Med olagligt rojande av insiderinformation avses att rdja
insiderinformation utan att réjandet sker som ett normalt led i full-
gorandet av tjinst, verksamhet eller aligganden. Aven vidarebefordran av
en rekommendation eller uppmaning som ldmnats pa grundval av
insiderinformation anses utgéra olagligt réjande av insiderinformation,
om personen i frdga inser att rekommendationen eller uppmaningen
bygger pa insiderinformation. I likhet med det som foreskrivs i
marknadsmissbruksforordningen anses en marknadssondering som
utforts i enlighet med artikel 11.1-11.8 i forordningen inte utgdra
olagligt rdjande av insiderinformation.

Marknadsmanipulation

Medlemsstaterna ska se till att marknadsmanipulation straffbeldggs,
atminstone i allvarliga fall och nir de begas med uppsat (artikel 5). Med
marknadsmanipulation avses beteenden som ger vilseledande signaler
om tillgang, pris och efterfragan eller som laser fast priset pa ett eller
flera finansiella instrument eller ett dartill relaterat spotavtal avseende
ravaror pa en onormal eller konstlad niva, sdvida inte personen i fraga
hade legitima skél for beteendet eller detta stimmer 6verens med god-
tagen marknadspraxis pi den berdrda handelsplatsen. Aven att sprida
falska eller vilseledande uppgifter, tillhandahalla oriktiga eller vilse-
ledande ingangsvirden eller varje annat beteende som manipulerar
berdkningen av ett referensvérde utgdr marknadsmanipulation.

En skillnad i forhallande till marknadsmissbruksférordningen ar att det
ar fraga om effektrekvisit; 1 forordningen omfattar forbudet mot
marknadsmanipulation dven beteenden som dr &dgnade att (“kan
forvintas”) ge vilseledande signaler om t.ex. pris.

533 Straffrittsliga pafoljder

Enligt var och en av artiklarna om insiderhandel, olagligt réjande av
insiderinformation och marknadsmanipulation ska alltsd medlemsstaterna
sékerstilla att sddant agerande utgor brott, a&tminstone i allvarliga fall och
nidr agerandet sker uppsétligen. Ocksa anstiftan och medhjélp till samt-
liga dessa brott, liksom forsok till insiderhandel och forsok till marknads-
manipulation, ska straffbeldggas (artikel 6). Vidare ska juridiska personer
kunna goras ansvariga for brott som avses i direktivet och som begatts
till férman for den juridiska personen av en person som agerat antingen
enskilt eller som en del av den juridiska personens organisation och som
har en ledande stdllning inom den juridiska personen (artikel 8). En
sadan ledande stéllning ska vara grundad pa befogenhet att foretrdda den
juridiska personen, fatta beslut pa den juridiska personens vignar, eller
att utova kontroll inom den juridiska personen. Juridiska personer ska
ocksé kunna héllas ansvariga nér brister i 6vervakning eller kontroll som
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ska utforas av personer i ledande stillning, har gjort det mojligt for en
person som dr understélld den juridiska personen att till dennes forman
begd en Overtriddelse mot direktivets regler. Den juridiska personens
ansvar ska dock inte utesluta lagforing av fysiska personer som begér,
anstiftar eller medverkar till ett marknadsmissbruksbrott.

De straffrittsliga sanktionerna ska i samtliga fall vara effektiva,
proportionerliga och avskrackande (artiklarna 7 och 9). Insiderhandel, att
rekommendera eller forma ndgon att dgna sig at insiderhandel och
marknadsmanipulation ska vara belagda med ett maximistraff pd minst
fyra ars fangelse. Olagligt r6jande av insiderinformation ska vara belagt
med ett maximistraff pd minst tv ar fangelse.

54 Kommissionens genomforandedtgarder

I marknadsmissbruksforordningen ges kommissionen i uppdrag att anta
delegerade akter och genomforandeakter (s.k. genomforandeétgérder)
med nirmare detaljer kring forordningens bestimmelser. 1 vissa fall
utgors de delegerade akterna av s.k. tekniska standarder som utarbetas av
Esma och sedan antas av kommissionen (se artiklarna 4.4, 4.5, 5.6, 11.9,
11.10, 13.7, 16.5, 17.10, 18.9, 19.15, 20.3, 24.3, 25.9, 26.2 och 33.5) i
enlighet med det forfarande som beskrivs i Europaparlamentets och
radets forordning (EU) nr 1095/2010 om inrdttande av en europeisk
tillsynsmyndighet (Esmaforordningen). I andra fall kan kommissionen
anta genomforandeakter utan Esmas inblandning (se artiklarna 6.5, 6.6
och 12.5, artikel 17.2 tredje stycket och 17.3, artikel 19.13 och 19.14
samt artikel 32.5). Det innebér att forordningen kompletteras med
ytterligare lagstiftning fran EU (niva 2).

Kommissionen har, i enlighet med det bemyndigande som lamnas i
artikel 32.5, antagit en genomforandeakt i vilket det preciseras hur meka-
nismerna ska se ut for att mojliggdra rapportering till de behoériga myn-
digheterna av faktiska eller potentiella Overtriddelser av forordningen
(kommissionens genomforandedirektiv [EU] 2015/2392 av den 17 de-
cember 2015 om FEuropaparlamentets och radet forordning [EU] nr
596/2014 vad géller rapportering till behdriga myndigheter av faktiska
eller potentiella Gvertrddelser av den forordningen). Réttsakten har
antagits 1 form av ett direktiv i syfte att ge medlemsstaterna flexibilitet att
anpassa systemen for rapportering av Overtrddelser till sina nationella
system (skél 14). I avsnitt 16 ldmnas de forslag och gors de bedomningar
som foranleds av genomforandedirektivet.

Esma har pa kommissionens uppdrag lamnat s.k. tekniska rad nir det
giller de genomforandeétgérder som inte forutsitter Esmas inblandning
(se Final Report Esma’s technical advice on possible delegated acts
concerning the Market Abuse Regulation). Kommissionen har antagit
dessa genomforandeakter. Esma har ocksd lamnat kommissionen forslag
till tekniska standarder (se Final Report Draft technical standards on the
Market Abuse Regulation). Kommissionen har antagit merparten av
dessa tekniska standarder. Esmaf6rordningen ger dven Esma ritt att
utfdrda riktlinjer och rekommendationer till dels behdriga myndigheter,
dels finansiella foretag, dvs. atgarder pa niva 3. Riktlinjerna ska syfta till



att sorja for en konsekvent harmonisering inom de omradden som anges i
den aktuella rittsakten. I marknadsmissbruksférordningen ges Esma i
uppdrag att ta fram riktlinjer i artiklarna 7.5 och 11.11.

6 Rattssdkerhetsgarantier enligt
Europakonventionen och EU-ritten

6.1 Europakonventionen och EU:s réttighetsstadga

6.1.1 Europakonventionen

I den europeiska konventionen angdende skydd for de ménskliga
rattigheterna och de grundldggande friheterna (Europakonventionen)
finns civila och politiska rattigheter reglerade. Detta innefattar skydd for
medborgarnas fysiska integritet, rorelsefrihet och privata sfir, krav pa en
rittvis och snabb rittegédng infor en oberoende och opartisk domstol,
forbud mot diskriminering, yttrande-, forsamlings- och religionsfrihet
samt rittigheter knutna till val, undervisning och sprék. Sverige ratifi-
cerade Europakonventionen ar 1952 och konventionen inforlivades med
svensk ritt den 1 januari 1995 da lagen (1994:1219) om den europeiska
konventionen angédende skydd for de ménskliga réttigheterna och de
grundldggande friheterna trddde i kraft. Genom lagen inkorporerades
konventionen och dess tilliggsprotokoll i svensk ritt och &r séledes
direkt tillimplig hér i landet. I 2 kap. 19 § regeringsformen finns ett
forbud mot att meddela lag eller foreskrift som stdr i strid med
Europakonventionen.

6.1.2 EU:s rattighetsstadga

Nér Lissabonfordraget trddde i kraft den 1 december 2009 blev
Europeiska unionens stadga om de grundldggande réttigheterna (EU:s
rattighetsstadga) rattsligt bindande for savil EU:s institutioner som for
medlemsstaterna (artikel 6.1 forsta stycket i EU-fordraget). Réttighets-
stadgan utgor dirmed en del av EU:s primérratt.

Av EU-fordraget foljer dven att de grundldggande réttigheterna, sdsom
de garanteras i Europakonventionen, och sasom de foljer av medlems-
staternas gemensamma konstitutionella traditioner, ska ingd i unions-
ritten som allménna principer (artikel 6.3). I den man EU:s rttighets-
stadga omfattar rdttigheter som motsvarar siddana som garanteras av
Europakonventionen ska de ha samma innebord och rickvidd som i
konventionen (artikel 52.3 i stadgan) Bestimmelsen hindrar emellertid
inte unionsritten fran att tillférsdkra ett mer langtgdende skydd. EU-
domstolen har i sin praxis varit angeldgen om att inte avvika frdn den
konventionsrittsliga praxis som utvecklats av Europadomstolen. En vik-
tig skillnad mot Europakonventionen med tillhdrande lag ar emellertid att
EU:s rittighetsstadga bara géller vid tillimpningen av unionsréitten.
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6.2 Réttssdkerhetsgarantierna 1 artikel 6 1
Europakonventionen

6.2.1 Inledning

Enligt artikel 6 i Europakonventionen, som giller vid provning av en
persons civila réttigheter och skyldigheter eller vid anklagelse for brott,
har var och en de rittssikerhetsgarantier som anges i artikeln, bl.a. rétten
till en rattvis, offentlig forhandling inom skilig tid och infor en oav-
hingig och opartisk domstol som uppréttats enligt lag. I artikeln fastslas
ocksa vissa andra rittssdkerhetsgarantier. Artikeln har i den officiella
svenska Overséttningen (prop. 1997/98:107 s. 11) foljande lydelse.

1. Var och en skall, vid provningen av hans civila rattigheter och skyl-
digheter eller av en anklagelse mot honom for brott, vara beréttigad till
en rittvis och offentlig férhandling inom skélig tid och infér en oav-
héngig och opartisk domstol, som upprittats enligt lag. Domen skall
avkunnas offentligt, men pressen och allménheten far utestéingas fran
forhandlingen eller en del ddrav av hédnsyn till den allmédnna moralen,
den allmédnna ordningen eller den nationella sdkerheten i ett demo-
kratiskt samhille, eller dd minderarigas intressen eller skyddet for
parternas privatliv sé kraver eller, i den man domstolen finner det stréngt
nddvéndigt, under sdrskilda omstdndigheter nér offentlighet skulle
skada rdttvisans intresse.

2. Var och en som blivit anklagad for brott skall betraktas som oskyl-
dig till dess hans skuld lagligen faststéllts.

3. Var och en som blivit anklagad for brott har f6ljande minimiréttig-
heter

a) att utan drojsmal, pa ett sprak som han forstar och i detalj, under-
rittas om inneborden av och grunden for anklagelsen mot honom,

b) att fa tillracklig tid och mdjlighet att forbereda sitt forsvar,

c) att forsvara sig personligen eller genom rittegangsbitride som han
sjélv utsett eller att, ndr han saknar tillrickliga medel for att betala ett
rattegangsbitrdde, erhalla ett sddant utan kostnad, om réttvisans intresse
sé fordrar,

d) att forhora eller 1ata forhora vittnen som dberopas mot honom samt
att sjilv fa vittnen inkallade och forhorda under samma f6rhallanden
som vittnen dberopade mot honom,

e) att utan kostnad bistds av tolk, om han inte forstar eller talar det
sprak som begagnas i domstolen.

Syftet med artikeln &r att tillforsékra den enskilde en opartisk provning
av rattsliga ansprak. Av artikeln och praxis i anslutning till den framgér
hur de nationella processreglerna ska utformas for att den enskilde ska
tillforsékras avsedda réttigheter.

Rattssdkerhetsgarantierna i artikeln géller alltsa dels vid tvister om
civila réttigheter eller skyldigheter, dels vid anklagelse for brott. Nér det
géller anklagelse for brott har domstolen, som en utgangspunkt vid
tolkningen av artikeln, uttalat att rétten till en réttvis réattsskipning har en



mycket stor betydelse i ett demokratiskt samhélle. Bestimmelsens syfte
och malsittning tillater dérfor inte en restriktiv tolkning av artikel 6.1.

6.2.2 Anklagelse for brott

Europadomstolen har i ett stort antal avgdranden tagit stdllning till gréns-
dragningen mellan straff och disciplinira atgérder. Vid beddmningen av
vad som dr anklagelse for brott utgdr domstolen fran de s.k. Engel-
kriterierna (Engel m.fl. mot Nederldinderna den 8 juni 1976).

Det forsta kriteriet, och utgédngspunkten for bedomningen av om det
foreligger en anklagelse for brott eller inte, 4 hur handlingen klassifi-
ceras i nationell réitt. Begreppet brott dr dock autonomt, dvs. det ska ges
en sjdlvstindig och allmingiltig tolkning. Domstolen &r darfor inte
bunden av den nationella klassificeringen.

Det andra kriteriet &r gdrningens art. Om det handlar om en gérning
som kan utforas av vem som helst och som sanktioneras med ett allmént
forbud, talar det for att artikel 6 1 konventionen &r tillimplig. Om det
déremot &r fraga om en Overtrddelse av forhéllningsregler for en viss
avgransad grupp med sirskild stillning och sérskilda skyldigheter, talar
detta mot att det ror sig om brott i konventionens mening. Av betydelse
nér det giller girningens art 4r ocksa bestimmelsens syfte. Om syftet ar
avskriackande och bestraffande och inte att kompensera for skada talar
det for att gérningen &r ett brott. Det tredje kriteriet giller den mojliga
pafoljdens art och stranghet. En frihetsberovande pafoljd medfor i
allménhet att artikel 6 i konventionen é&r tillimplig medan typiska
disciplinstraff som suspension och varning talar i motsatt riktning (se
t.ex. Danelius, Hans, Ménskliga rattigheter i europeisk praxis, En
kommentar till Europakonventionen om de minskliga réttigheterna, 5
uppl., s. 175 f.). Det faktum att hoga sanktionsavgifter kan paforas kan
innebdra att det blir friga om brott i Europakonventionens mening (se
t.ex. Grande Stevens m.fl. mot Italien den 4 mars 2014). Enbart den
ekonomiska sanktionens storlek i sig leder dock inte till att forfarande
anses straffrittsligt (se t.ex. Porter mot Férenade kungariket den 8 april
2003 och Miiller-Hartburg mot Osterrike den 19 februari 2013).

6.2.3 Tillgang till en oavhiingig och opartisk domstol

Réttigheten innebér ett krav pé att det finns en enligt lag inrdttad domstol
som den enskilde kan vénda sig till vid provning av hans eller hennes
civila rittigheter och skyldigheter (se t.ex. Sporrong och Lonnroth mot
Sverige den 23 september 1982). Ritten till domstolsprovning ar inte
absolut utan kan vara begrénsad, om begriansningen tjdnar ett legitimt
dndamal och star i rimlig proportion till detta dndamal. Begrinsningen
far dock inte vara sa langtgaende att den urholkar det centrala innehallet i
artikel 6. Artikel 2 i det sjunde tilldggsprotokollet anger att var och en
som domts av domstol for brottslig gdrning ska ha rétt att f4 skuldfragan
eller pafoljden omprovad av hdgre domstol.

Bestdmmelserna i konventionen hindrar dock inte att ett forsta beslut
om att pafora en sanktion fattas av en annan myndighet 4n en domstol, sa
lange den enskilde har rétt till provning i domstol enligt artikel 6 och rétt
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att overklaga enligt artikel 2 i det sjunde tilldggsprotokollet (se t.ex.
Le Compte, Van Leuven och De Meyre mot Belgien den 27 maj 1981 och
Albert och Le Compte mot Belgien den 10 februari 1983).

Att domstolen &r oavhéngig och opartisk innebir att den, i sin ddmande
verksamhet, inte far vara beroende av statsmakterna eller parterna. Det
far inte heller for en utomstidende iakttagare foreligga ndgra legitima
tvivel om domstolens opartiskhet.

6.2.4 Riitten att inte belasta sig sjilv

Europadomstolen har fastslagit att rétten till en réttvis rittegang ocksa
innebdr en ritt for den misstinkte att inte uttala sig och en ritt att inte
behdva belasta sig sjalv. Europadomstolen anger att rétten till tystnad och
ritten att inte belasta sig sjdlv &dr internationellt erkdnda rittsprinciper
som befinner sig i artikel 6 kdrnomrade, trots att de inte uttryckligen
ndmns i artikeln. Det var i avgorandet Funke mot Frankrike den
25 februari 1993 som Europadomstolen forst slog fast denna ratt. Malet
géllde en man som domts att betala bdter och vite for att han inte hade
lamnat Over vissa dokument till tullmyndigheten, som myndigheten
ansdg borde finnas hos honom. Europadomstolen fann att mannen hade
tvingats bidra till utredningen mot honom sjéilv och att ritten att inte
belasta sig sjdlv hade krénkts.

Ritten ar dock inte absolut. Europadomstolen har t.ex. slagit fast att det,
under vissa villkor, kan vara férenligt med Europakonventionen att lata
den tilltalades tystnad ha ett for den anklagade negativt bevisvirde (se
John Murray mot Férenade kungariket den 8 februari 1996). Vidare har
Europadomstolen uttalat att rétten att inte belasta sig sjélv inte nddvén-
digtvis utesluter att tvang anvinds for att t.ex. forma en person att lamna
uppgifter om sina finansiella tillgdngar, &ven om en sanktion kan folja
om personen inte gor det, eller att limna uppgifter till en parlamentarisk
undersokningskommission, eftersom det skulle vara svart att se hur en
sddan kommission skulle kunna fungera om den inte hade négra tvangs-
medel att tillgd (Vondel mot Nederlinderna den 23 mars 2006). Det ar
vidare forst efter det att brottmélsrittegdngen ar slutford som det kan
goras en beddomning om anvindandet av uttalandena i brottmalspro-
cessen har gjort rittegangen som helhet réttvis eller ordttvis enligt arti-
kel 6. Avgorande for om det dr fraga om en kriankning av artikel 6 ar i
vilken omfattning man i den efterfoljande brottmélsréittegdngen har
anvint information som den tilltalade 1dmnat under tvang, dvs. det maste
goras en vardering mot bakgrund av den samlade bevisningen. I Staines
mot Frankrike den 16 maj 2000, som gillde medverkan till insiderbrott,
grundade sig den fillande domen inte primért pd vad som hade uttalats
under ed utan pa andra, frivilligt limnade uppgifter. Under sédana for-
héllanden hade artikel 6 inte dvertritts.

Nir det géller ritten att inte belasta sig sjdlv och dess relation till EU-
ritten kan det konstateras att EU-domstolen tolkar EU-rétten i ljuset av
de grundlaggande rattigheter som finns i Europakonventionen (se
avsnitt 6.1.2). EU-domstolen har uttalat att kommissionens vidstrickta
undersokningsbefogenheter enligt regelverket pd konkurrensomradet
syftar till att fullgéra den uppgift som tilldelats den enligt EUF-fordraget



for att se till att konkurrensreglerna iakttas pd den gemensamma
marknaden och for att uppritthalla det konkurrenssystem som foretagen
ovillkorligen &r skyldiga att iaktta, 4ven om vissa begrinsningar i
kommissionens undersdkningsbefogenheter ar nodvindiga for att
tillgodose behovet av att skydda foretagens rétt att inte belasta sig sjilva
(se tex. T-112/98 Mannesmannréhren-Werke AG mot Europeiska
gemenskapernas kommission p. 62). Enligt EU-domstolens praxis pa
omradet har kommissionen ritt att tvinga ett foretag att, dels tillhanda-
halla information om fakta som ar kdnda for foretaget, dels uppvisa
relevanta dokument som finns i foretagets dgo (se t.ex. mal 374/87
Orkem mot Europeiska gemenskapernas kommission p. 27, och C-301/04
P Europeiska gemenskapernas kommission mot SGL Carbon AG p. 29—
49). Detta giller trots det faktum att sddana uppgifter och handlingar kan
anvindas av kommissionen for att bevisa att foretaget har deltagit i
konkurrensbegransande beteende. Domstolen pekar pa att det inte finns
nagot som hindrar foretaget fran att senare utdva sin rétt till forsvar och
pavisa att omstdndigheterna i svaren eller i 6verldimnade handlingar har
en annan innebdrd &n den som tillskrivs dem av kommissionen.

6.2.5 Ritt till kostnadsfritt bitrade

Fragan om ritten till kostnadsfritt bitrdde kan bli aktuell ndr malet ror en
anklagelse om brott i Europakonventionens mening. Av artikel 6.3 ¢ i
konventionen framgér att den som saknar tillrickliga medel for att betala
ett rattegangsbitrdde har rétt att “erhalla ett sddant utan kostnad, om rétt-
visans intresse sd fordrar”. Vid beddmningen ska hinsyn tas till vilken
sanktion som den anklagade riskerar samt malets art och beskaffenhet.
Praxis utvisar att fri bitrddeshjdlp med stod av konventionen forutsétter
att det dr fraga om en betungande sanktion och en komplicerad réttsfraga.
Europadomstolen har uttalat att det i princip ska finnas en ratt till
juridiskt bitrdde i fall da frihetsberovande kan komma i frdga som pafoljd
(se Benham mot Forenade kungariket den 10 juni 1996). Det ar dock inte
bara vid fingelsestraff som det ansetts pakallat att bevilja fri bitrides-
hjélp (se bl.a. Pham Hoang mot Frankrike den 25 september 1992, dir en
narkotikasmugglare hade domts att betala mycket hoga belopp i form av
forverkande och bdter). I ett mal rérande skattetilldgg anségs réttvisans
intresse ddremot inte ha krdvt juridiskt bitrdde pa det allminnas
bekostnad (Barsom och Varli mot Sverige den 4 januari 2008). I ett annat
beslut betonade Europadomstolen att utebliven betalning av skatte-
tilldggen enligt svensk lag inte kunnat medfora att de omvandlades till ett
fangelsestraff (se Giiney mot Sverige den 17 juni 2008). Rétten att
bitrddas av forsvarare giller inte bara sjilva rittegangen utan ocksa de
polisforhor och den forundersdkning som foregar dtalet. Som princip har
Europadomstolen klargjort att en misstdnkt person redan vid det forsta
polisforhoret ska ha ritt att bistds av en forsvarare, om det inte finns
tvingande skil att inskriinka denna ritt. Aven om det undantagsvis finns
sddana tvingande skil, far inskrdnkningen inte tillatas skada den
missténktes rétt att forsvara sig.
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6.3 Dubbelprovningsforbudet

6.3.1 Dubbelprovningsforbudet i Europakonventionen

Europakonventionens sjunde tilldggsprotokoll antogs av Minister-
kommittén i Europaradet den 22 november 1984. Tillaggsprotokollet har
ratificerats av Sverige och géller ocksd som lag enligt lagen om den
europeiska konventionen angéende skydd for de ménskliga réttigheterna
och de grundldggande friheterna (se avsnitt 6.1.1). Avsikten med
tillaggsprotokollet var att fora in réttigheter frin FN:s konvention om
medborgerliga och politiska réttigheter och pd sa sétt stirka Europa-
konventionens skydd. Genom artikel 4 i protokollet fick Europakonven-
tionen en reglering av principen om att den som en gang blivit domd eller
frikdnd av domstol for ett brott ska vara skyddad mot nytt atal och ny
dom for samma brott. Réttigheten eller forbudet har flera bendmningar:
dubbelbestraffningsforbudet, dubbelprovningsforbudet, forbudet mot
dubbla forfaranden och den latinska bendmningen ne bis in idem (ej tva
ganger i samma sak). I det foljande anvinds termen dubbelprévnings-
forbudet (jfr prop. 2014/15:131 s. 39).
Artikel 4 1 sjunde tillaggsprotokollet har foljande lydelse pa svenska.

1. Ingen far lagforas eller straffas pad nytt i en brottmalsréitteging i
samma stat for ett brott for vilket han redan blivit slutligt frikénd eller
domd i enlighet med lagen och rittegangsordningen i denna stat.

2. Bestimmelserna i féregdende punkt skall inte utgéra hinder mot att
maélet tas upp pa nytt i enlighet med lagen och rittegangsordningen i
den berorda staten, om det foreligger bevis om nya eller nyuppdagade
omstdndigheter eller om ett grovt fel har begatts i det tidigare
rattegangsforfarandet, vilket kan ha paverkat utgdngen i malet.

3. Avvikelse far inte ske fran denna artikel med stod av artikel 15 i1
konventionen.

Av ordalydelsen i punkt 1 framgar tydligt att dubbelprovningsférbudet ar
begrénsat till att gélla samma réttssubjekt. Vidare skyddar bestimmelsen
bara mot lagforing inom en och samma stat. | andra delar &r bestdm-
melsen inte lika tydlig. Detta géller bl.a. frigor om vad som avses med
att lagforas eller straffas eller vad som utgér samma brott. Forenklat kan
dock ségas att bestimmelsen avser att forhindra att samma person provas
for samma brott tva ganger.

Det kan framhéllas att dubbelprovningsforbudet inte forbjuder att flera
straff doms ut for samma brott, utan att samma brott provas pa nytt, dvs.
vid olika tillfallen.

I punkt 2 finns undantag fran huvudregeln. Hinder mot ny lagforing
ska inte foreligga nér det har framkommit nya viktiga omsténdigheter
som kan paverka utgédngen i malet eller det i den tidigare réttegdngen
forekommit ett grovt rattegangsfel som kunnat ha sddan effekt. Det finns
sdledes utrymme for t.ex. resning eller undanréjande av en dom pé grund
av domvilla om sddana forfaranden &r mojliga enligt den nationella
ratten.



Skattetilldgg i Europadomstolen

Det har konstaterats att uttag av de svenska skattetilliggen, dven om de
faststélls i en administrativ process, utgdér en anklagelse om brott i
Europakonventionens mening (Europadomstolens avgoranden i maélen
Janosevic mot Sverige samt Vistberga Taxi AB och Vulic mot Sverige
den 23 juli 2002). Denna beddomning avsdg artikel 6 i Europa-
konventionen, men bedémningen av vad som utgor ett straff i Europa-
konventionens mening gors pd samma sitt avseende dubbelprovnings-
forbudet. Avgoérandena innebar inte nagot krav pa att skattetilldggen,
dven om de anses ha straffrittslig karaktir i Europakonventionens
mening, omdefinieras till en straffréttslig sanktion eller prévas i ett
straffréttsligt forfarande. I det foljande ndr det talas om Europa-
konventionen avses dven de tillaggsprotokoll som Sverige har anslutit sig
till, om inte annat framgér av sammanhanget.

Det svenska systemet med skattetilldgg och skattebrott och dess foren-
lighet med dubbelprévningsforbudet provades av Europadomstolen bl.a.
genom Rosenquist mot Sverige den 14 september 2004. Reglerna
bedomdes da inte strida mot dubbelprovningsforbudet. I det fallet ansag
domstolen att de bada forfarandena inte avsag samma brott (idem) bl.a.
eftersom ansvar for skattebrott fOrutsatte att det fanns uppsat, medan
motsvarande krav inte stélldes upp for att ta ut skattetilligg. Domstolen
beaktade ocksa att ansvar for skattebrott och skattetilldgg tjanade olika
syften.

Europadomstolen gjorde dock en annan bedémning i domen Lucky Dev
mot Sverige den 27 november 2014. Klagomélet om dubbelprévnings-
forbudet avsag savidl skattetilligg 1 relation till skattebrott som
skattetilldgg i1 relation till bokforingsbrott. Nar det géller skattebrottet
hade klaganden frikdnts fran &talet men avseende bokforingsbrottet hade
fallande dom meddelats. Klagomalet avsdg ocksé ritten till en rittvis
rattegang enligt artikel 6, déar det hade gjorts gillande att beviskraven for
uttag av skattetilldgg var for laga. Europadomstolen ansag, i likhet med
bade klaganden och regeringen, att paférandet av skattetilldgg och atalet
for skattebrott avsdg samma brott. Domstolen ansag att en krdankning av
dubbelprovningsforbudet hade skett pa den grunden att processen
avseende skattetilldgg hade fortsatt efter det att brottmalsprocessen hade
avslutats. Processen avseende bokfOringsbrott ansdgs rora en annan
garning dn den som var aktuell i processen om skattetilligg och kombi-
nationen av dessa forfaranden hade dérfor inte innefattat ndgon krénk-
ning av dubbelprovningsforbudet. Klagomaélet enligt artikel 6 avvisades
som uppenbart ogrundat. Den 21 oktober 2014 har Europadomstolen
ocksa avvisat tre klagomal géllande dubbelprovningsférbudet pad grund
av ej uttomda inhemska rittsmedel.

Med hénsyn till den nya rittsliga synen som foljt pd Hogsta dom-
stolens @ndrade praxis 2013 (mer om detta nedan) kom Europadomstolen
fram till att det nu fanns tillgidngliga och effektiva rattsmedel i Sverige
som kunde ge kompensation for pastadda krankningar av artikel 4 i
tillaggsprotokollet och som géllde retroaktivt, som kunde tillkomma
klagandena (Shibendra Dev mot Sverige, Henriksson mot Sverige, och
Aberg mot Sverige, samtliga den 21 oktober 2014). Hirefter har
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ytterligare ett antal avgéranden med motsvarande innebdrd meddelats av
Europadomstolen.

Utvecklad praxis angdende samma brott

Dubbelprovningsforbudet géller nya straffréttsliga forfaranden for
samma brott som i det tidigare avgorandet. Fére domen i malet
Zolotukhin mot Ryssland (den 10 februari 2009) uppstillde Europa-
domstolens praxis tvé villkor for att det nya forfarandet skulle anses gilla
samma brott. Det nya forfarandet skulle for det forsta gélla samma
faktiska handling som det tidigare avgorandet. For det andra skulle det
inte vara nagon vésensskillnad mellan de tillimpliga lagreglerna.
Lagreglerna fick inte skilja sig fran varandra ”in their essential elements”
(Franz Fischer mot Osterrike den 29 maj 2001). Med tillimpning av
detta synsétt uttalade domstolen i malet Rosenquist mot Sverige,
géllande forhéllandet mellan de svenska reglerna om skattetilligg och
skattebrott, att brotten i lagreglerna skilde sig at med avseende pa
subjektiva rekvisit och syfte och dérfor inte utgjorde “samma brott”
enligt artikel 4 i tillaggsprotokollet.

Genom Zolotukhin-domen har emellertid praxis pd omradet for samma
brott (idem) &ndrats. Det star nu klart att dubbelprovningsforbudet ska
forstds som ett forbud mot &tal eller rittegdng for ett andra ”brott” i den
mén som detta harrdr fran identiska fakta eller fakta som i allt visentligt
ar desamma (Zolotukhin mot Ryssland p. 82). Det nya synsittet baserar
sig helt pa faktiska gérningar och avvisar den réttsliga klassificeringen av
gérningar som mindre relevant. Enligt Europadomstolen ska provningen
utgd fran de fakta som bildar en uppsittning konkreta fakta som beror
samma svarande och dr oupplosligt forbundna med varandra till tid och
rum och vars existens maste bevisas for att en fillande dom ska uppnas
eller ett straffrattsligt forfarande inledas. Det kan ndmnas att Zolotukhin-
domen inte avsig skatteforfarandet utan sanktioner till f6ljd av en
persons agerande inne pé ett militdrt omréde.

Foriandringen av Europadomstolens praxis har sedermera bekréftats i
ett antal domar (se t.ex. Ruotsalainen mot Finland den 16 juni 2009,
Maresti mot Kroatien den 25 juni 2009 och Tsonyo Tsonev mot
Bulgarien den 14 januari 2010). Praxisfordandringen bekréftades i svensk
ratt 1 NJA 2010 s. 168 1 och II. Hogsta domstolen uttalade dir att
Europadomstolens tidigare praxis géllande bedomningen av vad som
utgdr samma brott enligt artikel 4 i sjunde tilldggsprotokollet numera ar
overspelad. Av olika anledningar ansdg domstolen dock att det inte fanns
skl att anse det svenska systemet med skattetilligg och skattebrott som
oforenligt med dubbelprovningsforbudet. Om svensk praxis, se nedan
under rubrik “Dubbelprovningsforbudet i svensk praxis”. I Europa-
domstolens avgorande Pirttimdki mot Finland den 20 maj 2014, dér en
person dels domts for skattebedrigeri i sin egenskap av foretriadare for ett
bolag, dels paforts ett skattetilligg, anségs det inte vara fraga om samma
brott dels da det gillde tva olika personer, ”legal entities” (ett bolag och
en person), dels da det gillde olika ageranden: Skattebedrigeriet avsag
oriktigt uppgiftslimnande i bolagets deklaration och skatteférhdjningen
avsag den enskilde personens deklarationsforfarande. Nagon kriankning
av dubbelprovningsforbudet hade séledes inte skett.



Den 27 november 2014 kom si ett avgorande &dven avseende Sverige. |
det ovan ndmnda malet Lucky Dev mot Sverige ansédg domstolen att pa-
forandet av skattetilligg och atalet for skattebrott avsdg samma brott. For
att komma fram till detta tog Europadomstolen uttryckligen vigledning
av uttalanden i Zolotukhin-domen (p. 82) och anforde att klagandens atal
och uttag av skattetilldgg grundades pa samma underlatenhet att dekla-
rera inkomster frén affirsverksamhet och merviardesskatt. Dessutom
avsag skatteforfarandet och brottmalsforfarandet samma tidsperiod och
vésentligen samma belopp undandragna skatter. Dérmed var idem-
momentet av dubbelprovningsforbudet uppfyllt (p. 54). Det aktuella
klagomalet omfattade ocksé en péstddd krankning avseende bokforings-
brott och skattetilldgg. Processen avseende bokforingsbrott befanns dock
av Europadomstolen réra en annan gérning dn den som var aktuell i pro-
cessen om skattetilligg och kombinationen av dessa forfaranden hade
déarfor inte innefattat nagon krinkning av dubbelprévningsférbudet

(p. 55).

Lagforas eller straffas

Den svenska ordalydelsen av bestimmelsen anger att man inte far lag-
foras eller straffas pa nytt. Det engelska uttrycket &r “tried or punished
again”. Dubbelprovningsforbudet syftar till att forhindra upprepandet av
ett straffréttsligt forfarande som har avslutats genom ett slutligt av-
gorande (Gradinger mot Osterrike den 23 oktober 1995). Ett avgorande
sparrar sdledes mot ny lagforing endast om det innebér att den tilltalade
blir falld eller frikdnd fran brottet, se t.ex. Smirnova och Smirnova mot
Ryssland den 3 oktober 2002 och Wassdahl mot Sverige den 29 novem-
ber 2005.

Dubbelprovningsforbudet hindrar alltsé inte bara ett andra straff utan
dven en andra provning for samma brott. Det dr siledes inte av betydelse
om personen verkligen doms for ett brott, utan sjélva provningen utgor
hinder for en andra provning. Att en person frikdnns fran ett atal utgor
ocksé hinder for en andra provning av samma brott, se ocksa Lucky Dev
mot Sverige (p. 58). Lagforingen eller provningen ska alltsé innebéra att
man provar den enskildes skuld slutligt. Sddana forfaranden som inte
innebér en slutlig provning av den enskildes skuld &r inte hinder for ett
andra forfarande.

Laga kraft

Dubbelprovningsforbudet &r utformat som en res judicata-regel och som
ndmns under foregdende rubrik syftar det till att férhindra upprepandet
av ett straffréttsligt forfarande som har avslutats genom ett slutligt
avgorande (Gradinger mot Osterrike p. 53). Ett avgorande r slutligt om
det har acquired the force of res judicata” (Zolotukhin mot Ryssland
p- 83). Sa ér fallet ndr avgorandet dr odterkalleligt, dvs. ndr inga ordinarie
rittsmedel dr tillgidngliga eller nér parterna har uttdmt sddana rattsmedel
eller har latit tidfristen 16pa ut utan att gora bruk av dem (Zolotukhin mot
Ryssland p. 107). Aven Explanatory Report till sjunde tilliggsprotokollet
(ETS No. 117) betonar att principen bara ar tillimplig om det finns ett
slutligt avgdrande (p. 29 jamfort med p. 22). Det handlar sidledes om att
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ett forfarande inte far upprepas efter att ett avgorande fatt laga kraft. Se
mer under nésta rubrik.

Parallella forfaranden och forfaranden med néira samband

Fragan om vad som dr samma brott (idem) kan sédgas ha klargjorts i stora
delar genom Zolotukhin mot Ryssland. Innebdrden av forbudet mot upp-
repningen (bis), har dock inte varit lika klar. Det finns exempel pa nér
straff utdomda i olika forfaranden har ansetts forenligt med dubbelprov-
ningsforbudet, sasom RT mot Schweiz den 30 maj 2000, Nilsson mot
Sverige den 13 december 2005 och Maszni mot Rumdnien den 21
september 2006 som alla avser indragningar av korkort i en annan
process &n brottmélet. 1 vissa fall har det varit friga om parallella
forfaranden. I vissa fall har grunden for bedémningen att forfarandet r
forenligt med forbudet angetts vara att forfarandena haft en tillrdckligt
ndra koppling, eller att det andra forfarandet inte inneburit en
sjdlvstandig provning av skuldfragan.

Det finns senare praxis dir parallella forfaranden har bedomts som
oforenliga med forbudet, pd si sitt att det andra, pdgdende forfarandet
borde ha avbrutits ndr det forsta forfarandet fick laga kraft, se t.ex.
Tomasovic mot Kroatien den 18 oktober 2011, Muslija mot Bosnien-
Herzegovina den 14 januari 2014, Grande Stevens m.fl. mot Italien den 4
mars 2014 och Glantz mot Finland och Nykdnen mot Finland den 20 maj
2014.

I Hékkd mot Finland den 20 maj 2014 som ockséd giller parallella
forfaranden befanns ingen kridnkning ha dgt rum trots att ett av
forfarandena fick laga kraft. Skilet synes vara att det kvarstdende for-
farandet inte var foremal for klagomal av den enskilde (p. 52).

Frdgan om vad som géller for parallella forfaranden i relation till det
svenska systemet med skattetilligg och skattebrott som géllde fram till
den 1 januari 2016 klargjordes ocksd genom domen Lucky Dev mot
Sverige. 1 domen sades bla. foljande. Artikel 4 i sjunde tilldggs-
protokollet hindrar inte att parallella forfaranden pagér fore dess att det
finns ett slutligt avgorande. I de fallen kan det inte ségas att den enskilde
har provats flera ganger for ett brott for vilket han redan har slutligt blivit
frikénd fran eller domts for (p. 59). Artikel 4 utgér inget skydd mot lis
pendens. Europadomstolen noterar att de svenska hogsta domstolarna har
ansett att dven pagdende, ej avslutade forfaranden hindrar att ett andra
forfarande avseende samma brott pabdrjas och att de har ansett att
hindret uppstér nér Skatteverket beslutar att ta ut skattetilldgg eller nér ett
atal vicks. Denna garanti mot parallella forfaranden kan dock inte hér-
ledas frén artikel 4 (p. 60).

Dubbelprévningsforbudet pa marknadsmissbruksomrddet

I det ovan ndmnda avgérandet Grande Stevens m.fl. mot Italien fick
Europadomstolen ytterligare en mdjlighet att klargéra fragor om
tillimpningen av dubbelprovningsforbudet. Malet géllde ett Over-
klagande av administrativa sanktionsavgifter som den italienska tillsyns-
myndigheten pd finansmarknadsomradet, CONSOB, hade péfort sokan-
dena, tvd ledningspersoner samt tva foretag, samtidigt som sdkandena
var foremél for en brottméalprocess efter att ha anklagats for otillborlig



marknadspaverkan. Sokandena hade paforts hoga administrativa
sanktioner for att ha ett lamnat ett pressmeddelande med beskedet att
inga initiativ hade undersokts eller inletts med anledning av ett utganget
finansieringsavtal, trots att CONSOB hade begirt offentliggdrande av
uppgifter om eventuella initiativ. I sjdlva verket var férhandlingarna med
en bank i ett langt framskridet stadium. Drygt ett ar senare vécktes
brottmal mot sdkandena.

Enligt domstolen rorde brottmélsprocessen som fordes mot sdkandena,
omstdndigheter som var identiska med dem for vilka sdkandena hade
provats slutligt ansvarig av CONSOB, med administrativa pafoljder som
resultat. Domstolen fastslog att de administrativa paféljder som
CONSOB hade péafort sokandena skulle betraktas som straffréttsliga pa-
foljder, i ljuset av syftet med Europakonventionen. Domstolen fastslog
att ett paborjat straffrittsligt forfarande for overtriddelser som redan har
varit foremal for CONSOB administrativa sanktioner utgdr en ne bis in
idem-situation, dér réttsliga atgdrder inte kan véckas tvd ganger for
samma  sak. Genom  domen  bekrdftar  domstolen  att
dubbelprovningsforbudet dven omfattar administrativa sanktioner genom
att definiera dem som att vara av i huvudsak straffréttslig karaktdr, &ven
om de formellt klassificeras som icke-kriminella i nationell lagstiftning.

6.3.2 Dubbelprovningsforbudet i EU:s rittighetsstadga

I Europeiska unionens stadga om de grundlaggande réttigheterna, be-
ndmnd EU:s réttighetsstadga, finns ocksé en bestimmelse om dubbel-
provningsforbudet. Stadgan ar sedan Lissabonfordragets ikrafttrddande
den 1 december 2009 en del av primédrritten och ar séledes direkt
tillamplig.

Enligt artikel 50 i EU:s réttighetsstadga far ingen lagforas eller straffas
pa nytt for en lagovertriddelse for vilken han eller hon redan har blivit fri-
kind eller domd i unionen genom en lagakraftvunnen brottméalsdom i
enlighet med lagen. Formuleringen é&r inte helt identisk med dubbelprov-
ningsforbudet i Europakonventionens sjunde tilliggsprotokoll. Det ar
inte heller helt sjilvklart att den har exakt samma innebdrd som konven-
tionens dubbelprovningsforbud. En viktig skillnad mot Europakonven-
tionen med tillhorande lag ar att EU:s réttighetsstadga bara giller vid
tillampning av unionsritten. Det &r séledes av vikt vad som utgdr unions-
ratt. Det kan ocksé ndmnas att bestimmelsen har ett vidare tillimpnings-
omrade, da det i stillet for att begrénsas till samma stat, géller
”’{ unionen”.

Akerberg Fransson-domen

Med anledning av att Haparanda tingsritt i december 2010 begért
forhandsavgorande fran EU-domstolen avseende tolkningen av dubbel-
provningsforbudet i artikel 50 1 EU:s rattighetsstadga meddelade EU-
domstolen dom den 26 februari 2013 i mal C-617/10, Hans Akerberg
Fransson. Av domen kan utlésas bl.a. foljande.

EU-domstolen ansag sig vara behorig att besvara de fradgor som hade
stéllts och att lamna samtliga tolkningsfakta som var nddvindiga for att
den hénskjutande domstolen skulle kunna avgéra om den nationella
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lagstiftningen &r forenlig med dubbelprovningsforbudet i artikel 50 i
rattighetsstadgan (p. 31). Stéllningstagandet motiverades med att skatte-
tilldigg och atal for skattebrott som grundats pa att oriktiga uppgifter
lamnats avseende merviardesskatt utgdr tillimpning av EU-rdtten i den
mening som avses i stadgan. I det sammanhanget uttalades att nir en
domstol i en medlemsstat har att — i ett fall dar de atgérder som vidtas av
medlemsstaterna inte dr fullstdndigt bestdmda av unionsritten — prova
om en bestdmmelse eller en atgérd i nationell rétt, som utgdr en tillamp-
ning av unionsritten, dr forenlig med de grundldggande rittigheterna,
forblir nationella myndigheter och domstolar behoriga att tillimpa natio-
nella normer for skydd av grundlidggande réttigheter. Detta forutsatt att
tillimpningen av dessa normer varken undergraver den skyddsniva som
foreskrivs i stadgan, sasom den tolkats av domstolen, eller unionsrittens
foretrade, enhetlighet och verkan (p. 29).

Nir det géller frigan om dubbelprovningsforbudet i artikel 50 i EU:s
rattighetsstadga ska tolkas s att den utgdr hinder for att vicka &tal for
skattebrott mot nagon som redan har paforts skattetilligg for samma
oriktiga uppgiftslimnande i deklarationen, forutsétter en sadan tillimp-
ning att de atgdrder som redan vidtagits mot den tilltalade genom ett
lagakraftvunnet avgorande ar av straffrittslig karaktdr (p. 32 och 33).
Artikel 50 hindrar inte en medlemsstat fran att, for samma gérning i form
av underldtenhet att deklarera mervérdesskatt, tillimpa en kombination
av skatteréttsliga och straffrittsliga sanktioner. I syfte att sdkerstilla upp-
borden av samtliga inkomster fran mervérdesskatt, och dirigenom att
vérna unionens ekonomiska intressen, stiar det medlemsstaterna fritt att
sjdlva vilja de sanktioner som ska vara tillimpliga. Det kan vara admi-
nistrativa eller straffrittsliga sanktioner. Det dr forst nir ett skattetilldgg
har straffrattslig karaktér, i den mening som avses i artikel 50 i stadgan,
och skattetillaggsbeslutet fatt laga kraft, som artikeln hindrar att en och
samma person lagfors for samma gérning (p. 34).

Enligt EU-domstolen ankom det pa Haparanda tingsritt att bedoma
huruvida det finns anledning att prova den kombination av skatteréttsliga
och straffrittsliga sanktioner som &r foreskriven i den nationella lagstift-
ningen mot de nationella normerna. En sddan provning kan utmynna i att
Haparanda tingsrétt finner att kombinationen strider mot dessa normer,
forutsatt att aterstdende sanktioner dr effektiva, proportionella och av-
skrackande (p. 36, enligt lydelse efter EU-domstolens rittelse den 7 maj
2013).

6.3.3 Dubbelprovningsforbudet i svensk rattspraxis

Fram till den 11 juni 2013 hade bade Hogsta forvaltningsdomstolen och
Hogsta domstolen ansett att det svenska systemet med skattetilligg och
en straffrittslig sanktion inte var oforenligt med Europakonventionens
dubbelprévningsforbud (RA 2009 ref. 94 och NJA 2010 s. 168 I och II).
Genom Hogsta domstolens beslut i plenum den 11 juni 2013 &ndrades
praxis (NJA 2013 s. 502). Sammanfattningsvis ansdg Hogsta domstolen
att rétten att inte bli lagford eller straffad tva ganger for samma brott
(gérning) omfattar systemet med skattetilligg och pafoljd for brott mot
skattebrottslagen. Rétten omfattar saval mervérdesskatt som andra skatter



och avgifter. Den giller nér skattetilligg och pafoljd for skattebrott
aktualiseras for en och samma fysiska person, ocksd i vissa situationer
nér en juridisk person dr primért ansvarig for skattetilligget. Det fore-
ligger hinder (lis pendens) mot atal for skattebrott &ven om beslutet om
skattetilligg inte har fatt laga kraft. 1 avgoérandet uttalades ocksa att
dubbelprovningsforbudet normalt inte hindrar &tal och dom for bok-
foringsbrott av det skilet att skattetilligg har tagits ut.

Harigenom beddmdes séledes systemet med skattetilligg och skatte-
brott som oférenligt med dubbelprovningsforbudet och dubbelprévnings-
forbudets innebord nationellt konstaterats dga tillimpning dven pa lis
pendens-situationer.

Det kan nidmnas att vad géller dubbelprévningsforbudet enligt EU-
stadgan bedémde Hogsta domstolen att Akerberg Fransson-domen inne-
bér att den som har fatt ett skattetilligg avseende mervérdesskatt inte kan
atalas for ett motsvarande skattebrott, oavsett vilken beddmning som kan
goras av de olika sanktionernas effektivitet.

Hogsta forvaltningsdomstolen har genom dom den 29 oktober 2013
frangétt sin tidigare praxis (HFD 2013 ref. 71). Hogsta forvaltnings-
domstolen fann att nér en skattskyldig har atalats for skattebrott far beslut
inte fattas om skattetilligg som grundas pa samma oriktiga uppgifter som
atalet.

Hogsta domstolens syn i NJA 2013 s. 502 att dubbelprovningsférbudet
normalt inte hindrar atal och dom for bokforingsbrott av det skilet att
skattetilldgg har tagits ut, har bekréftats av senare avgorande. Hogsta
domstolen undanréjde den 25 april 2014 (NJA 2014 s. 377) en hovritts-
dom om avvisning av ett atal for bl.a. bokféringsbrott pa grund av tidig-
are uttaget skattetilldgg. Hogsta domstolen fann att besluten om skatte-
tilldgg inte hindrade en provning av atalet for grovt bokforingsbrott.

6.3.4 Nya regler om skattebrott och skattetilligg

Som framgar ovan ir enligt Europadomstolen samtidiga skattetillaggs-
och skattebrottsforfaranden inte oférenliga med dubbelprovningsférbudet
utan en kriankning sker forst om det kvarvarande forfarandet inte avbryts
nér ett forfarande far laga kraft. Reglerna om skattetilldgg och skattebrott
som tillater provningar vid tva olika tillfdllen har dock aterkommande
utsatts for kritik frén olika hall. Medan en utredning pagick om att stirka
rittssidkerheten fordndrades réttsldget da systemet med skattetilligg och
skattebrott av Hogsta domstolen genom ndmnda NJA 2013 s. 502 be-
domdes som oftrenligt med dubbelprovningsforbudet. Hogsta forvalt-
ningsdomstolen f6ljde efter med samma bedomning i oktober 2013
genom HFD 2013 ref. 71. Réttsutvecklingen gjorde darfor att 4ndringar i
lagstiftningen var mycket angeldgna och regeringen lade darfor fram ett
lagforslag som i korthet innebér att aklagaren inte far inleda en process
om skattebrott om Skatteverket dessforinnan har fattat beslut om
skattetilligg i friga om samma felaktighet eller passivitet avseende
samma person, se propositionen Skattetillagg: Dubbelprovningsforbudet
och andra rattssdkerhetsfragor (prop. 2014/15:131). Omvént far inte
Skatteverket fatta beslut om skattetilligg om &klagaren har inlett en
skattebrottsprocess om samma felaktighet eller passivitet avseende
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samma person. Vidare har en reglering om ett samlat sanktionsforfarande
i en domstol inforts. Allmén domstol ska i samband med skattebrotts-
processen pa yrkande av aklagare kunna besluta om skattetilligg.
Dessutom justerades reglerna om atalsprovning i skattebrottslagen.

De nya reglerna innebér att en atalad person kan domas i allmén
domstol bade till att betala skattetilligg och till fangelsestraff for
skattebrott for en och samma handling. De innebér dock att den enskilde
slipper fora tva olika processer rorande samma handling, dvs. bade hos
Skatteverket (eller vid Overklagande i forvaltningsdomstol) géllande
skattetilligg och i allmidn domstol géllande sanktion for skattebrott. I
stillet sker en enda provning antingen hos Skatteverket (eller vid
overklagande i forvaltningsdomstol) eller i allmdn domstol. De nya
reglerna tradde i kraft den 1 januari 2016 (se lagen [2015:632] om talan
om skattetilldgg i vissa fall).

7 Négra allménna utgadngspunkter
7.1 Anpassningar av svensk ritt

Den 16sning som valts pa EU-niva med en marknadsmissbruksforordning
som ersdtter 2003 ars marknadsmissbruksdirektiv och ett nytt marknads-
missbruksdirektiv som kompletterar forordningen far &terverkningar
dven pé svensk ritt. Det ror sig dels om behovet av dndringar i sak av
nuvarande regler, dels om den lagtekniska 10sningen pa ett mer dver-
gripande plan. Den senare fragan behandlas i detta avsnitt.

Ett viktigt syfte bakom marknadsmissbruksférordningen och mark-
nadsmissbruksdirektivet dr att uppnad harmoniserade och effektiva regler
pa marknadsmissbruksomréadet (skdlen 3-5 till férordningen och skilen
4, 7 och 8 till direktivet). En forutsittning for den efterstrivade harmoni-
seringen &r att medlemsstaternas nationella regelverk inte stiller upp
ytterligare eller annorlunda krav &n dem som foljer av det gemensamma
regelverket. En utgédngspunkt vid anpassningen av svensk ritt till forord-
ningen och genomforandet av direktivet bor darfor vara att bestimmel-
serna i lag och andra forfattningar ska motsvara dem 1 forordningen och
direktivet. Aven om det finns utrymme for avvikande nationella regler
bor sddana behallas eller inforas endast nér det finns starka skél for det.

I marknadsmissbruksforordningen och marknadsmissbruksdirektivet
anvinds en rad facktermer, forkortningar och uttryck, t.ex. utslédppsritt,
MTF-plattform och OTF-plattform. Flera av dessa hérror fran andra EU-
rittsakter pa virdepappersmarknadsomradet. Dessa uttryck kan antingen
anpassas sa langt det dr mojligt till ett sprakbruk som ligger ndrmare
svensk lagstiftningstradition eller s& kan den terminologi som anvénds i
EU-réttsakterna anvindas dven i den svenska lagstiftningen. Eftersom det
till stor del &r friga om en direkt tillimplig EU-férordning som komp-
letteras av delegerade rdttsakter som ocksa ar direkt tillimpliga EU-for-
ordningar, skulle det medféra problem om man i svensk lagstiftning
skulle avvika alltfér mycket fran de termer och uttryck som anvénds i
EU-réttsakterna. Detta ar i sig ett skil att f6lja terminologin i marknads-



missbruksfoérordningen och marknadsmissbruksdirektivet. I samman-
hanget bor dven beaktas forandringstakten i den lagstiftning som sker pa
EU-niva. Under senare ar har en mingd EU-direktiv och EU-férord-
ningar pa vérdepappersmarknadsomradet antagits och &ndrats. I manga
fall ar det grundliaggande direktiv och forordningar som har tillkommit
eller &andrats, t.ex. har FEuropaparlamentets och réadets direktiv
2004/39/EG av den 21 april 2004 om marknader for finansiella instru-
ment (forkortat MiFID I) upphévts och ersatts av MiFID II och Europa-
parlamentets och radets forordning (EU) nr 600/2014 av den 15 maj 2014
om marknader for finansiella instrument och om &ndring av forordning
(EU) nr 648/2012 (forkortad MiFIR). En direktiv- och forordningsnéra
terminologi underlittar badde anpassningen och tolkningen av svenska
lagar och andra forfattningar i forhéllande till de fordndringar som sker
pa EU-niva. Overviigande skil talar siledes for att terminologin i svensk
ritt sa langt det & mgjligt ska stimma Overens med terminologin i
marknadsmissbruksforordningen och marknadsmissbruksdirektivet.

7.2 Den behoriga myndigheten

Regeringens bedomning: Finansinspektionen bor dven i fortsitt-
ningen vara den behdriga myndigheten enligt marknadsmissbruks-
forordningen.

Utredningens bedéomning 6verensstimmer med regeringens bedom-
ning.

Remissinstanserna tillstyrker bedomningen eller har inget att invinda
mot den.

Skilen for regeringens bedémning: Enligt marknadsmissbruksfor-
ordningen (artikel 22) ska varje medlemsstat utse en behorig myndighet
enligt forordningen. Den behoriga myndigheten ska 6vervaka att forord-
ningens bestimmelser f6ljs och besluta om sanktioner samt i dvrigt full-
gora de uppgifter som anges i forordningen.

Finansinspektionen &r den myndighet i Sverige som har tillsyn &ver
vérdepappersmarknaden och ar i dag behorig myndighet enligt 2003 érs
marknadsmissbruksdirektiv (se 16 § marknadsmissbrukslagen). Finans-
inspektionen har ett internationellt kontaktndt med andra tillsynsmyndig-
heter, vilket &r av stor betydelse for att kunna samarbeta pa det sétt som
krdvs enligt marknadsmissbruksforordningen (artiklarna 25 och 26).
Finansinspektionen har ocksa, genom de lagéndringar som redan gjorts
till foljd av marknadsmissbruksférordningen, utsetts till behorig myn-
dighet enligt marknadsmissbruksférordningen (17 § lagen [2000:1087]
om anmélningsskyldighet for vissa innehav av finansiella instrument).
De lagédndringar som foreslés i denna lagradsremiss ger inte anledning att
dndra beddmningen att det &r Finansinspektionen som bdr vara den
behoriga myndigheten enligt marknadsmissbruksforordningen (prop.
2015/16:120 5. 45 1.).
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7.3 Bestammelser som kompletterar
marknadsmissbruksforordningen

Regeringens forslag: De bestimmelser som dr nddvéndiga till f6ljd
av marknadsmissbruksférordningen samlas i en ny lag med komplet-
terande bestimmelser till EU:s marknadsmissbruksforordning.

Utredningens forslag 6verensstimmer med regeringens forslag.

Remissinstanserna tillstyrker forslaget eller har inget att invinda mot
det.

Skilen for regeringens forslag: Marknadsmissbruksforordningens
forbud och pabud &r direkt tillimpliga i medlemsstaterna och varken ska
eller far genomforas i eller omvandlas till nationell réitt. Nagra sarskilda
atgdrder for att inforliva forordningens materiella bestimmelser med
nationell rétt far Sverige dérfor inte vidta. Enligt forordningen maste
medlemsstaterna dock vidta nodvéndiga atgérder for att folja det som
anges i forordningen om en behorig myndighet, de befogenheter som den
myndigheten ska ha och de administrativa sanktioner som ska kunna
paforas vid overtrddelser av forordningen (se artikel 39.3). De bestdm-
melser som krévs till foljd av marknadsmissbruksférordningen bor sam-
las i en ny lag med kompletterande bestimmelser till marknadsmiss-
bruksférordningen. I nagra fall bor bestimmelser dven inforas 1 fore-
skrifter pa forordningsniva, se avsnitten 13.5 och 15.2.

Eftersom flera av marknadsmissbruksforordningens férbud och pébud
har en motsvarighet i 2003 &rs marknadsmissbruksdirektiv, finns redan
bestdmmelser pd omradet i svensk rétt. Det géller marknadsovervakning
(artikel 16), emittenters offentliggérande av insiderinformation (arti-
kel 17), och investeringsrekommendationer (artikel 20). S&dana bestim-
melser bor antingen utmonstras ur lagstiftningen eller anpassas till
forordningens bestimmelser (se avsnitt 17). Tidigare bestimmelser i
lagen om anmélningsskyldighet for vissa innehav av finansiella instru-
ment om anméilningsskyldighet for personer i ledande stdllning och
handelsforbud (artikel 19) samt insiderforteckningar (artikel 18) har
redan utmonstrats ur svensk ritt med anledning av marknadsmissbruks-
forordningen (se prop. 2015/16:120).

7.4 Genomforande av
marknadsmissbruksdirektivet

Regeringens forslag: Den straffrittsliga regleringen pa marknads-
missbruksomréadet tas in i en ny lag om straff fér marknadsmissbruk
pa vardepappersmarknaden, som ersitter marknadsmissbrukslagen.

Utredningens forslag verensstimmer inte med regeringens forslag.
Utredningen foreslar att marknadsmissbrukslagen ska finnas kvar och
anpassas efter marknadsmissbruksdirektivet.

Remissinstanserna: Flertalet remissinstanser tillstyrker forslaget eller
har inget att invinda mot det. Juridiska fakultetsndmnden vid Stockholms
universitet anser att det vore Onskvért att sa langt mojligt ge effekt at



marknadsmissbruksférordningen och marknadsmissbruksdirektivet i
samma nationella lagstiftning, for att undvika en splittrad reglering.

Promemorians forslag 6verensstimmer med regeringens forslag.

Remissinstanserna tillstyrker forslaget eller har inget att invinda mot
det.

Skilen for regeringens forslag: Genomforandet i svensk ratt av mark-
nadsmissbruksdirektivet innebér stora dndringar av den nuvarande straff-
rittsliga regleringen. Forslaget att aklagare ska ha mdjlighet att fram-
stilla alternativt yrkande om administrativa sanktioner (se avsnitt 8.6)
innebér ocksa att regleringen blir mer omfattande &n den nuvarande i
marknadsmissbrukslagen. For att regelverket ska bli overskadligt dr det
lampligt att bestimmelserna anges i olika kapitel i lag. Om s&dana
andringar skulle goras 1 marknadsmissbrukslagen skulle det dven inne-
béra att samtliga paragrafer i lagen skulle fa ny beteckning. Av praktiska
skdl bor darfor en helt ny lag inforas och marknadsmissbrukslagen
upphédvas. Juridiska fakultetsndmnden vid Stockholms universitet for-
ordar att de bestimmelser som ror marknadsmissbruksforordningen och
de som genomftr marknadsmissbruksdirektivet bor samlas i en lag.
Regeringen anser dock att en tydlig &tskillnad bor goras mellan den reg-
lering som kompletterar marknadsmissbruksférordningen — som &r mer
omfattande &n den straffrittsliga regleringen — och den straffrittsliga
regleringen. De straffrittsliga reglerna bor dérfor samlas i en egen lag.
For att skilja den nya lagen frén andra regleringar som rér marknads-
missbruk — for ndrvarande framst lagen (2013:385) om ingripande mot
marknadsmissbruk vid handel med grossistenergiprodukter — bor lagens
rubrik anknyta till virdepappersmarknadsomradet. En lamplig rubrik ar
lagen om straff for marknadsmissbruk pé vérdepappersmarknaden, nedan
forkortad lagen om straff for marknadsmissbruk.

7.5 Forhallandet till tryck- och yttrandefriheten

Regeringens bedomning: Bestimmelserna i kompletteringslagen,
den nya lagen om straff for marknadsmissbruk och marknadsmiss-
bruksforordningen ska inte tillimpas i den utstrickning det skulle
strida mot bestimmelserna om tryck- och yttrandefrihet i tryckfrihets-
forordningen och yttrandefrihetsgrundlagen. Nagra bestimmelser i lag
om detta, utdéver de som finns i de ndmnda grundlagarna, ar inte
nodvindiga.

Utredningens bedéomning Overensstimmer med regeringens beddm-
ning.

Remissinstanserna: Flertalet remissinstanser tillstyrker forslaget eller
har inget att invinda mot det. Journalistférbundet anser till skillnad frén
utredningen inte att de grundlagsskyddade réttigheterna i tryckfrihets-
forordningen (TF) och yttrandefrihetsgrundlagen (YGL) pa ett tillfreds-
stillande sétt sdkerstills genom marknadsmissbruksforordningen.
Artikel 21 i marknadsmissbruksforordningen géller endast i férhallande
till artiklarna 10, 12.1 ¢ och 20 och kan enligt Journalistférbundet darfor
inte anses garantera att TF och YGL har foretrdde framfor férordningen.
Exempelvis skulle Finansinspektionens befogenhet enligt artikel 23.2 att
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alagga den som har spritt felaktig information att korrigera den, kunna
komma i konflikt med reglerna om att inget far inforas i en skrift eller en
framstéllning mot den ansvarige utgivarens vilja (5 kap. 3 § andra stycket
TF och 4 kap. 3§ YGL). Forbundet foreslar darfor att det infors en
bestimmelse i kompletteringslagen dér det anges att TF och YGL har
foretriade framfor sdvil marknadsmissbruksférordningen som bestimmel-
serna i lagen. Tidningsutgivarna framfor liknande synpunkter och anser
att en sarskild bestimmelse 1 kompletteringslagen, i likhet med den som
finns i 14 § andra stycket marknadsmissbrukslagen, bor 6vervigas.

Promemorian behandlar inte fragan.

Remissinstanserna: Justitiekanslern anser att det bor dvervigas om
det bor inforas en sirskild bestimmelse i den nya lagen om straff for
marknadsmissbruk om att tryck- och yttrandefriheten i vissa fall
inskrinker det straffbara omradet.

Skilen for regeringens bedomning: 1 tryckfrihetsférordningen (TF)
och yttrandefrihetsgrundlagen (YGL) ldggs ett detaljerat skyddssystem
for tryck- och yttrandefriheten fast. Systemet vilar pa ett antal grund-
principer som syftar till att ge ett sarskilt starkt skydd for tryckta skrifter
och vissa andra medieformer. Det brukar framhallas att TF och YGL
vilar pa vissa grundprinciper. Dessa kan bendmnas och presenteras pa lite
olika sétt. Ett vanligt framstéllningssétt dr att tala om att systemet bygger
pa principerna om
1. censurforbud,
etableringsfrihet,
ensamansvar,
meddelarskydd,
sirskild brottskatalog, och
sdrskild réattegangsordning.

Sk wn

Vissa av forbuden och pébuden i marknadsmissbruksférordningen och
marknadsmissbruksdirektivet kan strida mot ndgra av dessa grund-
principer. Forbuden i forordningen mot spridning av information i
bestimmelserna om obehorigt rdjande av insiderinformation och
marknadsmanipulation (artiklarna 14 ¢ och 15) kan strida mot meddelar-
friheten, dvs. envars ritt att straffritt limna upplysningar for publicering
till grundlagsskyddade medier. Reglerna i forordningen om hur investe-
ringsrekommendationer ska vara utformade ar till sitt innehéll sddana att
de kommer i konflikt med grundldggande tryck- och yttrandefrihets-
rittsliga principer. Bestimmelser om att vissa uppgifter ska publiceras i
anslutning till en rekommendation och att informationen ska vara saklig
inkraktar pd en ansvarig utgivares befogenhet att sjdlv avgoéra vad en
skrift eller en framstéllning ska innehalla.

Allt som publiceras i de medier som TF och YGL omfattar faller inom
grundlagarnas formella tillampningsomrade. For att TF och YGL ska
vara tillimpliga kravs dock ocksé att publiceringen faller inom TF:s och
YGL:s materiella tillimpningsomrade. Detta bestims efter innebérden
av och syftet med tryck- och yttrandefriheten enligt 1 kap. 1 § forsta och
andra styckena TF respektive YGL. Dir anges att grundlagarna tillfor-
sakrar medborgarna ritt att i de skyddade medierna offentligen uttrycka
tankar, asikter och kénslor och i 6vrigt ldmna uppgifter i vilket &mne som



helst till sakrande av ett fritt meningsutbyte, en fri och allsidig upplys-
ning och — enligt YGL — ett fritt konstnérligt skapande.

Formuleringen av tryck- och yttrandefrihetens innebord och syfte inne-
bér alltsa att all anvindning av de grundlagsskyddade medierna inte om-
fattas av TF och YGL. Déremot saknar det betydelse for tillampningen
om det 4r en journalist eller ndgon annan som yttrar sig i mediet, efter-
som TF:s och YGL:s skydd inte bara géller for journalister utan for var
och en som yttrar sig i de medier som anges i grundlagarna, under forut-
sdttning att yttrandet faller in under grundlagarnas materiella tillamp-
ningsomrade.

Gréansen for det materiella tillimpningsomradet ar inte helt klar och
frégan har behandlats i flera sammanhang (se t.ex. SOU 2012:55 s. 172).
Som exempel pa brott med hjélp av tryckt skrift som kan bestraffas enligt
vanlig lag, och som alltsé inte faller under TF:s tillimpningsomrade, kan
nidmnas bl.a. bedrigeri, oredligt forfarande, svindleri och andra liknande
brott. Om det, som é&r fallet vid marknadsmanipulation, géller spridning
av vilseledande information i avsikt att vilseleda marknaden eller
allménheten eller i syfte att tillskansa sig sjdlv fordelar faller agerandet
utanfor grundlagarnas tillimpningsomréde. Det kan da sdgas att mediet
anvénds 1 ett annat syfte dn det som TF och YGL skyddar. I dessa fall av
marknadsmanipulation finns saledes inget problem med bestimmelserna
i marknadsmissbruksforordningen och marknadsmissbruksdirektivet i
forhallande till TF och YGL.

Nér det giller obehdrigt rdjande av insiderinformation enligt mark-
nadsmissbrukslagen (och olagligt rdjande av insiderinformation enligt
marknadsmissbruksforordningen) forhaller det sig annorlunda. Om en
person réjer information som é&r att betrakta som insiderinformation till
t.ex. en journalist kan detta mycket val ske inom TF:s och YGL:s mate-
riella tillimpningsomrade. Detsamma géller om informationen publiceras
i ndgot av de medier som TF och YGL omfattar. I dessa fall skulle det
alltsa kunna strida mot TF eller YGL att straffa den som rojt informa-
tionen. Eftersom grundlag har foretrdde framfor vanlig lag, ska bestdm-
melserna i marknadsmissbrukslagen inte tillimpas om det skulle strida
mot bestimmelserna om tryck- och yttrandefrihet. I marknadsmiss-
brukslagen finns &ven en upplysning om detta (14 § andra stycket, se
prop. 2004/05:142 s. 73 £.).

Enligt marknadsmissbruksdirektivet (artikel 4.5) och marknadsmiss-
bruksforordningen (artikel 21) ska bestimmelserna om olagligt rojande
av insiderinformation tillimpas i enlighet med bestimmelserna om press-
och yttrandefriheten. I férordningen anges att med “bestimmelserna om
press- och yttrandefriheten” avses dven nationella bestimmelser (skal 77,
se dven skdlen 27 och 28 till direktivet). Det &r saledes forenligt med
bade forordningen och direktivet att lata de svenska grundlagarna ha
foretrdde 1 dessa fall. Ndgon sérskild bestimmelse i den nya lagen om
straff for marknadsmissbruk om att TF och YGL har foretrdde ar darfor
inte nddvandig. Det faktum att bestimmelserna i marknadsmissbruks-
forordningen inte ska tillimpas i den utstrickning det skulle strida mot
bestimmelserna om tryck- och yttrandefrihet i TF och YGL framgér
dessutom dven direkt av forordningen.

I marknadsmissbruksforordningen finns ocksa regler om hur investe-
ringsrekommendationer ska vara utformade (artikel 20). Motsvarande
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regler finns dven i 2003 ars marknadsmissbruksdirektiv (artikel 6.5). Vid
genomforandet i svensk ritt av det direktivet konstaterades att reglerna
om att vissa uppgifter, bl.a. uppgifter om intressekonflikter, skulle publi-
ceras i anslutning till publiceringen av en investeringsrekommendation
inkraktade pa en ansvarig utgivares befogenhet att sjilv avgora vad en
skrift eller en framstdllning ska innehélla (prop. 2004/05:142 s. 135).
Detsamma géller nu nédr bestimmelserna finns i marknadsmissbruks-
forordningen. Enligt férordningen (artikel 21) ska dock bestimmelserna
om investeringsrekommendationer tillimpas i enlighet med bestammel-
serna om press- och yttrandefriheten. Eftersom detta, som ndmns ovan,
syftar dven pa nationella bestimmelser, ska bestimmelserna om
investeringsrekommendationer inte tillimpas i den utstrickning det
skulle strida mot bestimmelserna om tryck- och yttrandefrihet i TF och
YGL (forutsatt att reckommendationerna i det enskilda fallet faller inom
lagarnas formella och materiella tillimpningsomrade). Detsamma géller
dven for marknadsmanipulation (artikel 21 och hénvisningen till artikel
12.1 ¢) genom spridning av information. 1 sddana fall torde dock
bestdmmelserna i férordningen ha mindre betydelse, eftersom spridning
av vilseledande information i manga fall faller utanfor TF:s och YGL:s
materiella tillimpningsomrade (se ovan).

Som Journalistforbundet och Tidningsutgivarna pépekar kan fragor
om de svenska grundlagarnas tillimpning bli aktuell dven i forhéllande
till andra bestimmelser i marknadsmissbruksférordningen, t.ex. de om
korrigering av uppgifter (artikel 23.2 forsta stycket m). TF och YGL
skulle kunna begrinsa Finansinspektionens befogenheter dven ndr det
géller mojligheten att fa tillgdng till dokument (artikel 23.2 forsta
stycket a) eller begdra upplysningar (artikel 23.2 forsta stycket b). Dessa
befogenheter ska dock enligt marknadsmissbruksforordningen utévas i
enlighet med nationell ratt” (artikel 23.2 andra stycket) och de ska dess-
utom genomforas i nationell rétt (artikel 39.3). I avsnitt 10 foreslas att det
infors bestimmelser om Finansinspektionens befogenheter i komplette-
ringslagen. Nagon konflikt med TF eller YGL kan ddrmed inte anses
uppkomma i forhallande till bestimmelserna i marknadsmissbruks-
forordningen. Aven nir det giller marknadsmissbruksdirektivet bedomer
regeringen, i likhet med utredningen, att det inte finns ndgot som hindrar
att TF och YGL tillimpas. Utredningen foreslar dock inte att den nu-
varande upplysningsbestimmelsen 1 marknadsmissbrukslagen (14 §
andra stycket) ska tas bort.

Justitiekanslern uppmarksammar att den strafflag som foreslas i
promemorian, till skillnad fran marknadsmissbrukslagen, inte innehaller
nagon bestimmelse som upplyser om TF och YGL. Justitiekanslern
konstaterar att meddelarfriheten trots detta dven i fortsdttningen kommer
att ha foretrdde vid en konflikt med straffbestimmelserna men anser att
det bor dvervdgas om inte en paminnelse om att tryck- och yttrande-
friheten i vissa fall inskrénker det straftbara omradet kan vara ldmplig
dven i den nya lagen. Regeringen konstaterar att det blir allt vanligare
med lagar som kompletterar direkt tillimpliga EU-forordningar, dven i
form av strafflag. Nér det skulle inforas straffpafoljder for overtradelser
av forbuden mot marknadsmissbruk i auktioneringsforordningen ansag
regeringen att det inte krdvdes en sérskild bestimmelse som upplyser om
grundlagarnas foretrdde (prop. 2011/12:143 s. 29 f.). Regeringen anser



att det inte heller i den nya lagen om straff for marknadsmissbruk bor
inforas ndgon sadan bestdimmelse.

7.6 Straff och administrativa sanktioner

De forslag som ldmnas i denna lagradsremiss innebér att marknadsmiss-
bruksfragor kommer att hanteras inom ramen for bade ett straffrattsligt
och ett administrativt forfarande. Marknadsmissbruksforordningen stéller
upp relativt detaljerade krav pé Finansinspektionens utredningsbefogen-
heter och vilka sanktioner som ska kunna komma i fraga. Nagra mot-
svarande detaljerade krav pé det straffrittsliga forfarandet stills inte. De
processuella reglerna skiljer sig &t mellan de olika forfarandena och polis
och aklagares befogenheter dr andra 4n Finansinspektionens. De
administrativa sanktioner som réknas upp i marknadsmissbruksférord-
ningen (artikel 30) kan i viss mén jamforas med pafoljder i den svenska
straffritten. Sanktionsavgifter kan jamféras med boter, aterforing av
vinster eller undvikna kostnader kan jamforas med forverkande, och
forbud mot att utova ledningsuppdrag i ett vardepappersforetag kan jam-
foras med néringsforbud. I nagra fall finns det emellertid ingen jaimforbar
pafoljd i straffréitten. Det géller aterkallelse av tillstind och férbud mot
att handla med finansiella instrument for egen rakning.

Nér det géller skyldigheter och forbud som bara finns i marknads-
missbruksfoérordningen, dvs. de har ingen motsvarighet i marknadsmiss-
bruksdirektivet, ar skillnaden mellan administrativa sanktioner och straff-
rittsliga pafoljder inte ett problem. Den sanktion som innebér att en per-
son som har anknytning till ett virdepappersinstitut ska kunna foérbjudas
att handla med finansiella instrument for egen rikning kan till exempel
komma till anviandning vid Gvertrddelser av forordningens pébud for
ledande befattningshavare att anméla transaktioner i finansiella instru-
ment utgivna av arbetsgivaren, och aterkallelse av tillstdnd kan komma i
fraga for vérdepappersinstitut och marknadsplatsoperatdrer som inte
iakttar skyldigheten att inrétta system for att uppticka och rapportera
misstédnkt marknadsmissbruk. Det faktum att vissa administrativa sank-
tioner inte dr mojliga att pafora nir ndgon doms for brott kan dock
framstda som inkonsekvent ndr det giller férbuden mot marknads-
missbruk, eftersom sanktionerna endast blir tillimpliga om Svertridelsen
bedoms i det administrativa forfarandet och det da ar fraga om en mindre
allvarlig 6vertrdadelse d4n om &tal vicks.

I avsnitt 12.3 gors bedomningen att dterkallelse av tillstind kan ske
med stod av de niringsrittsliga bestimmelser som géller for varde-
pappersinstitut dven om agerandet varit foremal for en straffrittslig
process, dvs. dubbelprévningsforbudet aktualiseras inte. Nar det giller
andra sanktioner innebdr dock forslagen i denna lagradsremiss att de
endast kan paforas i det administrativa forfarandet och att spirregler
hindrar péforandet av sddana sanktioner nér en straffrittslig provning
sker eller har skett. Som framgér i avsnitt 12.6 har detta mindre betydelse
nédr det giller forbudet mot att utéva ledningsuppdrag. Situationen &ar
dock en annan nir det giller férbudet mot att handla med finansiella
instrument. Nagon jamforbar pafoljd finns inte i straffritten. I avsnitt 8.3
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gors beddmningen att det inte bor vara mojligt for Finansinspektionen att
besluta om ett sadant forbud efter det att ndgon har démts for brott.

Det skulle kunna inféras en mdjlighet for aklagaren att framstilla ett
yrkande om forbud mot att handla med finansiella instrument nér ndgon
doms for brott. Samtidigt kan det konstateras att sanktionen endast blir
aktuell ndr en person med viss anknytning till ett vardepappersinstitut
doms for brott (se avsnitt 12.7). Ett inférande av mojligheten att pafora
en sadan administrativ sanktion inom ramen for den straffrittsliga
processen kraver emellertid ytterligare overviaganden.

7.7 Héanvisningar till EU-férordningar

Regeringens forslag: Hénvisningarna till EU-forordningar i de
bestimmelser som foreslds ska vara dynamiska, dvs. avse
forordningarna i den vid varje tidpunkt géllande lydelsen.

Utredningen behandlar inte fragan.

Remissinstanserna tar inte upp fragan.

Promemorians forslag 6verensstimmer inte med regeringens forslag.
Promemorians forslag avviker fran regeringens forslag genom att i
promemorians foreslag dr hénvisningar till EU-rdttsakterna statiska i
bestdmmelser som ror Finansinspektionens utredningsbefogenheter och
sanktioner samt i straffrittsliga bestimmelser.

Remissinstanserna tillstyrker forslaget eller har inget att invinda mot
det.

Skilen for regeringens forslag: Flera av lagforslagen i denna lagrads-
remiss innehéller hénvisningar till bestimmelser i EU-férordningar.
Héanvisningar till EU-réttsakter kan gdras antingen statiska eller
dynamiska. En statisk hdnvisning innebdr att hdnvisningen avser EU-
rattsakten i en viss angiven lydelse. En foljd av att ha en statisk
hanvisning blir att om EU-bestimmelsen dndras behdver lagstiftaren
Overvdga om ndgon dndring bor goras i den nationella lagstiftningen. En
dynamisk hédnvisning innebér att hdnvisningen avser EU-rédttsakten i den
vid varje tidpunkt géllande lydelsen. Om en hénvisning dr dynamisk och
EU-bestimmelsen &dndras behover lagstiftaren som huvudregel inte
Overvdga om ndgon #dndring behdver goras i den nationella lagstift-
ningen.

I de bestimmelser som foreslas i denna lagradsremiss dr héinvis-
ningarna till EU-foérordningar dynamiska. Denna andring i forhéllande
till promemorian gérs med anledning av den hénvisningsteknik som
regeringen har anvint i senare propositioner (se t.ex. prop. 2015/16:156
s. 20 f. och prop. 2015/16:160 s. 36 f. och 45).

Marknadsmissbruksférordningen innebér att det i svensk ritt maste
inforas bestimmelser om den behdriga myndighetens — Finansinspek-
tionens — utredningsbefogenheter och bestimmelser om sanktioner vid
overtradelser av forordningen (artikel 39.3). I flera av de bestimmelserna
krévs det hénvisningar till marknadsmissbruksforordningen. Vilka be-
fogenheter den behoriga myndigheten ska ha, liksom vilken typ av sank-
tioner och storleken pé sanktionsavgifter, anges detaljerat i forordningen.
Handlingsutrymmet for medlemsstaterna nér det géller att infora bestdm-



melser i nationell rétt 4r ddrmed begransat. Hénvisningar till marknads-
missbruksforordningen i sddana bestimmelser gors for att ange vid vilka
overtriadelser av forordningen som Finansinspektionen far anvinda de
befogenheter som ges i kompletteringslagen. Om héanvisningar till mark-
nadsmissbruksférordningen i sddana bestdmmelser dr statiska skulle
dérfor, vid en dndring av forordningen, hinvisningarna behdva upp-
dateras till att avse den géillande lydelsen av forordningen utan att négra
overvdganden i1 sak aktualiserades. For det fall forordningens be-
stimmelser skulle dndras vore det inte heller lampligt att det uppstér
oklarheter kring de befogenheter Finansinspektionen har for att utreda
overtradelser av forordningen. Hénvisningar till marknadsmissbruks-
forordningen bor darfor vara dynamiska nér det géller bestimmelser om
Finansinspektionens utredningsbefogenheter och om administrativa
sanktioner.

Detsamma giller hénvisningar till marknadsmissbruksforordningen i
bestdmmelser som innebér att Sverige utnyttjar undantag som medges i
forordningen, t.ex. att Finansinspektionen — och inte emittenten — ska
offentliggéra de anmélningar som gors enligt artikel 19 eller att emitten-
ter endast pa begéran behdver ldmna en forklaring enligt artikel 17.4 i
forordningen (se avsnitten 17.2 och 11.3).

Dynamiska hénvisningar bor anvdndas dven nédr det giller bestim-
melser om forbud mot att rdja att rapportering av Overtrddelser av
marknadsmissbruksforordningen har skett (avsnitt 11.2) eller rétt att
asidositta tystnadsplikt for att anméla misstinkta Overtrddelser av
forordningen (avsnitt 15.4). I dessa fall bor en dndring av forordningen fa
genomslag i bestimmelserna.

Aven i den foreslagna nya strafflagen bor hinvisningarna till EU-riitts-
akterna vara dynamiska. Marknadsmissbruksdirektivet innehéller hanvis-
ningar till marknadsmissbruksférordningen, exempelvis ndr det géller
vissa definitioner. Avsikten ar sdledes att de nationella strafflagarna ska
folja de definitioner som finns i marknadsmissbruksfoérordningen, exem-
pelvis definitionen av insiderinformation. Aven i bestimmelser som
avgréansar tillimpningsomradet for den nya lagen om straff fér marknads-
missbruk bor hénvisningar till EU-forordningarna vara dynamiska,
exempelvis undantagen for legitimt beteende enligt artikel 9.2-9.5 i
marknadsmissbruksférordningen eller undantaget frén tillimpnings-
omradet for ageranden som i stéllet omfattas av Europaparlamentets och
radets forordning (EU) nr 1227/2011. Eftersom marknadsmissbruks-
forordningen &r direkt tillimplig bor det sidkerstéllas att dndringar 1 den
far genomslag vid tillimpningen av straffbestimmelserna. En dynamisk
hénvisningsteknik innebér en tillricklig avgriansning av straftbestimmel-
sernas ridckvidd om den kombineras med en ram inom vilken det
straffbara omradet anges (jfr prop. 2015/16:160). Regeringen kommer till
samma slutsats nér det géller hdnvisningarna till EU-forordningarna i de
foreslagna éndringarna i lagen (2004:1199) om handel med utsldppsrétter
och lagen (2013:385) om ingripande mot marknadsmissbruk vid handel
med grossistenergiprodukter.
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8 Ett reformerat sanktionssystem avseende
marknadsmissbruk

8.1 Inledning

Det nuvarande svenska sanktionssystemet nér det géller marknadsmiss-
bruk (insiderhandel, otillborlig marknadspéverkan och obehdrigt rdjande
av insiderinformation) ar straffrittsligt. S&som utredningen néirmare
redovisar har sanktionssystemets utformning varit foremal for ett antal
rapporter och andra framstéllningar pd marknadsmissbruksomrédet (se
SOU 2014:46 s. 174-183). Finansinspektionen, Ekobrottsmyndigheten
och Svenska Fondhandlareforeningen har tidigare foreslagit att det straff-
rittsliga systemet kompletteras med administrativa sanktioner. Interna-
tionella Valutafondens (IMF) allmdnna slutsats i sin rapport fran 2011
(IMF Country Report, No. 11/283) &r att svensk finansiell reglering och
tillsyn, generellt sett, visar en hog grad av uppfyllelse av standarder som
antagits av Internationella organisationen for virdepapperstillsyn (Inter-
national Organization of Securities Commissions, IOSCO). Nér det
giller virdepappershandel och marknadsmissbruk rekommenderade dock
IMF en omfattande Oversyn av marknadsmissbrukslagstiftningen och
arendehandléggningen. Detta skedde mot bakgrund av att IMF anség att
Sverige bara delvis uppfyller IOSCO:s princip 28 om att befintlig
lagstiftning och dess tillimpning ska mojliggora upptickt av marknads-
manipulation och andra otillborliga ageranden, samt ha en avskrickande
verkan. Det svenska straffrittsliga sanktionssystemet angavs vara det
fraimsta skélet till den bristfdlliga uppfyllelsen av den principen.
Systemet ansags av IMF inte vara till fullo effektivt, proportionerligt och
avskriackande pa grund av det 1aga antalet atal och fallande domar samt
nivéerna pa de utdomda péafoljderna.

Finansmarknadskommittén gav &r 2011 ut en rapport med en utvérde-
ring av det svenska insiderhandelsforbudet (Finansmarknadskommitténs
rapport nr 9). I rapporten konstaterar kommittén att det svenska insider-
handelsforbudet i ljuset av statistiken fungerar atminstone lika vél som i
jurisdiktioner ddr man har tillgang till administrativa sanktioner. Kom-
mittén konstaterar dock att det dr svart att statistiskt bedoma funktions-
dugligheten i ett réttsligt regelverk.

Den nya EU-rittsliga regleringen ger anledning att pa nytt dverviga
fragan om administrativa sanktioner. Pa senare tid har det dven i svensk
ratt inforts administrativa sanktioner pa fler omrdden och synen pa
kriminalisering och straff har utvecklats.

8.2 Lagstiftningen kompletteras med bestimmelser
om administrativa sanktioner

Regeringens bedomning: Den straffrittsliga regleringen bor komp-
letteras med bestimmelser om administrativa sanktioner.




Utredningens bedéomning 6verensstimmer med regeringens bedom-
ning.

Remissinstanserna tillstyrker bedomningen eller har inget att invinda
mot den. Svenska Fondhandlareféreningen, med instimmande av Sven-
ska Bankforeningen, betonar att de preventiva och utredningsunderléttan-
de atgirderna alltid bor vara proportionerliga i forhallande till intresset
och gérningarna samt att inférandet av sanktionsavgifter for marknads-
missbruksbrott stiller krav pa réttssékerhetsgarantier. Ekobrottsmyndig-
heten, med instimmande av Aklagarmyndigheten, anfér att dven om det
inte dr givet att en sanktionsvéxling medfor en effektivisering kan det ge
Ekobrottsmyndigheten och Finansinspektionen mdjlighet att fokusera
sina respektive resurser effektivt och medféra en bra grund for samarbete
mellan myndigheterna.

Skilen for regeringens bedomning

Marknadsmissbruksforordningen krdver att administrativa sanktioner
infors

Kravet att straffbeldgga visst marknadsmissbruk foljer av marknadsmiss-
bruksdirektivet (artiklarna 3—6). I direktivet finns ocksa regler for straft-
rittsliga pafoljder for fysiska personer och sanktioner for juridiska per-
soner (artiklarna 7 och 9). Insiderhandel, olagligt réjande av insiderinfor-
mation och marknadsmanipulation samt anstiftan, medhjdlp och, nér det
géller insiderhandel och marknadsmanipulation, férsok dartill, ska vara
straffbelagda. Kriminaliseringen syftar till att aterspegla en starkare form
av avstandstagande jamfort med administrativa sanktioner (se skél 6).

Samtidigt ar utgdngspunkten i marknadsmissbruksforordningen att det
i medlemsstaterna ska kunna paforas administrativa sanktioner vid over-
tradelser av bestimmelserna om insiderhandel, olagligt rdjande av in-
siderinformation och marknadsmanipulation i férordningen (artikel 30).

Visserligen star det enligt marknadsmissbruksforordningen medlems-
staterna fritt att inte faststélla nationella bestimmelser om administrativa
sanktioner for vertrddelser som redan ér eller avser att bli foremél for
straffrittslig reglering (artikel 30.1 andra stycket). En fOrutsittning &r
dock att behéllandet eller inforandet av straffrittsliga pafoljder, i stillet
for administrativa sanktioner for Overtrddelser av forordningen, inte
minskar eller pa annat sitt paverkar de behoriga myndigheternas forméaga
att samarbeta eller fa tilltrdde till och utbyta information med sina mot-
svarigheter i andra medlemsstater, inte ens i de fall hanteringen och
provningen av Overtrddelser har hénskjutits till réttsliga myndigheter
eller domstolar (skél 72 och artikel 25.1 fjarde stycket).

Medlemsstaterna har dock inte nédgon skyldighet att, i ett enskilt fall,
tillimpa alla de sanktioner som enligt marknadsmissbruksforordningen
eller marknadsmissbruksdirektivet ska sté till buds, dvs. det finns inget
krav pa att en person pafors dubbla sanktioner. Detta framgér uttryck-
ligen i forordningen (skil 72). I direktivet anges ocksa att det visserligen
innebdr en skyldighet att faststdlla straffréttsliga paféljder men att det
inte bor leda till skyldigheter betrdffande tillaimpningen i enskilda fall av
saddana paféljder (skél 14). I direktivet anges vidare (skdl 23) att dess
tillimpningsomrade &r definierat pa sé sétt att det ska komplettera och
sdkerstéilla genomforandet av bestimmelserna i forordningen och att
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medlemsstaterna bor se till att utdomandet av straffrattsliga pafoljder for
brott och administrativa sanktioner for overtradelser av férordningen inte
leder till ett asidoséttande av dubbelprovningsforbudet (principen om ne
bis in idem).

Den mgjlighet som marknadsmissbruksférordningen ger medlemsstat-
erna att inte faststilla nationella bestimmelser om administrativa sank-
tioner for dvertrddelser som redan &r eller avser att bli foremal for straff-
rattslig reglering behdver sdledes inte anvdndas for att undvika en
konflikt med dubbelprovningsforbudet eller for att av andra skél undvika
dubbla sanktioner i ett enskilt fall.

Vidare dr det tveksamt om medlemsstaterna kan ha ett renodlat straff-
rattsligt pafoljdssystem utan nigra administrativa sanktioner. Kriminali-
sering forutsitter uppsét eller oaktsamhet hos regeldvertradaren, medan
bestimmelserna om forbud och skyldigheter i marknadsmissbruks-
forordningen i de flesta fall inte innehéller subjektiva rekvisit. Det kan
darfor ifragaséttas om en uteslutande straffrittslig reglering skulle inne-
bara att en medlemsstat fullgor skyldigheten att tillhandahalla sanktioner
for de Gvertrddelser som behandlas i forordningen. Det bor dock vara
mojligt att gora en i lag faststdlld uppdelning mellan & ena sidan regel-
overtriadelser som &r av allvarligare karaktir, vilka enbart ska bestraffas
som brott, och & andra sidan dvriga dvertrddelser, vilka enbart kan for-
anleda administrativa sanktioner.

Det anforda talar for att det i svensk rétt inférs administrativa sank-
tioner for overtradelser av forbuden mot marknadsmissbruk som komp-
letterar de nuvarande straffréttsliga sanktionerna.

Straff bor reserveras for de mest klandervirda beteendena

En straffrittslig pafoljd, som far anses vara strangare dn andra sanktions-
former, kan anses uppvisa samhiéllets moraliska ogillande av en viss for-
bjuden handling. Aven i marknadsmissbruksdirektivet uttalas att ett straff
aterspeglar ett avstdndstagande av annan kvalitativ art &n en administra-
tiv sanktion (se skél 6). En straffrittlig pafoljd kan ocksé forvintas ha
viss avskrackande verkan genom att gdrningsmannen utpekas som brotts-
ling. Marknadsmissbruksdirektivet innebdr dven en skyldighet for med-
lemsstaterna att straffbeldgga vissa girningar.

Straffréttens symbolfunktion bor dock inte ensam kunna utgdra grund
for kriminalisering. Det bor finnas ytterligare skél, sdsom att gérningens
allvar kréver en straffréttslig pafoljd och att det kan antas att straffbudet
ar avskrickande och paverkar frekvensen av den aktuella gidrningen
negativt. Ett fingelsehot kan ha allminpreventiv verkan &ven vid relativt
lag risk for upptiackt och sanktionering.

Enligt regeringens mening bor straffréttliga pafoljder reserveras for de
allvarligaste gdrningarna. Detta dr endast mdjligt om administrativa sank-
tioner kompletterar det straffréttsliga systemet. Genom att inféra admini-
strativa sanktioner kan man uppnd en okad diversifiering dar det all-
ménna far stdrre mojlighet att ge en vil avvdgd och proportionerlig
respons pa en viss Overtradelse.



Administrativa sanktioner kan vara effektivare i vissa fall

Nir det géller ingripanden mot pagaende otillatna eller missténkta lag-
stridiga forfaranden finns det ett intresse av snabba och auktoritativa
besked som aktdrerna pd marknaderna kan rétta sig efter. I marknads-
missbruksforordningen anges vilka administrativa &tgirder som den
behoriga myndigheten atminstone ska kunna vidta (artikel 30). Flera av
dessa dr sddana som Finansinspektionen kan vidta enligt géllande ratt,
t.ex. forbjuda handel pé oldmplig marknad eller aterkalla tillstdndet for
ett finansiellt foretag eller meddela foretaget en varning (25 kap. 3 och
5 §§ lagen om virdepappersmarknaden). Enligt forordningen ska en be-
horig myndighet dérutéver ha befogenhet att t.ex. fatta beslut om till-
falliga forbud for personer i ledande stéllning i ett vardepappersforetag
eller annan fysisk person, som halls ansvarig for en regelovertradelse, att
utdva ledningsuppdrag i ett sddant foretag eller att handla for egen rak-
ning (se vidare avsnitt 13).

Administrativa sanktioner, inklusive sanktionsavgifter, bor kunna
fungera effektivare én straffrittsliga pafoljder for vissa av de regelover-
tridelser som anges i marknadsmissbruksforordningen och géllande
svensk ritt. Ett exempel dr Overtrddelser av rapporteringsskyldigheten
(artikel 16 1 marknadsmissbruksforordningen). Denna skyldighet géller
for bl.a. vardepappersinstitut och borser, och utgdr saledes ett otillatet be-
teende som begés i niringsverksamhet. Generellt sett far administrativa
sanktioner anses som ldmpliga i sddana fall, eftersom det exempelvis inte
krivs att en viss fysisk person pekas ut. Aven den omstindigheten att en
sadan gérning typiskt sett inte kan anses hora till de allvarligaste over-
tradelserna talar for att det saknas tillrackliga skal for att asidoséttande av
rapporteringsskyldigheten ska vara kriminaliserat.

Bestimmelser om administrativa sanktioner &r ofta konstruerade
utifrén strikt ansvar, vilket innebér att det inte stills upp nagot krav pa
uppsat eller oaktsamhet — s.k. subjektivt rekvisit — hos regeldvertrddaren.
Sa ar fallet dven enligt marknadsmissbruksforordningen. Ett subjektivt
rekvisit, i form av ett krav pé att en person borde ha insett nagot, stills
upp endast nir det géller marknadsmanipulation som bestar i spridning
av vilseledande information (artikel 12.1 ¢ och d) samt insiderhandel
savitt avser andrahandsinsiders (artikel 8.4 andra stycket).

Administrativa sanktioner ar séledes en sanktionsform dér det subjek-
tiva rekvisitet inte dr framtrddande. Att kunna utgd frén objektiva om-
standigheter kan innebéra en effektivare process.

Vid sidan av effektivitetsaspekten méste — som Svenska Fondhandlare-
foreningen och Svenska Bankféreningen betonar — hénsyn tas till ratts-
sikerhetskrav. En effektivitetsokning i form av fler utdémda sanktioner
sammanhinger med hur sanktionsbestimmelserna utformas. Administra-
tiva sanktioner som konstrueras sé att de uppfyller marknadsmissbruks-
forordningens krav att vara effektiva, proportionerliga och avskrackande
skulle kunna anses utgora straff i Europakonventionens mening (se
avsnitt 8.3). Ett forfarande i vilket dessa sanktionsavgifter kan paforas
omfattas, i sddant fall, av artikel 6 i Europakonventionen. Administrativa
sanktioner som faller under konventionen leder till att for straffritten
typiska réttssdkerhetsgarantier ska tillimpas dven p& dem. I de fall sank-
tionsavgifter, for att tillgodose réttssidkerhetsgarantierna, bor beslutas av
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domstol torde vissa av det administrativa sanktionssystemets potentiella
effektivitetsvinster i viss méan begrinsas. | avsnitt 13 foreslés en besluts-
ordning som innebér att Finansinspektionen kan besluta om sanktions-
forelaggande. Forfarandet kan ddrmed genomforas snabbt och effektivt i
de fall forelaggandet godtas.

Ett bdttre resursutnyttjande och anvindande av Finansinspektionens
kompetens

Regeringen gor i likhet med Ekobrottsmyndigheten och Aklagarmyn-
digheten bedomningen att inforandet av ett administrativt forfarande med
mdjlighet att pafora administrativa sanktioner for vissa dvertradelser av
forbuden i marknadsmissbruksférordningen, i stéllet for att vicka atal,
innebér att Ekobrottsmyndighetens och Finansinspektionens resurser och
kompetens kan utnyttjas pa ett battre sétt dn i dag. Det allménnas resurser
for brottsbekdmpning kan koncentreras pa sddana forfaranden som kan
foranleda pétaglig skada eller fara for sddan skada pa fortroendet for
finansmarknaden. Ekobrottsmyndighetens resurser kan koncentreras till
de mest komplicerade och allvarliga fallen om myndigheten t.ex. avlastas
fran handldggningen av manga relativt vanligt forekommande brotts-
anmélningar sdsom de s.k. egenhandelsfallen. Om Ekobrottsmyndigheten
dessutom ges mojlighet att i en forundersékning begéra bitrdde fran
Finansinspektionen, forbattras resurs- och kompetensutnyttjandet ytter-
ligare (se avsnitt 9.5). Om Finansinspektionen har egna befogenheter att
utreda och pafora sanktioner for marknadsmissbruk, bor det medfora att
inspektionen upprétthaller och utvecklar kompetens om marknadernas
funktion som é&r relevant for bekdmpningen av marknadsmissbruk.

Att Finansinspektionen enligt forslagen i denna lagradsremiss Overtar
ansvar for handldggningen av och beslut i vissa drenden innebér séledes
en ny resurs for bekdmpningen av marknadsmissbruk. Detta kan dven
leda till kortare utredningstider.

8.3 En straffrittslig eller en administrativ sanktion
— inte bade och

Regeringens bedomning: Dubbla sanktioner — straffrittslig pafoljd
och administrativ sanktion — bor inte forekomma for samma otillatna
beteende.

Utredningens bedéomning 6verensstimmer med regeringens beddm-
ning.

Remissinstanserna: Flertalet remissinstanser tillstyrker bedomningen
eller har inget att invinda mot den. Riksgdldskontoret foresprakar dock
ett system dar savil straff som administrativ sanktion kan komma i fraga
for samma otillatna beteende, inom ramen for en och samma process.

Promemorians bedomning dverensstimmer med regeringens bedom-
ning.

Remissinstanserna tillstyrker bedomningen eller har inget att invinda
mot den. Brottsforebyggande rddet anser att det frimsta motivet for att
det inte ska péforas dubbla sanktioner for samma otilldtna agerande &r att



det kan vara svart for den enskilde att forstd en ordning med dubbla
sanktioner. Riksgdldskontoret anser att det bor belysas om skillnaden i
sanktionsniva mellan straffrittslig pafoljd (vid dagsboter) och admin-
istrativ sanktion kan medfora risk for snedvridande effekter.

Skilen for regeringens bedomning
Ar sanktionerna straffittsliga till sin natur?

I avsnitt 6 finns det en redogorelse for bestimmelserna i Europakonven-
tionen och EU:s réttighetsstadga om begreppet anklagelse for brott och
dubbelprovningsforbudet. En av forutsittningarna for att dubbelprov-
ningsforbudet ska aktualiseras &r att de aktuella administrativa
sanktionerna mot marknadsmissbruk &r straffrittsliga till sin natur. Som
framgér 1 avsnitt 6 gors bedomningen av om sa &r fallet utifran de s.k.
Engelkriterierna.

De atgérder och sanktioner som den behoriga myndigheten ska ha till-
gang till enligt marknadsmissbruksforordningen (artikel 30), och som
Finansinspektionen foreslas fa (avsnitt 11), &r olika till sin karaktér. Det
ror sig om foreldggande att inom viss tid vidta en viss atgéird eller upp-
hora med ett visst agerande, anmérkning, forbud att utova vissa lednings-
uppdrag i ett svenskt vardepappersinstitut, forbud att handla med vissa
finansiella instrument for egen riakning, aterforing och sanktionsavgifter
(exempelvis upp till 5 000 000 euro for fysiska personer och 15 procent
av omséttningen for en juridisk person).

De ndmnda administrativa sanktionerna ar vare sig enligt svensk rétt
eller enligt EU-rétten klassificerade som straffrattsliga. Det forsta prov-
ningskriteriet leder alltsa inte till att de administrativa sanktionerna bor
anses vara straffrittsliga. Det andra kriteriet dr gérningens art. Forbuden
mot marknadsmissbruk omfattar var och en, dvs. inte en viss avgransad
grupp med sérskild stdllning och sdrskilda skyldigheter. Det talar for att
det ar fraga om straff. Det tredje kriteriet ror pafoljdens art och strédnghet.
Reglerna om marknadsmissbruk och de administrativa sanktionerna
syftar till att skydda finansmarknadernas integritet och allménhetens
fortroende for virdepapper och derivatinstrument (skdl 2 till
marknadsmissbruksforordningen). Sanktionerna ska dock vara avskrick-
ande (skédl 71). Att sanktionerna far anses ha inslag av bestraffning for
otillatna beteenden utgdr ett argument for att en atgird ska ses som ett
straff. Det var det faktum att hoga sanktionsavgifter kunde péaforas som
utgjorde ett starkt skél for att Europadomstolen i malet Grande Stevens
mot Italien, som avsadg marknadsmanipulation, anség att det var fraga om
sanktioner som var straffréttsliga till sin natur. Sammanfattningsvis torde
det inte finnas ndgon tvekan om att i vart fall de administrativa sank-
tionsavgifterna som krivs enligt marknadsmissbruksférordningen nir det
géller Overtrddelser av forbuden mot marknadsmissbruk utifrén
Engelkriterierna &r att anse som straffrittsliga till sin natur, och att ett
forfarande som kan resultera i sidana sanktioner utgdr en anklagelse for
brott.

Slutsatsen skulle mojligen bli annorlunda om forfarandet endast kunde
resultera i nigon av de andra 4tgirderna. Atgirden &terforing, som syftar
till att eliminera den vinst eller undvika den forlust som ett forbjudet for-
farande medfort, kan inte anses ha en bestraffande funktion. Det dr vidare
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inte sjilvklart att ett forbud mot att under viss tid utfora ledningsuppdrag
i vardepappersinstitut eller att handla med vissa finansiella instrument &r
atgirder som kan anses utgoéra straff i Europakonventionens mening.
I mélet Storbraten mot Norge den 1 februari 2007, dér en restaurang-
dgare i ett konkursrittsligt forfarande alagts forbud mot fortsatt narings-
utdvning ansadg Europadomstolen att néringsforbudet inte utgjort en
paféljd for brott. Av betydelse var bl.a. att det var frdga om en preventiv
atgdrd som géllde under en begransad period.

Aven om de ovan nimnda atgérderna skulle anses utgéra straff i Euro-
pakonventionens mening skulle det kunna vara mojligt att — beroende pé
hur prévningen sker — besluta om sddana atgarder i ett andra forfarande.
Exempelvis har en korkortsaterkallelse i ett separat forfarande efter att en
person domts for brott ansetts forenligt med dubbelprovningsforbudet pa
grund av det ndra sambandet mellan de bada sanktionerna och att indrag-
ning av korkortet varit en forutsebar pafoljd av brottmalsdomen (se
avsnitt 6.3.1).

Nir det géller ett foreliggande att vidta eller upphdra med en viss at-
gird saknar det bestraffande inslag. Ett sddant foreldggande syftar
i stillet till att stilla till ritta uppkomna felaktigheter. Aven om méjlig-
heten avser en allmén krets hor atgirden typiskt sett till en tillsynsmyn-
dighets befogenheter. Overvigande skil talar for att inte anse den som ett
straff i Europakonventionens mening. Inte heller en anmérkning har
sadan natur eller strédnghet att det bor anses utgora straff. I dessa fall ut-
gor saledes dubbelprovningsforbudet inte hinder for ett andra forfarande.
Det kan dock knappast anses finnas nagot behov av att kunna besluta om
sddana atgérder i ett andra forfarande.

En samlad sanktion vid en enskild dvertridelse

Det ar i sig forenligt med dubbelprovningsforbudet att det allmédnna
utdomer och péfor sévil straff som administrativ sanktion fér samma
otillitna agerande, om det t.ex. sker i en samlad process. Ett sddant
system har, med anledning av dubbelprovningsforbudet, nyligen inforts
pa skatterdttsomradet (lagen om talan om skattetilligg i vissa fall, se
prop. 2014/15:131). Riksgdldskontoret foresprakar ett sddant system dven
pa marknadsmissbruksomradet. Det nya systemet pa skatterdttsomradet
bor dock ses mot bakgrund av den tidigare ordningen dér savél straff som
administrativ sanktion (skattetilligg) pafordes samma person for samma
garning. Att infora ett system dir den enskilde endast fick en av dessa
sanktioner skulle siledes innebdra en betydligt mildare sammanlagd
sanktion. Denna forutséttning saknas pd marknadsmissbruksomradet dar
det i dag endast finns straffréttsliga sanktioner. P4 skatteomradet &r
skattetillagget schabloniserat och utgar med en viss procent av den skatt
som undandragits (49 kap. 11och15§§ skatteforfarandelagen
[2011:1244]). Bedomningen av vilken straffrittslig pafoljd som ska
adomas styrs dock inte av procentsatser. P4 marknadsmissbruksomradet
ar det daremot sa att de omstdndigheter som ska beaktas vid
bestimmande av de administrativa sanktionerna har stora likheter med de
omstdndigheter som har betydelse for straffvirde och straffmétning. Om
ett system med dubbla sanktioner skulle inforas pd marknadsmiss-



bruksomrédet, skulle det skapas betydande svarigheter att avgora vad
som utgor en lamplig samlad sanktion i det enskilda fallet.

En samlad sanktion innebér att straff eller administrativ sanktion f6ljer
pa en viss Overtrddelse. I vissa fall kan dven de administrativa sanktion-
erna — framst sanktionsavgifter — bli mycket kdnnbara och i andra fall
kan straffrdttsliga pafoljder stanna vid villkorlig dom och dagsbdter.
Straff 4r dock enligt regeringens mening den mest ingripande péafoljden
med andra effekter &n rent ekonomiska sddana. En jimforelse mellan de
direkta ekonomiska konsekvenserna for den enskilde &r déarfor inte
rittvisande. Enligt regeringens mening finns det inte ndgon pataglig risk
for sddana snedvridande effekter som Riksgdldskontoret anser behover
belysas. Denna fraga behandlas ytterligare i avsnitt 12.10.

I vissa fall dr det, som ndmns ovan, mdjligt att i ett andra forfarande
pafora en ny sanktion. Det skulle mdjligen vara forenligt med dubbel-
provningsforbudet att, sedan ndgon domts for brott, besluta om exempel-
vis ett tillfalligt forbud att handla med vissa finansiella instrument.
Europadomstolens praxis dr dock i hog grad kasuistisk och ddrmed svér
att forutse. Regeringen anser dérfor att det finns skél att utforma for-
farandet och de administrativa sanktionerna sa att det sakerstélls att for-
farandet inte strider mot dubbelprévningsforbudet.

Mot denna bakgrund bor en samlad, proportionerlig foljd pé en otillat-
en girning inom marknadsmissbruksomrédet i det enskilda fallet bestim-
mas till antingen en straffréttslig eller en administrativ sanktion i ett enda
forfarande. Dubbla sanktioner — straffréttslig padfoljd och administrativa
sanktioner — bor inte forekomma for samma otillditna agerande nér det
géller marknadsmissbruk.

8.4 Sanktionsvéxling

Regeringens forslag: Det kriminaliserade omradet avseende mark-
nadsmissbruk avgrénsas till uppsatliga gérningar. Straffansvaret slopas
diarmed for vardslost insiderforfarande samt for obehorigt rojande av
insiderinformation och otillborlig marknadspaverkan (marknadsmani-
pulation), om girningen begétts av oaktsamhet. Aven insiderforseelse,
ringa fall av otillborlig marknadspéaverkan och ringa fall av obehorigt
rojande av insiderinformation utmonstras fran det straffbelagda
omradet. De ndmnda girningarna ska i stéllet kunna bli foremal for
provning och sanktioner i ett administrativt forfarande.

Utredningens forslag overensstimmer i huvudsak med regeringens
forslag. Utredningens forslag avviker fran regeringens forslag genom att
utredningen inte foreslar att straffansvaret for ringa fall av obehorigt
rojande av insiderinformation ska slopas.

Remissinstanserna: Flertalet remissinstanser tillstyrker forslaget eller
har inget att invinda mot det. Svenska Fondhandlareféreningen, med
instimmande av Svenska Bankféreningen, delar utredningens uppfattning
att uppsat ar det lampligaste kriteriet for att avgrinsa det straffrittsliga
omrédet fran det administrativa, men papekar att det kan diskuteras om
inte grov oaktsamhet borde omfattas av det straffbelagda omrédet.
Ekobrottsmyndigheten, med instimmande av Aklagarmyndigheten, anser
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att dven ringa fall av obehorigt rojande av insiderinformation bor ligga
utanfor det straffbelagda omradet.

Skilen for regeringens forslag: Marknadsmissbruksdirektivet innebér
att medlemsstaterna ska kriminalisera insiderhandel, olagligt rdjande av
insiderinformation och marknadsmanipulation, samtidigt som sédana
forfaranden dr forbjudna enligt marknadsmissbruksforordningen, som
forutsétter administrativa sanktioner. Fragan &r hur det kriminaliserade
omradet lampligen — och pa ett sétt som dr forenligt med de bada EU-
rattsakterna — bor avgransas och skiljas fran det administrativa omradet.

Marknadsmissbruksdirektivet innebér att medlemsstaterna ska krimina-
lisera och infora straffréttsliga pafoljder for &tminstone allvarliga fall av
insiderhandel, olagligt rdjande av insiderinformation och marknads-
manipulation som begds med uppsit. Medlemsstaterna behover séledes
inte kriminalisera alla uppsatliga gidrningar utan kan vilja dven andra
kriterier for att avgrinsa det kriminaliserade omradet till allvarliga
girningar. Eftersom det dr fraga om ett minimidirektiv star det ocksa
medlemsstaterna fritt att kriminalisera i hogre grad &n vad direktivet
kréver, t.ex. girningar som begéds av oaktsamhet. I direktivet anges vad
som bor betraktas som allvarliga fall (skélen 11 och 12). Faktorer som
bdr beaktas nér det géller insiderhandel och olagligt rdjande av insider-
information dr agerandets paverkan pa marknadsintegriteten, den faktiska
eller potentiella vinsten alternativt den undvikna forlusten som upp-
kommit pa grund av det otilldtna forfarandet, det sammanlagda virdet av
handlade instrument, omfattningen av skadan for marknaden samt huru-
vida brottet begétts inom ramen for en kriminell organisation eller av en
person som tidigare begatt liknande brott. Flera av dessa faktorer bor
beaktas ocksa betrdffande marknadsmanipulation, som darutéver bor be-
domas vara allvarlig om skillnaden mellan det ursprungliga och det
manipulerade vérdet pa de finansiella instrumenten eller spotavtalen &r
stor, virdet av de medel som ursprungligen anvints dr hogt eller mani-
pulationen utférdes av en person som &r anstilld eller arbetar inom den
finansiella sektorn eller i en tillsynsmyndighet.

Aklagarutredningen har tidigare inventerat skil for kriminalisering i
sitt betdnkande Ett reformerat aklagarvasende (SOU 1992:61). For att en
kriminalisering ska framstd som befogad anfors bl.a. att alternativa
sanktioner inte ska std till buds, inte vara rationella eller skulle kriva
oproportionerligt hoga kostnader. Regeringen har i allt vdsentligt stéllt
sig bakom detta och dven tidigare uttalat att kriminalisering som en
metod for att soka hindra en dvertradelse av olika normer i samhéllet bor
anvindas med forsiktighet (prop. 1994/95:23 s. 55).

Genomforandet i svensk rétt av reglerna om administrativa sanktioner i
marknadsmissbruksférordningen kommer att medfora att det finns ett
alternativ till en straffréttslig pafoljd i form av administrativa sanktioner,
som utgor ett effektivt verktyg for att bekdmpa marknadsmissbruk. Som
ndmns ovan bor dessutom kriminalisering anvéndas med forsiktighet.

En mojlig utgangspunkt for griansdragningen av det straffbelagda
omrédet att skilja ut vissa manipulationsmetoder och undanta dem frén
det straffréttsliga forfarandet for att hantera dem enbart 1 det
administrativa forfarandet. En annan tdnkbar grans skulle kunna vara en
viss storlek pa transaktionerna. Ytterligare en uppdelning skulle kunna



goras utifrdn att girningsmannen tillhdr en viss personkategori eller
utifran gérningens effekt (se SOU 2014:46 s. 209-218).

Regeringen anser emellertid, i likhet med utredningen, att det &r
lampligast att avgransa det kriminaliserade omréadet till de gérningar som
begétts uppsétligen. Med en sadan utgédngspunkt sdrskiljs de garningar
som bor vara kriminaliserade och atfoljas av straffréttsliga pafoljder och
de ageranden som bor handldggas i ett administrativt sanktionssystem
genom olika krav i subjektivt hdnseende. For straffréttsligt ansvar krévs
uppsat, medan bestimmelser om administrativa sanktioner konstrueras
utifran strikt ansvar eller oaktsamhet. En sddan avgrinsning genom
uppsatskrav dr forenlig med marknadsmissbruksdirektivet. En sddan
avgransning ar vidare forhéllandevis renodlad jamfort med om, som
Svenska Fondhandlareféreningens synpunkter aktualiserar, en viss grad
av oaktsamhet skulle forbli kriminaliserad medan annan oaktsamhet
sanktionsvéxlas till administrativa sanktioner.

Uppsatliga gdrningar maste anses mer klandervdrda — och ddrmed all-
varligare — &n girningar som begés av oaktsamhet. Darmed forefaller det
rimligt att de senare genom en sanktionsvéxling fran dagens renodlade
straffrittsliga system i stéllet enbart ska kunna tréffas av administrativa
sanktioner. Vardslost insiderforfarande och marknadsmanipulation som
begatts av oaktsamhet &r med ett sadant betraktelsesitt inte tillrackligt
straffvirda och bor darfor utmonstras ur det straffréttsliga regelverket
och omfattas enbart av det administrativa sanktionssystemet.

Vid en sammanvéigd beddmning av tinkbara avgransningsmojligheter
utgor, enligt regeringens uppfattning, enbart krav pa subjektivt rekvisit —
uppsét — ett 1dmpligt och anvindbart kriterium for att bestimma hur det
kriminaliserade omrédet for marknadsmissbruk bor avgrinsas. Nagra
andra omstindigheter, sdsom belopp eller personkategori, bor séledes
inte anvéndas vid denna avgransning. Andra omstdndigheter kan dock fa
betydelse for fragan om atal ska vickas i ett enskilt fall (se avsnitt 8.5).

En beddomning av brottets allvar talar for att ocksa insiderforseelse
(insiderbrott som &r ringa) och otillborlig marknadspaverkan som é&r
ringa bor utmonstras ur den straffrittsliga regleringen och endast kunna
foranleda en administrativ sanktion. S&som FEkobrottsmyndigheten och
Aklagarmyndigheten anfor bor dven ringa fall av obehdrigt rojande av
insiderinformation undantas fran det straffbara omradet. I avsnitt 15.2
foreslas ocksa att &sidosdttandet av skyldigheten att rapportera
misstdnkta transaktioner ska sanktionsvéxlas.

8.5 Sérskild atalsprovning

Regeringens forslag: Atal ska viickas endast om det ir motiverat fran
allmén synpunkt i fraga om

— marknadsmanipulation som bestér i enstaka transaktioner som inte
leder till ndgon fordndring av det verkliga dgandet av ett finansiellt
instrument,

— obehdrigt rojande av insiderinformation dédr ndgon, utan att det
varit berdttigat, har fatt insiderinformation och forts in pd en
insiderforteckning.
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Utredningens forslag 6verensstimmer med regeringens forslag.

Remissinstanserna: Flertalet remissinstanser tillstyrker forslaget eller
har inget att invinda mot det. Aktietorget AB stiller sig tveksamt till
forslaget da det torde saknas mdjlighet att med tillrdckligt hog grad av
sdkerhet hidvda att de aktuella gérningstyperna dr mindre straffvdrda &n
andra, da t.ex. dven vissa fall av egenhandel kan ha ett hogt straffvérde.
Vidare ifrdgasatter Aktietorget om “enstaka transaktioner” ar ett tillrack-
ligt tydligt begrepp for att utgdra en 1&mplig grins. Det finns sannolikt ett
flertal andra gérningar som skulle kunna motivera en sdrskild &tals-
provning. Att vilja ut de aktuella gdrningarna ter sig darfor enligt Aktie-
torget tdmligen godtyckligt.

Skilen for regeringens forslag: En grundliggande princip inom
svensk straffrétt dr att om ett forfarande dr kriminaliserat ska den som
gor sig skyldig till en sddan girning fa ett straff. Detta foljer av kraven pa
legalitet, forutsebarhet i straffrittskipningen och allas likhet infor lagen.
For vissa brott har dock lagstiftaren valt att infora en sérskild atalsprov-
ning dér utgangspunkten &r att atal inte ska véckas. Det innebér alltsa inte
att Overtradelser avkriminaliseras, utan de ska fortfarande anmdlas till
polis- eller aklagarvisendet.

Det finns olika typer av regler om sérskild atalsprovning med starkare
eller svagare presumtion mot atal. Ett typfall ar att atal far vickas endast
om det &r “pékallat frén allmin synpunkt”. Ett annat typfall &r att atal far
viackas endast om det dr av sérskilda skél pakallat frdn allmin syn-
punkt”. Den sistndmnda regeln dr den mest langtgéende av de tvé, dér
utrymmet for atal dr minst. Exempel pé en sédan regel finns bl.a. for
arekrankningsbrott (5 kap. 5 § brottsbalken), som ansetts vara av det
slaget att ndgot allmint intresse av lagforing normalt sett inte finns.
Regler om sérskild atalsprovning finns dven i specialstraffrétten. I skatte-
brottslagen (1971:69) har bestdmmelserna om sérskild atalsprévning
nyligen utvidgats till att avse bl.a. vissa fall av skattebrott (prop.
2014/15:131). Enligt atalsprovningsregeln i skattebrottslagen krévs for
atal att det ar “pakallat av sdrskilda skal” (13 §).

De brottstyper for vilka sérskild &talsprovning ar foreskriven ér van-
ligtvis sddana dir brottet har utpriglat civilréttsliga inslag, ror réttsfor-
hallanden inom familjen eller vad som annars brukar anses tillhora
privatlivet, eller dér andra sanktioner giller vid sidan av det straffrittsliga
regelsystemet. Exempel pa det sistnimnda finns pa miljorédttsomradet i
29 kap. 11 § miljobalken. Vid tillkomsten av miljobalken infordes straft-
bestimmelser fran en rad olika lagar. Samtidigt kompletterades det
straffrittsliga systemet med reglerna om miljdsanktionsavgift. Atalsprov-
ningsregeln avsag att minska riskerna for dubbla sanktioner. Regeln &r
dock tillaimplig endast pa vissa gédrningar och under vissa forutsittningar
(se prop. 2005/06:182 s. 44 1.).

Forslaget om sanktionsvéxling innebér att uppsatliga marknadsmiss-
bruksbrott av normalgraden eller grova brott, ska vara straffbelagda
(avsnitt 8.4). Normalt sett kan uppsétliga brott av atminstone normal-
graden betraktas som allvarliga. Bland de gérningar som omfattas av det
kriminaliserade omréadet kan det dock finnas sddana som é&r att bedoma
som mindre straffvéirda, och som dessutom skulle ldmpa sig val for prov-
ning i det administrativa sanktionssystemet. Det finns dérfor skél att nér-
mare Gverviga om det finns uppsatliga och icke ringa fall av marknads-



missbruk som, trots den foreslagna avgrinsningen av det kriminaliserade
omradet, lampligen hanteras i det administrativa forfarandet.

Ett sadant exempel dr — under vissa forutsittningar — “handel med sig
sjalv” eller s.k. egenhandel, dvs. transaktioner som inte leder till nigon
forandring av det verkliga dgandet av ett finansiellt instrument. Forfar-
andet dr objektivt iakttagbart och egenhandel ingér bland de i bilaga 1 till
marknadsmissbruksférordningen uppriaknade indikatorerna pa marknads-
manipulation 1 samband med falska eller vilseledande signaler och las-
ning av priser. Hittills har manga &tal och fdllande domar avseende otill-
borlig marknadspéverkan avsett just egenhandel. I flera fall har dock
forfarandet varit foranlett av andra motiv &n att vilseleda eller p& annat
sétt manipulera marknaden. Inte séllan handlar det om négon eller nagra
enstaka transaktioner som gors i syfte att uppna skatteméissiga fordelar.
Aven om girningen inte skulle anses vara ringa fir straffvirdet i sddana
fall anses vara relativt lagt. Regeringen anser att det inte dr lampligt att
sdarbehandla ett specifikt agerande som kan utgéra marknadsmissbruk
genom att utesluta sjdlva metoden fran det kriminaliserade omradet. En
regel om sdrskild atalsprovning dr dock mojlig och lamplig nér det géller
egenhandel. Atalsprovningsregeln bor innebéra att 4tal endast ska viickas
om det dr motiverat fran allmin synpunkt. Uttrycket motiverat &r ett
modernare uttryck &n pakallat, som forekommer 1 manga
atalsprovningsregler. Genom en sddan regel om sirskild atalsprovning
kan marknadsmanipulation som bestér i egenhandel komma att provas i
det straffrittsliga eller administrativa systemet beroende pad omstindig-
heterna 1 det enskilda fallet. Det kan t.ex. vara motiverat frén allmén
synpunkt att vicka &tal om transaktionerna skett till ett uppenbart
felaktigt pris. Aven nir det ir friga om ett flertal transaktioner, som av
den anledningen inneburit ett patagligt vilseledande av marknaden, kan
det vara motiverat att vicka atal. Detta bor markeras genom att det, som
utredningen foreslar, anges i den nya lagen om straff for
marknadsmissbruk att det ska vara frdga om enstaka transaktioner. Aktie-
torget AB anser diremot att det dr svart att hdvda att de nu aktuella
gérningstyperna dr mindre straffvirda dn andra. Syftet med en regel om
sarskild atalsprovning dr dock att ge utrymme for en mer nyanserad
bedémning av om &tal dr motiverat frin allméin synpunkt. Aklagaren
maéste da ges viss mojlighet till en skonsmissig bedomning. Regeringen
anser att forslaget dr vil avvégt och att denna typ av Overtrddelser bor
kunna bemétas effektivt med administrativa sanktioner. Det utesluter
dock inte att det i framtiden skulle kunna bli aktuellt att infora liknande
bestammelser dven for andra typer av marknadsmanipulation.

Obehorigt rojande av insiderinformation ingar ofta som ett led i ett
insiderbrott, i form av ett tips om kop eller forséljning (radgivningsfor-
budet i 2 § marknadsmissbrukslagen). Atal for enbart obehdrigt réjande
av insiderinformation har varit ovanligt. I den mén det &r aktuellt att
prova enbart ett obehorigt rojande av insiderinformation finns fall som
far anses vara lampliga for en provning i det administrativa forfarandet,
niamligen d& insiderinformation har rdjts till ndgon utan att detta har varit
befogat, och personen i fraga har tagits upp pa en s.k. insiderforteckning.
Det dr alltsd endast situationer d& nagon har tagits upp pé en insider-
forteckning som bor omfattas av atalsprovningsregeln. I dessa situationer
torde det ménga ganger vara friga om oaktsamhet och girningen é&r
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sdledes inte straffbar redan av den anledningen. Genom en regel om
atalsprovning behdver dock ndgon utredning om huruvida rdjandet har
skett uppsatligen inte genomforas. Om det i ett sddant fall av obehdrigt
rojande av insiderinformation skulle kunna antas att férfarandet inneburit
en pataglig risk for att ndgon utnyttjar informationen for insiderhandel,
far det dock anses vara motiverat fran allmén synpunkt att vicka atal.

8.6 Ett vagvalssystem med mojlighet for dklagaren
att yrka administrativ sanktion

Regeringens forslag: Nar atal vicks ska aklagaren framstilla yrkande
om aterforing eller sanktionsavgift om det inte &r uppenbart
obehovligt. Yrkandet om administrativ sanktion ska endast fa provas
av domstolen om éatalet ogillas eller laggs ned och malet dérfor
avskrivs i den delen. Yrkande om administrativa sanktioner ska
framstdllas om samma gérning kan utgora grund for saval brott enligt
den nya lagen om straff for marknadsmissbruk som administrativ
sanktion enligt kompletteringslagen.

Utredningens forslag 6verensstimmer delvis med regeringens forslag.
Utredningens forslag avviker fran regeringens forslag genom att utred-
ningen inte foreslar att administrativa sanktioner ska kunna aktualiseras
nér ett atal har vickts. Enligt utredningens forslag finns det inte nédgon
mojlighet for aklagaren att framstilla alternativt yrkande om administra-
tiv sanktion.

Remissinstanserna: Flertalet remissinstanser tillstyrker forslaget eller
har inget att invinda mot det. Ekobrottsmyndigheten, med instimmande
av Aklagarmyndigheten, tillstyrker forslaget. De bada myndigheterna
motsétter sig emellertid den av utredningen diskuterade mojligheten for
aklagare att inom ramen for brottmdlsprocessen framstilla alternativt
yrkande om administrativ sanktion. De ifrdgasdtter om det i sa fall finns
skél att genomfora den foreslagna sanktionsvixlingen dver huvud taget
eftersom skillnaden mellan ett system med alternativyrkande och dagens
system endast synes vara vilken sanktion &klagaren yrkar. Det admi-
nistrativa systemet riskerar da att inte komma till anvéndning i tillracklig
utstrackning for att motivera reformen som helhet. Finansinspektionen
anser att utredningens forslag utan mdjlighet till alternativt yrkande ar att
foredra forutsatt att inspektionen tillfors tillrdckliga resurser. Inspek-
tionen pekar pé risker med ett system med alternativyrkande. Det admi-
nistrativa systemet hos Finansinspektionen riskerar att inte komma till
anviandning om dven Ekobrottsmyndigheten kan fora talan om alternativa
sanktioner vilket ger ett kostnadskrdvande och ineffektivt system. Vidare
ar flera administrativa sanktioner och atgérder, t.ex. offentlig varning
eller indragen auktorisation, sddana som vanligen péafors av eller efter
ansokan av tillsynsmyndigheten och inte efter yrkande av &klagare.
Riksgdldskontoret befarar att utredningens strikta vagvalssystem kan leda
till otillfredsstéllande resultat ndr en person frias fran atal for uppsatligt
brott, men denne begétt en otillaiten handling som innebdr att forut-
sittningarna for administrativ sanktion dr uppfyllda. Aven Svenska



Fondhandlareforeningen, med instimmande av Svenska Bankforeningen,
anser att ett strikt vigvalssystem medfor en risk for att en Gvertridelse
inte beivras alls som foljd av ett ogillande i straffprocessen dven om
forutsittningar forelegat for administrativ sanktion och efterfragar en
ndrmare analys av fordelar och nackdelar kring de olika alternativen,
inklusive mojligheten for domstol att &ven besluta om sanktionsavgifter
inom brottmalsprocessen eller pa annat sitt. Aktietorget AB patalar att det
vore olyckligt och stétande om ett ogillat dtal innebér att en tilltalad som
gjort sig skyldig till oaktsam Gvertrddelse gar helt fri fran sanktioner.
Aktietorget menar vidare att Ekobrottsmyndigheten bor skdta utredning
och process dven av administrativa sanktioner for att undvika ett
omstandligt forfarande med tvd myndigheter.

Promemorians forslag verensstimmer i huvudsak med regeringens
forslag. Promemorians forslag avviker fran regeringens forslag genom att
enligt promemorians forslag ar &klagarens mdjlighet till yrkande om
administrativ sanktion utformad som en fakultativ regel, dvs. att
aklagaren, om forutsittningarna i ovrigt ar uppfyllda, far vilja om ett
sadant yrkande ska framstéllas.

Remissinstanserna: Flertalet remissinstanser tillstyrker forslaget eller
har inget att invinda mot det. Aklagarmyndigheten anser att klagarens
mdjlighet att framstélla yrkande om administrativ sanktion bor vara
obligatorisk i stéllet for fakultativ. Detta mot bakgrund av att det inte &r
ovanligt att bevisldget forandras infér och under huvudférhandlingen.
Till detta kommer att domstolen kan gora en annan virdering dn den som
aklagaren har gjort. Om syftet dr att undvika enstaka fall av ogillade atal
ddr administrativ sanktion kunnat paféras, bor bestimmelsen vara
obligatorisk. Om bestdmmelsen gors fakultativ, bor tydligare utvecklas i
vilka fall ett saddant yrkande ska framstillas. Aklagarmyndigheten
konstaterar vidare att promemorians forslag forefaller vara avsett att inte
ge nagon mojlighet att under rdttegdngen lagga till ett yrkande om
administrativ sanktion. Aven Ekobrottsmyndigheten anser att frigan om
aklagarens mojlighet till yrkande om administrativ sanktion ska vara
fakultativ bor overvigas ytterligare och konstaterar att det inte alltid &r
latt att forutse hur en domstolsférhandling kommer att gestalta sig.
Vidare torde dklagaren inte vécka talan om han eller hon inte bedomer att
det finns forutsittningar for framgang dven om bestdmmelsen inte &r
fakultativ. Finansinspektionen papekar, med anledning av att dklagaren
inte foreslas fa tillgang till samtliga de sanktioner som Finansinspek-
tionen har, att &klagarens beslut i atalsfragan blir avgérande for vilka
sanktioner som kan aktualiseras i ett enskilt fall. Om atalet ogillas och
alternativyrkandet bifalls, kan tingsrétten besluta om sanktionsavgift. Om
aklagaren inte vicker &tal, kan Finansinspektionen genom sanktions-
foreldggande sdvil pafora sanktionsavgift som besluta om forbud att
utdva ledningsuppdrag eller handla for egen rikning. Vilka foljder en
sddan skillnad kan fa ur réttssdkerhetssynpunkt fortjinar att belysas
under den fortsatta beredningen. Svenska Fondhandlareféreningen
patalar vikten av ett gott samarbete mellan Finansinspektionen och
Ekobrottsmyndigheten och betonar att en mgjlighet for &klagaren att
framstilla yrkande om administrativ sanktion inte far dventyra en ratio-
nell och effektiv uppdelning av arbetsuppgifterna mellan myndigheterna
eller i Ovrigt forutsdttningarna for ett gott samarbete. Vidare anser
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foreningen att det inte dr osannolikt att forslaget medfor att fler gérningar
kommer att provas i det straffrittsliga forfarandet. Foreningen efterfragar
ocksd ett klargérande av om &klagarens ritt att justera atalet dven
omfattar en ritt att pa ett senare stadium, t.ex. under pagéende ritteging,
framstilla ett yrkande om administrativ sanktion.

Skilen for regeringens forslag

Ett vigvalssystem med majlighet for dklagaren att yrka administrativ
sanktion

Med anledning av forslagen om inférande av administrativa sanktioner
for marknadsmissbruk och sanktionsvéxling (se avsnitten 8.2 och 8.4) ér
det lampligt att det utformas ett forfarande som sékerstéller att dubbel-
provningsforbudet inte asidosétts.

Utredningen foreslar ett strikt vigvalssystem dér det allménna genom
Finansinspektionen eller aklagare vid en viss tidpunkt dr forhindrad att
vélja en annan typ av sanktion och dédrmed vid den tidpunkten méste
vilja mellan att p&fora administrativa sanktioner eller att vicka &tal for
brott. Ett sddant strikt system kan anses ha fordelen av att vara renodlat
och dérmed enkelt att dverblicka och tillimpa. Som utredningen redogor
for och som dven patalas av flera remissinstanser medf6r dock ett sddant
strikt system vissa problem. Riksgdldskontoret, Svenska Fondhandlare-
foreningen, Svenska Bankforeningen och Aktietorget AB pekar alla pa
risken for att 6vertriddelser blir helt utan sanktion fran samhaéllet &ven om
forutséttningarna for sanktion i sig dr uppfyllda. Med det strikta system
som utredningen foreslar skulle en person som gjort sig skyldig till en
overtriadelse kunna ga fri fran sanktion pa grund av att det processuella
systemet konstruerats pa ett sadant sétt att det allménna riskerar att vilja
fel spar for lagforing. Har éklagare valt att vécka atal ska domstol prova
detta. Om domstolen skulle finna att den aktuella gérningen inte &r
brottslig, t.ex. for att uppsét saknas, frikdnns den misstinkte. Dubbel-
provningsforbudet kan dd medfora att det saknas mdjlighet till annan
sanktion frén samhéllet. Detta giller dven i fall dir den misstdnkte med
stor sannolikhet kunnat paforas en administrativ sanktion, om det
allminna hade valt att handldgga drendet i den ordning som foreslas for
sddana sanktioner i stéllet for den ordning som foreslés for straffrittsliga
paféljder. Sanktionsvéxlingen betrdffande oaktsamma gérningar gor att
nagon, som skulle ha blivit straffad enligt nuvarande regler, kan komma
att ga helt fri frdn sanktion till foljd av végvalsmodellens konstruktion.
Det &r inte oproblematiskt att utan tungt vigande skil forédndra lagstift-
ningen pé sé sétt att ndgon, som skulle ha blivit straffad enligt nuvarande
regler, kan komma att ga helt fri frdn sanktion enbart for att det allménna
vid en viss tidpunkt har valt det straffrattsliga forfarandet i stéllet for det
administrativa. En annan aspekt ar att det kan te sig stétande att en
mindre allvarlig forseelse resulterar i t.ex. en sanktionsavgift efter prov-
ning i det administrativa forfarandet, medan en allvarligare gérning, som
provas i den straffrittsliga ordningen, kan forbli helt ostraffad pa grund
av att aklagaren i rittegdngen inte kunnat bevisa uppsat.

Situationen att ndgon, som hade kunnat bli féremal for en administrativ
sanktion, gér helt fri frdn sanktion om ett atal ogillas, kan inte jamforas
med situationen att aklagaren endast har atalat for uppsétligt brott trots



att det fanns mojlighet att 1ata garningsbeskrivningen omfatta dven oakt-
samhet. En justering av atalet kan ske nir som helst i brottmalsprocessen
(45 kap. 5 § tredje stycket rittegdngsbalken). Sedan atal har vackts inom
ett végvalssystem bor dock frégan, for att sdkerstilla att dubbel-
provningsforbudet inte Svertrdds, inte foras over till det administrativa
forfarandet om det under rattegangen skulle visa sig att det saknas forut-
séttningar for bifall till atalet.

Savil enstaka fall av ogillade &tal dér en administrativ sanktion hade
kunna péforas, som sjédlva inforandet av ett system som medger en sadan
effekt, kan leda till minskat fortroende for myndigheternas, inklusive
rattsvésendets, formaga att bekdmpa marknadsmissbruk och déarmed dven
ett minskat fortroende for finansmarknaden i stort. Genom att skapa en
mojlighet dven for éklagare att framstilla yrkande om administrativ
sanktion kan det undvikas.

Pa skatteomradet har det nyligen inforts ny lagstiftning dar aklagare,
utover att vicka atal for brott, ska fora talan om skattetilligg om det finns
forutséttningar for detta (se lagen om talan om skattetilldgg i vissa fall
och prop. 2014/15:131). Tidigare har skattetilligg enbart hanterats av
Skatteverket och allmin forvaltningsdomstol och endast brottmalet har
hanterats i allmidn domstol. Enligt den nya lagstiftningen kan talan om
skattetilligg dven ske i samma rittegdng som brottmalet. Yrkandet &r
dock fristdende och oberoende av utgdngen i den straffrittsliga delen,
daven om omstindigheterna som provas av domstolen naturligtvis till stor
del 4r desamma i bada delar. Det finns flera likheter i detta med fragan
om mdjlighet till alternativt yrkande om administrativ sanktion pa
marknadsmissbruksomradet. P& skatteomrddet har regeringen inte
foresprakat en strikt vigvalsmodell dér enskilda fall riskerar att hamna i
fel spar och undgé sanktion nér en sidan hade kunnat paforas. Aven pa
marknadsmissbruksomradet skulle det bli friga om att fora in ett
administrativt element i brottmalsprocessen i stéllet for att endast ha det i
ett eget spar. [ bada fallen kan valet av en mer flexibel modell &n en strikt
végvalsmodell ses som ett uttryck for att undvika att den nya lagstift-
ningen leder till mildare p&fdljder 4n tidigare.

Att ge &klagaren en mojlighet att framstélla ett alternativt yrkande om
administrativ sanktion inom ramen for brottmalet kan jamforas med
aklagarens mojlighet att i andra hand yrka pa ansvar for oaktsamt brott i
ett mal dér forstahandsyrkandet avser uppsatlig gérning.

Ekobrottsmyndigheten, Aklagarmyndigheten och Finansinspektionen
menar att om aklagare erbjuds en mojlighet till alternativt yrkande om
administrativa sanktioner finns det en risk att ett oproportionerligt stort
antal drenden hanteras i det straffrittsliga forfarandet. Till f6ljd av det
nya systemet med administrativa sanktioner skulle Finansinspektionen
behova utdka sin kompetens, samtidigt som det finns en risk att den kom-
petensen inte skulle utnyttjas. Regeringen anser dock att det bor beaktas
att sanktionsvaxlingen som sddan innebér att en ganska stor andel av de
gérningar som i dag hanteras i det straffrittsliga sparet kommer att kunna
hanteras i det administrativa sparet. Det bor vidare noteras att den
mojlighet for dklagare att yrka paforande av administrativ sanktion som
foreslas i denna lagradsremiss ar ett alternativ till huvudyrkandet om
uppsétligt brott. Till f6ljd av reglerna om atalsplikt ska éklagaren inte
vicka &tal om denne inte forvintar sig att dtalet bifalls. Aklagare bor
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alltsé endast atala i de fall dér han eller hon forvéntar sig att domstolen
instimmer i beddmningen att gédrningen dr uppsatlig. Det Ekobrotts-
myndigheten och Finansinspektionen anfor i denna del ger uttryck for en
forvantan om att aklagarna skulle vécka atal i alltfor manga fall, om det
finns en mdjlighet till alternativt sanktionsyrkande jamfort med om sa
inte &r fallet. Som Svenska Fondhandlareforeningen papekar kan
mdjligheten for aklagaren att framstilla ett alternativt yrkande leda till att
fler gdrningar provas i det straffréttsliga forfarandet &n vad som hade
varit fallet om mgjligheten inte fanns. Mojligheten motverkar enligt
regeringens mening en &verdriven forsiktighet nir det giller att vdcka
atal. Mot denna bakgrund anser regeringen att det bor finnas en mdjlighet
for aklagaren att framstélla ett alternativt yrkande om administrativ
sanktion.

Svenska Fondhandlareforeningen pétalar ocksa att en mojlighet for
aklagaren att framstélla yrkande om administrativ sanktion inte far dven-
tyra en rationell och effektiv uppdelning av arbetsuppgifterna mellan
myndigheterna eller i Gvrigt forutsdttningarna for ett gott samarbete.
Regeringen ser inte anledning att tro att sd skulle bli fallet, sirskilt som
myndigheterna dven med dklagarens mojlighet att framstélla yrkande om
administrativ sanktion kommer att ha anledning att utveckla ett nira
samarbete.

Yrkandet om administrativ sanktion bor vara underordnat yrkandet om
ansvar for brott

Syftet med éklagarens yrkande om administrativ sanktion dr att det ska
utgora en sdkerhetsventil for att undvika situationen att nagon, som
begatt en Overtrddelse som annars motiverar administrativa sanktioner,
undgar dessa endast till foljd av det allminnas vigval. Aklagarens
yrkande om administrativ sanktion bor déarfor vara underordnat yrkandet
om ansvar for brott. Detta kan ldmpligen &stadkommas genom en
handlingsregel for domstolen om att rétten endast far prova yrkandet om
administrativ sanktion under vissa forutsittningar. Den forsta situationen
bor vara da atalet for brott ogillas. I denna situation bor ritten — pa
liknande satt som rétten kan prova ett andrahandsyrkande om oaktsam-
hetsbrott ndr uppsat inte ar styrkt — i stéllet kunna prova om det finns
forutsdttningar for att besluta om administrativ sanktion for overtradel-
sen. Den andra situationen da rdtten bor kunna prova yrkandet om
administrativ sanktion &r om &klagaren lagger ned atalet och det darfor
inte provas. Det kan t.ex. forekomma att dklagaren under rittegangen,
om det kommit fram nya omstindigheter eller bevis, sjdlv gor bedom-
ningen att uppsat inte kan styrkas och darmed ldgger ned atalet. Rétten
bor 1 sddana situationer kunna préva éklagarens yrkande om admini-
strativ sanktion. Nér atal ldggs ned kan det enligt 20 kap. 9 § rittegéngs-
balken under vissa forutsittningar komma i fraga att meddela fri-
kannande dom, om den tilltalad begér det. Ett ogillande av atalet medfor
som ndmns ovan att ett yrkande om administrativ sanktion kan provas i
sadana situationer. Om det inte finns forutsittningar for frikdnnande
dom, ska domstolen skriva av malet i den delen. Aven i denna situation
bor rétten alltsa kunna prova yrkandet om administrativ sanktion.



Yrkande om administrativ sanktion ska framstdllas ndr dtal véicks

Fragan &r om aklagaren alltid ska framstilla ett yrkande om administrativ
sanktion ndr de omstdndigheter som omfattas av atalet utgdér en Over-
tradelse av artikel 14 eller 15 marknadsmissbruksférordningen, eller om
ett sadant yrkande ska vara fakultativt for dklagaren.

P& skatteomradet ska aklagaren, om forutséittningarna for detta ar
uppfyllda, framstilla ett yrkande om skattetilligg for den person &talet
giéller nér &klagaren vicker atal for brott (se prop. 2014/15:131 s. 147).
Det ar séledes obligatoriskt att framstilla ett sddant. Systematiken &r
dock en annan péd skatteomradet jamfort med den som i denna
lagradsremiss foreslds pa marknadsmissbruksomradet. Pé skatteomradet
ar talan om skattetilldgg i samband med yrkande om ansvar for brott ett
fristdende och sjdlvstindigt yrkande som handliggs i en réttegéng
tillsammans med yrkandet om ansvar for brott. P4 marknadsmiss-
bruksomradet foreslés i stéllet att aklagarens yrkande om administrativ
sanktion endast ska kunna prévas om atalet ogillas eller l4ggs ned.

I promemorian foreslds en fakultativ regel, dvs. att aklagaren i
samband med &tals vickande far vélja om denne dven ska framstilla
yrkande om administrativ sanktion eller inte. Aklagarmyndigheten
invinder mot detta och anser att regeln bor vara obligatorisk, dvs. att
yrkande alltid ska framstillas om forutsittningar foreligger. Aven
Ekobrottsmyndigheten anser att denna fraga bor Gvervégas ytterligare.
Aklagarmyndigheten anfor att det visserligen #r A&klagaren som i
samband med éatalet dr bast lampad att Overblicka Gvertrddelsen och
mojliga sanktioner. Det &r emellertid inte ovanligt att bevisldget
fordndras infér och under huvudférhandlingen i malet. Detta giller
sdrskilt i mera omfattande och komplexa brottmal, till vilka marknads-
missbruksmélen ofta far rdknas. Till detta kommer att domstolen kan
viardera bevisningen pa ett annat sitt d4n &klagaren. Om syftet med
mojligheten till ett alternativyrkande &r att undvika dven enstaka fall av
ogillade atal ddr en administrativ sanktion hade kunnat péaféras bor
bestimmelsen séledes fa en obligatorisk utformning.

Regeringen delar myndigheternas uppfattning att det &r en grannlaga
uppgift for aklagaren att i forvdg forutse hur bevisliget och andra
forutséttningar kommer att utvecklas under kommande réttegéng. Mot
denna bakgrund och eftersom en fakultativ regel dédrmed riskerar att
overtradelser faller mellan stolarna anser regeringen att en bestimmelse
om yrkande om administrativ sanktion som huvudregel bor vara
obligatorisk.

Forutsittningarna for ansvar kommer, férutom nér det géller uppséts-
frégan, att vara desamma vid sé&vil atal for brott som vid provning av
administrativa sanktioner. Det innebdr att det vid forutséttningar for atal
dven torde foreligga foOrutséttningar for yrkande om administrativ
sanktion. Det kan dock forekomma situationer dé ett yrkande pa
administrativ sanktion inom ramen for brottmalet framstar som klart
omotiverat. Om ett erkdnnande stdds av robust bevisning i ovrigt eller
om annars skuldfragan framstar som klar bor det finnas mojlighet for
aklagare att endast yrka ansvar for brott. En obligatorisk regel utan
undantag om att aklagare ska framstélla ett yrkande om administrativ
sanktion om det finns forutsittningar for det skulle framstd som
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omotiverad och skapa onddigt merarbete for bade dklagaren och den
misstidnkte. Mot denna bakgrund anser regeringen att aklagaren bor ges
en mdjlighet att inte framstélla yrkande om administrativ sanktion om
detta &r uppenbart obehovligt.

Svenska Fondhandlareforeningen efterlyser ett klargérande av om
aklagarens ratt att justera atalet dven omfattar en ritt att pa ett senare
stadium, t.ex. under pagéende ritteging, framstélla ett yrkande om admi-
nistrativ sanktion. Forslaget i promemorian innebir, som Aklagarmyndig-
heten péapekar, att ett yrkande om administrativ sanktion ska framstéllas i
samband med att dtalet vécks. Eftersom det inte dr frdga om en andra
provning utan det sker inom samma process hindrar visserligen inte
dubbelprovningsforbudet i sig ett senare framstéllt yrkande. Det &r dock
tydligt for parterna och domstolen om ramen for processen klargors i ett
tidigt skede. Enligt regeringens mening bor dérfor vagvalet bli definitivt i
samband med 4&tals vdckande. Det innebdr att ett yrkande om
administrativ sanktion inte bor kunna framstéllas vid en senare tidpunkt.
Mot bakgrund av att &klagaren, till skillnad fran det som foreslas i
promemorian, som regel ska framstilla ett yrkande om administrativ
sanktion kan det inte heller anses finnas négot behov av att i ett senare
skede kunna ldgga till ett sadant yrkande.

Aklagarens sanktionsyrkande bor begrinsas till dterforing och
sanktionsavgift

Fragan &r dé vilka administrativa sanktioner som aklagaren bor ha att
tillgd 1 sitt yrkande om administrativ sanktion. I de fall dér Finans-
inspektionen vécker talan vid allmén domstol for paforande av adminis-
trativ sanktion kan flera olika sanktioner komma i friga: Foreldggande
att vidta viss &tgird eller upphdra med visst agerande, anméirkning,
forbud mot att vara styrelseledamot, verkstéllande direktor eller erséttare
for ndgon av dem, forbud mot att handla med vissa finansiella instrument
for egen rikning, aterforing eller sanktionsavgift. Finansinspektionen
papekar att nidgra av de administrativa sanktioner som Finansinspek-
tionen foreslds fa tillgang till vid en talan om administrativa sanktioner
for en overtradelse av forbuden mot marknadsmissbruk dr sédana som en
tillsynsmyndighet vanligtvis forfogar over. Regeringen konstaterar att
om aklagaren gavs tillgang till samtliga administrativa sanktioner skulle
paférandet av sanktioner i de tva typerna av forfaranden kunna stimma
overens och végledande praxis kunna skapas i badda forfarandena. Det
skulle dock &ven innebéra ett stort ingrepp i1 den straffrittsliga processen
och skapa flera nya uppgifter for dklagaren, inklusive frdgan om tillsyn
over de forbud som utfardats pa yrkande av aklagare. De tva typer av
sanktioner som sannolikt kommer att bli vanligast i denna typ av &ren-
den, och dér det finns storst behov av en praxisbildning, &r sanktions-
avgifter och atgdrden aterforing av undviken forlust eller erhallen vinst.
Aven mot bakgrund av att mojligheten for aklagaren att yrka administra-
tiv sanktion inte dr avsedd att anvdndas rutinméssigt dr det lampligt att
begriansa de mojliga sanktionerna till yrkande om aterféring och sank-
tionsavgift. Dessa administrativa sanktioner har likheter med séavél for-
verkande som bdter och torde dirmed vara forhallandevis enkla for
aklagare att anvinda sig av. Som Finansinspektionen papekar innebar en



saddan begransning att frigan om vilka sanktioner som kan péforas i ett
enskilt fall blir beroende av dklagarens beslut om att viacka &tal. S& &r
fallet &ven om aklagaren inte ges mdjlighet att framstélla ett yrkande om
administrativ sanktion. Aven utredningens forslag innebir att &klagare
inte ges tillgang till samma typ av sanktioner som Finansinspektionen
foreslas fa tillgdng till. Som anges i avsnitt 7.6 skulle denna skillnad
kunna atgérdas genom inforandet av nya typer av sanktioner inom ramen
for den straffréttsliga processen. Den fragan kraver dock ytterligare over-
véganden.

I denna lagradsremiss foreslas ocksa att aklagare ska kunna anlita bi-
tride av Finansinspektionen och att de bada ska samarbeta (se avsnitten
9.5 och 9.6). Detta giller naturligtvis ocksa nér &klagaren Gvervéger ett
yrkande om administrativ sanktion.

Sammanfattningsvis talar dvervidgande skil for att éklagare bor ges
mojlighet att framstélla ett yrkande om aterforing eller sanktionsavgift
inom ramen for brottmalsprocessen.

Det kan emellertid inte bortses frén att inforandet av i grunden forvalt-
ningsrittsliga administrativa sanktioner inom ramen for brottmélet
medfor vissa komplikationer. Dessa, som behandlas i f6ljande avsnitt, ar
dock inte av sadan karaktdr att de &ndrar regeringens beddmning i denna
del.

Omstdandigheter till grund for dklagarens yrkande om administrativ
sanktion

I den nya lagen om straff for marknadsmissbruk foreslds bestimmelser
om forbud mot insiderhandel, olagligt rojande av insiderinformation och
marknadsmanipulation som motsvarar delar av de forbud som finns i
marknadsmissbruksforordningen (artiklarna 14 och 15). Overtridelser av
forbuden i forordningen ligger till grund for de administrativa sanktioner
som foreslds i kompletteringslagen. De skillnader som finns mellan
beskrivningen av straffbara girningar i den nya lagen om straff for
marknadsmissbruk och beskrivningen i marknadsmissbruksférordningen
av det forbjudna agerandet ror fraimst det subjektiva rekvisitet. Forutsatt-
ningarna for administrativ sanktion skiljer sig at genom att det inte krivs
uppsat for att en Overtrddelse av forbuden mot marknadsmissbruk ska
anses ha skett. Nér det géller marknadsmanipulation kravs dock i vissa
fall oaktsamhet (artikel 12.1 ¢ och d). Vidare krévs inte, nér det géller
marknadsmanipulation, att agerandet har medfort en faktisk effekt pa
marknaden utan det ar tillrackligt att en viss effekt kan forvéntas (se dven
avsnitt 14.7). Kraven for att ett agerande ska kunna leda till admini-
strativa sanktioner dr saledes inte lika hogt stdllda som nar det giller
straffrittsliga pafdljder, men i grunden &r det samma forfarande som
beskrivs. En straffbelagd gérning avseende insiderhandel, obehorigt
rojande av insiderinformation eller marknadsmanipulation kommer
saledes alltid att samtidigt rymma en Overtrddelse av marknadsmiss-
bruksforordningen.

Mgjligheten for aklagaren att framstilla ett sanktionsyrkande inom
ramen for brottmalsprocessen syftar till att undvika situationen att en
overtradelse blir helt utan sanktion endast till foljd av att det allmédnna —
genom Ekobrottsmyndigheten eller Finansinspektionen — gor ett vigval
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som senare visar sig vara felaktigt. Denna risk finns endast nir det géller
sadana Overtrddelser av marknadsmissbruksférordningen som motsvaras
av den girning som provats genom atalet. Betrdffande andra Gvertrad-
elser finns inget hinder for Finansinspektionen att inleda ett admi-
nistrativt sanktionsforfarande. Det dr darfor enligt regeringens uppfatt-
ning ldmpligt att &klagaren har mgjlighet att framstdlla ett sanktions-
yrkande endast om de omstidndigheter som omfattas av atalet dven utgor
en overtrddelse av marknadsmissbruksférordningen.

8.7 Nérmare om handlaggningen av administrativ
sanktion pé yrkande av éklagare

8.7.1 Provningen och handléiggningen av dklagarens
yrkande om administrativ sanktion i
brottméalsprocessen

Regeringens forslag: Nér det géller aklagares yrkande om adminis-
trativ sanktion ska provningen av de materiella fragorna ske enligt
bestimmelserna i kompletteringslagen. Administrativ sanktion fér
beslutas bara om den misstinkte fatt del av atalet inom tva ar fran det
att vertradelsen dgde rum.

For den processuella handldggningen ska det som ar foreskrivet for
det brottmal som fragan om administrativ sanktion har samband med
tillampas. Tvadngsmedel enligt 24, 25, 27 och 28 kap. rittegangsbalken
far dock inte anvindas.

Promemorians forslag 6verensstimmer med regeringens forslag.

Remissinstanserna tillstyrker forslaget eller har inget att invinda mot
det. Ekobrottsmyndigheten, med instimmande av Aklagarmyndigheten,
anser att det bor fortydligas pa vilken grund som kvarstadsbeslut fattas da
atalet ogillas och det administrativa sanktionsyrkandet bifalls.

Skilen for regeringens forslag
Kompletteringslagens materiella regler ska tillimpas

En fraga ar vilka regler som ska tillimpas nér fragan om administrativ
sanktion — aterforing eller sanktionsavgift — ska provas i allmén domstol.
En rimlig utgdngspunkt &r att beddmningen av ett drende om administra-
tiv sanktion sé langt det ar mojligt bor ske pa samma sétt oavsett var be-
slutet fattas. Merparten av de administrativa sanktionsdrendena kommer
fortfarande att hanteras av Finansinspektionen, och siledes beddomas
enligt de materiella reglerna i kompletteringslagen. Detsamma ska gélla i
de fall dér sanktionsforeldggande inte godtas och Finansinspektionen for
talan vid Stockholms tingsrétt.

Att tillimpa andra regler for att bedoma om administrativa sanktioner
ska beslutas nir fragan provas i samband med ett atal skulle framsta som
svéarforklarligt. Regeringen anser darfor att &dven &terforing och sank-
tionsavgift som ska beslutas av allmén domstol i en rittegang avseende



atal for ansvar for brott bor bedomas enligt de materiella reglerna i
kompletteringslagen.

Detsamma bor gilla frigan om preskription. For Finansinspektionens
ingripande géller att ingripande bara far ske om ett sanktionsforeldggan-
de har delgetts den som ingripandet géller inom tva ar fran den tidpunkt
dé overtrddelsen dgde rum. I de fall dér éklagaren framstéller yrkande om
aterforing eller sanktionsavgift inom ramen for ett brottmal har inget
sanktionsforelaggande utfardats. Preskriptionstiden skulle ddrmed kunna
16pa ut trots att den missténkte fatt del av yrkandet. Ett alternativ vore att
lata preskriptionstiden f6lja den sammanhdrande brottsmisstanken (jfr
3 § andra stycket lagen om talan om skattetilldgg i vissa fall). Det &r dock
rimligt att i huvudsak samma tidsfrist géller for preskription av mojlig-
heten till administrativ sanktion oavsett om denna provas genom Finans-
inspektionens forsorg eller i samband med &tal inom ramen for en brott-
maélsprocess. For att uppna en jamforbar preskriptionsfrist i den senare
situationen bor tidsfristen berdknas fran tidpunkten for dvertradelsen till
nir den missténkte fatt del av atalet (jfr 35 kap. brottsbalken).

De regler som gdller for brottmdlet ska tillimpas for handliggningen av
frdgan om administrativ sanktion

En annan fraga ar vilka regler som bdr styra sjdlva handldggningen. Nér
aklagaren bedriver forundersdokning och utreder brott forfogar denne 6ver
en rad olika tvangsmedel. Som en f6ljd av forslagen om administrativa
sanktioner som ett verktyg for att bekdmpa marknadsmissbruk och om att
aklagaren ska fa mojlighet att framstélla ett yrkande om administrativa
sanktioner i samband med ett atal, bor det anges ndrmare hur éklagarens
utredningsétgirder forhéller sig till ett siddant yrkande och i vilken
utstrackning tvdngsmedel kan komma i fréga.

Ett yrkande om administrativ sanktion ar enligt det som foreslas i
avsnitt 8.6 alternativt till yrkande om straff for uppsatligt brott. Vidare &r
en forutsittning att det 4r friga om samma person och att de omstén-
digheter som é&beropas till stod for atalet utgér en Overtrddelse av
marknadsmissbruksforordningen. En effekt av detta &r att &klagarens
utredning av de omstdndigheter som avser brottet kommer att kunna
anvéndas dven for fragan om det finns forutséttningar for administrativ
sanktion. Det finns endast smérre skillnader mellan beskrivningarna av
de forbjudna forfarandena i marknadsmissbruksforordningen och i den
nya lagen om straff for marknadsmissbruk. Eftersom kraven for
administrativa sanktioner, bl.a. genom att det i allménhet inte kravs
subjektiv tickning i form av uppsét eller oaktsamhet, inte ar lika hogt
stillda torde det i allménhet inte krdvas nagon ytterligare utredning fran
aklagarens sida angéende forutséttningarna for administrativ sanktion.

Savil utredning av som domstolsprocess avseende straff och admi-
nistrativ sanktion kommer saledes vara ndra sammankopplade med var-
andra. De bor dérfor sa langt mojligt handldggas enligt samma regler.
Med utgangspunkten att det straffréttsliga yrkandet om uppsatligt brott &r
huvudfragan bor fragan om administrativ sanktion nir den handlaggs av
aklagare 1 tilldimpliga delar handldggas pa samma sétt. Eftersom sank-
tionsfragan handlaggs som en del av en brottmalsutredning och senare
mojlig brottmalsritteging kan det anforas att det redan dirav foljer att
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frigan handldggs enligt réittegangsbalkens regler. Detta bor dock for
tydlighets skull dven uttryckligen anges i den nya lagen om straff for
marknadsmissbruk (jfr prop. 2014/15:131 s. 130).

Detta innebdr bl.a. att bestimmelserna om forundersdkning i 23 kap.
rattegangsbalken dr tillimpliga. Fragan om administrativ sanktion kan
ddarmed bli en del av férundersékningen och forhor m.m. kan héllas.

Under éklagarens utredning och i foljande brottmalsprocess kan det pa
samma sétt som i dag férekomma att tvangsmedel anvénds om det finns
forutsdttningar for det enligt rattegdngsbalken. Det giller sdledes dven
om det inom ramen for brottsutredningen utreds om det finns forutsétt-
ningar for aklagaren att framstélla ett yrkande om administrativ sanktion.
Frihetsberdvanden och liknande tvangsatgédrder kan dédrmed i och for sig
forekomma i mal som sedermera resulterar i en administrativ sanktion.
Beslutet om en sadan tvangsatgéird ska dock ha sin grund i misstanken
om brott. Detta innebédr att om brottmisstanken upphor under férunder-
sokningen eller foljande réttegéng ska sddana tvangsatgarder upphora.

Tvéngsatgiarder som grundar sig pad en Overtrddelse av marknads-
missbruksforordningen och tillhérande fraga om administrativ sanktion
bor 1 huvudsak inte kunna komma i fraga. Det synes inte motiverat med
sd ingripande atgdrder som t.ex. hdktning i syfte att kunna utreda en
overtriadelse av marknadsmissbruksférordningen. Daremot finns skél for
en mojlighet for &klagaren att — utdver det som anges ovan om tvangs-
atgédrder vid brottsutredning och réttegdng — anséka om kvarstad i brott-
mal for att sidkra en framtida betalning av en sanktionsavgift eller ater-
foring. Befogenheten verensstimmer med den befogenhet som Finans-
inspektionen foreslas fa i det avseendet (se avsnitt 10.7). Eftersom atalet
for brott dr huvudyrkandet, torde det sédllan finnas skél att besluta om
kvarstad avseende en sanktionsavgift. Mojligheten skulle dock kunna fa
praktisk betydelse om domstolen véljer att bifalla alternativyrkandet.
Rétten kan da besluta om kvarstad i samband med domen (26 kap. 6 §
rittegangsbalken). Ekobrottsmyndigheten och Aklagarmyndigheten anser
att det bor fortydligas pa vilken grund ett kvarstadsbeslut fattas nér det
inte lidngre finns misstanke om brott. Regeringen konstaterar att
kvarstaden, pd samma sétt som nir Finansinspektionen begir kvarstad
med stod av reglerna om kvarstad i brottmél (se avsnitt 10.7), bor
beslutas med den misstinkta Overtrddelsen av marknadmissbruks-
forordningen som grund.

I detta sammanhang bor ockséd ndmnas att unga lagévertridare kan
férekomma i de nu aktuella drendena, d4ven om det far antas vara ovan-
ligt. De skyddsintressen som ligger bakom lagen (1964:167) med
sdrskilda bestimmelser om unga lagévertrddare har baring dven nir det
giéller handlaggningen av administrativa sanktioner. Det gor att de sir-
skilda bestimmelserna om dessa lagdvertradare bor tillimpas i aktuella
delar, dock endast i den utstrickning de géller for den brottsmisstanke
som frdgan om administrativ sanktion har samband med och de &r
relevanta att tillimpa (jfr prop. 2014/15:131 s. 130 £.).

Nér forundersdkning om brott inleds tillimpas forundersdknings-
kungorelsen (1947:948). En gemensam handldggning av fragan om
administrativ sanktion och brottsmisstanke talar for att fragorna praktiskt
bor hanteras enligt samma regler. Det dr ddrmed ldmpligt att dklagarens



handldggning av frigan om administrativ sanktion i tillimpliga delar
foljer forundersdkningskungorelsen.

8.7.2 Aklagarens yrkande om administrativ sanktion i
stimningsansokan

Regeringens forslag: I stimningsansokan ska aklagaren uppge vilken
administrativ sanktion som yrkas, vilka bestimmelser som ér tillimp-
liga for denna, de omstidndigheter som aberopas till grund for den
administrativa sanktionen samt de bevis som &beropas och vad som
ska styrkas med varje bevis.

Promemorians forslag 6verensstimmer med regeringens forslag.

Remissinstanserna tillstyrker forslaget eller har inget att invinda mot
det. Ekobrottsmyndigheten konstaterar att eftersom sanktionen ar ny och
véigledande praxis saknas s kommer det ta tid att ta fram praxis for
beloppsméssigt preciserat yrkande och detta forutsitter ett nidra sam-
arbete mellan Ekobrottsmyndigheten och Finansinspektionen.

Skilen for regeringens forslag: I enlighet med det som foreslas i
avsnitt 8.6 far éklagaren i samband med att atal vicks for brott dven
framstdlla yrkande om aterforing eller sanktionsavgift enligt komplet-
teringslagen.

Yrkandet bor anges i stdmningsansdkan och bor inkludera vilken
administrativ sanktion som yrkas. Det bor dven anges vilka bestimmelser
som é&r tillimpliga, de omsténdigheter som &beropas till grund for den
administrativa sanktionen samt de bevis som é&beropas och vad som ska
styrkas med varje bevis.

Som anges i avsnitt 8.6 ska yrkandet pa sévil straffrittsligt ansvar som
administrativ sanktion ha sin grund i samma &vertrddelse. Mot denna
bakgrund maste omsténdigheterna till grund for den administrativa sank-
tionen inte anges skilt frén det straffrittsliga yrkandet utan de bor, i likhet
med ett andrahandsyrkande for oaktsamhetsbrott, om lampligt kunna
utformas som en del av garningsbeskrivningen.

I likhet med det som &r fallet om den administrativa sanktionen &r del
av ett sanktionsforeldggande frén Finansinspektionen anser regeringen
dock att yrkandet om aterforing eller administrativ sanktionsavgift bor
preciseras till visst belopp. S& som Ekobrottsmyndigheten papekar ar ett
nédra samarbete mellan myndigheten och Finansinspektionen nddvéndigt
for att underlétta for dklagare att precisera yrkat belopp och for att ut-
veckla praxis pa omradet.

8.7.3 Maojlighet att Aberopa nya omstéindigheter

Regeringens forslag: Aberopar dklagaren en ny omstéindighet till stod
for atalet ska denna omsténdighet ocksd f& aberopas till stod for
yrkandet om administrativ sanktion.

Promemorians forslag 6verensstimmer med regeringens forslag.
Remissinstanserna tillstyrker forslaget eller har inget att invinda mot
det. 119
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Skilen for regeringens forslag: Enligt rattegangsbalken far véckt atal
inte dndras (45 kap. 5 § forsta stycket forsta meningen). Sdsom &ndring
av atal anses inte att dklagaren betrdffande samma gérning inskranker sin
talan eller &beropar annat lagrum &n 1 stdmningen uppgivits eller ny
omstédndighet till stod for atalet (45 kap. 5 § tredje stycket).

Om aklagaren &beropar en ny omstdndighet till stod for atalet bor
samma omstidndighet ocksd kunna &beropas till stod for yrkandet om
administrativ sanktion. I annat fall kan en oonskad skevhet uppstd i
processen. Det skulle kunna intréffa att omstandigheten endast provades i
straffréttsligt avseende utan att fragan om administrativ sanktion av-
seende samma omstdndighet kan provas. Det skulle strida mot syftet med
en mojlighet for &klagaren att framstélla ett sanktionsyrkande.
Regeringen anser dirfor att den eller de omstindigheter som inled-
ningsvis &beropas till stod for yrkandet om administrativ sanktion bor
kunna kompletteras med sddana omstdndigheter som vid en &talsjustering
aberopas till stod for det straffrittsliga ansvaret.

8.7.4 Offentlig forsvarare och rittegiangskostnader

Regeringens forslag: Den som har ritt till offentlig forsvarare for
brott enligt den nya lagen om straff for marknadsmissbruk ska ha rétt
till offentlig forsvarare ocksd betrdffande frdgan om administrativ
sanktion som har samband med brottmélet. Om endast frigan om
administrativ sanktion &verklagas till hogre rétt, ska rétten till
offentlig forsvarare endast kvarstd om det finns sirskilda skil for det.

Bestdammelserna i 31 kap. rittegéngsbalken ska tillimpas i friga om
rittegdngskostnader.

Promemorians forslag Overensstimmer delvis med regeringens
forslag. Promemorians forslag avviker fran regeringens forslag genom att
det i promemorians forslag inte finns nagon rétt till offentlig forsvarare
om endast fragan om administrativ sanktion kvarstar i hogre rétt.

Remissinstanserna: Flertalet remissinstanser tillstyrker forslaget eller
har inget att invinda mot det. Svea hovrdtt anser att det bor dvervigas
om offentlig forsvarare ska kunna kvarsta d&ven om bara fragan om admi-
nistrativ sanktion dverklagas, om det finns sérskilda skél for det. Detta da
det alltjamt kan kvarstd komplicerade fragor eller forsvarare i Ovrigt
behdvs med hénsyn till den missténktes personliga forhallanden. Vidare
forefaller det inte uteslutet att frdgan om réttshjilp skulle kunna
aktualiseras 1 dessa situationer vilket forefaller mindre kostnadseffektivt.
Svenska Fondhandlareforeningen anser att det inte dr helt sjalvklart att
provningen av administrativ sanktion inom ramen for en brottmals-
process ar en obetydlig del av processen och konstaterar att ett sddant
yrkande sétter fokus p& de objektiva rekvisiten liksom den atalades
ekonomiska omsténdigheter. Sveriges advokatsamfund anser att det frén
ett réttssidkerhetsperspektiv ar skiligt att rétten till offentlig forsvarare
kvarstér i hogre ritt.

Skilen for regeringens forslag: I brottmal giller bestimmelserna om
forsvarare i 21 kap. rittegangsbalken. Den missténkte kan sjélv anlita en
forsvarare. Som missténkt har man dven i vissa fall rétt att f4 en offentlig



forsvarare redan under forundersdkningen eller till rattegdngen. Man har
rétt till offentlig forsvarare bl.a. om man dr héktad eller anhéllen eller om
det finns behov med hénsyn till utredningen om brottet, om man riskerar
annan pafoljd dn boéter eller villkorlig dom eller om det finns sdrskilda
skidl pa grund av madlet eller personliga forhallanden. En offentlig
forsvarare har rétt till skdlig ersdttning av allmdnna medel for arbete,
tidsspillan och utligg som uppdraget har kriavt. Erséttningen for arbete
ska bestimmas med utgédngspunkt i den tidsdtgdng som é&r rimlig med
hénsyn till uppdragets art och omfattning och med tillimpning av en
timkostnadsnorm. I 31 kap. rittegdngsbalken finns reglerna om ritte-
géngskostnader. Om den tilltalade doms for brottet i ett mal dar
aklagaren for talan, ska den tilltalade ersitta staten for det som betalats
av allménna medel i ersittning till forsvarare (31 kap. 1 §). Erséttnings-
skyldigheten kan jamkas eller efterges.

For hanteringen av &klagarens yrkande om administrativ sanktion i
brottmélsrattegdngen ska de processuella reglerna folja av brottmalet,
dvs. de straffprocessuella reglerna i rittegangsbalken ska tillimpas (se
avsnitt 8.7.1). En tillampning av denna ordning adven i det nu aktuella
avseendet skulle medfora att reglerna om offentlig forsvarare ska gilla
dven den del av malet som avser administrativ sanktion.

Aven om det, som Svenska Fondhandlareforeningen papekar, inte ir
sjilvklart att provningen av ett yrkande om administrativ sanktion &r en
obetydlig del av en brottmélsprocess anser regeringen att de fragor som
endast ror aklagarens yrkande om administrativ sanktion bor vara en
mindre del av processen jamfort med yrkandet om ansvar for brott. Det
torde ddrmed inte ldggas sa mycket tid pa frigan om aterforing eller
sanktionsavgift som pa frigan om ansvar for brott. Genom den nira
kopplingen till misstanke om brott skiljer sig denna situation vidare fran
den dé& Finansinspektionen vécker talan om administrativ sanktion vid
allmidn domstol, dédr det krdvs sérskilda skél for att fi en offentlig
forsvarare (se avsnitt 13.4.3).

Mot denna bakgrund bor reglerna om offentlig forsvarare omfatta d&ven
aklagarens yrkande om administrativ sanktion inom ramen for brott-
malet. Den rétten bor grundas i det brott som samtidigt dr foremal for
provning. Det aktuella brottets svarighetsgrad kan séledes paverka ritten
till forsvarare. Genom forslaget att riattegédngsbalkens regler ska tillimpas
kan det i och for sig hdvdas att dven bestimmelserna om offentlig
forsvarare ddrmed blir tillimpliga. For att det tydligt ska framga hur
fragan om administrativ sanktion inom ramen for brottmalsprocessen ska
hanteras i detta avseende bor det emellertid regleras i den nya lagen om
straff for marknadsmissbruk (jfr prop. 2014/15:131 s. 173).

Om endast fragan om éaterforing eller sanktionsavgift dverklagas, kan
det intrdffa att endast fragan om administrativ sanktion dr foremal for
provning i hogre rétt. I en sadan situation saknas dock en direkt koppling
till misstanke om brott. Enligt regeringens mening ar det inte i alla dessa
situationer, i motsats till vad Sveriges advokatsamfund anser, skiligt med
ratt till offentlig forsvarare. Situationen boér jamforas med den da
Finansinspektionen vécker talan om administrativ sanktion vid Stock-
holms tingsrétt. Vid en sadan talan foreslas, till skillnad frén i promemo-
rian, att det ska finnas en ritt till offentlig forsvarare om det finns
sirskilda skl (se avsnitt 13.4.3). Aven Svea hovritt pekar pa mdjligheten
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att l1ata forordnandet kvarstd om det finns sérskilda skil. Regeringen
anser att samma forutsittningar bor gilla nédr aklagare for talan och
endast frigan om administrativ sanktion kvarstir som nir
Finansinspektionen for talan. Detta innebdr att om endast frdgan om
administrativ sanktion dr foremél for provning i hogre ratt ska det
eventuella forordnandet om offentlig forsvarare upphéra om det inte
finns sérskilda skél for offentlig forsvarare, vilket bor regleras i den nya
lagen om straff for marknadsmissbruk.

Nar det giller rattegdngskostnader avseende det alternativa yrkandet
om aterforing eller sanktionsavgift inom ramen for brottmélet bor 31 kap.
rattegangsbalken tillimpas. Detta kan i och for sig redan anses folja av
forslaget att bestimmelserna i rattegdngsbalken ska tillimpas. For att det
tydligt ska framgd hur frigan om administrativ sanktion ska hanteras
inom ramen for brottmélsprocessen i detta avseende &r det dock lampligt
att ocksa detta anges i den nya lagen om straff for marknadsmissbruk (jfr
samma prop. s. 174).

Det ar rimligt att yrkandet om administrativ sanktion inom ramen for
brottmélsprocessen i detta avseende likstélls med andra alternativa
yrkanden i brottméal sdsom ett andrahandsyrkande om oaktsamhetsbrott
dér forstahandsyrkandet avser uppsatligt brott. Yrkande om administrativ
sanktion bor séledes likstdllas med yrkande om ansvar for brott sévitt
avser rittegangskostnader. I de fall d& domstolen frikdnner den tilltalade
frén forstahandsyrkandet om ansvar for brott men bifaller det alternativa
yrkandet om administrativ sanktion, ska ddrmed den tilltalade enligt
huvudregeln i 31 kap. 1§ forsta stycket som utgdngspunkt aterbetala
riattegdngskostnaderna. Utredningen och kostnaderna i malet kan ofta
antas till stor del sammanfalla for utredningen av brottsmisstanken res-
pektive forutsittningar for administrativ sanktion. For det fall kost-
naderna i malet i stor utstrackning hanfor sig till t.ex. fragan om uppsat
torde det dock kunna komma i fraga att sitta ned betalningsskyldigheten
i enlighet med 31kap. 1§ andra stycket rdttegangsbalken, om den
atalade frikénns for brott men administrativ sanktion pafors.

8.7.5 AKklagaren ska informera den enskilde om friagan
om administrativ sanktion

Regeringens forslag: I samband med att den misstinkte delges skélig
misstanke enligt 23 kap. 18 § forsta stycket rattegangsbalken, ska den
misstinkte ocksd underrdttas om att administrativa sanktioner kan
folja pa dvertrddelsen samt om grunderna for detta.

Promemorians forslag 6verensstimmer med regeringens forslag.

Remissinstanserna tillstyrker forslaget eller har inget att invinda mot
det.

Skilen for regeringens forslag: Nar det géller brottmalsprocess ska
aklagaren enligt 23 kap. 18 § rittegdngsbalken, nér forundersdkningen
har kommit sa ldngt att ndgon skéligen misstdnks for brottet, underritta
den missténkte om misstanken dé han eller hon hors.

For det fall det finns anledning att anta att brott foreligger bor den
enskilde fi information om &klagarens mdjlighet till talan om admi-



nistrativ sanktion. Det &r 1dmpligt att dklagaren i samband med en under-
rittelse om skilig misstanke enligt 23 kap. 18 § réttegangsbalken ocksé
underréttar den misstdnkte om att brottmélsprocessen kan leda till en
administrativ sanktion samt grunderna for detta (jfr prop. 2014/15:131
s. 144 ). Aven om forslaget innebir att rittegingsbalkens regler ska
gélla for processen finns det enligt regeringen skél att reglera under-
rittelseskyldigheten i den nya lagen om straff for marknadsmissbruk sé
att det tydligt framgar hur frdgan om administrativa sanktioner ska
hanteras i detta avseende.

8.7.6 Overklagande och krav pi provningstillstind

Regeringens forslag: Rittegdngsbalkens bestimmelser om o6ver-
klagande i brottmél ska tillimpas for frdgan om administrativ
sanktion.

Provningstillstdnd krdvs i hovritten om endast frigan om admi-
nistrativ sanktion dverklagas dit.

Promemorians forslag 6verensstimmer med regeringens forslag.

Remissinstanserna tillstyrker forslaget eller har inget att invinda mot
det.

Skilen for regeringens forslag: Att de straffprocessuella reglerna ska
tillimpas for frigan om administrativ sanktion inom ramen for brottmals-
processen innebdr att ett avgérande om administrativ sanktion ska kunna
overklagas tillsammans med avgdrandet i den straffréttsliga delen — eller
ensamt — inom tre veckor. Aven om endast frigan om administrativ sank-
tion Gverklagas bor malet handldggas enligt rattegangsbalkens regler om
brottmal i hovrétten.

For att hovratten ska prova en tingsrétts dom eller beslut kravs enligt
49 kap. 12 § rittegangsbalken provningstillstdand om inte annat ar fore-
skrivet. Av 13 § i samma kapitel framgar att for att hovrétten ska prova
tingsréttens dom i brottmal krévs provningstillstind om den tilltalade
genom domen som enda pafoljd domts till boter, eller frikdnts frén
ansvar for brott for vilket det inte &r foreskrivet svéarare straff dn fangelse
i sex ménader. Ett beslut om administrativ sanktion &r inte att betrakta
som en pafoljd vare sig i réittegangsbalkens eller i brottsbalkens mening
(jfr prop. 1992/93:216 s. 89 och 1 kap. 8 § brottsbalken). Huvudregeln
innebdr sdledes att det inte krdvs provningstillstaind for fragan om
administrativ sanktion nir den handlagts tillsammans med ett atal. For
Finansinspektionens talan om administrativ sanktion ska dock enligt
forslaget i denna lagradsremiss bestimmelserna i1 réttegangsbalken om
botesmal tillimpas (se avsnitt 13.4.3), vilket innebédr att provnings-
tillstand krévs i hovrétten. Situationen nir det giller provningstillstdnd
for administrativ sanktion bor inte behandlas annorlunda endast for att
frégan provas pé talan av dklagare inom ramen for en brottmalsprocess.
Det bor darfor kravas provningstillstdnd vid dverklagande av aterforing
eller sanktionsavgift dven i hir aktuella fall.
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9 Hanteringen av drenden 1 ett
vagvalssystem

9.1 Ansvarsfordelningen pa
marknadsmissbruksomradet

Regeringens bedomning: Finansinspektionen bdr &vervaka att
bestimmelserna i marknadsmissbruksforordningen f6ljs samt utreda
och ingripa mot misstdnkta Overtrddelser av marknadsmissbruks-
forordningen.

Ekobrottsmyndigheten bor dven fortsittningsvis ansvara for att
bedriva forundersdkningar och vicka étal for brott enligt den nya
lagen om straff for marknadsmissbruk.

Utredningens bedémning 6verensstimmer med regeringens forslag.

Remissinstanserna: Flertalet remissinstanser tillstyrker bedomningen
eller har inget att invinda mot den. Aktietorget AB anser att Ekobrotts-
myndigheten bor ha ansvaret for utredning av och ingripande mot Sver-
tradelser av marknadsmissbruksfoérordningen.

Skilen for regeringens bedomning: Finansinspektionen dr behorig
myndighet enligt marknadsmissbruksférordningen och kommer dven i
fortsdttningen ansvara for 6vervakningen av att férordningen foljs (se av-
snitt 7.2). Avgransningen av det straffbelagda omrédet innebdr att en
overtridelse av forordningen i manga fall utgér ett brott. Aklagare (pa
detta omrade &klagare hos Ekobrottsmyndigheten, se 9 § forordningen
[2015:744] med instruktion for Ekobrottsmyndigheten) ska enligt all-
méinna regler inleda en forundersdkning sa snart det finns anledning att
anta att ett brott som hor under allmént &tal har forovats (23 kap. 1 §
rattegdngsbalken). Att en forundersokning ska inledas redan nér miss-
tankegraden “anledning att anta” har uppnatts innebér att den kan inledas
sd snart misstankarna avser ndgot som objektivt sett kan vara ett brott.
Det krivs inte att ndgon giarningsman utpekas och detaljerna i garningen
behover inte heller vara kdinda. Om man t.ex. kan konstatera att ndgon
kan antas ha haft tillgéng till insiderinformation och har handlat eller att
nagon har genomfort transaktioner utan att nigot reellt dgarskifte har
skett (s.k. egenhandel) borde detta normalt vara tillrickligt for att en
forundersokning ska inledas. Pa ett sa tidigt stadium gar det dock inte att
avgora om den eventuella dvertrddelsen ar sddan att utredningen kommer
att leda till att &tal ska vickas eller om &rendet i stéllet ska drivas med
sikte p& administrativa sanktioner. Det nya sanktionssystemet forutsitter
darfor en tydlig ansvarsfordelning mellan Finansinspektionen och
Ekobrottsmyndigheten.

Ett sitt att astadkomma en tydlig ansvarsfordelning, som dven Over-
vigdes 1 forarbetena till marknadsmissbrukslagen (prop. 2004/05:142
s. 107 f.), skulle kunna vara att ge Ekobrottsmyndigheten ett samlat
ansvar pa marknadsmissbruksomradet. Det skulle i praktiken innebéra att
Ekobrottsmyndigheten skulle vara den behoriga myndigheten enligt
marknadsmissbruksférordningen och hantera savil frdgor om administra-
tiva sanktioner som brottsutredningar. En annan 16sning skulle kunna



vara att lagga hela ansvaret pd Finansinspektionen och samtidigt tillfora
inspektionen polis- och &klagarkompetens med en ny organisations-
uppbyggnad som {oljd.

Regeringen delar utredningens uppfattning att ett system dir antingen
Ekobrottsmyndigheten eller Finansinspektionen har hela ansvaret for
utredningen av dvertradelser pa marknadsmissbruksomrédet skulle kunna
16sa vissa grinsdragningsfrdgor men innebdra en sammanblandning av
traditionell tillsynsverksamhet och brottsutredande verksamhet. Ingen av
myndigheterna dr vdl ldmpad for att ha hela ansvaret utan det bor delas
mellan myndigheterna. Fordelningen i sig kan ségas folja av marknads-
missbruksférordningen och marknadsmissbruksdirektivet. Férordningen
stiller krav pd en behorig myndighet som Overvakar att forordningen
foljs, och den behoriga myndigheten bor vara Finansinspektionen. Direk-
tivet stiller inga krav pad nagon behorig myndighet men innebér att
medlemsstaterna ska se till att marknadsmissbruk, atminstone av allvar-
ligare slag, ska kunna straffas som brott. Det ar sdledes fraga om straff-
ritt och bor hanteras som idag, dvs. genom att Ekobrottsmyndigheten
bedriver forundersdkningar och vécker &atal och allmidnna domstolar
domer. Utredningsansvaret bor saledes vara delat mellan Finansinspek-
tionen och Ekobrottsmyndigheten.

Att ansvaret pd marknadsmissbruksomradet delas mellan tvd myndig-
heter forutsitter tydliga riktlinjer for hur samarbetet mellan myndig-
heterna ska fungera, dels for att den enskilde inte ska utséttas for tva
provningar avseende ett och samma agerande, dels for att myndigheterna
ska ha mojlighet att vilja vdg (den administrativa eller den straff-
rittsliga).

9.2 Inledningsskedet av en utredning

Regeringens forslag: Finansinspektionens skyldighet att anmila till
aklagare nir det finns anledning att anta att ett marknadsmissbruks-
brott har begatts ska gélla oforindrad. Diremot utmdonstras
bestimmelsen i marknadsmissbrukslagen om att en rapport om
misstinkt marknadsmissbruk frén ett virdepappersinstitut eller en
marknadsplatsoperatdr som Finansinspektionen har fatt snarast ska
lamnas over till aklagare.

Utredningens forslag 6verensstimmer med regeringens forslag.

Remissinstanserna: Flertalet remissinstanser tillstyrker forslaget eller
har inget att invinda mot det. Ekobrottsmyndigheten, med instimmande
av Aklagarmyndigheten, anfor att Finansinspektionens inledande prov-
ning endast bor avse de objektiva rekvisiten for brott. Fragan om en
girning har begétts av oaktsamhet eller med uppsét dr svarbedomd i ett
tidigt skede av utredningen och underlag for den prévningen finns ofta
inte forrdn forhor har hallits. Myndigheterna framhaller &ven behovet av
en skyndsam hantering och att tidig kontakt tas med aklagare i tillimp-
liga fall, eftersom det kan vara av stor betydelse att vissa forundersok-
ningsitgirder vidtas skyndsamt. Aklagarmyndigheten anser ocksi att
Finansinspektionens skyldighet att anméla misstinkta brott bor anges i
marknadsmissbrukslagen i stéllet for, som i utredningens forslag, i komp-

125



126

letteringslagen. Svenska Fondhandlareforeningen, med instimmande av
Svenska Bankforeningen, patalar vikten av bra samarbete mellan Eko-
brottsmyndigheten och Finansinspektionen och betonar att den inledande
utredningen bor ske skyndsamt. Foreningarna anser att den inledande
bedomningen borde kunna goras gemensamt av de bada myndigheterna.

Skilen for regeringens forslag: I marknadsmissbruksférordningen
finns flera bestimmelser av preventiv och utredningsunderlittande karak-
tér. Det dr frdga om regler om forteckningar dver personer som har till-
géang till insiderinformation (artikel 18), regler om offentliggérande av
insiderinformation (artikel 17), anmailningsskyldighet for personer i
ledande stéllning (artikel 19) och system for dvervakning och rapport-
ering av misstéinkta order och transaktioner (artikel 16). Overvakningen
av att dessa bestimmelser f6ljs ska skotas av Finansinspektionen som
behorig myndighet enligt marknadsmissbruksférordningen (se avsnitt
7.2). Finansinspektionen dr ocksa mottagare av den information som de
olika aktdrerna ska l&dmna enligt forordningen. Detta, tillsammans med
inspektionens generella ansvar for tillsynen 6ver finansmarknaden, torde
innebéra att utredningen av en misstinkt overtrddelse av forordningen
vanligtvis kommer att inledas hos Finansinspektionen. En missténkt
overtriadelse av nadgon av forordningens bestimmelser om insiderhandel,
olagligt rojande av insiderinformation eller marknadsmanipulation (artik-
larna 14 och 15) ar samtidigt en forsta indikation pa att ett marknads-
missbruksbrott kan ha begatts, och man har i vart fall borjat ndrma sig
gransen for nér en dklagare bor fatta beslut om att inleda en férunder-
sokning. Liksom i dag bor Finansinspektionen darfor anmala till éklagare
nir det finns anledning att anta att ett marknadsmissbruksbrott har
begétts. Skyldigheten bor, som Aklagarmyndigheten papekar, anges i
strafflagen, dvs. i den nya lagen om straff for marknadsmissbruk pa
vardepappersmarknaden.

Enligt géllande rdtt ska borser och vérdepappersinstitut rapportera till
Finansinspektionen, om det kan antas att en transaktion utgoér eller har
samband med marknadsmissbruk. Inspektionen ska “’snarast” 1dmna &ver
uppgifterna till &klagare (10 § marknadsmissbrukslagen). I forarbetena
anges att overlimnande ska ske utan att Finansinspektionen gor nidgon
egen granskning av den rapporterade héindelsen (se prop. 2004/05:142
s. 109). Bestimmelsen har lett till att Finansinspektionen ldmnar Gver
anmélningar till Ekobrottsmyndigheten pa ett mycket tidigt stadium.
Finansinspektionen kan ségas ha en brevladefunktion i férhéllande till de
rapporter som kommer in fran borserna och virdepappersinstituten enligt
bestimmelsen i marknadsmissbrukslagen. Inspektionen tar bara emot
rapporterna och skickar dem vidare till Ekobrottsmyndigheten.

Regeringen anser att Finansinspektionen sjdlvstindigt ska bedriva
undersdkningar avseende misstinkta Overtrddelser av marknadsmiss-
bruksforordningen. I linje med det bdr inspektionen ocksa granska de
rapporter som kommer in frdn marknadsaktorer och vid behov komplett-
era dessa med egna undersokningar. Nuvarande bestimmelse om att en
rapport snarast ska dverlamnas till dklagare (10 § marknadsmissbruks-
lagen) bor dérfor utmonstras.

De utredningar som Finansinspektionen bor kunna utfora till f61jd av
en rapport enligt artikel 16 i marknadsmissbruksforordningen innan en
anmilan till Ekobrottsmyndigheten gors bor t.ex. kunna innehalla



analyser av uppgifter om transaktioner inhdmtade genom vérdepappers-
institutens transaktionsrapportering, uppgifter om vilka andra transak-
tioner personen i fraga har gjort och vilken information om det aktuella
bolaget som kan ha funnits tillgdnglig. Det torde normalt vara forst efter
det att en sddan undersdkning dr genomfoérd som inspektionen kan ta
stillning till om det finns anledning att anta att brott har begatts. Pa sa
sétt utnyttjas ocksd Finansinspektionens kompetens och resurser mer
effektivt och Ekobrottsmyndigheten far tillgdng till en mer utforlig
utredning infor ett beslut om huruvida forundersokning ska inledas.

I linje med det som Ekobrottsmyndigheten och Aklagarmyndigheten
anfor torde den grins — “anledning anta” — for nir anmélan till klagare
ska goras normalt sett innebéra att det &r tillrdckligt att bedoma huruvida
forfarandet objektivt sett utgdr brott.

Trots Finansinspektionens utokade utredningsansvar ér det inte minst i
inledningsskedet av en utredning viktigt, som ocksa Ekobrotts-
myndigheten och Aklagarmyndigheten framhaller, med en tidig kontakt
med aklagare och ett vil utvecklat samarbete mellan myndigheterna,
sdrskilt ndr det kan finnas anledning att vidta forundersokningsatgarder
skyndsamt. I praktiken bor samarbetet, i enlighet med det som Svenska
Fondhandlareforeningen och Svenska Bankféreningen anfor, kunna inne-
béra att myndigheterna gemensamt beddmer om en férundersokning bor
inledas eller inte. Formellt adr det dock &klagaren som maéste fatta ett
sadant beslut.

9.3 Sparreglering

Regeringens forslag: Finansinspektionen fir inte ingripa genom
sanktionsforeldggande om inspektionen anmiler en Gvertrddelse till
aklagare eller om Overtriddelsen redan ligger till grund for en
forundersokning. Detta hinder ska dock upphéra om éklagaren
beslutar att inte inleda forundersokning eller att ldgga ned
forundersokningen eller om dvertrddelsen pa annat sétt inte langre ar
foremal for utredning om brott och inte har provats slutligt (tillfallig
Sparr).

Finansinspektionen fér inte heller ingripa om &vertriddelsen omfattas
av ett vickt atal, ett strafforeldggande eller en atalsunderlatelse (slutlig
Sparr).

Om Finansinspektionen har utfardat ett sanktionsforeliggande fér
aklagare inte vicka atal, utfdarda strafférelaggande eller besluta om
atalsunderlatelse mot samma person i friga om en dvertrddelse som
omfattas av foreldggandet.

En person far inte domas till ansvar for brott enligt den nya lagen
om straff for marknadsmissbruk om Overtrddelsen omfattas av ett
vitesforeldggande och overtradelsen ligger till grund for en ansékan
om utdémande av vitet.

Utredningens forslag overensstimmer i huvudsak med regeringens
forslag. Utredningens forslag avviker frén regeringens forslag genom att
utredningen foreslar en uttrycklig spérreglering endast for den situa-
tionen att en Gvertrddelse omfattas av ett atal. Utredningen foreslar inte
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heller ndgon bestimmelse om att ett vitesforeldggande i vissa fall ska
utgora hinder mot ansvar for brott.

Remissinstanserna: Flertalet remissinstanser tillstyrker forslaget eller
har inget att invinda mot det. Férvaltningsridtten i Stockholm anser att
det dr Oonskvirt om det antal ganger utredningen kan Gverforas mellan
Ekobrottsmyndigheten och Finansinspektionen inte dr obegrdnsat och
papekar att det dr viktigt att det vid varje tidpunkt &r klart vilken typ av
utredning som pagar, sd att réttssdkerhetsaspekter kan tillgodoses.
Ekobrottsmyndigheten, med instimmande av Aklagarmyndigheten, anser
att det behover tydliggoras i vilken utstrickning Finansinspektionen far
vidta itgirder medan en forundersdkning pagar. Aven foljden av beslut
om é&talsunderlatelse och strafforeldggande bor belysas. Myndigheterna
anser att tidpunkten for det definitiva vigvalet bor knytas till nér &tal
vicks och att tidpunkten bor tydliggéras ndr det géller administrativa
sanktioner. Vidare bor tidpunkten for nir Finansinspektionens atgérder
kan hindra atal utvecklas. Myndigheterna tar dven upp fragan om ett
vitesforeldggande ska hindra senare forundersdkning och atal. Slutligen
bor det belysas hur grinsdragningen mellan ett administrativt och ett
straffrittsligt forfarande ska goras nér en Overtrddelse av marknadsmiss-
bruksforordningen ocksd kan utgdra svindleri. Svenska Fondhandlare-
foreningen, med instimmande av Svenska Bankforeningen, anser att det
bor dverviagas om systemet bor tillforas regler som garanterar att det inte
gar for lang tid mellan gérningstillfillet och ett eventuellt sanktions-
forfarande och som minimierar risken for att ett drende omvéxlande
utreds av Finansinspektionen och Ekobrottsmyndigheten.

Skilen for regeringens forslag
Spdrreglering bor inforas

Nér Finansinspektionen har gjort en anmaélan till Ekobrottsmyndigheten
uppstér en situation d& det teoretiskt skulle kunna paga tva parallella
undersokningar: en undersokning hos Finansinspektionen avseende over-
tradelse av forordningen och en forundersdkning hos Ekobrottsmyndig-
heten avseende marknadsmissbruksbrott.

Som framgar i avsnitt 8.3 dr det sannolikt att en frdga om administra-
tiva sanktioner for en dvertridelse av nagot av forbuden mot marknads-
missbruk skulle kunna anses innefatta en anklagelse om brott i Europa-
konventionens mening. D& skulle konventionens dubbelprovningsférbud
kunna aktualiseras. Eftersom det dr frdga om tillimpning av EU-ritt
aktualiseras dessutom forbudet i EU:s réttighetsstadga. Detta innebér att
Finansinspektionen och andra rittsvardande myndigheter maste hantera
regelovertriddelser med beaktande av dubbelprévningsforbudet (jfr prop.
2014/15:57 s. 51 f.). Beroende pa situationen i det enskilda fallet kan en
konsekvens av reglerna bli att en handlédggning hos Finansinspektionen i
vissa fall hindrar en handliaggning hos andra myndigheter, hir framfor
allt Ekobrottsmyndigheten, eller tvértom.

Situationer dir dubbelprovningsforbudet skulle kunna aktualiseras kan
bli mycket vanliga i det vigvalssystem som foreslds i forevarande
lagradsremiss. Mot denna bakgrund anser regeringen att det finns skél att
infora en uttrycklig reglering for de situationer som skulle kunna anses
aktualisera frdgor om dubbelprévning. Den reglering av forhéllandet



mellan skattetilligg och skattebrott som nyligen har inforts pad skatte-
omradet bor utgdra en forebild (prop. 2014/15:131). Reglerna bor vara
tydliga och enkla att tillimpa, och bor ocksa i vissa fall tillatas g langre
an vad som 1 strikt mening synes krivas pa grund av dubbelprévnings-
forbudet i Europakonventionen.

Spérrar kan vara saval slutliga som tillfélliga. En slutlig spérr innebér
att en myndighet i ett annat forfarande inte far vidta vissa atgéarder oav-
sett vad som senare intriffar i det forsta forfarandet. En tillfédllig sparr
hindrar atgérder tills vidare men spérren kan upphora under vissa forut-
sdttningar eller dverga 1 en slutlig spérr, beroende pa handldggningen i
det enskilda fallet.

Aklagaratgirder som slutlig spérr for Finansinspektionen

I detta avsnitt behandlas vilka atgérder hos éklagaren som bor utgdra
slutligt hinder for Finansinspektionens atgérder. Den atgédrd hos Finans-
inspektionen som bor hindras av vissa aklagaratgérder ar utfardandet av
ett sanktionsforeldggande. Ett sanktionsforeldggande innebér att Finans-
inspektionen tar stillning i det enskilda fallet, och foreliggandet géller,
om det godkinns, som ett domstolsavgorande som har fatt laga kraft. Det
kan didrmed jamstillas med Skatteverkets beslut om skattetilligg (se
prop. 2014/15:131 s. 85). Ett sanktionsforeldggande bor darfor inte utfar-
das, utan den atgdrden i stéllet “spdrras”, i de fall dér &klagare vidtagit
sadana dtgirder som namns nedan.

Atal

Det kan ifragasdttas om &klagares vickande av atal ska ha en slutligt
sparrande verkan for Finansinspektionen, da det kan ifrdgaséttas om ett
atal innebir en slutlig skuldprévning. Aklagaren har tagit stillning till att
det finns tillrickliga bevis for att dtala, men en provning av den enskildes
skuld sker forst genom en provning i domstolen.

Liksom i fallet med atal och skattetilligg (se samma prop. s. 87 f.)
anser dock regeringen att ett vackt atal bor ha slutlig sparrverkan for
Finansinspektionen, oavsett om atalet leder till en fillande dom, och
oavsett om talet sedermera liggs ned. Aven om det efter atals vickande
intrdffar ndgot sd att det inte sker en slutlig skuldprévning av frégan,
anser regeringen att det faktum att aklagaren har inlett atalsprocessen och
dérmed sjilv tagit stdllning i fragan innebédr att frdgan har kommit sa
langt att ett sanktionsforeldggande fran Finansinspektionen inte bor
komma i frdga. Om atal har véckts bor den enskilde kunna vara séker pa
att ett nytt forfarande inte blir aktuellt. Regeringen gar i detta fall lingre
an vad Europakonventionen synes kriva. En annan sak &r att aklagaren —
inom ramen for brottmélet — i samma rittegang kan yrka pa aterforing
eller administrativ sanktion (se avsnitt 8.6).

Strafforeldggande
Aklagaren kan i vissa fall i stillet for att viicka &tal utfirda ett straffore-

laggande, som darefter kan godkdnnas av den misstdnkte och da géller
som en dom som har fatt laga kraft.

Frdgan ar om redan utfirdandet av ett strafféreliggande bor medfora
sparrverkan for Finansinspektionen att utfarda sanktionsforeldggande. Ett
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strafforeliggande som inte godkénns har ingen verkan och &klagaren
brukar i sddana fall i stdllet vidta en annan &tgérd, ndmligen vicka étal.
Sjélva utfardandet kan inte anses utgora en slutlig skuldprévning, vilket
kan jimforas med vad som ségs ovan om &tal — aklagaren har visserligen
bedomt att det finns skél for att utfirda ett strafforeldggande, men den
rittsliga verkan uppkommer forst vid en senare tidpunkt. Sdsom anges
under rubriken ovan om é&tal har drendet dock kommit s& langt att
aklagaren har tagit stillning i skuldfrdgan. Regeringen anser att redan ett
utfdrdat strafforeldggande, liksom pa skatteomradet, bor ha spérrverkan
for Finansinspektionen, d&ven om detta synes gé langre dn vad som krévs
enligt Europakonventionen (jfr samma prop. s. 89). En foljd av att redan
ett utfirdat strafforeliggande har slutlig spérrverkan ar att Finans-
inspektionen inte far utfirda sanktionsforeldggande efter en sadan
tidpunkt, dven om strafforeldggandet inte skulle godkénnas.

Atalsunderlatelse
Ett beslut om é&talsunderlatelse innebér ett konstaterande av beslutande
aklagare att den misstidnkte har gjort sig skyldig till brottet och beslutet
antecknas i belastningsregistret. Det &r dock &nda inte sjélvklart att atals-
underlételse dr ett sddant beslut som aktualiserar dubbelprovningsfor-
budet. Ett beslut om atalsunderlételse kan aterkallas under vissa forutsatt-
ningar, se 20 kap. 7 b § réittegdngsbalken. Beslutet kan ddrmed inte sigas
innebéra en slutlig skuldprovning p&d samma sétt som en dom som har
fatt laga kraft eller ett godként strafforeliggande. Det ar saledes oklart
om atalunderlatelse ar en sddan étgérd som hindrar ett andra forfarande.
Nir en forundersokning avslutas genom &talsunderlatelse far dock den
misstinkte normalt antas utga fran att fragan om hans eller hennes skuld
har avgjorts slutligt. Regeringen anser, liksom pa skatteomradet med
skattetilligg och skattebrott, att dven atalsunderldtelse dr en sddan
myndighetsitgird som ska ha spirrverkan for Finansinspektionen. Aven i
detta avseende gér regeringen saledes lingre dn vad Europakonventionen
synes kriva.

Aklagaratgirder som tillfillig spérr for Finansinspektionen

Utover de ovan ndmnda finns det ett antal andra atgédrder och forfaranden
hos éklagaren som kan leda till en bedéomning av den enskildes skuld,
men som inte i sig utgdr sddana provningar. Exempel pa detta ar beslut
att inte inleda forundersdkning eller ligga ned en forundersdkning.
Sadana atgirder utgdr enligt regeringens mening inte atgarder som hind-
rar ett andra forfarande i dubbelprovningsforbudets mening. Regeringen
anser dock att vissa sddana atgirder av rittssidkerhetsskél bor utgora ett
tillfalligt hinder for ett andra forfarande.

Brottsanmélan frén Finansinspektionen

En atgérd som bor innebéra en tillfillig spérr for sanktionsforeldggande
hos Finansinspektionen &r en anmélan fran inspektionen om misstanke
om brott. Har en sddan anmélan gjorts bor Finansinspektionen enligt
regeringens uppfattning vara forhindrad att utfdrda sanktionsfore-
laggande avseende samma Overtrddelse. P4 sa vis undanrdjs risken att
Finansinspektionen driver fragan om administrativ sanktion och




aklagaren samtidigt vacker atal avseende samma sak. Detta hinder bor
vara av tillfallig karaktér, och dklagarens agerande hérefter kan medfora
antingen att hindret upphdar, eller att hindret blir slutligt.

Initiativ frén ndgon annan dn Finansinspektionen

Aklagaren kan paborja en utredning om brott eller inleda forunder-
sokning av nagot annat skél &n efter en anmailan fran Finansinspektionen.
En anmélan om misstdnkt brott kan ha kommit in fr&n nadgon annan, en
person eller en myndighet, eller det kan vara ett s.k. egenupparbetat dren-
de hos éklagaren. For att inte riskera tvd separata provningar, att Finans-
inspektionen utfirdar sanktionsforeliggande samtidigt som aklagarens
brottsutredning leder till att han eller hon vécker &tal for samma over-
tradelse, bor dven en sadan &tgdrd utgdra ett hinder for sanktions-
foreldggande.

Regeringen anser att detta hinder bor uppsta forst om forundersékning
har inletts. Eventuella utredningsatgérder innan dess anser regeringen pa
grund av det tidiga skedet inte behdver ha sparrverkan (jfr prop.
2014/15:131 5. 93).

Det kan forekomma att en pagaende brottsutredning forédndras, t.ex. sa
att en misstdnkt girning som motsvarar en Overtrddelse av
marknadsmissbruksforordningen tillkommer till brottsutredningen.
Skulle detta intraffa efter det att forundersdkningen har inletts, ska den
foreslagna spirren dven gilla det nytillkomna. Aven detta bor vara ett
tillfalligt hinder, som kan upphora eller bli slutligt beroende pa
aklagarens fortsatta hantering.

Finansinspektionens dtgdrder som spdrr for aklagare

Nar det géller atgirder hos Finansinspektionen kan foljande sdgas. Infor
ett utfirdande av sanktionsforeliggande kan Finansinspektionen utfora
olika utredningsatgérder och stélla fragor till den enskilde. Regeringen
anser dock inte att sddana utredningsatgérder &r att jimstdlla med att
Finansinspektionen tar stillning till eller gér en slutlig bedomning av den
enskildes ’skuld”. Detta far anses ske forst om Finansinspektionen utfar-
dar ett sanktionsforeldggande, som om det godtas géller som en dom som
har fatt laga kraft. Det &r séledes endast Finansinspektionens utfdrdande
av sanktionsforeldggande som bor ha sparrverkan for aklagaren. De
atgdrder som dklagaren inte far vidta om Finansinspektionen har utférdat
ett sanktionsforeldggande bor ocksa anges, och de bor korrespondera
med de spérrande atgidrderna pa aklagarens sida som redovisas ovan.
Regeringen anser darfor att dklagaren inte ska fa dtala, utfarda straffore-
laggande eller besluta om atalsunderlatelse om Finansinspektionen har
utfardat sanktionsforeldggande for samma Gvertrédelse.

Det finns dock ytterligare en atgird som Finansinspektionen kan vidta
som 1 praktiken bor fungera som en spérregel. Som regeringen har
konstaterat i flera lagstiftningsdrenden far begreppet straff i den mening
som avses i Europakonventionen dven anses omfatta t.ex. vite (se prop.
2007/08:107 s. 24 och prop. 2012/13:143 s. 69). Om ett vite har domts ut
kan dubbelprovningsforbudet medfora att det inte d&r mdjligt att besluta
om en sanktion — administrativ eller straffréttslig — for samma sak. Som
anges 1 avsnitt 12.11 maste det sedan Hogsta domstolens beslut i rétts-
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fallet NJA 2013 s. 502 anses klart att det inte bara &r utddmandet av vitet
som utgdr hinder mot en annan typ av ingripande. Den avgdrande tid-
punkten for ndr sadant hinder uppkommer bor i stéllet anses vara nir det
inleds en domstolsprocess angdende fragan om utdémande av vite. I av-
snitt 13.11 foreslas darfor en bestimmelse om att Finansinspektionen inte
ska fa ingripa mot en dvertridelse, om Svertrddelsen omfattas av ett fore-
laggande om vite och dvertrddelsen ligger till grund for en ansékan om
utddomande av vitet. Motsvarande bor naturligtvis dven gélla for straff,
dvs. i en sadan situation bor den som foreldggandet avser inte kunna
féllas till ansvar for brott avseende en gérning som omfattas av vites-
foreldggandet. Bestimmelsen bor utformas som en ansvarsfrihetsregel.

Ytterligare om spdrreglering

Forslaget innebér saledes att vigvalet i det s.k. vigvalssystemet blir defi-
nitivt ndr dklagaren vécker atal (dvs. nér atal inkommit till tingsrétten, se
45 kap. 1 § forsta stycket réttegangsbalken) respektive nar Finansinspek-
tionen utfirdar sanktionsforeldggande (se 5 kap. 17 § kompletterings-
lagen). Efter dessa tidpunkter fir den andra myndigheten inte fortsitta
drendet i syfte att pafora sanktion eller dtala for brott. Att ett dtal ogillas
eller ldggs ned innebdr t.ex. inte att sparren for Finansinspektionens
mdjlighet att utfdrda sanktionsforeldggande upphér att gilla. En annan
sak dr att d&ven om ett atal ogillas eller laggs ned kan ett eventuellt
yrkande om aterforing eller sanktionsavgift bifallas (se avsnitt 8.6).
Forslaget innebédr vidare att brottsutredningen har foretrdde framfor
Finansinspektionens ingripande. Om Finansinspektionen — trots det som
anfors 1 avsnitt 9.2 om ett ndra samarbete och kontakt med éklagare —
inte uppmérksammar att en dvertrddelse dven kan vara straffbar, kan det
dock uppsté lagen dir Finansinspektionens utfardande av sanktionsfore-
laggande hindrar att ett &tal vicks for samma girning. Det &r viktigt att
Finansinspektionen noga provar om det kan finnas anledning att gora en
atalsanmaélan i friga om Svertradelser som uppmirksammas i tillsynen.
Ekobrottsmyndigheten och Aklagarmyndigheten efterfragar klar-
gorande kring vilka utredningsatgirder som Finansinspektionen kan vidta
efter det att en anmélan har gjorts till aklagare och en forundersékning
pagar. Dubbelprovningsforbudet hindrar i sig inte Finansinspektionen
frén att vidta atgédrder dven under pagéende forundersdkning. Inte heller
de sparregler som foreslas i denna lagradsremiss hindrar detta, eftersom
de endast hindrar en provning av ansvarsfrdgan genom sanktionsfore-
laggande. I vissa fall kan det finnas anledning for Finansinspektionen att
t.ex. utfarda ett foreldggande om att ndgon ska upphora med en viss &t-
gérd under tiden en forundersokning pégér (se avsnitt 10.9). Det bor dock
framhallas att myndigheterna ska samarbeta och att eventuella atgérder
ddrmed bor vidtas i samrad med Ekobrottsmyndigheten. Finansinspek-
tionen har troligen i manga fall anledning att avvakta utgangen av &klag-
arens handldggning innan inspektionen vidtar vidare atgérder och bor
inte besluta om utredningsatgirder som inkraktar pa férundersékningen.
Den foreslagna spérregleringen innebér att ett drende kan &verldmnas
mellan Finansinspektionen och Ekobrottsmyndigheten och saledes “byta
spar” flera génger, s ldnge &tal inte har véckts eller sanktionsfore-
laggande inte har utférdats. Forvaltningsrdtten i Stockholm anser att det



ar onskvirt om det antal génger utredningen kan &verforas mellan
Ekobrottsmyndigheten och Finansinspektionen inte ir obegrinsat Aven
Svenska Fondhandlareforeningen och Svenska Bankforeningen anser att
det bor dvervigas om det bor inforas regler som sékerstiller att ett drende
inte overfors alltfor manga ganger. Enligt regeringens bedomning kan det
emellertid antas forekomma endast i séllsynta fall att drenden byter spér i
vagvalssystemet mer dn nagon enstaka gang. Om detta undantagvis
skulle forekomma, torde det vara for att det under utredningen fram-
kommit varierande och svarbedomda uppgifter och motiveras av det all-
ménnas stravan att astadkomma en korrekt lagforing i det enskilda fallet.
I avsnitt 16.3 foreslas dven en sekretessbrytande bestimmelse som syftar
till ett effektivt informationsutbyte mellan myndigheterna sa att en en-
skild inte ska behdva utsdttas for samma typ av utredningsatgérder fran
Finansinspektionen som é&klagare redan har genomfort. 1 avsnitt 13.7
foreslas dessutom vissa preskriptionsregler. Enligt regeringens uppfatt-
ning bor det inte krdvas nagra ytterligare regler for att sékerstélla att ett
arende inte overfors alltfor manga ganger. En annan sak ar att det for den
enskilde, sedan denne informerats om att utredning pagér, vid varje
tidpunkt bor vara tydligt vilken myndighet som ansvarar for utrednings-
atgirder 1 drendet. Med beaktande av det sistndmnda avser regeringen att
i forordning infora en skyldighet for aklagare att nér en forunders6kning
laggs ned underritta den misstinkte om att utredning avseende admi-
nistrativ sanktion kan komma att ske hos Finansinspektionen.

Aven andra situationer #n de som omfattas av de foreslagna uttryckliga
lagreglerna om hinder for ingripande eller annan atgird kan ténkas fore-
komma. Ett sddant fall, som Ekobrottsmyndigheten och Aklagarmyndig-
heten tar upp, &r ndr en Overtrddelse av marknadsmissbruksfoérordningen
ocksa kan utgora svindleri. En annan situation skulle kunna vara att en
juridisk person har paforts foretagsbot pa grund av ett insiderbrott, vilket
skulle kunna aktualisera dubbelprévningsfragor vid ingripande mot den
juridiska personen for samma overtridelse. Aven i dessa situationer bor
dubbelprovningsforbudet naturligtvis beaktas av myndigheter och
domstolar. Det saknas dock enligt regeringens uppfattning skl att
uttryckligen reglera sddana situationer. 1 den situation dér
Finansinspektionen har &verldimnat ett drende till dklagare och det kan
finnas forutsittningar for foretagsbot, dr det 1dmpligt att inspektionen ger
aklagare mojlighet att vicka en sadan talan. Att aklagare vicker atal mot
en fysisk person som har anknytning till ett foretag innebér dock inte att
Finansinspektionen ar férhindrad att ingripa mot foretaget.

94 Underréttelseregler

Regeringens bedomning: Det dr lampligt att infora vissa regler om
underrittelser mellan Finansinspektionen och Ekobrottsmyndigheten.
Sadana bestdmmelser bor inforas i foreskrifter pa forordningsniva.

Utredningens forslag dverensstimmer inte med regeringens bedom-
ning. Utredningen foreslar att underrittelseskyldigheten ska regleras i
lag. Enligt utredningens forslag ska Finansinspektionen vara skyldig att
underritta Ekobrottsmyndigheten ocksé nér inspektionen utfirdar ett
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sanktionsforeldggande eller vicker talan om administrativ sanktion for en
overtriadelse av artikel 14 eller 15 i marknadsmissbruksfoérordningen.

Remissinstanserna tillstyrker forslaget eller har inget att invinda mot
det.

Skilen for regeringens bedomning

For att en sparreglering ska kunna f6ljas och for att undvika ineffektiva
parallella forfaranden krivs ett vdl fungerande samarbete mellan Eko-
brottsmyndigheten och Finansinspektionen didr de bada myndigheterna
underrittar varandra om avgorande hindelser i utredningen.

Brottsutredning initierad av Finansinspektionen eller annan

I avsnitt 9.3 foreslas en spérreglering som innebér att Finansinspektionen
ska vara tillfalligt forhindrad att fatta beslut om administrativ sanktion i
vissa fall, ndrmare bestimt dé inspektionen har gjort en anmalan om brott
till &klagaren eller férundersdkning har inletts pa annat sdtt dn efter
inspektionens anmélan.

Har Finansinspektionen anmalt ett misstédnkt brott har inspektionen
forstas kdinnedom om detta, varfor det inte finns behov av nagra under-
rattelser myndigheterna emellan i sddana fall.

Om en utredning om brott har pabdrjats pd annat sétt 4n genom en an-
méilan fran Finansinspektionen, kan inspektionen didremot inte forvintas
ha kdnnedom om detta. For att Finansinspektionen i ett sddant fall inte
ska riskera att fatta ett otillatet beslut, bor inspektionen fa kdnnedom om
att en utredning om brott har paborjats. Da det far antas att majoriteten av
drendena paborjas hos Finansinspektionen anser regeringen det lamp-
ligare att aklagare informerar Finansinspektionen ndr férundersékning
inleds i stéllet for att Finansinspektionen ska vara skyldig att kontrollera
om forundersokning pagar. Ekobrottsmyndigheten bor alltsé vara skyldig
att underrdtta Finansinspektionen nér en forundersokning har inletts.

Frdagan om brott avslutas utan en skuldprévning

I avsnitt 9.3 foreslas att den tillfélliga spérren ska upphora i vissa fall och
att Finansinspektionen da ska kunna utfirda sanktionsforeldggande.
Detta géller om brottsutredningen hos édklagaren inte leder till ndgon
provning av skuldfragan, t.ex. nir forundersokning inte inleds, forunder-
sokningen ldggs ned, beslut fattas att inte vicka atal eller beslut fattas om
forundersokningsbegrinsning. Detsamma géller om en pagaende utred-
ning minskar i omfattning. Finansinspektionen ska d& kunna utfirda
sanktionsforelédggande i den del som inte lingre &r foremal for en utred-
ning om brott.

For att Finansinspektionen ska fa kdnnedom om att den tillfdlliga spéar-
ren har upphort, bor dklagaren underrétta inspektionen i ett sadant fall.
Frégan om fordndringar i omfattningen av en utredning behandlas nedan.

Atal, dtalsunderldtelse och strafforeliggande

I avsnitt 9.3 foreslas en slutlig sparr for Finansinspektionen att utfirda
sanktionsforeldggande om atal har vickts, strafforeldggande har utfardats
eller atalsunderlatelse har meddelats avseende brott enligt den foreslagna



nya strafflagen nir det giller samma &vertradelse och samma person. For
att Finansinspektionen ska kénna till att den slutliga sparren har uppstétt,
bor dklagaren vara skyldig att underrdtta inspektionen om sédana
héndelser.

Utfirdande av sanktionsforeldggande

I avsnitt 9.3 foreslas en sparreglering som innebér att atal inte far vickas
om ett sanktionsforeldggande redan har utfdrdats. Utredningen foreslar
att Finansinspektionen ska underritta Ekobrottsmyndigheten nér inspek-
tionen har utférdat ett sanktionsforeldggande eller vicker talan om admi-
nistrativ sanktion. Det kan konstateras att nagon motsvarande underratt-
elseskyldighet inte har inforts pa skatteomradet (se prop. 2014/15:131
s. 197).

I de fall d& aklagaren har fatt en brottsanmélan fran Finansinspektionen
kan é&klagaren utgd frén att inspektionen inte har utfdrdat nagot sank-
tionsforeldggande betrdffande den aktuella overtrddelsen. Om é&klagaren
far uppgifter om en brottsmisstanke frén nagot annat hall 4n frdn Finans-
inspektionen, eller har ett s.k. egenupparbetat drende, bor &klagaren
enligt det som anges ovan vara skyldig att underritta Finansinspektionen
om en forundersokning har inletts. Finansinspektionen &r da forhindrad
att ingripa. Aven om situationen att Finansinspektionen i de nu avsedda
fallen redan har utfirdat ett sanktionsforeldggande, till f6ljd av inspek-
tionens skyldighet att anméla missténkta brott till Ekobrottsmyndigheten,
torde vara ovanlig bor aklagaren for att inte riskera att vicka ett otillatet
atal kontrollera att inspektionen inte har utfardat ett sanktionsfore-
laggande som omfattar gérningen i fraga. Liksom pa skatteomrédet anser
regeringen inte att det finns skél att reglera detta sérskilt.

Underrittelseskyldigheten bor regleras i forordning

Fragan dr om sadan underrittelseskyldighet som behandlas ovan bor
regleras i lag eller férordning.

I samband med inforandet av nya regler for hanteringen av skatte-
tilligg 1 ljuset av dubbelprovningsforbudet infordes bestimmelser om
underrittelseskyldighet mellan Skatteverket och aklagare pa ett sétt som i
allt vésentligt motsvarar de regler om underrittelser mellan Finans-
inspektionen och &klagare som overvigs i denna lagrddsremiss (se prop.
2014/15:131 s. 195-198). Bestimmelserna om underrittelseskyldighet
befanns kunna regleras i forordning bl.a. da det var friga om sadana
sekretessbrytande bestimmelser som avses 1 10 kap. 28 § forsta stycket
offentlighets- och sekretesslagen (2009:400), se 19 kap. 6-8 §§ skatte-
forfarandefdrordningen (2011:1261). Aven i detta fall &r det friga om
sadana bestimmelser, vilket talar for att dven dessa kan regleras i forord-
ning.

Vidare bedomdes bestimmelserna inte std i konflikt med det som
anges i regeringsformen (2 kap. 6 § andra stycket) om skydd mot intrdng
i den personliga integriteten pa ett sddant sétt att reglering i lag var nod-
viandig (s. 199-201). Regeringen finner att fOrutsittningarna i detta
lagstiftningsidrende i allt vésentligt &r detsamma. Liksom pé skatte-
rattsomradet har de uppgifter som lamnas ut till myndigheten frén
aklagaren sekretesskydd (se forslaget i avsnitt 16.3). Regeringen gor
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ingen annan beddmning i detta lagstiftningsirende utan finner att intrdng-
et i den personliga integriteten inte dr av sddan ingripande karaktar att det
finns nagot hinder mot att inféra bestimmelserna om underrittelse-
skyldighet i forordning. Bestdmmelserna bor dérfor inforas i férordning.

9.5 Finansinspektionen ska kunna bitrdda
aklagaren

Regeringens forslag: Aklagare ska kunna anlita bitriide av Finans-
inspektionen.

Utredningens forslag 6verensstimmer med regeringens forslag.

Remissinstanserna tillstyrker forslaget eller har inget att invinda mot
det.

Skilen for regeringens forslag: 1 de fall d& éklagare vid Ekobrotts-
myndigheten beslutar att inleda en forundersokning krdvs ett ndrmare
samarbete mellan dklagaren och Finansinspektionen. S& liange forunder-
sokningen pagér ar det forundersdokningsledaren som beslutar om vilka
atgirder som ska vidtas inom ramen for forundersdkningen. Finans-
inspektionen bor, som framgar i avsnitt 10.9, i det ldget inte sjdlvstdndigt
bedriva nagon undersdkning pé eget initiativ. Ekobrottsmyndigheten bor
dock kunna anlita bitrdde av Finansinspektionen vid genomforandet av
undersdkningen. Géllande bestimmelser om férundersdkning innebér
dock att den myndighet som en dklagare kan anlita som bitrdde &r polis-
myndighet (23 kap. 3 § andra stycket rittegdngsbalken). Vidare far enligt
lagen (1997:1024) om Skatteverkets medverkan vid brottsutredningar
(2 §) éklagare begira bitrdde av Skatteverkets brottsenheter vid brotts-
utredningar. Nér det giller medverkan fran andra myndigheter kan
aklagaren inhdmta yttrande frdn myndigheten som sakkunnig (23 kap.
14 § rattegdngsbalken). For att samarbetet ska bli effektivt bor Finans-
inspektionens roll i en férundersdkning mer likna Skatteverkets brotts-
enheter &n den sakkunniges. Finansinspektionen bor t.ex. kunna delta vid
forhor, och inte bara yttra sig 6ver vad som framkommit vid redan hallna
forhor. Anvédndningen av tvangsmedel mot, och forhor av, enskilda per-
soner bor skdtas av Ekobrottsmyndigheten, medan inhdmtande av infor-
mation frén marknaden om priser, omsédttning och transaktioner lamp-
ligen skdts av Finansinspektionen. Ménga ganger kan det antagligen vara
lampligt att inspektionen deltar vid forhor for att bistd med analys av det
som sigs. Aven vid analys av inhimtad dokumentation om exempelvis
handelsmoénster och afférer bor inspektionen kunna ha en viktig uppgift.
Dessa uppgifter pdminner mer om vad en myndighet gér néir den anlitas
som sakkunnig enligt 23 kap. 14 § rittegdngsbalken men torde rymmas
dven i rollen som bitrdde enligt 23 kap. 3 § samma lag. Det kan dven vara
lampligt att Finansinspektionen deltar vid huvudférhandlingen.

Fordelningen av arbetsuppgifter, eller med andra ord hur Ekobrotts-
myndigheten bor kunna anvénda Finansinspektionen som bitrdde, bor
styras av myndigheternas respektive kompetensomrédden och 16sas
genom samarbete mellan myndigheterna.



Flertalet anmélningar om misstdnkt marknadsmissbruk gors av Finans-
inspektionen. Aven om den foriindring av Finansinspektionens skyldig-
het att 6verldmna rapporter om misstankta brott som foresléas (avsnitt 9.2)
torde medfora att sdédana anmélningar i de flesta fall kommer att utgora
ett tillrackligt underlag for dklagarens beslut om férundersdkning, kan
det t.ex. finnas behov av kompletterande uppgifter som inspektionen kan
bistd med. Redan innan en forundersdkning har beslutats bor det darfor
finnas en mdjlighet for Ekobrottsmyndigheten att anlita bitrdde av
Finansinspektionen, pd motsvarande sitt som finns for en aklagare att
anlita bitrdde av en skattebrottsenhet enligt lagen om Skatteverkets med-
verkan i brottsutredningar.

9.6 Samarbetet 1 6vrigt mellan
Ekobrottsmyndigheten och Finansinspektionen

Regeringens forslag: Finansinspektionen och aklagare ska samarbeta
for att underldtta undersdkningar avseende marknadsmissbruksbrott
och undersokningar avseende Gvertradelser av forbuden mot insider-
handel, olagligt r6jande av insiderinformation och marknadsmani-
pulation.

Utredningens forslag 6verensstimmer med regeringens forslag.

Remissinstanserna tillstyrker forslaget eller har inget att invinda mot
det.

Skiilen for regeringens forslag: I de ndrmast foregédende avsnitten
beskrivs ett antal situationer ndr Ekobrottsmyndigheten och Finans-
inspektionen bdr informera varandra och samverka for att en utredning
om misstinkt marknadsmissbruk ska kunna bedrivas effektivt inom
ramen for det vdgvalssystem som foreslds i denna lagradsremiss. Ett
effektivt samarbete kraver dock mer 4n att myndigheterna skickar doku-
ment till varandra vid vissa i lag angivna tillfdllen. Liksom i dag méste
myndigheterna kontinuerligt samrada och gemensamt utveckla arbets-
metoder och samarbetsformer inom ramen for sina respektive ansvars-
omraden. Ett kontinuerligt samarbete och informationsutbyte ar viktigt
for att myndigheterna ska kunna anpassa sina resurser. Ekobrotts-
myndigheten bor t.ex. sa tidigt som mdjligt vara informerad om Finans-
inspektionen genomfor en storre undersdkning av misstinkta Over-
tradelser som senare kan komma att resultera i en dkad arbetsbelastning
for Ekobrottsmyndigheten. Omvént bor Finansinspektionen sé tidigt som
mojligt vara informerad om drenden hos Ekobrottsmyndigheten som kan
komma att péverka inspektionens arbete. Det ligger &dven i bada myndig-
heternas intresse att utbyta erfarenheter om hur olika typer av utredningar
bést bedrivs och utformas. Nér en aklagare 6vervéger att framstilla alter-
nativt yrkande om administrativ sanktion bor Finansinspektionen t.ex.
tillhandahalla underlag eller berdkningsmodeller for aterforing och
sanktionsavgift som dverensstimmer med hur Finansinspektionen skulle
driva en motsvarande talan.

En nédrmare reglering i lag av exakt hur samarbetet ska fungera riskerar
dock att himma utvecklingen av effektiva samarbetsformer. For att
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betona betydelsen av samarbete pa detta omrade &r det dock lampligt att
det i lag anges att dklagare och Finansinspektionen ska samarbeta nér det
giller undersokningar avseende marknadsmissbruksbrott och undersok-
ningar avseende Overtrddelser av forbuden mot insiderhandel, olagligt
rojande av insiderinformation och marknadsmanipulation (artiklarna 14
och 15 1 marknadsmissbruksférordningen).

10 Finansinspektionens
utredningsbefogenheter

10.1 Inledning

De befogenheter som den behoriga myndigheten enligt marknads-
missbruksforordningen ska ha for att utreda och forhindra dvertradelser
av forordningen motsvarar delvis de befogenheter som myndigheten ska
vara utrustad med enligt 2003 ars marknadsmissbruksdirektiv. En
utgangspunkt nar 2003 ars direktiv genomfordes i svensk rétt var dock att
utredningar och sanktioner avseende insiderbrott, otillborligt rdjande av
insiderinformation och otillborlig marknadspaverkan skulle hanteras
inom straffrétten, dvs. Ekobrottsmyndigheten skulle skota utredningarna
och sanktionerna skulle beslutas av allmdn domstol (prop. 2004/05:142
s. 47 och 107-110).

Mot bakgrund av att marknadsmissbruksforordningen stéller krav pa
administrativa sanktioner for samtliga Overtrddelser av forordningen,
inklusive de forfaranden som hittills behandlats i svensk straffrétt, finns
det inte lingre utrymme for nuvarande uppdelning av befogenheter
mellan Finansinspektionen och Ekobrottsmyndigheten. Finansinspek-
tionens befogenheter maste saledes utvidgas sé att de stimmer Overens
med de krav som anges i férordningen.

10.2  Ratt att fa tillgdng till dokument, data och
information

Regeringens forslag: 1 kompletteringslagen infors en bestimmelse
som ger Finansinspektionen rdtt att foreldgga ndgon att ldmna
upplysningar och handlingar samt kalla personer till forhor. Ett
forelaggande far forenas med vite. Foreldggandet far dock inte strida
mot den i lag reglerade tystnadsplikten for advokater.

Finns det anledning att anta att den som ska l&dmna uppgifter har
begétt brott eller en vertradelse av forbuden mot marknadsmissbruk i
marknadsmissbruksforordningen, far personen inte foreldggas vid vite
att lamna information, om foreldggandet avser utredning av en friga
som har samband med den missténkta gérningen eller dvertridelsen.

Hénvisningen till lagen om straff for marknadsmissbruk vid handel
med finansiella instrument och marknadsmissbruksforordningen tas




bort fran bestimmelsen om Finansinspektionens utredningsbefogen-
heter i lagen om handel med finansiella instrument.

Utredningens forslag overensstimmer i huvudsak med regeringens
forslag. Utredningens forslag avviker fran regeringens forslag genom att
enligt utredningens forslag omfattar forbudet mot att forena ett
forelaggande med vite dven foreldgganden om att instélla sig till forhor.
Utredningen foreslar inte ndgon bestdmmelse om att ett forelaggande inte
far strida mot den i lag reglerade tystnadsplikten for advokater men att
atgérder inte ska fa avse en skriftlig handling vars innehéll omfattas av
forbudet mot vittnesforhor i réttegdngsbalken (36 kap. 5 §).

Remissinstanserna: Flertalet remissinstanser tillstyrker forslaget eller
har inget att invinda mot det. Ekobrottsmyndigheten, med instimmande
av Aklagarmyndigheten, papekar att det i praxis har gjorts undantag for
uppgifter om teletrafik vid tillimpning av bestimmelsen om Finans-
inspektionens utredningsbefogenheter i lagen (1991:980) om handel med
finansiella instrument (6 kap. 1 a §). Fragan bor belysas vid inforande av
en ny motsvarande bestimmelse. Kronofogdemyndigheten pépekar att
det i forslaget saknas bestimmelser om utdomande av vite och vilka
lagar som ska tillimpas vid verkstéllighet av vite. Svenska Fondhandla-
reforeningen, med instimmande av Svenska Bankforeningen, framhéller
att rétten att slippa belasta sig sjdlv méste uppratthédllas vid kallelse till
forhor och under ett forhor. Innan Finansinspektionen kallar nagon till
forhor vid vite méste inspektionen forsdkra sig om att den som ska horas
inte kan komma i friga for misstanke om en Overtrddelse som kan
foranleda en sanktion.

Skilen for regeringens forslag: Enligt marknadsmissbruksforord-
ningen ska den behoriga myndigheten kunna fa tillgang till dokument
och uppgifter i vilken form som helst (artikel 23.2 forsta stycket a). Den
behoriga myndigheten ska dven kunna begédra upplysningar av vem som
helst och kalla en person till forhor (artikel 23.2 forsta stycket b).

Redan i dag har Finansinspektionen enligt lagen om handel med finan-
siella instrument rétt att, for overvakningen av att marknadsmissbruks-
lagen och marknadsmissbruksférordningen foljs, begéra uppgifter, hand-
lingar eller annat samt kalla den som kan férvéntas kunna ldmna upplys-
ningar i saken till forhor (6 kap. 1a§). Om négon inte foljer Finans-
inspektionens begdran, far inspektionen foreldgga personen att gora
rattelse vid vite (6 kap. 3 § 5). Liknande bestimmelser bor inforas i
kompletteringslagen. Héanvisningen till marknadsmissbrukslagen och
marknadsmissbruksforordningen i1 bestdmmelsen om Finansinspek-
tionens utredningsbefogenheter i lagen om handel med finansiella
instrument bor dérfor tas bort.

Utredningen foreslar att en atgérd genom vilken ndgon foreldggs att
lamna information inte fir avse en skriftlig handling vars innehall &r
sadant att befattningshavare eller annan, som avses i 36 kap. 5 § rétte-
géngsbalken, inte far horas som vittne om detta, dvs. den bestimmelse
som &dven ska gélla for Finansinspektionens undersokningar efter beslut
av Stockholms tingsritt. Den lagtekniska 16sning som utredningen
foreslar skiljer sig fran den som i dvrigt géller pa finansmarknadsomradet
ddr motsvarande bestimmelse brukar atfoljas av en erinran om att ett
foreldggande inte far strida mot den i lag reglerade tystnadsplikten for
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advokater (se t.ex. 6 kap. 1 a § andra stycket lagen om handel med finan-
siella instrument). Regeringen anser att bestimmelsen om foreligganden
bor héllas ihop, dvs. det ska inte vara nddvéndigt att 1dsa bestimmelserna
om undersokningar efter beslut av domstol for att forstad vad som géller
for foreldagganden. Bestimmelsen bor vidare utformas pa samma sétt som
i Ovriga lagar pa finansmarknadsomradet. Advokater som avkrivs
uppgifter kan alltsd underlata att 1dmna sddana uppgifter om det skulle
kunna medfora straffrittsligt ansvar for brott mot tystnadsplikt.
Bestimmelsen 4dr dock inte avsedd att tolkas motsatsvis, dvs. den
utesluter inte att dven andra tystnadsplikter kan upprétthallas (se prop.
2011/12:175 's. 20). Detta framgir &dven av det avgorande som
Ekobrottsmyndigheten och Aklagarmyndigheten hinvisar till i vilket
slogs fast att Finansinspektionen, pa grund av den tystnadsplikt som
giller enligt lagen (2003:389) om elektronisk kommunikation, inte hade
ritt att begira in uppgifter om tele- och datatrafik (Kammarrittens i
Stockholm dom den 28 september 2006 i mal nr 4514-06). Regeringen
foreslar dessutom att Finansinspektionen ska fa en sérskild, begrénsad,
befogenhet att begira sddana uppgifter (se avsnitt 12.6).

De tillsyns- och utredningsbefogenheter som den behoriga myndig-
heten ska ha enligt marknadsmissbruksforordningen (artikel 23.2) ska
utdvas i dverensstimmelse med nationell rétt. I och med detta finns ett
stort utrymme att beakta nationella regler om t.ex. anonymitetsskydd och
efterforskningsforbud (prop. 2009/10:217 s. 17 f.). Skyldigheten att till-
handahalla Finansinspektionen information begridnsas saledes dven av
tryckfrihetsforordningen och yttrandefrihetsgrundlagen. Eftersom det
foljer redan av principen att grundlag har foretrdde framfor vanlig lag,
behdver detta inte anges sérskilt (prop. 2011/12:175 s. 19).

Utredningen foreslér att ett foreliggande om att tillhandahalla upp-
gifter eller instdlla sig till forhor inte ska fa forenas med vite, om det
finns anledning att anta att den som ska foreldggas har begatt en garning
som ér straffbelagd eller som kan leda till en sanktion for en dvertradelse
av forbuden mot marknadsmissbruk i marknadsmissbruksforordningen.
Motivet till det forslaget ar att en uppgiftsskyldighet under tvang kan
strida mot rétten att inte behova belasta sig sjélv, vilken ingér i ritten till
en rittvis ritteging enligt artikel 6 i Europakonventionen. Aven Svenska
Fondhandlareféreningen och Svenska Bankforeningen papekar att rétten
att slippa belasta sig sjdlv maste beaktas nédr nagon vid vite kallas till ett
forhor. Regeringen anser dock att det inte finns ndgot hinder mot att en
kallelse till forhor forenas med vite. Ett foreldggande att [dmna informa-
tion dr inte att jamstélla med ett foreldggande att instélla sig till forhor.
Skyldigheten att instélla sig till forhdr innebér inte ndgon skyldighet att
yttra sig vid forhoret (jfr prop. 2004/05:142 s. 117 £)). Aven en person
som missténks for brott kan kallas vid vite att instélla sig till forhor under
en forundersdkning (23 kap. 6a§ rittegingsbalken och prop.
2001/02:147 s. 34). En annan sak &r att det av foreldggandet tydligt bor
framga att vitet endast omfattar instillelsen.

Regeringen delar dock utredningens uppfattning att ett forelaggande
om att lamna uppgifter i vissa fall inte bor fa forenas med vite. Bestdm-
melser om att foreldgganden inte far forenas med vite finns visserligen
inte i andra lagar pa finansmarknadsomradet (se t.ex. 25 kap. 29 § lagen
om virdepappersmarknaden, 3 och 5 §§ lagen [2012:735] med komp-



letterande bestimmelser till EU:s blankningsforordning och 4 kap. 1 och
38§ lagen [2013:278] med kompletterande bestdmmelser till EU:s
forordning om OTC-derivat, centrala motparter och transaktionsregister).
En séddan bestimmelse finns dock i skatteférfarandelagen. Enligt den fér
vissa foreldgganden inte forenas med vite om det finns anledning att anta
att den som ska foreldggas har begétt en gérning som ar straffbelagd eller
kan leda till skattetilldgg eller kontrollavgift (44 kap. 3 §). Bestimmelsen
infordes nér det hade konstaterats att skattetilligg ska anses som straff
for ett brott i Europakonventionens mening (prop. 2002/03:106 s. 178—
182). Eftersom dven de olika typer av kontrollavgifter som kan paforas
med stod av skatteforfarandelagen skulle kunna anses utgora straff for ett
brott i Europakonventionens mening omfattar vitesforbudet &dven dessa
(prop. 2010/11:165 s. 425 £.).

Fragan dr hur langtgdende en bestimmelse om att vite inte far fore-
laggas bor vara.

Rétten att inte belasta sig sjalv ar tillamplig ndr det ar fraga om en
anklagelse om brott i Europakonventionens mening. Rétten att inte
belasta sig sjdlv dr dock inte absolut och omfattar inte alla typer av
uppgifter. Europadomstolen har uttalat att ritten att inte belasta sig sjélv i
forsta hand avser en rétt for den missténkte att tiga. Den omfattar inte
anvéndningen av bevisning som i och for sig har tvingats fram men vars
forekomst inte dr avhiangig den missténktes vilja, t.ex. dokument, ande-
drékt, blod och vdvnad for dna-test (se t.ex. Jalloh mot Tyskland den
11 juli 2006). Vidare kan en intresseavvigning behova goras. I bedom-
ningen av om staten har gétt for langt i sina atgirder féster domstolen
sdrskild vikt vid karaktdren och graden av det tvdng som staten har
anvént for att tvinga fram en uppgift, rittssdkerheten i forfarandet och
anvéndningen av de uppgifter som har tvingats fram (se t.ex. Jalloh mot
Tyskland samt O’Halloran och Francis mot Férenade kungariket den
29 juni 2007).

Ett straff enligt den nya lagen om straff fér marknadsmissbruk faller in
i kategorin anklagelse om brott som gor att rétten att inte belasta sig sjalv
ar relevant, eftersom det ar frdga om ett straff dven enligt nationell ritt.
Nér det géller sanktioner som kan bli aktuella for en dvertrddelse av
marknadsmissbruksférordningens forbud finns det anledning att gora
atskillnad mellan olika typer av Overtradelser och olika typer av sank-
tioner. Typiska disciplinstraff som varning kan antas inte uppfylla det
kriterium angaende en pafoljds art och stringhet som giller vid
beddmningen av om en sanktion bor jimstéllas med straff (de s.k. Engel-
kriterierna, se Danelius, Ménskliga réttigheter i europeisk praxis, En
kommentar till Europakonventionen om de minskliga réttigheterna,
Suppl., s. 176 f.). Regeringen anser liksom utredningen att man bor utga
fran att sanktionsavgifter for dvertrddelser av forbuden mot marknads-
missbruk &r pafoljder som gor att en dvertrddelse kan jaimforas med en
brottsanklagelse. Forbuden mot marknadsmissbruk riktar sig dessutom
mot var och en, till skillnad frén 6vriga skyldigheter enligt marknads-
missbruksfoérordningen som riktar sig mot vissa yrkeskategorier, bolag
eller ledande befattningshavare i bolagen. Att férhallningsregler riktar sig
till en viss avgransad grupp med sirskild stdllning och sérskilda skyldig-
heter talar mot att det ror sig om brott i konventionens mening. Mot den
bakgrunden anser regeringen, i likhet med utredningen, att en bestdm-
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melse om att vite inte far foreldggas om den som foreldggs att ldmna
uppgifter 4r misstankt for en Svertriddelse av marknadsmissbruksforord-
ningen, bor avse Overtrddelser av forbuden mot marknadsmissbruk. Ett
foreldggande att lamna uppgifter eller handlingar bor alltsa inte fa
forenas med vite om det finns anledning att anta att den som ska ldmna
informationen har begatt ett brott eller en Gvertrddelse av marknads-
missbruksférordningens férbud mot marknadsmissbruk. Ingripanden mot
overtradelser avseende skyldigheter som endast riktar sig mot
tillstandspliktiga foretag bor inte anses aktualisera rétten att inte belasta
sig sjdlv (jfr avsnitt 12.3 angdende dubbelprovningsforbudet). Rege-
ringen anser inte att det finns anledning att inféra ndgot forbud mot att
foreldgga vite i andra situationer 4n de nu nimnda.

Nir det giller unga personer &r mojligheterna att foreldgga vite
begrinsade. Av lagen (1985:206) om viten framgar att vite inte far fore-
laggas, om adressaten kan antas sakna faktisk eller réttslig forméga att
folja forelaggandet (2 § andra stycket). Néar det géller kallelse till forhor
under en forundersokning har regeringen bedomt att kallelser till ung-
domar som har fyllt 15 men inte 18 &r inte ska forenas med vite, om den
unge inte kan infinna sig utan medverkan av vardnadshavare eller annan
som svarar for hans eller hennes vard och fostran (prop. 2001/02:147
s. 28 f.). Regeringen har dér angett att ndgon sérskild undantags-
bestimmelse fran vitesbestimmelsen inte krdvs da vitesreglerna &r
fakultativa och inte obligatoriska. Regeringen gér samma beddmning nér
det géller Finansinspektionens kallelser till ungdomar som har fyllt 15
men inte 18 ar.

Kronofogdemyndigheten efterfragar bestimmelser om vitets ut-
domande och vilka lagar som ska tillimpas vid verkstillighet av vitet.
Det kan konstateras att bade ett 6verklagande av ett vitesforeldggande
meddelat under en utredning och fragan om utdémande av vite for en
overtradelse av ett sddant foreldggande, enligt allmdnna bestimmelser
handldggs av allmén forvaltningsdomstol (1§ forvaltningslagen
[1986:223] och 1 § forsta stycket och 6 § forsta stycket lagen om vite).
Viten kan dven komma att foreldggas av Stockholms tingsritt i ett mal
dér Finansinspektionen for talan om administrativ sanktion for en &ver-
tridelse av forbuden mot marknadsmissbruk. I avsnitt 13.4.3 foreslas att
provning av en dvertrddelse av ett sddant vitesforeldggande ska goras av
allmén domstol pa talan av Finansinspektionen. Betrdffande viten som
foreldggs under utredning bedomer regeringen att det inte finns skal att
avvika fran de allménna reglerna nér det géller utdomandet av ett vite. I
botesverkstillighetslagen (1979:189) finns bestdmmelser om uppbord
och indrivning av viten.

Enligt marknadsmissbruksfoérordningen ska den behoériga myndigheten
vidare ha mdjlighet att fa del av inspelningar av telefonsamtal fran ett
vardepappersforetag, kreditinstitut eller finansiellt institut (artikel 23.2
forsta stycket g). Viardepappersforetag och kreditinstitut star under Fi-
nansinspektionens tillsyn och det forefaller rimligt att tolka termen
“finansiellt institut” enligt marknadsmissbruksférordningen som andra
foretag som ocksa star under finansiell tillsyn, t.ex. fondbolag, AIF-
forvaltare och forsiakringsbolag.

I Finansinspektionens tillsynsbefogenheter enligt lagen om handel med
finansiella instrument ryms &ven rdtten att f& inspelningar av



telefonsamtal (prop. 2004/05:142 s. 119 f.). En skyldighet for vardepap-
persinstitut att spela in telefonsamtal vid t.ex. miklarbord f6ljer av
Finansinspektionens foreskrifter (FFFS 2007:16) om vardepappersrorelse
(21 kap. 3 §). I manga fall kommer inspelning av samtal att anvidndas av
tillstandspliktiga foretag for att fullgéra dokumentationsskyldigheter
avseende t.ex. order och transaktioner utan att det finns nagot uttryckligt
krav i lag eller annan foreskrift pa att det ska ske just genom inspelning.
Aven i dessa fall har Finansinspektionen ritt att fi ut inspelningarna.
Finansinspektionens rétt att ta del av inspelningar innefattas i inspek-
tionens generella rdtt att fa tillgang till information. Négon sirskild
bestimmelse om Finansinspektionens ritt att fa del av inspelningar
behovs darfor inte.

10.3  Ratt att fa tillgéng till transaktionsrapporter och
direkt tillgang till handelssystem for ravaror

Regeringens forslag: Finansinspektionen far foreldgga marknads-
aktorer pd marknadsplatser dér de underliggande tillgdngarna till
ravaruderivat handlas (spotmarknaden) att lamna transaktionsrapporter
eller annan information.

Marknadsaktorerna ska ocksa vara skyldiga att pa begiran av
Finansinspektionen ge atkomst till handlarnas system.

Ett foreldggande far forenas med vite.

Utredningens forslag overensstimmer i huvudsak med regeringens
forslag. Utredningens forslag avviker frén regeringens forslag genom att
utredningen inte foreslér att ett foreldggande ska fa forenas med vite.

Remissinstanserna tillstyrker forslaget eller har inget att invinda mot
det.

Skilen for regeringens forslag: Enligt marknadsmissbruksforord-
ningen ska den behdriga myndigheten kunna begéra information fran
marknadsaktorer pa sddana marknadsplatser dar de underliggande till-
gangarna till rdvaruderivat handlas, den s.k. spotmarknaden (artikel 23.2
forsta stycket c). Informationen ska kunna begéras enligt standardiserade
format och ska kunna omfatta information om transaktioner. Den be-
horiga myndigheten ska ocksa ha rétt att fa direkt tillgéng till handlarnas
system.

Denna befogenhet ger intryck av att vara endast en variant av rétten att
inhdmta information frdn vem som helst och skulle darfor kunna anses
rymmas i den rétt for Finansinspektionen att begéra upplysningar frén
vem som helst som foreslds i avsnitt 10.2. Det ror sig dock bl.a. om
information enligt standardiserade format som antagligen ar avsedd att
kunna begidras med viss regelbundenhet. Den direkta tillgdngen till
handelssystem kommer antagligen att leda till ett intrang och kostnader
for berorda aktorer, som gar utéver det man férknippar med ett normalt
informationsinhdmtande vid négot enstaka tillfalle. Det bor darfor anges i
en bestimmelse i kompletteringslagen att Finansinspektionen far begéra
uppgifter fran marknadsaktorerna i frdga och fa direkt tillgéng till hand-
larnas system.
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10.4  Ritt att utfora platsundersokningar

Regeringens forslag: Finansinspektionen far genomféra undersok-
ningar i fysiska och juridiska personers verksamhetslokaler for dver-
vakningen av att dessa personer foljer bestimmelserna i marknads-

missbruksférordningen.

Utredningens forslag overensstimmer i huvudsak med regeringens
forslag. Utredningens forslag avviker frén regeringens forslag genom att
utredningen anvinder uttrycket “pd plats hos foretag” i stéllet for
uttrycket i fysiska och juridiska personers verksamhetslokaler”.

Remissinstanserna tillstyrker forslaget eller har inget att invinda mot
det.

Skilen for regeringens forslag: Enligt marknadsmissbruksforord-
ningen ska den behdriga myndigheten kunna utfora kontroller och under-
sokningar pa plats, utom i fysiska personers privatbostider (artikel
23.2 forsta stycket d).

Finansinspektionen har i dag ingen uttrycklig rétt att genomfora plats-
undersokningar for dvervakningen av bestimmelserna i marknadsmiss-
brukslagen. Nar 2003 ars marknadsmissbruksdirektiv genomfordes i
svensk rétt hinvisade regeringen till de mdjligheter som fanns enligt
andra bestimmelser och ansidg att det inte fanns skél att ge Finans-
inspektionen utdkade mojligheter att genomféra platsundersékningar
(prop. 2004/05:142 s. 118 f.).

Finansinspektionen har befogenhet att genomfora en undersdkning hos
bl.a. virdepappersinstitut, borser och emittenter som omfattas av vissa
skyldigheter att upprétta och offentliggéra regelbunden finansiell
information (23 kap. 4 § lagen om vardepappersmarknaden). En liknande
bestdmmelse finns i lagen (2004:297) om bank- och finansieringsrorelse
(13 kap. 4 §). Bestimmelserna i marknadsmissbruksforordningen géller
dock fler 4n de foretag som omfattas av Finansinspektionens nuvarande
befogenheter. Finansinspektionen bor dérfor kunna genomfora plats-
undersokningar dven hos andra personer som &r skyldiga att f6lja mark-
nadsmissbruksforordningen. Befogenheten bor enligt regeringens upp-
fattning kunna anvindas for att Overvaka att fysiska eller juridiska
personer foljer marknadsmissbruksférordningen. Det stdmmer bittre
overens med systematiken i forordningen &n om begreppet “foretag”
anviands som i utredningens forslag. En annan sak ar att befogenheten
sannolikt kommer att aktualiseras nir det ar fraga om foretag som aldggs
skyldigheter enligt marknadsmissbruksférordningen. Nar det géller till-
standspliktiga foretag kan platsundersokningarna t.ex. rora utredning av
foretagets hantering av marknadsdvervakningen (artikel 16 1 marknads-
missbruksforordningen) eller framtagande av investeringsrekommen-
dationer (artikel 20 i férordningen). Samtidigt &r alla foretag vars finan-
siella instrument &r upptagna till handel pa en handelsplats skyldiga att
t.ex. offentliggdra insiderinformation eller att fora s.k. insiderforteck-
ningar (artiklarna 17 och 18 i marknadsmissbruksforordningen). Det kan
vara motiverat att pa plats hos foretagen undersoka dven hur dessa regler
foljs.

Undersdkningen bor vidare endast kunna avse den person som over-
vakas. Eftersom undersdkningar i privatbostdder uttryckligen &r undan-



tagna fran de platsundersdkningar som avses i de nu aktuella reglerna i
marknadsmissbruksférordningen (artikel 23.2 forsta stycketd), bor
sadana platsundersokningar endast kunna avse fysiska och juridiska
personers verksamhetslokaler.

Som anfors i avsnitt 12.2 ska Finansinspektionens tillsyns- och utred-
ningsbefogenheter enligt marknadsmissbruksférordningen (artikel 23.2)
utdvas 1 dverensstimmelse med nationell rétt. I och med detta finns ett
stort utrymme att beakta nationella regler om t.ex. anonymitetsskydd och
efterforskningsforbud (prop. 2009/10:217 s. 17 f.). Skyldigheten att till-
handahalla Finansinspektionen information begrinsas saledes av tryck-
frihetsforordningen och yttrandefrihetsgrundlagen. Eftersom det foljer
redan av principen att grundlag har foretrade framfor vanlig lag, behdver
detta inte anges sarskilt (prop. 2011/12:175 s. 19).

I marknadsmissbruksférordningen finns dven en mer ingripande utred-
ningsbefogenhet som tar sikte pd utredningar av misstinkt insiderhandel
och marknadsmanipulation (artikel 23.2 forsta stycket e), se avsnitt 10.5.
Den platsundersdkning som det nu dr fraga om skiljer sig frén en sddan
undersokning bl.a. pd sa sitt att det inte dr frdga om att den behoriga
myndigheten sjdlv kan omhédnderta dokument, utan den behdriga myn-
digheten bor endast kunna begéra information och dokument vid plats-
besok. I likhet med det som géller i dag enligt ndmnda lagar anser
regeringen att det saknas anledning att ge Finansinspektionen ritt att
anvinda tvangsmedel for att genomf6ra den typ av platsundersékningar
som beskrivs i detta avsnitt. Sadana platsundersokningar (artikel
23.2 forsta stycket d i marknadsmissbruksforordningen) bygger séledes
pé att den som ar féremal for undersdkningen frivilligt gdr med pa det.

10.5  Ratt att genomfora undersokningar pé plats for
att beslagta dokument och data

Regeringens forslag: Finansinspektionen far, efter beslut av Stock-
holms tingsritt, genomfora en undersdkning i en fysisk eller juridisk
persons verksamhetslokaler. En sddan undersékning far genomf6ras
om det finns anledning att anta att en Overtrddelse av férbudet mot
insiderhandel eller marknadsmanipulation har skett och den som
misstinks for Overtrddelsen inte ldmnar uppgifter enligt ett fore-
laggande eller om det annars finns risk for att bevis undanhalls eller
forvanskas. Som ytterligare fOrutsdttning géller att vikten av att
atgdrden vidtas &r tillrdckligt stor for att uppvéga det intrdng eller
annat men som atgirden innebér. En undersdkning far dven goras hos
nagon annan &n den som &r foremal for utredning.

Nér undersokningen genomfors har Finansinspektionen rétt att
granska och kopiera handlingar, begéra muntliga forklaringar direkt pa
platsen och fa tilltrdde till lokaler. Elektroniskt lagrad information fér
granskas och kopieras hos Finansinspektionen, om den som under-
sokningen genomfors hos samtycker till att informationen flyttas till
inspektionens lokaler. Denne har ritt att f6lja de atgérder som inspek-
tionen vidtar.
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Om det inte &r tillrdckligt att kopiera en handling, far Finansinspek-
tionen ta hand om handlingen.

Finansinspektionen far begira handrackning av Kronofogdemyndig-
heten for att genomfora en undersékning.

Den i vars verksamhetslokaler en undersékning ska dga rum har rétt
att tillkalla ett juridiskt bitrdde som far nérvara under undersdkningen.

Handlingar som inte skulle fa tas i beslag i samband med en for-
undersokning och handlingar som inte omfattas av beslutet ska
undantas fran undersokningen. Om Finansinspektionen och den
undersokte inte &r Overens, ska Stockholms tingsritt prova om
handlingen ska omfattas av undersdkningen.

Finansinspektionen ska ldmna tillbaka handlingar och annat som har
tagits om hand sé snart de inte ldngre behdvs. Pé begiran av den som
beslutet om undersokning giller ska Finansinspektionen prova om en
handling ska lamnas tillbaka.

Lagen om domstolsdrenden ska tillimpas vid handldggningen i
Stockholms tingsritt. I sédana drenden ska bestimmelserna om rétte-
gangskostnader i 31 kap. rattegangsbalken tillampas.

Utredningens forslag 6verensstimmer delvis med regeringens forslag.
Utredningens forslag avviker fran regeringens forslag genom att utred-
ningens forslag angdende befogenheten for Finansinspektionen att ta om
hand handlingar inte ar subsidiér till befogenheten att kopiera handlingar.
Utredningens forslag omfattar inte nadgon ritt for Finansinspektionen att
efter samtycke granska elektroniskt lagrad information i inspektionens
lokaler. I utredningens forslag anges inte att handlingar som inte omfattas
av Stockholms tingsritts beslut eller har ett betydande skyddsintresse ska
undantas fran undersokningen. Utredningens forslag innehaller inte nagra
bestimmelser om hur drenden om undersdkningar ska handlidggas eller
krav pa Finansinspektionen att 1dmna tillbaka handlingar som inte ldngre
behdvs for utredningen.

Remissinstanserna: Flertalet remissinstanser tillstyrker forslaget eller
har inget att invinda mot det. Stockholms tingsrdtt erinrar om Europa-
domstolens praxis och anfor att det bor Gvervdgas om Finansinspek-
tionens verkstillighet av tingsréttens beslut att fi genomfora en plats-
undersokning ska kunna &verklagas om Finansinspektionen gar utanfor
de rittsliga ramarna for undersékningen. Vidare bor det 6vervdgas om
det inte, p4 samma sétt som i konkurrenslagen, bor inféras en bestim-
melse om att lagen om domstolsdrenden ska tillimpas vid prévning av
om en undersokning ska fa genomfSras. Férvaltningsrdtten i Stockholm
ifrdgasitter hur principen om ne bis in idem (dubbelprévningsforbudet)
uppritthalls nir Stockholms tingsrétt far besluta om platsundersdkningar,
medan andra beslut under utredningstiden som fattas av Finansinspek-
tionen kan &verklagas till Forvaltningsritten i Stockholm. Ekobrotts-
myndigheten, med instimmande av Aklagarmyndigheten, pekar pa att
utredningens forslag begransar Finansinspektionens rétt att ta del av
handlingar, nér det géller meddelanden mellan nérstaende. Bestimmelsen
ar utformad med 27 kap. 2 § rittegdngsbalken som forebild. Ekobrotts-
myndigheten har i flera utredningar om insiderbrott erfarit att insider-
information eller rdd, t.ex. om att kdpa finansiella instrument, har
lamnats mellan nérstdende. I ett sddant fall kan man séga att meddelandet



utgdr sjdlva brottet och det &r till men for utredningen att meddelandet
inte kan tas i beslag. Det finns darfor skil att se 6ver utformningen av
27 kap. 2 § rittegdngsbalken och Gverviga en sérreglering nir det géller
insiderbrottslighet. Datainspektionen anser att det bor Overvigas om
Finansinspektionens behandling av personuppgifter bor regleras av en
sarskild registerforfattning. Finansinspektionens utvidgade befogenheter,
bland annat mdjligheten att vid platsundersokning fa tilltrdde till lokaler
och ta hand om och kopiera handlingar, begéra muntliga forklaringar
samt ritten att f& ut uppgifter om datatrafik paminner om de brotts-
bekdmpande myndigheternas befogenheter inom ramen for brotts-
utredningar och liknande forfaranden. De myndigheternas behandling av
personuppgifter regleras i huvudsak av sidrskilda registerforfattningar.
Datainspektionen anser dirfor att det finns anledning att i det fortsatta
lagstiftningsarbetet Overvdga om behandlingen av personuppgifter i
Finansinspektionens verksamhet bor regleras av en sérskild register-
fattning. En sédan forfattning kan t.ex. sdkerstélla en begrénsning av for
vilka &ndamal som personuppgifter som inhdmtats inom ramen for utred-
ningar enligt den foreslagna lagen ska fa behandlas, vilka personupp-
gifter som ska fé registreras, om uppgifterna ska fa 1dmnas ut elektroniskt
och hur lidnge de far bevaras. Kronofogdemyndigheten anser att det bor
Overvdgas om en avgiftsbefrielse ska inforas for handrickning enligt
marknadsmissbruksférordningen pa samma sétt som for Konkurrens-
verkets platsundersokningar. Av Finansinspektionen omhéndertaget
material bor fortecknas och det bor inforas bestimmelser om nér och hur
det omhéindertagna materialet ska aterforas. Det bor dven fortydligas vad
som avses med “handling” och nér en upptagning endast kan uppfattas
med tekniska hjdlpmedel. Svenska Fondhandlareféreningen, med
instimmande av Svenska Bankforeningen, avstyrker forslaget att ge
Finansinspektionen rétt att genomfora undersokningar pé plats for att
beslagta dokument och data. Forslaget har betydande likheter med hus-
rannsakan enligt rattegdngsbalken, vilket kan forekomma om det finns
anledning att anta att ett brott har begatts som kan leda till fingelse.
Forslaget innebdr att en husrannsakan ska kunna goras av Finansins-
pektionen utan att det stélls ett direkt krav pa gérningens svarighetsgrad.
Ett sddant krav skulle mer eller mindre automatiskt medfora att drendet
ska hanteras av Ekobrottsmyndigheten for att en rétt till husrannsakan
skulle foreligga. I stillet ska det bedomas om vikten av att atgérden vid-
tas dr tillrickligt stor for att uppvéga det intrang eller annat som &tgérden
innebdr for den som drabbas. Intresseavvagningen bor utvecklas i det
fortsatta lagstiftningsarbetet. Det kommer kravas omfattande resurser for
Finansinspektionen att bygga upp den kompetens som kriavs for att
genomfOra en husrannsakan. Eftersom befogenheten enligt utredningens
beddmning sannolikt sdllan kommer att anvéndas, ifragasdtter forening-
arna starkt om det finns ett reellt behov av att ge inspektionen en sjilv-
stindig rétt att utfora husrannsakan. Finansinspektionen bor i stillet vara
hinvisad till att vinda sig till en annan myndighet for bitrdde om behov
av husrannsakan skulle forekomma. Aven Svenskt Niringsliv avstyrker
forslaget att ge Finansinspektionen ritt att sjilv genomfora undersok-
ningar pa plats for att beslagta dokument och data. Svenskt Naringsliv
pekar pé att det krdvs avancerade kunskaper om hur informations-
inhdmtande ska ske fran datorer, usb-minnen och mobiltelefoner. Sanno-

147



148

likt kommer stora delar av informationen utgoéras av s.k. overskottsinfor-
mation som inte omfattas av tingsrittens beslut. Affarshandlingar kan
innehélla foretagshemligheter dér konsekvenserna kan bli allvarliga om
materialet kommer pé avvigar. Bestimmelsen bor inte heller inforas av
den anledningen att utredningen beddmer att en sddan platsundersékning
ar séllan forekommande. Nér Finansinspektionen behdver gora en plats-
undersdkning pd begdran av en utlindsk myndighet bor inspektionen
begira bitrdde av Ekobrottsmyndigheten eller ndgon annan myndighet
som redan har rétt att genomfora en sddan undersokning. Enligt Svenska
Journalistforbundet riskerar forslaget att &dventyra kéllskyddet i tryck-
frihetsforordningen (3 kap. 3 §) och yttrandefrihetsgrundlagen (2 kap.
3 §). Det finns en uppenbar risk att Finansinspektionen kan komma att
intressera sig for information om marknadsmissbruk som en killa lamnat
till en journalist vid en redaktion. Det bor tydligt framga att regeln inte
kan tillimpas for att gora utredningar pa redaktioner.

Promemorians forslag 6verensstimmer i huvudsak med regeringens
forslag. Promemorians forslag avviker fran regeringens forslag genom att
enligt promemorians forslag ska handlingar som har ett betydande
skyddsintresse kunna undantas fran undersékningen.

Remissinstanserna: Flertalet remissinstanser tillstyrker forslaget eller
har inget att invinda mot det. Ekobrottsmyndigheten ifragasitter lamplig-
heten av att en tillsynsmyndighet ges vad som maéste betraktas som polis-
idra befogenheter. Det finns omfattande reglering rérande dokumentation
avseende beslag for rattsvirdande myndigheter. En 6versyn bor goras av
att tillsynsmyndighetens nya befogenhet 4r omgéardad av tillracklig regle-
ring. Brottsforebyggande rddet anser att atskilliga personer som har till-
fille att bega marknadsmissbruk har nagon form av hemmakontor vid
sidan av det kontor och andra lokaler fran vilken verksamhet bedrivs.
Dokumentation om sadan brottslighet férvaras mdjligtvis snarare hemma
an pa kontoret. Det vore en fordel om det klargjordes vad som géller vid
hemmakontor. Juridiska fakultetsndmnden vid Stockholms universitet
anser att det inte ar tillrackligt tydligt beskrivet vad som avses med att
Finansinspektionen far paboérja en undersokning innan ett juridiskt
bitrdde instéller sig om “undersdkningen dérigenom onddigt fordrdjs”
(4 kap. 7 § andra stycket 1 kompletteringslagen). Det kan vervigas om
inte bestimmelsen bor tas bort. I stéllet boér Finansinspektionen, nér det
juridiska bitrddets instdllelse inte kan avvaktas, kunna anvénda sig av
mdjligheten att ansdka om att ett beslut om undersdkning meddelas utan
att den som ansdkan avser har fatt tillfalle att yttra sig om det kan befaras
att undersokningen annars skulle forlora i betydelse (4 kap. 3 § komp-
letteringslagen). Finansforbundet anser att privatbostdder bor kunna
undersdkas endast under forutsittning att regelbunden och yrkesmissig
affarsverksamhet bedrivs i privatbostaden samtidigt som annan verksam-
hetslokal saknas. Att ndgon arbetar hemifran bor inte gora privatbostaden
till verksamhetslokal. Svenska Fondhandlareforeningen saknar narmare
uppgifter om hur en undersdkning ska ga till i praktiken, dvs. om av-
sikten &r att Finansinspektionen ska sitta upp en sérskild enhet eller ut-
fora undersokningar med hjélp av Kronofogdemyndigheten. Svenska
Journalistforbundet anser att det bor fortydligas att proportionalitets-
regeln i kompletteringslagen (4 kap. 1 §) har samma tillimpningsomrade
som 28 kap. 3 a § rittegangsbalken. Sdsom bestimmelsen i komplette-



ringslagen dr utformad framstir det som att endast personer som direkt
omfattas av en undersokning skyddas och inte att andra intressen sdsom
kéllskyddet i tryckfrihetsforordningen eller yttrandefrihetsgrundlagen
beaktas. Svenskt Ndringsliv anser att promemorians forslag innebér klara
forbattringar frén ett rattssikerhetsperspektiv jamfort med utredningens
forslag. Tidningsutgivarna anser liksom Svenska Journalistforbundet att
det bor tydliggoras att proportionalitetsregeln i rattegangsbalken nér det
giller husrannsakan, dr tdnkt att Gverensstimma med samma regel i
kompletteringslagen (4 kap. 1§3). Aven Tjinsteménnens Central-
organisation anger att det bor fortydligas att proportionalitetsregeln i
kompletteringslagen har samma tillimpningsomrade som i 28 kap. 3 a §
rattegangsbalken. Liksom Finansférbundet uppger organisationen vidare
att det maste framga att en privatbostad &r att betrakta som verksamhets-
lokal endast om regelbunden och yrkesmissig affarsverksamhet bedrivs i
privatbostaden. Det bor dven fortydligas att utredningar inte far géras pa
redaktioner.

Skilen for regeringens forslag

Finansinspektionen bor fa genomfora vissa undersékningar efter beslut
av Stockholms tingsrditt

Enligt marknadsmissbruksforordningen ska den behdriga myndigheten
ha ratt att fa tilltrade till fysiska och juridiska personers lokaler (premises
i den engelska sprakversionen) for att ligga beslag pd dokument och
annan information nir det finns rimlig misstanke om att det finns infor-
mation som kan vara relevant for att bevisa att det foreligger insider-
handel eller marknadsmanipulation i strid mot forordningen (artikel 23.2
forsta stycket e). Det som omfattas dr endast ”lokaler” och innebér att det
inte behover finnas en mojlighet att géra undersokningar i privatbostader.
Ett lampligt sétt att uttrycka den avgriansningen &r att anvinda uttrycket
verksamhetslokaler. Syftet med det som anges i férordningen kan dock
inte anses vara att freda dven privatbostidder som anvinds for att bedriva
verksamhet. Om verksamhet bedrivs i en privatbostad bor en under-
sOkning kunna tillatas.

Denna typ av undersdkningar pa plats kan enligt marknadsmissbruks-
forordningen kréva tillstand fran en réttslig myndighet (artikel 23.2 andra
stycket). En saddan undersdkning skiljer sig fran den platsundersékning
som behandlas i avsnitt 10.4 (artikel 23.2 forsta stycket d i marknads-
missbruksforordningen) pa sa sétt att det inte dr frdga om att begéra
information och dokument pa plats, utan den behoriga myndigheten ska
sjilv kunna eftersoka dokument och annat och kunna ta dem i beslag.
Denna befogenhet &r ocksd begrénsad till att avse undersdkningar om
just insiderhandel och marknadsmanipulation och behdver alltsd inte
inforas for undersokningar av andra ageranden i strid mot férordningen.

Det beskrivna forfarandet liknar i viss man husrannsakan vid utredning
om brott. Det &r dock viktigt att papeka skillnaden mellan en tvings-
undersokning enligt marknadsmissbruksfoérordningen och husrannsakan.
Det senare ar ett straffprocessuellt tvangsmedel som regleras i
rittegdngsbalken. Husrannsakan far foretas om det finns anledning att
anta att ett brott har begétts pa vilket kan folja fangelse (28 kap. 1§
rittegdngsbalken). Husrannsakan forutsatter inte tillstdnd av domstol. Det
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som beskrivs i marknadsmissbruksforordningen liknar snarare Kon-
kurrensverkets rétt att genomfora undersokningar hos foretag m.fl. enligt
konkurrenslagen (2008:579) och Skatteverkets mdjligheter att genomfora
s.k. bevissdkring for att eftersoka och ta om hand handlingar enligt
skatteforfarandelagen. Finansinspektionen har i dag inte ndgon befogen-
het att sjdlv genomfora sddana undersokningar. Befogenheten &r ocksé
ny i forhallande till 2003 ars marknadsmissbruksdirektiv.

Regleringen nér det giller Konkurrensverkets platsundersékningar
innebdr att verket, efter beslut av Patent- och marknadsdomstolen
(tidigare Stockholms tingsritt), far genomfora en undersdkning hos ett
foretag for att utreda Gvertrddelser av konkurrenslagstiftningen (5 kap.
3 § konkurrenslagen). Flera forutsédttningar maste vara uppfyllda for att
en undersokning ska fa genomforas. For att det forsta ska det finnas
anledning att anta att en Overtrddelse har skett. For det andra ska
foretaget inte ha rittat sig efter ett dldggande att tillhandahélla uppgifter,
handlingar eller annat frivilligt eller s& ska det finnas risk for att bevis
undanhalls eller forvanskas. Ytterligare en forutséttning &r att vikten av
att atgérden vidtas r tillrdckligt stor for att uppvdga det intrang eller
annat men som atgédrden innebdr. En undersdkning kan dven genomforas
hos ett annat foretag 4n det foretag som &r foremal for utredning men da
krévs att det finns sérskild anledning att anta att bevis finns hos foretaget
(5 kap. 4§). Vid undersdkningen har Konkurrensverket ritt att bl.a.
granska och ta kopior av bokféring och andra affirshandlingar. Dessa
atgirder far vidtas i Konkurrensverkets lokaler nir det ar friga om
elektroniskt lagrad information och den som undersékningen genomfors
hos samtycker till att informationen flyttas till verkets lokaler (5 kap.
6 §). Konkurrensverket far begira handrickning av Kronofogde-
myndigheten for att genomfoéra en undersdkning (5 kap. 10 §).

Liksom Konkurrensverkets rétt att genomfora platsundersékningar ar
Skatteverkets mojligheter till bevissdkring enligt skatteforfarandelagen i
forsta hand inriktad pé foretag och deras verksamhetslokaler. Skatte-
verket kan, efter domstolsbeslut, genomfora en s.k. tvangsrevision och
eftersoka och ta om hand handlingar for granskning (45 kap. 3 och 4 §§).
For att en bevissikring ska f& genomfGras pa annan plats dn den revi-
derades verksamhetslokaler kriavs att personen i fraga inte har foljt ett
foreldggande att ldmna ut handlingar eller att det foreligger risk for
sabotage och att det finns sdrskild anledning att anta att handlingen finns
hos personen i fraga (45 kap. 7 §). I samtliga fall fattas beslut om bevis-
sdkring av allmén forvaltningsdomstol. Om det kan ske obehindrat, dvs.
utan att tvang behover tillgripas far granskningsledaren verkstilla bevis-
sdkring hos ett foretag (69 kap. 3 § skatteforfarandelagen). 1 annat fall
verkstéller Kronofogdemyndigheten beslutet pa ansékan av gransknings-
ledaren.

Ekobrottsmyndigheten ifragasdtter lampligheten av att en tillsyns-
myndighet ges vad som, enligt myndigheten, méste betraktas som polis-
idra befogenheter. Regeringen anser att for att svensk rétt ska uppfylla
kraven i marknadsmissbruksforordningen bor det inforas en mojlighet for
Finansinspektionen att genomfora undersékningar i syfte att fi fram
bevisning om en misstidnkt overtrddelse av forbudet mot insiderhandel
eller forbudet mot marknadsmanipulation. Den rétt att utféra undersok-
ningar pa plats for att granska handlingar m.m. som det nu ar frdga om



boér kunna genomforas med tving, varfor bestimmelserna i regerings-
formen méste beaktas. Skyddet mot intrdng i ndgons fri- och réttigheter
enligt regeringsformen kan begrénsas genom lag (2 kap. 6 och 20 §§).
Vidare finns en proportionalitetsregel som innebér att vissa krav i mate-
riellt hdnseende méste vara uppfyllda for att en begransning av en fri-
och rittighet ska kunna godtas (2 kap. 21 §). Andamélet med begrins-
ningen ska vara ”godtagbart i ett demokratiskt samhélle” och far inte gé
utdver vad som dr “nddvindigt med hénsyn till det &ndamél som har
foranlett den”. Begransningen far inte heller strécka sig sa langt att den
utgdr ett hot mot den fria &siktsbildningen sdsom en av folkstyrelsens
grundvalar” eller utgora asiktsdiskriminering. I detta fall ar det friga om
utredningar av overtriddelser som i manga fall tidigare har betraktats som
brott. Marknadsmissbruksforordningen stir i overensstimmelse med de
grundliggande rittigheter och principer som erkdnns i Europeiska
unionens stadga om de grundldggande rittigheterna (skél 77 till férord-
ningen). De regler som bor tjdna som forebild for reglerna om Finans-
inspektionens undersokningar — reglerna om Konkurrensverkets under-
sokningar och Skatteverkets bevissdkring — har ansetts uppfylla kraven i
2 kap. 21§ regeringsformen (prop. 2014/15:96 s. 14). Likasa &r en
utvidgad rétt for Finansinspektionen att genomfdra undersokningar
forenlig med regeringsformen. Finansinspektionen bor saledes fa ritt att,
efter beslut av domstol, genomfora en undersokning i en fysisk eller
juridisk persons verksamhetslokaler, om det kan antas att en 6vertradelse
av marknadsmissbruksfoérordningens bestimmelser om forbud mot
insiderhandel eller marknadsmanipulation har skett, om den som
undersokningen avser inte rittar sig efter ett foreliggande om att 1amna
uppgifter eller det annars finns risk for att bevis undanhélls eller
forvanskas samt vikten av att atgdrden vidtas ar tillrickligt stor for att
uppviga det intrang eller annat men som étgirden innebér (jfr 5 kap. 3 §
konkurrenslagen). P4 samma sitt som géller for Konkurrensverkets
undersokningar bor en undersokning under vissa forutséttningar dven
kunna genomforas i verksamhetslokaler som hor till en annan person dn
den som misstinks ha Overtrdtt marknadsmissbruksférordningen (jfr
5 kap. 4 § konkurrenslagen).

Liksom vid Konkurrensverkets undersokningar bor den vars verk-
samhetslokaler Finansinspektionen ska undersoka ha rétt att tillkalla ett
juridiskt bitrdde (jfr 5 kap. 9 § konkurrenslagen). Likas&d bor en under-
sokning av Finansinspektionen som huvudregel inte f& péaborjas i
avvaktan pé att det juridiska bitrddet instdller sig. Detta bor dock inte
gilla om undersokningen onddigt skulle fordréjas eller om den har
beslutats utan att den som undersokningen avser har fatt tillfdlle att yttra
sig (jfr prop. 1992/93:56 s. 110 och prop. 2004/05:117 s. 53-55). Re-
geringen instimmer séledes inte med Juridiska fakultetsnimnden vid
Stockholms universitet att undersokningen endast ska fa paborjas utan att
invanta ett juridiskt bitrdde i fall dir beslutet om undersdkning har
meddelats utan att den som undersdkningen avser fétt tillfélle att yttra
sig. P4 samma sitt som enligt konkurrenslagen bor det alltsa finnas en
mojlighet att pdborja undersdkningen dven i de fall ddr undersdkningen
onddigt fordrojts pa grund av att det juridiska bitrddet inte &r pa plats.
Regeringen anser inte heller att det dr 1dampligt att infora en definition av
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vad som avses med att en undersokning onddigt fordrojs. En beddmning
bor i stillet goras i varje enskilt fall.

Genomforandet av en undersokning

Av marknadsmissbruksforordningen framgér att rétten till beslag avser
”dokument och information, oavsett typ” (artikel 23.2 forsta stycket e).
Det begrepp som vanligen anvéinds i svensk rétt &r “handling”. Med
handling avses framstéllning i skrift eller bild och upptagning som kan
lasas, avlyssnas eller pd annat sétt uppfattas bara med tekniska hjilp-
medel (jfr 2 kap. 3 § forsta och andra styckena tryckfrihetsférordningen).
Finansinspektionens befogenhet vid undersdkningen beskrivs lampligen,
liksom 1 konkurrenslagen, som en rétt att granska bokforing och andra
affarshandlingar och ta kopior av eller gora utdrag ur desamma (jfr 5 kap.
6 § forsta stycket). Finansinspektionen bor dven, i likhet med Konkur-
rensverket, ha rétt att granska och kopiera elektroniskt lagrad information
hos Finansinspektionen, om den som undersdkningen genomfors hos
samtycker till att informationen flyttas till inspektionens lokaler (jfr
(5 kap. 6 § andra stycket). Den som undersdkningen avser bor ocksa ha
mojlighet att f6lja en sddan undersdkning.

Marknadsmissbruksforordningen foérutsétter dock att Finansinspek-
tionen dven far genomfora nagon form av beslag. Enligt skattefor-
farandelagen far handlingar ”tas om hand” for granskning (45 kap. 6 §).
Ocksa Finansinspektionen bor fa motsvarande rétt. Finansinspektionens
ritt att ta om hand handlingar bér dock begrinsas till situationer da
kopiering av en handling inte ar tillrdcklig. Sa kan vara fallet om det &r
av betydelse for utredningen att en handling kan undersdkas i original.
Ratten att ta om hand handlingar bor darfor vara subsididr i forhédllande
till ratten att kopiera handlingar. Det kan t.ex. finnas behov av original-
handlingar som bevisar underskrifter av ett dokument. Atgirden bor avse
en specificerad handling och bor inte fa anvéndas for att t.ex. omhéinderta
en harddisk i syfte att undersoka innehallet pa harddisken. I undantagsfall
kan det dock bli aktuellt att ta om hand t.ex. en harddisk i vilken en
specifik handling forvaras. Nér en handling tas om hand bor ndmligen
dven parm, mapp eller liknande forvaringsmaterial fa tas med. Eftersom
elektroniskt lagrad information — upptagningar som bara kan uppfattas
med ett tekniskt hjdlpmedel — bara kan tas om hand tillsammans med ett
datamedium kan det bli aktuellt att 4ven ta om hand datamedia, t.ex. en
hérddisk eller cd-skiva (prop. 2010/11:165 s. 1174).

Svenskt Néringsliv papekar att det kridvs avancerade kunskaper om hur
informationshdmtande ska ske frén tekniska hjélpmedel sdsom datorer,
usb-minnen och mobiltelefoner. Svenskt Naringsliv dr av uppfattningen
att Finansinspektionen saknar sddan kunskap och av bl.a. det skilet inte
ska fa genomfora den typ av undersdkningar det nu &r fraga om. Nér det
giéller undersokningar enligt konkurrenslagen eller skatteférfaradelagen
har Konkurrensverket och Skatteverket anstdlld it-personal som hdmtar
elektroniskt lagrad information fran tekniska hjélpmedel. Daremot tar
Kronofogdemyndigheten hjdlp av externa experter utanfor myndigheten
sasom it-forensiker som genomfor informationshdmtningen nér Krono-
fogdemyndigheten genomfor intrdngsundersokningar enligt immaterial-
rittslig lagstiftning. Regeringen konstaterar att det &r Finansinspek-



tionens ansvar att organisera arbetet si att nodvindig kunskap finns
tillgénglig vid genomf6randet av en undersdkning.

Svenska Fondhandlareféreningen, Svenska Bankforeningen och
Svenskt Ndringsliv anser att Finansinspektionen inte bor kunna genom-
fora en undersdkning pa egen hand utan att inspektionen bor vara hin-
visad till att vdnda sig till ndgon annan myndighet. Regeringen
konstaterar att ett alternativ skulle kunna vara att foreskriva att beslut om
undersokningar ska verkstéllas av Kronfogdemyndigheten i likhet med
en intrdngsundersokning enligt det immaterialréttsliga regelverket (se
t.ex. 9 kap. varumirkeslagen [2010:1877]). En séddan undersokning fore-
gés av ett domstolsbeslut i vilket det framgar vilka handlingar som far
kopieras. Vid en intrangsundersokning dr det Kronofogdemyndigheten
som utifran domstolens beslut bestimmer var handlingar ska eftersokas
och vilka handlingar som ska kopieras m.m. Som redogérs for ovan utser
Kronofogdemyndigheten externa experter for insamling av elektroniskt
lagrad information. S6kanden &r normalt inte nédrvarande vid undersok-
ningen. Ett sddant forfarande skulle enligt regeringens uppfattning inte
vara dndamalsenligt for undersdkningar enligt marknadsmissbruksforord-
ningen, eftersom det dr Finansinspektionen som kommer att ha bést
kédnnedom om vilka handlingar som behdver granskas och var de kan
finnas. Det vore av detta skél dven oldmpligt att overlata ansvaret for att
utfora en sddan undersdkning pa en annan myndighet.

I denna lagradsremiss foreslds att mal om overtrddelser av marknads-
missbruksforordningen ska provas av Stockholms tingsrétt (se avsnitt
14.4.2). Det bor darfor dven vara Stockholms tingsritt som provar en an-
s6kan om genomforande av undersékning. Vid prévning av drenden om
undersokningar i Stockholms tingsritt bor, i likhet med beslut om
Konkurrensverkets platsundersokningar, bestimmelserna 1 lagen
(1996:242) om domstolsdrenden tillimpas. I enlighet med Stockholms
tingsrdtts papekande bor det anges i kompletteringslagen. Tingsréttens
beslut far overklagas till Svea hovritt, varvid det krévs provningstillstand
(39 § lagen om domstolsédrenden).

Svenska Fondhandlareforeningen efterfragar ett fortydligande om hur
undersokningar i praktiken ska gé till, dvs. om Finansinspektionen ska
inrdtta en sérskild enhet eller utféra undersékningar med hjilp av Krono-
fogdemyndigheten. Regeringen konstaterar att kravet i marknadsmiss-
bruksforordningen (artikel 23.2 forsta styckete) endast avser att den
behoriga myndigheten ska fa genomfGra undersdkningar pa plats for att
beslagta dokument och data. De nidrmare forutsittningarna for séddana
undersokningar bestdms i den nationella rdtten, och i denna lagrads-
remiss foreslds flera bestdmmelser for att tillgodose hogt stillda
rittssdkerhetskrav. Enligt regeringens uppfattning bor det dock ankomma
pa Finansinspektionen att ta stéllning till hur undersdkningarna ska
organiseras, t.ex. om det bor inrdttas en sérskild enhet for sddana
uppgifter. Finansinspektionen bor dock, i likhet med Konkurrensverket,
ha mojlighet att begéra handrickning av Kronofogdemyndigheten, om
det skulle uppsta behov av Kronofogdemyndighetens hjélp att med tvang
fa tilltrdde till undersokningsmaterialet. Ett saddant drende handlaggs
enligt utsokningsbalken. Mojligheten att begéra handrackning av Krono-
fogdemyndigheten omfattar, enligt utsokningsbalken, dven en situation
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dé en undersokning inte kan slutforas pa en arbetsdag och det krivs att en
verksambhetslokal forseglas.

Sasom Kronofogdemyndigheten papekar bor Finansinspektionens
undersokningar, i likhet med Konkurrensverkets, omfattas av avgifts-
befrielse enligt forordningen (1992:1094) om avgifter vid Kronofogde-
myndigheten.

Proportionalitetsaspekter

Innan ett beslut om undersdkning fattas bor Stockholms tingsritt géra en
intresseavvigning mellan vikten av att dtgérden vidtas och det intréng
eller annat men som éatgérden innebir. Svenska Fondhandlareféreningen
och Svenska Bankforeningen efterfragar en narmare beskrivning av hur
intresseavviagningen ska goras. Regeringen anser att proportiona-
litetsprincipen bor tillimpas pd samma sdtt som vid underskningar
enligt konkurrenslagen (5 kap. 3 §) eller vid beslut om husrannsakan
enligt rittegangsbalken (28 kap. 3 a §). Ett tvangsmedel far tillgripas bara
om skidlen for atgdrden uppvéger det intrdng eller annat men som
atgirden innebér for den som drabbas av atgérden. Darvid bor, forutom
direkta foljder for den som utsétts for tvangsmedlet, dven végas in
indirekta verkningar av tvangsmedelsanvéndningen, exempelvis intrang i
tredje mans rittsligt skyddade intressen (jfr prop. 1988/89:124 s. 27 och
Konkurrenslagen en kommentar, Carlsson Kenny och Bergman Mats,
2 u, s. 658). Som exempel pa situationer dar sddana indirekta effekter kan
uppstd kan ndmnas husrannsakan pé en tidningsredaktion (jfr
samma prop. s. 28). Stockholms tingsritts beslut om att en undersékning
ska f4 goras bor alltsa foregas av en proportionalitetsbeddmning som
motsvarar den proportionalitetsbedomning som gors infor ett beslut om
husrannsakan enligt rittegangsbalken. Bestimmelsen om husrannsakan
tar dock sikte pd en person som dr misstdnkt for brott. I motsats till
Svenska Journalistforbundets, Tidningsutgivarnas och Tjdnstemdnnens
centralorganisations papekande beddmer regeringen darfor att det inte ar
lampligt att utforma bestimmelsen i kompletteringslagen pa samma sétt
som i réittegangsbalken. Det &r i stillet 1ampligt att utforma bestimmel-
sen pa samma sétt som i konkurrenslagen varvid “den som drabbas av
atgdrden” dven kan avse tredje man. Ett beslut om undersdkning, som &r
en tvangsatgird, far enligt proportionalitetsprincipen anses forutsitta att
undersokningen i1 frdga om art, styrka, rdckvidd och varaktighet star i
rimlig proportion till vad som stir att vinna med undersokningen (jfr
samma prop. s. 26). Regeringen anser att det i varje enskilt fall bor ske en
provning av om en undersdkning dver huvud taget behover tillgripas,
t.ex. om syftet kan tillgodoses genom den mindre ingripande &tgérden att
foreldgga ndgon att ldmna vissa uppgifter (se avsnitt 10.2). Vid
beddmningen av om undersokningen skulle & skadeverkningar som inte
star i rimlig proportion till vad som skulle sté att vinna bor hénsyn tas till
hur allvarlig den missténkta Gvertradelsen é&r.

Det forekommer att foretagare helt eller delvis bedriver verksamhet
frén sin privatbostad. Sarskilt géiller detta i mindre foretag. I bedom-
ningen bor séledes beaktas om verksamheten bedrivs i en privatbostad.
Det bor inte per automatik vara forbjudet att genomfora en undersdkning
i en privatbostad, om det i privatbostaden bedrivs en verksamhet som



skulle ha kunnat undersdkas om verksamheten hade bedrivits i en annan
lokal. Daremot torde inte enbart en forvaring av ridkenskaperna i bo-
staden vara tillrickligt for att utrymmet ska anses utgdra en verksamhets-
lokal. Som Finansforbundet och Tjdinstemdnnens Centralorganisation
papekar bor det sdledes inte vara tillrdckligt att en person arbetar
hemifran for att en undersdkning ska tillatas i privatbostaden. For att
bostaden ska kunna anses vara en verksamhetslokal bor det enligt
regeringens uppfattning kridvas att bostaden dr den plats fran vilken
verksamheten i fraga huvudsakligen bedrivs. Att s& ar fallet kan t.ex.
framgé genom att verksamheten &r registrerad pd samma adress som
privatbostaden. Samtidigt bor det beaktas om en sddan undersokning
skulle 4 skadeverkningar som inte stér i rimlig proportion till vad som
skulle std att vinna med undersdkningen. Enligt Brottsforebyggande
rddet dr det mojligen sé att dokumentation om marknadsmissbruksbrott
forvaras hemma snarare dn pa kontoret. Regeringen anser trots detta att
begransningen till verksamhetslokaler sésom de beskrivs ovan dr rimlig.
Om en fysisk person gommer undan dokumentation som har med mark-
nadsmissbruk att gora, torde det oftast rora sig om brottsliga gdrningar,
vilka utreds av Ekobrottsmyndigheten. Ekobrottsmyndigheten har i sé&
fall mgjlighet att gora husrannsakan enligt rattegangsbalken, dven i en
privatbostad. Om é&klagare skulle ldgga ned forundersdkningen pa grund
av att det saknas forutsittningar for atal, kan Finansinspektionen fa del
av handlingarna med stdd av den sekretessbrytande bestimmelse som
foreslas i avsnitt 16.3.

Det kan inte uteslutas att Finansinspektionen t.ex. kan behova bista en
behorig myndighet i en annan medlemsstat med en utredning av en
allvarligare Overtrddelse, eller att en juridisk person utreds av Finans-
inspektionen nir Ekobrottsmyndigheten beddomer att det inte finns till-
rackliga forutséttningar for foretagsbot. Vid beddmning av om det fak-
tum att den misstidnkta Gvertrddelsen &r mindre allvarlig ska hindra en
undersdkning har det betydelse vilket intrdng eller annat men som
undersokningen kan antas medfora.

Svenska Journalistforbundet och Tjdinstemdnnens Centralorganisation
anser med hénvisning till killskyddet i tryckfrihetsforordningen och
yttrandefrihetsgrundlagen att det tydligt bor framgé att den foreslagna
regeln inte kan tillimpas for att gora utredningar pa redaktioner. Hogsta
domstolen har i réttsfallet NJA 2015 s. 631 avslagit en anskan om hus-
rannsakan i en tidningsredaktions lokaler med anledning av att den efter-
sokta informationen (fotografier) fanns pa en elektronisk informations-
bdrare som kunde innehalla uppgifter om den person som skickat foto-
grafierna till tidningen. Forst och frimst konstaterar Hogsta domstolen
att inte bara en skriftlig handling utan dven en elektronisk informations-
bédrare ska omfattas av forbudet i rittegdngsbalken mot beslag. Dérefter
resonerar domstolen kring fradgan huruvida forekomsten av annan
information dn den eftersokta informationen (s.k. sidoinformation) som
ar skyddad information med automatik ska hindra ett beslag. Hogsta
domstolen anser att sa inte dr fallet. Daremot anges att en proportionali-
tetsbedomning sannolikt kommer innebdra att husrannsakan for att
genom beslag atkomma viss information som finns pa en elektronisk
informationsbédrare hos en tidningsredaktion i allmidnhet ar utesluten.
Anledningen ar att risken att sidoinformation patriffas vid en husrann-
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sakan pa en tidningsredaktion ndrmast dr notorisk. Endast om det i det
enskilda fallet & mdjligt att mycket tydligt och snévt begrdnsa en genom-
sokning av informationsbéraren, och ddrmed minimera risken for att
skyddad information rdjs, kan en saddan husrannsakan pa en tidnings-
redaktion vara forenlig med proportionalitetsprincipen. Regeringen
konstaterar, utifrin Hogsta domstolens resonemang, att det praktiskt
taget aldrig kommer att vara aktuellt att genomfora en undersdkning pa
en tidningsredaktion med stod av kompletteringslagen. Négra sérskilda
bestdmmelser om detta dr inte nodviandiga.

Ytterligare rittssikerhetsgarantier

Finansinspektionen bor alltsd ha rétt att, i den omfattning som anges i
Stockholms tingsrdtts beslut, granska, kopiera och ta om hand
handlingar. Finansinspektionens rétt att ta om hand handlingar foreslas
vara subsididr till ritten att kopiera handlingarna och ska saledes inte
anvéndas om kopiering ar tillracklig.

Svenskt Ndringsliv pekar pd att affirshandlingar kan innehalla fore-
tagshemligheter dédr konsekvenserna kan bli allvarliga om materialet
kommer pad avvidgar. Regeringen har i frdga om elektroniskt lagrad
information som granskas i Konkurrensverkets lokaler bedémt att risken
for att kénslig information kommer pé avvigar ar 1ag (prop. 2014/15:96
s. 14). Det finns anledning att géra samma bedomning i detta fall.
Finansinspektionens lokaler omgérdas av hog sikerhet och material som
beslagtas kommer att transporteras under uppsikt av inspektionens
personal. Finansinspektionen bor vidta samma forsiktighetsatgérder vid
hantering av elektroniskt lagrad information eller omhé@ndertaget material
som Konkurrensverket ska gora nér elektroniskt lagrad information
forflyttas till verkets lokaler. Den vars elektroniskt lagrade information
ska flyttas till inspektionens lokaler for granskning eller kopiering
behover vidare inte ldmna sitt samtycke om de sidkerhetsatgérder som
star till buds inte ar tillrickliga. Det bor samtidigt noteras att det enligt
forslaget i denna lagradsremiss inte ska krdvas nagot samtycke nir
Finansinspektionen omhéndertar handlingar.

Utgéngspunkten for en reglering ar att de krav som foljer av Europa-
konventionens bestimmelser om rétten till domstolsprovning i artikel 6.1
och rétten till skydd for privat- och familjeliv i artikel 8 beaktas. Som
Stockholms tingsrdtt papekar innebdr Europadomstolens praxis att det
kravs en ratt till réttslig provning av savdl beslutet som medger
undersokningen som atgédrder som vidtas med stod av beslutet (se Canal
Plus mot Frankrike den 21 december 2010 och Primagaz mot Frankrike
den 21 december 2010). Vidare har domstolen slagit fast att det intrang i
ratten till privatliv som en undersdkning innebédr maste kringgérdas av
processuella réttssdkerhetsgarantier for att forhindra missbruk och
skoénsmissighet (se Robathin mot Osterrike den 3 juli 2012 och Bernh
Larsen Holding AS m.fl. mot Norge den 8 juli 2013).

Ett sitt att tillgodose hoga krav pa rittssdkerhet och skydd for privat-
och familjeliv dr att undanta vissa typer av handlingar fran undersékning
och ge den enskilde en ritt att fi en domstolsprovning av om hand-
lingarna ska undantas, t.ex. for att de inte omfattas av tingsréttens beslut.
En sédan begidran torde i och for sig kunna hanteras under verkstéllig-



heten av en undersdkning genom att den undersdkte motsitter sig
granskning, kopiering eller omhéndertagande av en viss handling och
Kronofogdemyndigheten fattar beslut om verkstéllighet. Kronofogde-
myndighetens beslut kan sedan Overklagas enligt 18 kap. utsoknings-
balken. Det finns dock goda skél for att, i likhet med det som géller
enligt skatteforfarandelagen (47 kap. 4 §), samla provningen av de fragor
som ror en undersokning hos den domstol som prévar om en
undersdkning dver huvud taget far genomforas. Enligt skatteforfarande-
lagen far granskning inte ske av en handling som inte omfattas av bevis-
sékringen (47 kap. 2 §) och den enskilde kan fa provat om en handling
som ska undantas frén granskning av det skilet. Motsvarande bor gilla
for Finansinspektionens beslut (47 kap. 3 §). Det bor dérfor inforas en
mojlighet for den i vars verksamhetslokaler en undersdkning genomfors
att fa provat av Stockholms tingsritt om en handling ska undantas fran
undersokningen pé grund av att den inte omfattas av beslutet. Darigenom
tillgodoses dven Svenskt Ndringslivs synpunkter nar det giller att en
undersokning kan komma att omfatta s.k. Overskottsmaterial. Dom-
stolens provning kan diarmed ske under undersokningens géng, dvs. i ett
tidigare skede &n det som géller ett Gverklagande av Kronofogdemyndig-
hetens verkstéllighetsbeslut. Genom att ta in en sddan bestimmelse i
kompletteringslagen blir det tydligt for den enskilde vilka mojligheter
som finns att invinda mot de atgidrder som Finansinspektionen vidtar.

I enlighet med utredningens forslag bor den undersokte dven ha rétt att
begéra att handlingar undantas frén undersdkning om innehéllet dr sddant
att det skulle omfattas av forbudet mot beslag i 27 kap. 2 § forsta och
andra styckena rittegangsbalken. Utredningen foreslar att omhénder-
tagande inte far ske av en skriftlig handling, om dess innehall kan antas
vara sadant, att befattningshavare eller annan, som avses i 36 kap. 5 §
rattegadngsbalken, inte far horas som vittne om detta, och handlingen
innehas av den personen eller av den, till forman for vilken tystnadsplik-
ten géller. Inte heller skriftligt meddelande mellan den som é&r foremal
for undersdkningen och nagon till denne nirstdende (enligt 36 kap. 3 §
rattegangsbalken) eller mellan sddana néirstdende inbordes fir omhén-
dertas om meddelandet finns hos den som &r foremal for undersdkningen
eller denne nérstdende. Regeringen anser att det i kompletteringslagen i
stillet bor tas in en hénvisning till 27 kap. 2 § réttegangsbalken. Som
framgér ovan avses med handling i den nu aktuella situationen fram-
stillning i skrift eller bild och upptagning som kan ldsas, avlyssnas eller
pa annat sétt uppfattas bara med tekniska hjdlpmedel (jfr 2 kap. 3 § forsta
och andra styckena tryckfrihetsférordningen). Det innebér, till skillnad
fran utredningens forslag, att bestimmelsen i kompletteringslagen inte ar
begriansad till skriftliga handlingar, utan &dven elektroniskt lagrad
information ska kunna undantas fran undersékning.

Regeringen anser inte att det &r nddvéndigt med ett uttryckligt undan-
tag, som det som foreslds i promemorian, for handlingar som har ett
betydande skyddsintresse. S&dana handlingar torde omfattas av de
sekretessbestimmelser som finns for Finansinspektionens verksambhet,
varfor ett sidant undantag saknar praktisk betydelse. Nagot uttryckligt
undantag foreslds inte heller ndr de géller handlingar som Finans-
inspektionen féar foreldgga nagon att ldmna (se avsnitt 10.2).
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Ekobrottsmyndigheten och Aklagarmyndigheten framfor énskemal om
att 27 kap. 2 § réttegangsbalken ses 6ver for att mojliggora att meddelan-
den mellan nérstdende kan tas i beslag i stdrre omfattning. Myndig-
heterna pépekar att det forekommer att sédana meddelanden utgor sjélva
brottet, t.ex. ett obehdrigt réjande av insiderinformation. Syftet med
beslagsforbudet ar att skydda fortroligheten mellan néra anhoriga (NJA 11
1943 5. 359). I linje med vad remissinstanserna papekar kan det ifraga-
sittas om inte beslagsforbudet i 27 kap. 2 § andra stycket réittegdngs-
balken skyddar mer dn vad som &r motiverat med hénsyn till intresset att
vérna fortroligheten mellan nérstdende. Detta kan dock &ven gélla annan
brottslighet. Det dr darfor inte lampligt att utifrdn endast den brottstyp
som det nu dr friga om Overvdga omfattningen av beslagsforbudet.
Regeringen har gett en sirskild utredare i uppdrag att se 6ver reglerna om
beslag och husrannsakan. I uppdraget ingdr att ta stéllning till om
forbudet mot beslag enligt 27 kap. 2 § andra stycket réttegangsbalken bor
begransas (dir. 2016:20).

Ekobrottsmyndigheten pétalar att det for réittsvardande myndigheter
finns omfattande reglering rérande dokumentation avseende beslag. Som
Kronofogdemyndigheten papekar bor Finansinspektionen forteckna det
material som beslagtas. En sadan skyldighet bor enligt regeringens
uppfattning regleras pa forordningsniva. 1 sddana foreskrifter bor det
dven anges att Finansinspektionen ska dokumentera vissa andra atgérder
som vidtas under undersokningen. Om Finansinspektionen exempelvis
flyttar elektroniskt lagrad information till sina lokaler for att i stillet
granska den dir, bor detta, samt inhdmtat samtycke, dokumenteras. Ett
protokoll bor dven innehalla uppgifter om vad som i dvrigt har fram-
kommit vid undersékningen, t.ex. om det har begérts att en viss handling
ska undantas fran undersokningen. Nar Finansinspektionen har granskat
materialet bor sddant material som inte behdvs aterlimnas. En motsvar-
ande reglering giller enligt skatteforfarandelagen (69 kap. 12 §). Av
forarbetena framgar att ett avslag av en begéran om att fa tillbaka hand-
lingar far 6verklagas (prop. 1993/94:151 s. 163). For Skatteverkets beslut
giller, i enlighet med allménna regler, att dverklagande sker till allmén
forvaltningsdomstol. Eftersom beslutet om undersékning nér det géller
Finansinspektionens utredning enligt forslagen i denna lagrddsremiss ska
fattas av Stockholms tingsritt, bor dven ett 6verklagande av avslag pa en
begiran att fa tillbaka handlingar provas av Stockholms tingsritt. Det &r
lampligt att ett sddant dverklagande handldggs enligt bestimmelserna i
lagen om domstolsérenden.

Forvaltningsritten i Stockholm ifrédgasitter hur principen om ne bis in
idem upprétthalls ndr Stockholms tingsritt far besluta om undersok-
ningar, medan andra beslut under utredningstiden som fattas av Finans-
inspektionen kan Overklagas till forvaltningsritten. Enligt Europadom-
stolens praxis aktualiseras dock inte dubbelprovningsforbudet forrdn ett
drende har provats slutligt. Inte heller Hogsta domstolens avgdrande i
rattsfallet NJA 2013 s. 502 kan anses hindra att beslut under en utredning
provas i olika forfaranden.

Datainspektionen pépekar att Finansinspektionens nya befogenheter
kommer att innebdra en 6kad behandling av personuppgifter i Finans-
inspektionens verksamhet och anser att det kan finnas anledning att
reglera behandlingen i en registerforfattning. Redan i dag finns det en



registerforfattning som delvis reglerar behandlingen av personuppgifter
pa marknadsmissbruksomradet (marknadsmissbruksforordningen
[2000:1101]). Regeringen konstaterar att det som géller i dag enligt den
forordningen kommer att behdva anpassas till de nya befogenheter som
Finansinspektionen foreslas fa.

Rdttegdngskostnader

For drenden som avser Konkurrensverkets undersokningar efter beslut av
Stockholms tingsritt géller bestimmelserna om rittegangskostnader i
31 kap. rittegéngsbalken (8 kap. 15 § konkurrenslagen). Aven nir det
giller drenden om Finansinspektionens undersdkningar enligt forslagen i
denna lagradsremiss bor det finnas en mdjlighet till erséttning for rétte-
gangskostnader. Bestdmmelserna om réttegangskostnad i brottmal &r
lampliga att tillimpa i dessa drenden, eftersom undersdkningarna é&r
tankta att anvindas i mal om overtrddelse av forbuden mot insiderhandel
eller marknadsmanipulation. I sdidana mal kan sanktionsavgift eller ater-
foring péforas, vilka ar direktverkande sanktioner av straffrittsliknande
karaktér (jfr prop. 2007/08:135 s. 107).

10.6  Ratt att f4 ut uppgifter om abonnemang fran
teleoperatorer

Regeringens forslag: Den som tillhandahaller ett elektroniskt
kommunikationsnét eller en elektronisk kommunikationstjénst ska pé
begéran ldmna uppgifter om abonnemang till Finansinspektionen, om
inspektionen finner att uppgiften &r av visentlig betydelse for utred-
ningen av en misstinkt Overtrddelse av marknadsmissbruksforord-
ningen. Uppgifter som lagrats till f6ljd av skyldigheten att lagra upp-
gifter for brottsbekdmpande dndamal far inte ldmnas ut till Finans-
inspektionen.

Utredningens forslag overensstimmer i huvudsak med regeringens
forslag. Utredningens forslag avviker frén regeringens forslag genom att
utredningens forslag dr begrénsat till uppgifter som ror misstinkta dver-
tradelser av forbuden mot insiderhandel och marknadsmanipulation.

Remissinstanserna: Flertalet remissinstanser tillstyrker forslaget eller
har inget att invéinda mot det. Post- och telestyrelsen (PTS) anser dock att
det tydligt bor regleras hur de uppgifter som inhdmtas frén operatdrerna
far behandlas av Finansinspektionen. PTS péapekar ocksa att regleringen
som ror utlimnande av trafikuppgifter &r splittrad och att det i dagslaget
inte finns nagon enhetlig tillimpning nér det géller begreppsanvéind-
ningen. PTS har édven tidigare framhallit behovet av att se dver reglerna
om tystnadsplikt och utlimnande i syfte att uppnéd en mer d&ndamélsenlig
reglering och ett fortydligande av réttsldget i dessa fragor. Svenska
Journalistforbundet avstyrker forslaget om att Finansinspektionen ska fa
tillgang till uppgifter om abonnemang och anser att integritetsskyddet bor
végra tyngre. Forbundet pekar dven pa att den réttsliga grunden for lagen
om elektronisk kommunikation &r starkt ifragasatt sedan EU-domstolen i
april 2014 ogiltigforklarade datalagringsdirektivet och ifragasitter en
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utokning av svenska myndigheters mojligheter att anvinda sig av upp-
gifter som samlats in med stod av lagen.

Skilen for regeringens forslag: Enligt marknadsmissbruksforord-
ningen ska den behoriga myndigheten, i den man det dr tillatet enligt
nationell rdtt, kunna begéra in befintliga trafikuppgifter som innehas av
en teleoperatdr om det finns en rimlig misstanke om en dvertradelse och
sadana uppgifter kan vara av betydelse for en utredning om insiderhandel
eller marknadsmanipulation (artikel 23.2 forsta stycket h). I definitionen
av termen trafikuppgifter i forordningen (artikel 3.1.27) anges att med
det avses trafikuppgifter sdsom det definieras i artikel 2 andra stycket b i
Europaparlamentets och radets direktiv 2002/58/EG av den 12 juli 2002
om behandling av personuppgifter och integritetsskydd inom sektorn for
elektronisk kommunikation (direktivet om integritet och elektronisk
kommunikation). Enligt den artikeln avses med trafikuppgifter alla upp-
gifter som behandlas i syfte att verfora en kommunikation via ett elek-
troniskt kommunikationsnét eller for att fakturera den. Vad som avses
med teleoperatdr definieras inte i marknadsmissbruksforordningen. Det
ligger ndrmast till hands att anvinda sig av de begrepp som finns i lagen
(2003:389) om elektronisk kommunikation. I den lagen avses med
begreppet “operatér” den som innehar eller pad annat sétt rader dver ett
allmidnt kommunikationsndt eller tillhdrande installation (1 kap. 7 §).
Haérefter anvinds begreppet “operator”.

Enligt 2003 ars marknadsmissbruksdirektiv ska den behoriga myndig-
heten kunna begira befintliga uppgifter om tele- och datatrafik (artikel
12.2 d). Det kravet i direktivet, som dock inte uttryckligen pekar ut tele-
operatorer, ansdgs vara uppfyllt genom att Finansinspektionen kan
begira in uppgifter om tele- och datatrafik fran virdepappersinstitut
enligt lagen om handel med finansiella instrument (6 kap. 1 a §, se prop.
2004/05:142 s. 119 f.). Finansinspektionens rétt att fa ut uppgifter komp-
letteras enligt gdllande rétt 4ven av Ekobrottsmyndighetens rétt att fa
information som skyddas av tystnadsplikt enligt lagen om elektronisk
kommunikation i samband med vissa brottsutredningar.

Fragan om myndigheters och andras mdjligheter att fA ut trafik-
uppgifter regleras pa béde europeisk och nationell nivd. Regeringen
instimmer i och for sig i det PTS papekar om att regleringen om
utlimnande dr splittrad och att begreppen rorande trafikuppgifter och
uppgifter om abonnemang skulle kunna fortydligas. Det ar emellertid
inte en fradga som bor hanteras i det forevarande lagstiftningsérendet.

P& EU- niva ar det frimst det direktiv om integritet och elektronisk
kommunikation som ndmns ovan som dr av intresse. I svensk nationell
ritt foreskrivs en skyldighet for operatorer att lagra uppgifter for
brottsbekdmpande dndamél i lagen om elektronisk kommunikation
(6 kap. 16 a—16 f §§). Uppgifter som operatdren har lagrat med anledning
av denna skyldighet far bara behandlas for att l&dmnas ut till brotts-
bekdmpande myndigheter (6 kap. 16 ¢ § samma lag). Har uppgifterna
lagrats for andra syften, t.ex. abonnentfakturering, kan uppgifterna
behandlas for att ldmnas ut dven till andra (se NJA 2013 s. 975). Da
giller i stillet tystnadsplikten i ndmnda lag (6 kap. 20 §), dvs. upp-
gifterna far inte lamnas ut obehdrigen. Utldmnande i enlighet med det
som foreskrivs 1 den lagen (6 kap. 22 §, se nedan) kan dock aldrig vara
obehorigt.



Fragan om tillgang till lagrade uppgifter regleras framst i 27 kap. ritte-
gangsbalken, lagen (2012:278) om inhdmtning av uppgifter om elektro-
nisk kommunikation i de brottsbekdmpande myndigheternas under-
rittelseverksamhet (inhdmtningslagen) och lagen om elektronisk
kommunikation (6 kap. 22 §). Nar det géller uppgifter om kommunika-
tionskalla, datum, tidpunkt och varaktighet for kommunikationen, typ av
kommunikation och andra uppgifter som angar ett sarskilt elektroniskt
meddelande krévs som huvudregel for att uppgifterna ska fa l&mnas ut att
det dr friga om en forundersdkning angdende brott for vilket inte &r
foreskrivet lindrigare straff dn fédngelse i sex manader och att ritten pa
ansOkan av &klagaren beslutar om hemlig dvervakning av elektronisk
kommunikation (27 kap. 19-21 §§ réttegdngsbalken). Sddana uppgifter
kan ocksa lamnas ut direkt till Polismyndigheten, Sékerhetspolisen och
Tullverket i underrittelseverksamhet vid sérskilt allvarliga brott (1 §
inhdmtningslagen). Nir det géller uppgifter om abonnemang ar opera-
toren skyldig att lamna ut sadana till aklagare och polis vid misstanke om
brott (se 6 kap. 22 § forsta stycket 2 lagen om elektronisk kommunika-
tion). Det far enligt forarbetena till lagen anses sté klart att ip-nummer &r
att betrakta som en uppgift om abonnemang (prop. 2011/12:55 s. 101).
Nagon begréinsning till att det ska vara fraga om brott av viss svarhets-
grad finns inte (se samma prop. s. 100-103).

Regleringen ger sammanfattningsvis uttryck for en intresseavvigning
mellan & ena sidan den enskildes integritet och a4 den andra sidan sam-
héllsintresset, t.ex. vikten av att beivra brott.

Som lagen om elektronisk kommunikation &r utformad &r det inte
mojligt for Finansinspektionen att fa ut uppgifter som omfattas av tyst-
nadsplikt enligt den lagen (jfr Kammarrittens i Stockholm dom den
28 september 2006 i mal nr 4514-06).

Bestdmmelserna i marknadsmissbruksférordningen (artikel 23.2 forsta
stycket h) om att den behoriga myndigheten ska kunna fa ut uppgifter i
”den man det dr tillatet enligt nationell ritt” — ett tilligg som tillkom
under forhandlingarna i rddet — méste anses innebéra att medlemsstaterna
sjilva kan avgora i vilken utstrickning den behoriga myndigheten ska
kunna f4 ut denna typ av uppgifter. De principer och krav for utlimnande
av uppgifter som normalt tillimpas i Sverige bor darfor tillimpas &ven i
detta fall. For andra uppgifter &n uppgifter om abonnemang har i svensk
ritt avvigningen mellan den enskildes integritetsskydd och méjligheterna
att kunna utreda brott lett till att det krdavs brott av en viss svéarhetsgrad
for att brottsbekdmpande myndigheter ska fa tillgdng till uppgifterna.
Enligt gillande ritt kan brottsbekdmpande myndigheter f4 ut siddana
uppgifter fran en operatér i en forundersdkning angéende grovt insider-
brott eller otillborlig marknadspaverkan som é&r att anse som grov. Vid
insiderbrott och otillborlig marknadspédverkan av normalgraden kan
brottsbekdmpande myndigheter dock inte 4 ut uppgifterna. Det vore inte
rimligt, och skulle strida mot den intresseavviagning mellan den enskildes
personliga integritet och intresset av att beivra brott som tidigare har
gjorts, att ge Finansinspektionen storre mojligheter att f4 ut dessa upp-
gifter &n vad brottsbekdmpande myndigheter har. Finansinspektionen bor
darfor inte ges rétt att fa ut denna typ av uppgifter.

Négon begrinsning till att det ska vara fraga om brott av viss svarhets-
grad finns dock inte ndr det géller uppgifter om abonnemang. Sédana
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uppgifter har ansetts vara betydligt mindre integritetskinsliga dn andra
uppgifter om ett meddelande. Uppgifter om abonnemang far dven lamnas
ut till Skatteverket och Kronofogdemyndigheten for anviandning i deras
fiskala respektive exekutiva verksamhet, i den man uppgifterna inte har
lagrats for brottsbekdmpande dndamal (6 kap. 22 § jfr med 6 kap. 16 ¢ §
lagen om elektronisk kommunikation). Finansinspektionens utredningar
av Overtrddelser av marknadsmissbruksforordningens bestimmelser om
insiderhandel och marknadsmanipulation rér dvertrddelser som i ménga
fall hittills har betraktats som brott i svensk rétt. En intresseavvigning
mellan Finansinspektionens behov av uppgifterna och det begrinsade
integritetsintrang som ett utlimnande far anses innebéra for den enskilde,
leder enligt regeringens beddmning till att inspektionen bor kunna fa ut
uppgifterna. Finansinspektionen kan ha behov av dessa uppgifter for att
utreda t.ex. vem som har spridit information pé internet som kan anses
vara vilseledande enligt marknadsmissbruksférordningen (artikel 12.1 c).
Uppgifterna kan vara relevanta dven for att ta reda pd vem som har
spridit investeringsrekommendationer i strid mot foérordningen (artik-
el 20) eller for att ta reda pd vem som olagligen har rojt insiderinforma-
tion (artikel 10). Befogenheten bor dérfor inte begrinsas till enbart utred-
ningar om insiderhandel och marknadsmanipulation. Eftersom de krav
som marknadsmissbruksférordningen (artikel 23) stiller upp nér det
géller de befogenheter som de behdriga myndigheterna ska ha ar en mini-
mireglering finns inget hinder for att avgrédnsa befogenheten pé detta sitt.

I marknadsmissbruksfoérordningen anges som villkor att det ska finnas
en “rimlig misstanke” om en Gvertrddelse (artikel 23.2 forsta stycket h).
Villkoret har tillkommit for att marknadsmissbruksforordningen ska till-
godose behovet av skydd for den personliga integriteten. Hur detta for-
muleras i nationell ritt maste dock anses vara upp till varje medlemsstat
att avgora, sarskilt som medlemsstaterna ges frihet att bestimma vilka
typer av uppgifter som ska omfattas av befogenheten. Regeringen anser
att de forutsittningar som ska gilla for utlimnande av abonnemangs-
uppgifter till Finansinspektionen bor likna dem som géller for utlim-
nande till Skatteverket och Kronofogdemyndigheten. Fér dessa myndig-
heter géller att uppgiften ska vara ’av visentlig betydelse for handliagg-
ningen av ett drende”. For Finansinspektionens del bor det innebéra att
uppgiften ska vara av visentlig betydelse for utredningen av en missténkt
overtradelse av marknadsmissbruksfoérordningen. P4 samma sétt som
giller for Skatteverket och Kronofogdemyndigheten bor uppgifterna inte
omfatta sddant som lagrats enligt lagen om elektronisk kommunikation
(6 kap. 16 aoch 16 ¢ §§).

Svenska Journalistforbundet anser att ytterligare befogenheter for
myndigheter att fa ut uppgifter som samlats in med stdd av lagen om
elektronisk kommunikation inte bor inforas sé linge rattslaget till foljd
av EU-domstolens ogiltigforklaring av datalagringsdirektivet &r oklart
(EU-domstolens dom den 8 april 2014 i de férenade malen C-293/12 och
C-594/12 Digital Rights Ireland och Seitlinger m.fl.). Som anfors ovan
foreslar regeringen dock inte att Finansinspektionen ska ges mojlighet att
fa ut sddana uppgifter som operatdrerna dr skyldiga att lagra for
brottsbekdmpande dndamal. Darmed beror forslaget inte sédana uppgifter
som har sitt ursprung i den lagringsskyldighet som ursprungligen
foranleddes av genomforandet i svensk rétt av datalagringsdirektivet.



PTS anser att det bor regleras hur de uppgifter som inhdmtas fran
operatorerna far behandlas av Finansinspektionen. Regeringen konsta-
terar att uppgifter om abonnemang knappast kommer att vara relevanta
for nagon annan del av Finansinspektionens verksamhet dn den som
géller utredning om 6vertradelser av marknadsmissbruksforordningen. 1
avsnitt 16.2 foreslds en sekretessbestimmelse till skydd for personliga
och ekonomiska forhéllanden. Sekretess géller dven mellan olika
verksamhetsgrenar inom en myndighet (8 kap. 2 § OSL). I den mén upp-
gifter inhdmtade i ett drende om utredning om brott mot marknadsmiss-
brukslagen hanteras i register finns i dag foreskrifter om hanteringen
beslutade av regeringen (marknadsmissbruksfoérordningen [2000:1101]).
Regeringen avser att dndra foreskrifterna sa att de dven géller utredningar
om Overtrddelser av marknadsmissbruksférordningen (se dven avsnitt
10.5 angaende Datainspektionens synpunkter).

10.7  Rétt att begéra att tillgdngar beldggs med
kvarstad eller att betalning sdkras

Regeringens forslag: Finansinspektionen far anséka om kvarstad pa
nagons egendom for att sdkerstilla ett ansprék pad en sanktionsavgift
eller aterforing pa grund av en misstinkt overtradelse av forbuden mot
marknadsmissbruk i artikel 14 eller 15 i marknadsmissbruksforord-
ningen. En ans6kan om kvarstad ska provas av Stockholms tingsrétt
enligt bestimmelser i rattegangsbalken om kvarstad i brottmal.

Finansinspektionen far ansdka om betalningssidkring av en sank-
tionsavgift eller dterféring pa grund av ett misstdnkt &sidoséttande av
skyldigheterna i artiklarna 16-20 i marknadsmissbruksférordningen.
En ansdkan om betalningssékring ska provas av allméin forvaltnings-
domstol.

Beslut om betalningssékring ska verkstillas av Kronofogdemyndig-
heten.

Utredningens forslag 6verensstimmer delvis med regeringens forslag.
Utredningens forslag avviker fran regeringens forslag genom att utred-
ningen foreslar att bestimmelserna i rittegangsbalken om kvarstad i
tvistemal ska tillimpas vid sévél misstdnkta Svertrddelser av forbuden
mot marknadsmissbruk som vid andra asidoséttanden av marknadsmiss-
bruksforordningen. Utredningens forslag avser enbart sanktionsavgifter.

Remissinstanserna: Flertalet remissinstanser tillstyrker forslaget eller
har inget att invinda mot det. Kronofogdemyndigheten anfor att ett
yrkande om kvarstad bor omfatta tiden frén det att beslutet om sank-
tionsavgiften har fatt laga kraft tills utméitning kan genomforas av Krono-
fogdemyndigheten. Om ett kvarstadsbeslut hdvs innan Kronofogde-
myndigheten har hunnit utmita den kvarstadsbelagda egendomen ska
egendomen omedelbart &terstillas enligt utsdokningsbalken. Ekobrotts-
myndigheten, med instimmande av Aklagarmyndigheten, papekar att den
i praktiken mest betydelsefulla anvéndningen av kvarstadsinstitutet i
brottmal ar for att sdkra betalning av virdet av forverkad egendom. Nar
det nu foreslés att Finansinspektionen ska ha mdjlighet att ingripa genom
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beslut om &terforing av ett belopp som motsvarar den ekonomiska for-
delen av en Overtradelse, bor det Gverviagas om inte dven sadana ansprak
bor kunna sédkerstillas genom kvarstad. Det bor dven Gvervdgas om ett
kvarstadsbeslut ska bestd eller ersittas med en ny sékerhetsatgird om ett
drende Overgar fran det administrativa systemet till det straffrittsliga. Det
bor vidare belysas om den omstidndigheten att ett kvarstadsbeslut ska
hanteras med tillimpning av bestimmelserna om kvarstad i tvistemal kan
ge upphov till processuella svarigheter med hinsyn till att en senare talan
om utddmande av administrativ sanktion ska hanteras enligt bestimmel-
serna om brottmal.

Promemorians forslag 6verensstimmer med regeringens forslag.

Remissinstanserna: Flertalet remissinstanser tillstyrker forslaget eller
har inget att invinda mot det. Ekobrottsmyndigheten ifragasitter lamplig-
heten av att en tillsynsmyndighet ges ratt till kvarstadshantering, nagot
som maste betraktas som en polisidr befogenhet. En Gversyn bor enligt
myndighetens uppfattning goras av att tillsynsmyndighetens nya befo-
genhet dr omgérdad av tillrdcklig reglering.

Skilen for regeringens forslag
Bakgrund

Enligt marknadsmissbruksfoérordningen ska den behdriga myndigheten
ha ritt att begira att tillgangar fryses eller beldggs med kvarstad (artikel
23.2 forsta stycket 1).

Nagra allménna regler om frysning av tillgéngar finns inte i Sverige.
Diaremot finns regler om erkdnnande och verkstillighet av andra
medlemsstaters frysningsbeslut i lagen (2005:500) om erk&nnande och
verkstéllighet inom Europeiska unionen av frysningsbeslut. Reglerna i
svensk ritt om kvarstad och beslag har ansetts tillgodose syftena bakom
frysningsinstitutet (prop. 2004/05:142 s. 122). Regler om kvarstad i
brottmél finns i rittegdngsbalken (26 kap.). Kvarstad beslutas av domstol
pa ansdkan av undersokningsledare, dklagare eller mélsédgande mot den
som &r skéligen misstidnkt for brott, oavsett brottets beskaffenhet. Kvar-
stad kan bara tillgripas for att sékra betalning av ett penningbelopp som
det skéligen kan befaras att den misstdnkte kommer att undanskaffa.

I rittegdngsbalken finns dven bestimmelser om kvarstad i tvistemal
(15 kap.). Om négon visar sannolika skdl for att han eller hon har en
fordran, som é&r eller kan antas bli foreméal for rittegang eller provning i
annan liknande ordning, och det skéligen kan befaras att motparten
genom att avvika, skaffa undan egendom eller forfara pa annat sitt
undandrar sig att betala skulden, far domstolen férordna om kvarstad pa
sa mycket av motpartens egendom att fordringen kan antas bli tickt vid
utmétning.

Aven i 2003 ars marknadsmissbruksdirektiv anges att den behoriga
myndigheten ska rétt att begira att tillgdngar fryses eller beldggs med
kvarstad (artikel 12.2 g). Vid genomforandet i svensk rétt av det direk-
tivet gavs dock Finansinspektionen inte nagra sddana befogenheter. Detta
motiverades med att insiderhandel och otillborlig marknadspéverkan
hanterades inom straffritten dar aklagaren har sadana befogenheter
( prop. 2004/05:142 s. 122). Ekobrottsmyndigheten ifragasitter lamplig-
heten av att en tillsynsmyndighet ges ritt till kvarstadshantering, nagot



som maste betraktas som en polisidr befogenhet. Regeringen goér dock
beddmningen att nidr det nu, till f6ljd av marknadsmissbruks-
forordningen, infors administrativa sanktioner dven for overtradelser av
forbuden mot marknadsmissbruk, kravs det att Finansinspektionen ges en
befogenhet som motsvarar kvarstad. Som framgar nedan finns det dven
andra forvaltningsmyndigheter som har sadana befogenheter.

En skillnad bor dock goras mellan forfarandet for att sdkerstdlla ett
ansprak pad en sanktionsavgift for overtridelse av forbudet mot mark-
nadsmissbruk i marknadsmissbruksforordningen och forfarandet for att
sdkerstélla ett ansprdk pa en sanktionsavgift for ett dsidoséttande av
ovriga bestimmelser i forordningen.

Kvarstad

Nar det géller ageranden i strid med férbuden mot marknadsmissbruk i
marknadsmissbruksforordningen (artiklarna 14 och 15) bor Finans-
inspektionen fa rétt att begéra kvarstad pa tillgangar for att sékra betal-
ning av sanktionsavgifter. Som Ekobrottsmyndigheten och Aklagarmyn-
digheten pépekar torde det dock vara minst lika betydelsefullt att ater-
foring kan sikras genom kvarstad. Mojligheten att ans6ka om kvarstad
bor darfor omfatta dven betalning av belopp som kan komma att ter-
foras.

Utredningen foreslar att rattegangsbalkens bestimmelser om kvarstad i
tvistemal ska gilla, pad samma sitt som for konkurrensskadeavgift. Eko-
brottsmyndigheten och Aklagarmyndigheten tar upp fragan om limplig-
heten av detta mot bakgrund av att frigan om sanktionsavgift ska paféras
ska handldggas enligt reglerna for brottmal. Det kan forefalla inkonse-
kvent att bestimmelserna om kvarstad i tvistemal ska tillimpas nir
fragan om en Overtrddelse har skett handldggs enligt reglerna i brottmal.
En tillimpning av reglerna om tvistemdl medfor dven att fler process-
uella fragor bor 16sas. Trots att reglerna for tvistemal ska tillampas fram-
gér tex. i konkurrenslagen att frigor om réttegdngskostnader beddms
enligt 31 kap. rittegangsbalken, som avser rittegédngskostnader i brottmal
(8 kap. 15 § konkurrenslagen).

I utldnningslagen (2005:716) finns bestimmelser om sarskild avgift,
som dr en form av administrativ sanktionsavgift (20 kap. 12 och 12 a §%).
Sadana avgifter handldggs enligt bestimmelserna i rattegangsbalken om
atal for brott pa vilket inte kan folja svarare straff &n boter och det &r
aklagare som for talan (20 kap. 13 §). I frdga om talan om kvarstad pa
fordran for att sdkerstélla ett ansprak pd en sdrskild avgift enligt
utlanningslagen tillimpas bestimmelserna i rittegangsbalken om kvar-
stad 1 brottmal (20 kap. 13 §). Det ar aklagare som for talan om sérskild
avgift och dirmed dven &klagaren som ansdker om kvarstad.

Finansinspektionens ansokan om kvarstad bor, i likhet med det som
géller for sdrskild avgift enligt utlinningslagen, handliggas enligt
bestdmmelserna i rittegdngsbalken om kvarstad i brottmal. Till skillnad
fran 1 utlanningslagen bor det dock framga att det &r Finansinspektionen
som ansoker om kvarstad.

Ekobrottsmyndigheten och Aklagarmyndigheten tar ocksa upp fragan
huruvida ett kvarstadsbeslut ska besta eller ersdttas med en ny sdkerhets-
atgird om ett drende Overgar fran det administrativa systemet till det
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straffréttsliga. En sddan situation kan jaimforas med fallet di ett enskilt
ansprak som har handlagts inom ramen for en brottsmalsprocess avskiljs
fran brottmalet for att handlidggas som ett sdrskilt mal enligt reglerna for
tvistemal (22 kap. 5§ rittegdngsbalken). Det finns goda skdl for att
ritten 1 en sadan situation bor ge malsdganden en praktisk mojlighet att
lata den straffprocessuella kvarstaden ersdttas av en civilprocessrittslig
sadan enligt 15 kap. rittegdngsbalken (jfr Fitger m.fl., Réttegangsbalken,
del 2, s. 22:2 b). Regeringen anser att ritten bor agera pa samma sétt nér
det géller ett d&rende om marknadsmissbruk som &vergar fran det admi-
nistrativa systemet till det straffréttsliga och tvirtom och séledes bereda
Finansinspektionen, respektive Ekobrottsmyndigheten, en praktisk moj-
lighet att ansoka om ett kvarstadsbeslut som ersétter det tidigare beslutet.
Aven om samma processuella regler giller for kvarstaden kan det bli
fraga om olika typer av ekonomiska sanktioner. En étgérd som har be-
slutats pa ansdkan av en av myndigheterna bor darfor inte per automatik
kvarsté pa grund av att det kan forutses att en annan myndighet vicker en
talan som kan anses motsvara den for vilken kvarstaden beslutats.

Kronofogdemyndigheten anfor att ett yrkande om kvarstad bor omfatta
tiden fran det att beslutet om sanktionsavgiften har fatt laga kraft tills
utmétning kan genomforas av Kronofogdemyndigheten. Det finns dérfor
anledning att papeka att rétten i samband med malets avgoérande sjélv-
mant ska prova om kvarstaden ska bestd och kan dven i samband med
domen besluta om kvarstad (26 kap. 6 § rittegangsbalken). Myndighet-
erna bor, som Kronofogdemyndigheten anfor, sékerstélla att beslutet far
en sadan utformning att den framtida verkstélligheten inte dventyras.

Betalningssdkring

Kvarstads- eller frysningsinstitutet enligt marknadsmissbruksférord-
ningen ska, som ndmns ovan, dven kunna tillimpas for att sdkerstilla ett
ansprdk pa en sanktionsavgift for overtrddelser som handldggs enligt
forvaltningsrittsliga regler (dvs. oOvertrddelser av artiklarna 16-20).
Utredningen foreslar att reglerna om kvarstad i tvistemal ska anvindas
for att sékerstilla dven sddana ansprék pa sanktionsavgift.

Den beslutsordning som foreslds i denna lagrddsremiss innebér att
Finansinspektionen fattar beslut som kan overklagas till allméin forvalt-
ningsdomstol (se avsnitten 13.3 och 13.6). Det &r inte mojligt for allmén
forvaltningsdomstol att med tillimpning av rittegdngsbalkens regler
besluta om kvarstad. Inte heller bor allmén forvaltningsdomstol ges
mdjlighet att besluta om kvarstad, eftersom den géllande principen ar att
en domstol som tilldimpar réttegdngsbalken, dvs. allmén domstol, beslutar
om kvarstad medan en domstol som tillimpar forvaltningsprocesslagen
beslutar om betalningssékring (se prop. 2003/04:121 s. 165). Till skillnad
fran utredningen anser regeringen att det inte heller &r ldmpligt att
provningen av en begiran om kvarstad handldggs av allmén domstol nér
overtriadelsedrendet i sak avgors av allméin forvaltningsdomstol. Nir det
giller sdkerstillande av betalning av sanktionsavgifter for asidoséttande
av marknadsmissbruksférordningen bor Finansinspektionen saledes ha
ritt att ans6ka om betalningssékring hos allmin forvaltningsdomstol pa
samma sétt som gors pa skatteomradet.



Skatteverket har enligt skatteforfarandelagen ritt att ta en betalnings-
skyldigs egendom i ansprak for att sikerstélla betalning av skatt, avgift,
sdrskild avgift eller rianta (46 kap. 2 §). Bestimmelserna om betalnings-
sdkring géller alltsd dven avgifter som tas ut med stdd av skattefor-
farandelagen, t.ex. kontrollavgift pad grund av att skyldigheten att an-
vianda kassaregister inte fullgérs (50 kap. 1 §). Syftet med betalnings-
sékring dr detsamma som vid kvarstad. Det &r en provisorisk tvangs-
atgdrd vid sidan av det ordinarie forfarandet att bestimma och debitera
skatter och avgifter. Beslut om betalningssékring far fattas om skélen for
beslutet uppviger det intrdng eller men i ovrigt som beslutet innebér for
den som beslutet giller eller for ndgot annat motstdende intresse (2 kap.
5 § skatteforfarandelagen).

Aven om sanktionsavgifter enligt marknadsmissbruksférordningen
saknar koppling till skatter ar det mojligt att i kompletteringslagen infora
bestdimmelser som, efter forebild av 46 kap. 5-7 §§ skatteforfarande-
lagen, ger Finansinspektionen en mojlighet att ansdka om betalnings-
sékring for att sdkerstélla betalning av sanktionsavgifter for asidoséttande
av marknadsmissbruksforordningen. En sadan ansdkan bor provas av
allmén forvaltningsdomstol, varvid vissa angivna bestimmelser i 46 kap.
skatteforfarandelagen bor tillimpas.

I likhet med betalningssékring for t.ex. skatter bor betalningssékring
enligt kompletteringslagen f& anvindas endast nir vissa sérskilt angivna
forutséttningar &r uppfyllda. Det bor kravas att det ska vara sannolikt att
en betalningsskyldighet kommer att faststéllas, att det ska finnas en pa-
taglig risk for att den fysiska eller juridiska personen, genom att avvika,
skaffa undan egendom eller agera pa annat sitt, undandrar sig att betala
avgiften, och att betalningsskyldigheten avser ett betydande belopp. Det
bor dessutom anges att atgiarden bara far beslutas om skélen for beslutet
uppvager det intrdng eller men i 6vrigt som beslutet innebér.

Genom hédnvisningar till tillimpliga bestdmmelser i1 skatteforfarande-
lagen bor det framgé att ett beslut om betalningssékring ska upphévas
helt eller delvis om det inte ldngre finns forutsittningar for beslutet eller
beslutet av ndgon annan anledning inte bor kvarstd. P4 samma sétt bor
det som foreskrivs i skatteforfarandelagen om forvaltningsréttens prov-
ning av beslutet, rétt till muntlig féorhandling och om upphorande av be-
slutet om betalningssikring om inte betalningsskyldighet faststillts inom
viss tid tillimpas pé beslut om betalningssidkring av sanktionsavgift.
Vidare bor bestimmelserna i skatteforfarandelagen om erséttning for
skada pd grund av betalningssékring gélla for beslut om betalnings-
sdkring av sanktionsavgift.

Betalningssdkring bor, i likhet med det som géller for kvarstad, vara
tillamplig pa belopp som kan komma att omfattas av beslut om éater-
foring.

Beslut om betalningssékring bor verkstéllas av Kronofogdemyndig-
heten enligt bestimmelserna om verkstéllighet av betalningssékring i
skatteforfarandelagen (69 kap. 1318 §9).
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10.8 Rétt att avbryta handeln med berérda
finansiella instrument

Regeringens bedomning: Kravet i marknadsmissbruksférordningen
pa att den behoriga myndigheten ska kunna besluta om handelsstopp
ar uppfyllt genom géllande svensk rétt.

Utredningens bedémning 6verensstimmer med regeringens beddm-
ning.

Remissinstanserna tillstyrker bedomningen eller har inget att invinda
mot den.

Skilen for regeringens bedomning: Den behoriga myndigheten ska
enligt marknadsmissbruksférordningen kunna stoppa handel med
finansiella instrument som berdrs av nédgot sidant forfarande som
omfattas av forordningen (artikel 23.2 forsta stycket j). Det stélls inte upp
nagra sérskilda villkor for ndr myndigheten ska kunna vidta en s&dan
atgdrd. 1 likhet med andra befogenheter enligt forordningen ska
befogenheten utdvas i enlighet med nationell rétt och det kan dérfor inte
anses att det finns ndgot som hindrar att en medlemsstat anger sérskilda
villkor for hur och nér befogenheten ska kunna utdvas.

For handeln i finansiella instrument som ar upptagna till handel pa en
reglerad marknad eller pd en handelsplattform (MTF-plattform) finns
bestimmelser om handelsstopp i1 lagen om vérdepappersmarknaden
(22 kap.). Dessa bestaimmelser utgor till stor del genomforandet i svensk
ritt av ett antal artiklar i MiFID I (prop. 2006/07:115 s. 625 f.). Finans-
inspektionen kan besluta att ett av borsen beslutat handelsstopp ska besta
och kan ocksa sjilv besluta om handelsstopp (22 kap. 2 § ndmnda lag).
Finansinspektionen kan besluta om handelsstopp om t.ex. investerarna
inte har tillgang till information pa lika villkor eller om det annars finns
sarskilda skél hinforliga till emittenten eller det finansiella instrumentet.
Bestdmmelserna kommer att fa en delvis ny utformning i samband med
genomforandet i svensk ritt av MiFID II. Nér det direktivet genomfors
kommer bestdimmelserna t.ex. dven att omfatta OTF-plattformar.

De situationer dér ett handelsstopp kan vara relevant i forhallande till
reglerna i marknadsmissbruksférordningen kan t.ex. vara nér handeln &r
sadan att den kan missténkas vara manipulerad, nér det finns insider-
information hos ett bolag som borde offentliggoras eller ndgon sprider
vilseledande information om en emittent eller ett finansiellt instrument.
Dessa situationer omfattas av den mdjlighet att besluta om handelsstopp
som Finansinspektionen har i dag enligt lagen om vérdepappers-
marknaden. Nar det géller OTF-plattformar kommer, som ndmns ovan,
bestimmelserna att behdva anpassas nar MiFID Il genomfors i svensk
ritt. Nagra lagstiftningsétgéirder for att genomfora marknadsmissbruks-
forordningen i denna del behovs dérfor inte. I kompletteringslagen bor
det dock infoéras en upplysning om att Finansinspektionen har rétt att
besluta om handelsstopp enligt lagen om vardepappersmarknaden.



10.9  Raitt att forbjuda vissa ageranden eller viss
forvarvsverksamhet

Regeringens forslag: Finansinspektionen far foreldgga den som
sannolikt har &sidosatt eller dvertritt marknadsmissbruksforordningen
att upphora med ett visst agerande. Beslutet om foreldggande ska gilla
till dess det har provats om forfarandet strider mot marknadsmiss-
bruksforordningen eller lagen om straff for marknadsmissbruk pa
vardepappersmarknaden, dock i hogst sex ménader. Ett foreliggande
far forenas med vite.

Utredningens forslag 6verensstimmer delvis med regeringens forslag.
Utredningens forslag avviker fran regeringens forslag genom att utred-
ningen foreslar att beviskravet for ett foreldggande under utredning ska
vara att det “kan antas” ha skett en Overtrddelse eller ett asidoséttande.
Utredningen foreslar inte nidgon léngsta tid for hur linge ett beslut ska
gilla.

Remissinstanserna: Flertalet remissinstanser tillstyrker forslaget eller
har inget att invinda mot det. Ekobrottsmyndigheten, med instimmande
av Aklagarmyndigheten, anser att det inte ir tydligt om Finansinspek-
tionen ska kunna vidta utredningsatgirder under pagaende forunder-
sokning. Utredningens uttalanden om att tva parallella forfaranden maste
undvikas maste dock antas gélla dven for denna situation. En fraga &r
ocksd om Finansinspektionens utredningsétgérder kan bestd sedan ett
drende har Overldmnats till &klagare. Det forefaller inkonsekvent att
inspektionens mojligheter att ingripa mot en pagéende Overtrddelse
skulle vara mindre om det dr friga om en allvarlig (straftbar) dvertrad-
else 4n om en mindre allvarlig dvertrddelse. Om inspektionen ska ha
mojlighet att vidta atgérder dven under en padgéende férunderskning, &r
det dock viktigt att det sker i samrad med é&klagaren, for att undvika att
atgirderna péaverkar forundersokningen negativt. Svenska Fondhandlare-
foreningen, med instimmande av Svenska Bankforeningen, anser att
inneborden av den foreslagna befogenheten bor utvecklas i det fortsatta
lagstiftningsarbetet. Ur foreningarnas perspektiv framstér det som sjéalv-
klart att en serids aktor pa vdrdepappersmarknaden under Finansinspek-
tionens tillsyn kommer att folja en anvisning fran inspektionen att ett
visst forfarande bor stoppas, eftersom det enligt inspektionens uppfatt-
ning strider mot marknadsmissbrukslagstiftningen. Om Finansinspek-
tionen och aktdren gor olika bedomningar, dr frigan sannolikt av den
svarhetsgraden att den bor 10sas pé ett annat sitt 4n genom ett ensidigt
beslut av Finansinspektionen.

Skilen for regeringens forslag: Enligt marknadsmissbruksforord-
ningen ska den behdriga myndigheten kunna kréva att alla forfaranden
som myndigheten anser strider mot forordningen tillfélligt upphor
(artikel 23.2 forsta stycket k). I avsnitt 12.4 foreslds att Finansinspek-
tionen, sedan en Overtrddelse har konstaterats, ska kunna utfirda ett
foreldggande att inom viss tid vidta en viss atgérd for att komma till ritta
med situationen eller upphéra med ett visst agerande (jfr artikel 30.2
forsta stycket a i marknadsmissbruksforordningen). Den nu behandlade
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befogenhet ska emellertid kunna anvidndas under en utredning, dvs. innan
det har provats om en Overtradelse faktiskt har skett.

Befogenheten att utfdrda sadana foreldgganden under en utredning bor
naturligtvis anvidndas med forsiktighet. Det ror sig om en interimistisk
atgdrd som inte ska ersitta den slutliga provningen. Ett forelaggande bor
syfta till att stoppa ett forfarande som med viss grad av sékerhet strider
mot marknadsmissbruksforordningen, och darmed &r skadligt fér mark-
naden. Ett foreldggande bor ocksé begrinsas till det som dr nodvéndigt
for att forhindra eller stoppa det forfarande som avses och eventuella
negativa konsekvenser for den enskilde av att foreldggandet meddelas
bor vigas in. Allt detta foljer av proportionalitetsprincipen.

Det ar rimligt att i det sammanhanget stélla upp ett beviskrav for nir
Finansinspektionen ska fd anvidnda befogenheten. Finansinspektionens
beslut bor ocksd kunna overprovas. Utredningen foreslar att befogen-
heten ska kunna anvdndas mot ageranden som kan antas strida mot
marknadsmissbruksférordningen. Mot bakgrund av att det dr fraga om en
befogenhet som kan vara mycket ingripande anser regeringen dock att
beviskravet bor vara hogre én sa. Finansinspektionen bor ha befogenhet
att foreldgga nagon att upphdra med ett visst agerande om det &r
sannolikt att personen har asidosatt marknadsmissbruksférordningen.

Ett foreldggande skulle t.ex. kunna innebéra att en fysisk person eller
ett foretag forbjuds att sprida viss information eller investeringsrekom-
mendationer som preliminirt bedoms vara vilseledande eller inte upp-
fylla kraven i marknadsmissbruksforordningen (artikel 20). Ett fore-
laggande bor kunna forenas med vite.

Enligt marknadsmissbruksforordningen ska den behériga myndigheten
ocksé kunna infora tillfalligt forbud mot utévande av forvirvsverksamhet
(artikel 23.3 forsta stycket 1). Aven hir ér det friga om en atgird som ska
kunna tillgripas under en utredning. De regler som finns i svensk rétt om
att forbjuda viss yrkes- eller niaringsverksamhet dr utformade som sank-
tioner, se t.ex. reglerna om néringsforbud i lagen (2014:836) om nérings-
forbud samt mdjligheterna for Finansinspektionen att aterkalla tillstand
enligt t.ex. lagen om bank- och finansieringsrorelse (15 kap. 1 §) och
lagen om vérdepappersmarknaden (25 kap. 1 §). Rétten for Finansinspek-
tionen att forbjuda forfaranden som sannolikt strider mot marknadsmiss-
bruksforordningen bor dock dven kunna ge inspektionen mojlighet att
foreldgga ndgon att upphora med viss forvarvsverksamhet. Det skulle
t.ex. kunna vara friga om négon som i sin forvirvsverksamhet lagger
order avseende finansiella instrument pa ett sddant sétt att det sannolikt
utgdr marknadsmanipulation.

Som Svenska Fondhandlareforeningen och Svenska Bankforeningen
papekar blir det mojligen séllan aktuellt att anvinda befogenheten gent-
emot ett foretag som stir under Finansinspektionens tillsyn. Aven i for-
héllande till sddana foretag kan det dock vara lampligt att Finansinspek-
tionen tillkdnnager sin uppfattning i ett formellt beslut som kan over-
klagas.

Ekobrottsmyndigheten och Aklagarmyndigheten tar upp frigan om
Finansinspektionen ska kunna besluta om ett foreldggande for att hindra
en pagaende Overtrddelse nér det pagér en forundersdkning om det age-
rande som inspektionen vill sétta stopp for. Regeringen anser att Finans-
inspektionens mojligheter att ingripa mot en pagdende Overtridelse inte



bor upphora nér ett drende Overldmnats till dklagare pd grund av miss-
tanke om brott. Som anfors i avsnitt 9.3 finns det inget hinder mot att
Finansinspektionen vidtar dtgérder under en pagaende undersdkning sé
lange som nédgon slutlig provning av saken inte har skett. Finansinspek-
tionens befogenhet bor saledes utformas sa att inspektionen har mojlighet
att besluta om foreldgganden dven nér ett drende utreds av éklagare. En
annan sak dr att det inte dr lampligt att Finansinspektionen vidtar atgérder
som riskerar att inverka negativt pa forundersokningen. I avsnitt 9.6 fore-
slas att Finansinspektionen och Ekobrottsmyndigheten ska samarbeta for
att underldtta utredningar om brott och dvertrddelser av marknadsmiss-
bruksfoérordningen. Det innebér att Finansinspektionen bor iaktta forsik-
tighet nir det géiller att besluta om foreldgganden under det att en
forundersokning pagar och bor samrdda med Ekobrottsmyndigheten
innan sa sker.

En viktig fraga ar hur linge ett foreldggande ska gilla. Utredningen
foreslar att ett foreldggande ska gélla for viss tid och bara under den tid
en utredning pagar. Nagon bestdmd tidpunkt for nér en utredning hos
Finansinspektionen dr avslutad finns dock inte, i vart fall inte om drendet
utreds av aklagare. Enligt regeringens uppfattning bor ett foreldggande
inte gélla ldngre 4n till den tidpunkt da det provas om det forfarande som
Finansinspektionen foreligger ndgon att upphdra med strider mot
marknadsmissbruksférordningen eller mot den nya lagen om straff for
marknadsmissbruk. Om provningen sker enligt kompletteringslagen bor
denna tidpunkt vara Finansinspektionens beslut eller utfardandet av ett
sanktionsforeldggande. Om provningen sker i en straffprocess bor
tidpunkten vara utfirdandet av ett strafforeliggande eller tingsrittens
dom. Det bor emellertid ocksd finnas en absolut tidsgrins. Denna
tidsgréns bor vara sex manader.

10.10  Ratt att korrigera information till allménheten

Regeringens forslag: Finansinspektionen far korrigera sadan felaktig
och vilseledande information som kan utgéra ett led i marknadsmani-
pulation och dven foreldgga en emittent eller ndgon annan att
korrigera sadan information. Ett foreldggande far forenas med vite.

Utredningens forslag dverensstimmer med regeringens forslag.

Remissinstanserna: Flertalet remissinstanser tillstyrker forslaget eller
har inget att invinda mot det. Svenska Journalistférbundet och Tidnings-
utgivarna papekar att en ritt for Finansinspektionen att kriva korrigering
av felaktig information kan strida mot tryckfrihetsforordningens och
yttrandefrihetsgrundlagens bestimmelser om en ansvarig utgivares veto-
ratt.

Skilen for regeringens forslag: Enligt marknadsmissbruksforord-
ningen ska den behdriga myndigheten ha befogenhet att vidta alla atgard-
er som behovs for att se till att allmédnheten far korrekt information
(artikel 23.2 forsta stycket m). Myndigheten ska t.ex. kunna korrigera
offentliggjord falsk eller vilseledande information genom att kriva att
emittenten eller en annan person som har offentliggjort eller spritt sddan
information ska offentliggdra en réttelse.
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Det finns i géllande ratt inget hinder mot att Finansinspektionen publi-
cerar information som kan behdvas for investerare och allménhet, inklu-
sive korrigeringar av falsk eller vilseledande information. En myndighet
kan dock vara obendgen att tillkinnage sin uppfattning i olika fragor om
detta riskerar att inverka negativt pa t.ex. ett foretags mdjlighet att
bedriva affarsverksamhet. Det dr darfor lampligt att det infors en tydlig
rattslig grund for agerandet, mot vilken Finansinspektionens stdllnings-
tagande ocksa kan beddomas. Det bor darfor inforas en bestimmelse i
kompletteringslagen om att Finansinspektionen far korrigera sadan
felaktig och vilseledande information som kan utgdéra ett led i
marknadsmanipulation. Finansinspektionen bor ocksd ha mdjlighet att
kréva korrigeringar av emittenter och andra. Ett sddant foreliggande bor
kunna férenas med vite.

Som Svenska Journalistforbundet och Tidningsutgivarna papekar kan
anvindandet av en sadan befogenhet i vissa fall strida mot bestimmel-
serna i tryckfrihetsférordningen och yttrandefrihetsgrundlagen om an-
svarig utgivares ritt att bestimma vad som ska publiceras. Bestdmmel-
serna i marknadsmissbruksforordningen kan enligt regeringens uppfatt-
ning inte anses innebéra att bestimmelser i grundlag ska séttas &t sidan.
Den behdriga myndigheten ska enligt forordningen ha sina befogenheter
”i enlighet med nationell rétt” (artikel 23.2). Finansinspektionens
befogenhet begrinsas sdledes av bestimmelserna i tryckfrihetsforord-
ningen och yttrandefrihetsgrundlagen.

10.11  Samarbete med behoriga myndigheter 1 andra
lander inom EES

10.11.1 Samarbete enligt
marknadsmissbruksférordningen

I marknadsmissbruksforordningen finns bestimmelser om samarbete och
informationsutbyte mellan behoriga myndigheter samt mellan behoriga
myndigheter och Esma (artiklarna 24-29). De behoriga myndigheterna
ska samarbeta med varandra nér det dr nodvéndigt for tillimpningen av
forordningen. De dr framfor allt skyldiga att forse varandra med infor-
mation och samarbeta avseende undersdkningar, 6vervakning samt till-
syn och kontroll av att forordningen foljs. De behdriga myndigheterna
ska ocksd samarbeta med Esma, och det samarbetet ska ske i enlighet
med Europaparlamentets och radet forordning (EU) nr 1095/2010 om
inrdttande av en europeisk tillsynsmyndighet (Esmaforordningen). En
behorig myndighet kan dock végra att lamna information eller samarbeta
under vissa forutséttningar, t.ex. om det skulle dventyra medlemsstatens
sikerhet eller en pagéende utredning eller rittegdng avseende marknads-
missbruk (artikel 25.2). Om en behérig myndighet fir en framstillan frén
en behdrig myndighet i en annan medlemsstat om att genomféra en
kontroll pa plats eller en utredning kan myndigheten sjalv genomfora
kontrollen eller utredningen, tillata att den andra behdriga myndigheten
deltar i undersokningen, tillata att den andra behdriga myndigheten sjalv
genomfor undersokningen eller revisorer eller sakkunniga som genomfor



utredningen. De behodriga myndigheterna ska, nidr det behdvs, dven
upprétta samarbetsformer med tillsynsmyndigheter i ldnder utanfor EES
for informationsutbyte och samarbete for att kunna fullgéra sina
uppgifter enligt forordningen.

Enligt marknadsmissbruksférordningen géller tystnadsplikt for alla
personer som arbetar eller har arbetat for den behoriga myndigheten,
eller for ndgon myndighet eller fysisk eller juridisk person till vilken den
behoriga myndigheten har delegerat uppgifter, inklusive av myndigheten
anlitade revisorer och sakkunniga (artikel 27). Konfidentiell information
som omfattas av tystnadsplikt far dock ldmnas ut nér sa krévs i samband
med réttsliga forfaranden. Som huvudregel géller tystnadsplikt avseende
information som utbyts mellan behdriga myndigheter som ror afférs-
eller driftforhallanden och andra ekonomiska eller personliga forhéllan-
den (artikel 27.2). Informationen far dock ldmnas ut om det finns ett
uttryckligt medgivande eller om sa krivs i samband med rittsliga
forfaranden.

Forordningen innehéller vidare bestimmelser om skydd for person-
uppgifter (artiklarna 28 och 29). Vid o6verforing av personuppgifter
mellan medlemsstaterna eller mellan medlemsstaterna och ett land utan-
for EES ska medlemsstaterna tillimpa Europaparlamentets och radets
direktiv 95/46/EG av den 24 oktober 1995 om skydd for enskilda per-
soner med avseende pa behandling av personuppgifter och om det fria
flodet av sddana uppgifter (dataskyddsdirektivet). Detta innebér i huvud-
sak att overforing far ske endast om landet utanfor EES sékerstiller en
adekvat skyddsniva for personuppgifterna i fraga (artiklarna 25 och 26 i
dataskyddsdirektivet). Dataskyddsdirektivet har genomforts i svensk rétt
genom personuppgiftslagen (1998:204).

En behorig myndighet i en medlemsstat far begéra bistand av en be-
horig myndighet i en annan medlemsstat nédr det géller inspektioner pé
plats eller utredningar om misstinkta Overtrddelser (artikel 25.6 i
marknadsmissbruksférordningen). En behorig myndighet som tar emot
en sddan begdran ska enligt forordningen antingen sjélv utféra inspek-
tionen pa plats eller utfora utredningen, 14ta den behoriga myndighet som
lamnat begéiran delta i kontrollen pé plats eller i utredningen, lata den
behoriga myndigheten som ldmnat begiran sjilv utfora kontrollen pa
plats eller utredningen, utse revisorer eller sakkunniga for att utfora
kontrollen pa plats eller utredningen eller dela vissa Overvaknings-
uppgifter med de andra behoriga myndigheterna. Ytterligare bestim-
melser om samarbete finns i tekniska standarder for genomférande som
antas av kommissionen [ange réttsakt nér publicerad].

10.11.2 Utbyte av information

Regeringens bedomning: Det informationsutbyte som marknads-
missbruksforordningen foreskriver kan komma till stand inom ramen
for gillande svensk ratt.

Utredningens bedéomning Overensstimmer med regeringens beddm-
ning.
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Remissinstanserna tillstyrker bedomningen eller har inget att invinda
mot den.

Skilen for regeringens bedomning: Enligt marknadsmissbruks-
forordningen ska information som utbyts mellan behoriga myndigheter
och som avser afférs- eller driftférhallanden och andra ekonomiska eller
personliga forhallanden anses vara konfidentiell (artikel 27.2).
Bestammelsen dr densamma som i t.ex. Europaparlamentets och rédets
forordning (EU) nr 236/2012 av den 14 mars 2012 om blankning och
vissa aspekter av kreditswappar (blankningsférordningen). I forarbetena
till lagen (2012:735) med kompletterande bestimmelser till EU:s
blankningsforordning konstaterades att reglerna i offentlighets- och
sekretesslagen (2009:400) uppfyllde de krav som stélldes i blanknings-
forordningen och mojliggjorde det informationsutbyte som forordningen
foreskriver (prop. 2011/12:175 s. 31 f.).

For uppgifter som Finansinspektionen hdmtar in fran en behdrig
myndighet i en annan medlemsstat géller sekretess for sédan uppgift om
affars- eller driftférhallanden och ekonomiska eller personliga forhéllan-
den som Finansinspektionen har fatt om det foljer av ett avtal med en
mellanfolklig organisation (30 kap. 7 § offentlighets- och sekretesslagen,
forkortad OSL). I begreppet avtal ingér bl.a. réttsakter som géller till
foljd av Sveriges medlemskap i EU, dvs. anslutningsférdragen, forord-
ningar och direktiv som utfirdas av EU:s institutioner (se bl.a. prop.
2006/07:110 s. 38 och 41 samt RA 2007 ref. 45). Sekretess giller diirmed
for information som Finansinspektionen tar emot och som inte far limnas
ut enligt marknadsmissbruksforordningen.

Betriffande Finansinspektionens mojlighet att 1dmna ut uppgifter till
utlindska myndigheter kan konstateras att det kan komma att handla om
uppgifter om en enskilds personliga eller ekonomiska forhéllanden, som
omfattas av sekretess enligt den bestimmelse som foreslés i avsnitt 16.1.
I vissa fall kan Finansinspektionen ha fatt uppgifterna fran Ekobrotts-
myndigheten och de kan omfattas av forundersokningssekretess (se
avsnitt 16.3). En svensk myndighets mojlighet att lamna ut sekretess-
belagda uppgifter till en utlindsk myndighet regleras i 8 kap. 3 § OSL.
Sekretessbelagda uppgifter far enligt den bestimmelsen inte ldmnas ut
till en utlindsk myndighet eller en mellanfolklig organisation, om inte
utlimnande sker i enlighet med sérskild foreskrift i lag eller férordning
eller om uppgiften i motsvarande fall skulle f4 lamnas ut till en svensk
myndighet och det enligt den utlimnande myndighetens provning star
klart att det ar forenligt med svenska intressen att uppgiften ldmnas till
den utldndska myndigheten eller den mellanfolkliga organisationen. Som
konstaterats i1 flera tidigare lagstiftningsdrenden pa finansmarknads-
omradet ger bestimmelsen Finansinspektionen goda mdjligheter att i sitt
arbete ldmna ut handlingar och uppgifter till behoriga utlandska
myndigheter (se bl.a. prop. 2006/07:5 s. 350, prop. 2009/10:217 s. 27 £,
prop. 2012/13:72 s. 34 samt prop. 2015/26:10 s. 211). Det kan anmaérkas
att det ar forenligt med marknadsmissbruksforordningen att inte 1dmna ut
uppgifter om det t.ex. skulle inverka negativt pd en brottsutredning
(artikel 25.2 b).

Sammanfattningsvis finner regeringen, i enlighet med den bedémning
som har gjorts i tidigare lagstiftningsdrenden pa finansmarknadsomradet,
att det informationsutbyte mellan behoriga myndigheter och med Esma



som marknadsmissbruksforordningen foreskriver kan komma till stind
inom ramen for gillande svensk ritt.

10.11.3 Samarbete vid sarskild begiran

Regeringens bedomning: Det krivs inte nagra lagstiftningsatgirder
for att Finansinspektionen ska kunna vidta utredningsatgérder pa
begéran av en behorig myndighet i ett annat land inom EES.

Utredningens bedéomning overensstimmer med regeringens bedom-
ning.

Remissinstanserna: Flertalet remissinstanser tillstyrker bedomningen
eller har inget att invinda mot den. Kronofogdemyndigheten pekar pa
konkurrenslagen (2008:579) som exempel och anser att lagstiftningen
blir tydligare om samarbetet framgér av lag.

Skiilen for regeringens bedomning: Finansinspektionens forpliktelse
att samarbeta med behoriga myndigheter i andra medlemsstater och
Esma f6ljer av marknadsmissbruksférordningen (artiklarna 24 och 25). I
och med att Finansinspektionen &r behorig myndighet i Sverige enligt
marknadsmissbruksforordningen har inspektionen i friga om kontroller
pa plats eller utredningar mojlighet att begéra bistind eller sjdlv f4 en
begéran om bistind fran en behorig myndighet i en annan medlemsstat.
Marknadsmissbruksforordningen ger Finansinspektionen mojlighet att
overldmna en forvaltningsuppgift som innebar myndighetsutdvning till
en annan behdrig myndighet eller en sakkunnig person. Enligt 12 kap.
4 § andra stycket regeringsformen kan en forvaltningsuppgift 6verlamnas
till juridiska personer och enskilda individer. Om uppgiften innefattar
myndighetsutovning, krivs stod i lag for dverlimnandet. Befogenheten
for Finansinspektionen att overlimna &t en annan behorig myndighet
eller &t en revisor eller sakkunnig att utféra en kontroll pa plats eller en
utredning foljer redan av marknadsmissbruksforordningen, som &r direkt
tillamplig 1 alla medlemsstater. Eftersom forordningen &r att jamstélla
med svensk lag krédvs, i friga om samarbete kontroller pa plats eller
utredning, inte ndgon ytterligare overldtelse av forvaltningsuppgift som
innefattar myndighetsutdvning i kompletteringslagen. I och med att
Sverige har tilltrdtt Lissabonfordraget har den dverlételse av beslutande-
ritt som forordningen forutsitter och som medger att en utlindsk myn-
dighet far delta i eller sjilv utfora kontroller och utredningar i Sverige
redan skett. Nagon ytterligare atgird krdvs darfor inte (jfr prop.
2011/12:175 5. 33).

Kronofogdemyndigheten anser att det skulle vara tydligare om det
samarbete som ska ske med andra behoriga myndigheter framgér av lag.
Sadana bestimmelser behdvs dock inte i den méan samarbetet foljer direkt
av forordningen. En s&dan bestimmelse som i dag finns i marknads-
missbrukslagen (17 §) om att Finansinspektionen ska samarbeta med
utlindska behoriga myndigheter och med Esma i den utstrdckning som
foljer av 2003 ars marknadsmissbruksdirektiv, behdvs dérfor inte.

Finansinspektionen far enligt forslaget 1 avsnitt 6 flera nya befogen-
heter som inte finns enligt géllande regler pa marknadsmissbruksomradet
och inte heller enligt andra lagar pa finansmarknadsomradet, t.ex. en rétt

175



176

att genomfora en undersdkning i verksamhetslokaler efter beslut av
Stockholms tingsritt. Syftet med bestimmelserna om samarbete i
marknadsmissbruksforordningen torde vara att den behdriga myndig-
heten ska kunna utéva séddana befogenheter dven nér det dr en annan
behorig myndighet som utreder en Gvertrddelse. Bestimmelserna i komp-
letteringslagen om sadana befogenheter dr utformade sa att de géller vid
en misstanke om Overtrddelse av marknadsmissbruksférordningen (se
t.ex. 3 kap. 1 § och 4 kap. 1 §), dvs. de innebir inte att 6vertrddelsen t.ex.
maste ha skett i Sverige eller att det primért dr Finansinspektionen som
utreder Overtrddelsen. Bestimmelserna ar séledes tillimpliga &ven nér en
behorig myndighet i en annan medlemsstat begir bistind av Finans-
inspektionen. Det framgar dessutom av den bestimmelse om utlimnande
av information till myndigheter i tredjeland som behandlas i avsnitt
10.11.4, som ér tillimplig dven vid begiran fran tredjeland, att Finans-
inspektionen far utdva sina befogenheter for att bistd en annan
myndighet. Det kravs dérfor inte nagra ytterligare lagstiftningséatgarder.

10.11.4 Samarbetsformer med tredjeland

Regeringens forslag: Bestimmelsen i marknadsmissbrukslagen om
utlimnande av information till myndigheter i tredjeldnder i vissa fall
fors over till kompletteringslagen.

Regeringens bedomning: Det krévs inte nigra lagéndringar for att
Finansinspektionen ska kunna komma 6verens om séddana samarbets-
former med tillsynsmyndigheter i tredjeldnder som avses i marknads-
missbruksférordningen.

Utredningens bedomning 6verensstimmer med regeringens bedom-
ning. Utredningen ldmnar inte nagot forslag.

Remissinstanserna tar inte upp fragan.

Skilen for regeringens forslag och bedéomning: Marknadsmissbruks-
forordningens bestimmelser ger de behdriga myndigheterna 1 uppgift att
komma &verens med tillsynsmyndigheter i tredjeland om samarbets-
former (artikel 26). Med begreppet samarbetsformer avses bl.a. samfor-
stindsavtal, dvs. internationella 6verenskommelser med tillsynsmyndig-
heter i lander utanfér EU. De 6verenskommelser som kan bli aktuella &r
avsedda att sikerstdlla utbyte av information med myndigheter i tredje-
land samt utstricka rdckvidden av forordningens bestimmelser utanfor
EU. Dirfor gors bedomningen att marknadsmissbruksférordningen (arti-
kel 26) inte aktualiserar fragor om &verléatelse av rittsskipnings- eller
forvaltningsuppgifter till annan stat eller utlandskt organ enligt regerings-
formen (10 kap. 8 §).

Ett avtal som Finansinspektionen ingér i syfte att upprétta samarbets-
former med tredjeland enligt forordningen &r emellertid en sédan inter-
nationell dverenskommelse som enligt regeringsformens bestimmelser
som huvudregel ska ingés av regeringen. Av regeringsformen foljer dock
att regeringen fir uppdra at en forvaltningsmyndighet att ingd sidana
internationella Overenskommelser som inte kriver riksdagens eller
Utrikesndmndens medverkan (10 kap. 2 §). Ett sddant uppdrag bor 1dm-



nas genom en dndring i forordningen (2009:93) med instruktion for
Finansinspektionen.

Niér det giller sekretess for uppgifter som inhdmtas fran tredjeland till
foljd av ett sadant avtal krdvs for att sekretess ska gélla som ndmns i av-
snitt 10.11.2 att riksdagen har godként avtal om detta. Om Finansinspek-
tionen i framtiden ingér ett avtal med tredjeland om informationsutbyte
kan det diskuteras om riksdagen verkligen i enlighet med det som krévs i
30 kap. 7 § forsta stycket forsta meningen OSL godként detta avtal.
Enligt 30 kap. 7§ forsta stycket andra meningen OSL giller dock
sekretess dven for sddana uppgifter som Finansinspektionen har fétt frén
en utlindsk myndighet eller ett utlindskt organ enligt ndgot annat avtal,
om regeringen meddelar foreskrifter om det. I 8 § offentlighets- och
sekretessforordningen (2009:641) anges de myndigheter och organ som
Finansinspektionen tréiffat avtal med och vars uppgifter omfattas av
sekretess. Om Finansinspektionen avser att inga ett avtal om informa-
tionsutbyte med en tillsynsmyndighet i1 tredjeland, bor Finansinspek-
tionen dérfor anmila detta till Finansdepartementet for att regeringen ska
kunna meddela foreskrifter om att sekretess ska gélla for de uppgifter
som inspektionen far enligt avtalet.

I marknadsmissbrukslagen finns en bestimmelse om utlimnande av
information till myndigheter i tredjeland (17 a §). Enligt bestimmelsen
ska Finansinspektionen under vissa forutséttningar efter begéran fran en
utlindsk myndighet 1dmna eller kontrollera information som den utlind-
ska myndigheten behover for sin tillsyn. Bestimmelsen infordes i syfte
att Sverige, genom Finansinspektionen, skulle kunna ingd ett multi-
lateralt samforstdndsavtal om samrad, samarbete och informationsutbyte
som tagits fram av Internationella organisationen for vardepapperstillsyn,
IOSCO (prop. 2010/11:17). Bestimmelsen innebédr att Finansinspek-
tionen i den omfattning det & mdjligt enligt géllande ratt och i den
utstrackning det foljer av ett avtal om samarbete, ska bista en utlandsk
myndighet med sadana uppgifter som den myndigheten behdver for sin
tillsyn. Det &r frdga om atgérder som Finansinspektionen gor inom ramen
for inspektionens tillsynsomraden.

I enlighet med ndmnda avtal inom IOSCO, som numera har ingétts, ska
Finansinspektionen alltsd kunna utéva de befogenheter som foreslas i
kompletteringslagen &dven pa begdran av en tillsynsmyndighet i tredje-
land. Marknadsmissbruksférordningen kan inte anses hindra en sadan
reglering. Bestdimmelsen i marknadsmissbrukslagen (17 a §) bor dérfor
foras over till kompletteringslagen.

11 Marknadsovervakning och skyldigheten
att offentliggora insiderinformation

11.1 Inledning

Till skillnad fran bestimmelserna om den behdriga myndighetens be-

fogenheter 4r marknadsmissbruksforordningens férbud och pabud direkt
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tillimpliga i svensk ritt. Nigra atgarder for att inforliva forordningens
materiella bestimmelser ska Sverige inte vidta. P& flera av de omraden
som regleras i forordningen finns det redan, till f6ljd av genomforandet
av 2003 ars marknadsmissbruksdirektiv, bestimmelser i svensk ritt. I
avsnitt 11 behandlas de dndringar som behdver goras i svensk ritt for att
anpassa lagstiftningen till de bestimmelser i marknadsmissbruksférord-
ningen som ror skyldigheten att §vervaka order och transaktioner samt
rapportering av misstdnkta order och transaktioner till den behoriga
myndigheten. Vidare behandlas frdgan om hur den dvervakning som ror
skyldigheten att offentliggdra insiderinformation ska organiseras. Y'tter-
ligare &ndringar i nuvarande lagstiftning med anledning av de direkt
tillimpliga bestimmelserna i marknadsmissbruksforordningen behandlas
1 avsnitt 17.

112 Overvakningssystem och rapportering av
misstankt marknadsmissbruk

Regeringens forslag: Den som har rapporterat ska, liksom i dag, inte
kunna goras ansvarig for att ha sidosatt ndgon tystnadsplikt.

Den som har rapporterat en misstinkt overtrddelse av marknads-
missbruksforordningen far inte obehdrigen réja for kunden eller nagon
utomstdende att rapportering har skett. Forbudet ska omfatta dven
ledamoterna i foretagets styrelse och foretagets anstillda. Den som
obehorigen rojer att rapportering har skett ska kunna straffas for brott
mot tystnadsplikt.

Regeringens bedomning: Bestimmelserna om rapportering av
missténkt insiderbrott eller otillborlig marknadspaverkan i marknads-
missbrukslagen bor inte foras over till den nya lagen om straff for
marknadsmissbruk nér marknadsmissbrukslagen upphivs. Att 1ata bli
att rapportera bor inte vara straffbelagt.

Utredningens forslag och bedéomning Gverensstimmer i huvudsak
med regeringens forslag och beddmning. Utredningens forslag avviker
fran regeringens forslag genom att utredningen foreslér att overtradelser
av forbudet att rgja att rapportering har skett ska sanktionsvéxlas, dvs.
kunna leda till en administrativ sanktion i stillet for straff.

Remissinstanserna tillstyrker forslaget och bedémningen eller har
inget att invinda mot dem.

Skiilen for regeringens forslag och bedomning
Overvakningssystem

I svensk ritt finns bestimmelser om marknadsovervakning pa handels-
plattformar (MTF-plattformar i marknadsmissbruksférordningen) och
reglerade marknader i lagen om vardepappersmarknaden (8 kap. 13 § och
13 kap. 7 §). Bestimmelserna i lagen kompletteras av Finansinspek-
tionens foreskrifter om verksamhet pa marknadsplatser. Overtriidelser av
bestimmelserna om marknadsovervakning kan medfSra ingripanden



enligt lagen om véardepappersmarknaden, t.ex. olika slags foreldgganden,
aterkallelse av tillstdnd och beslut om sanktionsavgift (se 25 kap.).

Bestimmelserna om marknadsdvervakning i lagen om viardepappers-
marknaden genomfor i svensk rétt reglerna i artiklarna 26.1 och 43.1 i
MiFID I. Bestimmelserna har ocksa ansetts tillrackliga for att genomfora
kraven pa marknadsdvervakning i artikel 6.6 i 2003 &rs marknads-
missbruksdirektiv (prop. 2004/05:142 s. 95).

Enligt marknadsmissbruksférordningen ska marknadsoperatorer och
vérdepappersforetag som driver en reglerad marknad, en MTF-plattform
eller en OTF-plattform ha effektiva system for att férhindra och upptécka
insiderhandel och marknadsmanipulation i enlighet med artiklarna 31
och 54 i MiFID II (artikel 16.1 i marknadsmissbruksfoérordningen). 2013
ars virdepappersmarknadsutredning foreslar att artiklarna 31 och 54 i
MiFID II ska genomforas i bestimmelser i lagen om virdepappersmark-
naden (SOU 2015:2 s. 334-336 och 346). Samtidigt som marknadsmiss-
bruksforordningen hénvisar till regler i ett direktiv som kréver genom-
forande i svensk rétt, preciseras kraven pa overvakning i kommissionens
delegerade forordning (EU) 2016/957 (se avsnitt 5.2.4). Saledes kommer
det att finnas bestimmelser om marknadsovervakning bade i lagen om
vérdepappersmarknaden och i en delegerad forordning som kompletterar
marknadsmissbruksférordningen. Kommissionens delegerade férordning
syftar till att marknadsmissbruk enligt marknadsmissbruksférordningen
ska upptickas, medan reglerna i MiFID II innebér att borser och vérde-
pappersinstitut som driver MTF-plattformar dven ska &vervaka att
handeln sker i dverensstimmelse med lag, andra forfattningar och god
sed pa vardepappersmarknaden.

Rapportering

For sévil borser som vardepappersinstitut finns en bestimmelse om
rapportering av misstinkt insiderbrott eller otillborlig marknadspéverkan
i marknadsmissbrukslagen som innebér att de till Finansinspektionen ska
rapportera transaktioner som kan antas utgdra eller ha samband med
insiderhandel eller otillborlig marknadspaverkan (10 §). Bestimmelsen
genomfor i svensk rétt artikel 6.9 1 2003 &rs marknadsmissbruksdirektiv
(prop. 2004/05:142 s. 93-95). Den genomfér samtidigt dven regler i
MiFID I om bdrsers och vérdepappersinstituts skyldighet att rapportera
bl.a. misstinkt marknadsmissbruk (artiklarna 26.2 och 43.2). En mot-
svarande bestdmmelse finns 1 marknadsmissbruksférordningen. Den
innebér att marknadsoperatorer och virdepappersforetag som driver en
reglerad marknad, en MTF-plattform eller en OTF-plattform ska anmila
misstanke om insiderhandel, marknadsmanipulation eller forsok dartill
till den behoriga myndigheten (artikel 16.1 andra stycket). Ett liknande
krav stélls d&ven pa dem som yrkesmissigt arrangerar eller genomfor
transaktioner i finansiella instrument, t.ex. viardepappersforetag som utfor
kunders order (artikel 16.2). Dessa ska rapportera misstinkta transak-
tioner till den behdriga myndigheten dir de har beviljats tillstdnd eller
har sitt huvudkontor eller, om det dr fraga om en filial, den behoriga
myndigheten dér filialen finns (artikel 16.3). Den behériga myndighet
som tar emot rapporten ska i sin tur se till att den vidarebefordras till den
behoriga myndigheten for handelsplatsen i fraga (artikel 16.4). Narmare
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bestimmelser om rapporteringsskyldigheten finns, som nimns ovan, i
kommissionens delegerade forordning (EU) 2016/957. Eftersom rapport-
eringsskyldigheten giller enligt marknadsmissbruksférordningen bor
bestimmelsen i marknadsmissbrukslagen utmdnstras.

Reglerna om rapportering i MiFID I har 6verforts till MiFID II (artik-
larna 31 och 54). Reglerna i MiFID II innebér att betydande dvertradelser
av handelsreglerna, otillborliga marknadsforhéallanden, systemavbrott och
alla overtrddelser av marknadsmissbruksforordningen ska rapporteras.
Kravet pa rapportering i MiFID II 6verlappar séledes delvis bestimmel-
serna 1 marknadsmissbruksférordningen. Som nidmns ovan foreslar
2013 ars vérdepappersmarknadsutredning att dessa regler i MiFID II ska
genomforas 1 bestdmmelser i lagen om virdepappersmarknaden
(SOU 2015:2 5. 94 och 153).

Den som uppsétligen eller av grov oaktsamhet asidosétter sin rapporte-
ringsskyldighet kan enligt gillande rétt domas till boter (13 § marknads-
missbrukslagen). En forutsittning for att brott ska anses ha begatts ar att
det foreligger uppsat eller grov oaktsamhet. Hittills har endast fem fall
lett till domstolsprovning och samtliga atal har ogillats. Det visar att
straftbestimmelsen, som forutsdtter att en fysisk person kan goras
ansvarig, inte fungerar tillfredsstdllande. Det bor papekas att marknads-
missbruksforordningen inte innehéller nagra subjektiva rekvisit i detta
avseende. Rapportering krdvs om det finns rimliga skél att misstdnka
insiderhandel eller marknadsmanipulation eller forsok dértill, ndgot som
torde beddmas objektivt. Mot den bakgrunden bor asidosittande av
rapporteringsskyldigheten avkriminaliseras och underlatenhet att rapport-
era i stéllet kunna bli féoremal for administrativa sanktioner (se avsnitt
12).

2013 ars vérdepappersmarknadsutredning foreslar att en overtrddelse
av rapporteringskravet enligt MiFID I (artikel 31.2, 54.2 forsta stycket
och 54.3) ska medféra en sanktion enligt lagen om virdepappersmark-
naden (a. bet. s. 171, 175, 179, 186 f.). Om en dvertrddelse av rapporte-
ringsskyldigheten avser misstanke om insiderhandel, marknadsmani-
pulation eller forsok dértill kan saledes Finansinspektionen vélja att
ingripa mot foretaget enligt kompletteringslagen eller enligt lagen om
vardepappersmarknaden.

I svensk ritt finns dven en bestimmelse som anger att en rapportering
som avser misstanke om vissa brott inte innebdr ett asidoséttande av
nagon tystnadsplikt (12 § marknadsmissbrukslagen). I marknadsmiss-
bruksforordningen finns en bestimmelse enligt vilken den som rappor-
terar information till den behdriga myndigheten i enlighet med forord-
ningen inte ska anses dvertrdda eventuella restriktioner for lamnande av
uppgifter som alagts genom avtal, lagbestimmelser, eller administrativa
bestimmelser (artikel 23.4). Bestdmmelsen tar, enligt regeringens
bedomning, sikte pd de rapporteringar som avses i artikel 16 i forord-
ningen. Bestimmelsen finns i artikel 23 som é&r en artikel som medlems-
staterna ska vidta atgérder for att folja (artikel 39.3). I avsnitt 15.4
foreslas en generell bestimmelse om att den som har gjort en anmélan till
Finansinspektionen om en misstinkt 6vertrddelse av marknadsmissbruks-
forordningen inte far goras ansvarig for att ha brutit mot négon tystnads-
plikt, om anmélaren hade anledning att anta att en Overtridelse hade
skett. Detta ska dock inte gilla om anmaélaren dirigenom gor sig skyldig



till brott. Eftersom artikel 16 i marknadsmissbruksforordningen avser en
rapporteringsskyldighet, finns det ingen anledning att stilla upp nagra
ytterligare villkor for att bestimmelsen ska vara tilldmplig &n att rapport-
ering har skett i enlighet med artikel 16.1 eller 16.2 i férordningen. Det
bor darfor inforas en sdrskild bestimmelse om att den som fullgor
rapporteringsskyldigheten inte ska anses bryta mot nagon tystnadsplikt.

Forbud mot att obehdérigen roja att rapportering har skett

I anslutning till rapporteringsskyldigheten finns i svensk rétt ett forbud
for foretaget eller dess styrelseledaméter och anstillda att roja for kunden
eller ndgon utomstdende att rapportering har skett (11 § marknads-
missbrukslagen), dvs. ett meddelandeforbud. Den som uppsatligen eller
av oaktsambhet asidositter meddelandeférbudet kan domas till boter (13 §
marknadsmissbrukslagen).

Rapporteringsskyldigheten enligt marknadsmissbruksférordningen
kommer i de flesta fall att innebéra att foretaget rapporterar nagon som
det har ett kundforhéllande till. Nér det géller virdepappersinstituten
kommer forhéllandet vara av sddan karaktér att institutet har en omsorgs-
eller lojalitetsplikt mot kunden, t.ex. nér institutet 4r kommissionir och
kunden kommittent (4 § kommissionslagen [2009:865]), eller nir
institutet #r radgivare till kunden. Aven om det pid grund av kund-
forhallandet normalt knappast uppkommer nagon skyldighet att pa eget
initiativ informera kunden om att en rapportering har skett, riskerar
foretaget att hamna i en lojalitetskonflikt om kunden t.ex. fragar foretaget
om en viss transaktion har rapporterats till Finansinspektionen. Ett lag-
stadgat meddelandeforbud har i en sédan situation en viktig funktion,
eftersom det da inte rdder nagon tvekan om att styrelseledamoter och
anstéllda i foretaget dr forhindrade att berdtta for kunden om att rapport-
ering har skett.

Meddelandeforbudet i svensk rétt och straffansvaret for overtradelse av
forbudet dr nationella och har ingen motsvarighet i 2003 &rs marknads-
missbruksdirektiv. Bestimmelserna saknar motsvarighet i marknadsmiss-
bruksforordningen men har en viss motsvarighet i kommissionens
delegerade forordning (EU) nr 2016/957 som faststéller hur systemen
och forfarandena enligt artikel 16 i marknadsmissbruksférordningen ska
se ut (artikel 3). Enligt de tekniska standarderna ska marknadsoperatorer
och virdepappersinstitut som driver en handelsplats samt personer som
yrkesméssigt arrangerar eller genomfor transaktioner rapportera miss-
tankt insiderhandel, marknadsmanipulation, eller forsok till dessa over-
tradelser, till den behdriga myndigheten utan att informera négon person
som inte behover kénna till att en rapportering ska goras eller har gjorts
(artikel 5.5). Dessa foretag ska dessutom ha rutiner som sékerstéller att
ingen som inte behdver kdnna till rapporteringen pa grund av sin
funktion eller position inom foretaget far kidnnedom om rapporten
(artikel 5.4). Eftersom artikel 16 i1 marknadsmissbruksforordningen
innebér skyldigheter for den som driver en viss verksamhet maste dven
forbudet i de tekniska standarderna mot att informera personer som inte
har rétt att kédnna till att en rapportering har skett anses rikta sig till det
foretag som driver verksamheten i fraga, dvs. i allménhet en juridisk
person (artikel 3.8). Ett meddelandeforbud, om det férenas med ett straff-
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ansvar (se nedan), riktar sig dock till fysiska personer — dvs. foretagets
styrelseledamoter och anstdllda — eftersom det i1 svensk rétt endast ar
fysiska personer som kan domas for brott. Marknadsmissbruksforord-
ningen och de tekniska standarderna kan darfor inte anses utgora hinder
mot att det infors ett meddelandeforbud 1 kompletteringslagen. Bestdm-
melsen bor motsvara nuvarande meddelandeférbud i marknadsmiss-
brukslagen med tilligget att det ar ett “obehorigt” réjande som é&r
forbjudet. For att det ska vara fraga om ett behorigt uppgiftslimnande
bor som regel uppgift om rapporten inte 1dmnas till andra personer én
dem som har till uppgift att Svervaka och rapportera misstinkta
transaktioner och order. Sjélvklart dr det dven tillatet att informera
ledningspersoner inom foretaget om att rapportering har skett om det &r
relevant for ledningens stillningstagande i t.ex. anstillningsfragor. Aven
ett r6jande som sker till foretagets radgivare, exempelvis en advokat, nér
det inte finns nagon risk for att uppgiften kommer den rapporterade till
del, bor anses behorigt. Utredningen anser att det bor vara befogat att
personal hos ett viardepappersinstitut diskuterar transaktioner som har
rapporterats med marknadsdvervakningen pd den handelsplats dér
transaktionen har skett. Regeringen konstaterar dock att detta inte &r
forenligt med de tekniska standarderna, eftersom dessa innebér att endast
personer i det rapporterande foretaget som behover kdnna till att
rapportering ska ske informeras (artikel 5.4 och 5.5).

Utredningen foreslar att straffbestimmelsen avseende meddelande-
forbudet (13 § marknadsmissbrukslagen) ska utmonstras och att en
overtridelse av meddelandeforbudet i stéllet ska kunna leda till en
administrativ sanktion. Som skl for sitt forslag anfor utredningen att det
med anledning av marknadsmissbruksférordningen infors administrativa
sanktioner for asidoséttanden av rapporteringsskyldigheten.

I brottsbalken regleras ett straffansvar for den som rgjer en uppgift som
han &r pliktig att hemlighalla bl.a. enligt lag m.m. (20 kap. 3 §). Ett
obehdrigt rdjande av att rapportering har skett omfattas av straffansvaret
enligt 20 kap. 3 § brottsbalken. Det innebér att forfarandet att obehorigt
roja en uppgift i strid med meddelandeforbudet i dag triffas av tva
straffbestimmelser. Med héansyn till principen att speciallag gar fore
allmén lag tillimpas dock bara den ena. Den omstindigheten att dver-
tradelser av rapporteringsskyldigheten endast kan leda till administrativa
sanktioner innebdr enligt regeringens mening inte att det finns skil att
avkriminalisera meddelandeférbudet. Regeringen anser dock att det
saknas skl att behédlla nuvarande straffbestimmelse i marknadsmiss-
brukslagen ndr det nuvarande meddelandeforbudet i den lagen
utmonstras.

Med anledning av att artikel 16 i marknadsmissbruksfoérordningen
tillsammans med de tekniska standarderna kan anses innebéra ett forbud
for foretaget i fraga att roja att rapportering har skett, kan det, i vart fall i
teorin, uppkomma en situation dir Finansinspektionen vill péféra en
administrativ sanktion samtidigt som ett brott kan konstateras som kan
foranleda foretagsbot mot foretaget i frAga. Situationen torde vara ytterst
ovanlig i praktiken. Regeringen bedémer dock att dubbelprovnings-
forbudet inte torde aktualiseras i en sadan situation. En administrativ
sanktion mot den som omfattas av artikel 16 i marknadsmissbruks-
forordningen torde inte vara ett straff i Europakonventionens mening.



Bestdmmelserna riktar sig endast mot tillstindspliktig verksamhet och
syftar till att sékerstélla att foretaget 1 fraga gor de kontroller som krévs
for att sdkerstélla en rittvis handel (jfr avsnitt 12.3). Enbart det faktum
att det dr friga om hoga sanktionsavgifter innebér enligt regeringens
mening inte att det &r frdga om straff i Europakonventionens mening (jfr
avsnitt 6.2.2).

11.3 Offentliggdrande av insiderinformation

11.3.1  Skyldighet att offentliggora insiderinformation

Regeringens forslag: Bestimmelserna om utgivares skyldighet att
offentliggéra kurspaverkande information och om uppskjutet offent-
liggdrande utmonstras ur lagen om vérdepappersmarknaden.

Fran lagen om anmélningsskyldighet for vissa innehav av finansiella
instrument overfors till kompletteringslagen bestimmelsen om att
emittenter och deltagare pd marknaden for utsléppsritter endast pa
begéran ska ldmna en skriftlig forklaring till Finansinspektionen om
hur villkoren for att skjuta upp offentliggdrandet av insiderinformation
uppfylldes.

Utredningens forslag 6verensstimmer med regeringens forslag.

Remissinstanserna: Flertalet remissinstanser tillstyrker forslaget eller
har inget att invinda mot det. Aktietorget AB anser att den behoriga
myndighetens behdrighet betriffande reglerna om uppskjutet offentlig-
gorande bor delegeras till handelsplatserna.

Skilen for regeringens forslag: Bestimmelser om informationsplikt
for utgivare av finansiella instrument finns i lagen om vérdepappers-
marknaden. En utgivare vars &verlatbara virdepapper handlas pa en
handelsplattform (MTF-plattform) ska offentliggéra de upplysningar om
sin verksamhet och virdepapperen som dr av betydelse for bedomning av
kursvérdet pa véardepapperen (11 kap. 6 § 3). Detsamma giller utgivare
vars Overlatbara virdepapper dr upptagna till handel pd en reglerad
marknad (15 kap. 6 § forsta stycket 3). I samma lag finns bestimmelser
om hur offentliggérande ska ske (17 kap. 1 §). I lagen regleras dven
mojligheten att skjuta upp offentliggérandet (11 kap. 7 § och 15 kap.
7 §). Bestimmelserna kompletteras av Finansinspektionens foreskrifter
om verksamhet pd marknadsplatser. For deltagare pd marknaden for
utsléppsratter finns ddremot inte ndgon motsvarande reglering i svensk
ratt. Bestdimmelserna i lagen om virdepappersmarknaden genomfor
artikel 6.1 och 6.2 12003 ars marknadsmissbruksdirektiv.

Enligt marknadsmissbruksforordningen ska emittenter av finansiella
instrument som huvudregel offentliggdra insiderinformation relaterad till
emittenten sa snart som mojligt (artikel 17). Skyldigheten att offentlig-
gora information omfattar sdédana emittenter som sjélva har begirt eller
godként att deras finansiella instrument tas upp till handel eller i dvrigt
handlas pa en reglerad marknad, en MTF-plattform eller en OTF-platt-
form. Begreppet emittent (artikel 3.1.21 i marknadsmissbruksforord-
ningen) omfattar fler foretag 4n utgivare av finansiella instrument, vilka
ar skyldiga att offentliggdra kurspaverkande information enligt lagen om
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vardepappersmarknaden. Begreppet dr avsett att omfatta dven utfardare
av derivatinstrument (jfr 1 kap. 5 § 9 lagen om virdepappersmarknaden).
Néar det giller depébevis avses med emittent den som emitterat de
finansiella instrument som depabeviset motsvarar. Skyldigheten enligt
marknadsmissbruksforordningen begrinsas till information som direkt
berdr emittenten. Det innebar t.ex. att utfardare av derivatinstrument inte
ar skyldiga att offentliggdra insiderinformation om det bolag som har
gett ut den underliggande aktien.

Aven en deltagare pa marknaden for utslippsritter dr skyldig att
offentliggéra insiderinformation, om fOretagets verksamhet uppvisar
utsldpp over den niva som bestdmts i kommissionens delegerade forord-
ning (EU) 2016/522 (artikel 17.2 i marknadsmissbruksférordningen och
artikel 5 i kommissionens delegerade forordning [EU] 2016/522). Skyl-
digheten for en deltagare pa marknaden for utslédppsritter att offentlig-
gora insiderinformation r alltsd inte kopplad till att foretagets finansiella
instrument handlas pa en handelsplats.

Den som ar skyldig att offentliggéra insiderinformation kan skjuta upp
offentliggérandet under vissa forutséttningar (artikel 17.4 och 17.5 i
marknadsmissbruksforordningen). Nér informationen sedan offentliggors
ska emittenten eller deltagaren pa marknaden for utsldppsritter informera
den behodriga myndigheten och, enligt huvudregeln, 1&mna en skriftlig
forklaring till hur villkoren for uppskjutande uppfylldes. Enligt forord-
ningen fir dock medlemsstaterna faststilla att en skriftlig forklaring
endast behover tillhandahallas pa den behdriga myndighetens begaran.

For kreditinstitut och finansiella institut finns en mgjlighet att skjuta
upp offentliggérande av insiderinformation i syfte att bevara det finan-
siella systemets stabilitet. I de fallen ska den behdriga myndigheten
informeras i férvag och lamna sitt medgivande till uppskjutandet (artikel
17.5). Narmare bestimmelser om offentliggéranden och uppskjutande av
offentliggéranden finns i kommissionens genomférandeforordning (EU)
2016/1055 av den 29 juni 2016 om faststdllande av tekniska standarder
vad géller de tekniska villkoren for 1&mpligt offentliggdérande av insider-
information och for uppskjutande av offentliggérandet av insider-
information i enlighet med Europaparlamentets och radets forordning
(EU) nr 596/2014.

Eftersom det finns bestimmelser om offentliggérande av insiderinfor-
mation och om uppskjutande av sddant offentliggérande i marknadsmiss-
bruksforordningen, bor motsvarande bestimmelser i lagen om virdepap-
persmarknaden utmdnstras.

Aktietorget AB anser att anmélningar om uppskjutet offentliggdrande
och en skriftlig forklaring om hur villkoren foér uppskjutande uppfyllts
bor ldmnas till handelsplatserna i stéllet for till Finansinspektionen. Som
framgar i avsnitt 11.3.2 foreslas inte att Finansinspektionens befogen-
heter att dvervaka och besluta om sanktioner mot den som inte uppfyller
sina skyldigheter att offentliggéra insiderinformation ska delegeras till
handelsplatserna. 1 konsekvens ddrmed anser regeringen att inte heller
anméilningar eller skriftliga forklaringar om uppskjutet offentliggérande
av emittenter eller deltagare pd marknaden for utsldppsritter bor 1dmnas
till handelsplatserna.

Nir det géller den skriftliga forklaringen till Finansinspektionen om att
ett offentliggérande har skjutits upp har regeringen tidigare beddmt att



det inte &r dndamélsenligt att emittenterna varje géng lamnar en forkla-
ring till inspektionen om hur villkoren for uppskjutandet har uppfyllts
(prop. 2015/16:120 s. 53). Regeringen har bedomt att det ar tillrdckligt
att Finansinspektionen, pa begiran, far en forklaring. Den valmojlighet
som ges i marknadsmissbruksforordningen har darfor utnyttjats och en
bestimmelse om detta har inforts i lagen om anmaélningsskyldighet for
vissa innehav av finansiella instrument (4 §). Nér all lagstiftning som
kompletterar marknadsmissbruksforordningen enligt forslaget i denna
lagrddsremiss ska samlas i kompletteringslagen, bor bestimmelsen over-
foras till kompletteringslagen.

11.3.2  Tillsyn over skyldigheten att offentliggora
insiderinformation

Regeringens forslag: Finansinspektionen ska besluta om sanktioner
mot en emittent eller en deltagare pa marknaden for utsldppsrétter som
inte uppfyller sin skyldighet att offentliggdéra insiderinformation.
Finansinspektionen fér avsta fran att ingripa om nagot annat organ har
vidtagit atgirder mot personen och inspektionen beddmer att dessa
atgarder &r tillrackliga.

En bors och ett viardepappersinstitut som driver en handelsplattform
(MTF-plattform) ska vara skyldiga att kontrollera att emittenter full-
gor sin informationsskyldighet enligt artikel 17 1 marknadsmissbruks-
forordningen. Borsen och virdepappersinstitutet ska vara skyldiga att
till Finansinspektionen l&dmna sédana upplysningar om emittenter som
har samband med den kontrollen.

Regeringen eller den myndighet som regeringen bestimmer far
meddela foreskrifter om vilka upplysningar som ska ldmnas och nér
de ska ldmnas.

Utredningens forslag overensstimmer i huvudsak med regeringens
forslag. Utredningens forslag avviker frén regeringens forslag genom att
utredningen foreslar att en bors och ett viardepappersinstitut som driver
en handelsplattform (MTF-plattform) ska rapportera till Finansinspek-
tionen nir det kan antas att skyldigheten enligt marknadsmissbruks-
forordningen att offentliggora insiderinformation har Gvertrétts. Utred-
ningen foresldr inte ndgon mdjlighet for Finansinspektionen att avsta fran
ingripande om nagot annat organ har vidtagit dtgdrder mot personen.

Remissinstanserna: Flertalet remissinstanser tillstyrker forslaget eller
har inget att invéinda mot det. Aktietorget AB anser att Finansinspek-
tionens befogenhet att dvervaka och fatta sanktionsbeslut mot emittenter
som inte offentliggdér insiderinformation bor delegeras till handels-
platserna. I annat fall finns en risk for férdrojningar av beslut som i dag
fattas skyndsamt och det finns dven risk for att bolagen underkastas tva
olika sanktionssystem. Nasdaq Stockholm AB (Nasdagq) efterlyser en
tydlig ansvarsfordelning mellan handelsplatsernas och Finansinspek-
tionens Overvakningsfunktion. Det &r dven angeldget att utredningar
hanteras s& grundligt som mojligt for att sikerstilla kvalitet och ratts-
sdkerhet samt att undvika dubbelarbete. Forslaget att borserna och varde-
pappersinstituten snarast anméler Overtrddelser till Finansinspektionen
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medfor att den utredning som dessa foretag gor dr mycket begrénsad och
leder sannolikt till ett stort antal anmélningar till inspektionen som endast
i begransad omfattning har utretts. Nasdaq vill i det lingsta undvika att
alaggas sadana skyldigheter som foljer av ansvar for myndighetsutdvning
om en effektiv och &ndamalsenlig Gvervakning kan astadkommas pa
annat sitt. Nordic Growth Market NGM AB (NGM) ifragasitter att
handelsplatserna ska anméla till Finansinspektionen nir bestimmelserna
om offentliggdrande har dvertrdtts. Den ordningen innebér, enligt NGM,
en risk for att emittenterna provas tvad ganger for samma sak och att
borsernas disciplinndmnders framtida roll blir oklar.

Promemorians forslag 6verensstimmer med regeringens forslag.

Remissinstanserna: Flertalet remissinstanser tillstyrker forslaget eller
har inget att invinda mot det. Aktietorget AB tillstyrker forslaget att inte
overlata Finansinspektionens offentligrittsliga skyldigheter pa handels-
platserna. Det &r lampligt att samordningen mellan Finansinspektionen
och handelsplatserna regleras i foreskrifter pa lagre niva &n lag. Det bor
dock i den kommande propositionen anges vilka huvudprinciper som bor
gélla for samarbetet. Finansinspektionen bor om inga sérskilda omstén-
digheter talar mot det kunna avvakta med eventuella utredningsatgérder
tills handelsplatsernas utredning &r klar. Ett system med parallell dver-
vakning och parallella utredningar riskerar att skapa oklarhet, sirskilt hos
emittenterna. For de bolag som far en sanktion saknar det sannolikt
betydelse vem som beslutat om sanktionen och om det &r frdga om en
civilrittslig eller administrativ sanktion. For att i mojligaste mén undvika
dubbla sanktioner &r det angeldget att Finansinspektionen i sa liten
utstrickning som mgjligt avviker fran handelsplatsernas beddmningar.
Det bor klargoras att inspektionens uppgifter utfors i samarbete med
marknadsforetagen enligt artikel 23.1b i marknadsmissbruksforord-
ningen. Nasdaq Stockholm AB (Nasdagq) tillstyrker forslaget att inte
overlata Finansinspektionens offentligrattsliga skyldigheter pa handels-
platserna. Det dr dock oklart pa vilka grunder och hur samordningen
mellan Finansinspektionen och handelsplatserna ska ske. Forslaget blan-
dar samman administrativa sanktioner och andra administrativa atgéarder
som &r Finansinspektionens ansvar i egenskap av behorig myndighet med
civilrittsliga sanktioner som en bors eventuellt kan komma att tilldela en
emittent. Det framgar inte pa vilken formell grund Finansinspektionen
ska fa avsta fran att vidta egna atgérder for att uppticka och sanktionera
brister i emittenters informationsgivning. Det dr oklart hur Finansin-
spektionens beddmning om att avstd fran ingripande mot en emittent som
har tilldelats en civilréttslig sanktion ska ske och dokumenteras samt om
det ska finnas en mgjlighet for en emittent att 6verklaga beslutet. I pro-
memorian foreslas att borser och virdepappersinstitut forutsitts fortsétta
sin kontroll av att emittenter fullgdr sin skyldighet att offentliggdra
insiderinformation. Det ndmns dock inte ndgot om att borser skulle ha en
skyldighet att sanktionera emittenters eventuella 6vertridelse av informa-
tionsplikten enligt marknadsmissbruksforordningen eller enligt handels-
platsernas emittentregelverk. I promemorian anges vidare att det inte &r
tillrdckligt att handelsplatserna endast anmdler till Finansinspektionen
nér det kan antas att en Gvertrddelse har skett av skyldigheten att offent-
liggora insiderinformation trots att det &r den struktur som anvinds vid
handelsovervakningen. Det &dr lampligt att den information som handels-



platserna ska ldmna till Finansinspektionen och tidpunkten for néir sddan
information ska lamnas regleras i lag i stéllet for i foreskrifter pa lagre
niva. Det framstar som tveksamt att foreldgga handelsplatserna ett ansvar
som &r direkt knutet till tillstdndet att bedriva verksamheten. Nordic
Growth Market NGM AB (NGM) tillstyrker forslaget att inte Overlata
Finansinspektionens offentligrattsliga skyldigheter pa handelsplatserna.
NGM stiller sig starkt bakom forslaget att Finansinspektionen lamnas en
mdjlighet att avstd fran att ingripa for det fall handelsplatserna har vid-
tagit dtgdrder som Finansinspektionen beddmer som tillrickliga. NGM
tillstyrker ocksé forslaget att handelsplatserna ska lamna information till
Finansinspektionen om vilka civilréttliga sanktioner som utdelats av
handelsplatserna. Frdgan om vilken information som ska ldmnas och nér
bor, sdsom konstateras i promemorian, kunna 18sas genom samverkan
mellan Finansinspektionen och handelsplatserna. NGM efterlyser dock
en tydlig ansvarsfordelning mellan handelsplatserna och Finansinspek-
tionen i syfte att sdkerstélla kvalitet och rittssikerhet samt att undvika
dubbelarbete. Handelsplatserna bor beredas mojlighet att noggrant utreda
och dokumentera sitt resonemang innan en overldmning av information
sker till Finansinspektionen. En lamplig tidpunkt for dverldmning av
information bdr vara nir handelsplatsen beslutar att hdnskjuta drendet till
disciplinndmnden eller efter en konstaterad dvertrddelse utan disciplin-
nimndens inblandning beslutar att avsluta drendet i annan ordning. Aven
Ndringslivets Regelndmnd efterfragar tydliga riktlinjer for hur ansvars-
fordelningen och samordningen mellan Finansinspektionen och borserna
ska ske. Svenskt Ndringsliv tillstyrker promemorians forslag. En emittent
som fétt en civilrittlig sanktion bor inte straffas dubbelt genom att dven
fa en administrativ sanktion fran Finansinspektionen for samma &ver-
tradelse. Det maste emellertid finnas en tydlig ansvarsfordelning och
samordning mellan handelsplatserna och Finansinspektionen for att
sékerstilla en skyndsam och effektiv process avseende évervakning och
sanktionsbeslut. Det bor dérfor utarbetas riktlinjer for hur samordningen
mellan Finansinspektionen och handelsplatserna ska ga till, vilken infor-
mation som ska ldmnas och nir.

Skilen for regeringens forslag
Gdllande rdtt

I dag finns en skyldighet for det vardepappersinstitut eller den bdrs som
driver handelsplatsen i fraga att kontrollera att emittenterna fullgdér sin
informationsskyldighet, inklusive skyldigheten att offentliggéra kurs-
paverkande information (11 kap. 8 § och 15 kap. 9 § lagen om viardepap-
persmarknaden). Nér det géller reglerade marknader foljer skyldigheten
for borsen av MiFID I (artikel 40.3). Samma skyldighet finnas &ven i
MiIFID II (artikel 51.3). Nagon motsvarande skyldighet finns inte i
MiFID I eller MiFID II for den som driver en handelsplattform (MTF-
plattform). I Sverige har man dock, vid genomférandet av MiFID, valt att
inféra en motsvarande skyldighet for virdepappersinstitut och borser
som driver handelsplattformar (MTF-plattformar) (11 kap. 8 § och
13 kap. 12 § tredje stycket lagen om virdepappersmarknaden).

Enligt gdllande rdtt Overvakar Finansinspektionen inte emittenters
offentliggérande av kurspaverkande information och inspektionen be-
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slutar séledes inte heller om nagra sanktioner vid dvertradelser av denna
skyldighet.

En bors ska ha en disciplinndmnd med uppgift att bl.a. handligga
drenden om emittenters Overtrddelser av de regler som giller vid en
reglerad marknad som drivs av borsen (13 kap. 14 § lagen om varde-
pappersmarknaden). I Sverige finns dven motsvarande disciplinndmnder
for MTF-plattformar. Reglerade marknader och MTF-plattformar har ett
emittentregelverk som bl.a. innehaller bestimmelser om sanktioner som
en emittent kan tilldelas av foretagets disciplinndmnd eller motsvarande
om emittenten inte offentliggdér kurspéverkande information. Emittent-
regelverket utgdr del i ett noteringsavtal mellan emittenten och den som
driver handelsplatsen. De sanktioner som grundas pad noteringsavtalen
utgor séledes civilrittsliga sanktioner.

Nasdaq har under aren 2013 och 2014 pébérjat sju disciplindrenden i
genomsnitt per ar betriffande underlatenhet att offentliggdra kurspaver-
kande information. Civilrdttsliga sanktioner har beslutats i samtliga
drenden. Statistiken avser dvertrddelser pa den reglerade marknaden och
handelsplattformen First North. Aren 2010-2014 har NGM pabérjat ca
14 disciplindrenden i genomsnitt per ar. Av dessa har det beslutats om
civilréttsliga sanktioner i totalt tva fall. I de flesta 6vriga drenden har
NGM utdelat kritik mot bolaget men alltsé inte utdelat ndgon civilréttslig
sanktion. Uppgifterna avser en uppskattning av Overtrddelser pad den
reglerade marknaden och handelsplattformen Nordic MTF. Aktietorget
har under aren 2013 och 2014 Overlimnat sex &renden totalt till
disciplinkommittén som beslutat om civilrittsliga sanktioner i tva fall.
Under samma period har ett stort antal utredningar pabdrjats rorande bo-
lagens skyldighet att offentliggéra kurspaverkande information.

Enligt lagen om virdepappersmarknaden ska bl.a. vardepappersinstitut
och borser lamna Finansinspektionen de upplysningar om sin verksamhet
och ddrmed sammanhingande omsténdigheter samt andra uppgifter som
inspektionen begér (23 kap. 2 § forsta och andra styckena). Enligt samma
lag far regeringen eller den myndighet som regeringen bestimmer med-
dela foreskrifter om vilka upplysningar ett foretag ska lamna till Finans-
inspektionen om sin verksamhet eller dirmed sammanhidngande upp-
gifter samt nir sddana uppgifter ska ldmnas (23 kap. 15 § 1).

Marknadsmissbruksforordningen

I och med att Finansinspektionen utses till behdrig myndighet for dver-
vakningen av att marknadsmissbruksférordningen foljs &r det Finans-
inspektionen som har ansvaret for att dvervaka att insiderinformation
offentliggors och att villkoren for uppskjutet offentliggdrande uppfylls
(artikel 17).

Enligt marknadsmissbruksforordningen ska den behériga myndigheten
ha befogenhet att vidta lampliga administrativa sanktioner och andra
administrativa atgirder vid Overtrddelser av bl.a. artikel 17 (artikel 30).
Den behdriga myndigheten kan utova sina befogenheter direkt, i sam-
arbete med andra myndigheter, pd eget ansvar genom delegering till
sadana myndigheter eller till marknadsforetagen samt genom ansdkan
hos de behdriga rittsliga myndigheterna (artikel 23). Flera remiss-
instanser berdr fragan om ansvarsfordelningen mellan Finansinspek-



tionen & ena sidan och borserna och virdepappersinstituten & andra sidan.
Det finns skél att vervdga om Finansinspektionens befogenheter bor
delegeras till handelsplatserna samt hur de nuvarande civilrittsliga
sanktionerna bor forhélla sig till de administrativa sanktionerna som
medlemsstaterna  dr skyldiga att infora enligt marknadsmissbruks-
forordningen. Som underlag for den beddmningen redogérs forst nedan
for hur civilréttsliga och offentligrittsliga sanktioner for asidosdttanden
av skyldigheten att offentliggéra insiderinformation fungerar i Finland
och Danmark.

Sanktionerna i Finland och Danmark

I Finland har sévil borsen som den behdriga myndigheten en skyldighet
att Overvaka att emittenter offentliggér insiderinformation. Borsen
beslutar om civilréttsliga sanktioner som, liksom i Sverige, grundas pa
dess regelverk som &r en del av det noteringsavtal emittenterna ingér med
borsen. Den behoriga myndigheten beslutar om administrativa sanktioner
for overtradelser av lag. I Finland utgér underlatenhet att offentliggora
kurspéverkande information &ven ett brott. Den behoriga myndigheten &r
skyldig att &verlamna ett drende till polis vid misstanke om brott.
Borsens och den behériga myndighetens Overvakning sker séledes
parallellt och besluten fattas ocksd separat. Borsen ér skyldig att infor-
mera den behoriga myndigheten om misstidnkta brott pa handelsplatsen
samt ldmna information till den behdriga myndigheten vid begéran.

Aven i Danmark utgér underlatenhet att offentliggora kurspaverkande
information ett brott och det danska systemet liknar det finska.
I Danmark har borser som driver reglerade marknader en lagstadgad
skyldighet att informera den behdriga myndigheten om att emittenten
missténks ha overtritt skyldigheter som foljer av lag. I praktiken innebar
det att den behoriga myndigheten far del av borsens utredning. Utred-
ningen bestir normalt av borsens underrittelse till en emittent om att
emittenten misstdnks ha Overtritt skyldigheten (enligt handelsplatsens
emittentregelverk) att offentliggdra insiderinformation samt emittentens
yttrande. I underrittelsen informerar borsen emittenten om att den be-
horiga myndigheten kan fa del av handlingarna och att den behoriga
myndigheten kan komma att géra en egen utredning av emittentens dver-
tradelser av lag. Den behoriga myndigheten tar dérefter stéllning till om
en dvertrddelse av lag kan misstédnkas och om en utredning ska inledas av
myndigheten. Om den behdriga myndigheten misstanker att en overtrad-
else av lag har skett, kan myndigheten besluta om en administrativ
sanktion i form av en reprimand eller 1dmna drendet vidare till aklagare.
P4 s sitt sker tvd separata utredningar, genom ett samarbete mellan
borsen och den behdriga myndigheten, och tva separata beslut fattas.

Finansinspektionens befogenheter bor inte éverldtas

Redan i dag &vervakar och ingriper alltsd borserna och virdepappers-
instituten mot emittenter som inte offentliggdr kurspaverkande informa-
tion. De civilrattsliga sanktioner som dessa foretag kan besluta om i dag
kan emellertid inte jimstdllas med de administrativa sanktioner som
marknadsmissbruksforordningen forutsétter, vilka innebédr att staten
ingriper mot en enskild (offentligrittsliga sanktioner). De administrativa
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sanktioner som anges i marknadsmissbruksforordningen maéste inforas i
lag oavsett om det finns civilrittsliga sanktioner.

Delegering av en myndighets uppgifter till ett privatrittsligt organ
innebdr i svensk nationell ritt en Overlatelse av forvaltningsuppgift
(12 kap. 4 § andra stycket regeringsformen). En Gverlatelse av forvalt-
ningsuppgift kriaver stod i lag om uppgiften innebar myndighetsutdvning.
Finansinspektionens overvakning och beslut om sanktioner mot den som
inte uppfyller sina skyldigheter att offentliggdra insiderinformation utgor
myndighetsutévning. Overlatelse av Finansinspektionens befogenheter
méste sdledes ske med stdd av lag. Marknadsmissbruksforordningens
bestimmelser om att behoriga myndigheter kan fullgéra sina uppgifter
genom delegering kan inte i sig anses innebédra ett sddant lagstod. Av
artikel 23.3 i forordningen foljer namligen att bestimmelserna om dele-
gering av befogenheter fOrutsitter nationella atgédrder. Finansinspek-
tionen kan alltsd inte med stod av marknadsmissbruksférordningen vilja
att overlata sina uppgifter till bérserna och vardepappersinstituten.

Det privatrittsliga organ som &dgnar sig at myndighetsutovning far en
offentligrittslig stdllning. Vissa lagbestimmelser som syftar till att sdker-
stdlla en korrekt myndighetsutévning bor darmed bli tillimpliga. Exem-
pelvis bor vissa bestimmelser i forvaltningslagen (1986:223) bli tillamp-
liga, sdsom bestdmmelsen om jav (11 §), parts rétt att meddela sig munt-
ligen (14 §) och parts ritt att fi del av uppgifter (16 §). Aven bestimmel-
serna om handlingars offentlighet och sekretess bor lampligen tillimpas
(2 kap. 1 och 2 §§ tryckfrihetsforordningen samt offentlighets- och sekre-
tesslagen). Dérutver blir vissa bestimmelser sasom bestimmelsen om
straffansvar for tjanstefel (20 kap. 1 § brottsbalken) direkt tillimpliga.
Det &r olampligt att belasta borserna och vérdepappersinstituten med de
skyldigheter som ankommer pé ett offentligréttsligt organ. Nar det géller
administrativa sanktionsbeslut ar det friga om for en enskild mycket
ingripande offentligrittsliga beslut. I svensk rétt har befogenheten att
besluta om administrativa sanktioner inte tidigare dverlatits till ett privat-
rattsligt organ. Hoga krav pa saklighet och opartiskhet méste stéllas. Det
kan ifradgaséttas om de aktuella foretagen, som &r beroende av att bolag
finns noterade pa handelsplatsen, skulle uppfattas fatta negativa beslut
mot bolagen pé ett objektivt sitt.

Aven 6vervakningen av att artikel 17.5 i marknadsmissbruksforord-
ningen, dvs. mojligheten for ett kreditinstitut eller ett finansiellt institut
att skjuta upp offentliggdrande av insiderinformation i syfte att vérna den
finansiella stabiliteten bor hanteras av Finansinspektionen och det bor
vara Finansinspektionen som medger tillstdnd till sddant uppskjutande.
Ingen av remissinstanserna har foérordat nagon delegering av inspek-
tionens befogenhet i detta sammanhang.

Finansinspektionen bor kunna avstd fran ingripande

Overvakningen av emittenternas offentliggérande av insiderinformation
har ett starkt samband med den &vervakning av handeln som bdorserna
och vérdepappersinstituten skoter i dag och ska skota 1 framtiden enligt
marknadsmissbruksforordningen (artikel 16) och enligt bestimmelser
som genomfor MiFID. Genom &vervakningen av handeln kan man t.ex.
se indikationer pa att insiderinformation har l4ckt och vidta atgirder, t.ex.



stoppa handeln. Det ar darfor, som utredningen papekar, andamalsenligt
att Finansinspektionen tar hjilp av den information som den bdrs som
driver den reglerade marknaden och den bors eller det vardepappers-
institut som driver MTF-plattformen far i sin 6vervakning av handeln.
Det innebér dock inte att Finansinspektionen pa detta sitt overlater sitt
ansvar pa borserna och vardepappersinstituten utan snarare att Finans-
inspektionen, som Aktietorget AB pépekar, hanterar sin Overvakning i
samarbete med dessa foretag (jfr artikel 23.1 ¢ i marknadsmissbruks-
forordningen). Finansinspektionen har, pa samma sétt som nér det giller
marknadsmissbruksférordningen i 6vrigt, ansvar for dvervakningen av
att forordningen foljs. Pa vilket sétt Finansinspektionen praktiskt hanterar
detta ansvar, dvs. vilka faktiska atgarder som vidtas, ar dock — liksom for
tillsynen 1 6vrigt — beroende av vilka risker som en viss verksamhet
innebér for finansmarknaden. Om andra organ, t.ex. till f6ljd av annan
lagstiftning, kontrollerar att vissa bestimmelser f6ljs, kan Finansinspek-
tionen beddma att det inte finns anledning att parallellt med det organet
fortlopande utféra samma kontroll. Finansinspektionens Overvakning
kommer dock &dven att omfatta emittenter vars finansiella instrument
handlas pa en OTF-plattform och deltagare pd marknaden for utslapps-
ritter. Det innebédr att Finansinspektionens faktiska atgédrder for att
overvaka ndmnda foretag bor vara mer omfattande dn nér det giller
emittenter som omfattas av handelsplatsernas kontroll.

I en ordning med tvd organ som &vervakar att regelverket foljs och
fattar beslut om ingripande vid Overtrddelse av liknande bestimmelser
finns det naturligtvis en risk for att motstridiga beslut fattas. I takt med
att praxis utformas torde dock risken for motstridiga beslut minska.
Civilrattsliga sanktioner utgér inte straff i den mening som avses i
Europakonventionen, varfor dubbelprovningsforbudet (ne bis in idem)
inte aktualiseras. Det kan emellertid, i vissa fall, anses tillrdckligt att en
emittent som har overtritt savél regelverket pa en reglerad marknad eller
en MTF-plattform som artikel 17 i marknadsmissbruksforordningen
pafors en civilréttslig sanktion. Finansinspektionen bdr déarfor kunna
avstd frin ingripande om inspektionen beddomer att emittenten, for
samma Overtridelse, har paforts en civilrittslig sanktion som ér tillrack-
ligt ingripande. Detta bor regleras i kompletteringslagen och utgér, vilket
Nasdaq efterfragar, den formella grunden for Finansinspektionens
mojlighet att 1ata bli att ingripa. Finansinspektionen har en motsvarande
mojlighet att underlata att ingripa enligt lagen om virdepappers-
marknaden (25 kap. 2 §) om t.ex. en bors disciplinndmnd har fattat ett
tillrdckligt ingripande beslut mot ett foretag (jfr prop. 2006/07:115 s.
500 f.). Regeringen anser samtidigt att det méste finnas utrymme for
Finansinspektionen att besluta om en administrativ sanktion for det fall
inspektionen bedomer att den civilrdttsliga sanktionen inte har varit
tillrdckligt kannbar, eller att vertriadelsen ar sd allvarlig att den kréver
ett offentligrattsligt ingripande. Nasdag anser att det ar oklart hur en
sddan beddmning ska goras. Enligt regeringens uppfattning bér Finans-
inspektionen gora en provning i det enskilda fallet om de atgérder som
har vidtagits av borsen eller virdepappersinstitutet ar tillrickliga som
reaktion pa Overtrddelsen. Finansinspektionen bor dd — precis som vid
Ovriga Overtrddelser av marknadsmissbruksforordningen — beddma
vilken form av ingripande som &r ldmplig i det enskilda fallet. I praktiken
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torde det innebdra att Finansinspektionen beslutar om ingripande vid
allvarligare Gvertrddelser. Det &r viktigt att borserna och vardepappers-
instituten i forhéllande till emittenterna &r tydliga med att Finansinspek-
tionen gor sin egen bedémning.

Nasdaq efterfragar ett klargérande ndr det giller hur Finansin-
spektionens bedomning om att avstd fran ingripande mot en emittent som
har péforts en civilréttslig sanktion ska dokumenteras samt om det ska
finnas en mdjlighet for en emittent att dverklaga beslutet. Regeringen
konstaterar att allminna forvaltningsréttsliga principer innebdr att
inledandet av ett drende alltid ska dokumenteras. Enligt férvaltningslagen
far ett beslut 6verklagas av den som beslutet angér, om det har gatt
honom emot och beslutet kan dverklagas (22 §). Fragan om ett beslut att
inte ingripa mot en emitten kan anses gé emittenten emot bor ldmpligen
avgoras 1 rittspraxis.

Som Nasdaq papekar innebér forslaget inte att borser alaggs en skyl-
dighet att sanktionera emittenters eventuella Overtrddelse av informa-
tionsplikten enligt marknadsmissbruksforordningen eller enligt handels-
platsernas emittentregelverk. I forarbetena till lagen om véardepappers-
marknaden anges att det far anses folja av kravet pa att borsen ska ha en
effektiv kontroll av att emittenterna fullgdr sina skyldigheter att borsen
har sanktionsmdjligheter i avtalsforhallandet med emittenten (prop.
2006/07:115 s. 467). Samma slutsats ar enligt regeringens uppfattning
rimlig nér det géller virdepappersinstitut som driver en MTF-plattform.

Borser och virdepappersinstitut bor ldmna uppgifter om sin overvakning
till Finansinspektionen

Utredningen foreslar att borserna och virdepappersinstituten ska anmaila
till Finansinspektionen nir det kan antas att en Overtradelse har skett av
en emittents skyldighet att offentliggora insiderinformation. Som Nasdag
papekar leder detta sannolikt till ett stort antal anmélningar i drenden som
utretts endast i begrinsad utstrickning. Finansinspektionen skulle dér-
efter fa genomf6ra mer eller mindre fullstindiga utredningar. Att Finans-
inspektionen endast far en sddan anmélan leder enligt regeringens
uppfattning inte till den samordning mellan borsernas eller vardepappers-
institutens och Finansinspektionens atgidrder som &r onskvird. Visser-
ligen dr det, som Nasdaq pépekar, den struktur som tillimpas nir det
géller handelsovervakningen. Regeringen anser dock inte att situation-
erna dr jaimforbara. Vid handelsovervakningen foljer rapporteringsskyl-
digheten av marknadsmissbruksfoérordningen (artikel 16) och kan inte
regleras annorlunda. I de situationerna kan det vidare finnas anledning
for den behdriga myndigheten, eller brottsutredande myndighet, att
snabbt vidta utredningsatgérder. Vid kontrollen av att insiderinformation
offentliggors &r avsikten med forslaget i denna lagradsremiss att Finans-
inspektionen tar hjélp av borsernas och virdepappersinstitutens utredning
for att bedoma om &dven inspektionen bor ingripa mot dvertrddelsen. For
att detta ska vara dndamalsenligt krdvs det att ytterligare information adn
endast en anmélan ldmnas till Finansinspektionen. Det ska samtidigt
papekas att genomforandet i svensk ratt av MiFID II forutsétter att det
infors en skyldighet for en bors att underrdtta Finansinspektionen om



beteenden som kan tyda pd overtrddelser av marknadsmissbruksforord-
ningen (se lagforslag i SOU 2015:2 s. 153).

I likhet med forfarandena i Finland och Danmark &r det séledes
lampligt att Finansinspektionen fér ytterligare information fran borserna
och virdepappersinstituten. Finansinspektionen bor t.ex. fa del av den
utredning som borserna och virdepappersinstituten har genomfort och
information om vilka civilréttsliga sanktioner som beslutas.

Aktietorget, NGM, Nasdaq, Niringslivets Regelndmnd och Svenskt
Ndringsliv efterfragar en tydligare ansvarsfordelning mellan borserna och
vérdepappersinstituten & ena sidan och Finansinspektionen & andra sidan.
Regeringen anser att den fordelning av ansvaret som é&r lamplig att
reglera i lag avser dvervakningen av att marknadsmissbruksforordningen
respektive borsernas och vérdepappersinstitutens emittentregelverk foljs.
Till skillnad fran Nasdaq anser regeringen att praktiska frdgor om hur
samordningen mellan Finansinspektionen och borserna och virde-
pappersinstituten bor ske — t.ex. vid vilken tidpunkt information bor
overlamnas till Finansinspektionen — inte bor regleras i lag. Detta &r
sarskilt viktigt eftersom forfarandet kan behdva anpassas 6ver tid. For att
sékerstilla ett enhetligt forfarande bor det i stéllet regleras i myndighets-
foreskrifter vilken information som ska ldmnas till Finansinspektionen
och nir den ska ldmnas. Sddana foreskrifter bor utformas med beaktande
av savél lagstiftningens syften som marknadens villkor (jfr prop.
1991/92:113 s. 131). I det arbetet bor handelsplatsernas synpunkter om
hur den praktiska &rendehanteringen ska gé till hanteras. Det kan
samtidigt konstateras att Finansinspektionen redan har pabdrjat arbetet
med saddana foreskrifter och tagit del av synpunkter fran handelsplat-
serna.

Borsernas och virdepappersinstitutens skyldighet att ldmna upplys-
ningar till Finansinspektionen foljer av lagen om vérdepappersmark-
naden (23 kap. 2 §). I samma lag finns en mojlighet for regeringen eller
den myndighet som regeringen bestimmer att meddela foreskrifter om
vilka uppgifter foretagen ska ldmna upplysningar om som ror deras verk-
samhet och didrmed sammanhingande omstindigheter samt nir sédana
upplysningar ska ldmnas (23 kap. 15 § 1). Bestimmelsen har inforts for
att Finansinspektionens tillsyn dver instituten pa vardepappersmarknaden
forutsitter att inspektionen har mojlighet att fortlopande folja verksam-
heten och fa den information som behdvs. Informationsskyldigheten tar
saledes inte direkt sikte pa dvervakningen av emittenterna. Det dr darfor
lampligt att det infors en sidrskild bestimmelse om att bdrserna och
vardepappersinstituten ska ldmna sédana upplysningar om emittenter
som har samband med kontrollen av att emittenterna fullgdr skyldigheten
att offentliggdra insiderinformation. De uppgifter som ska l&dmnas bor
regleras 1 myndighetsforeskrifter. Placeringen i lagen om viardepappers-
marknaden innebér, som Nasdaq pépekar, att borsernas och virdepap-
persinstitutens utdkade informationsansvar knyts till foretagens tillstdnd
att driva verksamhet. Finansinspektionen har ndmligen mdjlighet att in-
gripa mot det foretag som inte fullgér sina skyldigheter (25 kap. lagen
om vérdepappersmarknaden). Ett ingripande kan ske t.ex. genom att
Finansinspektionen foreldgger en bors eller ett viardepappersinstitut att
vidta ndgon atgérd for att komma till rdtta med situationen, eller genom
att gora en anmarkning. Bara om Overtrddelsen ar allvarlig kan foretagets
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tillstdnd &terkallas. Mot bakgrund av att syftet med bestimmelsen framst
ar att Finansinspektionen ska kunna ta hdnsyn till de &tgérder en bors
eller ett viardepappersinstitut vidtagit mot en emittent framstir det inte
som sérskilt sannolikt att Finansinspektionen skulle vilja att aterkalla
tillstandet for en bors eller ett vardepappersinstitut som inte fullgér sin
skyldighet att lamna uppgifter till inspektionen om G&vertrddelser av
artikel 17 i marknadsmissbruksférordningen. En annan placering, t.ex. i
kompletteringslagen, skulle darfor knappast f& nagon praktisk betydelse.

12 Administrativa sanktioner

12.1 Inledning

For att se till att medlemsstaterna har ett gemensamt tillvigagingssitt vid
hantering av overtriadelser av marknadsmissbruksfoérordningens regelverk
innehéller foérordningen en upprdkning av administrativa sanktioner och
andra atgirder som ska kunna anvdndas vid sddana Overtrddelser.
Forordningen forutsitter alltsa att ingripanden kan ske, atminstone i fraga
om de dvertrddelser som sérskilt anges (artikel 30.1). Den begrénsar inte
medlemsstaternas mdjligheter att faststdlla regler om andra eller
stringare sanktioner &n dem som anges i forordningen (artikel 30.2 och
30.3). Inte heller stills det upp krav pa administrativa sanktioner om det i
en medlemsstats nationella lagstiftning i stillet finns en straffrittslig
reglering for Overtrddelser av marknadsmissbruksforordningens foérbud
eller pabud. I avsnitt 8.2 gors beddmningen att denna mojlighet att infora
en straffrittslig reglering inte ska anvindas for svenskt vidkommande. I
avsnitt 12 foreslas administrativa sanktioner och atgdrder med anledning
av marknadsmissbruksférordningen.

12.2  Regelovertrddelser som kan foranleda
administrativa sanktioner samt mot vem sadana
kan riktas

Regeringens forslag: Ingripanden ska kunna riktas mot den som har
overtratt forbud i marknadsmissbruksforordningen eller &sidosatt sina
skyldigheter enligt forordningen. De overtrddelser som kan féranleda
sanktioner ska anges i kompletteringslagen.

Forbuden mot insiderhandel och marknadsmanipulation giller dven
for en fysisk person som, for en juridisk persons rdkning, beslutar om
genomforandet av sddana atgédrder som ar forbjudna.

Om en person i ledande stillning har en nirstdende som &r underérig
och som omfattas av anmélningsskyldighet enligt artikel 19.1 i mark-
nadsmissbruksforordningen, ska den underariges vardnadshavare full-
gora anmilningsskyldigheten for den underariges rakning.




Utredningens forslag 6verensstimmer delvis med regeringens forslag.
Utredningen foreslar inte att forbuden mot insiderhandel och marknads-
manipulation ska gélla for en fysisk person som deltar i forfaranden for
en juridisk persons rdkning. Utredningen foreslar inte heller att en
vardnadshavare ska vara anmilningsskyldig for transaktioner som gors
av en underérig som &r nérstdende till en person i ledande stdllning.

Remissinstanserna: Flertalet remissinstanser tillstyrker forslaget eller
har inget att invdnda mot det. Finansforbundet framhaller vikten av att
eventuella pafoljder som riktas mot anstillda maste vara noggrant regle-
rade och tydligt belysa vilka dvertrddelser som kan foranleda sanktioner.
En sanktion bor som utgdngspunkt riktas mot foretaget och ska enligt
forbundet endast i undantagsfall kunna riktas mot den anstéllde.

Promemorians forslag verensstimmer i huvudsak med regeringens
forslag. Promemorians forslag avviker fran regeringens forslag genom att
i promemorians forslag anvinds termen “vidtar” i stéllet for beslutar”
nér det géller en fysisk person som agerar for en juridisk persons rékning.
Promemorians forslag avviker vidare fran regeringens forslag genom att
det i promemorians forslag dr personen i ledande stillning som ska full-
gora anmilningsskyldigheten for den underariges rakning.

Remissinstanserna: Finansforbundet och Tjdnstemdnnens Central-
organisation avstyrker forslaget och framfor att det bygger pa en alltfor
langtgéende tolkning av marknadsmissbruksforordningen. Fdérbunden
framhaller att en viktig del av ett anstdllningsforhallande &r ett begrénsat
risktagande hos den anstéllde. En anstélld som inte &r i ledande stillning
ska dérfor ha ett begrénsat ansvar. Forslaget kan enligt forbunden med-
fora att en anstilld ska gora egna svara tolkningar av vad som ar for-
bjudet eller inte och riskerar dirmed att skapa réttsosikerhet. En jamfor-
else kan goras med ansvarsfordelning i skadestandslagen (1972:207) dér
en arbetstagare endast kan goras ansvarig om det foreligger synnerliga
skél. Forslaget innebér att affarsrisk dverfors fran den juridiska personen
till den fysiska. For det fall forslaget genomfors bor det framga i lag vem
det & som Overtritt bestimmelsen. Om inte annat bdr atminstone
ordalydelsen éndras frdn den som ”vidtar” till den som “beslutar om”
eller, enligt Finansforbundet, ”ansvarar for”.

Skilen for regeringens forslag

Forbuden mot insiderhandel och marknadsmanipulation samt
bestdmmelsen om olagligt réjande av insiderinformation

Ett administrativt ingripande riktas normalt mot den som har Overtrétt
bestammelsen i fraga. Ibland preciseras det i lag vem detta ska anses
vara. | exempelvis arbetsmiljolagen (1977:1160) uttrycks detta genom en
bestimmelse om att sanktionsavgift ska tas ut av den fysiska eller
juridiska person som drev den verksamhet ddr Overtrddelsen skedde
(8 kap. 6 §). Pa finansmarknadsomréadet tas sanktionsavgifter pa samma
sdtt ut av den juridiska person som drev den verksamhet inom ramen for
vilken overtrddelsen skedde (jfr prop. 2011/12:175 s. 25). Pa senare tid
har det, till f61jd av genomférande av EU-direktiv eller med anledning av
EU-forordningar, inforts bestimmelser i svensk rétt som innebér att en
styrelseledamot eller en verkstéllande direktdr under vissa forutsdttningar
kan hallas ansvarig for en dvertrddelse som har skett inom ramen for ett
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foretags verksamhet (se t.ex. 15 kap. 1 a § lagen om bank- och finansie-
ringsrorelse och 25 kap. 1a och 19 a §§ lagen om vérdepappersmark-
naden).

Nagra bestimmelser om att en fysisk person ska kunna héllas ansvarig
for en juridisk persons Overtridelse finns inte i marknadsmissbruks-
forordningen. Om t.ex. en order eller transaktion genomfoérs for en
juridisk persons rdkning &r saledes utgangspunkten att det ar den
juridiska personen som gor sig skyldig till vertrddelsen och som ska
paforas en sanktion. Det som géller for order och transaktioner bor ocksé
gélla i friga om marknadsmanipulation som genomfdrs med hjilp av
spridning av falsk eller vilseledande information. Avgorande ar alltsd
vem som sprider informationen. Om informationen sprids for den
juridiska personens riakning ar det dérfér den juridiska personen som
anses ha overtritt forbudet.

Enligt forordningen ska forbuden mot insiderhandel och marknads-
manipulation dock gélla, 1 enlighet med nationell rétt”, dven de fysiska
personer som deltar i ett beslut om att genomféra en atgird for den
juridiska personens rakning (artiklarna 8.5 och 12.4). Uttrycket i enlig-
het med nationell ritt” ger utrymme for medlemsstaterna att éldgga
fysiska personer som deltar i en juridisk persons beslutsfattande ansvar
enligt sina respektive metoder for ansvarstilldelning (skal 40 till férord-
ningen). Det sitt pd vilket reglerna ar utformade innebiar dock att det inte
ar fraga om att halla en fysisk person ansvarig for en dvertrddelse som
den juridiska personen har gjort. Det som anges i forordningen bor
i stillet forstas som att om en juridisk person har dvertritt forbudet mot
insiderhandel har dven de fysiska personer som har deltagit i besluts-
fattandet for den juridiska personens rakning Overtrdtt samma forbud.
Béde den juridiska personen och de fysiska personerna ska alltsa kunna
bli foremal for administrativa atgirder och sanktioner.

Pa det straffrattsliga omradet finns i1 svensk rétt i dag inget hinder mot
att en fysisk person som deltar i ett beslut att handla for en juridisk per-
sons rakning ocksa aldggs ansvar for t.ex. insiderbrott. Utredningen redo-
gor i betidnkandet for principerna om foretagaransvar och anser att dessa
bor kunna anvéndas dven i det administrativa forfarandet (SOU 2014:46
s. 291 f.). En jamforelse med principerna om foretagaransvar, som hittills
giller endast inom straffritten, &r dock inte relevant i forevarande
sammanhang. Foretagaransvar blir aktuellt nidr Overtrddelsen avser en
skyldighet som riktar sig till ett foretag. Sa ar fallet ndr det giller t.ex.
bokforingsskyldighet, som &r en forutsittning for bokforingsbrott. Aven
om det &r den juridiska personen som &r det ansvariga objektet méste det
alltid finnas minst en fysisk person som fattar beslut om t.ex. hur bok-
foringen laggs upp, ombesorjer att den fullgors pa ett korrekt sitt och att
arkiveringen sker. I de fallen maste det alltsd finnas ett eller flera
ansvarssubjekt. I flertalet juridiska personer &r det styrelsen som har
huvudansvaret for foretagets forvaltning, dvs. &r ansvarssubjektet. For-
buden mot insiderhandel och marknadsmanipulation riktar sig dock inte
primért till foretag, utan till var och en.

Inforandet av administrativa sanktioner nir det géller insiderhandel och
marknadsmanipulation bor enligt regeringens uppfattning inte medfora
att den krets som kan paforas sanktioner blir mindre 4n den krets som
kan bli féremal for straffréttsliga pafoljder enligt svensk rétt i dag. Admi-



nistrativa sanktioner bor kunna paforas de fysiska personer som genom-
fort det forbjudna forfarandet, om rekvisiten i 6vrigt i relevanta artiklar i
forordningen &r uppfyllda. Det innebér att den som har medverkat i over-
tradelsen pa ett sddant sitt att den kan anses ha Overtritt bestimmelserna
bor kunna héllas ansvarig. Ansvaret for fysiska personer bor inte konstru-
eras som ett ansvar for en juridisk persons overtrdadelser. Det bor i stillet
framgé att fysiska personer har en skyldighet att folja bestimmelserna
om insiderhandel och marknadsmanipulation i forordningen dven ndr en
atgdrd sker for en juridisk persons rakning. Det innebér inte, sdsom
Finansforbundet och Tjdnstemdnnens Centralorganisation gor géllande,
att den fysiska personen, t.ex. en anstilld, tar over risken for ett Gver-
tradelsebeteende frén den juridiska personen. Det aligger i stillet bdda
kategorier av personer att iaktta forbuden och béde den fysiska och den
juridiska personen kan bli féremal for sanktioner vid Gvertrddelse. Till
skillnad fran Finansforbundet och Tjdnsteménnens Centralorganisation
anser regeringen inte att ett sddant ansvar &r alltfor langtgéende eller att
det skulle innebéra att en anstélld far gora svara beddmningar av vad som
ar forbjudet eller inte. Det som personen i fraga ska bedoma dr om de at-
gérder som vidtas innebar marknadsmanipulation eller insiderhandel. For
att en person ska anses Overtrdda forbudet mot insiderhandel krévs att
samtliga rekvisit i bestimmelsen (artikel 8 i marknadsmissbruksférord-
ningen) dr uppfyllda, dvs. att personen i fraga har insiderinformation och
forvérvar eller avyttrar finansiella instrument som informationen ror.
Sjalvklart bor det inte vara sé att en person som endast genomfor vad en
annan person bestimt utan att sjdlv ha satt sig in i vad fragan ror, kan
anses Overtrdda forbudet. I stdllet bor det vara den person som ansvarar
for att det forbjudna forfarandet genomfors som &dr den som Overtrdder
bestammelsen. Regeringen instimmer déarféor med Finansférbundet och
Tjansteminnens Centralorganisation att forslaget i promemorian kan ge
intryck av att fler personer dn avsett ska kunna héllas ansvariga. Rege-
ringen anser darfor att ansvaret bor beskrivs s att forbuden géller den
som beslutar om genomforandet av sddana atgérder som é&r forbjudna.

Niér det géller forbudet mot olagligt rojande av insiderinformation finns
det inte nagra bestimmelser i forordningen om sanktioner mot fysiska
personer som deltagit i den juridiska personens beslut som motsvarar
dem som finns betriffande forbuden mot insiderhandel och marknads-
manipulation. Det finns inte heller ndgot behov av sddana bestimmelser.
Anledningen till det &r att det vanligtvis dr fradga om att en enskild fysisk
person rojer information utan att det sker for ndgon annans rdkning. En
sanktion ska i s& fall drabba just denna fysiska person. I undantagsfall
kan man ténka sig att rdjandet sker for en juridisk persons rékning och en
sanktion bor da drabba den juridiska personen. En situation dir det
senare kan vara aktuellt &r den nér insiderinformation sprids till alltfor
maénga personer inom ett foretag och detta sker av foretrddare for fore-
taget inom ramen for verksamheten.

Overvakningssystem och rapportering av misstinkta transaktioner

Skyldigheterna enligt marknadsmissbruksférordningen att inrétta och
uppratthalla effektiva arrangemang, system och forfaranden for att upp-
ticka och rapportera misstinkta handelsorder och transaktioner avilar
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marknadsoperatorer och véirdepappersforetag som driver en handelsplats
(artikel 16.1). Aven den som yrkesmissigt arrangerar eller genomfor
transaktioner med finansiella instrument ska ha effektiva system for att
upptdcka och rapportera misstinkt marknadsmissbruk (artikel 16.2).
Vilka som avses i sistnimnda fall definieras i forordningen som “en
person som yrkesmdssigt deltar i mottagande och vidarebefordran av
handelsorder eller verkstdllande av transaktioner med finansiella
instrument” (artikel 3.1.28). En ”person” kan enligt férordningen vara
savil en fysisk som en juridisk person (artikel 3.1.13).

Skyldigheterna att ha effektiva system for att uppticka och rapportera
misstinkt marknadsmissbruk kommer normalt att avila juridiska per-
soner. Endast viardepappersinstitut och borser, dvs. juridiska personer, far
driva en handelsplats (2 kap. 1 § 8, 11 kap. 1 § och 12 kap. 1 § lagen om
vardepappersmarknaden). Att yrkesméssigt arrangera eller genomfora
transaktioner i finansiella instrument &r tillstdndspliktigt som vérde-
pappersrorelse (2 kap. 1§ 1 och 2), vilket innebér att endast juridiska
personer kan komma i fraga (3 kap. 1 och 10 §§ lagen om viardepappers-
marknaden). Det finns dock vissa undantag fran tillstindsplikt i lagen om
vardepappersmarknaden (t.ex. 2 kap. 5 § forsta stycket 6 och 15), som
skulle kunna innebéra att en fysisk person yrkesmissigt dgnar sig at att
“arrangera eller genomfora transaktioner med finansiella instrument”.

I marknadsmissbruksforordningen finns det inte ndgra bestdmmelser
om att skyldigheterna nir det géller 6vervakning och rapportering av
misstinkta transaktioner riktar sig &ven mot fysiska personer som har
deltagit i beslut hos den juridiska personen. Det &r alltsa den fysiska eller
juridiska person som driver den yrkesméssiga verksamheten som bestar i
att arrangera eller genomfora transaktioner med finansiella instrument
som &r ansvarig for att skyldigheterna fullgdrs och som ocksé kan bli
foremal for ett ingripande.

Offentliggorande av insiderinformation

Bestammelserna om offentliggérande av insiderinformation i marknads-
missbruksforordningen riktar sig enbart mot emittenter av finansiella
instrument (artikel 17). Enligt definitionen i forordningen kan bara en
juridisk person vara emittent (artikel 3.21). Aven emittenter som har
begirt eller godként att deras finansiella instrument tas upp till handel
eller i ovrigt handlas pa en reglerad marknad, en MTF-plattform eller en
OTF-plattform omfattas av skyldigheten (artikel 17.1 tredje stycket).

I forordningen finns sérskilda bestimmelsen om offentliggérande av
insiderinformation som riktar sig mot “deltagare pa marknaden for
utslappsratter” (artikel 17.2). Enligt definitionen i férordningen ir en
sddan deltagare en “person som inleder en transaktion, inklusive att lagga
en handelsorder, 1 fraga om utsldppsritter, auktionerade produkter
baserade pa utsldppsritter, eller derivat avseende dessa som inte &r
berittigade till ett undantag enligt artikel 17.2 andra stycket” (artikel
3.20). I artikel 17.2 andra stycket finns ett undantag for deltagare vars
verksamhet inte Overskrider vissa troskelvarden som innebar att kravet pa
offentliggérande av insiderinformation endast omfattar verksamheter
som uppvisar en viss mingd utsldpp. Troskelvirdena framgar av kom-
missionens delegerade forordning (EU) 2016/522 (artikel 5). En sadan



verksamhet torde drivas av en juridisk person, dven om det inte &r
omdjligt att den drivs av en fysisk person. Atminstone i teorin skulle
alltsa en deltagare pad marknaden for utsldppsritter kunna vara en fysisk
person. Detta innebdr att dven kraven i samband med ett fordrojt
offentliggorande (artikel 17.4), i den man det handlar om en deltagare pa
marknaden for utslippsritter, kan gilla for en fysisk person. Aven hér ar
det saledes den fysiska eller juridiska person som driver verksamheten i
fraga som dr ansvarig for att skyldigheterna fullgérs och som kan bli
foremal for ett ingripande.

I marknadsmissbruksforordningen finns det inte heller nér det géller
offentliggérande av insiderinformation négra bestimmelser om att skyl-
digheterna riktar sig &ven mot fysiska personer som deltagit i beslut hos
den juridiska personen.

Insiderforteckningar

Skyldigheten att fora en forteckning over personer som har fatt tillgang
till insiderinformation (s.k. loggbok) é&vilar enligt marknadsmissbruks-
forordningen dels emittenter av finansiella instrument, dels personer som
handlar pa emittentens végnar eller for deras rdkning (artikel 18.1). 1
praktiken hanteras saddana forteckningar i dag oftast sd att emittenten
sjdlv for forteckningen over sina egna anstillda. Om t.ex. en advokatbyra
eller ett vardepappersinstitut anlitas i en transaktion som innebér hante-
ring av insiderinformation, dr det byréan eller institutet som for forteck-
ningen dver sina egna anstdllda. Medan emittenten &r en juridisk person
kan den som handlar pa emittentens vagnar mycket vil vara en fysisk
person. Enligt forordningen &r det dock emittenten sjdlv som é&r “till fullo
ansvarig for efterlevnaden av skyldigheterna enligt denna artikel” (dvs.
artikel 18), &ven om en annan person som agerar pa emittentens vagnar
skoter insiderforteckningen (artikel 18.2 andra stycket). Skyldigheten och
dérmed risken for sanktion avilar saledes enbart emittenten.

Skyldigheten att fora insiderforteckning géller dven deltagare pad mark-
naden for utsléppsritter (artikel 18.8). Som ndmns ovan kan en siddan
deltagare vara en fysisk person. Kraven pa insiderforteckning géller dess-
utom for auktionsplattformar samt auktionsforréttare och auktionsdver-
vakare i frdga om auktioner av utsldppsrétter eller andra dérpé baserade
auktionsprodukter som anordnas i enlighet med auktioneringsforord-
ningen. Riksgéldskontoret &r den svenska auktionsforréttaren, medan
auktionsovervakaren och den auktionsplattform som bland andra Sverige
anvénder for nirvarande finns pa EU-niva. I samtliga dessa fall riktar sig
skyldigheterna mot en fysisk eller juridisk person i dennes egenskap av
deltagare, auktionsplattform, auktionsforréttare eller auktionsdvervakare,
och det dr denna person som kan drabbas av sanktionen.

Transaktioner som genomfors av personer i ledande stdllning och deras
ndrstdende

Skyldigheten att anmila egna transaktioner avilar enligt marknadsmiss-
bruksfoérordningen vissa personer i ledande stéllning och dem nérstdende
personer (artikel 19). En person i ledande stéllning &r alltid en fysisk
person. Detta foljer av definitionen i forordningen (artikel 3.1.25), enligt
vilken det &r en person hos en emittent, en deltagare pa marknaden for
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utslappsritter, eller foretag som anges i artikel 19.10 (dvs. auktions-
plattformar, auktionsforrittare eller auktionsdvervakare som &r involve-
rade i auktioner som anordnas enligt auktioneringsforordningen), om
denna person dr medlem av det foretagets administrations-, lednings-
eller kontrollorgan samt vissa andra ledande befattningshavare. En nér-
staende person kan dock vara antingen en juridisk eller en fysisk person
(se definitionen i artikel 3.1.26).

Personer i ledande stéllning och dem nérstaende &r skyldiga att under-
ritta emittenten, deltagaren pa marknaden for utsldppsritter eller de fore-
tag eller organ som avses i artikel 19.10 samt den behdriga myndigheten
om transaktioner som genomforts for deras egen rakning (artikel 19.1
och 19.10). Personer i ledande stillning dr ocksa skyldiga att underritta
sina nirstdende om deras skyldigheter (artikel 19.5 andra stycket).

For personer i ledande stillning hos en emittent géller ocksa ett forbud
mot att under 30 dagar fore offentliggérandet av vissa finansiella rapport-
er, direkt eller indirekt, genomf6ra transaktioner for egen eller for tredje
mans rikning avseende aktier eller skuldinstrument som emitterats av
emittenten, eller derivat eller andra finansiella instrument som ar kopp-
lade till dessa (artikel 19.11). En emittent far tillata undantag fran for-
budet i vissa fall, t.ex. vid exceptionella omstdndigheter som kriver
omedelbar forsdljning av aktier (artikel 19.12).

Forordningen innehéller dven skyldigheter som avilar emittenter och
deltagare pd marknaden for utsldppsritter. De &r skyldiga dels att se till
att den information om transaktioner, som anméls av personer i ledande
stdllning o