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Sodba v zadevi C-302/20
Mediji in informacije Autorité des marchés financiers

Svoboda tiska: razkritje — s strani novinarja — notranje informacije o skorajsnji
objavi ¢lanka, v katerem se bo poro¢alo o govoricah glede druzb, ki kotirajo na
borzi, je zakonito, €e je potrebno za opravljanje novinarske dejavnosti in ¢e se pri
njem spostuje nac¢elo sorazmernosti

Novinar je na splethem mestu Daily Mail objavil ¢lanka, v katerih je poro¢al o govoricah glede
oddaje javnih ponudb za nakup vrednostnih papirjev druzbe Hermés (s strani druzbe LVMH) in
druzbe Maurel & Prom. Navedeni ceni sta bili obCutno visji od te€aja teh vrednostih papirjev na
borzi Euronext. Zaradi te objave sta se teCaja teh vrednostih papirjev precej zviSala. Malo pred
objavo so nekateri britanski drzavljani oddali naro€ila za nakup zadevnih vrednostih papirjev, ki so
jih po objavi prodali. Autorité des marchés financiers (organ za nadzor nad finan¢nimi trgi, Francija)
(AMF) je novinarju nalozil denarno sankcijo 40.000 EUR, ker je tem britanskim drzavljanom
povedal o skoraj$nji objavi svojih ¢lankov in jim tako razkril ,notranje informacije®.

Cour d’appel de Paris (viSje sodis€e v Parizu, Francija), pri katerem je bila vloZzena toZba za
odpravo te odloc¢be, je SodiS¢u predlozilo predlog za sprejetje predhodne odlo¢be o razlagi dolocb
prava Unije o trgovanju z notranjimi informacijami. Prvi¢, izvedeti je zelelo, ali je mogoce
informacijo o skorajSnji objavi €lanka, v katerem se bo porocalo o govorici na trgu, Steti za notranjo
informacijo, za katero velja prepoved razkritia takih informacij. Drugi¢, navedeno sodiSCe je
Sodisce vpraSalo o izjiemah od te prepovedi v posebnem okviru novinarske dejavnosti.

Sodisce je navedlo, da informacija o skoraj$nji objavi ¢lanka, v katerem se bo poro¢alo o govorici
na trgu v zvezi z izdajateljem finan&nih instrumentov, lahko pomeni informacijo, ki ,ima natan&no
doloCene lastnosti, in tako spada pod pojem ,notranja informacija“, kadar so v njej navedeni zlasti
cena, po kateri naj bi bili kupljeni vrednostni papirji, ter to, kdo sta novinar, ki se je podpisal pod
navedeni ¢lanek, in medijska hisa, ki je objavo tega ¢lanka zagotovila.

Posredovanje notranjih informacij za novinarske namene je v skladu s pravom Unije lahko
upraviCeno na podlagi svobode tiska in svobode izrazanja. Novinarski nameni lahko zajemajo
pripravljalna raziskovalna dela za objavo, ki jih novinar opravi, da bi preveril resni¢nost govoric.

Vendar je razkritje notranje informacije s strani novinarja zakonito le, e se za to razkritje
Steje, da je potrebno za opravljanje njegovega poklica in da se pri njem spostuje nacelo
sorazmernosti. Nacionalno sodiS€e mora tako preuciti ti vpraSanji: na eni strani, ali je bilo
potrebno, da novinar, ki Zeli preveriti resnicnost govorice na trgu, tretji osebi poleg vsebine
zadevne govorice razkrije to, da bo ¢lanek, v katerem se bo o tej govorici porocalo, objavljen v
kratkem. Na drugi strani pa, ali bi bila morebitna omejitev svobode tiska, ki bi jo povzroCila
prepoved takega razkritja, pretirana glede na potencialni odvracalni ucinek take prepovedi za
opravljanje novinarske dejavnosti ter glede na pravila in kodekse, ki veljajo za novinarje, v
primerjavi s Skodo, ki jo lahko tako razkritie povzro€i ne samo zasebnim interesom nekaterih
vlagateljev, ampak tudi celovitosti finan&nih trgov.

OBVESTILO: S predlogom za sprejetje predhodne odlo¢be lahko sodid€a drzav Clanic v zvezi s sporom, o
katerem odlocajo, SodiS€u predlozijo vprasanja o razlagi prava Unije ali veljavnosti aktov Unije. SodiS¢e ne
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odlo¢i o nacionalnem sporu. Zadevo reSi nacionalno sodiS¢e v skladu z odlo¢bo Sodis€¢a. Ta odlo¢ba je
enako zavezujoCa za druga nacionalna sodiS&a, ki obravnavajo podoben problem.
Neuradni dokument za medije, ki Sodis¢a ne zavezuje.
Celotno besedilo in povzetek sodbe sta objavljena na splethem mestu CURIA na dan razglasitve.

Kontaktna oseba: Ireneusz Kolowca @ (+352) 4303 2793

Posnetki razglasitve sodbe so na voljo na ,Europe by Satellite”. & (+32) 2 2964106.
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