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Libertatea presei: divulgarea de către un jurnalist a unei informații privilegiate 
privind publicarea viitoare a unui articol care răspândește zvonuri referitoare la 

societăți cotate la bursă este autorizată atunci când este necesară pentru a permite 
realizarea unei activități jurnalistice și respectă principiul proporționalității 

 

Un jurnalist a publicat pe site-ul internet al Daily Mail două articole care răspândesc zvonuri privind 
depunerea unor oferte publice de cumpărare cu privire la titlurile Hermès (de către LVMH) și ale 
Maurel & Prom. Prețurile indicate depășeau semnificativ cursurile acestor titluri pe Euronext. 
Această publicare a determinat creșterea considerabilă a cursurilor acestor titluri. Cu puțin timp 
înainte de publicarea articolelor, au fost efectuate ordine de cumpărare asupra titlurilor în discuție 
de către anumiți rezidenți britanici, care le-au vândut odată ce a intervenit această publicare. 
Jurnalistului i s-a aplicat de către Autorité des marchés financiers française (AMF) o sancțiune 
pecuniară în cuantum de 40 000 de euro întrucât i-ar fi informat pe acești rezidenți britanici despre 
publicarea viitoare a articolelor sale și le-ar fi comunicat astfel „informații confidențiale”. 

Sesizată cu o acțiune în anulare a acestei decizii, cour d’appel de Paris a adresat Curții întrebări 
preliminare cu privire la interpretarea dispozițiilor dreptului Uniunii privind utilizările abuzive ale 
informațiilor confidențiale. În primul rând, aceasta dorește să se stabilească dacă o informație 
privind publicarea viitoare a unui articol de presă care răspândește un zvon de piață poate fi 
considerată o informație confidențială, care ține de interdicția de a divulga astfel de informații. În al 
doilea rând, aceasta solicită Curții să stabilească excepțiile de la această interdicție în contextul 
specific al activității jurnalistice. 

Potrivit Curții de Justiție, o informație privind publicarea viitoare a unui articol de presă care 
răspândește un zvon de piață în legătură cu un emitent de instrumente financiare poate constitui o 
informație „cu caracter precis” și poate, așadar, să intre sub incidența noțiunii de „informație 
confidențială”, atunci când menționează prețul la care ar fi cumpărate titlurile, numele jurnalistului 
care a semnat articolul, precum și al organului de presă care i-a asigurat publicarea. 

Comunicarea unor informații confidențiale în scopuri jurnalistice poate fi justificată, potrivit dreptului 
Uniunii, în temeiul libertății presei și al libertății de exprimare. Scopurile jurnalistice pot îngloba 
lucrări de investigație prealabile publicării realizate de un jurnalist pentru a verifica veridicitatea 
zvonurilor. 

Cu toate acestea, divulgarea unei informații confidențiale de către un jurnalist este 
autorizată doar dacă se consideră că este necesară exercitării profesiei sale și că respectă 
principiul proporționalității. Instanța națională trebuie astfel să examineze următoarele aspecte: 
pe de o parte, era necesar ca jurnalistul care urmărește să verifice veridicitatea unui zvon de piață 
să divulge unui terț, pe lângă conținutul acestui zvon, faptul că un articol care răspândește acest 
zvon va fi publicat în curând? Pe de altă parte, o eventuală restrângere a libertății presei care ar fi 
determinată de interdicția unei asemenea divulgări ar fi excesivă, ținând seama de efectul său 
potențial disuasiv pentru exercitarea activității jurnalistice, precum și de normele și de codurile la 
care sunt supuși jurnaliștii, în raport cu prejudiciul pe care o astfel de divulgare riscă să-l determine 
nu numai intereselor private ale anumitor investitori, ci și integrității piețelor financiare? 
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MENȚIUNE: Trimiterea preliminară permite instanțelor din statele membre ca, în cadrul unui litigiu cu care 
sunt sesizate, să adreseze Curții întrebări cu privire la interpretarea dreptului Uniunii sau la validitatea unui 
act al Uniunii. Curtea nu soluționează litigiul național. Este de competența instanței naționale să soluționeze 
cauza conform deciziei Curții. Această decizie este obligatorie, în egală măsură, pentru celelalte instanțe 
naționale care sunt sesizate cu o problemă similară. 
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