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Media ja lehdistd Autorité des marchés financiers

Lehdistbnvapaus: se, etta toimittaja ilmaisee pdorssinoteerattuihin yhtidihin liittyvia
markkinahuhuja kasittelevan artikkelin tulevaa julkaisemista koskevan
sisapiiritiedon, on laillista, jos ilmaiseminen on tarpeellista, jotta journalistista
toimintaa voidaan harjoittaa asianmukaisesti, ja suhteellisuusperiaatteen mukaista

Toimittaja julkaisi Daily Mail -lehden internetsivustolla kaksi artikkelia, jotka Kkasittelivat
markkinahuhuja, joiden mukaan Hermesin ja Maurel & Promin arvopapereista oltiin esittdméassa
julkinen ostotarjous. Artikkeleissa mainitut hinnat vylittivat merkittavasti naiden arvopapereiden
hinnan Euronextissa. Naiden arvopapereiden hinnat nousivat huomattavasti taman julkaisemisen
johdosta. Isossa-Britanniassa asuvat henkilét olivat vahan ennen naiden artikkelien julkaisemista
antaneet ostomaarayksia kyseessd olleista arvopapereista, ja he olivat myyneet arvopaperit
naiden artikkelien julkaisemisen jalkeen. Ranskan rahoitusmarkkinaviranomainen (AMF) maarasi
toimittajalle 40 000 euron suuruisen rahamaaraisen seuraamuksen sen vuoksi, ettd han oli
ilmoittanut ndiden artikkelien tulevasta julkaisemisesta Isossa-Britanniassa asuville henkilGille ja
ilmaissut heille siten sisapiiritietoja.

Cour d’appel de Paris (Ranska), jonka kasiteltavaksi tasta paatoksesta nostettu kumoamiskanne
on saatettu, on esittdnyt unionin tuomioistuimelle ennakkoratkaisukysymyksia sisapiirikauppoja
koskevien unionin oikeuden sdannosten tulkinnasta. Se halusi tietda ensinnakin, voidaanko tietoa
markkinahuhua kasittelevan lehtiartikkelin tulevasta julkaisemisesta pitdd siséapiiritietona, joka
kuuluu tallaisten tietojen ilmaisemista koskevan kiellon piiriin. Toiseksi se esitti unionin
tuomioistuimelle kysymyksia tata Kkieltoa koskevista poikkeuksista, jotka liittyvat erityisesti
journalistisen toiminnan harjoittamiseen.

Unionin  tuomioistuimen mukaan tieto rahoitusvédlineiden liikkeeseenlaskijaan liittyvaa
markkinahuhua kasittelevan lehtiartikkelin tulevasta julkaisemisesta voi olla “luonteeltaan
tasmallinen” tieto ja kuulua siten sisapiiritiedon kasitteen piiriin, jos siind mainitaan muun muassa
hinta, jolla naméa arvopaperit ostettaisiin, kyseisen lehtiartikkelin kirjoittaneen toimittajan nimi ja
artikkelin julkaisemisesta vastanneen tiedotusvalineen nimi.

Sisapiiritietojen ilmaisemista journalistisiin tarkoituksiin voidaan perustella unionin oikeuden nojalla
lehdistbnvapaudella ja ilmaisunvapaudella. Journalistisiin tarkoituksiin voivat kuulua julkaisemista
valmistelevat toimittajan suorittamat tutkintatoimet, joilla pyritd&dn tarkistamaan huhujen
todenperaisyys.

Se, ettd toimittaja ilmaisee sisépiiritiedon, on laillista vain silloin, kun sitd on pidettava
tarpeellisena hé&nen ammattinsa harjoittamisen kannalta ja suhteellisuusperiaatteen
mukaisena. Kansallisen tuomioistuimen on siten tutkittava seuraavat kysymykset: Oliko
toimittajan, joka pyrkii tarkistamaan markkinahuhun todenperéisyyden, yhtaaltd tarpeen ilmaista
kolmannelle osapuolelle paitsi kyseessa olevan huhun sisaltd myds tieto tatd huhua kasittelevan
artikkelin tulevasta julkaisemisesta? Onko toiseksi mahdollinen lehdistonvapauden rajoitus, joka
tallaisesta ilmaisemiskiellosta aiheutuisi, liiallinen, kun otetaan huomioon ilmaisemiskiellon
mahdollinen varoittava vaikutus siihen, miten journalistista toimintaa harjoitetaan, seka toimittajan
ammattia koskevat sd&&nnot, siihen vahinkoon nahden, jota téllaisesta ilmaisemisesta voisi
aiheutua paitsi tiettyjen sijoittajien yksityisille eduille my6s rahoitusmarkkinoiden luotettavuudelle?
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HUOMAUTUS: Ennakkoratkaisupyyntd antaa jasenvaltioiden tuomioistuimille mahdollisuuden tiedustella
niiden kasiteltdvana olevan yksittdisen asian puitteissa unionin tuomioistuimelta unionin oikeuden tulkintaa
tai unionin toimen péatevyyttd. Unionin tuomioistuin ei ratkaise kansallisen tuomioistuimen késiteltavana
olevaa asiaa. Kansallisen tuomioistuimen tehtdv&nd on ratkaista asia unionin tuomioistuimen ratkaisun
mukaisesti. Unionin tuomioistuimen ratkaisu sitoo vastaavalla tavoin muita kansallisia tuomioistuimia, jotka
kasittelevat samanlaista ongelmaa.

Tama on tiedotusvalineiden kayttoon tarkoitettu epavirallinen asiakirja, joka ei sido Euroopan unionin
tuomioistuinta.

Tuomion koko teksti ja sen tiivistelma julkaistaan CURIA-sivustolla tuomion julistamispaivana.
Lisatietoja: Gitte Stadler @ +352 4303 3127
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