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FRETTATILKYNNING 01/2020
Domur i mali E-5/19 sakamal & hendur F og G

EFTA DOMSTOLLINN VEITIR RADGEFANDI ALIT UM SKILGREININGU A
MARKADSMISNOTKUN

Med démi sem kvedinn var upp i dag veitti EFTA-domstéllinn radgefandi alit & spurningum fra
afryjunardomstol Borgarting (Borgarting lagmannsrett) um talkun & hugtakinu markadsmisnotkun
i tilskipun Evropupingsins og réadsins 2003/6/EB fra 28. janGar 2003 um innherjasvik og
markadsmisnotkun (markadssvik) (,,tilskipunin®).

[ malinu hofdu F og G verid akardir vegna meintrar markadsmisnotkunar & skuldabréfamarkadi
kauphallarinnar i Oslo. F var radgjafi og sjodstjori skuldabréfasjods, og G var skuldabréfamidlari
hja verdbréfafyrirteeki. Pann 19. agust 2016 seldi F, fyrir milligdngu G, skuldabréf ad nafnvirdi
samtals 10 milljonir norskra krona & skradu markadsverdi 77,25. bann 22. &gust 2016 keypti F,
fyrir milligbngu G, skuldabréf ad nafnvirdi samtals 50 milljonir norskra krona & skradu
markadsverdi 79,625. | malinu var ekki um pad deilt ad framangreind vidskipti voru raunveruleg,
i peim skilningi ad fjarmunir og aheetta skiptu um hendi milli sjalfsteedra adila.

Afryjunardémstollinn beindi fimm spurningum til EFTA démstélsins sem snta ad talkun
hugtaksins markadsmisnotkun, eins og pad er skilgreint i 2. mgr 1. gr. tilskipunarinnar.

A0 mati EFTA démstolsins geta raunveruleg vidskipti gefid rong eda misvisandi skilabod um
frambod &, eftirspurn eftir eda verdi a fjarmalagerningi. Slik vidskipti heyra pvi undir
markadsmisnotkun eins og han er sett fram i 6drum undirlid a-lidar 2. mgr. 1. gr. tilskipunarinnar.
Mat & rongum eda misvisandi skilabodum parf ad byggja a hlutlegum pattum og taka tillit til
afleidinga umraddra vidskipta og ahrifa sem af peim leidir. Raunverulegar astedur ad baki
kaupum og so6lu verdbréfa skera ekki ar um hvort markadsmisnotkun hafi att sér stad. Slikir
hugleegir peettir geta & hinn boginn stutt vid pa nidurstddu ad hlutlaeg skilyroi teljist uppfylit.

Domstolinn taldi ennfremur ad forsendur einstakra fjarfesta geti ekki talist fullnaegjandi til ad
akvarda hvort verd hafi verid tryggt vid ,,6edlilegt” eda , tilbtid*“ mark, i skilningi annars undirlidar
a-lidar 2. mgr. 1. gr. tilskipunarinnar. A hinn boginn taldi EFTA démstollinn pad undir mati
landsdomstolsins & fyrirliggjandi upplysingum, pattum, og markadsskilyréum komid, hvort
akvarda megi 4 grundvelli einstakra vidskipta hvort ,,0edlilegt* eda ,,tilbuid* verd hafi verid tryggt,
0g ad unnt sé ad tryggja verd med beinum samningavidraedum nokkurra verdbréfafyrirtaekja.

Domstéllinn ték fram ad 6nnur undirmalsgrein a-lidar 2. mgr. 1. gr. tilskipunarinnar geri kréfu um
ad tvennskonar skilyrdi teljist uppfyllt. Vidskipti purfa ad byggja a l6gmaetum asteedum og vera i
samraemi vid vidurkenndar venjur a viokomandi markadi. Ad mati EFTA domstdlsins geta astaedur
a bord vid ad leida fram markadsadstedur vardandi frambod &, eftirspurn eftir eda verdi a
fjarmalagerningi, eda ad nyta sér dvissu annarra fjarfesta ad pessu leyti, i grundvallaratridum talist
til l6gmeetra &stedna, ad pvi gefnu ad slikar astedur teljist ekki andstedar markmidum



tilskipunarinnar og ad virtu heildarmati landsdomstolsins a hattsemi fjarfestisins. Démstollinn tok
ennfremur fram ad pad er landsdomstdlsins ad meta hvort til stadar séu vidurkenndar venjur, &
umraeddum markadi og vardandi pann fjarmalagerning sem um er deilt. Til pess ad unnt sé ad bera
fyrir sig pad malsvorn sem lyst er i annarri undirmalsgrein a-lidar 2. mgr. 1. gr. tilskipunarinnar,
parf fjarfestir baedi ad syna fram & ad asteedur hans fyrir vidskiptum séu légmeetar og ad vidskiptin
séu i samreemi vid vidurkenndar venjur.

Ad lokum komst EFTA domstéllinn ad peirri nidurstodu ad upplysingaskipti milli fjarfestis og
verdbréfamidlara i tengslum vid hugsanleg vidskipti, likt og um var deilt i hinu umdeilda mali,
geti ekki talist ,,midlun upplysinga“ i skilningi c-lidar 2. mgr. 1. gr. tilskipunarinnar.

Do6minn i heild sinni er ad finna & vefslod EFTA-domstolsins: www.eftacourt.int.

Fréttatilkynning pessi er ekki opinbert skjal. Démurinn sjalfur gildir.
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