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V Lucemburku dne 28. ervna 2012

Rozsudek ve véci C-19/11
Tisk a informace Markus Geltl v. Daimler AG

Dil¢i krok predchazejici rozhodnuti podniku kotovaného na burze mize
predstavovat divérnou informaci, ktera musi byt sdélena finanénim trhiim

Za ucelem zaijisténi integrity financnich trhd Evropské unie a zvySeni duvéry investor( v tyto trhy
zakazuje smérnice 2003/6' obchodovani zasv&cenych osob a ukladd emitentdm finanénich
nastroju povinnost, aby co nejdfive uverejnili davérné informace, které se jich tykaji pfimo.

,D0vérna informace” je definovana jako informace (i) pfesné povahy, (ii) ktera jesté nebyla
uvefejnéna, (iii) tykajici se pfimo nebo nepfimo jednoho nebo vice finan€nich nastroji nebo
jednoho nebo vice emitentd finan¢nich nastroji, a (iv) ktera kdyby byla uvefejnéna, méla by
pravdépodobné vyznamny dopad na ceny téchto financnich nastroju nebo na ceny odvozenych
finanénich derivatd. Smérnice 2003/1242 upfesfiuje pojem ,informace presné povahy“. Informace
musi zmifovat zejména souhrn okolnosti, ktery existuje nebo u kterého Ize rozumné ocekavat, ze
bude existovat, nebo udalost, k niz doslo nebo u niz Ize rozumné oCekavat, Ze k ni dojde.

Bundesgerichtshof (Spolkovy soudni dvir, Némecko) pozadal Soudni dvur, aby tento pojem
.informace presné povahy“ objasnil. Tomuto soudu byl pfedlozen spor mezi M. Geltlem
a spolecnosti Daimler AG ve véci ujmy, ktera M. Geltlovi podle jeho tvrzeni vznikla z davodu, ze
tato spole¢nost udajné opozdéné uverejnila informace o pfed€asném odchodu p. Schremppa
z funkce pfedsedy predstavenstva této spoleCnosti. Dne 28. &ervence 2005 po zvefejnéni
rozhodnuti dozor¢i rady spole€nosti Daimler pfijatého téhoz dne, podle kterého p. Schrempp ke
konci tohoto roku odstupuje z funkce a bude nahrazen p. Zetschem, totiz zaznamenala hodnota
akcii spole¢nosti Daimler znatelny narust. Pan Geltl vSak jiz své akcie spolecnosti Daimler prodal.

Bundesgerichtshof si zejména klade otazku, zda informace pfesné povahy tykajici se odchodu
p. Schremppa mohla existovat pfed rozhodnutim dozorci rady ze dne 28. Cervence 2005. Jiz dne
17. kvétna 2005 totiz p. Schrempp projednal svlj umysl odstoupit z funkce s pfedsedou dozor¢i
rady a nasledné o ném byli informovani rovnéz dalsi ¢lenové dozorci rady a pfedstavenstva.

Svym rozsudkem z dnesniho dne Soudni dvir odpovida, ze pfi Casové rozsahlém déji, pfi némz se
ma naplnit uréitd okolnost nebo pfivodit uréitd udalost, mohou byt informacemi pfesné povahy
nejen tato okolnost nebo tato udalost, nybrZ i diléi kroky tohoto déje, které jsou s uskute¢nénim
této okolnosti nebo udalosti spojeny. Dil¢i krok ¢asové rozsahlého déje totiz muze sam o sobé
pfedstavovat souhrn okolnosti nebo udalost ve smyslu, ktery se témto vyrazdm obvykle pfiznava.
Tento vyklad neplati jen pro dil€i kroky, které jiz existuji nebo jiz nastaly, nybrz se tyka i dil€ich
krokd, u kterych Ize rozumné oCekavat, ze budou existovat nebo nastanou.

Jakykoliv jiny vyklad by mohl ohrozit cile smérnice, kterymi je zajistit integritu unijnich financnich
trha a zvysSit davéru investort v tyto trhy. Kdybychom totiz vylougili, Ze informace tykajici se dil¢iho

! Smeérnice Evropského parlamentu a Rady ze dne 28. ledna 2003 o obchodovani zasvécenych osob a manipulaci
s trhem (zneuzivani trhu) (UF. vést. L 96, s. 16; Zvl. vyd. 06/04, s. 367).

2 Smérnice Komise ze dne 22. prosince 2003, kterou se provadi smérnice 2003/6, pokud jde o definici a uvefejfiovani
davérnych informaci a definici manipulace s trhem (UF. vést. L 339, s. 70; Zvl. vyd. 06/06, s. 348).
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kroku ¢asové rozsahlého déje mlze byt povazovana za informaci pfesné povahy, odpadla by
povinnost ji uverejnit, pfestoze by tato informace byla zcela konkrétni a rovnéz by byly naplnény
ostatni znaky duvérné informace. V takové situaci by se néktefi drzitelé této informace mohli
nachazet ve vyhodnéjSim postaveni oproti jinym investordm a mohli by z této skutecnosti tézit na
ukor téch, kterym tato informace neni znama.

Pokud jde o pojem ,souhrn okolnosti“, u kterého Ize rozumné ocCekavat, Zze bude existovat, nebo
udalosti, u niz Ize rozumné ocekavat, ze k ni dojde, Soudni dvir uvadi, Ze se tento pojem vztahuje
na budouci okolnosti nebo udalosti, u kterych se na zakladé celkového posouzeni jiz dostupnych
poznatkl jevi, Ze existuje realna moznost, Ze budou existovat nebo k nim dojde. Neni tedy nutné
prokazat vysokou pravdépodobnost pfedmétnych okolnosti nebo udalosti. Navic rozsah jejich
mozného dopadu na ceny dotyénych finanénich nastroji nema na vyklad tohoto pojmu vliv.

UPOZORNENI: Zadost o rozhodnuti o predb&zné otdzce umoziiuje soudiim &lenskych stat, aby v ramci
sporu, ktery projednavaji, polozily Soudnimu dvoru otazky tykajici se vykladu prava Unie nebo platnosti aktu
Unie. Soudni dvar nerozhoduje ve sporu pred vnitrostatnim soudem. Vnitrostatni soud musi véc rozhodnout
v souladu s rozhodnutim Soudniho dvora. Toto rozhodnuti je stejné tak zavazné pro ostatni vnitrostatni
soudy, které pfipadné budou projednavat podobny problém.

Neoficialni dokument pro potfeby sdélovacich prostredku, ktery nezavazuje Soudni dvdir.
Uplné znéni rozsudku se zverejfiuje na internetové strance CURIA v den vyhléseni.
Kontaktni osoba pro tisk: Balazs Lehoczki @ (+352) 4303 5499
Obrazové zaznamy z vyhlasSeni rozsudku jsou k dispozici prostfednictvim ,Europe by Satellite*
& (+32) 2 2964106
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