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Lehdistönvapaus: se, että toimittaja ilmaisee pörssinoteerattuihin yhtiöihin liittyviä 
markkinahuhuja käsittelevän artikkelin tulevaa julkaisemista koskevan 

sisäpiiritiedon, on laillista, jos ilmaiseminen on tarpeellista, jotta journalistista 
toimintaa voidaan harjoittaa asianmukaisesti, ja suhteellisuusperiaatteen mukaista 

 

Toimittaja julkaisi Daily Mail -lehden internetsivustolla kaksi artikkelia, jotka käsittelivät 
markkinahuhuja, joiden mukaan Hermèsin ja Maurel & Promin arvopapereista oltiin esittämässä 
julkinen ostotarjous. Artikkeleissa mainitut hinnat ylittivät merkittävästi näiden arvopapereiden 
hinnan Euronextissä. Näiden arvopapereiden hinnat nousivat huomattavasti tämän julkaisemisen 
johdosta. Isossa-Britanniassa asuvat henkilöt olivat vähän ennen näiden artikkelien julkaisemista 
antaneet ostomääräyksiä kyseessä olleista arvopapereista, ja he olivat myyneet arvopaperit 
näiden artikkelien julkaisemisen jälkeen. Ranskan rahoitusmarkkinaviranomainen (AMF) määräsi 
toimittajalle 40 000 euron suuruisen rahamääräisen seuraamuksen sen vuoksi, että hän oli 
ilmoittanut näiden artikkelien tulevasta julkaisemisesta Isossa-Britanniassa asuville henkilöille ja 
ilmaissut heille siten sisäpiiritietoja. 

Cour d’appel de Paris (Ranska), jonka käsiteltäväksi tästä päätöksestä nostettu kumoamiskanne 
on saatettu, on esittänyt unionin tuomioistuimelle ennakkoratkaisukysymyksiä sisäpiirikauppoja 
koskevien unionin oikeuden säännösten tulkinnasta. Se halusi tietää ensinnäkin, voidaanko tietoa 
markkinahuhua käsittelevän lehtiartikkelin tulevasta julkaisemisesta pitää sisäpiiritietona, joka 
kuuluu tällaisten tietojen ilmaisemista koskevan kiellon piiriin. Toiseksi se esitti unionin 
tuomioistuimelle kysymyksiä tätä kieltoa koskevista poikkeuksista, jotka liittyvät erityisesti 
journalistisen toiminnan harjoittamiseen. 

Unionin tuomioistuimen mukaan tieto rahoitusvälineiden liikkeeseenlaskijaan liittyvää 
markkinahuhua käsittelevän lehtiartikkelin tulevasta julkaisemisesta voi olla ”luonteeltaan 
täsmällinen” tieto ja kuulua siten sisäpiiritiedon käsitteen piiriin, jos siinä mainitaan muun muassa 
hinta, jolla nämä arvopaperit ostettaisiin, kyseisen lehtiartikkelin kirjoittaneen toimittajan nimi ja 
artikkelin julkaisemisesta vastanneen tiedotusvälineen nimi. 

Sisäpiiritietojen ilmaisemista journalistisiin tarkoituksiin voidaan perustella unionin oikeuden nojalla 
lehdistönvapaudella ja ilmaisunvapaudella. Journalistisiin tarkoituksiin voivat kuulua julkaisemista 
valmistelevat toimittajan suorittamat tutkintatoimet, joilla pyritään tarkistamaan huhujen 
todenperäisyys. 

Se, että toimittaja ilmaisee sisäpiiritiedon, on laillista vain silloin, kun sitä on pidettävä 
tarpeellisena hänen ammattinsa harjoittamisen kannalta ja suhteellisuusperiaatteen 
mukaisena. Kansallisen tuomioistuimen on siten tutkittava seuraavat kysymykset: Oliko 
toimittajan, joka pyrkii tarkistamaan markkinahuhun todenperäisyyden, yhtäältä tarpeen ilmaista 
kolmannelle osapuolelle paitsi kyseessä olevan huhun sisältö myös tieto tätä huhua käsittelevän 
artikkelin tulevasta julkaisemisesta? Onko toiseksi mahdollinen lehdistönvapauden rajoitus, joka 
tällaisesta ilmaisemiskiellosta aiheutuisi, liiallinen, kun otetaan huomioon ilmaisemiskiellon 
mahdollinen varoittava vaikutus siihen, miten journalistista toimintaa harjoitetaan, sekä toimittajan 
ammattia koskevat säännöt, siihen vahinkoon nähden, jota tällaisesta ilmaisemisesta voisi 
aiheutua paitsi tiettyjen sijoittajien yksityisille eduille myös rahoitusmarkkinoiden luotettavuudelle? 
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HUOMAUTUS: Ennakkoratkaisupyyntö antaa jäsenvaltioiden tuomioistuimille mahdollisuuden tiedustella 
niiden käsiteltävänä olevan yksittäisen asian puitteissa unionin tuomioistuimelta unionin oikeuden tulkintaa 
tai unionin toimen pätevyyttä. Unionin tuomioistuin ei ratkaise kansallisen tuomioistuimen käsiteltävänä 
olevaa asiaa. Kansallisen tuomioistuimen tehtävänä on ratkaista asia unionin tuomioistuimen ratkaisun 
mukaisesti. Unionin tuomioistuimen ratkaisu sitoo vastaavalla tavoin muita kansallisia tuomioistuimia, jotka 
käsittelevät samanlaista ongelmaa. 

 

Tämä on tiedotusvälineiden käyttöön tarkoitettu epävirallinen asiakirja, joka ei sido Euroopan unionin 
tuomioistuinta. 

Tuomion koko teksti ja sen tiivistelmä julkaistaan CURIA-sivustolla tuomion julistamispäivänä. 

Lisätietoja: Gitte Stadler  +352 4303 3127 

Kuvia tuomion julistamisesta on saatavilla sivustolla Europe by Satellite  +32 2 2964106 
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