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W Judikatiras krajums

TIESAS SPRIEDUMS (virspalata)

2022. gada 15. marta*

Lagums sniegt prejudicialu noléemumu — Vienots finansu pakalpojumu tirgus —

Tirgus launpratiga izmanto$ana — Direktiva 2003/6/EK un Direktiva 2003/124/EK — “lekséja
informacija” — Jédziens — “Preciza rakstura” informacija — Informacija par gaidamu tada raksta
publicé$anu presé, kur$ attiecas uz tirgus baumam par finan$u instrumentu emitentu —
Iekséjas informacijas izpausanas prettiesiskais raksturs — Iznémumi — Regula (ES)

Nr. 596/2014 — 10. pants — lekséjas informacijas izpausana, izpildot parastos profesionalos
pienakumus — 21. pants — Iekséjas informacijas izpausana zurnalistikas nolakiem -
Preses briviba un varda briviba — Zurnalista veikta informacijas par gaidamo raksta publicésanu
presé izpausana vienam no saviem parastajiem avotiem

Lieta C-302/20
par lagumu sniegt prejudicialu nolémumu atbilstosi LESD 267. pantam, ko cour d’appel de Paris
(Parizes apelacijas tiesa, Francija) iesniedza ar 2020. gada 9. julija lemumu un kas Tiesa registréts
taja pasa diena, tiesvediba
A
pret
Autorité des marchés financiers (AMF),

TIESA (virspalata)
sada sastava: priekssédétajs K. Lénartss [K. Lenaerts], priekssédétaja vietnieks L. Bejs Larsens
[L. Bay Larsen)], palatu prieksseédétaji A. Arabadzijevs [A. Arabadjiev], A. Prehala [A. Prechal,
K. Jirimée [K. Jiirimde], K. Likurgs [C. Lycourgos], N. Jéskinens [N. Jddskinen], 1. Ziemele un
J. Pasers [J. Passer], tiesnesi Z. K. Boniso [J.-C. Bonichot], T. fon Danvics [T. von Danwitz],
M. Safjans [M. Safjan], F. Biltsens [F. Biltgen] (referents), A. Kumins [A. Kumin] un N. Vals
[N. Wahl],
generaladvokate: J. Kokote [J. Kokott],

sekretare: V. Dzakobo [V. Giacobbo], administratore,

nemot véra rakstveida procesu un 2021. gada 22. jiinija tiesas sédi,

* Tiesvedibas valoda — francu.
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nemot véra apsvérumus, ko sniedza:

— Avarda — G. Roch un S. Poisson, advokates,

— Autorité des marchés financiers (AMF) varda — M. Delorme un A. du Passage, parstavji,

— Francijas valdibas varda — E. De Moustier un A.-L. Desjonqueéres, ka ar1 E. Leclerc, parstaviji,
— Spanijas valdibas varda — L. Aguilera Ruiz un J. Rodriguez de la Riia Puig, parstavji,

— Zviedrijas valdibas varda — O. Simonsson un J. Lundberg, ka ari C. Meyer-Seitz, A. Runeskjold,
M. Salborn Hodgson, H. Shev, H. Eklinder un R. Shahsavan Eriksson, parstaviji,

— Eiropas Komisijas varda — D. Tryantafyllou, T. Scharfun J. Rius, parstaviji,

— Norvégijas valdibas varda — T. M. Tobiassen, K. K. Necess un P. Wennerds, ka ari T. H. Aarthun,
parstaviji,

noklausijusies generaladvokates secindjumus 2021. gada 16. septembra tiesas sédg,

pasludina $o spriedumu.

Spriedums

Lagums sniegt prejudicialu nolémumu ir par to, ka interpretét Eiropas Parlamenta un Padomes
Direktivas 2003/6/EK (2003. gada 28. janvaris) par iekséjas informacijas launpratigu izmantosanu
un tirgus manipulacijam (tirgus launpratigu izmantosanu) (OV 2003, L 96, 16. lpp.) 1. panta
1. punktu, Komisijas Direktivas 2003/124/EK (2003. gada 22. decembris), ar ko
Direktivu 2003/6/EK isteno attieciba uz iekséjas informacijas definiciju un publisku izzinosanu,
ka ari tirgus manipulacijas definiciju (OV 2003, L 339, 70. lpp.), 1. panta 1. punktu, ka ari Eiropas
Parlamenta un Padomes Regulas (ES) Nr. 596/2014 (2014. gada 16. aprilis) par tirgus launpratigu
izmanto$anu (tirgus launpratigas izmanto$anas regula) un ar ko atcel Direktivu 2003/6/EK un
Komisijas Direktivas 2003/124/EK, 2003/125/EK un 2004/72/EK (OV 2014, L 173, 1. Ipp.) 10. un
21. pantu.

Sis lagums ir iesniegts tiesvediba starp A un Autorité des marchés financiers (AMF) (Finansu tirgus
uzraudzibas iestade, Francija) par $is pédéjas minétas iestades léemumu uzlikt A naudas sodu par
informacijas izpausanu, kas attiecas uz gaidamu tadu rakstu publicésanu presé, kuros izpaustas
tirgus baumas par parnemsanas piedavajumu attieciba uz birza kotétam sabiedribam.
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Atbilstosas tiesibu normas

Savienibas tiesibas

Direktiva 2003/6
Direktivas 2003/6 1., 2. un 12. apsvérums bija formuléts sadi:

“(1) Patiesi vienots finansu pakalpojumu tirgus ir iz$kiro$i nozimigs ekonomiskai izaugsmei un
darba vietu izveido$anai [Eiropas Savieniba].

(2) Lai finansu tirgus batu vienots un efektivs, ir vajadziga tirgus integritate. Ekonomiska
izaugsme un labklajiba nebis iespéjama, ja vértspapiru tirgu darbiba nebuas vienmériga un
sabiedriba neuzticésies Siem tirgiem. Tirgus launpratiga izmanto$ana kaité finansu tirgu
integritatei un vajina sabiedribas uzticibu vértspapiriem un atvasinatajiem instrumentiem.

(12) Tirgus launpratiga izmantos$ana ietver ieks$éjas informacijas launpratigu izmantosanu un
tirgus manipulacijas. Tiesibu aktu meérkis attieciba uz iekséjas informacijas launpratigas
izmanto$anas novérSanu ir tads pats ka attieciba uz tirgus manipulaciju novérsanu:
nodro$inat [Savienibas] finan$u tirgu integritati un paaugstinat investoru uzticibu
minétajiem tirgiem. [..]”

Saskana ar $is direktivas 1. panta 1. punkta pirmo dalu:

“Saja direktiva:

1) “iekséja informacija” ir kada preciza rakstura informacija, kas nav nodota atklatibai un kas tiesi
vai netiesi attiecas uz vienu vai vairakiem finansu instrumentu emitentiem vai vienu vai
vairakiem finans$u instrumentiem, un kas, ja to nodotu atklatibai, varétu ievérojami ietekmét
attiecigo finans$u instrumentu cenas vai saistito atvasinato finansu instrumentu cenas.”

Minétas direktivas 2. panta 1. punkta bija noteikts:

“Dalibvalstis jebkurai otraja dala minétajai personai, kurai ir iek$éja informacija, aizliedz izmantot
$o informaciju, tiesi vai netiesi, uz sava vai uz tresas personas rékina iegadajoties vai realizéjot tos
finan$u instrumentus, uz kuriem minéta informacija attiecas, vai méginot tos iegadaties vai
realizét.

Pirma dala attiecas uz jebkuru personu, kurai ir minéta informacija:

c) sakara ar to, ka tai — saistiba ar darbu, profesiju vai pienakumiem - ir pieeja informacijai |..]

[.].”
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Sis pasas direktivas 3. panta bija paredzéts:
“Dalibvalstis jebkurai personai, uz ko attiecas 2. panta paredzétais aizliegums, liedz:

a) izpaust ieks&jo informaciju kadai citai personai, ja vien $ada izpau$ana nenotiek, veicot savam
darbam, profesijai vai pienakumiem parastas darbibas;

[.].”

Direktiva 2003/124
Direktivas 2003/124 1.—3. apsvérums bija formuléts $adi:

“(1) Sapratigi iegulditaji pienem lémumus par ieguldijumiem, pamatojoties uz informaciju, kas
tiem jau ir pieejama, tas ir, pamatojoties uz ieprieks pieejamu informaciju. Tadél jautajums
par to, vai sapratigs iegulditajs, pienemot léemumu par ieguldijjumiem, nemtu véra kadu
noteiktu informaciju, ir jaizvérté, pamatojoties uz ieprieks pieejamo informaciju. Sadi
izvértéjot, janem véra Sadas informacijas paredzama ietekme ar to saistita emitenta
visparéjas darbibas konteksta, informacijas avota uzticamiba un jebkadi citi tirgus raditaji,
kas varétu ietekmét finanSu instrumentu vai atvasinato finansu instrumentu, kurs$
konkrétajos apstaklos saistits ar $o informaciju.

(2) Velak pieejamo informaciju var izmantot, lai parbauditu pienémumu, ka iepriekséja
informacija bija tada, kas var atsaukties uz vértspapiru cenu, bet vélak pieejamo informaciju
nedrikst izmantot, lai vérstos pret kadu, kas izdarija pamatotus secinajumus no informacijas,
kas tam bija ieprieks pieejama.

(3) Juridiska noteiktiba [tiesiska dro$iba] attieciba uz tirgus dalibniekiem javeicina, stingrak
nosakot divus elementus, kas ir butiski iek$éjas informacijas definésanai, proti, precizu
sadas informacijas raksturu un tas iespéjamas ietekmes nozimi attieciba uz finansu
instrumentu vai saistitu atvasinatu finansu instrumentu cenam.”

Sis direktivas 1. panta “Ieks$éja informacija” bija paredzéts:

“l. Lai piemérotu [Direktivas 2003/6] 1. panta 1. punktu, uzskata, ka informacijai ir precizs
raksturs, ja ta norada uz pastavosu apstaklu kopumu vai tadu apstaklu kopumu, par kuriem ir
pamats uzskatit, ka tie iestasies, vai ari bijusu notikumu vai notikumu, par kuru ir pamats
uzskatit, ka tas notiks, un ta ir pietiekami specifiska, lai lautu izdarit secinajumu par sa apstaklu
kopuma vai notikuma iespéjamo ietekmi uz finansu instrumentu vai saistitu atvasinatu finansu
instrumentu cenam.

2. Lai piemérotu Direktivas [2003/6] 1. panta 1) punktu, “informacija, kas, ja to nodotu atklatibai,
varétu ievérojami ietekmét attiecigo finans$u instrumentu cenas vai saistito atvasinato finansu

instrumentu cenas”, ir informacija, ko sapratigs iegulditajs, iespéjams, izmantotu ka daléju
pamatu ieguldijumu lémumiem.”

Regula Nr. 596/2014

Direktivas 2003/6 un 2003/124 kop$ 2016. gada 3. jalija tika atceltas ar Regulu Nr. 596/2014.
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Saskana ar Regulas Nr. 596/2014 2., 7. un 77. apsvérumu:

“2)

[]

(]
(77)

Lai finans$u tirgus batu vienots, efektivs un parredzams, ir vajadziga tirgus integritate.
Ekonomiska izaugsme un labklajiba nebts iespéjama, ja vértspapiru tirgu darbiba nebus
vienmériga un sabiedriba neuzticésies siem tirgiem. Tirgus launpratiga izmantosana kaité
finanSu tirgu integritatei un vajina sabiedribas uzticibu vértspapiriem un atvasinatajiem
instrumentiem.

Tirgus launpratiga izmantosana ir jédziens, kas ietver nelikumigu ricibu finansu tirgos, un $is
regulas nozimé ta buatu jasaprot ka iekséjas informacijas izmantos$ana tirdznieciba, $adas
informacijas nelikumiga izpau$ana un tirgus manipulacija. Sada riciba kavé pilnigu un
atbilstigu tirgus parredzamibu, kas ir visu integréto finansu tirgu dalibnieku veikto
tirdzniecibas darijumu prieksnoteikums.

Saja regula ir ievérotas pamattiesibas un principi, kas atziti Eiropas Savienibas Pamattiesibu
harta [..]. Tadé] regula bitu jainterpreté un japieméro saskana ar minétajam tiesibam un
principiem. Jo ipasi tad, ja $aja regula ir atsauce uz noteikumiem par preses brivibu un
varda brivibu citos plassazinas lidzeklos, ka ari noteikumiem vai kodeksiem, kas attiecas uz
zurnalista profesiju, minétas brivibas butu janem véra tada veida, ka tas garanté Savieniba
un dalibvalstis un ka tas ir atzitas [Eiropas Savienibas Pamattiesibu hartas] 11. panta un
citos attiecigos noteikumos.”

Sis regulas 8. panta “Iek$éjas informacijas izmanto$ana tirdznieciba” 4. punkta ir noteikts:

“Sis pants attiecas uz jebkuru personu, kuras riciba ir iekséja informacija, jo:

[.]

c) personai ir piekluve informacijai, izpildot darba, profesionalos vai dienesta pienakumus; vai

[.].”

Minétas regulas 10. panta “lekséjas informacijas nelikumiga izpausana” 1. punkta ir paredzéts:

“Piemeérojot $o regulu, iekséjas informacijas nelikumiga izpausana notiek, ja personas riciba ir iekséja
informacija un ta minéto informaciju izpauz jebkurai citai personai, iznemot gadijumus, kad izpausanu
veic, izpildot parastos darba, profesionalos vai dienesta pienakumus.

Sis punkts attiecas uz jebkuru fizisko un juridisko personu 8. panta 4. punkta minétajas situacijas un
apstaklos.”

Sis pasas regulas 14. panta c) punkta ir paredzéts, ka persona nevar nelikumigi izpaust iek$éjo
informaciju.

ECLI:EU:C:2022:190 5
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Regulas Nr. 596/2014 21. pants “Informacijas atklasana vai izplatisana plassazinas lidzeklos” ir
formuléts sadi:

“Piemérojot 10. pantu, 12. panta 1. punkta c) apak$punktu un 20. pantu, gadijumos, kad
informacija ir atklata vai izplatita un ieteikumi ir sagatavoti vai izplatiti Zurnalistikas nolakiem vai
citiem izteiksmes veidiem plassazinas lidzeklos, $adu informacijas atklasanu vai izplatiSanu
novérté, nemot véra noteikumus, kas attiecas uz preses brivibu un izteiksmes brivibu citos
plassazinas lidzeklos, un noteikumus vai kodeksus, kas attiecas uz zurnalista profesiju, ja vien:

a) attiecigas personas vai personas, kas ar §$im personam ir cie$i saistitas, no $adas informacijas
atklasanas vai izplatisanas tiesi vai netiesi negtst kadas prieksrocibas vai pelnu; vai

b) informacijas atklasana vai izplatiSana netiek istenota, lai maldinatu tirgu attieciba uz finansu
instrumentu piedavajumu, pieprasijumu vai cenu.”

Francijas tiesibas

Réglement général de I’Autorité des marchés financiers (Finans$u tirgus uzraudzibas iestades
Visparigie noteikumi), redakcija, kas ir piemérojama pamatlieta (turpmak teksta — “RGAMEF),
621-1. panta ir paredzéts:

“Iekséja informacija ir preciza informacija, kas nav nodota atklatibai un kas tiesi vai netiesi attiecas uz
vienu vai vairakiem finans$u instrumentu emitentiem vai vienu vai vairakiem finan$u instrumentiem,
un kas, ja to nodotu atklatibai, varétu ievérojami ietekmét attiecigo finan$u instrumentu cenas vai
saistito finansu instrumentu cenas.

Informacija ir uzskatama par precizu, ja taja ir noradits uz apstaklu kopumu vai ari jau iestajusos vai
iespéjamu notikumu un ja no tas var izdarit secinajumu par $o apstaklu vai $1 notikuma iespéjamo
ietekmi uz attiecigo finansu instrumentu vai ar tiem saistito finansu instrumentu cenam.

Informacija, kas, ja to nodotu atklatibai, varétu ievérojami ietekmét attiecigo finansu instrumentu
cenas vai saistito atvasinato finans$u instrumentu cenas, ir informacija, ko sapratigs iegulditajs,
iespéjams, izmantotu ka daléju pamatu ieguldijumu lémumiem.”

RGAMF 622-1. pants ir formuléts $adi:

“Ikvienai personai, kas minéta 622-2. panta, ir jaatturas no tas riciba esosas iekséjas informacijas
izmantos$anas [..].

Tai ari jaatturas:

1° pazinot $o informaciju citai personai arpus savu parasto darba, profesionalo vai dienesta
pienakumu izpildes vai citiem mérkiem, nevis tiem, kuru dél ta sakotnéji tai tikusi izpausta;

[.].”
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RGAMF 622-2. panta ir noteikts:

“622-1. panta paredzétais atturésanas pienakums attiecas uz ikvienu personu, kurai ir iekséja
informacija tadél, ka:

[...]

3° tai ir piekluve informacijai, izpildot darba, profesionalos vai dienesta pienakumus, ka ari
piedaloties finansu darijuma sagatavos$ana un izpildé;

(]

Sie pienakumi atturéties attiecas ari uz jebkuru personu, kuras riciba ir iek$éja informacija un kas
zina vai tai butu jazina, ka ta ir iekséja informacija.

[.]”

Pamatlieta un prejudicialie jautajumi

Vairakus gadus A stradaja par zurnalistu dazados Lielbritanijas dienas laikrakstos, pédéja vina
darbavieta bija Daily Mail. Sava profesionalaja darbiba vins rubrika “Tirgus attiecibas” publicéja
rakstus, kuros tika atspogulotas tirgus baumas. A tostarp ir autors diviem no Siem rakstiem par
vérstpapiriem, kuru tirdznieciba tika atlauta Euromext,— $ie raksti tika publicéti minéta dienas
laikraksta timeklvietné Mail Online.

Pirmaja no Siem rakstiem, kas tika publicéts 2011. gada 8. junija, bija aplukots iespéjams
sabiedribas LVMH parnemsanas piedavajums, saskana ar kuru notiktu sabiedribas Hermeés
vértspapiru iegade par cenu 350 EUR par akciju, kas atbilda 86 % prémijai salidzinajuma ar So
vértspapiru cenu tirgus slégSanas bridi i raksta publicésanas diena. Nakamaja diena péc Sis
publikacijas $1 cena palielinajas par 0,64 %, sakot no akciju tirgus sesijas atvérsanas, péc tam par
4,55 % Sis sesijas laika.

Otraja no minétajiem rakstiem, kas tika publicéts 2012. gada 12. junija, bija noradits, ka
sabiedribas Maurel & Prom vértspapiri varétu bat parnemsanas piedavajuma priekSmets un
piedavata iegades cena esot aptuveni 19 EUR par akciju, kas atbilda prémijai 80 % apmeéra
salidzinajuma ar $o vértspapiru pédéjo cenu tirgus slégsanas bridi. Tam sekoja fakts, ka nakamaja
diena péc $i raksta publicéSanas tirgus slégSanas bridi akciju cena palielinajas par 17,69 %.
2012. gada 14. junija sabiedriba Maurel & Prom noliedza $is baumas.

AMEF veiktaja izmeklésana tika atklats, ka neilgi pirms $o abu rakstu publicésanas atseviskas
personas, kas ir Lielbritanijas rezidenti, bija izdevusas rikojumus iegadaties attiecigi sabiedribu
Hermeés un Maurel & Prom vértspapirus, bet uzreiz péc $is publikacijas tas savas nostajas mainija.

Ar 2016. gada 23. februara véstuli AMF Izmeklésanas un kontroles departaments informéja visas
attiecigas personas, tostarp A, par darbibam, kuru izdari$ana tam var tikt parmesta, nemot véra
minéta departamenta izmeklétaju konstatéjumus. Nemot véra $i pasa departamenta sagatavoto
izmeklésanas zinojumu, 2016. gada 19. julija tika nolemts pazinot tam parmestos iebildumus.
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Tadéjadi ar 2016. gada 7. decembra véstuli AMF nosttija A pazinojumu par iebildumiem, kura ta
vinam parmeta, ka, parkapjot RGAMF 622-1. un 622-2. pantu, vins ir pazinojis divam personam —
B un C - ieks$éju informaciju par gaidamu divu rakstu publicé$anu, kuros ir atspogulotas baumas
par Hermeés un Maurel & Prom vértspapiru parnemsanas piedavajumu iesniegSanu.

Ar 2018. gada 24. oktobra lémumu AMF Sankciju komisija atseviskus A parmestos iebildumus
atzina par pamatotiem un uzlika vinam naudas sodu 40 000 EUR apmeéra. Ta tostarp uzskatija, ka
pamatlieta aplakota informacija, kas attiecas uz gaidamu tadu rakstu publicésanu presé, kuros ir
atspogulotas baumas par darijumiem ar birza kotétiem vértspapiriem, atbilst nosacijumiem, lai to
varétu kvalificét ka “iek$éju informaciju”, un konstatéja, ka A So iekséjo informaciju par sabiedri-
bas Hermeés vértspapiriem bija pazinojis B un C, savukart informaciju par sabiedribas
Maurel & Prom vértspapiriem — C.

Izskatot pret $o lémumu celto prasibu, iesniedzéjtiesa vélas noskaidrot, pirmkart, vai informacija
par gaidamu tada raksta publicéSanu presé, kura ir atspogulotas tirgus baumas attieciba uz
finan$u instrumentu emitentu, ir uzskatama par “iekséju informaciju” Direktivas 2003/6 1. panta
1. punkta izpratné, it Ipasi, vai $aja gadijuma pamatlieta aplikotajai informacijai ir “precizs
raksturs” “iekséjas informacijas” definicijas izpratné.

Atsaucoties uz Direktivas 2003/124 1. panta 1. punkta paredzéto “preciza rakstura” informacijas
definiciju, iesniedzéjtiesa jauta, vai pamatlieta aplakota informacija ir pietiekami preciza $is
tiesibu normas izpratné, lai no tas varétu izdarit secindjumu par tas iespéjamo ietekmi uz
attiecigo finansu instrumentu cenam.

Saja zina iesniedzéjtiesa vélas noskaidrot, vai, lai informaciju par gaidamu raksta publicésanu
presé varétu uzskatit par “pietiekami precizu”, tadam ir jabat pasam raksta saturam, un, attieciga
gadijuma, vai, ka apgalvo A, pati tirgus baumu bitiba izslédz to, ka tai varétu piemist nepieciesama
precizitate.

Nemot véra pamatlietas konkrétos apstaklus, iesniedzéjtiesa vélas noskaidrot ari, kada ietekme uz
konkrétas informacijas preciza rakstura vértéjumu, pirmkart, ir noradei uz cenu, kas piedavata
saistiba ar iespéjamu parnemsanas piedavajumu attieciba uz konkréto finan$u instrumentu
emitentu vértspapiriem, otrkart, Zurnalista, kurs ir parakstijis rakstus presé, kuros ir atspogulotas
baumas, atpazistamibai, ka ari preses izdevuma, kur$ ir nodro$inajis $So rakstu publicésanu,
reputacijai un, treskart, tam, ka minétajiem rakstiem faktiski bija ex post jatama ietekme uz to
vértspapiru cenu, uz kuriem attiecas minétas baumas.

Otrkart, gadijuma, ja pamatlieta aplakota informacija tiktu kvalificéta ka iekséja informacija,
iesniedzéjtiesa jauta, vai tad, ja $sadu informaciju ir izpaudis Zurnalists vienam no saviem
parastajiem informacijas avotiem, $adu izpausanu var uzskatit par tadu, kas ir veikta
“zurnalistikas nolukiem” Regulas Nr. 596/2014 21. panta izpratné. Ta ka $ai tiesibu normai nav
ekvivalentas normas Direktiva 2003/6, iesniedzéjtiesa uzskata, ka to pamatlietas faktiskajiem
apstakliem var piemérot ar atpakalejosu spéku ka mazak stingru tiesibu normu salidzinajuma ar
$is direktivas normam.

Turklat iesniedzéjtiesa jauta par saikni starp Regulas Nr. 596/2014 21. pantu un tas 10. pantu, uz
kuru ir atsauce minétaja 21. panta un saskana ar kuru ieks$éjas informacijas izpausana ir
prettiesiska, iznemot, ja izpausanu veic, izpildot parastos darba, profesionalos vai dienesta
pienakumus. Gadijuma, ja minétais 10. pants batu piemérojams pamatlieta aplikotas informacijas
izpausanai, iesniedzéjtiesa vélas noskaidrot, vai saskana ar 2005. gada 22. novembra spriedumu
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Grongaard un Bang (C-384/02, EU:C:2005:708) §i izpau$ana ir attaisnojama tikai tad, ja ta ir
noteikti nepieciesama, izpildot zurnalista profesionalos pienakumus, un ja ar to ir ievérots
sameériguma princips.

Sados apstaklos cour d’appel de Paris (Parizes Apelacijas tiesa, Francija) noléma apturét tiesvedibu
un uzdot Tiesai sadus prejudicialus jautajumus:

“l1) a) Vai Direktivas [2003/6] 1. panta 1. punkta [pirma dala] kopa ar Direktivas [2003/124]
1. panta 1. punktu ir jainterpreté tadéjadi, ka informacija, kas attiecas uz gaidamo rakstu
presé, kura atspogulotas tirgus baumas par finan$u instrumenta emitentu, atbilst
precizitates prasibai, kas $ajos pantos ir paredzéta, lai to varétu kvalificét par iekséju
informaciju?

b) Vai tas, ka raksta presé, kura gaidamaja publikacija ir ieklauta attieciga informacija, ka
tirgus baumas ir minéta iespéjama parnemsanas piedavajuma cena, ietekmé attiecigas
informacijas precizitates novértéjumu?

c) Vai zurnalista, kur§ parakstijis rakstu, atpazistamiba, preses izdevuma, kurs to publicéjis,
reputacija, un $is publikacijas faktiski jatama (ex post) ietekme uz to vértspapiru cenu,
kuri minéti $aja publikacija, ir tadi elementi, kuriem ir nozime, lai novértétu attiecigas
informacijas precizo raksturu?

2) Gadijuma, ja [attieciga] informacija [..] atbilst nepiecieSamajai precizitates prasibai:

a) Vai Regulas [Nr. 596/2014] 21. pants ir jainterpreté tadéjadi, ka zurnalists “Zurnalistikas
nolikos” ir izpaudis vienam no saviem parastajiem [informacijas] avotiem informaciju par
gaidamo vina raksta publikaciju attieciba uz tirgus baumam?

b) Vai atbilde uz $o jautajumu it ipasi ir atkariga no ta, vai sis avots bija vai nebija informéjis
zurnalistu par tirgus baumam, un vai informacijas par gaidamo raksta publicésanu
izpausana bija vai nebija lietderiga, lai no $a avota iegitu skaidrojumus par baumu
ticamibu?

3) [..] [V]ai Regulas (ES) Nr. 596/2014 10. un 21. pants ir jainterpreté tadéjadi, ka, pat tad, ja
zurnalists izpauz ieks$éjo informaciju “Zurnalistikas nolikos” [§1] 21. panta izpratné,
izpausanas likumigais vai nelikumigais raksturs ir jaizvérté, nemot véra, vai ta ir veikta
“izpildot parastos [..] [Zurnalista] profesionalos pienakumus” [$i] 10. panta izpratné?

4) [..] [V]ai Regulas (ES) Nr. 596/2014 10. pants ir jainterpreté tadéjadi, ka, lai iekséjas
informacijas izpausana notiktu, izpildot parastos zurnalista profesionalos pienakumus, tai ir
jabut absolati nepieciesamai $is profesijas istenosanai un tai ir jaatbilst samériguma
principam?”

Par prejudicialajiem jautajumiem

Par pirmo jautajumu

Ar pirmo jautdjumu iesniedzéjtiesa butiba jauta, vai Direktivas 2003/6 1. panta 1. punkts ir
jainterpreté tadéjadi, ka iekséjas informacijas kvalifikacijas mérkiem “preciza rakstura”
informacija $is tiesibu normas un Direktivas 2003/124 1. panta 1. punkta izpratné var but
informacija par gaidamo tada raksta publicéSanu presé, kura ir atspogulotas tirgus baumas par
finan$u instrumenta emitentu, un vai minéta preciza rakstura novértéjuma ir nozime tam, ka $aja
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raksta ir noradita cena, par kadu tiks iegadati $i emitenta vértspapiri saistiba ar iespéjamo
parnemsanas piedavajumu, minéto rakstu parakstijusa Zurnalista un ta publicésanu
nodrosinajusa preses izdevuma identitate, ka ari §is publikacijas faktiska ietekme uz $o vértspapiru
cenu.

Ir jaatgadina, ka Direktivas 2003/6 1. panta 1. punkta paredzéta jédziena “iekséja informacija”
definicija ietver Cetrus butiskus elementus. Pirmkart, runa ir par preciza rakstura informaciju.
Otrkart, $1 informacija nav nodota atklatibai. Treskart, ta tiesi vai netiesi attiecas uz vienu vai
vairakiem finans$u instrumentiem vai to emitentiem. Ceturtkart, ja to nodotu atklatibai, ta varétu
ieverojami ietekmét attiecigo finansu instrumentu cenu vai saistito atvasinato finansu
instrumentu cenu (spriedums, 2015. gada 11. marts, Lafonta (C-628/13, EU:C:2015:162,
24. punkts un taja minéta judikatira).

Saja gadijuma pamatlieta aplikoto informaciju, kas attiecas uz gaidimo tadu rakstu publicésanu
presé, kuros ir atspogulotas tirgus baumas par birza kotétu sabiedribu vértspapiru parnemsanas
piedavajumu, minéto rakstu autors ir izpaudis diviem no saviem parastajiem informacijas
avotiem. lesniedzéjtiesas ieskata $i informacija atbilst iepriek$éja punkta minétajam jédziena
“iekséjas informacijas” definicijas otrajam lidz ceturtajam elementam. Attieciba uz ceturto
elementu ta pamato $o konstatéjumu, pirmkart, ar apsvérumu, ka, ta ka ta papildinaja pastavosas
spekulacijas saistiba ar attiecigajiem vértspapiriem, sapratigs iegulditdjs savus lémumus par
ieguldijumiem varéja daléji balstit uz minéto informaciju, un, otrkart, ar So vértspapiru cenu
svarstibam, kas notikusas péc attiecigo rakstu publicéSanas. Turpreti ta pauz Saubas par to, vai
$aja gadijuma pastav §is definicijas pirmais elements, kas attiecas uz $is informacijas precizo
raksturu.

Ir janorada, ka, lai stiprinatu tiesisko noteiktibu finansu tirgu dalibniekiem,
Direktivas 2003/124 meérkis, ka tas ir atspogulots tas 3. apsvéruma, tostarp ir precizét pirmo
elementu.

Tadeéjadi saskana $is direktivas 1. panta 1) punktu ir jauzskata, ka informacijai ir “precizs raksturs”,
ja ta atbilst diviem nosacijumiem: pirmkart, ta norada uz pastavosu apstaklu kopumu vai tadu
apstaklu kopumu, par kuriem var pamatoti uzskatit, ka tie iestasies, vai ari uz notikusu notikumu
vai notikumu, par kuru var pamatoti uzskatit, ka tas notiks, un, otrkart, tai ir jabut pietiekami
precizai, lai no tas varétu secinat $i apstaklu kopuma vai $i notikuma iespéjamo ietekmi uz
attiecigo finans$u instrumentu vai ar tiem saistitu atvasinatu finansu instrumentu cenam.

Konkreétaja gadijuma iesniedzéjtiesa uzskata, ka iepriekséja punkta minétais pirmais nosacijums ir
izpildits, jo pamatlieta aplakotaja informacija ir minéts notikums, proti, gaidama rakstu
publicésana presé, attieciba uz kuru var pamatoti uzskatit, ka ta notiks. Tai savukart ir Saubas par
to, vai konkrétaja gadijuma ir izpildits iepriekséja punktd minétais otrais nosacijums. It ipasi ta
jauta, vai, lai informaciju par gaidamo raksta publicésanu presé, kura ir noraditi ta galvenie
elementi, varétu uzskatit par “pietiekami precizu” minéta otra nosacijuma izpratné, tadam ir
jabut ari 81 raksta saturam.

Attieciba uz otro nosacijumu no Tiesas judikatiiras izriet, ka saskana ar nozimi, kas parasti tiek
pieskirta Direktivas 2003/124 1. panta 1. punkta izmantotajam formuléjumam, pietiek ar to, ka
informacija ir pietiekami konkréta vai specifiska, lai ta varétu tikt uzskatita par pamatu, kas lauj
novértét, vai visi apstakli vai $aja informacija minétais notikums, kads tas raksturots si sprieduma
36. punkta, var ietekmeét to finansu instrumentu cenas, uz kuriem attiecas $1 informacija. Lidz ar to
Tiesa uzskata, ka ar $o tiesibu normu no jédziena “iekséja informacija” ir izslégta “vienigi neskaidra
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vai vispariga informacija, kas nelauj izdarit nekadus secindjumus par tas iespéjamo ietekmi uz
attiecigo finan$u instrumentu cenu” (spriedums, 2015. gada 11. marts, Lafonta, C-628/13,
EU:C:2015:162, 31. punkts).

Saja zina iesniedzéjtiesa vélas noskaidrot, vai péc savas bitibas baumas ietilpst “neskaidras vai
visparigas informacijas” kategorija minétas judikatiras izpratné, ka rezultata informacija par
gaidamu tada raksta publicésanu presé, kura ir atspogulotas baumas, nevar tikt kvalificéta ka
“iekséja informacija”.

Vispirms ir janorada, ka pamatlieta aplikota informacija par tadu rakstu publicésanu saistiba ar
tirgus baumam par paredzétajiem parnemsanas piedavajumiem, attiecas uz divu veidu
atseviskiem notikumiem nakotné, proti, pirmkart, rakstu publicésanu un, otrkart, uz $ajos rakstos
minéto piedavajumu izteiksanu. Ka izriet no $i sprieduma 37. punkta, iesniedzéjtiesa balstas uz
lielu varbatibu, ka pirma veida notikumi iestasies, kad ta uzskata, ka ir izpildits pirmais $i
sprieduma 36. punkta minétais nosacijums par to, ka informacijai ir jabat preciza rakstura
Direktivas 2003/6 1. panta 1. punkta un Direktivas 2003/124 1. panta 1. punkta izpratné.
Savukart attieciba uz otro §1 sprieduma 36. punkta minéto nosacijumu iesniedzéjtiesai ir Saubas
par to, vai pietiekama precizitate, kas saistiba ar pirmo nosacijumu ir atzita attieciba uz gaidamo
rakstu publicésanu presé, pati par sevi lauj konstatét, ka sim apstaklim var bt ietekme uz $aja
informacija minéto finansu instrumentu cenam tadéjadi, ka ari §is otrais nosacijums ir izpildits, vai
ari, vai attiecigo rakstu saturam ari ir jaatbilst Sai precizitates prasibai, konkrétaja gadijuma
attieciba uz tirgus baumam par iespéjamo otra veida notikumu iestasanos, proti paredzamo
piedavajumu izteiksanu.

Ir jauzskata, ka informacijas par raksta gaidamo publicésanu presé precizais raksturs minéto
tiesibu normu izpratné ir ciesi saistits ar $aja raksta ietvertas informacijas precizo raksturu. Proti,
ta ka vispar nav precizéta publicéjama informacija, informacija par $o publikaciju nelauj izdarit
secindjumus par tas iespéjamo ietekmi uz attiecigo finansu instrumentu cenam saskana ar
Direktivas 2003/124 1. panta 1. punktu.

Péc §1 precizéjuma ir janorada, pirmkart, ka no pasa Direktivas 2003/124 1. panta 1. punkta
formuléjuma, saskana ar kuru uzskata, ka informacija ir “preciza rakstura”, ja tostarp taja ir minéts
notikums, par kuru var pamatoti uzskatit, ka tas notiks, un ja ta ir pietiekami preciza, lai izdaritu
secindjumus par $i notikuma iespéjamo ietekmi uz attiecigo finansu instrumentu cenam, izriet, ka
ir javeic katra atseviska gadijuma vértéjums. Tadéjadi informacijas precizo raksturu hipotétiski
nevar izslégt tikai tadél vien, ka ta ietilpst tadas konkrétas informacijas kategorija ka informacija
par gaidamu tadu rakstu publicésanu, kuros ir atspogulotas tirgus baumas saistiba ar iespéjamu
parnemsanas piedavajuma izteiksanu.

Sada izslégsana turklat batu pretruna Direktivas 2003/6 mérkim, kas, ka izriet no tas 2. un
12. apsvéruma, ir nodrosinat Savienibas finan$u tirgu integritati un stiprinat iegulditaju
uzticé$anos Siem tirgiem, un $i uzticésanas it ipasi balstas uz to, ka tie bus vienlidziga stavokli un
tiks aizsargati pret iekséjas informacijas prettiesisku izmanto$anu (spriedums, 2015. gada
11. marts, Lafonta, C-628/13, EU:C:2015:162, 21. punkts un taja minéta judikatara). Sis direktivas
2. panta 1. punkta noteikta iekséjas informacijas launpratigas izmantos$anas aizlieguma meérkis ir
nodros$inat ligumslédzéju vienlidzibu birzas darijumos, izvairoties no ta, ka kads no tiem, kura
riciba ir iekséja informacija un kur§ tadé] atrodas labvéligaka situacija attieciba pret citiem
iegulditajiem, gast labumu uz to personu rékina, kas to nezina (spriedums, 2009. gada
23. decembris, Spector Photo Group un Van Raemdock (C-45/08, EU:C:2009:806, 48. punkts, ka
arl taja minéta judikatara).
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Ka generaladvokate batiba ir noradijusi secinajumu 49. punkta, tas, ka iegulditajs zinaja par
gaidimu baumu publicé$anu, noteiktos apstaklos var but pietiekami, lai vin$ butu labvéligaka
situacija salidzinajuma ar citiem iegulditajiem.

Lidz ar to, ja tiktu uzskatits, ka informaciju nevar kvalificét par “iekséju informaciju”
Direktivas 2003/6 1. panta 1. punkta izpratné tikai tadél, ka ta attiecas uz baumu publicésanu, jo
liela dala informacijas, kas var ietekmét attiecigo finan$u instrumentu cenas, neietilptu $is
direktivas piemérosanas joma un tadéjadi to varétu izmantot finansu tirgu dalibnieki, kuru riciba
ta ir un kuri no ta gast labumu uz to personu rékina, kas to nezina ($aja nozimé skat. spriedumu,
2012. gada 28. janijs, Geltl, C-19/11, EU:C:2012:397, 36. punkts un taja minéta judikattra).

No Siem apsvérumiem izriet, ka nevar izslégt, ka informacija var tikt uzskatita par tadu, kurai ir
precizs raksturs Direktivas 2003/6 1. panta 1. punkta un Direktivas 2003/124 1. panta 1. punkta
izpratné tikai tadél, ka ta attiecas uz gaidamu raksta par tirgus baumam publicésanu.

Nemot to véra, otrkart, ir japarbauda baumu attieciba uz iespéjamo parnemsanas piedavajuma
izteiksanu precizitates pakape, lai novértétu, vai informacija par tada raksta publicésanu, kura ir
atspogulotas sadas baumas, faktiski atbilst otrajam minétaja punkta paredzétajam nosacijumam
par konkrétas publikacijas iespéjamo ietekmi uz attiecigo finansu instrumentu vai ar tiem saistito
atvasinato finansu instrumentu cenam. Tomeér $aja vértéjuma nevar abstrahéties no ta, ka baumu
precizais raksturs tiek nemts véra, nevis lai noteiktu, vai tas ka tadas ir pietiekami precizas, lai no
tam varétu izdarit secinadjumus par ietekmi uz attiecigo finansu instrumentu cenam, bet gan lai
noteiktu, vai informacija par gaidamo raksta publicésanu, kura ir ietvertas §is baumas, ir
pietiekami preciza, lai no tas izdaritu secinajumu par ietekmi, kadu var izraisit $i publikacija.

Protams, baumas, ka norada A, raksturo nenoteiktibas pakape. Tomér ticamiba ir faktors, kas ir
janosaka katra atseviska gadijuma. Ta ka baumu ticamibai ir nozime, lai noteiktu, vai informacija
par gaidama raksta, kura $is baumas ir ietvertas, publicésanu ir pietiekami preciza, lai no tas varétu
izdarit secindjumus par ietekmi uz cenam, kadu $i publikacija var izraisit, $aja nolaka tostarp ir
janem véra minéto baumu satura precizitates pakape, ka ari $o baumu izplatijusa avota ticamiba.

Saja zina informacija, kura ir atspoguloti tadi elementi ki pamatlietda aplikotajas preses
publikacijas minétie, kuros ir noradits gan attieciga finansu instrumentu emitenta nosaukums,
gan sagaidama parnems$anas piedavajuma nosacijumi, nevar tikt kvalificéta ka “neskaidra vai
vispariga informacija, kas nelauj izdarit nekadus secinajumus par tas iespéjamo ietekmi uz

” v- :

attiecigo finans$u instrumentu cenu” $i sprieduma 38. punkta minétas judikataras izpratné.

Saja konteksta tas, ka cena, kas piedavata finan$u instrumentu emitenta vértspapiru iegadei, ir
minéta ka dala no baumam par $o vértspapiru parnemsanas piedavajumu, var ietekmeét attiecigas
informacijas preciza rakstura vértéjumu. Nemot to véra, sada norade nav nepiecieSama, lai
kvalificétu informaciju par $im baumam ka “precizu”, jo taja ir ietverti citi elementi, kas attiecas
uz minéto parnems$anas piedavajumu. Proti, ki $o secinjjumu 51. punkta ir noradijusi
generaladvokate, $ads piedavajums parasti ietver parnemsanas prémiju par akcijas cenu, kas lauj
tirgum novértét iespéjamo ietekmi uz $o cenu.

Informacijas par ta nakamo publicésanu precizo raksturu, lai novértétu iespéjamo ietekmi uz
attiecigo finansu instrumentu vai ar tiem saistito atvasinato finan$u instrumentu cenam, var
pastiprinat ne tikai attiecigd raksta saturs, bet ari citi elementi. Saja zina rakstu parakstijusa
zurnalista, ka ari $o rakstu publicésanu nodro$inajusa preses izdevuma atpazistamiba var tikt
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uzskatita par noteico$o atkariba no lietas apstakliem, jo $ie elementi lauj novértét attiecigo baumu
ticamibu, un iegulditaji attieciga gadijuma var prezumeét, ka tie nak no avotiem, kurus $is Zurnalists
un $is preses izdevums uzskata par ticamiem.

No ta izriet, ka, ja atseviskas personas ir informétas par to, ka raksts, kurs kuru katru bridi tiks
publicéts, ietvers $i sprieduma 50. punkta minéto informaciju, ka ari attieciga gadijuma $i raksta
autora un preses izdevuma, kas nodrosinas ta publiskosanu, identitati, $adam noradém, ta ka tas
ir vérstas uz to, lai pastiprinatu baumu, kas tiks atspogulotas raksta, ticamibu, var bat nozime, lai
noveértétu, vai informacija par gaidamo $ada raksta publicésanu ir pietiekami preciza, lai ta varétu
izdarit secinajumu par ietekmi uz cenam, ko $i publikacija var izraisit.

Turklat iesniedzéjtiesa jauta, vai publikacijas faktiski jitama (ex post) ietekme uz vértspapiru, uz
kuriem ta attiecas, cenu ir nozime, lai novértétu informacijas par $o publikaciju precizo raksturu.

Saja zina ir jaatgadina, ka attieciba uz Direktivas 2003/6 1. panta 1. punkta ietvertas “iekséjas
informacijas” definicijas ceturto elementu, proti, ka informacija, ja ta tiktu nodota atklatibai, var
jatami ietekmét attiecigo finansu instrumentu cenu, Direktivas 2003/124 2. apsvéruma ir
noteikts, ka vélak pieejamo informaciju var izmantot, lai parbauditu pienémumu, ka iepriekséja
informacija bija tada, kas var atsaukties uz vértspapiru cenu, bet vélak pieejamo informaciju
nedrikst izmantot, lai vérstos pret kadu, kas ir izdarijis pamatotus secinajumus no informacijas,
kas tam bija ieprieks pieejama.

Informacija, kas, ja ta tiktu nodota atklatibai, var jatami ietekmét attiecigo vértspapiru cenu,
parasti ir jauzskata par tadu, kas atbilst minétas definicijas pirmajam elementam, proti, ka
informacijai ir precizs raksturs, jo informacijas publicésana principa nevar radit $adu ietekmi, ja
$ai informacijai ka tadai nav $ada rakstura.

Lidz ar to publikacijas faktiska ietekme uz $aja publikacija minéto vértspapiru cenu var bt ex post
pieradijums par informacijas par minéto publikaciju precizo raksturu. Savukart ar to vien
nepietiek, lai, neveicot citu pirms minétas publikacijas zinamu vai izpaustu elementu parbaudi,
konstatétu $adu precizu raksturu.

No iepriek§ minétajiem apsvérumiem izriet, ka uz pirmo jautdjumu ir jaatbild, ka
Direktivas 2003/6 1. panta 1. punkts ir jainterpreté tadéjadi, ka iekséjas informacijas kvalifikacijas
mérkiem “preciza rakstura” informacija $is tiesibu normas un Direktivas 2003/124 1. panta
1. punkta izpratné var buat informacija par gaidamo tada raksta publicéSanu presé, kura ir
atspogulotas tirgus baumas par finan$u instrumentu emitentu, un ka minéta preciza rakstura
vértéjuma ir nozime tam — ja vien tas ir izpausts pirms §is publicéSanas —, ka $aja raksta ir noradita
cena, par kadu tiks iegadati $1 emitenta vértspapiri saistiba ar iespéjamo parnemsanas
piedavajumu, ka ari minéto rakstu parakstijusa zurnalista un ta publicésanu nodrosinajusa preses
izdevuma identitate. Ar §is publikacijas faktisko ietekmi uz taja minéto vértspapiru cenu — lai gan
ta var but ex post pieradijums par minétas informacijas precizo raksturu — vien nav pietiekami, lai,
neveicot citu pirms minétas publikacijas zinamu vai izpaustu elementu parbaudi, konstatétu sadu
precizu raksturu.
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Par otro lidz ceturto prejudicialo jautdjumu

levada apsverumi

Otrais lidz ceturtais jautajums ir par to, ka interpretét Regulas Nr. 596/2014, kura tika pienemta
péc pamatlietas faktisko apstaklu norises, 10. un 21. pantu. Iesniedzéjtiesa uzskata, ka 21. panta
tomeér ir ietvertas mazak stingras normas neka Direktiva 2003/6 ietvertajas, kas bija spéka So
faktisko apstaklu norises laika, un ka lidz ar to Sis pants ar atpakalejosu spéku ir japieméro
minétajiem faktiskajiem apstakliem. Sis tiesas ieskata ar minéto pantu ir ieviests ipass rezims, kas
nav paredzéts Direktiva 2003/6 un kura mérkis tostarp ir ierobezot tada parkapuma kvalifikaciju,
kuru veido iekséjas informacijas nelikumiga izpausana, ja attieciga izpausana notiek zurnalistikas
nolukiem.

Saja zina, ka generaladvokate ir noradijusi secindjumu 68. punktd, tas, vai Regulas
Nr.°596/2014 21. panta normas ir mazak stingras attiecigaja joma neka Direktiva 2003/6
paredzétas, ka rezultata tas ir faktiski piemérojamas pamatlieta ($aja nozimé skat. spriedumu,
2015. gada 6. oktobris, Delvigne, C-650/13, EU:C:2015:648, 53. punkts), ir atkarigs no veida, kada
$is pants ir jainterpreté. Turklat, lai gan $is regulas 10. pants atbilst Direktivas 2003/6 3. panta
a) punktam un tadéjadi to nevar uzskatit par tadu, kura ir paredzéts mazak stingrs noteikums
neka $aja pédéja minétaja tiesibu norma paredzétais, no minétaja 21. panta ietvertas atsauces uz $o
10. pantu izriet, ka $o pantu normas ir ciesi saistitas un tas nevar tikt piemérotas atrauti. Lidz ar to
uzreiz nav iespéjams konstatét, ka minétas regulas 10. pantam un minétas direktivas 3. pantam ir
tiesi tada pati nozime un tvérums attieciba uz zurnalista veiktu iekséjas informacijas izpausanu.

Sados apstaklos jautajums par Regulas Nr. 596/2014 10. un 21. panta piemérojamibu pamatlieta
attiecas uz otra lidz ceturta jautadjuma izskatiSanu péc butibas (péc analogijas skat. spriedumu,
2021. gada 28. oktobris, Komisia za protivodeystvie na koruptsiyata i za otnemane na nezakonno
pridobitoto imushtestvo, C-319/19, EU:C:2021:883, 25. punkts un taja minéta judikatara).

Par lietas butibu

— Par otro jautajumu

Ar otro jautajumu iesniedzéjtiesa butiba jauta, vai Regulas Nr. 596/2014 21. pants ir jainterpreté
tadéjadi, ka zurnalists ir izpaudis informaciju “Zurnalistikas nolakiem” $i1 panta izpratné, ja vins
vienam no saviem parastajiem informacijas avotiem ir izpaudis informaciju par gaidamo vina
parakstita raksta, kura ir atspogulotas tirgus baumas, publicésanu.

No Regulas Nr. 596/2014 21. panta izriet, ka tostarp $is regulas 10. panta, kas attiecas uz iekséjas
informacijas nelikumigu izpausanu, mérkiem, ja informacija tiek izpausta zurnalistikas nolikiem
vai citu izteiksmes veidu plassazinas lidzeklos mérkiem, $i izpausana tiek izvértéta, nemot véra
noteikumus, kas reglamenté preses brivibu un varda brivibu citos plassazinas lidzeklos, ka ari
zurnalista profesiju reglamentéjosos noteikumus, ja vien persona, kura $o informaciju izpauz, vai
ar to ciesi saistitas personas, tiesi vai netiesi negtst labumu no informacijas izpausanas vai ka $ai
personai ar So izpausanu nav nodoma maldinat tirgu.
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Lai noteiktu, vai izpausana “Zurnalistikas nolakiem” §121. panta izpratné attiecas uz gadijumu, kad
zurnalists izpauz informaciju kadam no saviem parastajiem informacijas avotiem, vai tikai uz
izzinosanu sabiedribai, izmantojot presi vai citus plassazinas lidzeklus, ir jaatgadina, ka,
interpretéjot Savienibas tiesibu normu, ir janem véra ne tikai tas teksts, bet ari tas konteksts un
tiesiska reguléjuma, kura $1 norma ir ietverta, mérki.

Attieciba uz Regulas Nr. 596/2014 21. panta formuléjumu ir jakonstaté, ka vardi “Zurnalistikas
noltukiem” attiecas uz tadas informacijas izpausanu, kuras mérkis ir zurnalistikas darbiba, un lidz
ar to ne obligati tikai uz tadas informacijas izpausanu, kuru veido informacijas publicé$ana pati par
sevi, bet ari uz tadas informacijas izpausanu, kas attiecas uz procesu, kura rezultata notiek sada
publicésana.

Attieciba uz Regulas Nr. 596/2014 kontekstu un mérkiem no tas 2. apsvéruma izriet, ka $is regulas
mérkis ir nodro$inat finan$u tirgu integritati, aizliedzot tirgus launpratigu izmantosanu,
pieméram, ieks$éjas informacijas launpratigu izmantosanu un nelikumigu ieks$éjas informacijas
izpausanu. No minétas regulas 77. apsvéruma ari izriet, ka §is mérkis ir jasasniedz, ievérojot
Eiropas Savienibas Pamattiesibu harta (turpmak teksta — “Harta”) noteiktas pamattiesibas un
principus, it ipasi preses brivibu un varda brivibu citos plassazinas lidzeklos, kadi tie ir garantéti
Savieniba un dalibvalstis, ka ari nostiprinati Hartas 11. pantd un turklat minéti Regulas
Nr. 596/2014 21. panta.

Lai tiktu ievérota $o pamatbrivibu nozime demokratiska sabiedriba, ar to saistitie jédzieni, ari
jédziens “zurnalistikas nolakiem?”, ir jainterpreté plasi (péc analogijas skat. spriedumu, 2019. gada
14. februaris, Buivids, C-345/17, EU:C:2019:122, 51. punkts un taja minéta judikatira).

Turklat, interpretéjot Hartas 11. pantu, saskana ar tas 52. panta 3. punktu ir janem véra Eiropas
Cilvéktiesibu tiesas judikatara attieciba uz 1950. gada 4. novembri Roma parakstitas Eiropas
Cilvéktiesibu un pamatbrivibu aizsardzibas konvencijas 10. pantu ($aja nozimé skat. spriedumu,
2019. gada 14. februaris, Buivids, C-345/17, EU:C:2019:122, 65. punkts un taja minéta judikatira).

No sis judikataras izriet, ka ne tikai publikacijas, bet ari sagatavosanas darbi publikacijai, ka,
pieméram, zurnalista veikta datu vaksana, ka ari izpétes un izmeklésanas darbibas, ir dala no
preses brivibas, kada ta nostiprinata minétas konvencijas 10. panta, un tadéjadi tie ir aizsargati
(3aja  nozimé skat. ECT, 2006. gada 25. aprilis, Dammann pret Sveici,
CE:ECHR:2006:0425]UD007755101, 52. punkts, un ECT, 2017. gada 27. janijs, Satakunnan
Markkinaporssi Oy un Satamedia Oy pret Somiju, CE:ECHR:2017:0627JUD000093113,
128. punkts).

Lidz ar to, lai gan Zurnalistikas darbibas galigais mérkis ir izpaust informaciju sabiedribai, ir
jauzskata, ka informacijas izpausana zurnalistikas nolakiem Regulas Nr. 596/2014 21. panta
izpratné var but izpauSana, veicot $So darbibu, un tostarp ari izpausana, kuru zurnalists veic
saistiba izpétes darbiem publikacijas sagatavosanai.

Runijot par pamatlietu, tas ta varétu but it ipasi iesniedzéjtiesas noraditaja gadijuma, kad
informacijas par gaidamu raksta publicésanu izpausanas meérkis ir parbaudit vai sanemt
skaidrojumus par $aja raksta ietvertajam baumam, neatkarigi no ta, vai §is izpausanas adresats ir
vai nav minétas baumas avots. Minétajai tiesai ir jaizvérté, vai konkrétaja gadijuma tas ta
patiesam ir bijis.

ECLI:EU:C:2022:190 15



71

72

73

74

75

76

77

78

SprRIEDUMS, 15.3.2022. — Lieta C-302/20
AUTORITE DES MARCHES FINANCIERS

Nemot véra iepriek$ minéto, uz otro jautajumu ir jaatbild, ka Regulas Nr. 596/2014 21. pants ir
jainterpreté tadéjadi, ka zurnalists ir izpaudis informaciju “Zurnalistikas nolakiem” $i panta
izpratné, ja vin$ kadam no saviem parastajiem informacijas avotiem ir izpaudis informaciju par
gaidamu vina parakstita raksta, kura ir atspogulotas tirgus baumas, publicésanu presé, ja $i
izpausana ir nepieciesama, lai lautu veikt Zurnalistikas darbibu, kas ietver izpétes darbus
publikacijas sagatavosanai.

— Par treso un ceturto jautajumu

Ar tre$o un ceturto jautajumu, kuri ir jaizskata kopa, iesniedzéjtiesa butiba jauta, vai Regulas
Nr. 596/2014 10. un 21. pants ir jainterpreté tadéjadi, ka zurnalista veikta iek$éjas informacijas
izpausana zurnalistikas nolikiem ir likumiga vai nelikumiga atkariba no ta, vai ta ir notikusi,
veicot zurnalista profesijai parastas darbibas.

Regulas Nr. 596/2014 10. panta 1. punkta ir paredzéts, ka iek$éjas informacijas nelikumiga
izpausana, kas ir aizliegta ar $is pasas regulas 14. panta c) punktu, notiek tad, ja personas riciba ir
iekséja informacija un ta minéto informaciju izpauz jebkurai citai personai, iznemot gadijumus,
kad izpausanu veic, izpildot parastos darba, profesionalos vai dienesta pienakumus.

Ta ka $i iekséjas informacijas nelikumigas izpausanas definicija ir izklastita minétaja 10. panta
“Regulas [Nr. 596/2014] mérkiem?”, ta ir jauzskata par piemérojamu $is regulas 21. panta minétajas
situacijas. To apstiprina §is pédéjas minétas tiesibu normas formuléjums, kas attiecas uz iekséjas
informacijas izpausanas zurnalistikas nolikiem vértéjumu $is regulas 10. panta mérkiem.

No ta izriet, ka Regulas Nr. 596/2014 21. pants nav autonoms pamats, atkapjoties no $is regulas
10. panta, lai noteiktu ieks$éjas informacijas izpau$anas zurnalistikas nolakiem likumigumu vai
nelikumigumu. Sadai noteik$anai ir jabalstas uz $o 10. pantu, vienlaikus nemot véra minétaja
21. panta ietvertos precizéjumus.

Saja zina ir jakonstaté, ka Regulas Nr. 596/2014 10. panta 1. punkts, lasot to kopsakara ar is
regulas 14. panta c¢) punktu, butiba atbilst Padomes Direktivas 89/592/EEK (1989. gada
13. novembris), ar ko koordiné noteikumus par ieks$éjas informacijas launpratigu izmantosanu
(OV 1989, L 334, 30. Ipp.), 3. panta a) punktam, ka ari Direktivas 2003/6 3. panta a) punktam,
kuros dalibvalstim bija noteikts pienakums aizliegt izpaust iek$éju informaciju. It ipasi, paredzot,
ka iekséjas informacijas izpausana nav nelikumiga, ja ta notiek, veicot savam darbam, profesijai
vai pienakumiem parastas darbibas, Regulas Nr. 596/2014 10. panta ir ietverts tads pats
iznémums no aizlieguma izpaust iekséjo informaciju ka minétajas $is direktivas tiesibu normas.

Turklat, ka izriet it ipasi no Regulas Nr. 596/2014 2. apsvéruma, §is regulas tapat ka pirms tas
spéka eso$o minéto direktivu mérkis ir aizsargat finansu tirgu integritati un stiprinat iegulditaju
uzticéSanos, kas balstas tostarp uz pienémumu, ka vini atradisies vienlidziga stavokli un tiks
aizsargati pret iekséjas informacijas prettiesisku izmantosanu ($aja nozimé skat. spriedumu,
2009. gada 23. decembris, Spector Photo Group et Van Raemdonck, C-45/08, EU:C:2009:806,
47. punkts, ka ari taja minéta judikatara).

Lidz ar to Regulas Nr. 596/2014 10. panta 1. punktd ietvertais iznémums, tapat ka
Direktivas 89/592 3. panta a) punkta minétais iznémums, paredz nosacijumu par ciesu saikni
starp iekséjas informacijas izpausanu un darba, profesijas vai funkciju veiks$anu, lai attaisnotu $adu
izpausanu. Principa tas ir jainterpreté sauri, jo iekséjas informacijas izpausana ir likumiga tikai tad,
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ja ta ir noteikti nepieciesama $adu funkciju veiks$anai un ar to tiek ievérots samériguma princips,
ka Tiesa to ir noradijusi 2005. gada 22. novembra sprieduma Grongaard un Bang (C-384/02,
EU:C:2005:708, 31. un 34. punkts).

Nemot to véra, ir jaatgadina, ka lieta, kura tika taisits minétais spriedums, personas, kuras izpauda
attiecigo ieks$éjo informaciju, bija attiecigi darbinieku parstavis sabiedribas valdé, kurs vienlaikus
bija ari koncerna sadarbibas komitejas loceklis, ka ari arodbiedribas priekssédétijs.

Ja zurnalists izpauz iek$éju informaciju “Zurnalistikas nolukiem” Regulas Nr. 596/2014 21. panta
izpratné, minétais iznémums, ka tas butiba ir noradits $i sprieduma 65. un 66. punkta, ir
jainterpreté tadéjadi, lai saglabatu §is tiesibu normas lietderigo iedarbibu, nemot véra tas mérki,
kads tas ir noradits arl $is regulas 77. apsvéruma, proti, preses brivibas un varda brivibas
ievérosanu citos plassazinas lidzeklos, kas it ipasi ir garantétas ar Hartas 11. pantu (péc analogijas
skat. spriedumu, 2019. gada 29. julijs, Spiegel Online, C-516/17, EU:C:2019:625, 55. punkts).

Tadéjadi no Regulas Nr. 596/2014 10. panta izrietosa prasiba, lai $ada izpausana butu
nepieciesama zurnalista profesijas veiksanai, ka ari $is izpauSanas samérigums ir jaizvérté, nemot
vera, ka Sis 10. pants, ta ka tas ir Hartas 11. panta garantéto pamattiesibu ierobezojums, ir
jainterpreté atbilstosi tas 52. panta 1. punkta noteiktajam prasibam.

Lidz ar to, pirmkart, attieciba uz prasibu, ka $adai izpausanai ir jabut nepiecieS$amai zurnalistikas
darbibas veiksanai, kas ietver, ka tas ir uzsveérts 1 sprieduma 71. punkta, izpétes darbus publikaciju
sagatavos$anai, tostarp ir janem véra nepiecieSamiba zurnalistam parbaudit informaciju, kuru vins
ir ieguvis.

Lidz ar to, ka generaladvokate biitiba ir noradijusi secinajumu 97. punkta, ja tada izpausana ka
pamatlieta ir veikta raksta publicésanai presé, ir japarbauda, vai §1 izpausana ir parsniegusi to, kas
bija nepieciesams, lai parbauditu $aja raksta ietverto informaciju. It ipasi, runajot par informacijas
par tirgus baumam parbaudi, vajadzibas gadijuma ir jaizvérté, vai zurnalistam bija nepieciesams
izpaust tresai personai ne vien attiecigo baumu saturu ka tadu, bet ari specifisku informaciju par
gaidamu raksta, kura ir atspogulotas §is baumas, publicésanu.

Otrkart, lai noteiktu, vai $ada izpausana ir samériga Regulas Nr. 596/2014 10. panta izpratné, ir
japarbauda, vai preses brivibas ierobezojums, ko $adas izpauSanas aizliegums raditu, nebttu
parmeérigs salidzinajuma ar kaitéjumu, ko $ada izpausana var radit finansu tirgu integritatei.

Ka viens no elementiem, kas ir janem véra, veicot $o novértéjumu, pirmkart, ir $adda aizlieguma
iespéjama preventiva iedarbiba zurnalistikas darbibas veiksanai, tostarp izpétes darbu publikacijas
sagatavoSanai.

Otrkart, ir ar japarbauda, vai, izpauzot attiecigo informaciju, zurnalists ir rikojies, ievérojot vina
profesiju reglamentéjo$os noteikumus, ka, pieméram, Regulas Nr. 596/2014 21. panta minétos
noteikumus. Tomeér, ki secindjumu 103. punkta ir noradijusi generaladvokate, So zurnalistikas
profesiju reglamentéjoso noteikumu ievérosana ka tada nelauj secinat, ka iekséjas informacijas
izpau$ana bija sameériga Regulas Nr. 569/2014 10. panta izpratné.
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Treskart, ka secindgjumu 100. punkta ir noradijusi generaladvokate, ir janem véra ari attiecigas
iekséjas informacijas izpausanas negativa ietekme uz finansu tirgu integritati. It ipasi, ta ka
iekséjas informacijas launpratiga izmantosana tika veikta péc $is izpausSanas, ta var izraisit
finansialus zaudéjumus citiem iegulditajiem un vidéja termina — uzticé$anas zaudésanu finansu
tirgiem.

No ta izriet, ka iekséjas informacijas izpausana kaité ne vien atsevisku iegulditaju privatajam
interesém, bet arl — visparigak — sabiedribas interesém nodro$inat pilnigu un atbilstigu tirgus
parskatamibu, lai aizsargatu tas integritati un garantétu visu iegulditaju uzticésanos, ka tas ir
atgadinats §1 sprieduma 77. punkta. Lidz ar to iesniedzéjtiesai ir janem véra tas, ka sabiedribas
intereses, kuras var but aizsargatas ar $adu izpausanu, ir pretruna ne tikai privatajam interesém,
bet ari tada pasa rakstura interesém (péc analogijas skat. ECT, 2007. gada 10. decembris, Stoll pret
Sveici, CE:ECHR:2007:1210JUD006969801, 116. punkts).

Nemot véra visus iepriek§ minétos apsvérumus, uz treso un ceturto jautajumu ir jaatbild, ka
Regulas Nr. 596/2014 10. un 21. pants ir jainterpreté tadéjadi, ka zurnalista veikta iekséjas
informacijas izpausana ir likumiga, ja ta ir jauzskata par nepiecieSsamu vina profesijas veik$anai un
tada, ar kuru tiek ievérots samériguma princips.

Par tiesasanas izdevumiem

Attieciba uz pamatlietas pusém §i tiesvediba ir stadija procesa, kuru izskata iesniedzéjtiesa, un ta
lemj par tiesasanas izdevumiem. Izdevumi, kas radusies, iesniedzot apsvérumus Tiesai, un kas
nav minéto pusu izdevumi, nav atlidzinami.

Ar sadu pamatojumu Tiesa (virspalata) nospriez:

1) Eiropas Parlamenta un Padomes Direktivas 2003/6/EK (2003. gada 28. janvaris) par
iekséjas informacijas launpratigu izmanto$anu un tirgus manipulacijam (tirgus
launpratigu izmantosanu) 1. panta 1. punkts ir jainterpreté tadejadi, ka ieksejas
informacijas kvalifikacijas mérkiem “preciza rakstura” informacija sis tiesibu normas un
Komisijas Direktivas 2003/124/EK (2003. gada 22. decembris), ar ko Eiropas Parlamenta
un Padomes Direktivu 2003/6/EK isteno attieciba uz iekséjas informacijas definiciju un
publisku izzinoS$anu, ka ari tirgus manipulacijas definiciju, 1. panta 1. punkta izpratné
var but informacija par gaidamo tada raksta publicésanu presé, kura ir atspogulotas
tirgus baumas par finanSu instrumentu emitentu, un ka minéta preciza rakstura
vértéjuma ir nozime tam — ja vien tas ir izpausts pirms $is publicésanas —, ka $aja raksta
ir noradita cena, par kadu tiks iegadati §i emitenta vertspapiri saistiba ar iespéjamo
parnemsanas piedavajumu, ka ari minéto rakstu parakstijusa Zzurnalista un ta
publicésanu nodro$inajusa preses izdevuma identitate. Ar $is publikacijas faktisko
ietekmi uz taja minéto vértspapiru cenu, lai gan ta var but ex post pieradijums par
minétas informacijas precizo raksturu, vien nav pietiekami, lai, neveicot citu pirms
minétas publikacijas zinamu vai izpaustu elementu parbaudi, konstatétu sadu precizu
raksturu.

2) Eiropas Parlamenta un Padomes Regulas (ES) Nr. 596/2014 (2014. gada 16. aprilis) par
tirgus launpratigu izmantosanu (tirgus launpratigas izmanto$anas regula) un ar ko atcel
Eiropas Parlamenta un Padomes Direktivu 2003/6/EK un  Komisijas
Direktivas 2003/124/EK, 2003/125/EK un 2004/72/EK 21. pants ir jainterpreté tadéjadi,
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ka zurnalists ir izpaudis informaciju “zurnalistikas nolikiem” $i panta izpratng, ja vins
kadam no saviem parastajiem informacijas avotiem ir izpaudis informaciju par gaidamu
vina parakstita raksta, kura ir atspogulotas tirgus baumas, publicésanu presé, ja si
izpausana ir nepieciesama, lai lautu veikt zurnalistikas darbibu, kas ietver izpétes darbus
publikacijas sagatavosanai.

3) Regulas Nr. 596/2014 10. un 21. pants ir jainterpreté tadéjadi, ka zurnalista veikta
iekséjas informacijas izpausana ir likumiga, ja ta ir jauzskata par nepiecieSsamu vina
profesijas veiksanai un tada, ar kuru tiek ievérots samériguma princips.

[Paraksti]
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