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Vedrgrende administrative overtredelsesgebyr for overtredelse av
forbudet mot innsidehandel — forslag om utredning

Finansdepartementet viser til Finanstilsynets forslag 21. juni 2024 om & utrede sparsmal om
bruk av administrative overtredelsesgebyrer ved brudd pa forbudet mot innsidehandel etter
EUs markedsmisbruksforordning («MAR») artikkel 14 bokstav a og b, jf.
verdipapirhandelloven § 3-1. Etter gjeldende rett straffes overtredelser av forbudet mot
innsidehandel kun med «bgter eller fengsel inntil 6 ary, jf. vphl. § 21-15.

Finansdepartementet viser til at departementets vurdering i 2019 var at «innsidehandel
generelt ma anses som sa alvorlig og vesentlig for tilliten til markedet, at straffeforfalgelse
bar veere den eneste reaksjonsformen» ved brudd pa forbudet mot innsidehandel, jf. Prop.96
LS (2018-19) punkt 7.6.5.2 pa s. 113. Departementet la ogsa vekt pa at «Hoyesterett i flere
avgjgrelser har uttalt at det normalt bar reageres med ubetinget fengsel for innsidehandel»,
og at innsidehandel forfalges «aktivt i straffesporet». Finansdepartementet viser imidlertid til
at det i Prop. 96 LS (2018-2019) punkt 7.6.5.2 ogsa ble uttalt:

«Dersom fremtidig markedsutvikling eller regelverksendringer skulle tilsi en fornyet vurdering,
kan innfgring av overtredelsesgebyr vurderes péa dette tidspunktet».

Finansdepartementet er pa denne bakgrunn enig med tilsynet i at det kan veere grunn til at
spersmalet om a innfare administrative sanksjoner for overtredelse av forbudet mot
innsidehandel bgr utredes naermere, og at det fremstar hensiktsmessig med kontakt med
@Jkokrim under utredningsprosessen. Utredningen kan ta utgangspunkt i Finanstilsynets
forslag ved brev 21. juni 2024.

Departementet viser videre til at vurderingen i Prop.96 LS (2018-19) ma ses i sammenheng
med at innsidehandel lenge har veert ansett som en ensartet overtredelse med hensyn til
graden av utvist skyld og alvorlighetsgraden. Hayesterett har tidligere vektlagt i faver av
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fengselsstraff for innsidehandel at det normalt dreier seg om «veloverveide handlinger,
begatt av en akter med innsikt, som handler rasjonelt i den hensikt & skaffe seg en
uberettiget gevinst», jf. Rt. 2007 s. 275 avsnitt 10 med videre henvisninger. Hayesterett ansa
ogsa oppdagelsesrisikoen som lav sammenliknet med tradisjonell vinningskriminalitet.
Behovet for & ivareta sentrale samfunnsinteresser tilsier dermed at fengselsstraff ofte vil
veere det eneste som er tilstrekkelig for & oppna den nedvendige allmennpreventive effekten,
slik Hgyesterett la til grunn i Rt. 2007 s. 275 avsnitt 11.

Dette reiser spgrsmal ved om administrative sanksjoner vil gi best etterlevelse av
regelverket, eller om et rent strafferettslig spor i praksis sikrer best etterlevelse av hensyn til
den individual- og allmennpreventive effekten av fengselsstraff.

Videre er rettssikkerhetshensyn like vesentlig som effektivitetshensyn i vurderingen av om en
overtredelse skal kunne sanksjoneres administrativt eller strafferettslig, jf. for eksempel Prop.
62 L (2015-16) kap. 7.4.2 s. 51. | straffesakskjeden vil straff for innsidehandel normalt
ilegges av domstolene, som er uavhengig av patalemyndigheten. | forvaltningssporet vil det
derimot vaere Finanstilsynet som star for bade anklage og vedtak. Kravene til bevis og
etterforskning er dessuten lavere ved ileggelse av administrative sanksjoner enn ved
ileggelse av fengselsstraff. Rettssikkerhetshensyn taler dermed for at alvorlige lovbrudd
sanksjoneres med straff.

Departementet viser til at utredningen ma inneholde en grundig redegjgrelse for eventuelle
negative virkninger av forslaget, herunder saerlig om rettssikkerhetshensyn og
allmennpreventive hensyn.

Finansdepartementet gir pa denne bakgrunn Finanstilsynet i oppdrag a utrede bruk av
administrative sanksjoner ved brudd pa forbudet mot innsidehandel. Den foreslatte

utredningen utgjer et statlig tiltak som er underlagt utredningsinstruksen, jf. instruksens punkt
1-2. Saken ma belyses grundig og balansert i trad med minimumskravene for utredning.
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ekspedisjonssjef Ase Natvig
avdelingsdirektar

Dokumentet er elektronisk signert og har derfor ikke handskrevne signaturer

Kopi: Justis- og beredskapsdepartementet

Side 2



