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Forord

Innsidehandel er kanskje den mest myteomspunne formen for økonomisk krimi-
nalitet. Ordet gir assosiasjoner til kriminell konspirasjon blant allerede velinfor-
merte og bemidlede aktører som deler informasjon med hverandre som resten av 
den investerende befolkningen ikke har tilgang til. Mange av de sakene som har 
versert for domstolene, har vært av denne typen.  Empirisk 7nansforskning viser 
at innsidehandel uten tvil er skadelig for markedene, fordi seriøse investorer blir 
mindre villige til å delta i markeder hvor de ikke kan stole på at informasjonen om 
de 7nansielle instrumentene er korrekt og fritt tilgjengelig. Og når seriøse investorer 
trekker seg ut av børsmarkedene blir vi alle skadelidte, ved at det blir vanskeligere 
for samfunnsøkonomisk ønskelige prosjekter å få 7nansiering. Velfungerende og 
e6ektive børsmarkeder er viktige for å 7nansiere velferd, selv om det innimellom 
kan være lett å få inntrykk av at disse markedene utelukkende er til for noen få, 
eksklusive investorer. Det er de ikke, og det er også derfor børsmarkedene er så tett 
regulert som de er. Vi som samfunn taper hvis innsidehandel får 8orere.

På den annen side er reguleringen av innsidehandel kompleks, med 7nskårne 
grenser mellom hva som utgjør innsideinformasjon, og hva som ikke utgjør det.

Hva som utgjør innsidehandel, beror også på vanskelige spørsmål om hva «inn-
sideinformasjon» er: Hva det vil si å besitte slik informasjon og hva det vil si å bruke 
den, slik kravet er formulert i innsidehandelsforbudet? Grunnen til at denne boken 
er omfangsrik er nettopp at spørsmålene om hva innsideinformasjon og innside-
handel er, er uvanlig rettslig komplekse.

Konsekvensen av å trå feil er også svært dramatisk – det er få andre økonomiske 
rettsområder som har så strenge reaksjonsformer. Og akkurat som dårlig hånd-
hevelse av innsidehandel fører til at seriøse investorer trekker seg ut, kan også for 
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streng og vilkårlig myndighetsreaksjon være en trussel mot det rettsgodet som et 
e6ektivt marked er.

Boken inneholder derfor en grundig gjennomgang av de7nisjonen av innsidein-
formasjon, en de7nisjon som er relevant i en rekke kontekster, slik som børsnoterte 
foretaks informasjonsplikt, listeføringsplikter, rapportering og arkivføring av dialog 
med investorer.

Boken er ikke et enmannsarbeid. Deler av utlegningen av selve innsidehandels-
forbudet hviler på en masteroppgave forfattet av advokat Jens Frydenlund Finan-
ger, som jeg var veileder for. Oppgaven (og Jens) viste seg å være så god at det var 
naturlig at Jens bidro i dette prosjektet, uten at det betyr at ansvaret for eventuelle 
feil og mangler ikke er mitt.

Den stra6erettslige relevansen av tematikken viser seg også i boken ved at pro-
fessor Marius Emberland står for et betydelig bidrag om innsidehandelsforbudets 
forhold til menneskerettighetene. Skadesløsholdelsen som overfor Jens gis natur-
ligvis også overfor Marius.

Angelo Barra og Oliver Doxrud-Holmqvist har vært uvanlig gode vitenskape-
lige assistenter underveis. Angelo gjorde i tillegg en uvurderlig innsats i ferdigstil-
lelsesfasen, inkludert i arbeidet med oppsummeringer. Ikke bare ble manuset satt 
i stil og orden, men de faglige innspillene hans har gjort boken mye bedre enn den 
ellers ville ha vært. Takk også til professor Alf  Petter Høgberg for gjennomlesning 
og kommentarer.

Boken dediseres til minnet om min gode venn Jon Hustad, som gikk bort så 
altfor tidlig.

Den største takken går til Gry, Kaja og Erik.

Mærrapanna, sen september 2024
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