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Shrnuti Zadosti o rozhodnuti o predbéZné otazce podle ¢l. 98 odst. 1
jednaciho Fadu Soudniho dvora

Datum doruceni:

9. Cervence 2020
Piedkladajici soud:

Cour d’appel de Paris (Francie)
Datum predkladaciho rozhodnuti:

9. Cervence 2020
Zalobce:

A
Za pritomnosti:

L’ Autorité des marchés financiers

. Pi'edmét puvedniho ¥izeni

Pfedmétem ‘wéci viplivodnim fizeni je zaloba, kterou A, finan¢ni novinaf, podal
proti rezhodnuti vyberu pro ukladani sankci 1’Autorité des marchés financiers
(Utad pro, dehled nad,finanénimi trhy) (dale jen ,,vybor pro ukladani sankci),
kterymymuibyla, ulozéna penézita sankce ve vysi 40 000 eur za to, Ze poskytl
informace o ‘fadchéazejicim zvefejnéni novinovych ¢lankd, které pojednavaly o
zvestech kolujicich na trhu ohledné emitentt finan¢nich nastroju, v internetovem
deniku, ktery jej zaméstnaval. Vybor pro ukladani sankci dospél k zavéru, ze
sdélenim uvedenych informaci doslo k nedovolenému zpfistupnéni divérnych
informaci. A se domaha zruseni tohoto rozhodnuti. V zasadé tvrdi, Ze uvedena
kvalifikace je nesluitelna s vykonem povolani finanéniho novinate. Utad pro
dohled nad finan¢nimi trhy (dale jen ,,AMF*) v podstat¢ uvadi, ze uvedené
informace nebyly zptistupnény pro tcely zurnalistiky.
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1. Pifedmét a pravni zaklad Zadosti o rozhodnuti o predbéZné otazce

Aby mohl cour d’appel de Paris (odvolaci soud v Paftizi) rozhodnout ve véci
Vv pivodnim fizeni, povazuje za nezbytné obratit se na zakladé ¢lanku 267 SFEU
na Soudni dvir Evropské unie s otdzkami tykajicimi se vykladu (i) pojmu
»divérna informace* ve smyslu ¢l. 1 bodu 1 prvniho pododstavce smérnice
Evropského parlamentu a Rady 2003/6/ES ze dne 28. ledna 2003 o obchodovéni
zasveécenych osob a manipulaci s trhem (zneuzivani trhu) ve spojeni s ¢l. 1 odst. 1
smérnice Komise 2003/124/ES ze dne 22. prosince 2003, kterou se provadi
smérnice Evropského parlamentu a Rady 2003/6/ES, pokud jdedo definici a
uvefejiiovani diveérnych informaci a definici manipulace s trhem,sa (ii)ypodminek
pouziti ¢lankt 10 a 21 nafizeni Evropskeho parlamentu a Rady«. 596/2014,ze dne
16. dubna 2014 o zneuzivani trhu (nafizeni o zneuzivafnt® trhu)ya“e zruseni
smérnice Evropského parlamentu a Rady 2003/6/ES “a smérmics Komise
2003/124/ES, 2003/125/ES a 2004/72/ES.

I11.  Predbézné otazky
1) Zaprvé,

a) Musi byt ¢l. 1 bod 1 pevni pedodstavec smérnice Evropského
parlamentu a Rady$2003/6/ESwzeydne 28.“ledna 2003 o obchodovani
zasveécenych osob a manipulaei s tthem,(zneuzivani trhu) ve spojeni s ¢l. 1
odst. 1 smérnice Komisen2003/124/ESyze dne 22. prosince 2003, kterou se
provadi smérnice Evropskcho parlamentu a Rady 2003/6/ES, pokud jde o
definici a uvefejnovaninduvérnyich informaci a definici manipulace s trhem,
vykladan v tem smyslu,“ze informace, kterd se tyka nadchazejiciho
zvefejnénifovinoveho, clanku pojednavajiciho o zvéstech kolujicich na trhu
ohledné_emitenta, finanénichs nastroji, muze spliiovat pozadavek piesné
povahy Informace,\kterou vysSe uvedené clanky pozaduji pro naplnéni
kyalifikace divérné informace?

b) “\Méa,nawposouzeni piesneé povahy dotcené informace vliv okolnost, Ze
noyinowy ¢lanek, jehoz nadchazejici zvefejnéni piedstavuje dotcenou
mformact, zminuje jako zvést z trhu i cenu vetejné nabidky odkupu akcii?

C) Jsou znamost novinafe podepsané¢ho pod ¢lankem, povést sdélovaciho
prostiedku, ktery ho zvefejnil, a skutetné vyznamny dopad (,ex post)
takového zvetejnéni na cenu cennych papirt, jichz se tyka, relevantnimi
skute¢nostmi pro tcéely posouzeni piesné povahy dotcené informace?

2)  Zadruhé, v ptfipadé odpovédi [podle které] mize takova informace, jako je
informace, ktera je pfedmétem projednavané véci, spliiovat pozadavek presné
povahy:

a) Musi byt ¢lanek 21 nafizeni Evropského parlamentu a Rady (EU)
¢. 596/2014 ze dne 16. dubna 2014 o zneuzivani trhu (nafizeni o zneuZzivani



trhu) a o zruseni smérnice Evropského parlamentu a Rady 2003/6/ES a
smérnic Komise 2003/124/ES, 2003/125/ES a 2004/72/ES vykladan v tom
smyslu, ze informace o nadchazejicim zvefejnéni jeho ¢lanku
pojednavajiciho o zvéstech z trhu, kterou novinai sdélil jednomu ze svych
obvyklych zdrojt, byla zvefejnéna ,pro ucely Zurnalistiky ?

b)  Zavisi odpovéd’ na uvedenou otazku zejména na tom, zda novinafr
ziskal informace o zvéstech z trhu od tohoto zdroje nebo zda bylo sdé€leni
informace o nadchéazejicim zvefejnéni c¢lanku uziteéné Kk objasnéni
divéryhodnosti téchto zvésti uvedenym zdrojem?

3) Zatteti, musi byt ¢lanky 10 a 21 natizeni (EU) ¢. 596/2014 vykladany v tom
smyslu, ze 1 v pfipad¢, kdy byla divérna informace zvetejfiena,neyinarems,pro
ucely Zurnalistiky® ve smyslu ¢lanku 21, je KurCeni opravhenesti “Ci
neopravnénosti jejiho zvefejnéni nutné posoudit, zda byla peskytnuta ,v-ramci
bézného vykonu [...] povolani [novinare] ‘ ve smyslu@lankul0?

4)  Zactvrté, musi byt ¢lanek 10 nafizeni (EU) &,596/2014 wykladan v tom
smyslu, zZe divérna informace se povazujeza‘zverejncneu wramci bézného
vykonu povolani novinafe v ptipadé, ze zpiistupnéni davérné informace bylo
nezbytné nutné pro vykon tohoto poyolani, a “wsSouladu se zésadou
proporcionality?

IV. Pravni rdmec
1. Ustanoveni unijnihe,prava

Smérnice Evropskehe parlamentu a Rady 2003/6/ES ze dne 28. ledna 2003 o
obchodovanizasvécenyeh oseb.a manipulaci s trhem (zneuZivani trhu)

Clanek'l
,, Pro ticelytétoysmeérnice se rozumi:

1) N\, duvérnon, informaci’ informace presné povahy, kterd nebyla uverejnena,
tkajici se\primo nebo neprimo jednoho nebo vice emitentii financnich nastroji
nebo jednoho nebo vice financnich nastrojut a kterd, kdyby byla uverejnéna, by
pravdepodobne méla vyznamny dopad na ceny téchto financnich nastrojii nebo na
ceny odvozenych financnich derivati.

[ ]
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Smérnice Komise 2003/124/ES ze dne 22. prosince 2003, kterou se provadi
smérnice Evropského parlamentu a Rady 2003/6/ES, pokud jde o definici a
uveiejiiovani duvérnych informaci a definici manipulace s trhem

Bod 1 odivodnéni:

,, Rozumni investori opiraji sva investicni rozhodnuti o informace, které jiz maji k
dispozici (,informace dostupné ex ante ‘). Proto by otazka, zda by mohl rozumny
investor vzit pri investicnim rozhodnuti v uvahu konkrétni informaci, mela byt
hodnocena na zakladé informaci dostupnych ex ante. Takové hodnoceni musi
posoudit predpokladany dopad informaci, zejména s ohledem ha souhrn
souvisejicich cinnosti dotycného emitenta, spolehlivost zdroje, infoxmaci,a jiné
trzni promenné, které mohou za danych okolnosti ovlivuit pristusny financni
nastroj nebo odvozeny financni derivat.

Clanek 1
,, Duverné informace

1. Proucely ¢l. I bodu I smeérnice 2003/6/(ES se informace povazuje za ,presné
povahy‘, pokud zminuje souhrn okolnosti, ktery existuje nebo u kterého Ize
rozumné ocekavat, zZe bude existovat, nebo wdalostwk niz doslo nebo u niz Ilze
rozumné ocekavat, ze k ni dojde, @ pokud je dostatecné konkrétni, aby bylo mozné
na jejim zaklade dojit k zdaveru “ehledne mozného dopadu takového souhrnu
okolnosti ¢i takové uddlostina ceny financnich nastrojii nebo odvozenych
financnich derivati.

2. Proucely ¢l. 4 bodu, I smernice 2003/6/ES se ,ktera, kdyby byla uverejnéna,
by pravdépodobméxméla,vyznamny dopad na ceny techto financnich ndstrojii nebo
na ceny odvozemych finanénich derivati‘ rozumi informace, kterou by rozumny
investor pravdepedobnéy pouzil jako soucast zakladu pro sva investicnich
rozhodnuti.

Navizeni Eyropského parlamentu a Rady (EU) ¢ 596/2014 ze dne 16. dubna
2014, o zneuZivani, trhu (narizeni o zneuZivani trhu) a o zruSeni smérnice
Evropskeho, parlamentu a Rady 2003/6/ES a smérnic Komise 2003/124/ES,
2003/125/ES a2004/72/ES (ddle jen ,,naiizeni MAR*)

Bod 77odavodnéni

,, Toto narizeni cti zakladni prava a dodrzuje zasady uznané Listinou zakladnich
prav Evropské unie (déle jen ,Listina ‘). Toto narizeni by proto mélo byt vykladano
a pouzivano v souladu s témito pravy a zasadami. Pokud se toto narizeni odvolava
zejména na pravidla upravujici svobodu tisku a svobodu slova v ostatnich médiich
a pravidla nebo kodexy upravujici povoldni novindre, je tieba prihlédnout k témto
svobodadm, jak jsou zaruceny v Unii a clenskych stdatech a uznany podle clanku 11
Listiny a jinych prislusnych ustanoveni. *



Clanek 8 odst. 4

4. Tento clanek se pouZije na kazdou osobu, ktera disponuje vnitini informaci v
dusledku toho, Ze:

a) je ¢lenem spravnich, ridicich nebo dozorcich organi emitenta /.../;
b)  mé podil na kapitalu emitenta /.../;

C) md pristup k této informaci v souvislosti s vwkonem zaméstndni, povolani
nebo v souvislosti s plnénim povinnosti, Nnebo

d) jezapojena do trestné cinnosti.

Tento clanek se rovneéz pouzije na kazdou osobu, ktera disponuje ynitini informaci
za jinych okolnosti nez téech uvedenych v prvnim pododstavci, pokud tate osoba vi
nebo by méla védet, Ze se jedna o vnitini informaei,” (RodtrZzenim, Zvyraznil
predkléadajici soud)

Clanek 10
., Nedovolené zpristupnéni vnitini informace

1.  Pro ucely tohoto narizeni“dochazi“k nedevolenému zpristupnéni vnitini
informace tehdy, pokud oseba disponuje, vmitini informaci a zpristupni tuto
informaci jakeékoli jiné osobe, s wyjimkow pripadu, kdy dojde k tomuto zpristupnéni
informaci v ramci béznéhowykonu zaméstngni, povolani ¢i plnéni povinnosti.

Tento odstavec se vztahuje,nawseehny fizické ¢i pravnické osoby v situacich ¢i za
okolnosti uvedefychw ch8 0dst. 4.

[...] “ (Podtrzenimizvyraznil predkladajici soud)
Clanek 21
., Zverefliovanimebo Streni informaci ve sdéelovacich prostiedcich

PRrowicely flanku 10, ¢l. 12 odst. 1 pism. ¢) a clanku 20, jsou-li informace
zverejnovany nebo sireny a jsou-li doporuceni formulovana nebo Sirena pro ucely
zurnalistiky nebo jiné formy projevu ve sdélovacich prostredcich, je treba toto
zverejnovani nebo Sireni informaci posoudit s ohledem na pravidla tykajici se
svobody tisku a svobody projevu v ostatnich sdélovacich prostredcich a na
pravidla nebo kodexy, jimiz se ridi vykon novinadrské cinnosti, s vyjimkou situaci:

a)  prislusné osoby nebo osoby s nimi uzce propojené ziskavaji, primo nebo
neprimo, vyhodu nebo zisk ze zverejniovani nebo sireni zminénych informaci,
nebo
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b)  zverejnéni nebo Sifeni je c¢inéno se zamérem uvést trh v omyl, pokud jde o
nabidku, poptavku nebo cenu financnich nastroju.“ (Podtrzenim zvyraznil
predkladajici soud)

2. Vnitrostatni predpisy
Réglement général de I’AMF (obecné narizeni AMF, dale jen ,RGAMF*)

Clanek 621-1 RGAMF ve znéni platném v dobé rozhodné z hlediska skutkového
stavu stanovil:

,, Ditvernou informaci je informace presné povahy, ktera mebyla, uverejnena,
tka se primo nebo neprimo jednoho nebo vice emitentip finanénich nastrojii
nebo jednoho nebo vice financnich nastroju a kterg, kdyby byla uverejnena,
by pravdépodobné mela vyznamny dopad na ceny téchio financnieh nastroji
nebo na ceny odvozenych financnich nastrojii.

Informace se povazuje za informaci presné povahyypokud zminuje souhrn
okolnosti nebo udalost, k nimz dosla, nebo 'k nimz miize dojit, a pokud je
mozné na jejim zakladé dojit k zayeru oymoznem, dopadutéchto okolnosti i
takové udalosti na ceny financnich nastrejie, nebowodvozenych financnich
nastroju.

Informaci, kterd, kdybybyla uverejnénanby pravdépodobné méla vyznamny
dopad na ceny téchto financnich nastroju nebo na ceny odvozenych
financnich ndstrojfiiy, SeNrozumi informace, kterou by rozumny investor
pravdépodobné pouzil\jako souédst zakladu pro sva investicni rozhodnuti. *

Uvedena ustangveni, zajistovala, provedeni ¢l. 1 bodu 1 prvniho pododstavce
smérnice 2003/6, upiesnéného,cl. B odst. 1 a 2 smérnice 2003/124/ES, ktery byl
nasledné prevzat do.¢l. 7 adst. Tipism. a) a odst. 2 a 4 natfizeni MAR.

Clanek 622-1 RGAMF Wefznéni platném v dobé rozhodné z hlediska skutkového
stavtrstanovil®

JQsoba ‘wvedend v c¢lanku 622-2 nesmi pouzit divérnou informaci, jiz
disponuje.*Takovou informaci nesmi [...] sdelit jiné osobé nad ramec
beznehg vykonu zaméstnani, povolani ¢i plnéni povinnosti nebo pouzit pro
Jiné ucely, nez pro které ji byla sdelena [...].*

Uvedeny clanek provedl ustanoveni ¢l. 2 odst. 1 prvniho pododstavce smérnice
2003/6, ktera jsou nyni v podstaté obsazena v ¢l. 10 odst. 1 nafizeni MAR.

Clanek 622—2 RGAMF ve znéni platném v dobé rozhodné z hlediska skutkového
stavu stanovil:

,Zakaz uvedeny v clanku 622-1 se vztahuje na kazdou osobu, kterda
disponuje duveérnou informaci 7 diivodu:
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I°  svého clenstvi ve spravnich, vedoucich, Fidicich nebo dozorcich
organech emitenta;

2°  svého podilu na kapitalu emitenta;

3°  pristupu k této informaci v souvislosti s vykonem zaméstnani, povolani
nebo plnénim povinnosti anebo v souvislosti s pripravou ¢i provadenim
financnich operact,

4°  svych cinnosti, které mohou byt trestnym cinem.

Uvedeny zakaz se vztahuje téz na jakoukoli jinou osobu, ktera disponuje
duvernou informaci a pritom vi, nebo by méla vedet, zeNde “o. diivernou
informaci. *

Uvedeny ¢lanek provedl ustanoveni ¢l. 2 odst. 1 a ¢lanku 4smérnice 2003/6, ktera
jsou v soucasné dobé obsazena v ¢l. 8 odst. 4 nafizeni MAR.

V. Shrnuti skutkového stavu a ptavodnihe Fizeni

A, Vv soucasnosti v dichodu, pusobil {po mnohowlet jako novinai v néckolika
britskych denicich, nejprve ve ,,Financial\Times* (pe dobu devatenacti let), poté v
,» Times* (po dobu dvou let).a nakonec vy,Daily Mail“(po dobu dvaceti sedmi let).
V rdmci svého pisobeni v deniku ,,Daily Mail*;kde pravidelné publikoval ¢lanky
nazvané ,,Zpravy z finan¢nich trhi“, v nichz ptinasel zvésti kolujici na trzich, byl
autorem dvou ¢lankd, Které se\tykaly cenmych papirt piijatych k obchodovani
v sekci A burzy Euronext. Obawtyte clanky byly zvetejnény na internetové strance
deniku ,,Daily Mail“hazvané ,,Mail"Online*.

Prvni ¢lanekmmazvany ,,Zprawyz financnich trhti: akcie Hermés se vraci do mody*
byl zvefejnén na jjJMail Qnline* dne 8. Cervna 2011 vpodvecer. Tento Clanek
poukazoval na,moznow,nabidku spole¢nosti LVMH na odkoupeni cennych papirt
Hermes za eenu'350 eur za akcii, coz predstavovalo navyseni o 86 % v porovnani
s Uzaviracim Kurzemena konci obchodniho dne. Den po zvetejnéni ¢lanku se kurz
cenného papiru zvysil hned po zahajeni obchodovani a v prab&éhu burzovniho dne
daletrostl,

Druhy. c¢lanek, ktery byl zvefejnén na ,,Mail Online” dne 12. cervna 2012
vpodveger, byl nazvany ,,Zpravy z finan¢nich trhi: zvésti o ropé rozdmychavaji
trh*. Tento ¢lanek uvadél, Ze cenné papiry spole¢nosti Maurel & Prom mohou byt
Vv brzké dobé predmétem nabidky na odkoupeni za cenu piiblizné 19 eur za akcii,
coz ptedstavovalo navyseni o 80 % ve srovnani s poslednim kurzem. Nasledujici
den po zvefenéni ¢lanku se kurz cenného papiru zvysil hned po zahajeni
obchodovani a poté rostl i béhem burzovniho dne. Dne 14. ¢ervna 2012 spole¢nost
Maurel & Prom tyto zvésti popiela.



12

13

14

15

16

17

18

19

SHRNUTI ZADOSTI O ROZHODNUTI O PREDBEZNE OTAZCE - VEC C-302/20

Bylo zjisténo, ze kratce pied zvetfejnénim téchto dvou ¢lankl na ,,Mail Online*
byly zadany piikazy ke koupi cennych papird Hermés a Maurel & Prom.

Vzhledem k tomu, Ze byly zaznamenany podobnosti mezi uvedenymi operacemi a
ptikazy zadanymi na trhu scennymi papiry spole¢nosti Arkéma, které byly
uskute¢nény kratce pred zverejnénim clanku ohledné zvésti na trhu tykajicich se
spoleCnosti Arkéma na blogu internetovych stranek britského deniku ,,The
Financial Times®, rozhodl se dne 15. listopadu 2013 generalni tajemnik AMF
0 roz§ifeni Setfeni, které bylo zahajeno dne 1. ¢ervna 2012 ohledné obchodovani
s cennymi papiry a finanéniho vykaznictvi spole¢nosti Arkéma, nadobchodovani
scennymi papiry a finanéni vykaznictvi spole¢nosti Maurel & Prom a dne
21. ledna 2014 i na obchodovani s cennymi papiry spole¢nosti Hermes.

Z provedenych Setfeni bylo zjisténo, Ze nékolik britskych rezidentupmezinimi B,
E, F, G a H, uskutecnilo z britského Gzemi kratce ‘pied“zverejnénimsvyse
uvedenych ¢lankt na ,,Mail Online” nakupni opetace, a\nasledn¢ své pozice
uzavielo poté, co doslo ke zvetejnéni ¢lanku.

AMF v této souvislosti nékolikrat pozadala o'pomec s wysetiovanim svij britsky
prot&jsek, ,,Financial Conduct Authority* (Utad\pro kentrolu fihan¢nich trhii, dale
jen ,,FCA®), a to s odkazem na ustangveniw oblasti mezinarodni spoluprace, a
sice na zaklad¢ clanku 16 smérnicey 2003/6 “a dale na zakladé¢ nckolika
mnohostrannych dohod w, oblasti speluprace, ‘wymeény informaci a dohledu
(,,Multiratéral Mémorandumeof Understanding** (mnohostranné memorandum o
spolupréci, dale jen ,,MMoUY), jejichz signatari jsou AMF i FCA.

FCA poskytla zejménaytelefonni, vypisy A za obdobi od 4. ervence 2007 do
14. ¢ervna 2013 zdehycujici weskerou jeho piichozi a odchozi komunikaci (dale
jen ,,sporny soubor®), AMF zatradila sporny soubor do spisu.

Dne 23. tinara 2016 zaslale feditelstvi pro vysetfovani a dohled AMF dopisy B, C,
H, E, E.a G, jakoz 1 A, infarmujici je jednak o skute¢nostech, které by jim mohly
byt s ohledem™na zjisténi vysetiovatelt vytykadny, jednak o moznosti piedlozit
v aréené 1hutéw, odpoved vyjadieni. Adresati uvedenych dopist zaslali v odpovéd’
sva ‘wyjadieniga to,vcetné A, ktery tak ucinil dopisem doruc¢enym dne 3. kvétna
2016.

VySetrovacitwzprava byla predloZzena dne 5. Cervence 2016. S ohledem na tuto
zpravunrozhodla zvlastni komise kolegia AMF dne 19. ¢ervence 2016 0 oznameni
vytykanych skuteénosti v§em dotéenym osobam, zejména A.

Podle ozndmeni vytykanych skute¢nosti, které bylo posledné zminénému zaslano
dopisem ze dne 7. prosince 2016, mu byla vytykana ¢tyii pochybeni spocivajici
Vtom, ze v rozporu s Clanky 622-1 a 622-2 RGAMF sdélil C a B divérnou
informaci, kter4d se tykala nadchazejiciho zvefejnéni dvou ¢lankt na ,,Mail
Online* pfinaSejicich zvésti kolujici ohledné podani vefejné nabidky odkupu
cennych papird Hermeés a Maurel & Prom.
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Oznameni vytykanych skute¢nosti byla zaslana rovnéz C a B. C bylo vytykano, ze
uvedené informace poskytl dale F, ktery byl vinén z toho, Ze tyto informace vyuzil
pii provadéni finan¢nich operaci s cennymi papiry Hermes a Maurel & Prom. B
bylo vytykédno, Ze uvedené informace sam vyuzil.

V reakci na oznameni vytykanych skuteénosti, které mu bylo zaslano, ptedlozil A
dne 3. ¢ervence 2017 pisemné vyjadieni.

Zpravodaj jmenovany pifedsedou vyboru pro ukladani sankci ptedlozil svou
zpravu dne 21. Cervna 2018 poté, co vySetfované osoby piedvolalk vyslechu a
vyslechl nékteré z nich, mimo jiné A dne 23. Unora 2018, ktery“ke zpraveé
nepiedlozil své vyjadreni.

VySettované osoby byly pfedvolany na zasedani vyboru prowukladani sankei, které
se konalo dne 14. zafi 2018.

Rozhodnutim €. 11 ze dne 24. fijna 2018 (dale jeny,napadené,rozhodnuti*‘) dosp¢l
vybor pro ukladani sankci k zavéru, ze informace“o nadehazejieim zvetejnéni
novinového ¢lanku pojedndvajiciho o zvésteeh Kolujicich®yna trhu mutze
predstavovat divérnou informaci a ze dotcenc informace splfiuji podminky, aby
byly kvalifikovany jako duvérné informacey, Vyber tedy, konstatoval, ze A sdélil
duvérnou informaci tykajici se cennyeh papiruspolecnosti Hermeés C a B a
davérnou informaci tykajici se cénnychypapiru speleénosti Maurel & Prom pouze
C, a ulozil mu penézitou sankci ve visi 40°000,eur!

Co se tyc€e ostatnich dot€enyeh osob, komstatoval vybor pro ukladani sankci, ze
¢ast pochybeni, kterd jim-byla wytykana, byla prokazana, a ulozil jim penézité
sankce v rozmezi 06,20 000 de 150'000eur.

Proti uvedenému rozhednutitpodal, odvolani pouze A. Doméaha se, aby soud in
limine litis rozhodl, ze vySetfovani a stihani je stizeno vadou, a v disledku toho
napadené rozhodnuti, zrusil. Podptirné navrhuje, aby soud uvedené rozhodnuti
zménil Vrezsahu, v némzdylo vylouceno pouziti ¢lanku 21 nafizeni ¢. 596/2014,
nebonwy rozsahu, vinémz bylo konstatovano, ze pochybeni, kterd mu jsou kladena
za ‘vinuy byladprekazana, a aby jej tudiz soud prohlasil za neopodstatnéné a
rozhodl; “Ze_ulozeni sankce neni namisté. Jest¢ podplrnéji navrhuje snizeni
ulozené sankce,, AMF navrhuje zalobu zamitnout.

V1.  Skuteénosti, o nichZ rozhodnul predkladajici soud

A. Zalobni divvody vychdzejici z vady iizeni

A uplatnil rGzné zalobni diivody vychdzejici z vad ftizeni, v jejichz disledku se
domniva, ze je napadené rozhodnuti neplatné. Dovolaval se poruseni prava na
ochranu novinaiskych zdroji, pochybeni pfi nékterych slySenich a pochybeni pii
ozndmeni vytykanych skute¢nosti.
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Vsechny tyto zalobni diivody byly piedkladajicim soudem zamitnuty.

Pokud jde o zalobni diivod vychazejici z poruseni prava na ochranu novinaiského
zdroje, k némuz mélo dojit zafazenim sporné¢ho souboru do spisu (viz bod 16),
konstatoval cour d’appel de Paris (odvolaci soud v Patizi), Ze toto zatazeni bylo
skute¢né¢ neopravnéné. Ma za to, Ze neodpovidd prevazujicimu pozadavku
vefejného zajmu, a to zejména z toho divodu, Ze poruSeni prava na ochranu
novinaiskych zdroj, jak je chranéno ¢lankem 10 Umluvy o ochrané lidskych prav
a zékladnich svobod (dale jen ,,EULP“), piekro¢ilo s ohledem na rozsah
uvedeneho spisu meze toho, co bylo nezbytné nutné.

Cour d’appel de Paris (odvolaci soud v Pafizi) ma nicméné za to,zze uvedenou
vadou neni stiZzeno celé vySetfovani a fizeni o uloZeni sankcefa tudiz,ani,napadené
rozhodnuti. Z ¢asového sledu provedeného vySetiovani totizyyplyva, Ze zadosto
predani udaji 0 kontaktech s B a C nebyla zaloZena na vyuzitivsporného souboru,
ale vyplyva z jinych skutecnosti zjisténych vySetifovateli,\zwnichz nékteré¢ méli
k dispozici jesté pred obdrzenim sporného souboru,a jez mohl vyborpro ukladani
sankci platné pouzit. Soud tedy uvedeny zalebni duvod sméfujici ke zrusSeni
zamitl.

Cour d’appel de Paris (odvolaci soud v Pafizi) zamitl tevn¢z Zalobni divody A
vychazejici z toho, Ze nebyl vyslechnut,a z pochybentk nimz doslo pii vyslesich
ostatnich vySetfovanych oseb bé¢hem ptipravné faze wysetfovani, kterd predchazi
fizeni o ulozeni sankce zahdjenému ozndmenim, vytykanych skute¢nosti. Ma za to,
ze dotaznik, ktery byl A, pfedan prostrednictvim FCA, a zplsob pouziti
poskytnutych odpovédi @eporusily, zasadu doajality pii vysetifovani a pravo na
obhajobu. Ma rovnéz za te, “Ze ‘wyslechy ostatnich vysetfovanych osob nebyly
v rozporu se zasadotnloajality pi1 vySetiovani.

Pokud jde oy zalobni ‘diivod wychézejici z nespravného oznameni vytykanych
skute¢nosti, UuvadiA, Ze uvedené oznameni, které mu bylo zaslano dne 7. prosince
2016, mé€lo odkazovatna Clanek 21 natfizeni MAR, které vstoupilo v platnost dne
3. Cerveneen2016, a nikoli'na ¢lanek 622—1 RGAMEF, ktery byl pouzitelny v dob¢
rozhodn¢ 7z, hlediska.sskutkového stavu, ale byl zruSen v zéati 2016 poté, co
wstoupilo v platnost, nafizeni MAR. A poukazuje na to, ze ¢lanek 21 nafizeni
MAR zavedl rezim, ktery je, pokud jde o zvefejnéni divérnych informaci, pro
noyinatre piiznivejsi, priCemz vymezeni uvedeného pochybeni je podminéno
splnénim dal§ich podminek, coz odlivodiuje jeho retroaktivni pouziti ,, in mitius .
Tvrdi, Ze vzhledem k tomu, ze tyto skutecnosti, které jsou nezbytné pro posouzeni
vytykaného pochybeni, nejsou uvedeny v oznameni vytykanych skuteénosti, je
toto oznameni protipravni a tato vada zpiisobuje neplatnost nasledného ftizeni o
ulozeni sankce, a tudiz i napadeného rozhodnuti.

AMF nezpochybiiuje zpétnou pouzitelnost ,,in mitius “ ¢l&nku 21 nafizeni MAR,

ale pfipomina, Ze podle ¢lanku 6 EULP, jak jej vyklada Evropsky soud pro lidska
prava, staci, ze je vySetfovana osoba podrobné informovana o povaze a divodu
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obvinéni, které proti ni bylo vzneseno, to znamena o vécné spravnosti skutkovych
zjisténi, které jsou ji vytykany, a o jejich pravni kvalifikaci.

Cour d’appel de Paris (odvolaci soud v Patizi) rozhodl, Ze bez ohledu na chybéjici
odkaz na clanek 21 nafizeni MAR, ktery byl zpétn€ pouzitelny, bylo ozndmeni
vytykanych skuteCnosti adresované A dostate¢né piesné pro potieby jeho
obhajoby. Uvedeny zalobni divod tedy také zamitl.

B. Zalobni divvody vychdzejici 7 vécné spravnosti skutkovych zjisténi
vytykanych A

A namita, ze mu nepfisluselo rozhodovat o zveifejnéni svych@zpravaz finan¢nich
trhd, a ze tedy nemél k dispozici informaci, jejiz poskytnutige muwytykano. Cour
d’appel de Paris (odvolaci soud v Pafizi) dospél k zaweruy, ze eXistuje soubor
zavaznych, pfesnych a shodujicich se nepfimych dikaza, které jednoznaéné
prokazuji, ze A m¢l dne 8. ¢ervna 2011 nejpozdé&ji v.26:06%K dispezici, informaci
0 tom, Ze na ,,Mail Online* bude zvetejnéna jeho zprava,zfinancaichitrhi z téhoz
dne, ktery se tykal spole¢nosti Hermés, a obdebn€ dne'd2.€ervma 2012 nejpozdéji
v 16:36 védél o nadchazejicim zvefejnéni, SVé Zpravystykajici se spolecnosti
Maurel & Prom.

Pokud jde o sdé€leni dotéenych infermaci'ohledné nadchazejiciho zvetejnéni zprav
z finanénich trhi na internetu, které se'tykaly spelecnosti Hermés a spole¢nosti
Maurel & Prom, konstatoval €our d’appel de Pasis (odvolaci soud v Pafizi), ze

—— existuje soubon, zavaznych, piesnych a shodujicich se nepfimych
dikaza, které,jednoznacnéyprokazuji, ze A sdélil dne 8. Cervna 2011
v odpolednich hodinach*Byinformaci, ze na internetu budou zvefejnény
jeholzprawy z'financnieh trha tykajici se spole¢nosti Hermes;

——  7Zg shromdazdéné nepfimé diikkazy nepostacuji k tomu, aby jednoznacné
prokazaly,“ze A sdé¢lil dne 8. cervna 2011 C informaci o tom, ze na
internetu budou zvefejnény jeho zpravy z finanénich trhu tykajici se
spolecnosti Hermes;

——, existuje soubor zavaznych, presnych a shodujicich se nepifimych
dukazt, z nichz jednozna¢né vyplyva, ze A informoval dne 12. ¢ervna
2012 C o tom, Ze na internetu budou zvefejnény jeho zpravy
Z finan¢nich trhi tykajici se spolecnosti Maurel & Prom.
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VIl. K nezbytnosti poloZit Soudnimu dvoru piedbéZnou otazku
A. K pojmu ,,duvérna informace*
1. Hlavni argumenty wucastnikii rizeni

A nesouhlasi stim, ze je informace tykajici se nadchazejiciho zvetejnéni
novinového c¢lanku pojednavajiciho o zvéstech z trhu povaZovana za divérnou
informaci.

Zaprvé tvrdi, Ze uvedena kvalifikace je neslucitelna s pojmem ,,vedlejsi zasvécena
osoba“ ve smyslu ¢l. 622-2 druhého pododstavce RGAMEy, jelikoz “nebylo
prokézano, ze B a C, ktefi jsou v napadeném rozhodnuti povazovani,za, vedlejsi
zasvécené osoby, méli jakoukoli vazbu na emitenta détéenych.cennych papirt
nebo na denik, ktery zajistil zvefejnéni jeho ¢lankiy, a tudizze wédeéli nebo méli
védét, ze dotCena informace piedstavovala divérneu mfermaei.

Zadruhé ma za to, Zze uvedena kvalifikace je neslucitelna spovahou povolani
finan¢niho novinafe. V tomto ohledu pfipemind, Zze jadrem‘¢innosti finanéniho
novinafe je shromazd’ovat zvésti kolujici"na trzich s cilem wyhledavat potencialni
aktualni témata a hovofit o nich jak se zdroji,“tak,s mnoha osobami v ramci
redakéniho tymu, s ohledem na piipadnou moznostisepsani clanku. Domniva se,
ze sporna kvalifikace vede k zaveéru, ze, kazdy financni novinaf jen proto, ze
zverejnuje Clanky tykajici se tght, systematickyswytvari divérné informace, a to
bez ohledu na neexistenci jakékeli vazby na doty¢ného emitenta, coz podle n¢j
vede k pfeméné financ¢aiho tiskw,nav,vyrobee duvérnych informaci* a redakce na
»okruh zasvécenych, osob’‘. "Wvadiy, zentakovato kvalifikace sméfuje k tomu, Ze
¢innost finan¢nichynovinait bude postavena na roven cinnosti odbornikt, ktefi
ptichdzeji ve zmaénéwmite ‘do kentaktu s divérnymi informacemi (emitenti,
kancelate (provadgjici “finanéni analyzy, spoleCnosti spravujici portfolia,
poskytovatelé provadé&jici sondovani trhu atd.), a ktefi jsou z tohoto dtivodu pod
dohledem»AME a podiéhaji pfisnym povinnostem v oblasti zjiStovani a
spravevani,pohybu,divérnych informaci (interné i externg).

Zatietih Awpoukazuje na to, ze zvetejnéni nemize zakladat divérnou informaci,
pokud zadnow,takovou informaci neobsahuje. Ma za to, ze v projednavané véci
neodpovidayobsah dotéenych ¢lankt pozadavku na presnou povahu informace,
nebot™uvedené ¢lanky pojednavaji o pouhych zvéstech na trhu. V tomto ohledu
pfipomina, ze je obecné pfipousténo, Ze zvest nemize piedstavovat ddvérnou
informaci z dtvodu jeji neurcitosti, pokud jde o jeji puvod, kdy tato neurcitost
vyvolava pochybnosti o jeji pravosti, a to i ptesto, ze zvefejnéni takove informace
muze trh zaujmout a mit vliv na cenu cenného papiru emitenta.

Zactvrté, a pouze pro uplnost, A tvrdi, Ze, bez ohledu na obsah dotéenych ¢lank,
nebyla informace v projednavané véci, ktera se tykala nadchazejiciho zvefejnéni
dot¢enych ¢lanku, informaci ptesné povahy, jelikoz nebylo dopiedu ziejmé, co
bude zvetejnéno, ani informaci, kterd mohla ovlivnit cenu dotcenych cennych
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papirt, nebot’ neexistuji diikazy o tom, Ze by byl jakozto finan¢ni novinafi zvIast
znamy, zejmeéna Vv dot¢enych odvétvich s témito produkty (luxusni zbozi a ropa),
ani o povésti deniku ,,Mail Online®, ktery se netési takovému vlivu jako
,,Financial Times*.

AMF uvéadi, zZe ,,¢clanek 621-1 [RGAMF] nestanovi zZidné omezeni, pokud jde o
povahu, obsah nebo piivod informaci, které lze kvalifikovat jako duverné,
nevyzaduje u téchto informaci, aby pochazely od emitenta, ale pouze aby se ho
primo ¢i neprimo tykaly a byly presné, neverejné a mohly mit vyznamny dopad na
cenu dotcenych financnich nastrojii*.

Kromé¢ toho ma za to, Ze v projednavané véci mohlo poc¢inaje odpolednemidojit ke
zvetejnéni Clankd A na ,,Mail Online” (zvefejnény béhem, ‘vecera), takze
informace tykajici se tohoto zvetejnéni, jejiz obsah byl navie,dostateCnépiesny(z
divodu uvedeni ceny moznych nabidek k odkupu) na to, @by bylor mozné na jeho
zdklad€¢ ucinit zavér ohledné moZného UCinku ‘ehoto’, zyverejnéni ha cenu
dotéenych cennych papirti, byla informaci presné povahyodyodpolednich hodin,
kdy doslo ke sd€leni této informace.

Zavérem dodava, ze predchozi zvefejnéni €lankt tykajicich se pfipravovanych
operaci s cennymi papiry spoleénosti. Hermes: a,spoleénosti Maurel & Prom
v jinych denicich, nemé¢lo za nasledek toy ze by'se informace, podle niz mél ,,Mail
Online* v nejblizsi dobé zvetejnit zpravy, Zifinanénichutrhi, jejichz autorem byl A
a které popisovaly zvésti kolujici ohlednémabidky na odkup uvedenych cennych
papird za konkrétni ceny,“stala informaci wverejné povahy. Naopak predchozi
zveifejnéni uvedenych ¢lénkt potvkzovaloyverohodnost téchto zprav z finan¢nich
trhi, kterd vychazela uz'ze zndmosti A coby finan¢niho novinare, takze informace
o tom, ze dojde k jejich ‘zvefejnéniy, mohla byt vyuzita rozumnym investorem,
ktery bude sazet na‘te, Ze,seyuvedene zvésti potvrdi nebo alespon cena dotéenych
cennych papiri pe zverejneniivedenych ¢lankl stoupne.

2. Qdivodueni zadesti; pokud jde o pojem ,,ditvérnad informace*

V projednavané,veeifje na predkladajicim soudu, aby urcil, zda informace 0
nadchézejicim zvefejnéni novinového ¢lanku, ktery ptinasel zvésti z trhu, mize
piedstavevatadiyérnou informaci ve smyslu ¢lanku 621-1 RGAMF. Uvedena
ustanovenfRGAMF byla zrusena vstupem nafizeni MAR v platnost.

Vzhledem k tomu, Zze zminény ¢lanek provadi ¢l. 1 bod 1 prvni pododstavec
smérnice 2003/6, jak je uptesnény v €l. 1 odst. 1 a 2 smérnice 2003/124, je tieba
jej vyklédat v souladu s uvedenymi ustanovenimi téchto smérnic.

Jak pfipomnél Soudni dvir ve dvou rozsudcich ze dne 28. ¢ervna 2012, Geltl (C-
19/11, EU:C:2012:397, bod 25), a ze dne 11. biezna 2015, Lafonta (C-628/13,
EU:C:2015:162, bod 24), zahrnuje definice pojmu ,davérna informace*
vyplyvajici z ¢l. 1 bodu 1 prvniho pododstavce smérnice 2003/6 Ctyii zakladni
prvky, které se uplatni soucasné:
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—  zaprveé se jedna o informaci ptesné povahy;
——  zadruhé tato informace nebyla uvetejnéna;

—  Zatfeti se pfimo nebo nepiimo tyka jednoho nebo vice finanénich
nastroji nebo jejich emitentd;

— zactvrté kdyby byla tato informace uvefejnéna, pravdépodobné by
méla vyznamny dopad na ceny doty¢nych financnich néstrojti nebo na
ceny odvozenych finan¢nich derivati.

V projednavané véci neni pochyb o tom, ze dotéené informace napliuji druhy
prvek definice. Nadchazejici zvetejnéni ¢lankt A piinasejicich zv8sti zstrhu, ktere
se tykaly spole¢nosti Hermés a Maurel & Prom, totiz nebylo piedtim eznameno.
Trhy se s obsahem téchto ¢lank seznamily az v okamziku,jéjichzverejnéni,
vefejnou povahu témto informacim, podle nichz mél ,,Mail Online™zverejnit dne
8. Cervna 2011 a 12. ¢ervna 2012 dva ¢lanky“pana ‘A pejednavajici o zvéstech,
které se tykaly nabidky LVMH na odkoupeni eenn¥ich papirtsHermes za cenu 350
eur, a o zvéstech, které se tykaly _nabidky, na “edkoupeni cennych papirt
spole¢nosti Maurel & Prom za cenu 19'eur.

Je rovnéz nesporné, ze ‘dotéené informace Splnuji tieti z uvedenych prvka
definice. Uvedené informace se totiztykajiynadchazejiciho zvefejnéni novinového
¢lanku, ktery popisuje zvésti na trhu“ehledné operaci tykajicich se spolec¢nosti
Hermés a Maurel & Prom. Tyto,informaee se tedy pfimo ¢i neptimo tykaji
jednoho nebo vice emitenttvfinanénich nastroju.

Pokud jde o c&tvrtys, pruek \definuje“ho ¢l. 1 odst. 2 smérnice 2003/124 jako
Hinformaci, _kterou bysrozumny investor pravdépodobné pouzil jako soucdst
zakladu pro sva investicniwozhodnuti*.

Piedkladajici soud s odkazem na bod 1 odtvodnéni uvedené smérnice pfipomina,
7efSoéudni dvir,V rezsudku ze dne 23. prosince 2009, Spector Photo Group a Van
Raemdonck (€-45/08, EU:C:2009:806, bod 69), upiesnil, Ze ,,v souladu s ucelem
smeégnice 2003/6 je treba tuto zpusobilost vyznamné ovlivnit cenu posuzovat a
priori s ohledem na obsah dotcené informace a na kontext, do néhoz zapada‘“ a ze
K wECeni toho, zda urcita informace je, ¢i neni duvérnad, tedy neni nezbytné
zkoumat, zda jeji zpristupneni mélo skutecné vyznamny dopad na cenu financnich
ndstroju, jichz se tyka“. Ve svém stanovisku k véci, ve které byl vydan uvedeny
rozsudek (Spector Photo Group a Van Raemdonck, C-45/08, EU:C:2009:534,
body 96 a 97), méla generalni advokatka J. Kokott za to, Ze je-li tfeba urcit ,,ex
ante, zda muize informace ovlivnit cenu*, muze byt ,rozsah pohybu cen po
uverejnéni [...] informace [...] indicii pro vyznam a potencial [uveden€]
informace*.
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Dotcené informace o nadchazejicim zvefejnéni ¢lanki A, které piinasely zvésti
tykajici nabidek odkupu cennych papira spole¢nosti Hermes a Maurel & Prom za
podstatné vysSi cenu, nez byl uzaviraci kurz ptedchoziho dne, navazovaly
V projednavané véci na nedavné zvefejnéni novinovych c¢lankd, zejména ve
»~Financial Times®, které¢ zminovaly jednak mozné navyseni podilu skupiny
LVMH na kapitalu spolecnosti Hermeés, jednak moznou ptipravu zpétného odkupu
akcii spole¢nosti Maurel & Prom.

V uvedeném kontextu mohly byt dotéené informace pouzity rozumnym
investorem jako soucast zakladu jeho investicnich rozhodnuti #ykajicich se
cennych papirdt Hermes a Maurel & Prom.

Je ostatné€ nutno konstatovat, ze uvedené cenné papiry zaznafenalyapo'zverejneni
¢lankt A vyznamné pohyby kurzu. Tato skuteCnost potwrzuje HeXwpost”, ze
dot¢ené informace napliuji ,,ex ante® étvrty prvek zakladajiei dav@rnothinformaci.

Dale je tieba urcit, zda mohou tyto informace spliiovat'prvni Kriterium, které se
tyké pfesné povahy informace.

Z ¢l 1 odst. 1 smérnice 2003/124 v tomte, ohledu vyplyvay Ze informace se
povazuje za informaci piesné povahy; pokud ‘spliiuje ‘ob& nasledujici podminky
soucasné:

—— uvedena informace musi, zmifiovat ,,souhrn okolnosti, ktery existuje
nebo u kterého lze vozumnéocekavat, ze bude existovat, nebo udalost,
k niz doslo nebo uniz lze rozumne ocekavat, ze k ni dojde *;

— uvedenainformace, musibyty, dostatecné konkrétni, aby bylo mozné na
jejimSzaklade dojit Nk zaveru ohledné mozného dopadu takového
souhrnu okelnosti ¢i takové udalosti na ceny financnich nastrojii nebo
odvozemych financnieh derivatii ™.

Informacendotéené v projednavané véci se tykaji jednak nadchazejiciho zvetejnéni
(dne8. ceryna,2041) Clanku A, ktery se tykal zvésti kolujicich ohledné cennych
papiri Hermgs, na_,,Mail Online“, a jednak nadchazejiciho zvefejnéni (dne 12.
cervnay2012) “¢lanku téhoz novinate, ktery se tykal zvésti kolujicich ohledné
cennych papir@,Maurel & Prom, na téZe internetové strance.

Vzhledem k tomu, Ze tyto informace zminuji udalost — budouci zvefejnéni
novinového ¢lanku — u niz lze rozumné ocekavat, ze k ni dojde, spliuji prvni
podminku stanovenou v ¢l. 1 odst. 1 smérnice 2003/124 k tomu, aby mohly byt
kvalifikovany jako informace ptesné povahy.

Naproti tomu vyvstava otdzka, zda splituji druhou podminku.

Pro zodpovézeni této otazky je nezbytné urcit, zda k tomu, aby informace tykajici
se budouciho zverejnéni novinového ¢lanku byla dostatecné piesna ve smyslu Cl.
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I odst. 1 smérnice 2003/124, musi byt dostatetné piesny ve smyslu téhoz
ustanoveni i samotny obsah ¢lanku.

Soudni dvur ve vySe uvedeném rozsudku ze dne 11. bfezna 2015, Lafonta (C-
628/13, EU:C:2015:162, bod 31), uptesnil smysl a rozsah této druhé podminky,
kdyz uvedl, ze z ¢l. 1 odst. 1 smérnice 2003/124 Ize usuzovat, Zze informace ma
byt ,.dostatecné konkrétni nebo specifickda, aby mohla predstavovat zdklad, ktery
umozni posoudit, zda souhrn okolnosti ¢i udalost, kterd je jejim predmétem, miize
mit dopad na ceny financnich ndstroju, jichz se informace tyka*, takze uvedeny
¢lanek ,.z pojmu ,ditverna informace ‘ vylucuje pouze vagni c¢i obecnié informace,
které neumoznuji vyvodit zZadny zaver, pokud jde o jejich moznyndopad na ceny
dotcenych financnich nastroji‘.

Zda se pritom, Ze zvest patii z povahy véci do kategorie ,,vagni/ch] i obeen[ych]
informac[i], které neumoznuji vyvodit Zadny zaver, pokud jde o jejich ‘mozny
dopad na ceny dotcenych financnich nastroji .

Ve svém stanovisku ve véci Geltl (C-19/11, EU:C:20%2:163)generalni advokat P.
Mengozzi mimo jiné uvedl, ze ,, [i/nformace nebude tudiz presna, pokud je tieba
udalost rozumné povazZovat za nemoznou nebe nepravdepodobnou, kdyz chybi
nutny prvek rozumnosti, jelikoz se napriklad, néce,proslyehd, nebo je informace
natolik neurcita, ze nelze na jejim zaklade dojit'k zavermohledneé mozného dopadu
na obchodovani s dotéenymi financnimi wastroji nebo odvozenymi financnimi
derivaty (podtrzenim zvyrazail courd’appel de Paris).

Vyvstava tedy otdzka, zda skute€nost, ze novinovy cClanek, jehoz nadchazejici
zvetfejnéni predstavuje idotcenotn, infermaci, spociva ve zprostfedkovani zvésti
z trhu, ze své podstaty vylucuje, abysuvedena informace mohla byt povazovana za
duvérnou inforimaciy, nebozdasje naopak takova kvalifikace v zavislosti na
okolnostech.amozna.

V tomte, ohledu se ptedkladajici soud s ohledem na zvlastnosti projednavané véci
taze, zda, ' ma vliv na pesouzeni piesné povahy dotcené informace okolnost, Zze
navinevy ¢élanek, ktery poukazuje na zvésti kolujici na trhu, uvadi cenu mozné
verejné nabidky odkupu akcii.

Kiade si tovnéz otazku, zda mize odpovéd’ na otazku ovlivnit znamost novinare,
o jehoz ¢lanek se jedna, a povést deniku, ktery uvedeny ¢lanek zvetejnil,

Koneéne si predkladajici soud klade otazku, zda je zapottebi, vzhledem k tomu, ze
vyznamné pohyby kurzu, vzit pfi posuzovani skute¢nosti, zda informace 0
nadchazejicim zvetejnéni ¢lanku splituje pozadavek ptesné povahy, v Uvahu i
okolnost, Ze se prokaze, ze novinovy ¢lanek, ktery prinasel zvésti z trhi, skuteéné
mél ,,ex post vyznamny vliv na cenu cenného papiru, jehoz se zvésti tykaly.

Vzhledem k tomu, ze Soudni dvir dosud nemél prilezitost vyjadiit se ke vSem
témto otazkam, které jsou pro vysledek sporu urcujici, je tfeba mu piedlozit zadost

16



69

70

71

72

73

o rozhodnuti o pfedbézné otdzce tykajici se vykladu ¢l. 1 odst. 1 prvniho
pododstavce smérnice 2003/6 a ¢l. 1 odst. 1 smérnice 2003/124, a to v souladu se
znénim uvedenym ve vyroku tohoto rozsudku.

B. Ke vzdajemnému vztahu a vykladu ¢lanki 10 a 21 naiizeni MAR

Nésledujici vahy jsou uvedeny pouze pro ptipad, Ze by Soudni dvur odpoveédél
na vySe uvedené otazky v tom smyslu, ze takova informace, jako je informace,
ktera je pfedmétem projedndvané véci, muze spliiovat pozadavek Jna piesnou
povahu.

1. Argumenty ucastnikii Fizeni

A nesouhlasi s posouzenim provedenym vyborem préyukladani sankeiy, ktere
vyluéuje pouziti ¢lanku 21 natizeni MAR a podle néhoz, jestlize byle, jedinym
ucelem rozhovoru mezi A na jedné stran¢ a jeho,zdrgji. Ca B na,stran¢ druhé,
ktery se tykal zvésti kolujicich ohledné podanisnabidky na‘edkuptakcii za urcitou
cenu, zpfistupnéni této zveésti vefejnosti, takze, rozhevor, probéhl ,,pro ucely
Zurnalistiky* ve smyslu uvedeného ¢lanku, nebylo temu tak wptipadé poskytnuti
duvérné informace, ktera se tykala nadchézejiciho zvetejnéni zpravy z finan¢nich
trhtt  popisujici na ,,Mail Online” uvedené zvésti wa, _ktera byla uréena pouze
uvedenym zdrojiim, a nikoli vetejhostit

Na podporu pouziti ¢lanku 2%, nafizeni MARW@ svij prospéch se A dovolava
zaprvé judikatury Soudnihondvera k vykladu ¢lanku 9 smérnice Evropského
parlamentu a Rady 95/46/ES ze dne 24. fijna 1995 o ochran¢ fyzickych osob
V souvislosti se zpracovanim,osebnichyudaji a o volném pohybu téchto udaja,
podle niz je tichaswykladat pojem. ,,zpracovani osobnich udaja* ,, vylucné pro ucely
Zurnalistiky © ve smysh tohote ¢lanku Siroce (rozsudky ze dne 16. prosince 2008,
Satakunnan’ Markkinaporssi a‘Satamedia, C-73/07, EU:C:2008:727, body 56 a 61,
a ze dne 14, Unoras2019,\Buivids, C-345/17, EU:C:2019:122, body 51 a 53).
Uvadi, “Ze, telefonickéwgrozhovory, béhem nichz informoval své zdroje
0 nachazejicim, zveiejnéni svych ¢lankl, se uskuteénily v ramci vykonu jeho
novinarské Cinfosti.

Zadruhe'A tvediy ze tim, ze AMF omezuje pouziti ¢lanku 21 nafizeni MAR pouze
na pfipad, kdy ma byt dotéend informace zvefejnéna, nejenze popird zésadni
ulohu“zdroju pfi vykonu novinaiské Cinnosti, ale v Sir§im smyslu téz omezuje
¢innost novinafe na publikovani ¢lankt, ¢imz pomiji fadu predbéznych etap, které
jsou nezbytné pro vydani ¢lanku (vyhledavani témat, shromazd’ovani informaci,
dokumentace, zpracovani atd.), at' uz je uvedeny c¢lanek nakonec zvefejnén Ci
nikoliv.

Zatteti tvrdi, ze vyklad ¢lanku 21 nafizeni MAR pfijaty v napadeném rozhodnuti
popird existenci zvyhodnéného rezimu, ktery je formou vyjimky pfizndn
novindiim, tim, ze vede k uplatnéni obecného rezimu stanoveného ¢lankem 10
tohoto nafizeni. Poukazuje na to, Zze uvedeny ¢lanek 10 stanovi obecnou zasadu
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pro opravnénost sdéleni daveérné informace, pokud k nému dochdzi ,,v ramci
bezneho vykonu zaméstnani, povolani ¢i plnéni povinnosti “, a ze tato podminka
byla Soudnim dvorem vylozena restriktivné v tom smyslu, ze vyzaduje nejen
existenci Uzké vazby mezi sdélenim a vykonem zaméstnani, povolani nebo
plnénim povinnosti, ale takové sdé€leni musi rovnéz byt pro vykon povolani
nezbytné nutné a piimétené (rozsudek ze dne 22. listopadu 2005, Grgngaard a
Bang, C-384/02, EU:C:2005:708, body 31 a 34). Z uvedené judikatury dovozuje,
ze vyklad ¢lanku 21 nafizeni MAR pouzity v napadeném rozhodnuti, tim, ze
pozaduje, aby bylo posouzeno, zda bylo dotcené sd€leni nezbytné k informovani
vefejnosti novinarem, vede v projednavané véci zpét k aplikaci obgencho rezimu
namisto zvlastniho a odchylného rezimu pouzitelného na novinare:

Kromé toho A pfipomind, Ze je nesporné, ze on ani zadné osoba_S\nim “uzce
propojena, neméli z piedani tvrzenych informaci sebemensi prospéch, azeunu ani
nelze vytykat jakykoli admysl uvést trh v omyl, pokud jde,o ‘nabidkuy, poptavku
nebo cenu dotéenych cennych papirt. Z toho dovozuje;,ze Spogna‘situace nespada
pod vyjimky ze zvlastniho rezimu pouzitelného na‘novinaie uvedeného v clanku
21 natfizeni MAR.

Mimoto pfipomind, Ze z uvedeného zvlastnitho rezimuivyplyva, ze dotcena
pochybeni je tfteba posuzovat ve svétle'pravidel a zaruk vyplyvajicich ze svobody
tisku a anglického prava pouzitelného na novinare. Twwdi, ze mu nelze pficitat
jakékoli poruseni pravidel, upravujicich, povolani nevinate, jelikoz ¢lanek 13
etického kodexu vydaného Imdependant Press,Standards Organization® (coz je
nezavisly regulator tisku ve Spojeném, kralovstvi, jehoz ¢Elenem byl v dobé
rozhodné z hlediska skutkevéhe,stavu i ,, Daily Mail “, dale jen ,,IPSO*), jehoz se
dovolavd AMF, novinaktm,pouze zakazuje predavat, pied jejich zvefejnénim,
ziskané finan¢ni_informace, nikolivinformaci o vybéru tématu ¢lanku, ktera jiz
Z podstaty véci mepoehaziyod\tietivosoby, ale vychazi od samotného novinaie. Na
zaklad¢ tohg'A.uzavira, Ze byameél byt zprostén obvinéni.

V odpovedi na vysSe uvedené AMF uvadi, ze shromazd’ovani informaci, které¢ me¢l
A Kk dispeziei od, svych zdroji (C a B), nevyzadovalo, aby A témto zdrojim
potvrdil, zezmini detéené zvésti ve svych ¢lancich. Proto ke zpfistupnéni uvedené
informace ze strany A jeho zdrojum, tedy tfetim osobam a nikoli vefejnosti,
piestoze k nému, doslo v ramci vykonu jeho ¢innosti novinafe, nedoslo ,,pro ucely
Zurnalistikys veé smyslu ¢lanku 21 nafizeni MAR, takze uvedené ustanoveni se
V projednavané véci nepouzije.

AMF podptrné tvrdi, Ze 1 v pfipadé, Ze by k tomuto zptistupnéni doslo ,,pro ucely
zurnalistiky*, nevyzaduje ¢lanek 21 natizeni MAR, aby poruseni povinnosti bylo
podminéno nedodrzenim profesni normy, ale stanovi zvlastni zptisoby posouzeni
takového pochybeni, pficemz na zakladé znéni uvedeného ¢lanku je tieba jej
posoudit s ohledem na ,,pravidla tykajici se svobody tisku a svobody projevu

1 Poznamka autora shrnuti: https://www.ipso.co.uk/editors-code-of-practice/
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V ostatnich sdélovacich prostredcich a na pravidla nebo kodexy, jimiz se ridi
vykon novinarskeé cinnosti*.

AMF dale upfestiuje, Ze v projednavané véci uvadi eticky kodex organizace IPSO
v ¢lanku 13 nadepsaném ,Finan¢ni Zurnalistika®“, ve znéni platném v dobé
rozhodné z hlediska skutkového stavu, Ze ,,i kdyZ to zdkon nezakazuje, novinari
nesmi vyuzit ve sviij prospéch financni informace, které maji K dispozici, pred
Jejich zverejnenim, ani tyto informace poskytnout jinym osobam®. Tvrdi, Ze
uvedena ustanoveni dokladaji, spolu s ustanovenim ¢lanku 11 Listiny zakladnich
prav Evropské unie a ¢lanku 10 EULP, povinnost novinait nepiékrogit uréité
meze, které souviseji zejména S nutnosti zabranit zpiistupagni ‘duvérnych
informaci. Uvadi, ze shledani protipravnosti zvetfejnéni dotéenyeh informaci
nepredstavuje nepifiméieny zasah do prava na svobodu projévu. Z teho'za pouziti
¢lanku 21 nafizeni MAR dovozuje, ze uvedenym poskytnutim infermaci, doslo
K poruSeni povinnosti zdrzet se jednani uvedeného v clancich 6224 a 622-2
RGAMF.

2. Odivodnéni predkladaciho rozhodnuti, pokudyjdeso “Nzajemny vztah a
vyklad clanku 10 a 21 narizeni MAR

Jak jiz bylo uvedeno, je ve smyslu oznameniyy ytykanych skutecnosti, které bylo
zaslano A, kladeno této osob&é zawinu,\ze v rezperu § Clanky 622-1 a 622-2
RGAMF porusila povinnostinezpristupnitidtivérnoun informaci.

Uvedeny ¢lanek provadél ustanoyeni ¢Iy2 odst. 1 prvniho pododstavce smérnice
2003/6, ktera jsou nyniy podstaté obsazenaw €1. 10 odst. 1 nafizeni MAR.

Clanek 6222 RGAMF zajistoyal'provedeni ustanoveni ¢l. 2 odst. 1 a &lanku 4
smérnice 2003/6, ktera jsouyv soucasné dobé zahrnuta do ¢l. 8 odst. 4 nafizeni
MAR.

Nedovelené zpiistupnéni dtivérné informace ve smyslu vyse uvedeného ¢l. 10
odst. 1 je,zakazéano v ¢l. 14 pism. c) natizeni MAR, ktery stanovi: ,,Je zakazano
[ £.] nedovolenézverejnit vnitini informaci.*

Je nesporné;, ze, ¢lanek 21 nafizeni MAR zavadi zvlastni rezim, jehoz cilem je
sladit boj protizneuzivani trhu s pozadavky vyplyvajicimi ze svobody tisku.

V projédnavané véci rovné€z neni sporu o tom, ze A byl v dobé rozhodné
Z hlediska skutkového stavu novindfem a ze sporna situace nespada pod piipady
vyloucene v ¢l. 21 pism. a) a b) natizeni MAR.

Neni totiz prokazano, a dokonce ani tvrzeno:
— 7e A nebo osoby s nim tzce propojené by piimo ¢i nepfimo ziskali

vyhodu nebo prospéch z dotéené¢ho zvetejnéni (ptipad uvedeny v pism.
a);
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—  ze by m¢l A v umyslu uvést timto zvetejnénim trh v omyl, pokud jde o
nabidku, poptavku nebo cenu finan¢nich nastroji (pfipad uvedeny v
pism. b).

Z toho vyplyva, ze za predpokladu, ze dotéené informace byly zvetejnény ,,pro
ucely zurnalistiky™, 1ze ¢lanek 21 nafizeni MAR v projednavané véci pouzit.

Cour d’appel de Paris (odvolaci soud v Pafizi) se v prvé fadé¢ zamysli nad tim, jak
je tieba vykladat pojem zvefejnéni ,,pro ucely Zurnalistiky™ ve smyslu uvedeného
¢lanku. Konkrétné se uvedeny soud taze, zda ke zpiistupnémi informace
novinafem 0 nadchazejicim zvefejnéni jeho ¢lanku pojednavajiciho o zvéstech na
trhu jednomu ze svych obvyklych zdroji mtze dojit ,,pro ucely zurnalistiky* ve
smyslu ¢lanku 21 nafizeni MAR.

Soudni dvir ve vySe uvedeném rozsudku ze dne 16. progince,2008, ‘Satakunnan
Markkinaporssi a Satamedia (C-73/07, EU:C:2008:727, bedy. 56,a 61)wupiesnil
smysl obdobné formulace (,,vylucné pro ucely zurnalistiky )wvedené'v ¢lanku 9
smérnice 95/46. Soudni dvur konstatoval, Ze za'€innosti viykonavang ,,vylucné pro
ucely zurnalistiky je tfeba povazovat £innostiy, jejichz%jedinym ucelem je
zpfistupnit vetejnosti informace, nazory.€i myslenkyTatoidefinice byla prevzata
vySe uvedenym rozsudkem ze dne 143 unora, 20194 Buivids (C-345/17,
EU:C:2019:122, bod 53).

Soudni dvur vychazel ve vyse uvedenychtozsudcich Satakunnan Markkinaporssi
a Satamedia (body 52 az §6) ‘a, Buivids (body 50, 51, 63 a 64) ze zjisténi, ze
¢lanek 9 smérnice 95/46nma za cil uvéstide souladu dvé zakladni prava, a sice
pravo na ochranu soukremiyna,jednc stran¢ a pravo na svobodu projevu na strané
druhé, kdyz rozhodlyze ma-liybytuzehlednén vyznam, jenz ma svoboda projevu
v kazdé demokratické spole€nosti, je tieba s ni souvisejici pojmy, véetné pojmu
»zurnalistikas;, vykladat\siroegy, piiéemz dodal, Ze ma-li byt dosazeno rovnovahy
mezi obéma zakladnimi pravy, ochrana zakladniho prava na soukromi vyzaduje,
aby se wyjimky ¢i omezenilochrany osobnich udaji stanovené zejména v ¢lanku 9
smérnice95/46 provadély v mezich toho, co je naprosto nezbytné.

Clanek 21 naifzentMAR si stejnym zptisobem klade za cil sladit obecny zajem se
zakladnim-pravem, a sice obecny zajem spocivajici v boji proti zneuzivani trhu za
ucelem zajisteni integrity financnich trhli Unie a posileni divéry investort v tyto
trhy'ma jedné strané¢ (v tomto smyslu k tcelu smérnice 2003/6, zejména vySe
uvedeng, rozsudky ze dne 23. prosince 2009, Spector Photo Group a Van
Raemdonck, C-45/08, EU:C:2009:806, bod 47, a ze dne 11. biezna 2015, Lafonta,
C-628/13, EU:C:2015:162, bod 21), a zakladni pravo na svobodu projevu, jehoz
soucasti je svoboda tisku, na stran¢ druhé.

S ohledem na tyto tvahy si cour d’appel de Paris (odvolaci soud v PatiZi) klade
otazku, zda ucel ¢lanku 21 nafizeni MAR a vyznam, ktery ma svoboda tisku
v kazdé demokratické spolecnosti, vyzaduje, aby byl pojem ,,zvetejnéni ,pro
ucely zurnalistiky “* ve smyslu uvedeného ¢lanku vykladan Siroce.
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Piedkladajici soud si v této souvislosti dale klade otdzku, zda pojem ,,zvetfejnéni
,pro ucely zurnalistiky ““ ve smyslu ¢lanku 21 natizeni MAR ma4 stejny vyznam
jako pojem siteni informaci ,,novinare[m] jednajicifm] v ramci vykonu povolani‘
ve smyslu ¢l. 1 bodu 2 pism. c¢) smérnice 2003/6, bez ohledu na rozdily
Vv terminologii pouzité v téchto dvou ¢lancich.

Uvedeny ¢lanek totiz zavedl zvlastni rezim, jehoZ ucelem bylo rovnéz sladit boj
proti zneuzivani trhi s pozadavky vyplyvajicimi ze svobody tisku, pfic¢emz tento
rezim byl vyhrazen pouze pro urcita jednani, jez mohou manipulovat trhem, a sice
pro Sifeni informaci, které davaji nebo jsou zpiisobilé davat nespravné nebo
zavadejici signaly tykajici se finan¢nich nastroji, veetné rozsitovani zvésti nebo
Siteni nepravdivych ¢i zavadéjicich informaci.

S ohledem na spole¢ny ucel ¢l. 1 bodu 2 pism. ¢) smétnice, 200376, a*¢lanku 21
nafizeni MAR se predkladajici soud taze, zda k tomu,“aby bylo mozné
konstatovat, ze ke zvetejnéni diivérné informace doslo,,,provuéely zurnalistiky* ve
smyslu ¢lanku 21 nafizeni MAR, postacuje, ze tato, informace byla'zpfistupnéna
v rdmci vykonu ¢innosti novinate.

Kromé toho si cour d’appel de Paris (odvolaciisoudyy Patizi)*klade otazku, zda
vyklad pojmu ,,zvefejnéni ,pro ucely Zurnalistikys" zavisi zejména na tom, zda
novinaf, ktery je pod clankem pojednavajicim, onzvestech na trhu podepsany,
ziskal informace o téchto zvéstech odjednoho ze swych obvyklych zdroji nebo
zda zpristupnéni informace ¢imto novinaiem,,0_hadchazejicim zveifejnéni jeho
¢lanku bylo uzitetné k ‘ebjasnéni werohodnosti takovych zvésti ze strany
uvedeneho zdroje.

Vzhledem k tomu, %e Soudnindviir zatim nemél prilezitost vyjadrit se k vykladu
pojmu ,,zvetejnéni prowucely zurnalistiky “ ve smyslu ¢lanku 21 nafizeni MAR,
je tieba polozit mu v téte véel predbeéznou otazku.

Zadruhg se ptedkladajici soud zabyva vztahem mezi ¢lankem 21 a ¢l. 10 odst. 1
nafizeni MAR.

Ze znéni Clanku 21 totiz vyplyva, Ze zvlastni rezim, ktery tento ¢lanek zavadi, je
uréenyit,/plrovucely clanku 10 natizeni MAR. Tento vyslovny odkaz na vySe
zminény €lanek 10 naznacuje, Ze cilem ¢lanku 21 neni stanovit odliSnou Upravu,
jak tvrdi Ajale upfesnit kritéria pro posouzeni opravnénosti ¢i neopravnénosti
zvetejnéni divérné informace ,,pro ucely zZurnalistiky* v ramci obecného rezimu
upraveneho v ¢lanku 10, ktery se pouZije bez ohledu na ucel zveiejnéni.

Uvedeny vyklad vSak neni jednozna¢ny a Soudni dvur dosud nemél piilezitost
vyjadrit se ke vztahu mezi témito dvéma ustanovenimi.

V této véci je tedy tieba polozit Soudnimu dvoru pfedbéznou otazku.

Zatteti, za pfedpokladu, Ze ¢lanek 21 neni zvlastnim ustanovenim vaci ¢lanku 10
nafizeni MAR, a posledné uvedeny clanek by tedy vkazdém piipadé byl
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Vv projedndvaném sporu pouzitelny, klade si cour d’appel de Paris (odvolaci soud
Vv Pafizi) otazku ohledné vykladu, ktery je tfeba piijmout.

Piestoze se Soudni dvur dosud nezabyval vykladem tohoto ¢lanku, vylozil ¢lanek
3 smérnice Rady 89/592/EHS ze dne 13. listopadu 1989 o koordinaci pravnich
pfedpislt o obchodovani zasvécenych osob, kterd je v soucasné dobé zruSena.
Tento ¢lanek, ktery byl témét doslovné pievzat do ¢lanku 3 smérnice 2003/6, byl
dale téméf v totozném znéni prevzat clankem 10 nafizeni MAR, kdyz stanovil
zasadu zakazu sdéleni duvérné informace tieti osobé a zaroven upravoval vyjimku
z této zésady v piipadé, Zze ktakovému zpfistupnéni dojde ,,v rdmci bézného
vykonu /...J] zaméstnani, [...] povolani ¢i [...] plnéni povinnosti*.

Soudni dvir ve svém vySe uvedeném rozsudku ze dned22.:listopadu 2005,
Grgngaard a Bang (C-384/02, EU:C:2005:708, body 31 a 34)“wptistoupil
k restriktivnimu vykladu této vyjimky, kdyz upfesnil;\zeWjeji uplatnéni je
podminéno vymezenim tzké vazby mezi sdélenim dotcené, duvémé informace a
vykonem zaméstnani, povolani ¢i plnénim povinnosti ‘@seby,\ktera jidsdélila, coz
znamena, ze takové sdéleni je odtivodnéno peuze tehdy, pekudyje nezbytné nutné
k vykonu zaméstnani, povolani nebo plu¢ni poyinnosti @, zachovava zasadu
proporcionality. V témze rozsudku (body,39% 40) Seudniidvur dale upfesnil, ze
uvedena vyjimka musi byt posouzena s ohledeém, na“zvlastnosti pouzitelného
vnitrostatniho prava a ze pii neexdstenci, harmonizace™toho, co spadd do ramce
bézného vykonu zaméstnani, povelani ¢iplaéni pevinnosti, zavisi toto posouzeni
do zna¢né miry na pravidlech, upravuyjicich, tyte. otazky v riiznych vnitrostatnich
pravnich systémech, avsak okolnost, zendotené sdéleni je povoleno pouzitelnym
vnitrostatnim pravnim fadem, nevylucuje povinnost splnit jiz uvedené podminky
nezbytnosti a pfiméfenosti.

7da se, ze clanek 2Wnatizeni MAR, jehoz ustanoveni jsou uvozena ,, /p/ro ucely
clanku 10°,,0dpovida logiceyposouzeni, kterd do zna¢né miry zavisi na pravidlech
pouzitelnych v clenskychistatech, pficemz tato pravidla maji urcit, co spada do
rdmce B&znéhe vykonw,zameéstnani, povolani nebo plnéni povinnosti. Zda se také,
ze Clanek, 21 tim, Zejyodkazuje na ,pravidla tykajici se svobody tisku“ a na
wpravidla nebovkodexy, jimiz se ridi vykon novinarské cinnosti“, zmiriuje nebo
Zpiesiiuje, zejmenapro novinafe, kritéria posouzeni, kterd Soudni dvir stanovil ve
vyseyuvedeném, rozsudku Grengaard a Bang s cilem uréit, zda se na sdéleni
duvérné informace tfeti osobé mize vztahovat vyjimka stanovena ¢lankem 3
smérnice 89/592 (a v podstaté pievzatd ¢lankem 3 smérnice 2003/6 a nasledné
¢lankemnl 0 natizeni MAR).

Bylo by uzite¢né, pokud by Soudni dvir upfesnil, zda vyklad ¢lanku 3 smérnice
89/592 ptijaty ve vySe uvedeném rozsudku Grengaard a Bang lze pouzit i pro
vyklad ¢lanku 10 natizeni MAR, takze ke zvefejnéni divérné informace muze ,,v
ramci bézného vykonu povoldni* novinate dojit pouze tehdy, pokud je to k vykonu
tohoto povolani nezbytné nutné a v souladu se zasadou proporcionality.

22



106

107

108

109

110

Takové upfesnéni bude v projednavané véci prospésné, nebot’ na rozdil od toho,
co tvrdi AMF, neni pochyb o tom, ze A zpfistupnénim dotcenych informaci
neporusil ¢lanek 13 IPSO.

Tento clanek, nadepsany ,.Finan¢ni Zurnalistika®, ve znéni platném v dobé
rozhodné z hlediska skutkového stavu, totiz uvadi:

1 kdyz to zakon nezakazuje, novinari nesmi vyuzit ve sviyj prospéch financni
informace, které maji k dispozici, pred jejich zverejnénim, ani tyto informace
poskytnout jinym osobam.

Uvedeny clanek se omezuje na to, jak spravné poukazuje AN Ze zakazuje
finanénimu novinafi sdélovat, pfed jejich zvefejnénim, finan¢ni informace, které
obdrzel, a nikoliv informace o vybéru tématu ¢lanku, pod kterym budespoedepsan,
které jiz z povahy véci nepiedstavuji informace ziskané odtietiosoby,vale pochazi
od ng samotné¢ho. TotéZz plati pro informaci o nadchédzejieimizverejnéni jeho
¢lanku k tomuto tématu.

Kromé toho neni prokazano, ze A tim, ze\dot€ené “informace sdélil B a C,
piekrocil meze svobody tisku zaru¢ené ¢lankem\l0 EULP a¢lankem 11 Listiny.

Vzhledem k tomu, Ze Soudni dvir dosud nemél prilezitost vyjadiit se k vykladu
¢lanku 10 nafizeni MAR, j& tieba@e nawncjs touto,otazkou obratit.
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