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Свобода на печата: разкриването от журналист на вътрешна информация за 
предстоящото публикуване на статия, препредаваща слухове относно 

котирани на борсата дружества, е законно, когато е необходимо, за да се 
доведе дадена журналистическа дейност до успешен край, и зачита принципа 

на пропорционалност 

 

Журналист публикува на уебсайта на Daily Mail две статии, препредаващи слухове за 
отправянето на търгови предложения за акциите на Hermès (от LVMH) и на Maurel & Prom. 
Посочените цени надхвърлят съществено цените на тези ценни книжа в Euronext. Тази 
публикация води до съществено увеличение на цените на споменатите ценни книжа. Малко 
преди публикуването на статиите, някои лица, установени в Обединеното кралство, 
възлагат поръчки за покупка на въпросните ценни книжа и ги продават след публикуването. 
Френският Autorité des marchés financiers (AMF) (Надзорен орган за финансовите пазари) 
налага на журналиста имуществена санкция в размер на 40 000 EUR, тъй като е уведомил 
за предстоящото публикуване на статиите си тези установени в Обединеното кралство лица 
и по този начин им е съобщил „вътрешна информация“. 

Сезиран с жалба за отмяна на това решение, Cour d’appel de Paris (Апелативен съд Париж) 
отправя преюдициално запитване до Съда във връзка с тълкуването на разпоредбите от 
правото на Съюза относно търговията с вътрешна информация. На първо място, този съд 
иска да се установи дали информацията за предстоящото публикуване на статия в пресата, 
препредаваща пазарен слух, може да се счита за вътрешна информация, която попада в 
обхвата на забраната за разкриване на такава информация. На второ място, той отправя 
въпрос до Съда относно изключенията от тази забрана в особения контекст на 
журналистическата дейност. 

Според Съда информацията за предстоящото публикуване на статия в пресата, 
препредаваща пазарен слух относно емитент на финансови инструменти, може да 
представлява „точна“ информация, и следователно да попадне в обхвата на понятието 
„вътрешна информация“, по-специално когато в нея се посочва цената, на която ще бъдат 
купени ценните книжа, името на подписалия статията журналист, както и медийното 
издание, в което тя е публикувана. 

Съобщаването на вътрешна информация за целите на журналистическата дейност може да 
се обоснове, в съответствие с правото на Съюза, със свободата на печата и свободата на 
изразяване. Целите на журналистическата дейност могат да обхващат подготвителната 
разследваща дейност във връзка с публикуването, извършена от журналист, за да провери 
истинността на слуховете. 

При все това разкриването на вътрешна информация от журналист е законно само 
когато се счита за необходимо за упражняването на професията му и за зачитащо 
принципа на пропорционалност. Ето защо националната юрисдикция трябва да разгледа 
следните въпроси: от една страна, дали на журналиста, който иска да провери истинността 
на пазарен слух, е било необходимо, освен съдържанието на този слух, да разкрие факта, 
че предстои публикуването на статия, препредаваща този слух? От друга страна, дали 
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евентуалното ограничение на свободата на печата, до което забраната на такова 
разкриване би довело, би било прекомерно, като се имат предвид нейното потенциално 
възпиращото действие за упражняването на журналистическата дейност, както и правилата 
и кодексите, прилагащи се спрямо журналистите, в сравнение с вредата, която такова 
разкриване може да нанесе не само на частните интереси на някои инвеститори, но и на 
интегритета на финансовите пазари? 

 

ЗАБЕЛЕЖКА: Преюдициалното запитване позволява на юрисдикциите на държавите членки, в 
рамките на спор, с който са сезирани, да се обърнат към Съда с въпрос относно тълкуването на 
правото на Съюза или валидността на акт на Съюза. Съдът не решава националния спор. 
Националната юрисдикция трябва да се произнесе по делото в съответствие с решението на Съда. 
Това решение обвързва по същия начин останалите национални юрисдикции, когато са сезирани с 
подобен въпрос. 

 

Неофициален документ, предназначен за медиите, който не обвързва Съда 

Пълните текстове на съдебното решение и на резюмето са публикувани на уебсайта CURIA в 
деня на обявяването 

За допълнителна информация се свържете с Илияна Пальова  (+352) 4303 4293 

Кадри от обявяването на решението са достъпни на „Europe by Satellite“  (+32) 2 2964106 
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