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NAVRH NA ZACATIE PREJUDICIALNEHO KONANIA Z 9. 7. 2020 (ZHRNUTIE) — VEC C-302/20

l. Predmet konania

Predmetom konania vo veci samej je zaloba podana panom A., novinarom so
zameranim na finan¢ny sektor, proti rozhodnutiu sankéného vyboru Autorité des
marchés financiers (Urad pre finan¢né trhy, Franclzsko) (d’alej len ,sankény
vybor®), ktory mu ulozil penazni sankciu vo vyske 40 000 eur za poskytnutie
informécii tykajucich sa pripravovaného zverejnenia novinovych c¢lankov, ktoré
sprostredkovavaju nepotvrdené informécie ztrhu o emitentoch “finan¢nych
nastrojov v online novinach, ktoré ho zamestnavali. Sankény, vybor usudil, ze
poskytnutie tychto informécii predstavuje neopravnené zvergjnovanichdovernych
informacii. Pan A. navrhuje zrusit' toto rozhodnutie. V podstate turdipze takéto
kvalifikacia je nezlucitelna spovahou profesie novindra ‘sof'zameranim na
finan¢ny sektor. Urad pre finanéné trhy (dalej len QAMF%) podstate ‘tyrdi, ze
zverejnenie tychto informaécii sa neuskutoc¢nilo na Géelyzurnalistiky.

1. Predmet a pravny zaklad navrhu nazagatie\prejudicialneho konania

Cour d’appel de Paris (Odvolaci sud Pariz, Francuzske),sa domnieva, ze na ucely
rozhodnutia v konani vo veci samej musiypredlozithSudnemu dvoru Eurdpskej
Unie na zéklade ¢lanku 267ZFEU, vykladevé otazky tykajlice sa (i) pojmu
doverna informacia v zmysle ¢lanku™l bodu 1" prvého pododseku smernice
Eurdpskeho parlamentu a'Rady, 2003/6/ES/ z 28. januara 2003 o obchodovani
s vyuzitim  ddvernyeh“ winformacti, a o manipulacii  strhom (zneuZivanie
trhu) (U. v. EU L 96, 2003,'s.16;"Mimvyd. 06/004, s. 367) v spojeni s &lankom 1
ods. 1 smerniceKomisie 2003/124/ES z 22. decembra 2003, ktorou sa vykonava
smernica Europskeho, parlamentu, a Rady 2003/6/ES, pokial’ ide o vymedzenie
a zverejiiovanie \dovernych™jinformécii a vymedzenie manipulacie strhom
(U.v. EU 14339, 2003, 's. 70; Mim. vyd. 06/006, s.348), a(ii) podmienok
uplatnenia, ¢lankov 10,21 nariadenia Eurdpskeho parlamentu a Rady (EU)
¢.596/2014 20 16. aprila 2014 o zneuzivani trhu (nariadenie 0 zneuzivani trhu)
a O'zruSeni ‘\smernice Europskeho parlamentu a Rady 2003/6/ES a smernic
Komisie 2003/124/ES, 2003/125/ES a 2004/72/ES (U. v. EU L 173, 2014, s. 1).

I11. \Prejudicialne otazky
1.V prvom rade:

a) masa ¢lanok 1 bod 1 prvy pododsek smernice Europskeho parlamentu
a Rady 2003/6/ES z 28. januara 2003 o obchodovani s vyuzitim dovernych
informacii a o manipulacii s trhom (zneuzivanie trhu) v spojeni s ¢lankom 1
ods. 1 smernice Komisie 2003/124/ES z 22. decembra 2003, ktorou sa
vykonava smernica Eurdpskeho parlamentu a Rady 2003/6/ES, pokial’ ide
0 vymedzenie azverejiiovanie dbvernych informacii avymedzenie



2.

manipulacie strhom, vykladat’ vtom zmysle, Ze informécia tykajuca sa
pripravovaneho zverejnenia novinového c¢lanku sprostredkovévajuceho
nepotvrdené informacie ztrhu o emitentoch finanénych nastrojov moze
zodpovedat’ poziadavke presnosti vyzadovanej tymito ¢lankami na tcely jej
kvalifikécie ako dévernej informécie?

b)  ma okolnost, Ze novinovy ¢lanok, ktorého pripravované zverejnenie
predstavuje dotknut( informaciu, uvddza — ako nepotvrdenu informéciu
z trhu — cenu verejnej ponuky na kapu, vplyv na postdenie presnej povahy
dotknutej informacie?

C)  suU vSeobecna znamost’ novinara, ktory sa pod ¢lanok,podpisalypovest’
tlacového orgdnu, ktory zabezpecil jeho zverejnenie, @ skutoéne vyznamny
vplyv (,ex post‘) tohto zverejnenia na cenu cennyeh papierow, nacktore sa
vzt'ahuje, relevantnymi okolnost’ami na posudenie presnejypovahy,dotknutej
informécie?

V druhom rade, v pripade odpovede, [podla kterej] thfermécia, akou je

informé&cia v tomto konani, méze naplnit’ pozadevani poziadavku presnosti:

3.

a) ma sa ¢lanok 21 nariadenia Eurdpskeho parlamentu a Rady (EU)
¢. 596/2014 zo 16. aprila 20340 zncuzivani tthus(nariadenie 0 zneuZzivani
trhu) aozruSeni smernice “Europskeho parlamentu a Rady 2003/6/ES
a smernic Komisie 2003/124/ES)2003/125/ES a 2004/72/ES vykladat’ v tom
zmysle, ze skutocnost’, %e Novinar ‘poskytne jednému zo svojich obvyklych
zdrojov informéeiu, ‘ktordw)sa tyka¢ pripravovaného zverejnenia nim
napisaneho ¢lanku sprestredkovavajiceho nepotvrdené informacie z trhu, sa
povazuje za uskutoénenu ,na ucelyzurnalistiky “?

b)  zavisi odpoyedinatutorotazku najma od toho, ¢i tento zdroj informoval
alebo' neinfarmoval,novinara o nepotvrdenych informaciach z trhu alebo ¢i
peskytnutie informacie o pripravovanom zverejneni ¢lanku bolo alebo
nebolo uzitoéné “ma ziskanie objasnenia od tohto zdroja, pokial’ ide
0,doveryhodnest’” hepotvrdenych informéacii?

Vitretomyrade maji sa ¢lanky 10 a 21 nariadenia (EU) ¢. 596/2014 vykladat

vitom zmyslelnze hoci je doverna informacia zverejnend novinarom ,na ucely
zurnalistiky v zmysle ¢lanku 21, opravnenost’ alebo neopravnenost’ zverejnenia si
vyzaduje posudenie, ¢i sa zverejnenie uskuto¢nilo ,v ramci normalneho vykonu...
povolania [novinara]‘ v zmysle ¢lanku 10?

4.

V stvrtom rade ma sa ¢lanok 10 nariadenia (EU) ¢. 596/2014 vykladat’ v tom

zmysle, Zze na to, aby sa zverejnenie dovernej informécie uskuto¢nilo v ramci
norméalneho vykonu povolania novinara, musi byt striktne nevyhnutné na vykon
tohto povolania a reSpektovat’ zasadu proporcionality?“
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IV.  Pravny rdmec
1. Ustanovenia prava Unie

Smernica Europskeho parlamentu aRady 2003/6/ES 1z 28.januara 2003
0 obchodovani s vyuZitim dovernych informacii ao manipulacii strhom
(zneuZivanie trhu)

Clanok 1
,Na ucely tejto smernice:

1. ,Dobvernd informacia‘ je presna informacia, ktord nebolawzverejnena,
priamo alebo nepriamo suvisiaca s jednym alebo viacerymi emitentmi financnych
nastrojov alebo s jednym alebo viacerymi financnymi nasteojmi‘a ktorayak by sa
uverejnila, by pravdepodobne mala vyznamny vplyv-na, ceny“tychto financnych
nastrojov alebo na cenu suvisiacich financnych Rastrojov:

(13

Smernica Komisie 2003/124/ES z22.decembray, 2003, ktorou sa vykonava
smernica Europskeho parlamentu a Rady,2003/6/ES, pokial’ ide 0 vymedzenie
a zverejiiovanie dovernych infermacii a vymedzenie manipulacie s trhom

Odovodnenie 1

,Uvazlivi  investori ‘wychadzaju pei  svojich investicnych  rozhodnutiach
z informécii, ktoré wz maju kdispozicii, totiz z informécii dostupnych ex ante.
Preto otazka, ¢ ey pravdepodebné, Ze by wuvdzlivy investor pri investicnom
rozhodnuti zoebral do Uvahy'konkretnu cast informacie, by sa mala posudzovat na
zaklade infarmacie,dostupnej ex ante. Takéto posudzovanie ma brat do Gvahy
ocakavany dopad informéacie vo svetle cinnosti prislusného emitenta v jej celosti,
spoetahlivestizdreja informéacii a akychkolvek inych trhovych premennych, ktoré
pravdepodobneza ‘danych okolnosti ovplyvnia prislusny financny nastroj alebo
sOvisiacl derivatovyfinancny nastroj.

Clanok 1
,,Doverné informacie

1. Na ucely uplatiiovania bodu 1 ¢lanku 1 smernice 2003/6/ES sa za presnu
informaciu povazuje informacia, ktora naznacuje rad okolnosti, ktoré nastali
alebo o ktorych sa méze odbvodnene predpokladat, Ze nastand, alebo udalost,
ktora nastala alebo je oddvodnené ocakdvat, Ze nastane, a ktora je dostatocne
konkrétna, aby umoznila vyvodenie zaveru o moznom vplyve tohto radu okolnosti
alebo udalosti na ceny financnych nastrojov alebo na cenu suvisiacich
odvodenych financnych nastrojov.



2. Naucely uplatiiovania bodu 1 ¢lanku 1 smernice 2003/6/ES «informécia, pri
ktorej je pravdepodobné, Ze ak by sa zverejnila, pravdepodobne by mala
vyznamny vplyv na ceny tychto financénych nastrojov alebo na cenu suvisiacich
odvodenych financnych néastrojov« je informéacia, ktord by wuvdzlivy investor
pravdepodobne pouzil ako sucast zakladne svojich investi¢nych rozhodnuti.

Nariadenie Eurdpskeho parlamentu a Rady (EU) ¢& 596/2014 zo 16. aprila 2014
0 zneuZivani trhu (nariadenie 0 zneuZivani trhu) a o zruSeni Smernice
Eurdpskeho parlamentu a Rady 2003/6/ES asmernic Komisie 2003/124/ES,
2003/125/ES a 2004/72/ES (d’alej len ,,nariadenie MAR)

Odovodnenie 77

,,Toto nariadenie respektuje zakladné prava a dodrziavagzasady uznanew:Charte
zakladnych prav Eurdpskej unie (dalej len ,charta®), Pretq by sa toto nariadenie
malo vykladat' a uplatiovat’ v silade s tymito pravami a,zasadamiNajma, ak sa
vtomto nariadeni odkazuje na pravidla tykajuce “sa ‘slobody “t/ace a slobody
prejavu v inych médiach, ako aj pravidla alebo kddexyupravujice Zurnalisticku
profesiu, tieto slobody by sa mali zohladnif~ake je zarucené WUNii a v clenskych
Statoch a ako sU uznaneé v ¢ldanku 11 chafty'ay ych prisiusaych ustanoveniach.*

Clanok 8 ods. 4

L4, Tento clanok sa vztahuje Na akitkolvek,050bU, ktora ma doverné informéacie
v dosledku toho, Ze tato oseba:

a) je ¢lenom spravnych, riadiacichvalebo dozornych organov emitenta...,
b)  ma podielmakapitale,emitenta.y,

c) ma [pristup Kk informaciam v suvislosti s vykonavanim zamestnania,
povolania alebe povinnosti alebo

d)emmje zapojenawdo trestnej cinnosti.

Tenton cldanok. sa “takisto vztahuje na akiikolvek osobu, ktord ma doéverné
informacie 2za ‘inych okolnosti ako za okolnosti, ktoré si uvedené v prvom
podadseku,vak tato osoba vie alebo by mala vediet, Ze ide o déverné informéacie.*
(Zvyraznené vnutrosStatnym sidom)

Clanok 10
,,Neopravnené zverejiiovanie dovernych informéacii

1.  Na ucely tohto nariadenia neopravnené zverejiiovanie dovernych informacii
vznikd, ked’ osoba méa dbéverné informéacie a ich poskytne akejkolvek inej osobe
s vynimkou pripadov, ked’ sa zverejnenie uskutocrnuje v ramci normalneho vykonu
zamestnania, povolania alebo povinnosti.
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Tento odsek sa uplatniuje na vsetky fyzické osoby alebo pravnické osoby
v situéciach alebo za okolnosti uvedenych v ¢lanku 8 ods. 4.

..." (Zvyrazneneé vnutrostatnym sudom)
Clanok 21
»Zverejniovanie alebo sirenie informacii v médiach

Na ucely clanku 10, clanku 12 ods. 1 pism.c) a clanku 20 v pripade, Ze sa
informacie zverejriuju alebo Siria a Ze sa odporucania vypracuvajud@alebo siria na
ucely Zurnalistiky alebo iné formy prejavu v médiach, sa takétosgvergjiiovanie
alebo sirenie informacii posudi s oh/adom na pravidla tykajuce sa slebodyszlace
a slobody prejavu pri ostatnych médiach, a na pravidla alebo kodexysupravujlce
Zurnalisticku profesiu s vynimkou pripadov, ked”:

a) dotknuté osoby alebo osoby snimi Uzko spejengwpriamo, alebosnepriamo
nadobudaju vyhody alebo zisky zo zverejnenia, aleboySirenia “prislusnych
informacii, alebo

b)  zverejnenie alebo Sirenie sa vykonava,soszamerom zaviest trh, pokial’ ide
0 ponuku financnych nastrojov, dopyt po-nich,alebo ich cenu.“ (Zvyraznené
vnutro§tatnym sudom)

2. Vnutrostdtne ustanovenia
Vseobecné nariadenie 0 AMPF(d’alej len , RGAMF*)

Clanok 621-1 RGAMF vizneni d&innom V Gase skutkového stavu vo veci samej
stanovoval:

,,DOverna infarmécia je presna informécia, ktora nebola zverejnena, priamo
alebo nepriamonssivisiaca s jednym alebo viacerymi emitentmi financnych
nastrojev alebo s jednym alebo viacerymi financnymi nastrojmi, a ktord, ak
by, saszverejnila, by pravdepodobne mala vyznamny vplyv na ceny tychto
Yinancnych nastrojov alebo na cenu suvisiacich financénych nastrojov.

Za presnu informéciu sa povazuje informacia, ktor4 naznacuje rad
akolnosti, ktoré nastali alebo o ktorych sa maéze odévodnene predpokladat,
Ze'mastanu, alebo udalost, ktora nastala alebo je odévodnené ocakavat, zZe
nastane, a ktora je dostatocne konkrétna, aby umoznila vyvodenie zaveru
0 moznom Vplyve tohto radu okolnosti alebo tejto udalosti na ceny
financnych nastrojov alebo na cenu savisiacich financénych nastrojov.

Informécia, pri ktorej je pravdepodobné, ZzZe ak by sa zverejnila,
pravdepodobne by mala vyznamny vplyv na ceny tychto financnych
nastrojov alebo na cenu suvisiacich odvodenych financnych nastrojov, je



informé&cia, ktoru by wuvdzlivy investor pravdepodobne pouzil ako sucast
zakladne svojich investicnych rozhodnuti.*

4  Tymito ustanoveniami bola vykonana transpozicia ¢lanku 1 bodu 1 prvého
pododseku smernice 2003/6 tak, ako ho spresiiuju ustanovenia ¢lanku 1 ods. 1 a 2
smernice 2003/124/ES, ktore prevzal ¢lanok 7 ods. 1 pism. a) a ¢lanok 7 ods. 2 a 4
nariadenia MAR.

5  Clanok 622-1 RGAMF v zneni u¢innom V ase skutkového stavu vo veci samej
stanovoval:

wAkdkolvek osoba uvedena v clanku 622-2 je povinna zdrzat sa“pouZitia
dovernej informacie, ktorou disponuje... Je tiez povIND&, zdrZar\sa...
poskytnutia tejto informacie akejkolvek inej osobe mimo ramea nermalneho
vykonu svojho zamestnania, svojho povolania alebo'svojichqpovinnosti-alebo
na iné ucely, ako su tie, na ktoré jej bola poskytauta...*

6  Tymto ¢lankom bola zabezpecena transpozicia tistanoveniClanku 2,0ds. 1 prvého
pododseku smernice 2003/6, ktoré su teraz ¥ pedstate uvedené v-¢lanku 10 ods. 1
nariadenia MAR.

7 Clanok 622-2 RGAMF Vv zneni u¢innomyv case,skutkevého stavu vo veci samej
stanovoval:

Zdrzovacie povinnostistanovenéw. clanku 622-1 sa uplatiuju na akikolvek
osobu, ktora disponuje,dovernou infokmaciou v désledku toho, Ze:

1. je c¢lenom spravayeh, riadiaeich alebo dozornych organov emitenta,

2. ma podiel, naxkapitale,emitenta,

3.  ma pristup kinformécidm z dévodu svojho zamestnania, povolania
alebo svojich funkcif, ako aj svojej ucasti na priprave a vykone financnej
operagie,

4.0\ jejicinnest moze byt kvalifikovana ako zlocin alebo precin.

Tieto zdrzovacie povinnosti sa tiez uplatiiujii Nna akukolvek ini osobu, ktoré
ma dovernu informaciu, a ktora vie alebo by mala vediet, Ze ide o dovernu
informéciu.*

8 Tymto ¢lankom bola zabezpecena transpozicia ustanoveni ¢lanku 2 ods. 1
a ¢lanku 4 smernice 2003/6, ktoré su teraz v podstate uvedené v ¢lanku 8 ods. 4
nariadenia MAR.



10

11

12

13

14

15

NAVRH NA ZACATIE PREJUDICIALNEHO KONANIA Z 9. 7. 2020 (ZHRNUTIE) — VEC C-302/20

V. Zhrnutie skutkového stavu a konania vo veci samej

Pan A, vsucasnosti na déchodku, pracoval mnoho rokov ako novinar
vo viacerych britskych dennikoch, najskdr vo ,,Financial Times“ (devitnast
rokov), potom v, Times* (dva roky) anakoniec v ,,Daily Mail“ (dvadsatsedem
rokov). V rdmci svojej ¢innosti v ,,Daily Mail“, kde pravidelne pisaval ¢lanky
snadzvom ,Sprava o trhu“, spocivajuce V sprostredkovani nepotvrdenych
informécii z trhu, bol autorom dvoch ¢lankov tykajucich sa cennych papierov
prijatych na obchodovanie v segmente A na Euronext. Tieto dva ¢lanky boli
uverejnené na webovej stranke ,,Daily Mail* nazyvanej ,,Mail Onling®.

Prvy ¢lanok uverejneny na ,,Mail Online* vecer 8. juna 2011 mal ndzov ySprava
o trhu: akcie Hermeés sU opit’ v moéde“. Tento ¢lanok pripastal,mozni ponuku
spolo¢nosti LVMH na akcie Hermes za cenu 350 eur, za, akciuy, tonznamena
s prémiou 86 % Vv porovnani s cenou na zaver obchodnéhe, did. Dety, po tomto
zverejneni cena akcii stapla pri otvoreni obchodovania, a nésledne, stipala pocas
obchodovania.

Druhy c¢lanok uverejneny na ,,Mail Online*\vefer 124juna 2012 mal nézov
»Sprava 0 trhu: fdmy o rope podnecujimtrh®™, Tentonélanok uvadzal, Ze akcie
spolo¢nosti Maurel & Prom moézu byt coskore “predmetom ponuky za cenu
priblizne 19 eur za akciu, to znamena s'premiou 80 %" porovnani s poslednou
cenou. Den po tomto zvetejneni ‘eena akeii stipla pri otvoreni obchodovania
a nasledne stupala pocas obchodovania. Dia 144jtna 2012 Maurel & Prom tito
famu poprela.

Zistilo sa, ze kratko pred‘zverejnenim,tychto dvoch ¢lankov v ,,Mail Online* boli
vykonané prikazy na kupu akcii*Hermeésa Maurel & Prom.

KedZe sa objavila podobnest,medzi tymito operdciami a prikazmi vykonanymi na
trhu akcii Arkéma kratko pred zverejnenim c¢lanku prinaSajuceho trhové famy
0 spolocnosti, Arkéma na‘internetovom blogu britského dennika ,,The Financial
Times*,generélny tajomnik AMF rozhodol rozsirit' vySetrovanie, ktoré zacal
14una 2012 pekial ide'o akciovy trh a finan¢né informécie o spolo¢nosti Arkéma,
a,.ton15..:novembra, 2013 aj na akciovy trh a finanéné informacie o spolo¢nosti
Maurell &Prom a21.januara 2014 na akciovy trh afinan¢né informacie
O'spoloc¢nest Hermes.

Z vykomanych vySetrovani vyplynulo, Ze viaceri britski ob¢ania, vratane panov B,
E, F, G aH, uskuto¢nili z britského Gzemia nakupné operacie kratko pred
zverejnenim vyssie uvedenych ¢lankov na ,,Mail Online* a po ich zverejneni svoje
pozicie uzatvorili.

V tejto stvislosti AMF na ucely vysetrovania viackrat poziadal o pomoc svojho
britského partnera, ,,Financial Conduct Authority“ (d’alej len ,,FCA*) odvolavajuc
sa jednak na ustanovenia o medzinarodnej spolupréci podla ¢lanku 16 smernice
2003/6 a jednak na viaceré mnohostranné dohody (,,Mnohostranné memorandum
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0 porozumeni®, d’alej len ,MMoU*) vo veciach spoluprace, vymeny informacii
a regulécie, ktorych si AMF a FCA signatarmi.

FCA najmé spristupnil telefénne zaznamy péana A, pricom pre obdobie od 4. jula
2007 do 14.juna 2013 wvyznadil vsetku jeho prichddzajucu a odchadzajicu
komuniké&ciu (d’alej len ,,sporny zaznam*). AMF zalozil sporny zdznam do spisu.

Dna 23. februara 2016 zaslalo oddelenie AMF pre vySetrovanie a kontrolu panom
B, C, H, E, F aG, ako aj panovi A, listy, ktorymi ich informovalo jednak
0 skuto¢nostiach, ktoré im moézu byt vytykané vzhladom 4na zistenia
vySetrovatel'ov, a jednak 0 moznosti predlozit’ v stanovenej lehote pripomienky.
Vsetci adresati tychto listov zaslali pripomienky, vratane pana A, ate listom
doruc¢enym 3. méja 2016.

Sprava o vysetrovani bola predlozena 5. jula 2016. V nadvéznesti> na“tuto spravu
sa Specializovana komisia kolégia AMF rozhodla 199jdla 2026 Oznamitwyhrady
vsetkym dotknutym osobam, najmé panovi A.

V oznameni o vyhradéch, ktoré bolo panavi ‘A zaslané, listomzo 7. decembra
2016, mu boli vytknuté Styri nesplnenia povinnosti specivajace v tom, ze poskytol
panom C aB ddverné informécie o pripravovanem zverejneni dvoch ¢lankov
uvadzajucich nepotvrdené informagie Owpredlozeni, Vergjnych ponuk na akcie
spolo¢nosti Hermes a Maurel & Prom na, ;;Mail Online®, pricom porusil ¢lanky
622-1 a 622-2 RGAMF.

Oznamenie o vyhradach bole tiez dorucené panom C a B. Pokial’ ide o pana C,
bolo mu vytykané, Ze “‘poskytol tieto informacie panovi F, ktorému sa tiez
vytykalo, ze tieto informacie peuzil prisvykonani operacii, pokial’ ide o finan¢né
zmluvy spojenéms,akeiami, spelocnosti Hermes a Maurel & Prom. Pokial’ ide
0 péna B, jemu'sa najma wytykalopze on sdm tieto informécie pouzil.

Pan A_v odpovedinna ozndmenie o vyhradach, ktoré mu bolo zaslané, podal
pisomné pripomienky 3yjula 2017.

Spravodajca,ur€eny predsedom sankéného vyboru predlozil svoju spravu 21. juna
2018 "po tom, ako predvolal dotknuté osoby na vysluch a niektoré z nich vypocul,
ato '23.februara 2018 najma pana A, ktory v nadvaznosti na spravu nepodal
pripomienky.

Dotknuté osoby boli predvolané na zasadanie sank¢éného vyboru, ktoré sa konalo
14. septembra 2018.

Rozhodnutim ¢. 11 z 24. oktobra 2018 (dalej len ,napadnuté rozhodnutie®)
sankény vybor dospel kzaveru, ze informécia tykajuca sa pripravovaného
zverejnenia novinoveho ¢lanku sprostredkovavajliceho nepotvrdené informécie
z trhu je spdsobila byt dévernou informaciou, a ze dotknuté informacie spinali
podmienky na ich kvalifikaciu ako dbovernej informacie. Nasledne dospel
k zaveru, ze pan A poskytol dévernt informéciu tykajicu sa akcii spolo¢nosti
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Hermeés panom C a B a ddvernd informaciu tykajucu sa akcii spolo¢nosti Maurel
& Prom vyluéne panovi C, pricom mu ulozil penazni sankciu vo vyske 40 000
eur.

Pokial’ ide o ostatné dotknuté osoby, sankény vybor dospel k zéveru, Ze Cast
nesplneni povinnosti, ktoré im boli vytknuté, bola preukdzana a ulozil im penazné
sankcie od 20 000 do 150 000 eur.

Jediny pan A sa proti tomuto rozhodnutiu odvolal. Navrhuje ur¢it’ in limine litis,
Zze vrédmci vysetrovania doslo k nezrovnalostiam, av dosledkustoho zrusit
napadnuté rozhodnutie. Subsidiarne navrhuje toto rozhodnutie zmenit™w rozsahu,
v akom vylucilo uplatnenie ¢lanku 21 nariadenia ¢. 596/2014g,alebo hovzmenit
v rozsahu, v akom konStatuje, ze jemu vytykané nesplnenia“pevinnostisboli
preukazane, a v dosledku toho ho zbavit’ zodpovednosti,.a urcit’, zewnieyedovod,
aby mu bola ulozena sankcia. Dalej subsidiarne navrhuje znizeniévysky ulozene;
sankcie. AMF rozhodol o zamietnuti odvolania.

VI.  Skuto¢nosti, 0 ktorych rozhodoval ¥nttrostatny,sud

A. Zalobné dovody zaloZené na nezrovnalestikenania

Pan A uvadza viaceré zalobné dovedy zalozené na nezrovnalosti konania, ktoré
podla neho spOsobuju neplatnost’ “papadnutéhe  rozhodnutia. Poukazuje na
poruSenie ochrany zurnalistickyeh zdrojov, mezrovnalost’ niektorych vysluchov
a nezrovnalost’ pri 0zndmeniwyhrad.

Vnutrostatny sud zamietol vietky tieto zalobné dovody.

Pokial’ ide o zalobnyy, dévod zaleozeny na poruSeni ddvernosti Zzurnalistickych
zdrojov v dosledku zalozenia'spornej zlozky do spisu (pozri bod 16), Cour d’appel
de Paris (Odvolaci®sud Pariz) konstatuje, ze zalozenie tejto zlozky do spisu je
skuto¢ne wprotipravne."Domnieva sa, ze nezodpovedad naliehavej poziadavke
vergjného\ zaujmu, najma z dévodu, ze zasah do dovernosti Zzurnalistickych
zdrojov) takyakonje chranend ¢lankom 10 Dohovoru o ochrane Tudskych prav
a zékladnyeh slobod (dalej len ,,EDLP*), zaSiel d’alej, ako bolo nevyhnutné
vzhl'adom,na rezsah tejto zlozky.

Domnieva sa vSak, ze tato nezrovnalost nema vplyv na celé vySetrovacie
asankéné konanie anésledne na napadnuté rozhodnutie. Z chronologie
vySetrovania totiz vyplyva, Ze ziadost’ 0 poskytnutie Gdajov o spojeni pana B
a pana C sa nezaklada na pouziti spornej zlozky, ale vyplyva z inych skuto¢nosti
zhromazdenych vySetrovatel'mi, z ktorych niektoré mali k dispozicii dokonca este
pred ziskanim spornej zlozky, a ktoré mohol sankény vybor opravnene pouzit.
Tento zalobny dovod na zruSenie preto zamieta.

Cour d’appel de Paris (Odvolaci sud Pariz) tiez zamieta Zalobné ddvody, ktore
pan A vyvodzuje na jednej strane zo svojej nepritomnosti na vysluchu a na druhej
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strane z nezrovnalosti vysluchov ostatnych dotknutych oséb v priebehu fazy pred
obdobim vysetrovania, ktoré predchadza sankénému konaniu zaéinajicemu
oznamenim o vyhradach. Domnieva sa, ze dotaznik, ktory bol pénovi A
predlozeny prostrednictvom FCA, a pouzitie poskytnutych odpovedi neporusili
zasadu spravodlivého vySetrovania a prava na obranu. Domnieva sa tiez, Ze ani
vysluchy ostatnych dotknutych os6b neviedli k poruSeniu zasady spravodlivého
vysetrovania.

Pokial’ ide o zalobny dbévod zalozeny na nezrovnalosti oznamenia o vyhradach,
pan A tvrdi, ze oznamenie o vyhradach, ktoré mu bolo dorucené’ 7. decembra
2016, malo odkazovat’ na ¢lanok 21 nariadenia MAR, ktoré sa zagalo uplatiovat
od 3.jula 2016, anie na ¢lanok 622-1 RGAMF, ktory saquplatiioval\v Case
skutkovych okolnosti vo veci samej, avsak Vv septembri”2016%bol, zruseny
v nadvaznosti na nadobudnutie u¢innosti nariadenia MAR. Pan A tvrdi, ze\¢lanok
21 nariadenia MAR =zalozil pre novinarov priaznivejsh, rezim, pekial” ide
0 zverejiiovanie dovernych informécii, ked’ze naplnenie, znakov tohto nesplnenia
povinnosti vyzaduje splnenie d’alSich dodato¢nychypodmienek,scovodovodnuje
jeho retroaktivne uplatnenie ,,in mitius “. Ked'ze,tietonokelnosti nevyhnutné na
naplnenie znakov vytykaného nesplnenia “povinnostiy, nie sSu v oznameni
o vyhradach uvedené, tvrdi, ze toto 0znémenie je “nezakonné aze uvedena
nezrovnalost’ spdsobuje neplatnost’ sankéného, konania anasledne napadnutého
rozhodnutia.

AMF nespochybiuje retroaktivne uplatnenie intmitius“ ¢lanku 21 nariadenia
MAR, ale pripomina, Ze naizaklade ¢lankw,6 EDLP, ako ho vyklada Eurdpsky sud
pre I'udské prava, stacijpak je dotknutd oseba podrobne informovana o povahe
a dévodoch obvinenia, ‘ktoréyje ‘proti hej vznesene, teda o skutkovych zisteniach,
ktoré su jej vytykané;a ich pravnej kvalifikacii.

Cour d’appel. de Paris, (Odvelaci*sud Pariz) rozhodol, Ze napriek neexistencii
odkazu na'clanok, 21 nariadenia MAR, ktoré sa uplatiiuje retroaktivne, bolo
oznamenie owyhradach doruc¢ené panovi A dostato¢ne podrobné na tcely jeho
obrany. Tento Zalobny,dévod preto tiez zamieta.

BN \Zalobné dovedy zalofené na skutkovych zisteniach vytykanych panovi A

PandA tvrdi, ze nebol opravneny rozhodnut’ 0 zverejneni svojich sprav o trhu a ze
teda nemal informaciu, ktorej poskytnutie sa mu vytyka. Cour d’appel de Paris
(Odvolaei sud Pariz) zastdva nézor, ze existuje subor zavaznych, presnych
a suhlasnych dokazov, ktoré jednoznac¢ne preukazujd, ze pan A mal informéacie
0 pripravovanom zverejneni svojej spravy z 8.juna 2011 otrhu tykajucej sa
spolo¢nosti Hermés na ,,Mail Online“ najneskor o 15.06 hod., a spravy z 12. juna
2012 tykajucej sa spolo¢nosti Maurel & Prom najneskér o 15.36 hod.

Pokial’ ide o poskytnutie dotknutych informacii o pripravovanom online
zverejneni sprdv otrhu tykajucich sa jednak spolo¢nosti Hermes, a jednak
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spolo¢nosti Maurel & Prom, Cour d’appel de Paris (Odvolaci sud Pariz)
konsStatuje:

—  Ze existuje subor zavaznych, presnych asuhlasnych ddkazov, ktoré
jednoznacne preukazuju, ze pan A poskytol panovi B 8. jana 2011
V poobednajsich  hodinach informéciu o pripravovanom online
zverejneni svojej spravy o trhu tykajlcej sa spolo¢nosti Hermes,

—  Ze uvedené dbkazy nestacia na jednozna¢né preukdzanie, ze 8. juna
2011, pan A poskytol panovi C informaciu o pripravovanom online
zverejneni svojej spravy o trhu tykajucej sa spolo¢nostisHermes,

—  ze existuje subor zavaznych, presnych a suhlasnychydékazov, ktore
jednoznacne preukazujd, ze pan A poskytol goanevi C 12 juna 2012
informaciu o pripravovanom online zverejneniysvojej spravy o trhu
tykajucej sa spolo¢nosti Maurel & Prom.

VII. O potrebe predlozit’ SGdnemu dvoku prejudicidlne'etazky
A. O pojme dbverna informéacia

1. Hlavné tvrdenia ucastnikov kenania

Pan A spochybiiuje kvalifikaciu takej informaécie, ktora sa tyka pripravovaného
zverejnenia novinovéhanclanku sprostredkovavajuceho nepotvrdené informécie
z trhu, ako ddvernej infarmacie.

Po prvé tvrdi, ze tato ‘kvalifikacia Je’ nezlucitel'na s pojmom sekundarny drzitel
dovernych informacii v zmysle clanku 622-2 druhého odseku RGAMF, pretoze
nebolo preukézané, ze pani Bta C, kvalifikovani v napadnutom rozhodnuti ako
sekundarni ‘drzitelias, dovernych informacii, by mali akukol'vek spojitost’
s emitentem,_dotknutych™eennych papierov alebo s tlacovym organom, ktory
zabezpecil \zverejnenie tychto ¢lankov, ateda vedeli alebo by mali vediet, ze
dotknuta informacia,predstavuje dévernt informaciu.

Poydruhé'sa domnieva, ze tato kvalifikécia je nezlucitena s povahou povolania
novindra so®zameranim na finan¢ny sektor. V tejto suvislosti pripomina, Ze
zakladom c¢innosti novindra so zameranim na finanény sektor je zhromazd’ovat’
nepotvrdené informécie z trhu na ucely identifikacie potencialnych aktualnych
tém a diskutovat’ 0 nich tak so zdrojmi, ako aj s réznymi osobami v redak¢nom
time s cielom napisat’ ¢lanok. Domnieva sa, ze sporna kvalifikacia vedie k zaveru,
ze akykol'vek novinar so zameranim na finanény sektor uz iba z dévodu, ze jeho
poslanim je zverejiiovat’ ¢lanky tykajuce sa trhov, systematicky vytvara doverné
informacie, bez ohladu na neexistenciu akejkol'vek spojitosti s dotknutym
emitentom, ¢o podl'a neho vedie k transformécii finanénej tlace na ,,producenta
dovernych informdcii* aredakcie na , kruhy zasvitenych®. Uvadza, Ze téato
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kvalifikacia vedie k tomu, ze ¢innost’ novinarov so zameranim na finan¢ny sektor
je postavena na uroven ¢innosti odbornikov, ktori vo velkej miere prichadzaju do
styku sdovernym informéciami (emitenti, finan¢ni analytici, spolo¢nosti
spravujuce portfolid, poskytovatelia sluzieb vykonavajlci prieskumy trhu, atd’.)
a ktori st z tohto dévodu regulovani AMF a podliehaji prisnym povinnostiam
v oblasti zist'ovania a riadenia obehu dévernych informécii (interne aj externe).

Po tretie pan A tvrdi, Zze zverejnenie neméze predstavovat’ dovernl informaciu, ak
jeho obsah neobsahuje ziadnu informéaciu takej povahy. Domnieva sa, ze
v prejednavanej veci obsah dotknutych ¢lankov nezodpoveda poziadavke presnej
povahy informécie, pretoze tieto ¢lanky sa obmedzuju iba na, konstatovanie
nepotvrdenych informacii z trhu. V tejto slvislosti pripominapze sa vseebecne
uznédva, ze nepotvrdena informacia nemdze predstavovatddovernu, informéciu,
pretoze je nepresna, pokial ide o jej pdvod, pricom tato nepresnost Wyvolava
pochybnost’ 0 jej autenticite, hoci zverejnenie takejto\informacie “moze trh
zaujimat’ a mat’ vplyv na cenu cennych papierov emitenta.

Po stvrté a pre uplnost’ pan A tvrdi, ze v prejednévanejweci, bez,ohfadu na obsah
dotknutych ¢lankov, nebola informécia @,ich pripraveyvanem zverejneni ani
presnd, ked’ze chybala predstava o tom, gorsa bude zverejiovat’, ani spésobild mat’
vplyv na cenu dotknutych cennych. papierov,wkedZze neexistuji dobkazy
umoznujlice preukazat’ jeho vSeob€eni, znamosthake novinara so zameranim na
finanény sektor, najmé v odvetviach, ktoryeh sa ‘dotknuté cenné papiere tykaju
(luxusny tovar aropa), aani veobecnt znamost ,,Mail Online*, pretoze tento
tlatovy organ nema rovnaku autoritu ako yFinancial Times “.

AMF tvrdi, ze ,, clanok, 6211 [RGAMF] nestanovuje Ziadne obmedzenie, pokial
ide o povahu, obsah, aleho povediinformacii, ktoré mozu byt kvalifikované ako
doverné, pricom vsuvislosti s nimi nevyzaduje, aby pochadzali od emitenta, ale
iba aby s nim. priamo“alebe nepriamo suviseli, a boli presné, neverejné a mohli
mat vyznamny vplyy na cenu detknutych financnych ndstrojov .

Okrem tohe saydomnjeva, ze v prejednavanej veci bolo pravdepodobné, ze od
poobednajSichwhodin dbjde k pripravovanému zverejneniu ¢lankov pana A na
mMail \Online” “(zverejnenie vecer), takze informécia tykajlca sa tohto
zverejneniapktarého obsah bol navyse dostato¢ne presny (z dévodu uvedenia ceny
moznych ponlk na kdpu) na to, aby z neho bolo mozné vyvodit’ zaver 0 moznom
vplyve tohto*zverejnenia na ceny dotknutych cennych papierov, nadobudla presnd
povahu'ed poobednajsich hodin v okamihu poskytnutia tejto informécie.

Nakoniec uvadza, Ze Vv prejedndvanej veci skorSie zverejnenie ¢lankov
informujucich o zamyslanych operaciach tykajucich sa akcii spolo¢nosti Hermes
a Maurel & Prom v inych novinach neposkytlo verejnosti informéciu, podl'a ktorej
,,Mail Online* ¢oskoro zverejneni spravy o trhu podpisané panom A informujlce
0 existencii nepotvrdenych informécii o ponuke na tieto akcie a za ur¢ita cenu, ale
potvrdilo déveryhodnost’ tychto sprav o trhu, ktord vyplyvala uz zo vseobecnej
znamosti pana A ako novinara so zameranim na finan¢ny sektor, a teda uvazlivy
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investor mohol vyuzit informéciu oich pripravovanom  zverejneni
predpokladajlc, ze tieto informécie sa potvrdia alebo prinajmensom Ze cena
dotknutych akcii sa po zverejneni uvedenych ¢lankov upravi smerom nahor.

2. Odévodnenie navrhu, pokial’ ide o pojem dévernd informéacia

V prejedndvanej veci ma vnutrostatny sud urcit’, ¢i informacia o pripravovanom
zverejneni novinoveho c¢lanku sprostredkovavajaceho nepotvrdené informécie
z trhu méze predstavovat’ dévernt informéciu v zmysle ¢lanku 621-1 RGAMF.
Tieto ustanovenia RGAMF boli zrusené v nadvéznosti na nadobudnautie G¢innosti
nariadenia MAR.

Ked'ze tento ¢lanok zabezpecoval transpoziciu ¢lanku 1 bodul pruehe pododseku
smernice 2003/6 spresneného ¢lankom 1 ods. 1 a 2 smernice,2003/124 ~treba ho
vykladat’ v stlade s uvedenymi ustanoveniami tychto smernie.

V dvoch rozsudkoch z 28. juna 2012, Geltl (C-19/21, EU:C:2012:397, bod 25),
az1l. marca 2015, Lafonta (C-628/13, EU:C:2015:162,%bod. 24); Sudny dvor
pripomenul, Ze definicia pojmu déverna informacia wyplyvajuea z ¢lanku 1 bodu 1
prvého pododseku smernice 2003/6 obsahuje Styri podstatné nalezitosti, ktoré sa
uplatiiuju kumulativne:

—  po prvé ide o presny infokmaciu,
—  po druhé tato informéacia nebola zverejnend,

—  po tretie dand infermacia Sa tyka priamo alebo nepriamo jedného alebo
viaceryeh finan¢nychwastrojov alebo ich emitentov,

—  po sturté, ak byssa uverejnila, mala by tato informacia pravdepodobne
vyznamny vplyv na,ceny tychto finan¢nych nastrojov alebo na cenu
stvisiacich finan¢nych nastrojov.

Vprejednavane] “wecit je nesporné, ze dotknuté informéacie spinaju druhd
nalezitost’. “\Pripravované zverejnenie c¢lankov pana A 0 nepotvrdenych
infarméciaeh “tykajucich sa spolo¢nosti Hermes a Maurel & Prom nebolo
viskutocnesti ‘@znamené skor, ako sa zrealizovalo. Takisto trh sa oboznémil
s obsahom tychto ¢lankov az v okamihu ich zverejnenia, pricom treba zdoraznit’,
ze skorSie zverejnenie viacerych ¢lankov neposkytlo verejnosti informéciu, podl'a
ktorej ,,Mail Online* Coskoro zverejneni, ato 8. juna 2011 a 12. juna 2012, dva
¢lanky pana A informujuce jednak o existencii nepotvrdenych informacii
oponuke LVMH na akcie spolo¢nosti Hermes za cenu 350 eur
a jednak o existencii nepotvrdenych informécii o ponuke na akcie spolo¢nosti
Maurel & Prom za cenu 19 eur.

Takisto je ustdlené, 7e dotknuté informécie spinaju tretiu naleZitost. Tieto
informacie sa totiz tykaju pripravovaného zverejnenia novinového ¢lanku, ktory
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sprostredkovava nepotvrdené informécie z trhu o operacii tykajlcej sa spolo¢nosti
Hermeés a Maurel & Prom. Tieto informacie teda priamo alebo nepriamo suvisia
s jednym alebo viacerymi emitentmi finan¢nych néstrojov.

Pokial” ide o $tvrta nalezitost, ¢lanok 1 ods. 2 smernice 2003/124 ju definuje ako
., informaci[u], ktoru by wuvdzlivy investor pravdepodobne pouzil ako sucast
zakladne svojich investicnych rozhodnuti “.

Vnutrostatny sud, ktory cituje odévodnenie 1 tejto smernice, pripomina, ze Sudny
dvor vo svojom rozsudku z 23. decembra 2009, Spector Photo Group a Van
Raemdonck (C-45/08, EU:C:2009:806, bod 69), spresnil, ze ,,v sulade, s uicelom
smernice 2003/6 sa schopnost’ vyznamnym spdsobom ovplyvnit.ceny. ma‘posudit
a priori na zaklade obsahu dotknutej informacie a suvislostiy v'ktorych, existuje*
aze ,na urcenie toho, ¢i je informacia dovernd, preto, netreba skiumat, c¢i jej
zverejnenie skutocne vyznamne ovplyvnilo cenu financnychynastfojov, ktoryeh sa
tyka“. V navrhoch vo veci, ktora viedla k vydaniu_tohte, rozsudkuy(Spector Photo
Group a Van Raemdonck, C-45/08, EU:C:2009:534, hody 96 ‘a 97), generalna
advokatka Kokott dospela k zaveru, ze ak teda ide ,,a priori o'stanovenie toho, ¢i
by informacia mohla mat vplyv na cenu®, potom, ,.ddlezitest“zmeny cien po
zverejneni... informacie moze byt dékazom, wvyznamnosti a potencidlu tejto
informécie*.

V prejednavanom pripade’, dotknuté informacie), o pripravovanom zverejneni
¢lankov pana A sprostredkovavajucieh nepotvrdené informécie o ponukach na
akcie spolo¢nosti Hermes a,Maurel & Prom za.cenu vyrazne vyssiu, ako bola cena
na zaver obchodného dia, boli pokracovanim nedavneho zverejnenia novinovych
¢lankov, najma vo ,, Fipancial ‘Times<, ktoré naznacovali bud’ mozné navysenie
podielu LVMH na“zékladnom imani spoloc¢nosti Hermés, alebo moznt pripravu
prevzatia spoloénosti Maurel & Rrom.

V tomto kontexteymoézutbyt dotknuté informacie pouzité uvazlivym investorom
ako sugast’ zékladneyjeho linvestiénych rozhodnuti o akciach spolo¢nosti Hermeés
a Maurel\ & Prom.

JTreba tiez skenStatovat', ze tieto akcie zaznamenali po zverejneni ¢lankov pana A
vyraznd zmenu,ceny. Tato okolnost’ ,, ex post“ potvrdzuje, ze dotknuté informacie
splnaju ,, ex ante* stvrta podstatnd nalezitost’ dovernej informécie.

Dalej treba urdit, & tieto informécie moézu spiiiat’ prvl néleZitost tykajlcu sa
presnej povahy informécie.
V tejto suvislosti z ¢lanku 1 ods. 1 smernice 2003/124 vyplyva, ze za presnu

informaciu sa povazuje informacia, ktord spiiia dve nasledujice kumulativne
podmienky:

— na jednej strane tato informacia musi ,,naznacfovat] rad okolnosti,
ktoré nastali alebo o ktorych sa méze odbvodnene predpokladat, Ze
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nastanu, alebo udalost, ktora nastala alebo je oddvodnené ocakdvat,
Ze nastane®,

— na druhej strane tato informéacia musi byt’ ,,dostatocne konkrétna, aby
umoznila vyvodenie zaveru o0 moznom vplyve tohto radu okolnosti
alebo udalosti na ceny financnych nastrojov alebo na cenu suvisiacich
odvodenych financnych nastrojov*.

V prejednévanej veci sa dotknuté informécie tykaju jednak pripravovaného
zverejnenia (8. juna 2011) ¢lanku pana A sprostredkovavajucehodnepotvrdené
informacie o akciach  spolo¢nosti  Hermeés v ,Mail  Online ™\, a jednak
pripravovaneho zverejnenia (12.juna 2012) ¢lanku tohog,istého nevinara
sprostredkovavajuceho nepotvrdené informécie o akciache spolognosti Maurel
& Prom na rovnakej internetovej stranke.

Ked'ze tieto informécie spominaju okolnost’ -~ “wpripravevané zverejnenie
novinového ¢lanku — o ktorej sa mozno odbvodneneydemnicvat’,\Ze nastane,
spinaju prvi podmienku pozadovanu &lankom, I%eds. Insmernice 2003/124 na to,
aby mohli byt’ kvalifikované ako presné.

Naproti tomu vyvstava otazka, ¢i spihajii druht, podmienkue

Odpoved’ na tuto otdzku vyzadujeiuréenie,\¢i na'to, aby informacia tykajlica sa
buddceho zverejnenia novinového ¢lanku bela‘destatoéne presna v zmysle ¢lanku
1 ods. 1 smernice 2003/124nmusi byt'aj obsah samotného ¢lanku dostatocne
presny v zmysle toho istého ustanevenia.

Sadny dvor v rozsudku 2,11 marca 2015, Lafonta (C-628/13, EU:C:2015:162, uz
citovany, bod 3&)nspresniliwyznam-axozsah tejto druhej podmienky, ked’ stanovil,
ze z Clanku 1 ads. 1'smernice 2003/124 vyplyva, Ze ,,informacia je dostatocne
konkrétna alebo “specificka na, to, aby mohla byt zékladom pre posudenie, ¢i
vSetky okolnesti aleho udalosti, ktoré s predmetom tejto informacie, mézu mar
vplyv na eeny\financnyel nastrojov, na ktoré sa vztahuje, takze tento ¢lanok
»wWhicéuje 'z pojmun, dovernd informacia“‘ iba vagne alebo vseobecné informacie,
ktoré neumoziujin vyvodenie zaveru o ich moznom vplyve na ceny dotknutych
Jfinancnychwnastrojov-.

Zda'sa vsak, ze nepotvrdené informacie vo svojej podstate mozno zaradit’ do
kategOrie ,vagn[ych] alebo vseobecn[ych] informaci[i], ktoré neumozZiuju
vyvodenie zaveru o ich moznom vplyve na ceny dotknutych financnych néstrojov*.

Vo svojich ndvrhoch vo veci Geltl (C-19/11, EU:C:2012:153) generalny advokat
Mengozzi okrem iného tvrdil, ze ,,informacia... nie je presna, pokial sa udalost
musi na zaklade racionadlneho wvdzenia, ak chyba nevyhnutny prvok
odbvodneného ocakdavania, povazZovat za nemoznu alebo nepravdepodobnu
napriklad preto, Ze tato informécia nie je potvrdend alebo je takd neurcita, Ze
neumoznuje vyvodit Zaver 0 moznom vplyve na pohyb cien dotknutych financnych
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nastrojov alebo cien suvisiacich odvodenych financnych nastrojov [zvyraznené
Cour d’appel de Paris (Odvolaci sud Pariz)].

Vyvstava preto otazka, ¢i skutocnost’, ze novinovy ¢lanok, ktorého pripravované
zverejnenie prestavuje dotknutd informéciu, spocivajuci Vv sprostredkovani
nepotvrdenych informacii ztrhu, zo svojej podstaty vylucuje, aby takato
informacia mohla byt dbévernou informéciou alebo, naopak, ¢i v zavislosti od
okolnosti je mozné takuto kvalifikaciu zvazovat'.

Vzhl'adom na osobitosti tohto pripadu sa vnutrostatny sud v tejto sawislosti pyta,
¢i skutoénost’, Ze novinovy ¢lanok sprostredkovavajuci nepotvrdené “informacie
z trhu uvadza cenu moznej ponuky na kdpu, ma vplyv na gosudenienpresnej
povahy dotknutej informacie.

Tiez sa pyta, ¢i vSeobecna znamost’ novinara, ktory sa pod'¢lanok podpisal;alebo
vSeobecna znamost’ tla¢ového organu, ktory zabezpé@il zvergjnenie tohto,clanku,
mozu ovplyvnit’ odpoved’ na tdto otazku.

Napokon, ked’ze akcie spolo¢nosti Hermés aMaurel ‘& Prom“zaznamenali po
zverejneni ¢lankov pana A vyraznU zmenu“eeny, vautro§tatny sud sa pyta, ¢i
v pripade, ak sa zisti, ze novinovy &lanoks, ktory sprestredkiva nepotvrdené
informacie ztrhu, mal ,, ex post*skutoéne vyznamnysvplyv na cenu cenného
papiera, ktory je predmetom tychto nepeturdenych informaécii, mala by sa tato
skuto¢nost’ zohl'adnit’ pri posudeni,“¢i infermacia tykajlca sa pripravovaného
zverejnenia ¢lanku spina peZiadavku presnosti:

Ked'ze Sudny dvor nemak, prilezitost vyjadrit sa k tymto otdzkam, ktoré su
podstatné pre rezhodnutie “speru, “je vhodné podat nadvrh na zacatie
prejudicidlnehokenania tykajlieehosa vykladu ¢lanku 1 ods. 1 prvého pododseku
smernice 2003/6, a clankunl @ds. ,smernice 2003/124 podl'a znenia uvedeného vo
vyroku tohto rozsudku.

B. Owzéjomnom vzf’ahu a vyklade ¢lankov 10 a 21 nariadenia MAR

Wyvahy, tktoréf nasleduju, st predlozené iba pre pripad, ak by Sadny dvor
odpevedalna wyssic uvedene otazky tak, ze taka informécia, akou je informacia
VOVECI samej,'moze splnit’ poziadavku presnosti.

1. Tvrdenia ucastnikov konania

Pan A spochybnuje analyzu, o ktoru sa opieral sankény vybor s cielom vylucit
uplatnenie ¢lanku 21 nariadenia MAR apodla ktorej, ak by aj diskusia medzi
panom A na jednej strane a pAnmi C a B na druhej strane, ktori su identifikovani
ako jeho zdroje, vo veci nepotvrdenych informé&cii o predlozeni ponuky na uréita
cenu, mala za jediny ciel' poskytnutie tejto nepotvrdenej informécie verejnosti,
ateda bola ,,na ucely Zurnalistiky* v zmysle tohto ¢lanku, neplati to, pokial’ sa
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doverna informéacia o budicom zverejneni spravy o trhu obsahujlcej nepotvrdené
informacie v ,,Mail Online* poskytne vylu¢ne tymto zdrojom, a nie verejnosti.

Na podporu uplatnenia ¢lanku 21 nariadenia MAR vo svoj prospech pan A
poukazuje v prvom rade na judikatiru Sudneho dvora vykladajucu ¢lanok 9
smernice Eurdpskeho parlamentu a Rady 95/46/EHS z 24. oktébra 1995 o ochrane
fyzickych osdb pri spracovani osobnych Gdajov a vol'nom pohybe tychto udajov
(U.v. ES L 281, 1995, s. 31; Mim. vyd. 13/015, s. 355), podl'a ktorej treba pojem
spracovanie osobnych udajov ,,vylucne na Zurnalistické ucely™ v zmysle tohto
¢lanku vykladat’ Siroko (rozsudky zo 16.decembra 2008, Satakunnan
Markkinaporssi a Satamedia, C-73/07, EU:C:2008:727, body«56 a61, azo
14. februara 2019, Buivids, C-345/17, EU:C:2019:122, body 5% a 53). Twdi, zZe
telefonické rozhovory, pocas ktorych informoval svoje zdfoje o,pripravovanom
zverejneni svojich ¢lankov, sa uskuto¢nili v ramci jeho navinarskej cinnosti

V druhom rade pan A tvrdi, ze AMF zGZenim moznesti ‘uplatnenia clanku 21
nariadenia MAR na jedinu situéciu, ked’ je dotknutéinfermécia urcenéa na to, aby
bola zverejnend, niclenze popiera zékladnu ulght,zdrojov priwykone novinarskej
¢innosti, ale vSeobecnejSie zuzuje funkciuwnovinara na“jeho, zverejnené ¢lanky
aopomina mnozstvo predbeznych krokev “potrebaych \na  ich zverejnenie
(identifikéacia tém, krizova kontrola, dokumentacia,»pisanie, atd’.) bez ohl'adu na
to, ¢i tento ¢lanok nakoniec bude zverejneny alebo, nie.

V tretom rade tvrdi, ze vyklad €lanku'21 nariadenia MAR uvedeny v napadnutom
rozhodnuti popiera existeneiu “priaznivejsieho rezimu odchylne priznaného
novinarom tym, ze sa obmedzuje™na uplatnenie vseobecného rezimu stanoveného
v ¢lanku 10 tohto nariadenianVysvetluje, Ze tento ¢lanok 10 stanovuje vSeobecnu
zadsadu opravnenosti zverejneniay dovernej informécie, pokial’ toto nastane
,v ramci normdlneho wWkonu zamestnania, povolania alebo povinnosti*, a ze tato
podmienka bela prisnewylozena Stdnym dvorom tak, ze zahitia nielen existenciu
Uzkeho spojenia medzi zverejaenim a vykonom povolania alebo povinnosti, ale
tiez nevyhnutnt aproporciondlnu povahu prvého voci druhému (rozsudok
z 22. novembras2005,, Grgngaard a Bang, C-384/02, EU:C:2005:708, body 31
a34). Z tejto judikatury vyvodzuje, ze v prejednavanom pripade vyklad ¢lanku 21
nariadenia MAR “uvedeny v napadnutom rozhodnuti v rozsahu, v akom zahina
posudenie, €, detknuta komunikacia bola nevyhnutnd na informovanie verejnosti
nowinaromy, znamena uplatnenie vseobecného rezimu namiesto Specifického
odchylneho rezimu, ktory sa uplatituje na novinarov.

Pan A dalej pripomina, ze je nesporné, Ze ani on ani ziadna osoba s nim Uzko
spojend neziskali najmensi prospech z (dajného poskytnutia informécii
anemozno Mu vytykat' ziaden zamer oklamat’ trh, pokial’ ide o ponuku, dopyt
alebo cenu dotknutych cennych papierov. Vyvodzuje z toho zaver, ze na spornd
situaciu sa nevztahuju vynimky zo Specifického rezimu uplatiiovaného na
novinarov uvedené v ¢lanku 21 nariadenia MAR.
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Okrem iného pripomina, ze tento S$pecificky rezim predpokladd, ze dotknuté
nesplnenia povinnosti budd analyzovaneé vo svetle pravidiel a zaruk vyplyvajlcich
zo slobody tlace a anglického prava, ktoré sa na novinarov uplatiuja. Tvrdi, Zze mu
nemozno pripisat’ ziadne porusenie pravidiel upravujicich povolanie novinéra,
ked’Ze ¢lanok 13 kédexu spravania Independant Press Standards Organization!
(ktory je nezévislym regulatorom tlace v Spojenom kralovstve, ku ktorému bol
pridruzeny ,, Daily Mail* v ¢ase skutkovych okolnosti vo veci samej, d’alej len
,,IPSO*), na ktory sa odvolava AMF, sa obmedzuje na to, ze novinarovi zakazuje
poskytovat’ ziskané finan¢né informacie pred ich zverejnenim, ale nie vyber
predmetu ¢lanku, ktory z definicie nepredstavuje informaciu ziskanu od tretej
osoby, ale pochadza od novinara, pricom pan A z tohto vyvodz(je zaver, ze ho
treba zbavit' zodpovednosti.

AMF v odpovedi tvrdi, Ze zbieranie informécii pAnom A, Které mali, K'dispozicii
jeho zdroje (pani C a B), nevyzadovalo, aby im potvrdily zebude wo svojich
¢lankoch uvadzat dotknuté nepotvrdené informacie.y, “Roskytnutie tejto
informécie jeho zdrojom, teda tretim osobam anie verejnosti,shoei kinemu doslo
vramci vykonu jeho novinarskej &innosti, §a ‘pretowneuskutocnilo na ,ucely
Zurnalistiky* v zmysle ¢lanku 21 nariadeniafMAR, ‘takze sa Na prejedndvanu vec
neuplatiiyje.

Subsidiarne, ak by sa poskytnutiemtejto informécie *uskuto¢nilo ,,na ucely
Zurnalistiky*, AMF tvrdi,\ ze c¢lanok 21 “wnariadenia MAR nevyzaduje, aby
naplnenie znakov nesplnenia povinnosti, boloypodmienené porusenim profesijného
pravidla, ale obmedzuje sa,nasuréenie 0sobithych spdsobov posudenia takéhoto
nesplnenia povinnosti,@pricom podl'a znemia tohto c¢lanku treba zohladnit
,pravidla tykajuce sa sleboadyaz/ace a slobody prejavu pri ostatnych médiach, a na
pravidla alebo kodexy upravujuceZurnalisticki profesiu®.

Spresiiuje, Ze,Vprejedndvangj, veci kddex spravania IPSO v ¢lanku 13 s ndzvom
,, Financny ‘Zurnaligmus “\v zneni platnom v ¢ase skutkovych okolnosti vo veci
samej uvadza, ze ,,heci t@\ zakon nezakazuje, novinari nesmu pouZivat VO SVOj
vlastny ‘prespeeh ziskaneé financné informacie predtym, ako sa spristupnia
Verejnosti, \aninposkytovar tieto informacie tretim osobam®. Tvrdi, ze tieto
ustanovenia spolu“s,ustanoveniami ¢lanku 11 Charty zakladnych prav Europskej
Unig a élanku 10 EDLP odrazajii povinnost’ novinarov neprekro¢it uréité hranice
tykajlce Sa,najma potreby zabranit’ zverejneniu dovernych informécii. Tvrdi, ze
konstatovanie  neopravnenej povahy zverejnenia dotknutych informacii
nepredstavuje neprimerany zasah do prava na slobodu prejavu. V désledku toho,
ak by sa aj uplatnil ¢lanok 21 nariadenia MAR, toto zverejnenie napina znaky
nesplnenia zdrzovacej povinnosti stanovenej v ¢lankoch 622-1 a 622-2 RGAMF.

! Poznamka autora zhrnutia: https://www.ipso.co.uk/editors-code-of-practice/
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2. Odbvodnenie navrhu, pokial’ ide o vzajomny vzrah avyklad clankov 10
a 21 nariadenia MAR

Ako uz bolo uvedené, panovi A sa podl'a znenia ozndmenia o vyhradach, ktoré mu
bolo dorucené, vytyka, Ze nesplnil povinnost’ zdrzat’ sa poskytnutia dévernej
informécie, pricom porusil ¢lanky 622-1 a 622-2 RGAMF.

Tento c¢lanok zabezpeéil transpoziciu ustanoveni ¢lanku 2 ods. 1 prvého
pododseku smernice 2003/6, ktoré su teraz v podstate uvedené v ¢lanku 10 ods. 1
nariadenia MAR.

Clanok 622-2 RGAMF zabezpe¢il transpoziciu ustanoveni ¢lankm,2 ods. 1 a 4
smernice 2003/6, ktoré su teraz uvedené v ¢lanku 8 ods. 4 nariadenia MAR.

Neopravnené zverejnenie dovernych informécii v zmysleuz citovanéhe clanku 10
ods. 1 je zaké&zané ¢lankom 14 pism. c) nariadenia MAR, Ktoré stanovujes,,,Osoba
nesmie... neopravnene zverejiiovanie dovernyeh “informacii “[neopravnene
zverejnovat doverné informacie — neoficialny preklad]«:

Je nesporné, ze ¢lanok 21 nariadenia MAR predstavuje specificky rezim uréeny na
zosUladenie boja proti zneuzivaniu trhovas poziadavkami vyplyvajucimi zo
slobody tlace.

V prejednavanej veci je tiez nesporng, ze pamA bol v ¢ase skutkovych okolnosti
VO Veci samej novinarom a ze nasporniysitudciu sa nevzt'ahuju pripady vylaéenia
stanovené v ¢lanku 21 pismaa) ab),nariadenia MAR.

Nebolo totiz preukazané, a‘dokonea anitvrdené:

—  ze by pan,Avalebo 0soby s nim Uzko spojené priamo alebo nepriamo
nadobudli “wyhody, alebo zisky z dotknutého zverejnenia [pripad
stanoveny v pism. a)],

— '\ Ze by, pan A mal tymto zverejnenim zadmer oklamat’ trh, pokial ide
0 ponukufalebo cenu finanénych nastrojov [pripad stanoveny
v pism.h)].

Zuvedeného vyplyva, ze za predpokladu, ze by boli informacie zverejnené ,,na
ucelyNZurnalistiky, na prejednavant vec by sa mohol uplatnit’ ¢lanok 21
nariadenia MAR.

Cour d’appel de Paris (Odvolaci sud Pariz) sa v prvom rade pyta na vyklad pojmu
zverejnenie ,,na ucely zurnalistiky™ v zmysle tohto ¢lanku. Konkrétnejsie sa sud
pyta, ¢i to, ze novindr jednému zo svojich obvyklych zdrojov poskytne
informéciu, ktord sa tyka pripravovaného zverejnenia nim napisaného ¢lanku,
ktory sprostredkovava nepotvrdené informacie z trhu, sa moéze uskutoénit’ ,,na
ucely zurnalistiky* v zmysle ¢lanku 21 nariadenia MAR.
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Vo svojom rozsudku zo 16.decembra 2008, Satakunnan Markkinaporssi
a Satamedia (C-73/07, EU:C:2008:727, uz citovany, body 56 a 61), Sudny dvor
spresnil vyznam rovnakého vyrazu (,,vwwlucne na zurnalistické ucely*) uvedeného
v ¢lanku 9 smernice 95/46. Dospel k z&veru, ze za vykonavané ,vylucne na
Zurnalistické ucely* treba povazovat Cinnosti, ktoré maju za jediny ciel
spristupnit’ verejnosti informécie, nazory alebo myslienky. Tato definicia bola
prevzata v rozsudku zo 14. februara 2019, Buivids (C-345/17, EU:C:2019:122, uz
citovany, bod 53).

Vo vyssie citovanych rozsudkoch Satakunnan Markkinapdrssi a Satamedia (body
52 az 56) a Buivids (bod 50, 51, 63 a 64) Sudny dvor, ktory vychéadzal'zo zaveru,
7e cielom c¢lanku 9 smernice 95/46 je zosuladenie dvoch zéakladnyeh pray, ato
ochrany sukromia na jednej strane a slobody prejavu na drdhej strane,\rozhedol,
ze Scielom zohladnit dolezitost, ktord méa sloboda, prejavu W akejkol'vek
demokratickej spolo¢nosti, je potrebné vykladat’ pojmy, ktore safjej tykaju, medzi
nimi pojem zurnalistika, Siroko, pricom vsak spresmil, ze“kveli dostahnutiu
rovnovahy medzi tymito dvomi zakladnymi pravamivsi ochrana zékladneho prava
na sukromie vyzaduje, aby vynimky a obmedzenia z'ochrany=esobnych Gdajov
stanovené najma v ¢lanku 9 smernice 95/46 nepdsebilinadyramec toho, ¢o je
prisne nevyhnutné.

Clanok 21 nariadenia MAR sa 40Vnako, tyka\zosdladenia ciel'a vseobecného
zaujmu a zékladného prava;a to cicta spo€ivajuceho v'boji proti zneuzivaniu trhu
s cielom zabezpe¢it' integritu finanényeh trhiov Unie a posilnit’ ddveru investorov
v tieto trhy (pozri v tomte, zmysle ciel™smernice 2003/6, a najma uz citované
rozsudky z 23. decembran2009, Spector Photo Group a Van Raemdonck, C-45/08,
EU:C:2009:806, bod 4%, aiz'4l.'‘marca,2015, Lafonta, C-628/13, EU:C:2015:162,
bod 21) na jednej Strane ‘a zakladngj, slobody prejavu, ktorej stcast’ tvori sloboda
tlace, na druhej(strane.

Vo svetle tychto Gvah sa'Courd’appel de Paris (Odvolaci sud Pariz) pyta, ¢i ciel
¢lanku@2l nariadenia. MAR avyznam, aky méa sloboda tlace Vv akejkol'vek
demokratickej ‘spolo¢nosti, nepredpoklada uplatnenie sirokého vykladu pojmu
zverejnenie\na yucelyzurnalistiky v zmysle tohto ¢lanku.

V tejto" stwvislosti sa vnutrostatny sud pyta, ¢i pojem zverejnenie ,na ucely
zurnalistiky vizmysle ¢lanku 21 nariadenia MAR mé rovnaky rozsah pdsobnosti
ako ‘pojem Sirenie informacii v pripade ,,novinarov, ktori konaju v rdmci svojej
profesies, v zmysle ¢lanku 1 bodu 2 pism.c) smernice 2003/6 bez ohladu na
rozdiel v terminoldgii medzi tymto dvoma ¢lankami.

Tento ¢lanok totiz zaviedol Specificky rezim tiez s cielom zosuladit’ boj proti
zneuzivaniu trhu s poziadavkami vyplyvajacimi zo slobody tlace, pricom ho
vyhradil iba na ur¢ité typy zneuzivania trhu, teda na Sirenie informacii, ktoré
davaju alebo su sposobilé dat falosné alebo zavadzajuce signaly, pokial ide
o finan¢né né&stroje, vratane Sirenia nepotvrdenych a falosnych alebo
zavadzajucich sprav.

21



94

95

96

97

98

99

100
101

102

NAVRH NA ZACATIE PREJUDICIALNEHO KONANIA Z 9. 7. 2020 (ZHRNUTIE) — VEC C-302/20

Vzhl'adom na spoloény ciel’ ¢lanku 1 bodu 2 pism. c) smernice 2003/6 a ¢lanku 21
nariadenia MAR sa vnutrostatny sud pyta, ¢i skuto¢nost, ze zverejnenie dévernej
informacie nastalo v rdmci novinarskej ¢innosti, sta¢i na vyvodenie zaveru, ze sa
tak udialo ,,na ucely zZurnalistiky* v zmysle ¢lanku 21 nariadenia MAR.

Cour d’appel de Paris (Odvolaci sud Pariz) sa dalej pyta, ¢i vyklad pojmu
zverejnenie ,,na ucely Zurnalistiky zavisi najmd od toho, ¢i novinar, ktory
podpisal ¢lanok sprostredkovavajuci nepotvrdené informacie z trhu, bol alebo
nebol o tychto nepotvrdenych informéaciach informovany jednym zo svojich
obvyklych zdrojov alebo ¢i poskytnutie informacie tymto novinarom, ktord sa
tykala pripravovaného zverejnenia jeho ¢lanku, bolo alebo nebelo uzito¢né na
ziskanie objasnenia od tohto zdroja pokial’ ide o0 doveryhodnost \tychto
nepotvrdenych informécii.

Kedze Sadny dvor nemal zatial prilezitost vyjadriti'sa “Kvykladu pejmu
zverejnenie ,na ucely zurnalistiky* v zmysle clanku, 21 \nariadenia, MAR, je
vhodné predlozit’ mu v tejto veci prejudicialnu otazku,

V druhom rade sa vnutrostatny sud pyta na wzajomny vzt'ah ¢lanku 21 a ¢lanku 10
ods. 1 nariadenia MAR.

Zo znenia ¢lanku 21 totiz vyplyva, zeSpecialny rezim, ktery zaviedol, je ,,na ucely
¢lanku 10 nariadenia MAR. Tento vyslouny odkazwna uz citovany ¢lanok 10
vedie k Gvahe, Ze G¢elom ¢lanku 21 nie je Sa 0d.neho odchylit, ako sa domnieva
pan A, ale spresnit’ kritériasposudeniasopravnenej alebo neopravnenej povahy
zverejnenia ddvernej informacies,na wucely zurnalistiky v ramci vSeobecného
rezimu definovaného“\v ¢lanku, 10,%ktory sa uplatiuje bez ohladu na tucel
zverejnenia.

Takyto vyklad ‘wsak ‘nie ‘je Gplneyzrejmy a Sudny dvor zatial' nemal prilezitost’
rozhodnat’ @ Vzgjomnomyyvztahu medzi tymto dvoma ustanoveniami.

Je teda vhednépredlozit.mu v tejto veci prejudicialnu otazku.

V'teetom rade, »za predpokladu, ze ¢lanok 21 sa neodchyluje od cElanku 10
nariadenia, MAR, takze by sa mal v kazdom pripade na spor uplatnit, Cour
dappel de Parisy(Odvolaci sud Pariz) sa zamysla nad vykladom, ktory by sa mal
prijat’.

Hoci Sudny dvor zatial’ nepodal vyklad tohto ¢lanku, podal vyklad ¢lanku 3
smernice Rady 89/592/EHS z 13.novembra 1989 o koordinacii pravnych
predpisov tykajucich sa obchodovania s vyuzitim dovernych informacii
[neoficialny preklad] (U.v.ES L 334, s.30), teda smernice, ktora je dnes uz
zrusena. Tento ¢lanok, ktory bol v takmer totoznom zneni prevzaty ¢lankom 3
smernice 2003/6, ktory bol zase v takmer totoznom zneni prevzaty ¢lankom 10
nariadenia MAR v rozsahu, v akom zaviedol zasadu zakazu poskytnutia dévernej
informécie tretim osobam, zaroven ustanovil vynimku z tejto zasady v pripade, ak
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sa zverejnenie uskuto¢nuje ,vramci normalneho vykonu... zamestnania,...
povolania alebo... povinnosti [neoficialny preklad].

Rozsudkom z 22. novembra 2005, Grgngaard a Bang (C-384/02, EU:C:2005:708,
uz citovany, body 31 a34), Sadny dvor, ktory vykonal Uzky vyklad tejto
vynimky, spresnil, ze jej uplatnenie je podmienené naplnenim znakov uzkeho
spojenia medzi jednak poskytnutim dotknutej ddvernej informécie a jednak
vykonom prace, povolania alebo povinnosti jej autora, ¢o znamena, Ze poskytnutie
takejto informéacie je oddvodnené iba vtedy, ak je nevyhnutne potrebné na vykon
takéhoto zamestnania, povolania alebo povinnosti, areSpekfuje zasadu
proporcionality. V tom istom rozsudku (body 39 a 40) Sudny dvortiez Spresnil, ze
tato vynimka sa musi posudit’ pri zohl'adneni osobitnosti uplatniteného
vnuatro$tatneho prava a ze pri absencii harmonizécie toha, "¢o“patri ‘"do ramca
normalneho vykonu zamestnania, povolania alebo povinnestijtakéto'postidenie do
velkej miery zavisi od pravidiel upravujlcich tieto,wotdzky vozliénych
vnutro§tatnych pravnych systémoch, pricom skuto¢nost,, ze ‘prislusné poskytnutie
dovernej informéacie je povolené uplatnitelnym, ‘wn@tro§tatnym pravnym
poriadkom, vSak nevyluuje povinnost’ splfenia uzystanovenych podmienok
nevyhnutnosti a proporcionality.

Clanok 21 nariadenia MAR, ktorého ustanovenia, Sa,uvadzaju ,,na ucely clanku
10%, zd4 sa, sleduje tuto logiku postideniaszavisléhowo vel'kej miere od pravidiel
uplatnitelnych v ¢lenskych §tatoch, ktoryeh tcelomje stanovit', ¢o patri do rAmca
normélneho vykonu zamestnania, povelaniajalebe povinnosti. Zda sa, ze ¢lanok
21 sa tym, ze odkazuje na,,pravidla tykajuce sa slobody tlace ana ,,pravidla
alebo kodexy upravujuce,Zurnalisticku profesiu“, najmé pokial’ ide o novinarov,
odchyl'uje od kritérii posudenia, vyvedenych Sudnym dvorom v uZ citovanom
rozsudku Grgngaare, a Bangyna“igely “urcenia, ¢i sa na poskytnutie dovernej
informécie trete] 0Sebe'moze vztahovat' vynimka stanovend v ¢lanku 3 smernice
89/592 (a prevzatom wpodstatnej “Casti ¢lankom 3 smernice 2003/6, a nasledne
¢lankom 10 nariadenia MAR), alebo tieto kritéria spresuje.

Bolo by‘wZitocné, ak by-“Sudny dvor spresnil, ¢i sa vyklad ¢lanku 3 smernice
89/592,uvedeny. Vv jeho uz citovanom rozsudku Grgngaard a Bang ma prevziat’ na
ucelyvykladu Clanku 10 nariadenia MAR, takze zverejnenie dovernej informacie
sa moze,uskutocnit’ ,,v ramci normalneho vykonu povolania“ novinara iba vtedy,
akig4e prisne *nevyhnutné na vykon tohto povolania a reSpektuje zasadu
proporcionality.

Toto spresnenie by bolo v prejednavanej uzitocné, pretoze na rozdiel od tvrdenia
AMF neexistuje pochybnost’ 0 tom, Ze pan A poskytnutim dotknutych informécii
neporusil ¢lanok 13 IPSO.

Tento ¢lanok sndzvom |, Financny Zurnalizmus“ Vzneni plathom v Gase
skutkovych okolnosti vo veci samej totiz uvadza:
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,Hoci to zakon nezakazuje, novinari nesmd pouzivat vo svoj vlastny
prospech ziskané financné informécie predtym, ako sa spristupnia
verejnosti, ani poskytovat tieto informécie tretim osobam.*

108 Ako spravne vysvetluje pan A, tento ¢lanok sa obmedzuje na to, ze novinarovi so
zameranim na finanény sektor zakazuje poskytovat’ ziskané finan¢né informéacie
pred ich zverejnenim, anie vyber predmetu nim podpisaného ¢lanku, ktory
z definicie nepredstavuje informéciu ziskanu od tretej osoby, ale pochadza od
novinara. To isté plati aj pre informaciu tykajlcu sa pripravovaného zverejnenia
nim podpisaného ¢lanku 0 tomto predmete.

109 Nepreukazalo sa tiez, ze by pan A prekro¢il medze slobody tlace, ktord je
zaruCena ¢lankom 10 EDLP a ¢lankom 11 Charty tym, ze pdnom, B,a € poskytol
dotknuté informacie.

110 KedZze Sudny dvor este nemal prilezitost' vyslovit, sa ‘Kwykladu clanku 10
nariadenia MAR, treba mu v tejto veci polozit’ otazku.
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