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SAKEN

Insiderbrott

OVERKLAGAT AVGORANDE
Svea hovratts dom 2022-05-04 i mal B 11788-20

Hogsta domstolen, som berett parterna tillfalle att yttra sig ver fragan om
ett férhandsavgorande ska inhdamtas och éver de preliminart formulerade
fragorna, fattar féljande

BESLUT

Hogsta domstolen beslutar att tillstalla Europeiska unionens domstol

begaran om férhandsavgorande enligt bilaga A till detta protokoll.

Hogsta domstolen forordnar att malet ska vila i avvaktan pa EU-domstolens

stallningstagande.

Jenny Engvall

Foredraget och lamnat for expediering 2024-03-21

Anders Eka
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BILAGA A Mal nr B 3687-22
PROTOKOLL
2024-03-21

BEGARAN OM FORHANDSAVGORANDE
Bakgrund

1. Under varen 2018 genomférde Umea kommunforetag AB — i vilket
Umea kommun har ett rattsligt bestammande inflytande — en upphandling av
elbussar och laddstationer. Tva foretag lamnade anbud. Ett av dessa var det
borsnoterade foretaget Hybricon Bus Systems AB. Ytterligare tre foretag hade
anmalt intresse for upphandlingen men inte kvalificerat sig for att fa lamna

anbud.

2. Den 14 maj 2018 fattade kommunforetaget ett beslut som innebar att
det inte var Hybricon utan den andra anbudsgivaren som tilldelades avtalet. |
ett e-postmeddelande Kkl. 14.34 samma dag underrattade kommunfotretaget

samtliga fem foretag om utfallet av upphandlingen.

3. Hos Hybricon mottogs e-postmeddelandet av en operativ chef som var
huvudansvarig for kontakten med kommunféretaget angaende upphandlingen.
Den operative chefen skickade kort darefter ett meddelande till OP med
uppmaningen att denne skulle sélja sina aktier i Hybricon. OP lamnade

informationen vidare till TK, som ocksa &gde aktier i bolaget.

4, TK lade kl. 14.37 en séljorder avseende 73 000 aktier i Hybricon. Nagra
minuter senare, kl. 14.40, salde OP 31 000 aktier i bolaget.
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5. Ett pressmeddelande med information om att Hybricon hade forlorat
upphandlingen lades ut av bolaget kl. 15.22. Déarefter sjonk Hybricons
aktiekurs kraftigt. Genom att dessforinnan avyttra aktier i bolaget begrénsade
OP och TK sina forluster.

Malet vid tingsratten

6. | anledning av den aktuella aktieforséljningen atalades bl.a. OP och TK

for insiderbrott.

7. Tingsratten domde var och en av OP och TK for insiderbrott av

normalgraden till villkorlig dom och samhallstjanst. Om fangelse i stéllet hade
valts som pafoljd skulle fangelse i fyra manader ha domts ut. Sdsom utbyte av
brott forverkades 51 508 kr av OPs egendom och 146 536 kr av TKs egendom.

8. Enligt tingsratten var uppgiften om att Hybricon hade forlorat
upphandlingen information av specifik natur som direkt rorde Hybricon och
som var kurspaverkande. Informationen kunde vidare inte betraktas som

offentliggjord fore Hybricons pressmeddelande.
Malet i hovratten

9. Hovrétten har andrat tingsrattens dom endast pa det sattet att paféljden
for var och en av OP och TK har bestamts till villkorlig dom i férening med
150 dagshbdoter.

Malet i Hogsta domstolen

10.  OP och TK har yrkat att Hogsta domstolen ska frikanna dem fran ansvar

for insiderbrott. De har bland annat gjort géallande att informationen har
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upphort att vara insiderinformation i och med att tilldelningsbeslutet
expedierades och darmed blev en allmén handling som inte omfattades av

sekretess.

11.  Riksaklagaren har motsatt sig att hovrattens dom andras. Riksaklagaren
har delat uppfattningen att tilldelningsbeslutet blev en allman handling i och
med att det expedierades men anfort att beslutet &nda kan ha omfattats av
sekretess. Enligt riksaklagaren har beslutet under alla forhallanden utgjort

insiderinformation fram till dess att Hybricon lade ut sitt pressmeddelande.

12.  Hogsta domstolen har meddelat provningstillstand med utgangspunkt i

vad hovratten har funnit utrett om de faktiska omstandigheterna.

13.  Den huvudsakliga fragan i malet ar nar informationen i tilldelnings-
beslutet rorande upphandlingen ska anses vara offentliggjord och darmed inte

langre utgor insiderinformation.
Den rattsliga regleringen
Insiderbrott

14.  Enligt lagen (2016:1307) om straff for marknadsmissbruk pa
vardepappersmarknaden doms den som har insiderinformation och som for
egen eller ndgon annans rakning forvarvar eller avyttrar finansiella instrument
som informationen ror genom handel pa véardepappersmarknaden for
insiderbrott (se 2 kap. 1 § forsta stycket 1). Straffet ar fangelse i hogst tva ar.
Om brottet ar grovt doms for grovt insiderbrott till fangelse i lagst sex manader
och hogst sex ar. Om garningen &r ringa déms inte till ansvar. For straffansvar

forutsatts att garningen begas med uppsat.
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15.  Lagen om straff for marknadsmissbruk genomfor Europaparlamentets
och radets direktiv 2014/57/EU av den 16 april 2014 om straffrattsliga
paféljder for marknadsmissbruk (marknadsmissbruksdirektivet) i svensk ratt.
Enligt artikel 3.1 i direktivet ska medlemsstaterna vidta de atgarder som kréavs
for att se till att insiderhandel i vissa angivna situationer utgor straffbara

handlingar, atminstone i allvarliga fall och nér de begas med uppsat.

16.  Med uttrycket insiderinformation avses enligt 1 kap. 4 § lagen om
straff for marknadsmissbruk sadan information som anges i artikel 7 i
Europaparlamentets och radets forordning (EU) nr 596/2014 av den

16 april 2014 om marknadsmissbruk (marknadsmissbruksforordningen).
Motsvarande h&nvisning till definitionen i forordningen finns i artikel 2.4 i

marknadsmissbruksdirektivet.

17.  Enligt artikel 7.1 a) i marknadsmissbruksférordningen definieras
insiderinformation som information av specifik natur som inte har
offentliggjorts, som direkt eller indirekt ror en eller flera emittenter eller ett
eller flera finansiella instrument och som, om den offentliggjordes, sannolikt
skulle ha en vasentlig inverkan pa priset pa dessa finansiella instrument eller

pa priset pa relaterade finansiella derivatinstrument.
Offentliggérande av insiderinformation

18.  Av marknadsmissbruksforordningen foljer att en emittent sa snart som
mojligt ska informera allménheten om insiderinformation som direkt berdr
den emittenten (artikel 17). Emittenten ska se till att insiderinformationen
offentliggors pa ett satt som ger allméanheten en snabb tillgang till
informationen och magjlighet till en fullstandig och korrekt beddmning i ratt

tid, och i forekommande fall, genom en sarskilt foreskriven ordning.



HOGSTA DOMSTOLEN B 3687-22 Sida 7 (10)

19.  Nar en emittent har lamnat information pa ett satt som uppfyller
kraven i artikel 17 i marknadsmissbruksférordningen anses informationen

offentliggjord i den mening som avses i artikel 7 i férordningen.
Information om resultatet av en offentlig upphandling

20.  En myndighet som genomfor en offentlig upphandling ska snarast
majligt underratta anbudssékandena och anbudsgivarna om de beslut som har
fattats om att tilldela ett kontrakt eller inga ett ramavtal (se 12 kap. 12 § forsta
stycket lagen, 2016:1145, om offentlig upphandling). Myndigheten ska senast
30 dagar efter det att ett avtal ingatts genom en annons informera om
upphandlingsresultatet (se 19 kap. 7 § forsta stycket). Nagon skyldighet att

dessforinnan informera allmanheten foreligger inte.

21.  Etttilldelningsbeslut kan dock utgdra en allman handling som ska

lamnas ut pa begaran.
Allmanna handlingars offentlighet

22.  De grundldggande bestammelserna om handlingsoffentlighet finns i

2 kap. tryckfrihetsforordningen. Av kapitlet foljer att var och en har rétt att ta
del av allmdnna handlingar, men &ven att denna ratt under vissa forutsattningar
far begransas genom lag. En handling &r allméan om den forvaras hos en
myndighet och dr att anse som inkommen till eller upprattad hos en
myndighet. Handlingen anses ha upprattats hos en myndighet, bland annat

nar den har expedierats. (Se 2 kap. 1, 2, 4 och 10 88.)

23.  Den som begar ut en allmén handling ska genast eller sa snart det ar
mojligt fa ta del av handlingen pa stéllet. En myndighet ska ocksa — i

forekommande fall mot avgift — pa begaran tillhandahalla en avskrift eller
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kopia av handlingen. En sadan begéaran ska behandlas skyndsamt av
myndigheten. (Se 2 kap. 15 och 16 88.)

24.  Narmare bestimmelser om myndigheters handlaggning vid utldimnande
av allméanna handlingar och begransningar av ratten att ta del av sadana
handlingar finns i offentlighets- och sekretesslagen (2009:400). Enligt

6 kap. 4 § ska en myndighet pa begéaran av en enskild lamna uppgift ur en
allman handling som forvaras hos myndigheten om inte uppgiften &r

sekretessbelagd eller det skulle hindra arbetets behériga gang.

25.  Ratten att ta del av allmanna handlingar galler ocksa i forhallande till
bland andra aktiebolag d&r kommuner utovar ett réttsligt bestdammande
inflytande. Sadana bolag ska vid tillampningen av offentlighets- och

sekretesslagen jamstéllas med myndigheter. (Se 2 kap. 3 8.)

26.  Vid upphandling far en uppgift som rér bland annat anbud inte i nagot
fall lamnas ut till annan an den som har lamnat anbudet forran alla anbud
offentliggors eller beslut om leverantdr och anbud fattats eller drendet
dessférinnan avslutats (se 19 kap. 3 § andra stycket offentlighets- och
sekretesslagen). Aven darefter kan information rérande anbudet omfattas av
sekretess (jfr bland annat 31 kap. 16 §).

27.  Av det nu anforda foljer att en enskild som utgangspunkt har ratt att ta
del av ett tilldelningsbeslut som har fattats och expedierats av en myndighet
eller av ett kommunalt bolag som &r att jamstélla med en myndighet. Inom
vilken tid den enskilde i praktiken kan fa del av beslutet eller innehallet i detta
kan variera beroende pa hur myndigheten har organiserat sitt arbete och

omstandigheterna i Ovrigt.
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Behovet av férhandsavgérande

28.  Tingsrétten och hovratten har funnit att informationen i tilldelnings-
beslutet som kommunfoéretaget skickade till de berdrda foretagen utgjorde
insiderinformation till dess att Hybricon publicerade pressmeddelandet.
Domstolarna har saledes ansett att kommunféretagets expediering av
tilldelningsbeslutet inte har inneburit att informationen blivit offentliggjord pa
det séatt som krévs for att den inte langre ska anses vara insiderinformation

enligt marknadsmissbruksférordningen.

29. Den huvudsakliga fragan i Hogsta domstolen &r nar informationen i
tilldelningsbeslutet rérande upphandlingen ska anses vara offentliggjord och
darmed inte utgor insiderinformation. Malet véacker saledes fragor om

tolkningen av uttrycket ”inte har offentliggjorts™ i artikel 7.1 a) i férordningen.

30. Det gar inte att av artikel 7.1 a) i forordningen utlasa att all information
som inte har offentliggjorts pa det sétt som foreskrivs i artikel 17 ska betraktas
som icke offentliggjord. Enligt uttalanden fran European Securities and
Markets Authority (ESMA) kan offentliggorande av insiderinformation ske pa
annat satt 4n genom offentliggérande enligt artikel 17, bland annat genom
atgarder av tredje man (Questions and Answers On the Market Abuse

Regulation, version 17, last updated on 25 November 2022, p. A5.10).

31.  Att offentliggérande kan ske genom ett sadant s.k. faktiskt offentlig-
gorande framgar emellertid inte uttryckligen av férordningen och har inte
heller bekréaftats i nagot avgorande fran EU-domstolen. Det saknas vidare
vagledning om vilka krav som i sa fall ska stallas for att information inte

langre ska anses som insiderinformation.
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32.  Det éaralltsa inte klart eller klarlagt hur marknadsmissbruksforordningen
ska tolkas i detta avseende. Det finns darfor skél att begéra

ett forhandsavgorande fran EU-domstolen.
Begaran om férhandsavgorande

33.  Hogsta domstolen begar att EU-domstolen genom forhandsavgérande

besvarar foljande fragor.

1.  Kravs det att ett offentliggdrande har gatt till pa det satt som anges i
artikel 17 i marknadsmissbruksférordningen for att information ska anses ha

offentliggjorts enligt artikel 7.1 a) i forordningen?

2. Om offentliggérande kan ske pa annat sétt, vilka omstandigheter ska
beaktas vid beddmningen av om informationen ska anses ha offentliggjorts i

den mening som avses i artikel 7.1 a)?



