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Reglerne om insiderhandel og kursmanipulation i
veerdipapirhandelsloven har baggrund i Radets direk-
tiv 89/592/E@F af 13. november 1989 af samordning
af retsforskrifterne vedrerende insiderhandel EF-Ti-
dende nr. L. 334, s, 30 (insiderdirektivet). Direktivet
foreskriver, at medlemsstaterne skal fastseette sankti-
oner ved overtraedelse af reglerne, Direktivet er terri-
torialt begraenset til EU-medlemsstaterne. Direktivet
er et minimumsdirektiv, hvorfor medlemslandene kan
fastseette strengere bestemmelser end de, der er fore-
skrevet i direktivet. _ _ -

Handel med vardipapirer er gennem de seneste ar
blevet steerkt internationaliseret. Saledes kan danske
borgere gennem internethandlere handle nasten di-
rekte pa udenlandske berser. :

Endvidere er det ikke usaedvanhgt at danske virk-
somheder opkeber eller szlger datterselskaber i tred-
jelande eller indgér store kontrakter med udenlandske
selskaber. Danske medarbej dere og radglvere kan der-
for komme i situationer, hvor de opnér insiderviden

om veerdipapirer, der er optaget til handel péberserel-

ler regulerede markeder i et tredjeland. Det kan med

de nuvaerende regler ikke udelukkes, at denne viden -

kan udnyttes til berigelse i sirid med principperne i
veerdipapirhandelslovens § 34, uden at forholdet vil
kunne strafforfalges i Danmark.
Anklagemyndigheden har i et enkelt tilfzelde mattet
opgive at forfalge en sag af ovennaevnte karakter.
~Den' udtrykkelige begtznsning i § 34 har siledes
medfert, at straffelovens almindelige betingelser om
jurisdiktionskompetence ikke finder = anvendelse:
Navnligt princippet i straffelovens § 7, hvoréfter un-
der dansk straffemyndighed herer handlinger foreta-
get i udlandet; séfremt handlingen er strafbar efter det

pageeldende lands regler. Ifplge en landsretskendelse

kan konfiskation ikke ske af udbytte af insiderhandel
begdet i USA, idet insiderforbuddet ikke anvendes pa
vaerdipapirer optaget til handel i et tredjeland.

Derfor er der et konkret behov-for en udvidelse af
reglernes anvendelsesomrade, idet sondringen mel-
lem EU/E@S-landene og tredjelande ikke lzengere er
hensigtsmeessig og tidssvarende.

~ Folgelig foreslas det at udvide anvendelsesomradet
for veerdipapirhandelslovens § 34, saledes at forbudet
ikke leengere begranses til EU eller lande EU hat ind-

glet samarbejdsaftale med, men bliver et-generelt glo-

balt forbud. Zndringen foreslas gennemfort ved, at
den territoriale.begreensning udgér. .
Herefter tager veerdipapirhandelsloven ikke laenge-
re stilling til jurisdiktionskompetencen og spergsma-
let vil i forbindelse med overtredelse af vaerdipapir-
handelslovens § 34, jf, §§ 35, 36, 93, stk. 1, og 94,

stk. 1, .skulle afgéfes efter straffelovens almindelige

. regler herom. Herefter henherer under dansk straf-fe-

myndighed bl.a. handlinger, som en person, der har
dansk indfidsret eller er bosat i Danmark, har foreta-
get uden for Danmark, for s vidt handlingen ogsa er
strafbar efter lovglvmngen i det pageldende land it
straffelovens § 7.,

Gennemfor else af en straffesag, Vedr;z;rende forhold
der er begdet i udlandet, er naturligvis i visse situatio-
ner forbundet med praktiske vanskeligheder, f.eks.
vedrerende udlevenng, ﬁemskaffelse af bev1s1nater1—
ale 0.a. :

.. Som konsekvens af det foreslaede v1l bestemmel-
sen ogsé kunne finde anvendelse pé regulerede mar-
keder udenfor EU- og E@S-landene. Dét leegges der-
for til grund, at regulerede markeder i tredjelande skal
have de samme karakteristika som regulerede marke-

' der. indenfor EU, for at bestemmelsen kan finde an-

vendelse Der er saledes et krav, at markedet er under-
lagt et tllsyn Herudover skal der bl.a. veere tale om et

: marked der fungerer regelmaess1gt og har regler, der

fastleegger vilkarene for markedets funktion og vilkér
for. adgang til markedet. Reglerne skal veere udstedt
eller godkendt af den myndlghed der ﬁz;rer tllsyn med
markedet. - . , e
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~ Som folge af at sikkerhedsretten, jf. § 55, stk. 2 og
3, fremover ogsa kan anvendes i forbindelse med af-
viklingen i betalingssystemer, er det fundet mest hen-
sigtsmeessigt at samle anvendelse af elkkerhedsretten
i forbindelse med vaerdlpaplrclearmgvxrksomhed og
betahngssystemer forestdet af Danmarks Nat10nal~
bank i en bestemmelse, jf. stk. 3.

‘Herudover er der ikke t11s1gtet nogen realitetseen-
dringer med den @ndrede formulering af § 55, stk. 1.
Formalet med den ndrede formulermg er sdledes
alene en praeclsermg af hvilke aktorer, de1 kan anven-
de sikkerhedsretten. Sikkerhedsretten i henhold til
§ 55, stk. 1, anvendes i forbindelse med Iangivning
mellem clearingcentraler og clearingdeltagere, d.v.s.
deltagere, der har indgfet en tilslutningsaftale med en

 clearingcentral eller mellem clearingdeltagere indbyr-

des, ogsé hvor en clearingdeltager ikke deltager direk-
te'i afviklingen f.eks. pa pengesiden,

‘Tsavel clear ingcentraler som betahngssystemer kan
clearingfunktionen eller ‘afviklingsfunktionen veere
placeret i et serligt clearinginstitut henholdsvis et af-
regningsfirma, som dermed udger en integreret del af
clearingcentralen eller betalingssystemet. I sidanne
tilfeelde vil sikkerhedsretten ligeledes kunne anvendes
i forbindelse med 1an ydet af et sidant clearinginstitut



