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W Rattsfallssamlingen

DOMSTOLENS DOM (stora avdelningen)

den 20 mars 2018*

"Begdran om forhandsavgérande — Direktiv 2003/6/EG — Insiderhandel — Pafoljder —
Nationell lagstiftning som foreskriver en administrativ pafoljd och en straffrittslig pafoljd for samma
garning — Rattskraft hos en lagakraftvunnen brottmalsdom i forhéllande till det administrativa
forfarandet — Lagakraftvunnen brottmalsdom varigenom é&tal avseende insiderhandel har ogillats —
Pafoljdernas effektivitet — Europeiska unionens stadga om de grundlaggande rattigheterna —
Artikel 50 — Principen ne bis in idem - Den administrativa pafoljden &r av straffrittslig karaktar —
En och samma overtradelse — Artikel 52.1 — Begransningar av principen ne bis in idem - Villkor”

I de forenade malen C-596/16 och C-597/16,
angdende tva beslut att begira forhandsavgorande enligt artikel 267 FEUF, fran Corte suprema di
cassazione (Hogsta domstolen, Italien), av den 27 maj 2016, som inkom till domstolen den
23 november 2016, i malen
Enzo Di Puma
mot
Commissione Nazionale per le Societa e la Borsa (Consob) (C-596/16)
och
Commissione Nazionale per le Societa e la Borsa (Consob)
mot
Antonio Zecca (C-597/16),
meddelar

DOMSTOLEN (stora avdelningen)
sammansatt av ordforanden K. Lenaerts, vice-ordféranden A. Tizzano, avdelningsordférandena R. Silva
de Lapuerta, M. Ilesi¢, T. von Danwitz (referent), A. Rosas och E. Levits, samt domarna E. Juhdsz,
J.-C. Bonichot, A. Arabadjiev, S. Rodin, F. Biltgen, K. Jiirimée, C. Lycourgos och E. Regan,
generaladvokat: M. Campos Sanchez-Bordona,

justitiesekreterare: handlaggaren R. Schiano,

efter det skriftliga forfarandet och forhandlingen den 30 maj 2017,

* Rattegangssprak: italienska.

SV
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med beaktande av de yttranden som avgetts av:
— Enzo Di Puma, genom A. Frangini, F. Belloni och L. Vozza, avvocati,
— Antonio Zecca, genom M. Gariboldi och A. Cabras, avvocati,

— Commissione Nazionale per le Societa e la Borsa (Consob), genom S. Providenti, R. Vampa och
P. Palmisano, avvocati,

— [Italiens regering, genom G. Palmieri, i egenskap av ombud, bitrddd av G. Galluzzo och de
P. Gentili, avvocati dello Stato,

— Tysklands regering, genom T. Henze och D. Klebs, bada i egenskap av ombud,

— DPortugals regering, genom L. Inez Fernandes, M. Figueiredo och F. Costa Pinto, samtliga i egenskap
av ombud,

— Europeiska kommissionen, genom V. Di Bucci, R. Troosters och T. Scharf, samtliga i egenskap av
ombud,

och efter att den 12 september 2017 ha hort generaladvokatens forslag till avgorande,

foljande

Dom

Respektive begiran om forhandsavgorande avser tolkningen av artikel 50 i Europeiska unionens stadga
om de grundliggande rittigheterna (nedan kallad stadgan) och av Europaparlamentets och radets
direktiv 2014/57/EU av den 16 april 2014 om straffrittsliga pafoljder for marknadsmissbruk
(marknadsmissbruksdirektiv) (EUT L 173, 2014, s. 179).

Respektive begédran har framstillts i tvd mal mellan, for det forsta, Enzo Di Puma och Commissione
Nazionale per le Societa e la Borsa (den nationella foretags- och borskommittén, Italien) (nedan kallad
Consob), och for det andra, Consob och Antonio Zecca, angdende lagenligheten av de administrativa
sanktionsavgifter som paforts med anledning av insiderhandel.

Tillimpliga bestimmelser

Europakonventionen

I artikel 4 i protokoll nr 7 till Europeiska konventionen om skydd for de ménskliga réttigheterna och
de grundldggande friheterna, undertecknad i Rom den 4 november 1950 (nedan kallad
Europakonventionen), med rubriken ”Rétt att inte bli lagford eller straffad tva ganger”, foreskrivs
foljande:

”1. Ingen far lagforas eller straffas pa nytt i en brottmalsréttegdng i samma stat for ett brott for vilket
han redan blivit slutligt frikdnd eller domd i enlighet med lagen och rittegangsordningen i denna stat.

2. Bestammelserna i foregdende punkt skall inte utgora hinder for att malet tas upp pa nytt i enlighet
med lagen och rittegangsordningen i den berdrda staten, om det foreligger bevis om nya eller
nyuppdagade omstindigheter eller om ett grovt fel begatts i det tidigare rattegangsforfarandet, vilket
kan ha paverkat utgangen i malet.

2 ECLILEU:C:2018:192



Dom av pEN 20. 3. 2018 — FORENADE MALEN C-596/16 ocH C-597/16
D1 PumA ocH Zecca

3. Avvikelse far inte ske fran denna artikel med stod av artikel 15 i konventionen.”

Unionsrdtt

Artikel 2.1 i Europaparlamentets och radets direktiv 2003/6/EG av den 28 januari 2003 om
insiderhandel och otillborlig marknadspaverkan (marknadsmissbruk) (EUT L 96, 2003, s. 16) har
foljande lydelse:

"Medlemsstaterna skall forbjuda varje person som avses i andra stycket och som forfogar Over
insiderinformation att utnyttja denna for att forvdrva eller avyttra, eller forsoka forvirva eller avyttra,
finansiella instrument som omfattas av denna information, for egen eller annans rdkning, direkt eller
indirekt.

Forsta stycket skall tillimpas pé varje person som forfogar 6ver denna information

c) genom att ha tillgang till information i sin anstéllning, i sin verksamhet eller under sina aligganden,
d) genom sin brottsliga verksamhet.”

I artikel 3 i direktivet foreskrivs foljande:

"Medlemsstaterna skall forbjuda varje person som omfattas av forbudet i artikel 2

a) att roja sadan insiderinformation till annan person, utom i fall da réjandet sker som ett normalt
led i fullgérande av tjanst, verksamhet eller aligganden, eller

b) att p& grundval av saddan insiderinformation foresla eller forma nagon annan person att forvirva
eller avyttra finansiella instrument som omfattas av informationen.”

I artikel 14.1 i direktiv 2003/6 anges foljande:

"Utan att det paverkar deras ritt att foreskriva straffrittsliga paféljder skall medlemsstaterna, i enlighet
med sin nationella lagstiftning, sdkerstélla att lampliga administrativa atgérder kan vidtas eller lampliga
administrativa pafoljder kan beslutas betriaffande de personer som dr ansvariga for att de bestimmelser
som antagits enligt detta direktiv inte har foljts. Medlemsstaterna skall sdkerstilla att sddana atgéarder
ar effektiva, proportionerliga och avskrackande.”

Italiensk rditt

Artikel 184 i decreto legislativo n. 58 — Testo unico delle disposizioni in materia Societa di
intermediazione finanziaria, ai sensi degli articoli 8 e 21 della legge 6 febbraio 52, n. 1996
(lagstiftningsdekret nr 58 med konsoliderade bestimmelser for finansiell verksamhet i den mening
som avses i artiklarna 8 och 21 i lag nr 52 av den 6 februari 1996) av den 24 februari 1998 (ordinarie
tillagg till GURI nr 71 av den 26 mars 1998), i dess lydelse enligt legge n. 62 — Disposizioni per
I'adempimento di obblighi derivanti dall’'appartenenza dell'ltalia alle Comunita europee. Legge
comunitaria 2004 (lag nr 62 om bestdmmelser for att fullgéra de skyldigheter som foljer av Italiens
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medlemskap i Europeiska gemenskaperna. 2004 érs gemenskapslag), av den 18 april 2005 (ordinarie
tillagg till GURI nr 76 av den 27 april 2005) (nedan kallad TUF), har rubriken "Missbruk av
insiderinformation”. I denna bestimmelse foreskrivs foljande:

”1. Till fangelse i ett till sex ar samt boter pa 20 000 till 3000000 euro déms den som forfogar Gver
insiderinformation antingen genom sin stillning i emittentens administrations-, lednings- eller
kontrollorgan, eller genom sitt innehav av kapital i emittenten, eller genom att vederborande i sin
anstillning, i sin verksamhet eller under sina aligganden, déribland offentliga aligganden, har tillgang
till insiderinformation och

a) utnyttjar denna information genom att for egen eller annans rikning, direkt eller indirekt, kopa,
sdlja eller genomfora andra transaktioner med finansiella instrument,

b) rojer denna information for en annan person, forutom dé rojandet sker som ett normalt led i
fullgérandet av tjanst, verksamhet eller aligganden,

¢) rekommenderar pa grundval av denna information att en annan person genomfor en eller flera av
transaktionerna i led a eller formar denna person att gora det.

2. Pafoljden i punkt 1 ska dven adomas den som forfogar Gver insiderinformation med avsikt att
forbereda eller utfora brottslig verksamhet och genomfor en eller flera av de transaktioner som avses i
punkt 1.

3. Domstolen far hoja botesbeloppet upp till tre ganger [det foreskrivna beloppet] eller upp till ett
belopp som dr hogre én tio ganger den avkastning eller vinst som erhallits till f6ljd av brottet nar —
med beaktande av gidrningens betydelse, gdrningsmannens individuella egenskaper och den avkastning
eller vinst som erhallits — boterna inte kan anses tillrackliga trots att maximibeloppet tillimpas.

”»

Artikel 187-bis TUF, som infordes i TUF genom den i foregdende punkt angivna lagen av den
18 april 2005, har rubriken "Missbruk av insiderinformation”. Denna bestammelse har foljande lydelse:

”1. Utan att det paverkar straffréttsliga pafoljder néar géarningen utgor ett brott, pafors den som forfogar
over insiderinformation genom sin stillning i emittentens administrations-, lednings- eller
kontrollorgan, eller genom sitt innehav av kapital i emittenten, eller genom att vederborande i sin
anstéllning, i sin verksamhet eller sina aligganden, daribland offentliga éligganden och

a) utnyttjar denna information genom att for egen eller annans rakning, direkt eller indirekt, kopa,
sdlja eller genomfora andra transaktioner med finansiella instrument,

b) rojer denna information for en annan person, forutom dé réjandet sker som ett normalt led i
fullgorandet av tjanst, verksamhet eller aligganden,

¢) rekommenderar pa grundval av denna information att en annan person genomfor en eller flera av
transaktionerna i led a eller formar denna person att gora det,

en administrativ sanktionsavgift pa hundra tusen euro till femton miljoner euro.
2. Pafoljden i punkt 1 ska dven adomas den som forfogar Over insiderinformation med avsikt att

forbereda eller utfora brottslig verksamhet och genomfor en eller flera av de transaktioner som avses i
punkt 1.
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4. Pafoljden i punkt 1 ska dven péaforas den som forfogar over insiderinformation och genomfor vissa
av de beskrivna transaktionerna, trots att vederborande insag eller genom normal omsorg borde ha
insett att fraga dr om insiderinformation.

5. De administrativa sanktionsavgifter som avses i punkterna 1, 2 och 4 far hojas upp till tre ganger det
[foreskrivna beloppet] eller upp till ett belopp som dr hogre én tio gédnger den avkastning eller vinst
som erhdllits till foljd av brottet ndr — med beaktande av girningens skadliga inverkan,
garningsmannens egenskaper och den avkastning eller vinst som erhéllits — boterna inte kan anses
tillrackliga trots att maximibeloppet tillampas.

»

Forhéllandet mellan straffrittsliga och administrativa forfaranden och invindningsforfaranden regleras i
artiklarna 187-decies — 187-terdecies TUF. I artikel 187-decies, med rubriken “Foérbindelser med
domstolarna”, foreskrivs foljande:

”1. Om aklagarmyndigheten far kinnedom om nagon av de gidrningar som avses i kapitel II, ska den
omedelbart underritta [Consobs] ordforande.

2. [Consobs] ordférande ska genom en motiverad rapport forse aklagarmyndigheten med
dokumentation fran kontroller vid vilka man upptackt uppgifter som pekar pa att en Gvertradelse har
agt rum. Handlingarna ska oOversindas till dklagarmyndigheten senast ndr utredningen av de
overtriadelser som avses i kapitel III i denna avdelning har avslutats.

3. [Consob] och den rittsskipande myndigheten ska samarbeta, bland annat genom utbyte av
information, i syfte att underlitta upptéickt av de overtradelser som avses i denna avdelning, och detta
dven ndr dessa Overtrddelser inte utgor ett brott. ...”

I artikel 187-undecies TUF, med rubriken ”"[Consobs] befogenhet i det straffrittsliga forfarandet”,
foreskrivs foljande:

”1. Vid forfaranden avseende de brott som avses i artiklarna 184 och 185, ska [Consob] utdva de
rattigheter och befogenheter som enligt straffprocesslagen tillkommer enheter och sammanslutningar
som foretrdder de intressen som lidit skada pa grund av brottet.

2. [Consob] kan upptridda som civilrittslig part och kréva erséttning, till ett belopp som med rétt och
billighet faststélls av domstolen, for den skada som brottet har orsakat marknadens integritet, med
beaktande av savil brottets faktiska utdelning, gérningsmannens individuella egenskaper och storleken
péa den vinst eller avkastning som erhallits genom brottet.”

I artikel 187-duodecies.1 TUF foreskrivs foljande:

"Det administrativa utredningsforfarandet och invindningsforfarandet ... ska inte vilandeforklaras av
det skilet att ett straffrattsligt forfarande pagar som avser samma omstiandigheter eller omstidndigheter
vars faststéllande dr avgorande for utgangen i drendet.”

I artikel 654 i codice di procedura penale (straffprocesslagen, nedan kallad CPP) foreskrivs foljande:

"Gentemot en tilltalad, civilréttslig part eller ersittningsansvarig som har gatt i svaromal eller
intervenerat i det straffrittsliga forfarandet har en slutlig fdllande eller frikéinnande dom i brottmal
som avkunnats efter ett kontradiktoriskt forfarande réttskraft i ett civilréttsligt eller administrativt
forfarande, for det fall att sistndimnda forfarande avser en rittighet eller ett legitimt intresse vars
erkinnande &r beroende av att samma faktiska omstdndigheter som de som lag till grund for
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brottmélet konstateras vara for handen, i den méan dessa omsténdigheter har ansetts vara relevanta for
utgangen i brottmalet och i den man civilréttslig lagstiftning inte medfér nagon begriansning avseende
bevisningen for den omtvistade subjektiva situationen.”

Malen vid den nationella domstolen och tolkningsfragorna

Consob pafoérde, genom beslut av den 7 november 2012, Enzo Di Puma och Antonio Zecca
administrativa sanktionsavgifter i enlighet med artikel 187-bis.1 och 187-bis.4 TUF.

Enligt beslutet hade Enzo Di Puma och Antonio Zecca gjort sig skyldiga till flera fall av insiderhandel
under ar 2008. I synnerhet forvirvade de, den 14 och den 17 oktober 2008, 2 375 aktier i Permasteelisa
SpA genom att anvidnda insiderinformation om ett planerat overtagande av kontrollen 6ver det bolaget.
Denna information hade Antonio Zecca kinnedom om till f6ljd av sin anstéllning och de uppgifter han
utfort vid Deloitte Financial Advisory Services SpA, och Enzo Di Puma maéste ha haft kinnedom om att
det var fraga om insiderinformation.

Enzo Di Puma och Antonio Zecca Overklagade beslutet till Corte d’appello di Milano
(Appellationsdomstolen i Milano, Italien). Genom domar av den 4 april respektive den
23 augusti 2013 ogillade ndmnda domstol Enzo Di Pumas overklagande och bif6ll Antonio Zeccas
overklagande.

Enzo Di Puma 6verklagade den forsta av de nyssndimnda domarna och Consob 6verklagade den andra
till Corte suprema di cassazione (Hogsta domstolen, Italien). Enzo Di Puma hévdade att han hade varit
foremal for ett straffrattsligt forfarande vid Tribunale di Milano (distriktsdomstolen i Milano, Italien)
for samma girningar som de som Consob klandrade honom f6r, och att nimnda domstol, genom en
lagakraftvunnen dom som avkunnades efter domarna frén Corte dappello di Milano
(Appellationsdomstolen i Milano), friade honom av det skilet att de omstédndigheter som utgjorde det
pastadda brottet inte hade styrkts. Antonio Zecca a sin sida, som var motpart i forfarandet avseende
Consobs overklagande, hinvisade ocksa till denna friande dom.

Efter att ha papekat att denna friande dom faktiskt avsag samma gédrningar som lag till grund for
Consobs beslut av den 7 november 2012 om att paféra de administrativa sanktionsavgifter som &r
aktuella i det nationella malet, har den hidnskjutande domstolen framhallit att enligt artikel 654 CPP
har slutsatsen i denna friande dom att inget brott har begatts réttskraft i forhallande till de
administrativa forfarandena. Den hianskjutande domstolen anser emellertid att de mal som
anhéngiggjorts vid den inte kan avgoras enbart med stod av nationell lagstiftning, med beaktande av att
artikel 4 i protokoll nr 7 till Europakonventionen och artikel 50 i stadgan har foretrdde framfor sadan
lagstiftning.

Angaende artikel 4 i protokoll nr 7 till Europakonventionen, anser den hanskjutande domstolen att den
omsténdigheten att en och samma insidertransaktion, enligt artiklarna 184 och 187-bis TUF, bestraffas
med savél straffrattsliga pafoljder som administrativa sanktionsavgifter skulle kunna leda till ett
asidoséattande av principen ne bis in idem, som sikerstélls i nimnda artikel 4, sasom den tolkats av
Europeiska domstolen for de mianskliga rattigheterna, sarskilt i domen av den 4 mars 2014, Grande
Stevens m.fl. mot Italien (ECLLCE:ECHR:2014:0304JUD001864010). Sidana administrativa
ekonomiska sanktionsavgifter skulle — med beaktande av deras rattsliga kvalificering enligt nationell
ratt samt deras art och strainghet — kunna anses vara av straffrittslig karaktdr. Dessutom avser den
kumulering av forfaranden och straffréttsliga och administrativa pafoljder som é&r aktuell i de
nationella mélen samma brott, och anses avse identiska omstandigheter.

Vad betriffar artikel 50 i stadgan, soker den hénskjutande domstolen klarhet i huruvida dven denna

bestimmelse utgér hinder mot en sddan kumulering av forfaranden och paféljder. Enligt artikel 14.1 i
direktiv 2003/6 &ar medlemsstaterna namligen skyldiga att bestraffa insiderhandel genom effektiva,
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proportionerliga och avskrickande administrativa pafoljder. Enligt denna bestimmelse ska de behoriga
nationella myndigheterna saledes bedéma huruvida en administrativ sanktion som kumuleras med en
straffrattslig pafoljd &r effektiv, proportionerlig och avskriackande.

I dom av den 26 februari 2013, Akerberg Fransson (C-617/10, EU:C:2013:105, punkterna 34 och 36),
fann EU-domstolen, & ena sidan, att artikel 50 i stadgan utgor hinder mot att en person som tidigare
paforts ett slutligt skattetilligg av straffrittslig karaktér, i den mening som avses i artikel 50 i stadgan,
blir foremal for ett straffréttsligt forfarande avseende samma gérningar, men att det, & andra sidan,
ankommer pa den nationella domstolen att avgéra huruvida ovriga pafoljder ar effektiva,
proportionerliga och avskrickande. Mot bakgrund av denna rdttspraxis soker den hénskjutande
domstolen klarhet i huruvida artikel 50 i stadgan ska tolkas s3, att den inte utgér hinder mot att ett
forfarande avseende en administrativ sanktionsavgift genomfors efter en lagakraftvunnen
brottmalsdom med rattskraft, varigenom det faststillts att inget brott har begatts, nédr ett sadant
forfarande kan forefalla nodvindigt for att fullgora skyldigheten att foreskriva effektiva,
proportionerliga och avskrackande pafoljder.

Den hinskjutande domstolen ér av uppfattningen att d&ven om unionsrittens effektivitet, foretrade och
enhetlighet kan motivera en kumulering av forfaranden och pafoljder, gor sig denna motivering inte
gillande for det fall att den behoriga brottmalsdomstolen slutligt har slagit fast att de omsténdigheter
som utgér den administrativa och den straffrittsliga overtradelsen inte har visats vara for handen.
Om, i det senare fallet, forfarandet avseende den administrativa sanktionsavgiften genomfordes skulle
det dessutom medfora en risk for motstridiga avgoranden och dirigenom kunna éventyra réttskraften
av den lagakraftvunna brottmalsdomen. Formerna for att genomfora principen om réttskraft maste
emellertid vara forenliga med effektivitetsprincipen.

Under dessa omstiandigheter beslutade Corte suprema di cassazione (Hogsta domstolen) att forklara
malen vilande och att stilla foljande tolkningsfragor till domstolen:

”1) Ska artikel 50 i [stadgan] tolkas sa, att ett lagakraftvunnet avgorande varigenom den gérning som
utgor brottet inte har visats vara for handen utgoér hinder — utan att den nationella domstolen
behover foreta en ny bedomning — for att inleda eller genomféra ett ytterligare forfarande
avseende samma girning i syfte att pafora sanktioner som till f6ljd av sin art och strdnghet ska
anses vara av straffrittslig karaktar?

2) Ska den nationella domstolen, vid provningen av huruvida paféljderna ér effektiva, proportionerliga
och avskrickande, beakta straffgranserna i direktiv [2014/57] vid faststdllandet av huruvida
principen ne bis in idem i artikel 50 i [stadgan] har asidosatts?”

Domstolens ordférande har genom beslut av den 23 december 2016 forenat malen C-596/16
och C-597/16 med avseende pa det skriftliga och det muntliga forfarandet, samt domen.

Provning av tolkningsfragorna

Den forsta fragan

Domstolen papekar inledningsvis att &ven om den forsta fragan avser tolkningen av artikel 50 i stadgan,
soker den hdnskjutande domstolen bland annat klarhet i huruvida artikel 654 CPP é&r forenlig med
artikel 14.1 i direktiv 2003/6 och den grundliggande rittighet som sidkerstdlls genom ndmnda
artikel 50. Enligt den hinskjutande domstolen skulle en tolkning som innebér att nimnda artikel 14.1
kraver — oberoende av principen ne bis in idem — att ett forfarande for att paféra en administrativ
sanktionsavgift ska genomforas, dven efter en friande lagakraftvunnen brottmalsdom med rattskraft,
kunna &ventyra principen om rattskraft i strid med artikel 654 CPP.
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Under dessa forhallanden ska den hanskjutande domstolen genom sin forsta fraga anses soka klarhet i
huruvida artikel 14.1 i direktiv 2003/6, jamford med artikel 50 i stadgan, ska tolkas sa, att den utgor
hinder for en nationell lagstiftning som anger att ett forfarande for administrativa sanktionsavgifter
inte far genomféras efter en friande lagakraftvunnen brottmélsdom, vari det har konstaterats att de
garningar som kan utgora ett brott mot lagstiftningen om insiderhandel, vilka dven lag till grund for
att forfarandet om administrativa sanktionsavgifter inleddes, inte har styrkts.

Det ska harvidlag noteras att enligt artikel 14.1 i direktiv 2003/6, jamford med artiklarna 2 och 3 i
direktivet, ska medlemsstaterna foreskriva effektiva, proportionella och avskrickande administrativa
pafoljder for overtradelser av forbudet mot insiderhandel. Domstolen har visserligen slagit fast att
artikel 14.1 i ndmnda direktiv endast anger en skyldighet for medlemsstaterna att foreskriva
administrativa pafoljder som utmérks av dessa faktorer, utan att uppstilla krav pa att medlemsstaterna
aven ska foreskriva straffrattsliga pafoljder for den som bedriver insiderhandel (se, for ett liknande
resonemang, dom av den 23 december 2009, Spector Photo Group och Van Raemdonck, C-45/08,
EU:C:2009:806, punkt 42). Emellertid har medlemsstaterna dven ratt att foreskriva en kumulering av
straffrattsliga och administrativa paféljder, men likvdl med iakttagande av de begransningar som foljer
av unionsrétten, ddribland de som foljer av principen ne bis in idem som sidkerstills i artikel 50 i
stadgan, vilka ska respekteras vid genomforandet av unionsrétten enligt artikel 51.1 i stadgan.

For att tillimpa de effektiva, proportionerliga och avskrickande administrativa pafoljder som avses i
artikel 14.1 i direktiv 2003/6 i fall av overtradelser av forbudet mot insiderhandel, forutsatts emellertid
att de behoriga nationella myndigheterna har konstaterat att det foreligger sadana omstandigheter, i det
aktuella enskilda fallet, som styrker sddan handel och som motiverar att en administrativ sanktion
pafors.

Sasom framgar av beslutet om hénskjutande har det i de nationella malen konstaterats, efter ett
kontradiktoriskt brottmalsférfarande och genom en lagakraftvunnen brottmalsdom med rattskraft, att
sadana omstandigheter som utgor insiderhandel inte har styrkts.

I detta sammanhang uppkommer séledes fragan huruvida artikel 14.1 i direktiv 2003/6 utgor hinder for
en nationell bestimmelse, sdsom artikel 654 CPP, som innebar att rittskraften av de slutsatser om de
faktiska omstdndigheterna som dragits inom ramen for brottmalet utvidgas till att omfatta ett
forfarande for administrativa sanktionsavgifter.

Harvidlag papekar domstolen att varken artikel 14.1 eller ndgon annan bestdmmelse i direktiv 2003/6
anger vilka réttsverkningar en lagakraftvunnen friande brottmalsdom medfor for ett forfarande om
administrativa sanktionsavgifter.

Med beaktande av den betydelse som principen om rittskraft har sdvdl inom unionens rittsordning
som inom de nationella rittsordningarna, har domstolen funnit att unionsrétten inte medfor nagot
krav pa att nationella forfaranderegler som ger ett rittsligt avgorande rattskraft inte ska tillimpas (se,
for ett liknande resonemang angaende effektivitetsprincipen, dom av den 10 juli 2014, Impresa
Pizzarotti, C-213/13, EU:C:2014:2067, punkterna 58 och 59, och dom av den 6 oktober 2015, Tarsia,
C-69/14, EU:C:2015:662, punkterna 28 och 29).

I forevarande fall foreligger inga sdrskilda omstandigheter i de nationella mélen, sdsom de beskrivits i
handlingarna i malet, som motiverar ett annat synsitt én det som slagits fast i réttspraxis (se
foregdende punkt). Aven om artikel 654 CPP utvidgar rittskraften i ett brottmal till att iven omfatta
ett forfarande for administrativa sanktionsavgifter, framgéar det av bestimmelsens lydelse, sasom den
angetts i beslutet om hdnskjutande, att rattskraften begrinsas till att avse slutsatser om de faktiska
omstdndigheter som faststillts genom en brottmalsdom som avkunnats efter ett kontradiktoriskt
forfarande.
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Enligt artikel 187-undecies TUF har Consob mdjlighet att delta i det straffrattsliga forfarandet, bland
annat sasom malsdgande med enskilt ansprak, och ir, enligt artikel 187-decies TUF, dven skyldig att
overlimna den dokumentation som inhdmtats inom ramen for tillsynsverksamheten till de
rattsskipande myndigheterna. Mot bakgrund av dessa bestimmelser framgar det att Consob faktiskt
kan forsdkra sig om att en fillande, eller som i de nationella malen en friande, brottmélsdom
avkunnas sedan hdnsyn har tagits till samtliga bevis som Consob forfogar 6ver for att pafora en
administrativ sanktionsavgift enligt artikel 187-bis TUF.

Den rattskraft som en nationell bestimmelse ger slutsatserna angaende de faktiska omsténdigheterna i
en sadan brottmalsdom, i forhallande till forfarandet for administrativa sanktionsavgifter, utgor séledes
inte hinder mot att brott mot lagstiftningen om insiderhandel kan faststillas och bestraffas effektivt for
det fall att den ifragavarande gérningen ar styrkt enligt brottmalsdomen.

I annat fall skulle den skyldighet att foreskriva effektiva, proportionerliga och avskrickande paféljder
som medlemsstaterna aldggs genom artikel 14.1 i direktiv 2003/6 inte kunna — med beaktande av vad
domstolen erinrat om i punkt 31 ovan — leda till att den réttskraft som en friande brottmalsdom har
enligt en sadan nationell bestimmelse som artikel 654 CPP inte giller i forhéllande till ett férfarande
for administrativa pafoljder som avser samma girning som enligt brottmalsdomen inte har styrkts. En
sddan beddmning inverkar inte pa den mojlighet som foreskrivs i artikel 4.2 i protokoll nr 7 till
Europakonventionen att i forekommande fall ateruppta ett straffréttsligt forfarande ndr nya eller
nyuppdagade omstindigheter, eller ett grovt fel som begatts i det tidigare rittegangsforfarandet, kan
péaverka den tidigare brottmélsdomen.

Under dessa omstdndigheter utgor artikel 14.1 i direktiv 2003/6 inte hinder fér en sddan nationell
lagstiftning som den som ar aktuell i de nationella malen.

Denna tolkning bekriftas av artikel 50 i stadgan.

Det framgar harvidlag av beslutet om hénskjutande att de gérningar som lades Enzo Di Puma och
Antonio Zecca till last inom ramen for de aktuella férfarandena for administrativa sanktionsavgifter &r
desamma som de som lag till grund for atalet mot dem vid Tribunale di Milano (distriktsdomstolen i
Milano). De administrativa sanktionsavgifter som &r aktuella i de nationella mélen kan dessutom,
enligt de uppgifter som framgér av handlingarna i malet, i enlighet med artikel 187-bis TUF uppga till
ett belopp som dr tio ganger den avkastning eller vinst som erhallits till f6ljd av brottet. Det forefaller
saledes som om dessa pafoljder efterstrivar ett repressivt dndamal och att de dr mycket stringa och
ddrmed édr av straffrittslig karaktdr i den mening som avses i artikel 50 i stadgan (se, for ett liknande
resonemang, dom av i dag, Garlsson Real Estate, C-537/16, punkterna 34 och 35), vilket det likval
ankommer pa den hidnskjutande domstolen att kontrollera.

Det bor tillaggas att i enlighet med lydelsen av ndmnda artikel 50 ar det skydd som tillerkdnns genom
principen ne bis in idem inte begrinsat till att enbart avse en situation ddr den berérda personen har
varit foremal for en fillande brottmélsdom, utan det omfattar dven en situation dar personen slutligt
frikdnts.

Det framgar saledes att i en sadan situation som den som é&r aktuell i de nationella malen utgér det en
begransning av den grundldggande rattighet som sikerstélls genom artikel 50 i stadgan att genomfora
ett forfarande avseende en administrativ sanktionsavgift av straffrittslig karaktir som avser samma
garning (se, analogt, dom av i dag, Menci, C-524/15, punkt 39, och dom av i dag, Garlsson Real
Estate, C-537/16, punkt 41).

En sadan begrinsning av principen ne bis in idem kan emellertid motiveras pa grundval av artikel 52.1
i stadgan (se, for ett liknande resonemang dom av den 27 maj 2014, Spasic, C-129/14 PPU,
EU:C:2014:586, punkterna 55 och 56, dom av i dag, Menci, C-524/15, punkt 40, och dom av i dag,
Garlsson Real Estate, C-537/16, punkt 42).
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I detta avseende noterar domstolen att dandamélet bestdende i att skydda finansmarknadernas integritet
och allmédnhetens fortroende for finansiella instrument kan réttfirdiga en sadan kumulering av rattsliga
atgirder och pafolijder av straffréttslig karaktir som den som foreskrivs i hér aktuell nationell
lagstiftning, nédr sadana forfaranden och paféljder, for att uppna detta éndamal, avser kompletterande
mal som i forekommande fall avser andra aspekter av samma Overtriddelse (se, for ett liknande
resonemang, dom av i dag, Garlsson Real Estate, C-537/16, punkt 46).

For att genomfora ett forfarande avseende en administrativ sanktionsavgift som &r av straffrittslig
karaktdr, sasom det forfarande som é&r aktuellt i de nationella malen, efter det att det straffrittsliga
forfarandet avslutats, kravs emellertid att proportionalitetsprincipen iakttas till fullo (se, for ett liknande
resonemang, dom av i dag, Garlsson Real Estate, C-537/16, punkt 48). Det ska hérvidlag papekas att till
skillnad fran den situation som lag till grund for domen av den 26 februari 2013, Akerberg Fransson
(C-617/10, EU:C:2013:105), dér det straffrittsliga forfarandet hade inletts efter det att ett skattetilligg
paforts, ger de ifragavarande nationella malen upphov till fragan huruvida ett forfarande avseende en
administrativ sanktionsavgift av straffréttslig karaktdr far genomforas for det fall att det genom en
lagakraftvunnen friande brottmélsdom har konstaterats att de giarningar som kan utgora ett brott mot
lagstiftningen om insiderhandel, vilka dven lag till grund for det administrativa forfarandet, inte har
styrkts.

Att genomfora ett forfarande avseende en administrativ sanktionsavgift av straffrittslig karaktér skulle,
i en sadan situation som den som ar aktuell i de nationella malen, ga uppenbart utéver vad som ér
nodvandigt for att uppna det dndamal som avses i punkt 42 ovan, ndr det i en lagakraftvunnen friande
brottmélsdom har konstaterats att sddana omstdndigheter som utgor det brott som artikel 14.1 i
direktiv 2003/6 avser att bestraffa inte ar fér handen.

Med beaktande av ett sadant konstaterande, som har réttskraft dven i forhallande till ndmnda
administrativa forfarande, saknas ndmligen grund for att genomfdra det forfarandet. Artikel 50 i
stadgan utgor saledes, i en sddan situation, hinder for ett forfarande avseende en administrativ
sanktionsavgift av straffrittslig karaktédr, saisom det som &r aktuellt i de nationella malen, utan att det
paverkar mojligheten (se punkt 35 ovan) att i forekommande fall ateruppta det straffrittsliga
forfarandet nér nya eller nyuppdagade omstindigheter, eller ett grovt fel som begatts i det tidigare
rattegangsforfarandet, kan paverka den tidigare brottmalsdomen.

Mot bakgrund av samtliga ovanstdende Overviganden ska den forsta fragan besvaras enligt foljande.
Artikel 14.1 i direktiv 2003/6, jamford med artikel 50 i stadgan, ska tolkas sd, att den inte utgor
hinder for en nationell lagstiftning som anger att ett forfarande for administrativa sanktionsavgifter av
straffrattslig karaktdr inte fir genomforas efter en friande lagakraftvunnen brottmalsdom, vari det har
konstaterats att de gérningar som kan utgora ett brott mot lagstiftningen om insiderhandel, vilka dven
lag till grund for att forfarandet om administrativa sanktionsavgifter inleddes, inte har styrkts.

Den andra fragan

Med hénsyn till svaret pa den forsta fragan saknas anledning att besvara den andra fragan.

Rittegangskostnader

Eftersom forfarandet i forhallande till parterna i de nationella malen utgor ett led i beredningen av
samma mal, ankommer det pa den héanskjutande domstolen att besluta om réttegangskostnaderna. De
kostnader for att avge yttrande till domstolen som andra &n ndmnda parter har haft ar inte
ersittningsgilla.
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Mot denna bakgrund beslutar domstolen (stora avdelningen) f6ljande:

Artikel 14.1 i Europaparlamentets och radets direktiv 2003/6/EG av den 28 januari 2003 om
insiderhandel och otillborlig marknadspaverkan (marknadsmissbruk), jamford med artikel 50 i
Europeiska unionens stadga om de grundliggande rittigheterna, ska tolkas sa, att den inte utgor
hinder for en nationell lagstiftning som anger att ett forfarande om administrativa
sanktionsavgifter av straffrittslig karaktir inte far genomforas efter en friande lagakraftvunnen
brottmalsdom, vari det har konstaterats att de girningar som kan utgora ett brott mot
lagstiftningen om insiderhandel, vilka dven lag till grund for att forfarandet om administrativa
sanktionsavgifter inleddes, inte har styrkts.

Underskrifter
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