Sudny dvor Eurdpskej unie
TLACOVE KOMUNIKE ¢&. 90/12
v Luxemburgu 28. juna 2012

Rozsudok vo veci C-19/11
Tlag a informacie Markus Geltl/Daimler AG

Etapa predchadzajuca rozhodnutiu podniku kétovaného na burze méze
predstavovat’ dovernu informaciu, o ktorej musia byt informované finanéné trhy

S ciefom zabezpedit integritu financnych trhov Eurépskej Unie a zvysit doveru investorov v tieto
trhy zakazuje smernica 2003/6" obchodovanie s vyuzitim dovernych informacii a uklada emitentom
finan&nych nastrojov povinnost’ bezodkladne informovat’ verejnost’ o dévernych informaciach, ktoré
sa ich priamo tykaju.

,D0vernd informacia“ je definovana ako (i) presna informacia, (ii) ktord nebola zverejnena, (iii)
ktora priamo alebo nepriamo suvisi s jednym alebo viacerymi emitentmi finanénych nastrojov alebo
s jednym alebo viacerymi finanénymi nastrojmi a (iv) ktora, ak by sa uverejnila, by pravdepodobne
mala vyznamny vplyv na ceny predmetnych finanénych nastrojov alebo na cenu suvisiacich
finanénych nastrojov. Smernica 2003/1242 presnejSie definuje pojem ,presna informacia“.
Informacia tak musi naznacovat rad okolnosti, ktoré nastali alebo o ktorych sa méze odévodnene
predpokladat, Ze nastanu, alebo udalost, ktora nastala alebo je odévodnené olakavat, Ze
nastane.

Bundesgerichtshof (Spolkovy sudny dvor, Nemecko) ziada Sudny dvor o objasnenie pojmu
.presna informacia“. Na tento sud bol podany navrh vramci sporu medzi panom Geltlom
a spolo¢nostou Daimler AG (dalej len ,Daimler”), predmetom ktorého je Skoda, ktora vznikla panu
Geltlovi z dévodu, ze spolo¢nost Udajne oneskorene zverejnila informacie o pred€asnom odchode
jej predsedu, pana Schremppa, z predstavenstva spolo¢nosti. Po tom, ¢o dna 28. jula 2005 bolo
oznamené v ten den prijaté rozhodnutie dozornej rady spolo¢nosti Daimler, podfa ktorého pan
Schrempp odstupi z funkcie koncom tohto roka a nahradi ho pan Zetsche, prudko stupla hodnota
kurzu jej akcii. Pan Geltl vS§ak uz svoje akcie spolo¢nosti Daimler predal.

Bundesgerichtshof sa predovdetkym pyta, €i uvedena informacia o odchode pana Schremppa
mohla vzniknat este pred prijatim rozhodnutia spravnej rady z 28. jula 2005. Pan Schrempp totiz
17. maja 2005 oboznamil predsedu spravnej rady so svojim umyslom opustit spolo¢nost, o ¢om
boli nasledne informovani aj ostatni ¢lenovia spravnej rady a predstavenstva.

Sudny dvor rozsudkom, ktory bol vydany v tento den, odpovedal, Zze pri ¢asovo natiahnutom
priebehu, pri ktorom sa uskutoChuje urcita okolnost alebo udalost, sa méze za presnu informaciu
povazovat nielen tato okolnost alebo udalost, ale aj etapy priebehu, ktoré su spojené s jej
uskutocnenim. Samotna etapa v ¢asovo natiahnutom priebehu méze totiz predstavovat rad
okolnosti alebo udalost v zmysle vyznamu, ktory sa zvyCajne priklada danym pojmom. Tento

1 Smernica Eurdpskeho parlamentu a Rady z 28. januara 2003 o obchodovani s vyuzitim dévernych informacii
a o manipulacii s trhom (zneuzivanie trhu) (U. v. EU L 96, s. 16; Mim. vyd. 06/004, s. 367).

2 Smernice Komisie z22.decembra 2003, ktorou sa vykonava smernica 2003/6/ES, pokial ide o vymedzenie
a zverejiiovanie dévernych informacii a vymedzenie manipulacie s trhom (U.v. EU L 339, s. 70; Mim. vyd. 06/006,
s. 348).
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vyklad sa netyka len etap, ktoré uz nastali, ale aj etap, o ktorych mozno odévodnene predpokladat,
Ze nastanu.

Kazdy iny vyklad by mohol ohrozit’ ciele smernice, ktorymi su zabezpedit integritu finanénych trhov
Unie a zvysit déveru investorov v tieto trhy. Vylu&enie, Ze informacia tykajica sa etapy v ¢asovo
natiahnutom priebehu méze byt presna, by totiz zmarilo povinnost uverejnit tato informaciu,
napriek tomu, Ze by tato informéacia bola uplne Specifickd a Ze by boli naplnené ostatné prvky
dovernej informacie. V tejto situacii sa mézu urcité osoby disponujuce touto informaciou nachadzat
vo zvyhodnenej pozicii v porovnani s ostatnymi investormi a mézu z nej tazit na ukor osdb, ktorym
tato informacia nie je znama.

Pokial ide o pojem rad okolnosti, o ktorych sa mozno odévodnene predpokladat, Ze nastanu alebo
udalost, o ktorej je odévodnené o€akavat, zZe nastane, Sudny dvor zdéraznil, ze sa tyka buducich
okolnosti alebo udalosti, pri ktorych sa na zaklade celkového posudenia uz existujucich prvkov
zda, Ze existuje skuto€na perspektiva ich uskutonenia. Preto nie je nevyhnutné preukazat vysoku
pravdepodobnost dotknutych okolnosti alebo udalosti. NavySe na vyklad tohto pojmu nema vplyv
rozsah ich Ucinkov na cenu predmetnych finanénych nastrojov.

UPOZORNENIE: Navrh na zacatie prejudicialneho konania umozfiuje sudom ¢&lenskych Statov v ramci
sporu, ktory rozhoduju, polozit Sidnemu dvoru otazky o vyklade prava Unie alebo o platnosti aktu prava
Unie. Stdny dvor nerozhoduje vnutro$tatny spor. Vnutro$tatnemu stdu prindlezi, aby rozhodol pravnu vec
v sulade s rozhodnutim Sudneho dvora. Tymto rozhodnutim su rovnako viazané ostatné vnutrostatne sudne
organy, na ktoré bol podany navrh s podobnym problémom.

Neoficidlny dokument pre potreby médii, ktory nezavézuje Sudny dvor.
Uplné znenie rozsudku sa uverejfiuje na internetovej stranke CURIA v deri vyhlasenia rozsudku.
Kontaktna osoba pre tla¢: Balazs Leh6czki & (+352) 4303 5499
Fotografie z vyhlasenia rozsudku su k dispozicii na "Europe by Satellite” @ (+32) 2 2964106
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