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Hering - over udkast til forslag til lov om zndring af lov om elforsyning, lov om
naturgasforsyning, straffeloven og retsplejeloven

Ved e-mail af 28-01-2013 har Energistyrelsen anmodet om Advokatrddets
bemarkninger til ovennavnte udkast.

Advokatradet har felgende bemarkninger:

Forordningen af 25. oktober 2011 og lovforslaget er i vid udstr&kning opbygget
parallelt med det regelgrundlag, der findes i lovbekendtgerelsen nr. 855 af 17. august
2012, vardipapirhandlerloven og denne lovs EU-baggrund, Europa Parlamentet og
Rédets direktiv 2003/6 EF af 28. januar 2003, Kommissionens direktiv 2003/124 EF
af 22. december 2005 og Kommissionens forordning nr. 2273/2003 af 22. december
2003.

Regleme i verdipapirhandlerloven og EU’s baggrundsregler lider af den
fundamentale retssikkerhedsmangel, at der ikke er klarhed over, hvad der betragtes
som insiderhandel og is@r manipulation.

I forordning af 25. oktober 2011 er "viden™ defineret i artikel 2, pkt. 1, og
markedsmanipulation og forseg herp4 i artikel 2 under pkt. 2 og 3.

De anfarte definitioner er meget brede, og sa brede, at de i realiteten rammer enhver
handel. Nar de strafbare bestemmelser i artikel 3 om forbud mod insiderhandel, og i
artikel S om forbud mod markedsmanipulation, indgér i straffebestemmelser som i
lovforslaget, herunder i forslaget til ndring af straffeloven ved indforelse af § 299d,
kriminaliseres en adferd, der skal udskilles fra den almindelige gzngse, lovlige
adfzrd, uden at karakteristika ved tilsidesztielsen er narmere preciseret. Efter
forslaget til lov om elforsyning og lov om naturgasforsyning kan der sdledes straffes
for uagtsomt at foretage transaktioner eller afgive handelsordrer, der “kan give
urigtige eller vildledende signaler om udbuddet af, efterspergslen efter eller prisen pd
engrosenergiprodukter™.

samfund@advokatsamfundet.dk
www.advokatsamfundet.dk
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Gerningsindholdet kommer i en vis udstrekning til at ligge uden for
“gerningsmandens” umiddelbare forestillingsverden, men han kan straffes, hvis det
er uagtsomt, at han ikke udvidede sin forestillingsverden.

Der er sdledes ikke givet nermere anvisninger til aktarerne pd markedet om, hvad
der er retsstridigt, og denne bedemmelse er pid baggrund af forordningens vage
beskrivelser i det hele overladt til domstolenes vurderinger af sager, der kan medfare
alvorlige konsekvenser for markedets akterer.

De retlige problemer i valutalovgivningen er behandlet i en norsk hejesteretsdom fra
12. maj 2012. Dommen vedlzgges med szrlig henvisning til bemarkningeme fra
pkt. 55 og fremefter.

1 forordningens artikel 6, jf. bemarkningerne side 42 til forslaget om indforelse af
straffelovens § 299d, er der givet Kommissionen befojelse til at justere definitioneme
i artikel 2, og dermed rzkkevidden af de strafbelagte bestemmelser i artikel 3 og
artikel 5. Den danske straffelovs § 299d vil — hvis den vedtages — siledes fa et
ubestemt indhold, athaengig af Kommissionens justeringer, hvilket yderligere ger det
strafbare indhold af bestemmelsen — og bestemmelserne i lov om elforsyning og
naturgasforsyning — usikker.

Efter forordningens artikel 13, stk. 2, litra B, skal der laves regler om, at
myndighederne skal have mulighed for at indhente oplysninger “hos en hvilken som
helst relevant person”. Dette overferes uzndret, siledes at Energitilsynet bemyndiges
til at indhente nedvendige oplysninger "fra alle relevante fysiske og juridiske
personer” og "oplysning” skal "forstds bredt og omfatter alle de oplysninger, der er
nedvendige for Energitilsynets varetagelse af sine opgaver efter forordningen™. | de
danske regler i retsplejeloven om ransagning, edition, telefonaflytninger mv. er der
generelt undtagelser i relation til personer, der efier reglerne i retsplejelovens § 170
og 172 er fritaget for at afgive forklaring, jf. f.eks. retsplejelovens § 794, stk. 3, og
795, stk. 2. Den ubegrensede bemyndigelse til Energitilsynet giver regelkonflikt i
forhold til de personer, der er omfattet af retsplejelovens § 170 og 172, hvilket er
retssikkerhedsmassigt betenkeligt.

Vedrerende det forventede strafniveau er der i forarbejderne henvist til, at praksis fra
valutalovgivningen ma finde anvendelse. Dette er lidet vejledende, da der kun er en
meget begrenset praksis, og da der ikke er praksis vedrerende bedefastsztielse for
selskaber. Det foreliggende forslag giver séledes ogsé pa dette punkt anledning til
stor usikkerhed.

Vedrorende en udvidet adgang til offentliggerelse af Energitilsynets afgorelser,
pdbud og politianmeldelser antager Advokatridet, at formdlet med
offentliggorelsesordninger forst og fremmest er, at motivere til at undgd pdbud og
sanktioner. Offentliggerelse med navns nzvnelse er uden betydning for det formél at
orientere om tilsynets arbejde og praksis, og det md derfor vare den praventive
effekt, der er afgarende for forslaget. Advokatrddet tilslutter sig i den sammenhzng

samfund/@advokatsamfundet.dk
www_advokatsamfundet.dk
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de konklusioner, som er fremsat i Betznkning 1516/2010 om offentlige
myndigheders offentliggerelse af kontrolresultater, afgerelser, mv. p. 116.

Safremt forslaget fastholdes, finder Advokatridet, at der ber v&re klare retningslinjer
for varigheden af enhver offentliggerelse.

Med venlig hilsen

Torben Jensen

samfund@advokaisamfundet.dk
www.advokatsamfundet.dk
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NORGES HOYESTERETT

Den 2. mai 2012 avsa Hoyesterett dom i

HR-2012-00919-A, (sak nr. 2011/1916), straffesak, anke over dom,

Den offentlige pitalemyndighet (statsadvokat Tor Henning Rustan Knudsen

— til preve)
mot
A (advokat Halldor Christen Tjoflaat — til preve)
B (advokat Anders Brosveet)

STEMMEGIVNING:

Dommer Webster: Saken gjelder spersmilet om overtredelse av verdipapirhandelloven
av 29. juni 2007 nr 75 § 3-8 farste jf. annet ledd, forbudet mot markedsmanipulasjon.

De to tiltalte, B og A opererte som daghandiere eller “day tradere” i aksjer. Uavhengig av
hverandre hadde de oppdaget en svakhel i programmeringen av en aksjerobot, som gjorde
det mulig & manipulere kursen aksjeroboten tilbed 1 markedet ved en rask rekke av
transaksjoner. Ved flere anledninger i perioden desember 2007 til mars 2008 var
bandlemansteret til de tiltalte s& pafallende at Oslo Bars® overvakingssystem utlaste
automatiske alarmer, Overvakingsavdelingen ved borsen undersokte saken og utarbeidet
en rapport. Saken ble oversendt Finanstilsynet — den gangen Kredittilsynet — og deretter
til @kokrim og Oslo politidistrikt. Statsadvokatene i Oslo tok 7. juni 2010 ut tiltale mot B
og A for overtredelse av verdipapirhandelloven § 17-3, (1) jf. § 3-8, jf. forskrift om
verdipapirhandel § 3-2. Grunnlaget er i tiltalebeslutningen beskrevet som falger:
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] en periode fra noventber 2007 tit mars 2008, fra PC pd bopel i X/Y eller ph annet sted
med nettilgang, inngav han handelseordrer og/eller foretok han transaksjoner mot
handelssystemet til Timber Hill AG (aktivert for aksjehande] ved Oslo Bavs),
Transaksjonene bie utfort slik at kursen pi verdipapiret han handlet i ble pAvirket, for
han reverserte posisjonen(e) og utnyttet kursbevegelsen(e).”

B er tiltalt for 42 tilfeller av markedsmanipulasjon ved denne handlemdten i perioden
21. november 2007 til 31. mars 2008. A er tiltalt for 30 tilfeller i perioden 9. januar til
14. mars 2008, I de fleste av tilfellene oppnidde de tiltalte 4 skaffe seg fortjeneste. Totalt
skaffet B en bruttogevinst pd 243 000 kroner, mens As bruttogevinst ble 156 442 kroner.
Det reelle nettoutbyttet er noe lavere p& grunn av kurtasje til nettmeglercn.

Oslo tingrett avsa dom 12, oktober 2010 med felgende domsslutning:

e B, fodt 07.01.1983, demmecs for overtredelse av verdipapirhandelloven § 17-3
(1) '8 3-8 (1) jf (2) til en straff av fengsel | 120 — hundre oy tyve — dager, jf
straffeloven § 62. Fullbyrdelsen av straffen utsettes i medhold av straffeloven
§§ 52-54 med en prevetid pi to dr.

2. B, fadt 07.01.1983, demmes til § tdle inndragning med kroner 165 000 — ctt
hundre og seksti fem tusen.

3. A, fadt 11.12.1970, dommes for overtredelse av verdipapirhandelioven § 17-3
(1) jf § 3-8 (1) JF(2) tit en straff av fengsel i 90 — nitti — dager, I straffeloven
§ 62. Fulibyrdelsen av straffen utscties I medhold av straffeloven §§ 52-54 med
en pravetid pd to fir.

4, A, fodt 11,12,1970, demmes til 4 thle inndragning med kroner 105 000 — et
hundre og fem tusen,”

B og A anket til Borgarting lagmannsrett over tingrettens bevisbedemmelse,
lovanvendelse under skyldspersmalet og saksbehandlingen. Lagmannsretten la til grunn
at ankene ogsé gjaldt inndragningen og henviste dem til behandling. Umiddelbart for
ankeforhandlingene ble ankene begrenset til & gjelde lovanvendelsen, og saken ble
behandlet av tre fagdommere i henhold tl} straffeprosessloven § 332 annet ledd.

Lagmannsretten avsa dom 18, oktober 2011 med shik domsslutning:
»B, fadt 7. januar 1983, og A, fodt 11 desember 1970, frifinnes.”

Pitalemyndigheten har anket over lagmannsrettens lovanvendelse til Hayesterett,
Forsteamanuensis Kjell Jargensen og investeringsdirekter Peter Warren har vaert
oppnevnt som sakkyndige i Hayesterett. De har utarbeidet en felles skriftlig erklering og
mette og forklarte seg for Hoyesterett, Begge var ogsé oppnevnt som sakkyndige for
lagmannsretten, Aktor har nedlagt pAstand om ny fellende dom for Heyesterett, og de
tiltalte ble innkalt og har fulgt ankeforhandlingene i Hoyestereit.

Pétalemyndigheten har i korthet anfert at de tiltaltes handleméte innebeerer
markedsmanipulering ettersom formélet med handlene var 4 utiose kursendring, ikke &
erverve aksjene. Dette innebar & gi villedende signaler til markedet ettersom handlene ga
uttrykk for en interesse for aksjene som reelt sett ikke eksisterte. Markedets
kursfastsettelsesmekanisme ble dermed forstyrret ved handlemensteret, og dette utgjer
markedsmanipulasjon i verdipapirhandelloven § 3-8's forstand.
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De tiltalte — B og 4 — har i korthet anfart at de ikke har gitt falsk, uriktig eller villedende
informasjon. Det er heller ikke utgvet markedsmakt ved hjelp av *finansielle muskler”, og
deres handlinger faller derfor utenfor verdipapirhandelloven § 3-8 og kan dermed ikke
straffes. Tvert imot var deres handlemanster gunstig for markedet fordi det bidro til
fjerne en ineffisient akter. Tingretien har ogsé uriktig domfelt etter verdipapirhandelloven
§ 3-8 annet Jedd nr. | annet alternativ og nr. 2 til tross for at tiltalen bare omfattet § 3-8
annet ledd nr. 1 forste alternativ, Dette innebarer en saksbehandlingsfeil som medferer at
heller ikke Hoyesterett kan domfelle etter denne bestemmelsen, jf. straffeprosessloven

§ 38.

Jeg er kommet til at anken mé forkastes. Jeg ser farst neermere pd de faktiske forholdene
for jeg drafter de rettslige spersmélene.

Nermere om sakens faktum

Som nevnt har de to tiltalte operert som sakalte daghandlcre, det vil si at de sokte & skaffe
fortjeneste p& daglige kurssvingninger i aksjemarkedet. Gjennom internettmeglere foretok
de flere kjop og salg av aksjer og avsluttet bershandledagen med tom aksjebeholdning.
De to tiltalte kjente ikke hverandre og har handlet uavhengig av hverandre, men pd
samme méte.

Aksjenc det ble handlet med i de tilfellene tiltalen gjelder, var Hafslund serie B,
Wilh. Wilhelimsen ASA og Odfjell serie B. Aksjene var lite likvide, i den forstand at de i
begrenset grad var gjenstand for omsetning ved bersen.

Som jeg har veert inne pd, utleste de tiltaltes handlemdte flere ganger automatiske alarmer
i Oslo Bars’ overvikingssystem, SMARTS. Handlemansteret ble tatt opp til diskusjon j
overvikingsavdelingen flere ganger i perioden desember 2007 til mars 2008. [ februar
2008 ble en egen saksbehandler satt pd saken, Den 14. mars 2008 ble aktiviteten i aksjen
Odfjell serie B s& omfattende og volatilitcten sé stor at overvikingsavdelingens leder
besluttet & Innfore berspause.

Motparten i transaksjonene som omfattes av tiltalebeslutningen, var med noen {3 unntak
meglerhuset Timber Hill (Burope) AG — Timber Hill — som er et selskap som har
spesialisert seg pA automatisert handel. Timber Hills aksjerobot 14 som regel inne i de
aktuelle aksjene hele handelsdagen med bade salgs- og kjapsordre og fungerte som sékalt
“marked maker”. Prisen p& Timber Hills salgsordre var hayere enn prisen pd
kjepsordrene, og selskapets formal var & tjenc penger pé denne prisforskjellen — ogsa
omtalt som “spreaden”. Timber Hills aksjerobot styrte innleggelsen av ordre og
ordreendringer béde med hensyn til pris og antall aksjer.

Gjennom observasjoner av ordre og handler ble de tiltalte oppmcrksom pa at bade kjaps-
og salgskursen for enkelte aksjer i selskaper med liten likviditet ble flyttet automatisk
uavhengig av hvor mange aksjer som ble omsett, og ogs uavhengig av om alle aksjene i
den opprinnelige handelsordren bie kijept eller solgt. De tiltalte antok at handlene ble
foretatt av cn forhdndsprogrammert datamaskin, sikalt algoritmehandel. Automatikken i
kursendringene hadde en svakhet som kunne utnyttes slik de tiltaite giorde.

De tiltaltes handlemenster kan deles i tre faser: Forste fase innebar at de tiltalte skaffet
seg en relativt seit stor aksjepost til salgskursen som Timber Hill 13 inne med i det
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"uforstyrrede” markedet. Aksjeposten ble ervervet ved at tiltalte fa inn en kjepsordre som
matchet Timber Hills salgsordre. Etter handelen responderte Timber Hills aksjerobot
automatisk med & legge inn nye ordre med hevet salgs- og kjepskurs. Ved slutningen av
handelen fikk de tiltalte bekreftet at de handlet med Timber Hill, og handlemensteret gikk
over til andre fase som hadde il form4l & drive opp Timber Hills tilbudte pris p kjep og
salg av den aktuclle aksjen. De tiltalte la inn en ny kjepsordre pa et mindre antall aksjer
som molte Timber Hills hevede salgskurs — men ikke Timber Hills tilbudte volum, dvs.
det antatlet aksjer Timber Hill tilbad til den aktuelle kursen. P4 nytt responderte Timber
Hill med 4 slette det resterende tilgjengelige volumet til denne kursen og legge inn nye
ordrer med hevet salgs- og kjepskurs. De tillalte kjepte p& nytt et mindre antall aksjer til
denne hevede kursen. Dette mensteret gjentok seg i flere omganger til de tiitalte hadde
oppnddd 3 4 hevet Timber Hills kjopskurs tilstrekkelig til at dc tiltalte kunnc fa en
fortjenestc ndr prosessen ble reversert, Deretter startet fase tre, hvor de tiltalte solgte
aksjene tilbake til Timber Hill til den nye hevede kursen. Tilbakesalget skjedde regulert
ved at de tiltalte motte Timber Hills kjopsordre bade pd pris og volum. Det vil si at de
tiltalte solgte det antall aksjer til den pris Timber Hill hadde lagt ut kjepsordre for. Hvis
det var nedvendig, skjedde reverseringen gjennom flere transaksjoner innti! alle aksjenc
var solgt tilbake. Under denne prosessen regulerte Timber Hills aksjercbot ned salgs- og
kjepskursen slik at de siste aksjene ble solgt ti Ibake med en lavere pris enn de farste.

Ogs4 det motsatte handlemenster ble benyttet. Det vil si at de tiltalte solgte en relativt sett
stor post aksjer. Det forste salget ble etterfulgt av flere sinfisalg med den hensikt 8 fa
prisen i Timber Hills handelsordre ned. Derctter ble aksjene kjopt tilbake til den lavere
kursen,

Muligheten til & manipulere frem kurscndring og hente ut gevinst gjcnnom kjgps- og
salgsprosessen mot Timber Hills aksjerobot skyldtes forst og fremst programmeringen av
roboten. Det var ogsa sentralt at aksjene var illikvide —det vil si at det ikke var mange
andre kjgpere og selgere i markedet som forstyrret prisutviklingen de tiltalte tilsiktet ved
sin handleméte. 1 tillegg mtte hele transaksjonskjeden gjennomferes raskt — gjerne i lapet
av noen fA minutter — for & unngd at eventuelle andre handlende skulle bryte mensteret,

De rettslige sparsmdlene

Spersmdlet er om de tiltalte kan straffes for markedsmanipulering etter
verdipapirhandelloven § 3-8 jf. § 17-3 forste ledd. De relevante delene av § 3-8 lyder:

» (1) Ingen 4 foreta markedsmanipulasjon i tilknytning til finansielie
instrumenter.

{2) Med markedsmanipulasjon menes:

1. transaksjoner eller handelsordre som gir eller er egnet til A gi falske,
uriktige eller villedende signaler om tlibudet, ettersperselen eller prisen
p4 finansiellc instrumenter, eller som sikrer at kursen pi et eller flere
finansiclle instrumenter tigger pA ct unormalt eller kunstig nivd, med
mindre den eller de personer som hav inngdtt transaksjonene eller inngitt
handelsordrene, godtgjer at begrunnelsen er A regne som legitim og at
transaksjonen eller handelsordren er} overensstemmelse med atferd som
Finanstilsynet har akseptert som markedspraksis pé det aktuclle
markedet, cller



2. transaksjoner som inng#s eller handelsordre som inngis { tilknytning til
enhver form for vitledende atferd, efler

3) Departementet kan § forskrift fastsette nmrmere regler om
markedsmanipulasjon og akseptert markedspraksis.”

(22) De norske regiene om markedsmisbruk cr en falge av implementering av
markedsmisbruksdirektivet, direktiv 2003/6/EF med tilhgrende regelverk.

23) Formalet med regelverket er & kanalisere kapital pé en samfunnsmessig gunstig méte.
For 4 oppnd dette mi regelverket utformes slik et det skapes tillit til markedet, j£. Ot.prp.
nr. 12 (2004-2005) side 5:

"Verdipapirmarkedets hovedoppgave er 4 formidle kreditt og egenknpital. Dette bidrar
til at snmfunnets kapital kanallsercs dit den kaster mest av seg. Et effektivt
verdipapirmarked bidrar til ekt effektivitet i anvendelsen av samfunnets ressurser.
Verdipapirmarkedet kan bare fungere etter hensikten hvis deitakerne har den
nadvendige tillit ti} dets virkemate,”

24) Markedsmanipulasjon er uheldig fordi det svekker markedsdeltakernes tillit til markedet,
som igjen kan medfere at kapitalen forsvinner eller ikke blir utnyttet p& best mulig mite,
jf. proposisjonen side 55:

»Ved at de legitime markedsmekanismene forstyrres, vil det vaere stor risiko for at
handler sluttes pé feilaktig eller sviktende grunniag, T sd fall vil risikoen for 4 tape
penger som folge av tilfeldigheter bli heyere (uforutsigbar risike). Kort sagt blir
konsekvensen | sin tur at aktarene vil saske & innberegne et hayere risitcotitlegg (cller
veige alternative markeder), noe som av ulike &rsaker dermed vil svekke norske
hedrifters tiigang pa kapital, se nermere NOU 1996:2 side 20 Ng, Pd grunnlag av slike
konsekvenser er det alts sveert viktig at markedsakterene har {illit til at
verdipapirmarkedet fungerer pa en tilfredsstillende mite.”

(25)  Ordlyden i verdipapirhandelloven § 3-8 farste ledd er isolert sett meget vid, men mé leses
i lys av annet ledd som gir en neermere utlegning av hvordan begrepet
markedsmanipulasjon skal forstds. Det er tre alternativer som er aktuetle i saken:

1 § 3-8 annet ledd nr. 1 farste alternativ, hvoretter markedsmanipulasjon
omfatter “transaksjoner eller handelsordre som gir eller er egnet til & gi
falske, uriktige elter villedende signaler om tilbudet, ettersparselen eller
prisen pi finansielle instrumenter”,

2) § 3-8 annet ledd nr. 1 annet alternativ som omfatter transaksjoner eller
handelsordre *som sikrer at kursen p4 et elter flere finansielle instrumenter
ligger pil et unormalt eller kunstig nivd”, og

3) § 3-8 annet ledd nr. 2 som omfatter transaksjoner som inngés eller
handelsordre som inngis i titknytning til enhver form for villedende
atferd”.

(26)  Forsvarerne har anfert at Hoyesterett ikke kan domfelle etter § 3-8 annet ledd nr. 1 annet
alternativ og annet ledd nr. 2, ettersom disse hjemlene ikke var angitt i tiltalen. Den
opprinnelige tiltalen omfattet bare § 3-8 annet ledd nr. 1 forste alternativ. Forst i
replikkrunden under hovedforhandlingen i tingretten endret aktor tiltalen. Forsvareme



27

(28)

(29)
(30

@3hH

(32)

33

fikk anledning til & uttale seg om endringen, Tingretten domfeite for bide nr. 1 ferste og
annet alternativ — noe forsvarene mener den ikke hadde adgang til.

Etter mitt syn foreligger det ingen saksbchandlingsfeil pd dette punktet. Det ble ikke gjort
noen endring i faktumbeskrivelsen i tiltalen. Faktum var heller ikke omstridt for
lagmannsretten. Det er bare subsumsjonen som er utvidet, og det er det adgang til etter
straffeprosessloven § 38 annet ledd. Tiltalen gjelder utvilsomt samme straffbare forhold
etter alle de tre straffalternativene som pitalemyndigheten har tatt opp. Og selv om man
skulle mene at endringen skjedde pi et for sent tidspunkt, ville det veere en feil som er
reparert gjennom lagmannsrettens og Hoyesteretts behandling av lovanvendelsesankene.

1 det folgende vil jeg derfor vurdere om de tiltaltes handlinger faller inn under ett eller
flerc av de tre aktuelle alternativene i § 3-8 annet ledd. Ordlyden cr vid. Som jeg skal
komme tilbake ti) felger det bdde av EU-retten og av de norske forarbeidene at ikke alt
som faller inn under ordiyden skal anses som markedsmanipulasjon i direktivets og
lovens forstand. Det er en terskel for handlinger som er lovlige. For norsk retts
yedkommende er det naturlig 4 formulere dette som en rettsstridsreservasjon som
medfarer at de tiltaltes handlinger ikke skal straffes, selv om handlingene faller inn under
ordlyden i § 3-8 annet ledd.

Neermere om § 3-8 annet ledd nr. 1 forste alternativ

Spersmélet er om de tiltaltes handlemate var egnet til 4 »gi falske, uriktige eller
villedende signaler om tilbudet, etiersparselen eller prisen” pa aksjene det ble handlet i.

Bestemmelsen mé ses i sammenheng med forskrift il verdipapirhandelloven § 3-2

farste ledd som angir en rekke momenter som “blant annet” er relevante ved fosstaclsen
av § 3-8 annet ledd nr. 1. Uttykket “blant annel” viser at listen ikke er uttemmende og
heller ikke avgjerende — i den forstand at listen bare angir momenter som skal tas i
betrakining. Dette fremgir cnda klarer av direktiv 2003/124/EF artikkel 4, som forskriften
§ 3-2 farste ledd er implementering av. Direktivet fastsetter at momentene som er listet
opp "ikke nadvendigvis skal betragtes som kursmanipulation i sig selv", Hvis flere av
momentene forcligger i en konkret sak, vil det trekke sterkere i retning av at det foreligger
markedsmanipulasjon.

En rekke av momentene i § 3-2 farste ledd dreier seg om handelsordre og transaksjoner
som utgjer betydelig posisjoner. De aktuelle disposisjonenes kvantitative effekt i
markedet er altsé av betydning ved vurderingen av om det foreligger
markedsmanipulasjon. Bestemmelsen er imidlertid ikke begrenset til de betydelige
disposisjonene. 1 forskrifien § 3-2 farste ledd bokstav ¢ fremheves det for eksempel at det
skal legges vekt p& om transaksjonene inneberer reelt endret eierskap. Av serlig interesse
cr bokstav e, som angir at det skal legges vekt pé:

nom elter | hvilken grad handelsordrer gis elicr transaksjoner finner sted i lopet av et
Kort tidsrom i handelsperioden og medforer cn kursendring som ph et senere tidspunkt
reverseres...”

Transaksjonsrekkene var sak gjelder tok stort sett bare fi minutter og medferte en
kursendring som senere ble reversert. Dette trekker i retning av at de tiltaltes handleméte
innebrer markedsmanipulasjon i lovens forstand.
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Axelsen, Mellommenn og markedsmisbruk, side 199 peker pa at det sentrale i § 3-8 erd
ramme aktivitet som uriktig gir uttrykk for en reell kjps- eller salgsinteresse:

nAlternativene falske, uriktige cller villedende signaler m# her kunne sies & gli noe over
i hverandre, men det sentrale mé veere at transaksjonene eller handeisordrene gir
uttrykk for en aktivitet som reelt sett kke steramer overens med kjops- og
salgsinteressen for de finansielle instrumentenc.”

Uttalelsen er knyttet til den tidligere § 28, som bar samme ordlyd som dagens § 3-8.
Aktor har anfart at de tiltaltes handlemanster faller inn under denne beskrivelse fordi
transaksjonene ga signaler om kjaps- og salgsinteresse som ikke var reell; deres hensikt
var ikke & erverve aksjene, men 4 pavirke prisen pa Timber Hills ordre.

Alle transaksjonene som er bakgrunnen for denne saken er reelle, men den primare
hensikten med transaksjoncne i den andre fasen i transaksjonsrekken var ikke i erverve
flere aksjer, men & oppnd endret pris i Timber Hills handelsordre. I utgangspunktet er
markedsmanipulasjonsreglene virkningsorienterte i den forstand at reglene fokuserer pd
virkningen, ikke p& hensikten, Det blc antatt at hensikten ville bli vanskelig 4 bevise, og
for at regelverket skulle bli tilstrekkelig effektivt ble reglene gjort objektive. Det kan altsé
foreligge markedsmanipulasjon selv om det jkke har veert hensikten 4 manipulere. 1
juridisk teori er det imidlertid argumentert for at hensikten kan vare relevant for & fastsld
om det foreligger markedsmanipulasjon. Jeg viser for eksempel til Ferrarini,

The European Market Abuse Directive, Common Market Law Review 41, 2004,

side 724 felgende.

Hensikten med en vesentlig del av all aksjehandel er ikke & oppnd eierposisjon i selskapet,
men 4 utnytte kortsiktige fluktuasjoner i aksjekursene. Dette kan likevel ikke innebare &
gi "falske, uriktige eller villedende signaler” gjennom handelsordre eller transaksjoner &
handle aksjer med stikt formal. Det som skiller vér sak fra den ordineere kortsiktige
spekulasjonen i svingninger i aksjekurser, er at de tiltaltes handlinger utlgser den
automatiserte kursendringen i handelsordrene Timber Hills aksjerobot legger inn.
Hensikien i annen fase av handlemensteret var ikke & erverve aksjer for 4 utnytte mulige
svingninger — men 4 skape svingningen. Det er nerliggende 4 anse dette som et
villedende signal om tilbud eller ettersparsel etter den aktuelle aksjen.

De sakkyndige har imidlertid pekt pa at en rasjonell markedsakter som ser at de tiltaltes
handleméte gjentar seg, vil forstd hva som foregdr og innrettet sin opptreden deretter.
Transaksjonsmansteret, hvor de tiltalte ikke kjepte hele det tilgjengelige volumet pa

den laveste prisen, men fortsatte § handle til en hoyere kurs, uten & ha uttemt volumet til
den lavere kursen, synliggjorde etter deres mening at hensikien var en annen enn en reell
interesse i 4 erverve aksjene. Det kan dermed stilles sparsmdl ved om de tiltalte gjennom
transaksjoner eller handelsordre har gitt villedende signaler til markedet. Det mi
imidlertid et trenet pye til for & se at kursen de tiltalte manipulerer frem, ikke er uttrykk
for en reell endring i interessen for aksjene, blant annet fordi det ikke vil vaere klart at det
er én aktor som stir bak alle transaksjonene. Det vil bare fremga at de utferes gjennom
samme megler. OgsA aktiviteten i seg selv kunne forledet andre markedsaktarer til 4 tro at
det var en s®rlig interesse for de aksjene som ble handlet av de tiltaite.

At det er snakk om reelle transaksjoner som de tiltalte kunne tape penger pi — og av og til
ogsé tapte penger p& — er heller ikke ti! hinder for at transaksjonene kan innebeere
markedsmanipulasjon. Jeg viser her til Rt. 2009 side 22 avsnitt 29, som omhandler
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markedsmanipulasjonsbestemmelsen i verdipapirhandelloven av 1997 § 2-6. Ogséd
Kredittilsynet bygget pa at bade reelle og fiktive transaksjoner og handelsordre omfattes
av markedsmanipulasjonsdefinisjonen, jf. Ot.prp. ar. 12 (2004-2005) sidc 58.

Teg har etter dette kommet til at de tiltaltes handlemdte faller inn under ordlyden i
verdipapirhandelloven § 3-8 annet ledd ny. 1 forste alternativ.

Neermere om § 3-8 annet ledd nr. 1 annet alternativ

Dette alternativet rammer transaksjoner eller handelsordre “som sikrer at kursen pd et
eller flere finansielle instrumenter ligger pa et unormalt eller kunstig niva”.

Det kan veere vanskelig 4 fastsla hva som er en kunstig kurs i et marked som beror pé sé
mange ulike faktorer som aksjemarkedet. Det m legges til grunn at en kurs som er et
resultat av en alminnelig tilbuds- og ettersparselseffelct er en normal kurs. En kurs kan
forst bli unormal eller kunstig der den ogs4 er et resultat av andre faktorer. Som jeg alt har
veert inne pé var det ikke en normal tilbuds- og ettersperselseffekt som skapte
prisendringene i de tilfellene tiltalen gjelder, men de tiltaltes utnyttelse av den
automatiske responsen fra Timber Hills aksjerobot. Det er neerliggende & anse priser som
fremkommer p& denne maten som unormale eller kunstige i lovens forstand.

Lagmannsretten har lagt til grunn at utirykket “sikrer” medfarer at det kunstige nivaet ma
bli liggende en viss periode og har begrunnet dette med ordlyden. Uttrykket “sikrer” kan
kanskje trekke i retning av at det skal noe mer til enn bare & elablere den kunstige eller
unormale kursen. Inidlertid folger det av EU domstolens dom 7. juli 2011 i sak C-445/09
at det ikke kan oppstilles et slik krav om at det kunslige kursnivaet skal eksistere en viss
tid. | saken hadde en markedsaktar klart & etablere et kunstig lavt kursnivé pa 73 ewro i et
sekund. 1 lepet av dette sekundet ervervet aktgren 4 350 aksjer. Etter kort tid stabilisert
aksjen seg pl 80,15 euro, og i lepet av f& minutter kunne markedsakteren dermed
realisere en gevinst pd nesten 10 prosent. Den foreleggende domstolen ba om avklaring
av om direktivets artikkel 1, nr. 2 bokstav s annet ledd, som svarer til den norske
bestemmelsen i § 3-8 annet ledd nr. 1 annet alternativ, krever at den unormale eller
kunstige kursen blir beholdt i et visst tidsrom. EU-domstolen besvarte dette benektende.
Den fremhevet i premiss 29 at formélet bak bestemmelsen ville bli brakt i fare hvis det
ble oppstilt krav om at det kunstige nivéet métte ha en viss varighet.

Forsvarerne har anfert at ordet *sikrer” inneberer en forutsetning om finansiell styrke.
Det er ikke vist til rettskilder som underbygger synspunktet utover det som kan utledes av
ordlyden. Ogsé i den danske ordlyden brukes begrepet “sikrer”, i den engelske "secure™.
Av dommen | sak C 445/09 fremgér det at den nederlandske versjonen bruker ordet
"holdes”, se premiss 6. 1 den svenske versjonen er ordene “léser fast” benyttet. Jeg er enig
i at ordet "sikrer” i seg selv kan peke i retning av noe mer eun bare & etablere en kunstig
kurs, Det er imidlertid usikkert hva dette skulle bestd i — og i denne saken har de tiltalte
hatt tilstrekkelig styrke til 4 etablere en kunstig kurs og utnytte den. Dette mé etter mitt
syn veere tilstrekkelig til at de tiltaltes handleméte ogsd rammes av ordlyden i
verdipapirhandelloven § 3-8 annet ledd nr. 1 annet altemativ.
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Nermere om § 3-8 annet ledd nr. 2

Bestemmelsen rammer “transaksjoner som inngds eller handelsordre som inngis i
tilknytning til enhwver form for villedende atferd”. Den engelske ordlyden i artikkel 1 ar. 2
bokstav a, som § 3-8 annet ledd nr. 2 bygger pé, er noe mer eksemplifiserende enn den
norske. Forbudet retter seg mot:

»ransactions or orders to trade which employ fictitious devices or any other form of
deception or contrivance”

[ dansk versjon er ordlyden:

viransaktioner eller handelsorder, ivorved der benyties fingererede planer eller alle
andre former for bedrag eller pAfund”

Mens den svenske ordlyden lyder:

»ransaktioner eller handelsorder d%r falska fSrespeglingar eller andra sleg av
viiseledande eller manipulationer utuyttjas”

Den norske bestemmelsens ordtyd ble en noe annen, uten at forarheidene tyder pé at det
var tilsiktet noen forskjell, jf. Ot.prp. nr. 12 (2004-2005) side 66.

Bestemmelsen er omtalt som en meget fleksibel sekkebestemmelse som skal gjare det
mulig for myndigheten & reagere pd nye typer av markedsmanipulering som métte dukke
opp i praksis. Etter sin ordlyd er § 3-8 annet ledd nr. 2 s4 vid at nr. 1 ikke vil ba noen
selvstendig betydning hvis den tas p4 ordet. Departcmentet drofter dette i Ot.prp. nr. 12
(2004-2005) side 66:

“Sammenhengen mellom dircktivet art, I ar, 2 bokstav a og b taler efter departementets
syn for at bokstav b mf omfatte noe mer can bokstay a. Bokstav 8 omfatter
transaksjoner og ordrer som er egnet til i gi villedende signaler om tilbud, etiersparsel
cller pris, eller som holder knrgen pd et kunstig eller unormait nivi, Departementet har
vanskelig for 4 se st transaksjoner eller ordrer i seg selv kan uigjore
markedsmanipulasjon pd andre miter enn dette, noe som tilsier at meningsinnholdet
m3 veere annerledes | bokstav b, Etter departementets mening mé bokstav b forstis slik
at det samiet sett kan utgjere markedsmanipulasjon dersom transaksjoner er iangdtt
eller ordver Inngitt i tilknytning til falske eller uriktige forespeilinger eller enhver annen
form for villedende atferd. Vurderingen av om det foreligger markedsmanipulasjon i
slike tilfeller m4 nodvendigvis baseres pii sammenhengen mellom transaksjonene eller
ordrene, og den atferd som hnr funnet sted i forkant eller ctterkant av disse,
Oppfatningen om at dette er den riktige forstAelsen forsterkes ved & se hea til forste
kommisjonsdirekttv art. 5, som gir veiledaing ved anvendelsen av dircktivet art. 1 ar. 2
bokstav b, Departementet finnev det mest bensiktsmessig A foresld en regel som lgger
neermere opp tit direktivet p# dette punktet.”"

Som departementet peker pé, tyder momentlisten i direktiv 20003/124/EF pd at deter
transaksjoner og handelsordre sammen med annen adferd som utgjer markedsmisbruk
ctter § 3-8 annet ledd nr. 2. Momentlisten fra direktivet er tatt inn i verdipapirforskriften
§ 3-2 annet ledd:

] yurderingen av om bandelsordrer eller transaksjoner utgjor markedsmsanipalasjon
etter verdipapirhandelloven § 3-8 annet ledd nr. 2, skal blant annet folgende momenter
tas i betraktning:
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a) hvosvidt en person eller dennes neerstiende har utbredt uriktige eller
villedende opplysaninger om et finansielt Instrument for eiler citer at
vedkommende har inngitt handelsordver eller gjennomf{ert transaksjoner i det
finansielle instrumentet, og

b) hvorvidt en person eller dennes nzrstiende har utarbeidet eller distribuert en
investeringsanbefaling om et finansielt instrument far efter etier at
vedkommende har inngitt handelsordrer eller gjennomfart transaksjoner, og

c} investeringsanbefalingen er feilaktig, tendensias eller beviselig pdvirket av
betydelige interesser.”

Som nevnt er momentlistene i forskriften § 3-2 ikke uttemmende, og den cr derfor ikke
avgjerende til hinder for at lovens § 3-8 annet ledd nr. 2 forstés etter sin ordlyd. Men for
atnr. | skal 3 selvstendig betydning er det naturlig & forstd bestemmelsene slik at nr. 1
rammer tilfeller hvor det bare er transaksjoner eller handelsordre som gir eller er egnet til
4 gi falske, uriktige eller villedende signaler, mens nr. 2 rammer alle andr tilfeller som
faller inn under ordlyden, blant annet der hvor transaksjoner og handelsordre kommer i
kombinasjon med annen villedende adferd.

1 dette tilfellet har den villedende adferden bare veert knyttet til transaksjoner, og jeg kan
dermed ikke se at § 3-8 annet ledd nr. 2 kommer til anvendelse.

Rettsstridsreservasjon

Det er lovfestet en spesicll rettsstridsreservasjon for forhold som faller inn under § 3-8
annet ledd nr. 1 i bestemmelsens avsluttende setning. Det heter der at transaksjoner eller
handelsordrc som faller inn under definisjonen likevel ikke skal anses som
markedsmanipulasjon hvis

»_._ den eller de personer som har inngitt transaksjonene eller fnngitt handclsordrene,
godtgjor at begrunnelsen er 4 regne som legitim og at transaksjonen eller handelsordren
er | overensstemmelse med atferd som Finanstilsynet har akseptert som markedspraksis
pé det aktuelle morkedet”

Bestemmelsen har sin bakgrunn i direktiv 2003/6/EF artikkel 1 nt. 2 bokstav a. Aktaren
1 altsd pavise rettmessige grunner for & handle som han har gjort — og opptredenen mé
veere i trdd ined godkjent markedspraksis. Det forcligger ingen godkjenning fra
Finanstilsynet for de tiltaltes handlemdte, og bestemmelsen far ikke anvendelse i vér sak.
Etter det opplyste foreligger heller ikke godkjenninger i andre land § EQS-omrédet som
dekker de tiltaltes handleméte. Godkjenningshjemmelen er i det hele lite brukt. Det er
opplyst om ti slike nasjonale vedtak i EU.

Bestemmelsen kan ikke anses & regulere retisstridsreservasjonen uttammende. Om det
foreligger markedsmanipulasjon i strid med § 3-8 annet ledd nr. 1 mi avgjeres etter en
helhetsvurdering, jf. blant annet innledningsordene i direktiv 2003/124/EF artikkel 4.

Etter norsk rett er det som nevnt naturlig & anse det for & foreligge en generell
rettsstridsrcservasjon som innebzerer at loven ikke fir anvendelse der det mé legges til
grunn at ordlyden rekker lenger enn det som har vart meningen & ramme som straffbart,
jf. Andenes, Alminnelig strafferctt, femte utgave side 155. Slike signaler kan gis direkte i
ordlyden, for eksempel ved bruk av ord som “uredelig”. Dette var tilfelle i den norske
reguleringen av markedsmisbruk far implementering av markedsmisbruksdirektivet,
Verdipapirhandelloven § 2-6 ferste ledd fastsatte at ingen méte “soke uredelig & pdvirke



(60)

(61)

(62)

(63)

(64)

11

kurscn pé et finansielt instrument”. 1 forarbeidene til loven var markedsmanipulasjon
definert meget vidt som enhver akfivitet rettet mot et verdipapirmarked for kunstig 4
pavirke prisen pa verdipapirene, jf. NOU 1996: 2, Verdipapirhandel, punkt 6.3.4.2.
side 84. Det pekes likevel p at rectle transaksjoner normalt vil falle utenfor:

»De tilfelier hvor en handel gjennomfares til avtalte kurser og volum, og hvor kisper og
selger selv tar den reelle forretningsmessige risiko knyttet il handelen, skal det i
utgangspunktet mye til for 4 anse transaksjonene som kursmanipulasjon uavhengig ay
om disse e foretatt til kurser som avviker fra de noterte kursene i markedet. Det kan
imidlertid ikke utelukkes at dette vil veere kursmanipulasjon.”

For at reclle transaksjoner skulle falle inn under lovens forbud om kursmanipulasjon,
matte de anses for uredelige, jf. NOU 1996: 2, side 204 i kommentaren til § 2-4 som ble
vedtatt som § 2-6. Begrepet "uredelig” fungerte altsd som en rettsstridsreservasjon.

Da direktiv 2003/6/EF med tilherende regelverk ble implementert i norsk rett, la
departementet til grunn at direktivet hadde en noe bredere anvendelse enn de tidligere
norske bestemmelsene, jf. Ot.prp. nr. 12 (2004-2005) side 63, Direktivet hadde ikke en
slik eksplisitt rettsstridsreservasjon og ordet uredelig ble ikke viderefort i den nye
besterumelsen. Men av forarbeidene fremgar det at det fortsatt skulle veere rom for en
rettsstridsvurdering, jf. for eksempel proposisjonen side 57-58, hvor det fremgér at:
"Bestemmelsenc om markedsmanipulasjon er ment & ramme rettsstridig adferd”. Noe mer
utdypende er detie gjentatt i proposisjonen p side 63:

"Markedsmanipulasjon kjennctegnes blant annet av at det Ikke er snakk om en
homogen forbrytelse i samme forstand som for eksempet et alminnelig tyveri. Det lar
seg ikke gjare funenfor fornuftige rammer 4 angi noyaktig den forbudte gierning fordt
den kan bestd av sk mange forskjellige objektive og subjektive clementer, og variasjoner
og sammensetninger av slike. Derfor er lovgiver, det veere seg pA fellesskapsplan eller
uasjonalt plan, primsert henvist ti 4 oppstille retislige standarder og eventuelt
understandarder om hva som kjconetegner den gjerning som forbys. Det vil kunne
forekomme tilfeller som kiart faller innenfor standardene, og andre tilfeller som Ikke sd
klart failer Innenfor. Med tanke pd de mindre Kiare tilfoliene kan det gis anvisning pl
momenter som er relevante for laspingen | konkrete saker, For 4 skape storre
forutberegnelighet kan det ogsi ntarbeides eksempler pi konikrete tilfeller som man
pnsker & forby. Og for A unngé uheldige utslag av de rettslige standardene og de
vurderinger som foretas i tilknytning til disse, kan det dessuten opereres med uttaite
cller ikke-uttalte rettestridsrescrvasjoner (det vil s unntak for det som likevel Ikke bar
rammes). Rettsstridsreservasjonene kan 1 sin tur ff sitt innhold pd samme mite som
nevnt ovenfor, gjennom standarder, vurderingskriterler og eks empler”

Forarbeidene forutsetter at det gjelder uttalte og ikke-uttalte rettsstridsreservasjoner ford
unngl "uheldige utslag” av reglene, og at innholdet i rettssiridsreservasjonen mé utvikles.

Det er {3 holdepunkter i forarbeidene for hvilke momenter som vil veere relevante ved
vurderingen. Henvisningen til at forbudet skal ramme rettsstridig adferd og at uheldige
utslag skal unngas, medfarer at det mé oppstilles et tilleggsvilkar — ikke direkte om
uredelighet, men en kvalifikasjon av tilsvarende karakier.

Heller ikke dircktivene eller veiledningen om markedsmisbruksdirektivet fra

The Cormittee of European Securities Regulators — CESR — gir serlig veileding om hvor
den nedre grensen for det ulovlige gér. Det n®rmeste man kommer er pdpekningen i
direktiv 2003/124/EF artikkel 4 om at eksemplene ikke nedvendigvis skal betraktes som
kursmanipulasjon.
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Daglig foreghr det transaksjoner og legges inn handelsordre pé Oslo bars som kan falle
inn under lovens definisjon av markedsmanipulasjon — og som likevel anses legitime. For
noen slike handleméter er det gjort unntak i verdipapirhandelloven § 3-12, Men ogs#
utover dette er det en rekke eksempler pd veletablert markedsadferd som faller inn under
definisjonen av markedsmanipulasjon, men som ikke straffes. Ett eksempel er der hvor en
markedsakter ikke ensker & avslare omfanget av sin reelle interesse i en aksje og derfor
bare legger inn smé handelsordre for & unnga kursekning pd aksjen. Slike disposisjoner
kan falle inn under begrepet markedsmanipulasjon ~ fordi det gis villedende signaler om
den reelle ettersperselen etter den akiuelle aksjen, jf. § 3-8 annet ledd nr. 1 farste
alternativ. Det ma imidiertid veere klart at det ikke har vert lovgiverens hensikt & ramme
denne typen disposisjoner — hvilket ogsa stettes av at ingen av momentene i forskriftens

§ 3-2 forste ledd vil ramme handlingen.

Et annet eksempel er at enkelte investorer opparbeider seg et navn i markedet med den
konsekvens at andrc investorer velger & investere i samme selskap som vedkommende. 1
enkelte tilfeller har dette slikt omfang at det ferer til kursoppgang i selskapet. Hvis den
velansette investor allerede fra starten har hatt som sikteméi & utnytte denne
kursoppgangen ved & selge seg ut av selskapet igjen, kan man si at investoren har villedet
de gvrige investorene. Det kan vaere ulike syn pd hvordan slik atferd bor bedemmes etisk
sett, men forutsatt at den velansette investoren ikke driver med noen annen form for
villedende adferd, er det ikke aktuelt & straffe forholdet. Dette er ogsd forutsatt av
Axelscn, Mellommenn og markedsmisbruk, side 195-196.

P4 denne bakgrunn har det i rettsteorien veert anfert at det er grunn til & gjare unntak for
handlinger som faller inn under lovens ordlyd, men som er akseptert markedspraksis, se
Bergo, Bors- og verdipapirrett side 290:

"Det er mye som tyder pd at verken europeiske elicr norske tilsynsmyndigheter fullt ot
bar sett konsekvensene av cn rent virkuingsorientest tilnerming, Mye kunne veert last
ved en aktiv hindtering av unntaket for "akseptert markedspraksis”, men den pruksis
som har blitt godkjent i andre E@S-land er begrenset og spesiell, og omfatter tkke denne
typen dpeabart legitime handelstekaikker. Og det norske Kredittilsynet har endatil gitt
uttykk for at man fkke ser for seg at det vil bli smrilg behov for norske unntak. Sd her
m4i domstolene og andre som anvender bestemmelsene ta fornuften til hjelp, og tolke
bestemmelsen med den generefle reservasjon at alminnelig aksepterte handelsteknikker |
det aktuelle marked tkke utgjer nlovlig manipulativ adferd.”

Tilsvarende har ogs Werlauff, Bers- og kapitalmarkedsret, 2005, side 314 folgende, for
dansk retts vedkommende lagt til grunn at de danske lovreglene har blitt for vidtgéende.

Det samlede rettskildebildet viser at det ma oppstilles en rettsstridsreservasjon som
medforer at man unngdr uheldige utslag av de vidtrekkende reglene. Ut fra formalet med
markedsmisbrukreglene mener jeg at seerlig sentrale momenter 1 vurderingen av om
handlingen er over terskelen for det ulovlige md vare hvordan handlingen blir vurdert i
markedel og om handlingen har pafert — eller har hatt potensial til & pafare — markedet
skade. Men — som jeg skal komme tilbake til - vil ogs4 andre momenter ha betydning.

Sporsmalet blir sA om reftsstridsreservasjonen gjor at de tiltalte ikke skal straffes i denne
saken, til tross for at deres handlinger faller inn under ordlyden i § 3-8 annet ledd.
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Flere forhold trekker i retning av at vi stér overfor ulovlig markedsmanipulasjon i dette
tilfellet. De tiltaltes klare hensikt om 4 manipulere prisen, taler for at forholdet er
rettsstridig. Det er heller ikke mulig & peke pé et aktverdig formél med manipulasjonen -
et formal som i seg selv skulle gjare handlingene legitime. At det i forskriften § 3-2
forste ledd hokstav e er serlig fremhevet at det skal legges vekt pd om ™... transaksjoner
finner sted i lopet av et kort tidsrom ... og medfarer en kursendring som p et senere
tidspunkt reverseres”, mé ogsé tillegges vekt ved rettsstridsvurderingen.

P4 den annen side har de sakkyndige — og en rekke andre markedsaktorer — gitt utrykk for
at de tiltaites handlemate anses allment akseptert i markedet, Handieméten er dessuten
med pa & fremme lovens formal ved 4 ficrne en ineffisiens i markedet, ved at Timber Hilt
sluttet med sin irresjonelle justcring av kursen ved enbver transaksjon og uavhengig av
om hele volumet blir omsatt. Dette kan ogsé formuleres som at de tiltalte ikke
manipulerer, men reagerer ph en ineffisiens i markedet — i trdd med markedels
grunnleggende méte 4 fungere pA. I forlengelsen av dette er det naturlig & peke pé at ogsa
en del av den ordinzre handeten pa bersen er basert pa 4 forutse og tilpasse seg andre
aktarers handleméate. Den fremgangsmiten de tiltalte benyttet har et slekiskap med disse
handlemétene, noe som taler mot & straffesanksjonere.

Jeg viser ogsd til at de tiltalte handlet i full &penhet. Det ble ikke gitt uriktige
opplysninger. Den kursgkningen man fikk var en konsekvens av aksjerobotens
programmering — som de tiltalte riktignok benyttet seg av, men under full &penhet. Dette
er forhold som trekker i retning av at de tiltaltes handlinger ikke bar straffes,

Videre tillegger jeg det vekt at de tiltalte har vart smd akterer, og at deres handlemdte har
hatt lite skadepotensiale for markedet som sédan. Etter de sakkyndiges oppfatning har det
forhold at de tiltalte overveiende tok ut mindre enn tilgjengelig volum, medfort at andre
aktorer ikke har oppfattet signaler om at prisen ber vere cn annen en det den var pé de
gitte tidspunktene. Hadde de tiltaltc tatt ut alt tilgjengelig volum pé beste prisniva, kunne
dette ha vert tolket av andre markcdsaktorer som om prisen i det pyeblikket var for lav,
og at man kunne vente en prisgkning. Noe slikt villedende signal ble altsa ikke gitt ved de
tiltaltes handleméte. Dette har igjen medfart at de tiltaltes handlemate ikke har pvirket
prisbildet i markedet utover den kortvarige svingningen mens manipulasjonen foregikk.
Deres handlemite var altsa lite egnet til & skade markedet.

Ved avgjerelscn av retisstridsspersmalet finner jeg ogsd grunn til & se saken i
sammenheng med utviklingen i bershandelen de senere &rene, der store akterer har tatt i
bruk datateknologi for & effektivisere sine handler pd bers. Ved programmering av sine
handelsroboter vil de ulike aktarer forseke & optimaliscre sitt handlingsmenster for i storst
mulig grad & oppn en tilleggsgevinst ved denne tekniske effektivisering av handelen. Det
vil kunne véere en forretningsmessig korrekt beslutning & velge lasninger som har
innebygget som en kostnad den mulighet at motparter som opptrer rasjonelt i forhold til
det programmerte handelsmenster, vil kunne oppné gevinst som motpart i transaksjoner
med vedkommende aktor, Alternativet kan ha kostnadseffekt som overstiger
konsekvensene av ufullkommenheten i programmeringen. Det er ikke uten
betenkeligheter 4 legge straffesanksjonerte begrensninger pé de svrige investorers
muligheter for 4 tilpasse seg et forhndsprogrammert handelsmanster,

P4 denne bakgrunn har jeg under tvil kommet til at den generelle rettsstridsreservasjonen
gjer at de tiltalte ma frifinnes, og at anken ma forkastes.
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Jeg stemmer for denne
DOM:

Anken forkastes.

Dommer Tender: Jeg er enig med farstvoterende i at den handlemdite de tiltalte har utvist
ved & utnytte en svakhet i robotens program til 4 etablere en kunstig kurs pé aksjene for
deretter & utnytte denne til 4 skaffe seg fortjeneste ved aksjesalg eller aksjekjep, faller inn
under ordlyden i definisjonen av markedsmanipulasjon i verdipapirhandelloven § 3-8
andre ledd nr. | ferste og andre alternativ. Jeg viser til hennes begrunnelse for dette, som
jeg ogsh slutter meg til. Jeg er ogsa enig med henne i at § 3-8 andre ledd nr. 2 ikke
kommer til anvendelse.

Jeg har imidlertid et annet syn enn henne pé om forholdet til tross for dette kan anses som
lovlig.

Som farstvoterende papekte, inneholdt verdipapirhandelloven av 1997 § 2-6 — slik denne
lzd for implementeringen av direktiv 2003/6/EF — i realiteten en lovfestet
reftsstridsreservasjon ved at det bare var den som “uredelig” sekie 4 pévirke kursen, som
ble rammet av forbudet mot kursmanipulering, I NOU 1996: 2 pk. 6.3.4.2 dreftes ulike
tilfeller av aksjehandler som har il hensikt & pavirke kursen eller der pévirkning av kursi
en kunstig retning er en sidevirkning, men som likevel vil veere lovlig. 1 seerlig grad
draftes kursstabiliserende tiltak eller tilbakekjep i forbindeise med emisjon cller fusjon.
Det framgér av redegjorelsen at det kun var den “uredelige kursmanipulasjon” som ble
rammet, og at dette ikke ville foreligge der handelen har et *legitimt motiv”. 1 Ot.prp.

nr. 29 (1996-1997) side 54 slutter departementet seg til utvalgets forslag “nér det gjelder
angivelser av eksempler pé hva som skal regnes som uredelig pévirkning av kursen pé et
finansielt instrument”.

Da 1997-loven ble endret i forbindelse med implementeringen av direktiv 2003/6/EF, ble
forbudet mot kursmanipulering tatt inn i § 2-8 under overskrifien Markedsmanipulasjon.
Bestemmelsen er identisk med dagens § 3-8. Ogsd ved denne anledning var man opptatt
av at ikke enhver manipulering av kursen var & regne som ulovlig kursmanipulering, og at
det var behov for en utforming av loven som ga mulighet for & holde det som det ikke var
meningen 4 ramme, utenfor lovens rekkevidde. For det farste ble de i Ifellene som i saerlig
grad ble drefiet i forbindelse med 1997-loven — tilbakekjeop og kursstabilisering — skilt ut
som egen bestemmelse i § 2-12, tilsvarende § 3-12 i dagens lov. Dessuten ble det i § 2-8
andre ledd nr. 1 tilfayd en cgen bestemmelse for tilfcller der loven ikke skulle komme til
anvendelse til tross for at forholdet falt inn under definisjonen av markedsmanipulasjon i
andre ledd nr. 1. Denne del av andre ledd nr. 1 lyder:

»,, ued mindre den eller de personer som har iongdtt transaksjonene eller inngitt
handelsordrene, godtgjsr at begrunnelsen er 4 regne som legitim og at transaksjonen
elier handelsordren er i overensstemmelse med atferd som Kredittilsynet har akseptert
som markedspraksis pd det aktuelle markedet, ...”
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Formuleringen er gjort etler menster av den tilsvarende bestemmelsen i direktivet artikkel
1 nr. 2 bokstav a og definisjonen av “akseptert markedspraksis” i artikkelens nr, 5,
JE. Ot.prp. nr. 12 (2004-2005) side 64—69.

[ proposisjonen er bdde lovens bestemmelse og den tilsvarende bestemmelse i divektivet
omtalt som "rettsstridsreservasjonen”. Vi stér alts overfor en rettsstridsreservasjon som
har fatt sin utforming nedfelt i direktivets og lovens tekst.

Som det framgar av den siterte lovteksten, stilles to kumulative vilkar for at handlingen
skal falle inn under rettsstridsreservasjonen: For det forste m& gjerningspersonen
godtgjere at transaksjonene eller ordrene har en legitim begrunnelse. For det andre méd
disse vre i samsvar med akseptert markedspraksis, det vil ifolge direktivet si at praksis
mé veere akseptert av “competent authority”, som i lovteksten er angitt 8 vare
Kredittilsynet — i gjeldende lovtekst Finanstilsynet — i samsvar med retningslinjene i
tredje kommisjonsdirektiv, jf. direktivet artikkel 1 nr. 5.

Det er pa det rene at Finantilsynet ikke har akseptert forhold som det de tiltalte har utavd
som akseptert markedspraksis, og denne bestemmelsen kommer derfor ikke til
anvendelse.

Ferstvoterende legger til grunn at det gjelder en retisstridsreservasjon ut over den som er
lovregulert i § 3-8 andre ledd nr. 1, jf. direktivet artikkel 1 nr. 2 bokstav a, jf. artikkel 1
nr. 5. Jeg er enig i at de forutsetninger som er kommet til uttrykk i Ot.prp. nr. 12 (2004~
2005) side 63 — som ferstvoterende viser til - peker i en slik retning. Jeg viser ogsé til det
hun uttaler om en generell rettsstridsreservasjon i norsk strafferett, jf. Andenss,
Alminnelig strafferett, femte utgave side 155. Hvor langt en slik ulovfestet
rettsstridsreservasjon rekker ved siden av den lovfestede, er det imidlertid vanskelig 4
angi neermere, Jeg finner imidlertid i denne forbindclsc grunn til & bemerke falgende:

Det norske regelverket er gitt for & gjennomfare EQS-regler som svarer til direktiv
2003/6/EF om markedsmisbruk og dets utfyllende rettsakter. Tankegangen er 4 innfore et
felles regelverk for bekjempelse av markedsmisbruk ved verdipapirhandel i hele EQS-
omridet. Dette er igjen et tiltak i arbeidet med 4 etablere et integrert europeisk
finansmarked. Betydningen av et sliki felles regelverk er sterkt poengtert i direktivets
preambel. Det er i dette lys man ma sc vilkaret i lovens rettsstridsrcservasjon om at det
kun er praksis som er akseptert av Finanstilsynet som tilfredsstiller kravet til “akseptert
markedspraksis”, jf. direktivet artikkel 1 nr, 5. Finanstilsynets hindhevelse skal skje i
samsvar med retningslinjer nedfelt i tredje kommisjonsdirektiv, 2004/72/EF, som skal
sikre at ogs4 praktiseringen skal skje etter fclles retningslinjer innen E@S-omrédet, jf.
Ot.prp. nr. 12 (2004—2005) side 55-57 og direktivets artikkel | if,

At ogsd det norske regelverket skal praktiseres i trdd med det felles regelverket, er
{ramholdt i proposisjonen pé side 63, hvor det heter:

”Det kan for ovrig ogsa stilles sparsméii om EGS-forpliktelsene Apner for et mer
fempelig nasjonait regelverk. Det m# imidlertid veere klart at direktivet art. 5, Jf. art. 1
nr. 2, nvskjeerer ea slik mulighet. Det ville heiler ikke veere suskelig ut fra
markedshensyn & legge seg pa et lavere ”beskyttelsesnivd” enn i resten av EGS-
omridet.”
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Jeg vil pa denne bakgrunn framheve at en rettsstridsreservasjon ut over den som er nedfelt
i direktivet og lovfestet i § 3-8 andre ledd nr. 1, mé praktiseres med deite som bakgrunn.

Etter mitt syn vil det veere naturlig i hovedsak 4 knytte vurderingen som gjelder
rettsstridsreservasjonen til det typetilfellet det aktuelle sparsméilet gjelder.

Jeg tar utgangspunkt i det kriterjet som er oppstilt i den lovfestede
rettsstridsreservasjonen, nemlig om de tiltalte har godtgjort at deres handlemdte har en
begrunnelse som "er & regne som legitim”. Dette vilkiret ma ogsa her veere av sentral
betydning. Som jeg tidligere har nevnt, ble det i NOU 1996: 2 redegjort for ulike tilfeller
av aksjehandler som har til hensikt & pavirke kursen eller der pévirkning av kurs i en
kunstig retning er en sidevirkning, men som likevel vil veere lovlig etter den tidligere
lovieksten. Det som serpreger de handlingene som ble omtalt som lovlige, er at de har et
formdl ut over det & utnytte cn kurspavirkning til & skaffe seg fortjeneste. Det er ikke
tilfelle i saken her. Nér de tiltalte har skapt en kunstig kurs ved & "gi falske, uriktige eller
villedende signaler om tilbudet, ettersparselen eller prisen” eller “sikret at kursen ...
ligger pd et unormalt eller kunstig niva®, s4 er det utelukkende for 2 utnytte den kunstige
kursen til & skaffe seg fortjeneste. Jeg kan vanskelig se at dette kan betraktes som en
“legitim” begrunnelse for den kursmanipulering som her har funnet sted. Det forhold at
handleméten fullt ut samsvarer med verdipapirforskrifien § 3-2 ferste iedd bokstav e, som
angir momentcr som skal tas i betraktning ved vurderingen av om en
markedsmanipulasjon er legitim, forsterker min konklusjon.

De tiltalte har anfert at deres virksomhet har bldratt til 4 avslere en svakhet i robotens
program, noe¢ som mé betraktes som en positiv effekt som ber tillegges vekt i
rettsstridsvurderingen. Dette synspunktet kan ikke fore fram. Det de tiltalte har gjort, er
ikke bare & avdekke en svakhet i robotens program, men & utnytte denne over tid ved en
rekke transaksjoner, inntil de selv ble avsigrt. Den adekvate handleméte ma veore 8 ta
kontakt med Finanstilsynet bide for & orientere om svakheten, og for eventuelt 4
avklart om en fortsatt utnytelse av denne ville vere i samsvar med akseptert
markedspraksis, en handlemdte loven kan synes & forutsette. Det har de tiltalte ikke gjort.

Det har veert anfirt at feilen ligger hos roboten, og at de tiltalte ikke har gjort noe annet
enn & utnytte en dérlig akter, noe som ikke er ulovlig. Etter mIn mening holder ikke
sammenligningen. En akter vil vanligvis raskt forstd at en slik méte & handle aksjer pé
som er programmert for roboten, ikke kan opprettholdes fordi den kontinuerlig vil
resultere i tap. V&r sak gjelder en programfeil som ikke lar seg korrigere som falge av
irrasjonelle disposisjoner uten at dette blir oppdaget av de som har ansvaret for roboten.
Av den grunn kunne de tiltalte holde fram med sin handlemiite i flere méneder.
Konsekvensen var at de hver gang de handlet p& denne méten skapte kunstige kurser i
markedet for de aktuelle aksjene. Det er siledes den kontinuerlige feilkursingen i
markedet som er det sentrale i saken, og ikke at dettc lot seg gjere pé grunn av en
mangelfull programmering.

Jeg kan heller ikke se at det kan f3 avgjerende betydning at det ikke er pavist at noen
andre enn Timber Hill er pifort tap ved de tiltaltes handleméte. Hvorvidt noen har lidt et
aktuelt tap, vil ogsa veere vanskelig & fastslé. Jeg nevner imidlertid at lederen av
derivatavdelingen i DnB NOR Markets flere ganger kontaktet barsen, og at
kurssvingninger i en av de aktuelle aksjene pvirket kurssvingningene pd DnBs derivater.
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At det er to forholdsvis smé aksjehandlere som har drevet denne aksjeomsetningen, og at
de enkelte transaksjoner gjelder relativt sma belgp, kan etter mitt skjenn ikke her ha
betydning. Det 4 utnytte en aksjerobots mangelfulle program til 4 skape kunstige kurser i
markedet for s& 3 utnytte deite til & skaffe seg fortjeneste, er ct typetilfelle som ikke
fortjener rettsordenes godkjennelse. De tiltalte har handlet ervervsmessig — for den ene
gjelder tiltalen 42 tilfeller og for den andre 30 tilfeller. Det kan for ervervsmessig
omsetning av et slikt omfang ikke opereres med en volummessig grense for det
rettsstridige.

Forstvoterende har vist til at de tiltalte ikke tok ut alt tilgjengelig volum pé beste prisniva.
Jeg kan — slik denne saken ligger an — ikke se at dette kan anfires til stotte for at deres
handlemdte var rettmessig i forhold (il forbudet. Jeg viser til det jeg tidligere har anfert i
forhold til rettsstridsreservasjonen og til farstvoterendes argumentasjon — som jeg er enig
i — for at forholdet dekkes av bestemmelsens ordlyd. Det er etter mitt syn for gvrig ogsé
tvilsomt om det i denne saken er spesielt treffende & framheve at de tiltalte har handlet
under "full &penhet"”.

Jeg finner det vanskelig & legge seerlig vekt pd at fagmiljeet innen meglerbransjen skal
veere tilbayelig til & akseptere de tiltaltes handlemdte, Det kan framstd som noe uklart i
hvilken utstrekning det er sclve typetilfellet man da har vurdert, eller om det er
skadevirkningene av de konkrete transaksjoner. Under enhver omstendighet kan dette i
seg selv ikke vere avgjerende sé lenge denne praksis ikke aksepteres av Finanstilsynet.

Jeg er etter dette kommet til at de tiltalte har gjort seg skyldig i straflbar overtredelse av
verdipapirhandetloven § 3-8, jf. § 17-3, og at patalemyndighetens anke ma tas ti} folge.

Da jeg etter konferansen vet at jeg er i mindretall, finner jeg ikke grunn til & utforme
forslag til domsslutning.

Dommer Endresen: Jeg er i det vesentlige og i resultatet enig med
forstvolerende, dommer Webster.

Dommer Falkanger: Likesé.

Dommer Tjomsland: Jeg er i det vesentlige og i resuitatet enig med
annenvoterende, dommer Tender.

Etter stemmegivningen avsa Hoyesterett denne

DOM:
Anken forkastes.

Riktig utskrift bekreftes:



Christine Federlin

Fra: Keld Hagh [KH@co-industri.dk]

Sendt: 13. februar 2013 14:09

Til: Christine Federlin

Emne: SV: Hering: Forslag til lov om aendring af lov om elforsyning, lov om naturgasforsyning,

straffeloven og retsplejeloven (Gennemferelse af bestemmelser i REMIT-forordningen)

Hej Cristine Federlin
Jeg savner en begrundelse for fglgende i ovennaevnte forslag:

Det foreslds endvidere en ny bestemmelse, hvorefter afggrelser truffet af Energitilsynet efter REMIT-forordningen
kan paklages til Energiklagenaevnet

Kan du hjzelpe?

Med venlig hilsen

Keld Hpgh
Miljgkonsulent

©
CO-industri

Vester Sagade 12,2

1790 Kebenhavn V
Telefon dir.: +45 3363 80 27
Telefon: +45 33 63 80 00

kh -industri.dk

I¥ISNANI

Fra: Christine Federlin [mailto:cfe@ENS.DK]

Sendt: 28. januar 2013 12:27

Til: Christine Federlin

Emne: Hgring: Forslag til lov om aendring af lov om elforsyning, lov om naturgasforsyning, straffeloven og
retsplejeloven (Gennemfgrelse af bestemmelser i REMIT-forordningen)

Til hgringsparter

Hermed fremsendes udkast til forslag til lov om aendring af elforsyning, lov om naturgasforsyning,
straffeloven og retsPIejeloven (Gennemfgrelse af bestemmelser i forordning om integritet og
gennemsigtighed pa engrosenergimarkederne (REMIT-forordningen) om befgjelser, sanktioner og
offentligggrelse m.v.).

REMIT-forordningen kan findes her:

Herudover fremsendes hgringsbrev samt hgringsliste.

Frist for levering af hgringssvar er mandag den 18. februar 2013 klokken 12.00.

Med venlig hilsen



Christine Federlin
Specialkonsulent

Forsyning
Direkte tif.: 3392 6863
E-post: cfe@ens.dk

Klima-, Energi- og Bygningsministeriet

Energistyrelsen

Amaliegade 44, 1256 Kebenhavn K

TIf: 33926700, e-post: ens@ens.dk, hjemmeside: www.ens.dk




Christine Federlin

Fra: Jeanette Jensen [jj@co-industri.dk] pa vegne af CO [CO@co-industri.dk|

Sendt: 18. februar 2013 14.33

Til: Energistyrelsens officielle postkasse; Christine Federlin

Emne: Heringssvar - Forslag til lov om aendring af lov om elforsyning, lov om naturgasforsyning,
straffeloven og retsplejeloven (Gennemfarelse af bestemmelser i REMIT-forordningen)

Vedhaftede filer: heringsversion.docx; heringsbrev.docx; Heringsliste1.doc

CO-industri har fglgende bemazerkninger til Forslag til lov om andring af lov om elforsyning, lov om
naturgasforsyning, straffeloven og retsplejeloven (Gennemfgrelse af bestemmelser i REMIT-forordningen) J.nr.
2203/1190-0132:

CO-industri kan tilslutte sig forslaget idet dog bemaerkes:
Ad punkt 3 offentligggrelse:

Der bgr i EU arbejdes for, at det altid bliver muligt at fa oplyst navnet pa en virksomhed, hvorom Energitilsynet har
truffet afggrelse.

Ad punkt 12 og punkt 8 strafbestemmelser:

Strafbestemmelserne foreslds udvidet, sdledes at en eventuel gkonomisk gevinst altid inddrages og at der herudover
gives en almindelig evt. skaerpet bgde (og/eller faengsel). Der henvises her til, at der er en raekke andre
bestemmelser om konfiskation fx straffelovens regler om konfiskation http://www.tax.dk/jv/ac/A C 3 5 7 4.htm
og lov om andring af udlandingeloven https://www.retsinformation.dk/Forms/R0710.aspx?id=97053: Er der ved en
overtraedelse af stk. 2 eller 3 opndet en gkonomisk fordel, kan denne helt eller delvis konfiskeres.

Med venlig hilsen
f/ Arne Sgrensen

Jeanette Jensen
Chefsekretaer

r
N\

CO-industri

Vester Segade 12,2

1790 Kebenhavn V

Telefon dir.: +45 33 63 80 47
Telefon: +45 33 63 80 00

ji@co-industri.dk

INHISNANI

Fra: Christine Federlin [mailto:cfe@ENS.DK]
Sendt: 28. januar 2013 12:27
Til: Christine Federlin



Emne: Hgring: Forslag til lov om aendring af lov om elforsyning, lov om naturgasforsyning, straffeloven og
retsplejeloven (Gennemfgrelse af bestemmelser i REMIT-forordningen)

Til hgringsparter

Hermed fremsendes udkast til forslag til lov om zndring af elforsyning, lov om naturgasforsyning,
straffeloven og retsplejeloven (Gennemfgrelse af bestemmelser i forordning om integritet og
gennemsigtighed pa engrosenergimarkederne (REMIT-forordningen) om befgjelser, sanktioner og
offentligggrelse m.v.).

REMIT-forordningen kan findes her: http://eur-
lex.europa.eu/LexUriServ/LexUriServ.do?uri=0J:1:2011:326:0001:0016:DA:PDF

Herudover fremsendes hgringsbrev samt hgringsliste.

Frist for levering af hgringssvar er mandag den 18. februar 2013 klokken 12.00.
Med venlig hilsen

Christine Federlin

Specialkonsulent

Forsyning

Direkte tlf.: 3392 6863
E-post: cfe@ens.dk

Klima-, Energi- og Bygningsministeriet

Energistyrelsen

Amaliegade 44, 1256 Kebenhavn K

TIf: 33926700, e-post; ens@ens.dk, hjemmeside: www.ens.dk




DANSK
ENERGI

Til Energistyrelsen
Horingssvar er fremsendt pr. e-mail til

ens@ens.dk, cc. til cfe@ens.dk.

Dok. ansvarlig: HHO
Sekreteer:

Sagsnr: s2013-153
Doknr: d2013-2506-2.0
18. februar 2013

Dansk Energis heringssvar pa udkast til forslag til lov @ndring af lov om
elforsyning, lov om naturgasforsyning, straffeloven og retsplejeloven -
Gennemforelse af bestemmelser i forordning om integritet og gennem-
sigtighed pa engrosenergimarkederne (REMIT-forordningen) om befojel-
ser, sanktioner og offentliggerelse m.v.

Generelt byder vi lovforslaget velkommen, idet det for starste partens vedkommende alene
indeholder bestemmelser, som er nadvendige for at implementere de dele af REMIT forord-
ningen, der kraever gennemfarelse i dansk lovgivning.

Udover de bestemmelser, der er nadvendige for at implementere REMIT i dansk ret, foreslas
ogsa enkelte bestemmelser, der ikke eksplicit er pakraevet i REMIT. Det drejer sig dels om,
at Energitilsynet bliver givet befgjelser til at palaegge tvangsbeder, hvis en fysisk eller juridisk
person ikke efterkommer et pabud. Dels om at tilsynet skal kunne indhente oplysninger fra
andre offentlige myndigheder. Ingen af disse forslag er i vores gjne kontroversielle og ma vel
betegnes som nadvendige foranstaltninger, hvis tilsynet skal kunne handhaeve REMIT for-
ordningen tilstraekkeligt effektivt.

Lovforslaget indeholder imidlertid ogsa en bestemmelse om offentliggaerelse af Energitilsy-
nets afgarelser i henhold til el- og naturgasforsyningslovene, som ikke er en direkte falge af
bestemmelserne i REMIT forordningen. Det falger allerede af Energitilsynets forretningsor-
den, at de i dag, kan veelge at offentliggere saddanne afgerelser, men med den nye lovaen-
dring, vil alle afgarelser bliver offentliggjort. Vi mener som udgangspunkt, at aget gennemsig-
tighed og en formaliseret lovhjemmel til at opna dette resultat er positivt. Vi mener dog, at de
foresldede bestemmelser i § 78 b og ¢ gar en lille smule laengere end der er hjemmel til i
REMIT forordningen, idet disse bestemmelser laegger op til, at alle afgerelser skal offentlig-
geres, mens det fremgar af Art. 18 i REMIT, at afgerelser vedrerende overtraedelser af for-
ordningen kan offentliggeres, medmindre en sadan offentliggarelse vil medfore uforholds-
maessige stor skade for de involverede parter. Blandt andet af konkurrencemaessige arsager,
mener vi, at det ville vaere hensigtsmaessigt, hvis man i den danske lovgivning valgte en ord-
lyd, som er identisk med ordlyden i REMITs art. 18 for at undgé en situation, hvor danske
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virksomheder i videre omfang bliver gjort til genstand for offentlighed end deres konkurrenter
i resten af EU.

Der henvises i heringsnotatet pa side 23 til, at udferelsen af Energitilsynets nye opgaver vil
resultere i et aget ressourcebehov, som skal gebyrfinansieres af energisektorens virksomhe-
der. Vi vil meget gerne have uddybet, hvad der naermere ligger i dette, herunder hvilke geby-
rer der er tale om samt sterrelsesordenen af disse.

| lovforslaget gives der ogsa hjemmel til, at Energitilsynet kan fa adgang til en markedsdelta-
gers preemisser uden en forudgdende retskendelse og pa stedet gore sig bekendt med og
tage kopi af alle relevante oplysninger (dawn raids). Pa side 29 fremgar det, at "Energitilsy-
net kun kan foretage kontrolundersegelser uden retskendelser i situationer, hvor tilsynet jkke
har en rimelig begrundet mistanke om, at markedsdeltageren har begaet en strafbar lovover-
traedelse. Dette giver ikke umiddelbart mening, og vi gar derfor ud fra, at der maske har sne-
get sig et "ikke" for meget ind i saetningen?

Endelig skal det blot bemaerkes, at sanktionerne for overtraedelse af REMIT, som det frem-
gar af preamblen til REMIT forordningen, skal svare til sanktionerne for overtreedelse af Mar-
kedsmisbrugsdirektivet (MMD) som i dansk ret er implementeret i Veerdipapirhandelsloven.
Det skal saerskilt bemaerkes, at strafferammen for saerligt grove overtraedelser af REMIT for-
ordningen er haevet fra 4 til 6 &r bla. for at give myndighederne mulighed for at tage seerligt
indgribende efterforskningsmetoder i brug, fx telefonaflytning. Denne hzevelse af strafferam-
men er endnu ikke blevet gennemfart for overtraedelser af MMD, men der er truffet politisk
beslutning om, at en sadan skeerpelse af strafferammen skal indfares. Eftersom det er forud-
sat i REMIT forordningen, at sanktionerne for overtradelser af MMD og REMIT ber veere
ens, forudsaetter vi, at denne skaerpelse for grove overtreedelser af MMD rent faktisk ogsa
bliver gennemfart, sa der er parallelitet mellem de to regelszet.

Med venlig hilsen
Dansk Energi
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Henrik Hornum
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Vedrerende hering over forslag til lov om zndring af lov om elforsyning,
lov om naturgasforsyning, straffeloven og retsplejeloven

Ved e-mail af 28. januar 2013 har Energistyrelsen sendt ovennavnte lovfors-
lag (herefter "lovforslaget”) til Datatilsynet og anmodet om tilsynets eventuel-
le bemaerkninger.

Lovforslaget giver umiddelbart Datatilsynet anledning til felgende bemaerk-
ninger:

1. Offentliggerelse af afgerelser mv.

1.1 Af lovforslagets § 1, nr. 3, felger det, at der i lov om elforsyning indsettes
enny § 78 b, hvorefter:

“Energitilsynet offentligger afgorelser i sager om regler i denne lov eller regler udstedt
i henhold til loven pé tilsynets hjemmeside. Offentliggerelsen kan omfatte navnet p&
den virksomhed, som afgerelsen er truffet i forhold til, nr dette skonnes at vere af
almen interesse for offentligheden. Offentliggerelse af virksomhedens navn kan dog
ikke ske, hvis det vil medfere uforholdsmaessig stor skade for virksomheden.

Stk. 2. Offentliggerelse efter stk. 1 mé ikke indeholde fortrolige oplysninger, herunder
oplysninger om kundeforhold.”

Af de szrlige bemerkninger til bestemmelsen folger:

“Det skal bemearkes, at Klima-, Energi- og Bygningsministeriet i sammenhang med
udarbejdelsen af lovforslaget har foretaget en vurdering af, hvorvidt den foresliede be-
stemmelse om offentliggerelse indebzrer en fravigelse af reglerne i persondataloven
for sa vidt der her kan vere tale om offentliggorelse af afgorelser truffet i forhold til
personlig drevne virksomheder, der ikke er juridiske personer.”

Det folger endvidere af lovforslagets § 1, nr. 3, at der efter den nye § 78 b
indsattes en ny § 78 c, hvorefter:

“Energitilsynet kan offentliggare sine afgerelser i sager om overtrzdelser af regler i
Europa-Parlamentets og Radets forordning om integritet og gennemsigtighed pé en-
grosenergimarkederne og sine beslutninger om at palegge tvangsbader efter § 86, stk.
1, 2. pkt., pd sin hjemmeside. Offentliggorelsen kan omfatte navnet pa den juridiske
eller fysiske person, som afgerelsen eller beslutning er truffet i forhold til, nir dette
skonnes at vaere af interesse for aktererne p4 engrosenergimarkederne, jf. dog stk. 3.



Stk. 2. Energitilsynet kan offentliggere beslutninger om at overgive sager om overtra-
delser af regler i den i stk. 1 navnte forordning til politimaessig efterforskning pd sin
hjemmeside. Hvis beslutningen er truffet i forhold til en juridisk person, kan offentlig-
gorelse omfatte navnet pa den juridiske person, nér dette skennes at vare af interesse
for aktorerne pd engrosenergimarkederne, jf. dog stk. 3. Offentliggarelse efter 1. og 2.
pkt. undlades, hvis efterforskningsmessige hensyn taler imod offentliggerelse.

Stk. 3. Offentliggorelse af en juridisk eller fysisk persons navn efter stk. 1 og 2 kan ik-
ke ske, hvis det vil medfore uforholdsmassig stor skade for den juridiske eller fysiske
person.

Stk. 4. Offentliggerelse efter stk. 1og 2 mé ikke indeholde fortrolige oplysninger, her-
under oplysninger om kundeforhold.”

Af de szrlige bemerkninger til denne bestemmelse folger:

*Det skal bemarkes, at Klima-, Energi- og Bygningsministeriet ogsd i sammenhzng
med udarbejdelsen af forslag til § 78 ¢ har foretaget en vurdering af, hvorvidt forslaget
indeberer en fravigelse af de almindelige principper, som ligger bag reglerne i person-
dataloven, idet bestemmelsen ogsd omfatter offentliggerelse af afgerelser om overtre-
delser af forordningen eller beslutninger om at palegge tvangsbeder truffet i forhold
til fysiske personer. Fysiske personer er medtaget, fordi markedsdeltagere, der er un-
derlagt specifikke forpligtelser efter forordningen til at offentliggere intern viden, ind-
berette transaktioner og andre oplysninger m.v., kan vere fysiske eller juridiske perso-
ner, jf. forordningens artikel 2, nr. 7 og 8.”

Det bemarkes, at der i lovforslaget leegges op til, at der i lov om naturgasfor-
syning (§ 42 b og § 42 c) indsettes regler, som svarer til de ovenfor nzvnte.

Datatilsynets bemerkninger gelder sdledes bestemmelserne i begge love.

1.2 Datatilsynet skal indledningsvist henlede opmarksomheden p personda-
talovens' § 3, nr. 1, hvorefter der ved personoplysninger forsts enhver form
for information om en identificeret eller identificerbar fysisk person. Som
lovens gvrige definitioner bygger definitionen af personoplysninger pa data-
beskyttelsesdirektivetz.

Definitionen indebzrer, at oplysninger om juridiske personer, sdsom aktiesel-
skaber, anpartsselskaber m.v., falder uden for lovens almindelige regulering.
Derimod er oplysninger om enkeltmandsejede virksomheder omfattet af defi-
nitionen. Det samme galder interessentskaber i det omfang, interessenterne er
fysiske personer.

Af forarbejderne til lovforslaget, herunder de serlige bemaerkninger til den
foresldede § 78 b, falger det, at der vil kunne blive behandlet oplysninger om
enkeltmandsvirksomheder.

Datatilsynet lazgger siledes til grund, at der i et vist omfang vil kunne ske
offentliggerelse af personoplysninger i persondatalovens forstand.

! Lov nr. 429 af 31. maj 2000 om behandling af personoplysninger med senere @ndringer

2 Europa-Parlamentets og Rédets direktiv af 24. oktober 1995 om beskyttelse af fysiske per-
soner i forbindelse med behandling af personoplysninger og om fri udveksling af sddanne
oplysninger (direktiv 95/46/EF).



I den forbindelse skal Datatilsynet endvidere henlede opmarksomheden p4, at
det efter forarbejderne til persondatalovens § 3, nr. 1, er uden betydning for,
hvorvidt en fysisk person er identificeret eller identificerbar i lovens forstand,
om identifikationsoplysninger er alment kendt eller umiddelbart tilgengelig.
Ogsa de tilfzlde, hvor det kun for den indviede vil vaere muligt at forsta,
hvem en oplysning vedrarer, er omfattet af definitionen. Der henvises til side
31 f. i Justitsministeriets betaznkning 1516 om offentlige myndigheders of-
fentliggerelse af kontrolresultater, afgerelser mv. (herefter “betznkningen”).

Persondatalovens regler ber siledes tages i betragtning, selv hvor der sker
offentliggerelse af afgerelser, som ikke omfatter navnet pa en identificerbar
fysisk person.

1.3 Hvis en myndighed ensker at offentliggere personoplysninger pé internet-
tet, skal dette som udgangspunkt ske under iagttagelse af behandlingsreglerne
1 persondatalovens kapitel 4.

I forhold til den offentliggerelse af personoplysninger, som der leegges op til
med nerverende lovforslag, kan det vere relevant at foretage en vurdering af,
om persondatalovens § 9 om retsinformationssystemer kan udgere en hjem-
mel for de péteenkte offentliggerelser.’

Persondatalovens § 9 gelder som navnt for sikaldte retsinformationssyste-
mer, som i almindelighed har til formal at informere offentligheden om rets-
praksis eller administrativ praksis, og bestemmelsen i § 9 omfatter bl.a. en
myndigheds offentliggerelse af afgarelser pd myndighedens hjemmeside. Der
henvises til beteenkningens s. 46 f.

Efter bestemmelsen mé oplysninger som naevnt i § 7, stk. 1, eller § 8 behand-
les, hvis dette alene sker med henblik p4 at fere retsinformationssystemer af
vaesentlig samfundsmaessig betydning, og hvis behandlingen er nedvendig for
forelsen af systemerne.

Som Datatilsynet lser artikel 18 i forordning nr. 1227/2011 — sammenholdt
med bemarkningeme til det foreliggende lovforslag — er det umiddelbart til-
synets opfattelse, at hovedformalet med offentliggerelserne er at afskraekke
virksomheder fra at handle i strid med el- og naturgasforsyningslovene.

Datatilsynet finder p4 denne baggrund ikke, at persondatalovens § 9 kan be-
nyttes som hjemmel til de patenkte offentliggerelser, hvorfor offentliggerel-
serne skal vurderes efter de evrige behandlingsregler i persondatalovens kapi-
tel 4.

At hjemmelen til offentliggerelse skal findes i de gvrige behandlingsregler i
persondatalovens kapitel 4 indebarer bl.a., at lovens § 8 finder anvendelse.

? Behandling af personoplysninger i retsinformationssystemer skal anmeldes til Datatilsynet,
og tilsynets udtalelse skal indhentes, inden behandlingen ivarksattes, jf. persondatalovens §
43, stk. 1, jf. § 45, stk. 1, nr. 2,



Efter en gennemgang af lovforslaget finder Datatilsynet ikke at kunne ude-
lukke, at det kan komme p4 tale at offentliggere oplysninger om strafbare
og/eller mulige strafbare forhold, herunder i forbindelse med offentliggerelse
af oplysninger om tvangsbeder mv.

Datatilsynet skal i den sammenhang henlede opmarksomheden pé, at offent-
liggerelse af oplysninger om strafbare forhold og/eller mulige strafbare for-
hold er omfattet af persondatalovens § 8.

Idet omfang der patenkes offentliggjort personoplysninger om strafbare
og/eller mulige strafbare forhold, skal Datatilsynet henlede opmarksomheden
pd persondatalovens § 8, stk. 2, hvorefter oplysninger om strafbare forhold
som udgangspunkt ikke ma videregives. Videregivelse kan dog ske, hvis en af
betingelserne i § 8, stk. 2, nr.1- 4 er opfyldt. Sddanne oplysninger kan ifelge §
8, stk. 6, ogsa videregives ndr betingelserne i persondatalovens § 7 er opfyldt.

Det er Datatilsynet umiddelbare vurdering, at disse betingelser ikke er opfyldt
i forbindelse med offentligggrelse af oplysninger om navngivne personer eller
enkeltmandsejede virksomheder, der har overtrddt lovgivningen.

Det bemarkes, at offentliggerelse af personoplysninger pé internettet efter
Datatilsynets opfattelse er den mest vidtgiende form for videregivelse af op-
lysninger, hvorfor der skal foreligge tungtvejende samfundsmessige interes-
ser, for end offentliggerelse kan finde sted. Der henvises til beteenkningens
side49o0g 111 {.

For s4 vidt angér forholdet mellem persondataloven og anden lovgivning skal
Datatilsynet henlede opmerksomheden pa persondatalovens § 2, stk. 1, og
forarbejderne hertil. Konsekvensen af bestemmelsen er, at persondataloven
gér forud for regler om behandling af personoplysninger i anden lovgivning,
som giver den registrerede en dérligere retsstilling end persondataloven. Dette
gzlder dog ikke, hvis den dérligere retsstilling har veret tilsigtet og i avrigt
ikke strider mod databeskyttelsesdirektivet.

Af forarbejderne til lovforslaget folger det som navnt, at Klima-, Energi- og
Bygningsministeriet skulle have foretaget en vurdering af, hvorvidt de fore-
sliede bestemmelser indebzrer en fravigelse af reglerne i persondataloven.
Det folger imidlertid ikke, hvad resultatet af denne vurdering har veret.

Datatilsynet skal derfor anmode om, at Klima-, Energi- og Bygningsministe-
riet praciserer i forarbejderne, hvorvidt der med de foresldede bestemmelser
tilsigtes en fravigelse af persondataloven.

Séfremt der ikke med de foresldede bestemmelser tilsigtes en fravigelse af
persondataloven, vil Datatilsynet laegge til grund, at offentliggerelse kun vil
ske under iagttagelse af persondatalovens behandlingsregler, herunder § 8 om
videregivelse af oplysninger om strafbare forhold og mulige strafbare forhold
samt § 5, stk. 2, og 3, om formélsbestemthed og proportionalitet mv.



Hvis der derimod med de foresldede bestemmelser tilsigtes en fravigelse af
persondataloven, skal Datatilsynet henstille, at ministeriet foretager en vurde-
ring af, hvorvidt de foresldede bestemmelser om offentliggarelse af personop-
lysninger er forenelige med databeskyttelsesdirektivet. Ministeriet ma navnlig
foretage en vurdering i forhold til direktivets artikel 8, stk. 4-6. Udover at der
i den nationale lovgivning skal gives tilstreekkelige, specifikke garantier som
beskrevet i direktivets artikel 8, stk. 5, skal Datatilsynet henlede opmarksom-
heden p4 forpligtelsen til at underrette kommissionen i artikel 8, stk. 6.*

2. Indhentelse af oplysninger

2.1 Det folger af lovforslagets § 1, nr. 5, at der i lov om elforsyning indsattes
et nyt stk. 2 og et nyt stk. 3 i lovens § 84. De nye stykker har folgende ordlyd:

”Stk. 2. Energitilsynet kan i forbindelse med varetagelsen af sine opgaver efter Euro-
pa-Parlamentets og Radets forordning om integritet og gennemsigtighed pé engros-
energimarkederne indhente oplysninger, der er nedvendige for varetagelsen af disse
opgaver, hos enhver relevant fysisk og juridisk person.

Stk. 3. Energitilsynet kan i forbindelse med varetagelsen af sine opgaver efter den i
stk. 2 nzvnte forordning indhente oplysninger, herunder i elektronisk form, der er
nedvendige for varetagelsen af disse opgaver, hos offentlige myndigheder.”

Tilsvarende bestemmelser foreslds indsat i § 45, stk. 2 og 3, i lov om natur-
gasforsyning, jf. lovforslagets § 2, nr. 4.

2.2 Det fremgér ikke klart af lovforslaget, hvilke oplysninger Energitilsynet
eventuelt vil indhente til varetagelse af sine opgaver, men Datatilsynet forud-
satter, at behandlingsreglerne i persondatalovens kapitel 4 vil blive iagttaget
ved indhentelse af personoplysninger.

2.3 Datatilsynet skal endvidere henlede opmarksomheden pé persondatalo-
vens § 29, hvorefter en dataansvarlig som udgangspunkt har en oplysnings-
pligt overfor den registrerede, ndr den dataansvarlige indsamler oplysninger
om den registrerede hos andre end den registrerede.

3. Afsluttende bemaerkninger

3.1 Det bemarkes for en god ordens skyld, at det felger af persondatalovens §
57, at der ved udarbejdelse af bekendtgerelser, cirkulrer eller lignede gene-
relle retsforskrifter, der har betydning for beskyttelse af privatlivet i forbindel-
se med behandling af personoplysninger, skal indhentes en udtalelse fra Data-
tilsynet.

4 Somet eksempel pé en sddan vurdering og beskrivelse af en garanti kan henvises til lovfors-
lag nr. L 62 i Folketingsaret 2005-2006. Forslag til lov om @ndring af lov om jordbrugets
anvendelse af godning og om plantedekke. (Afbreending af husdyrgedning, offentliggarelse
af gadningsregnskaber m.v.).



3.2 Herudover skal det for god ordens skyld understreges, at Datatilsynet for-
udsetter, at tilsynets heringssvar medsendes til det relevante folketingsud-
valg.

Kopi af dette hgringssvar er sendt til Justitsministeriets Lovafdeling til orien-
tering.

Med venlig hilsen

Jesper Husmer Vang
Specialkonsulent
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Hering af udkast til forslag til zzndring af lov om elforsyning, lov om
naturgasforsyning, straffeloven og retsplejeloven — Gennemferelse af
bestemmelser i forordning om integritet og gennemsigtighed pia
engrosenergimarkederne (REMIT-forordningen) om befajelser,
sanktioner og offentliggerelse m.v. — heringssvar fra Sekretariatet for
Energitilsynet

Ved mail af 28. januar d.4. har Sekretariatct for Encrgitilsynet (SET)
modtaget forslag til andring af lov om clforsyning, lov om
naturgasforsyning, straffcloven og retsplcjcloven med henblik pé at
indhente SETs bemarkninger til forslaget.

Dect fremgér af det fremsendtc lovforslag og dc tilherende bemarkninger,
at lovforslaget fremsattes med henblik pé at gennemfore dele af Europa-
Parlamentets og Réadets forordning nr. 1227/2011/EU af 25. oktober 2011
om integritct og gennemsigtighed pd engroscencrgimarkederne (REMIT-
forordningen).

SET takker for muligheden for at kommentcre udkastct til lovforslag for
ct centralt omrade pa engrosenergimarkedet i Danmark og helt overordnet
cr det SETs vurdering, at lovforslaget i store traek indcholder dc
nedvendige tiltag. SET har dog cnkelte bemarkninger til specifikke
bestemmelser i forslaget. Dissc gennemgas nedenfor.

1. Administrative beder

SET anerkender, at Energitilsynet ikke p& nuvarende tidspunkt
bemyndiges til at udstede administrative bedeforelzeg ved overtredelse af
elforsyningsloven eller naturgasforsyningsloven og regler udsted i medfer
af disse love, idet det kunne vare relevant farst at afvente og vurdere
effekten af implementeringen af Energitilsynets befajelser og sanktioner
efter REMIT-forordningen.

SET vil dog lebende vurdere Energitilsynets behov for at kunne udstede
sddanne administrative badeforeleg, som kunne vare et muligt redskab
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til at sikre, at energivirksomheder efterlever deres registrerings- og indberetningspligter efter
elforsyningsloven og naturgasforsyningsloven. I disse tilfzlde er overtreedelserne generelt klare,
ukomplicerede og uden bevismassige tvivlsspergsmal, hvorved de umiddelbart vil vaere generelt
egnede til udstedelse af administrative badeforelzg.

2. Energitilsynets adgang til oplysninger

Det fremgér af de specielle bemarkninger til forslagets § 1, nr. 4 og § 2, nr. 2, at Energitilsynet skal
have adgang uden retskendelse til en markedsdeltagers lokale, og pé stedet ger sig bekendt med og
tage kopi af enhver nedvendig oplysning, herunder regnskabsmaterialer, forretningsbeger og andre
forretningspapirer, uanset om disse oplysninger opbevares elektronisk. Energitilsynets adgang til en
markedsdeltagers ejendom begrenses til de lokaliteter p& ejendommen, hvor de oplysninger, der er
npdvendige for tilsynets varetagelse af sine opgaver, forefindes, som sadvanligvis vil vere
markedsdeltagerens administrationslokaler.

Efter SETs opfattelse kunne dette signalere en ungdvendig snaver adgang til markedsdeltageres
ejendom, som i bestemte situationer ikke vil opfylde Energitilsynets behov for varetagelse af sine
opgaver. F.cks. kunne der tenkes situationer, hvor markedsdcltageres oplysninger opbevarcs hos
eller behandlcs af en ekstern databchandler, eller hvor relevante oplysninger befinder sig i cn af
markedsdeltagers transportmidler. Derfor foreslar SET, at ovenfor nevnte bemarkninger @ndres
sdledcs, at Encrgitilsyncts adgang til oplysninger ogséd omfatter eksterne servere og oplysninger i
markedsdcltagers transportmidler.

3. Offentliggerelse af afgorelser

I forslagets § 2, nr. 3 forctages der @ndringer vedrerende Enecrgitilsynets offentliggerelse af
afgerclser, sdledes at det nu af loven fremgar, at Energitilsynct har pligt til at offentliggere
afgerclser truffet i medfer af naturgasforsyningsloven eller truffet i medfer af regler udstedt i
henhold til loven. Det fremgér af de speciclle bemarkninger til denne bestemmelse, at ”Loven
finder cfter dennc bestemmelse [§ 2 i naturgasforsyningsloven] ogsd anvendelse pa tilstedende
naturgassystemer, cksempelvis bygas”. Som SET forstdr systematikken, s& cr bestemmelsen om
tilstedende naturgassystemer i sin tid alenc indsat med henblik pd at sikre, at tilstedende
naturgassystemer — herunder bygassystemer — kan vare omfattet af beredskabsplancr, som
foreskrevet 1 naturgasforsyningslovens § 15 a.

Ministeren har udnyttet hjemmelen i § 15 a til at udstede bckendtgerclsen om beredskab for
naturgasscktoren, men Energitilsynct spiller ingen rolle i den forbindelse, og Encrgitilsynet traffer
derfor ikke afgerelser vedrerende bygas i medfer af bestemmelser i naturgasforsyningsloven — men
derimod afgerclser om bygas i medfer af bestemmelser 1 varmeforsyningsloven. Hensct til, at
bestemmelsen i § 2, nr. 3, vedrerer offentliggerclse af afgerclser og henset til, at Energitilsynet ikke
treeffer afgorclser vedrerende bygas, foreslar SET, at den ovenfor citerede sztning slettes fra de
speciclle bemarkninger.

4. Okonomiske konsekvenser
SET har i sarskilt mailkorrespondance redegjort for dc gkonomiske konsekvenser for SET af
lovforslaget.



S. Lovtekniske udfordringer i forhold til EFL § 86

SET har hjemmel til at udstede badeforleg efter § 86, sdfremt en netvirksomhed ikke forsyner
brugere af nettet med de nedvendige maleroplysninger, jf. § 22, stk. 3 i EFL. Bestemmelsen er
indfajet med henblik pa at sikre, at netvirksomheder udleverer nedvendige maleroplysninger i de
tilfelde kunden onsker at skifte leverander, herunder til en leverander, der ikke tilharer
netvirksomhedens koncern.

Med lovandringen af 18. juni 2012, L 575 (engrosmodellen) blev § 22, stk. 3 &ndret med virkning
fra 1. oktober 2014. Herefter skal netvirksomheder ikke lengere udlevere maleroplysninger til
brugemne, men i stedet indberette disse m.fl. til datahubben efter forskrifter, som fastszttes af
Energinet.dk. Med den nye § 22, stk. 3 er der indfgjet en henvisning til § 31, stk. 2, hvorefter
Energinet.dk har hjemmel til at udstede forskrifterne. Samme § 31 indeholder i stk. 3 hjemmel til, at
Energinet.dk kan treffe afgerelse om, at afregistrere “’brugere”, herunder netvirksomheder, som
groft eller gentagne gange tilsidesatter vilkar som naevnt i stk. 2.

Med engrosmodellen blev § 86 blev ikke samtidig revideret.

SET finder det ikke hensigtsmaessigt, at der sdledes er 2 mulige cller 2 samtidige sanktioner i
tilfelde af netvirksomheders overtreedelse af § 22, stk. 3. Endvidere finder SET det mest
hensigtsmassigt at fastholde den nugzldende regel om badcforlag 1 tilfelde af netvirksomheders
overtredelsc af pligten til at afgive oplysninger til brugere - og efter 1. marts 2013 - til datahubben,
ndr denne treder 1 kraft.

SET anbcfaler sdlcdes, at det praciscres, at netvirksomheder fortsat kan f4 bedeforleg efter § 86 i
tilfelde af grov cller grov gentagen overtradelse af Encrginet.dk’ s forskrifter om indberetning til
datahubben. SET finder ikke, at afregistrere fra datahubben er en egnet sanktion i relation til
netvirksomheder.

6. Afsluttende bemaerkninger
SET star naturligvis til rddighed, sdfremt Energistyrclsen ensker en uddybning af ovenstiende
bemarkninger til lovforslaget.

Med venlig hilsen

Sigrun Eyjolfsdéttir
TIf. 41 71 53 79
scy@energitilsynet.dk






Christine Federlin

Fra: Martin Salamon [msa@fbr.dk]

Sendt: 18. februar 2013 16:01

Til: Energistyrelsens officielle postkasse

Cc: Christine Federlin; Pia Saxild

Emne: Heringssvar: Forslag til lov om aendring af lov om elforsyning, lov om naturgasforsyning,

straffeloven og retsplejeloven (Gennemfgrelse af bestemmelser i REMIT-forordningen)

Forbrugerradet kan stgtte den foresldede gennemfgrelse af bestemmelser i REMIT-forordningen, og finder de
foreslaede udvidelser af Energitilsynets befgjelser hensigtsmaessige, herunder de udvidede muligheder for at
indhente oplysninger, for kontrolundersggelser, og for at kunne udstede tvangsbgder nar et pdbud ikke
efterkommes.

Forbrugerradet finder desuden, at der er fundet et korrekt sanktionsniveau ud fra overtraedelsernes karakter og
skadelighed. Lovens effekt pa markedsdeltagernes adfeerd ma forventes at veere stgrre ved en aktiv udnyttelse af
konfiskationsbestemmelserne og offentligggrelse af navnene pé virksomheder, der er bievet pélagt foranstaltninger
eller sanktioner for overtraedelse af forordningen.

Med venlig hilsen

Vagn Jelsge Martin Salamon
Afdelingschef Chefkonsulent
Forbrugerrddet

TIf.: +45 7741 7741

Danish Consumer Council
Fiolstraede 17, Postboks 2188, 1017 Kgbenhavn K, Danmark

www.teenk.dk
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Energistyrelsen
Amaliegade 44

1256 Kegbenhavn K
Att: Christine Federlin

Heringssvaret er sendt elektronisk til ens@ens.dk med kopi til cfe@ens.dk

Hering af udkast til lov om &ndring af lov om elforsyning, lov om naturgasforsyning,
straffeloven og retsplejeloven (gennemfereise af REMIT-forordningen)

Landbrug & Fedevarer har 28. januar modtaget haringsmateriale fra Energistyrelsen, og vi takker
for muligheden for at give bemeerkninger til loveendringerne som falge af gennemforelsen af
REMIT-forordningen i dansk lov.

Landbrug & Fadevarer kan generelt statte forordningen, der har til hensigt at fremme en aben og
fair konkurrence pa engrosenergimarkerne ved at age integritet og gennemsigtighed pa disse
markeder. Landbrug & Fedevarer kan ligeledes statte indfarelsen af ensartede EU-regler, der
forbyder markedsmisbrug pa engrosenergimarkederne, og som skaber en tydelig ramme for den
nationale markedsovervagning.

Landbrug & Fadevarer er dog bekymret for en generel tendens, der viser sig gennem en raekke
lovindgreb, og som ogsa kommer til udtryk i det foreliggende lovforslag: Meget vaesentlige
skaerpelser af strammebestemmelserne uden patrasngende eller dokumenterede behov, men hvor
indfarslen af faengselsstraf som sanktionsmulighed snarere skyldes myndighedernes gnske om at
fa adgang til steerkt integritetskraenkende efterforskningsbefajelser, som den hidtil har veeret
afskdret fra at bruge.

For Landbrug & Fadevarers uddybende holdning hertil henvises til haringssvaret til Konkurrence-
og Forbrugerstyrelsen af 10. august 2012 vedrarende tilsvarende elementer i L41, og som blev
afsendt i fellesskab fra Landbrug & Fadevarer, Dansk Erhverv, DI, Finansradet, Foreningen af
Radgivende Ingeniorer, Forsikring & Pension, Handvaerksradet, Realkreditforeningen,
Realkreditradet og Tekniq. Fra dette haringssvar kan blandt andet citeres:

’Helt overordnet finder organisationerne, at man, hver gang en myndighed tillaegges
yderligere befajelser til at foretage meget vidtgdende indgreb, som minimum mé kunne
forlange, at der dokumenteres et relevant behov for det pagseldende indgreb.

Nar dette ikke kan dokumenteres, opfattes det som en unadvendig kraenkelse af virksomhedemes
og deres ansattes retssikkerhed. Landbrug & Fadevarer vil derfor anmode Energistyrelsen om at
dokumentere behovet for de skrappe straffebestemmelser, da dette ikke synes godtgjort i
hgringsmatenalet.

Landbrug & Fadevarer har pa nuveerende tidspunkt herudover ingen bemaerkninger til de konkrete
aendringer i avrigt, men vi vil geme forbeholde os muligheden for at vende tilbage med yderligere
kommentarer, hvis vi skenner, der efterfalgende er brug for det.

Landbrug & Fedevarer

Axelborg, Axeltorv 3
DK 1609 Kebenhavn V

T +4533394000
F +4533394141
E info@lf.dk
W www.lf.dk

CVRDK 255295 29

Landbrug & Fodevarer er erhvervs-

Ba for landbruget, fod:
og agroindustrien. Med en eksport pd
over 120 miliarder kroner 3rligt og med
141.000 beskaeftigede reprasenterer vi
et af Danmarks vigtigste eksporterhverv.

Ved atnytaenke og synliggere erhvervets
bidrag til samfundet sikrer vi vores
medlemmer en stzerk placering i
Danmark og globalt.



Side 2 af 2

Med venlig hilsen

Mikkel Stein Knudsen
Klima-, Energi- og Planter
D 33394657

M 30831063
E msk@If.dk




