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Bundesanstalt fiir Finanzdienstleistungsaufsicht
impotriva
Ewald Baumeister

[cerere de decizie preliminara formulatd de Bundesverwaltungsgericht (Curtea Administrativa Federals,
Germania)]

» I rimitere preliminard — Apropierea legislatiilor — Pietele instrumentelor financiare — Accesul la
informatii detinute de autoritatea de supraveghere a pietelor financiare in ceea ce priveste o
intreprindere supravegheata — Directiva 2004/39/CE — Articolul 54 alineatul (1) — Notiunile «secret
profesional» si «informatii confidentiale»”

I. Introducere

1. In prezenta cauzi, se soliciti Curtii si se pronunte cu privire la interpretarea articolului 54
alineatul (1) din Directiva 2004/39/CE?* in ceea ce priveste intinderea obligatiei de a pastra secretul
profesional care revine autorititilor nationale de supraveghere a pietelor financiare si la notiunea
»informatii confidentiale”, fapt care ii va oferi posibilitatea de a-si completa jurisprudenta care rezulta
din Hotdrarea din 12 noiembrie 2014, Altmann si altii’.

2. Aceastd cerere a fost formulata in cadrul unui litigiu intre domnul Ewald Baumeister, pe de o parte,
si Bundesanstalt fir Finanzdienstleistungsaufsicht (Oficiul Federal de Supraveghere a Serviciilor
Financiare, Germania, denumit in continuare ,BaFin”), pe de alta parte, cu privire la decizia acestuia
de a refuza reclamantului din litigiul principal accesul la anumite documente privind societatea
Phoenix Kapitaldienst GmbH (denumitd in continuare ,,Phoenix”).

3. In urma analizei noastre, avind in vedere specificul supravegherii pietelor financiare, vom propune
Curtii sa confere cel mai amplu domeniu de aplicare posibil notiunilor ,informatie confidentiald” si
»secret profesional”, statudnd ca toate informatiile, inclusiv corespondenta si declaratiile primite sau
redactate de o autoritate nationald de supraveghere a pietelor financiare cu privire la o intreprindere
supravegheatd, intra, fard vreo altd conditie, in sfera notiunii ,informatie confidentiala” in sensul
articolului 54 alineatul (1) a doua teza din Directiva 2004/39 si sunt, implicit, protejate de secretul
profesional in temeiul articolului 54 alineatul (1) prima teza din aceasta directiva.

Limba originald: franceza.

2 Directiva Parlamentului European si a Consiliului din 21 aprilie 2004 privind pietele instrumentelor financiare, de modificare a Directivelor
85/611/CEE si 93/6/CEE ale Consiliului si a Directivei 2000/12/CE a Parlamentului European si a Consiliului si de abrogare a Directivei
93/22/CEE a Consiliului (JO 2004, L 145, p. 1, Editie speciala, 06/vol. 8, p. 247). Aceastd directiva a fost abrogata, cu efect de la 3 ianuarie
2017, prin Directiva 2014/65/UE a Parlamentului European si a Consiliului din 15 mai 2014 privind pietele instrumentelor financiare si de
modificare a Directivei 2002/92/CE si a Directivei 2011/61/UE (JO 2014, L 173, p. 349). Articolul 76 din Directiva 2014/65 a inlocuit
articolul 54 din Directiva 2004/39.

3 C-140/13, EU:C:2014:2362.
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I1. Cadrul juridic

A. Dreptul Uniunii
4. Considerentele (2), (63) si (71) ale Directivei 2004/39 prevad:

»(2) [...] se cuvine a se ajunge la nivelul de armonizare necesar pentru a oferi investitorilor un nivel
ridicat de protectie si pentru a permite intreprinderilor de investitii sa isi furnizeze serviciile in
intreaga Comunitate, care reprezinta o piata unicd, pe baza supravegherii exercitate in statul
membru de origine. [...]

[...]

(63) [...] In contextul unei activititi transfrontaliere crescande, autorititile competente ar trebui sa isi
furnizeze reciproc informatiile necesare pentru exercitarea functiilor lor, astfel incét sa garanteze
aplicarea efectiva a prezentei directive, inclusiv in cazul in care o infractiune sau o infractiune
suspectatid poate fi de resortul autorititilor competente ale mai multor state membre. In cadrul
acestui schimb de informatii, secretul profesional se impune intotdeauna, pentru a asigura
transmiterea fara piedici a informatiilor respective, precum si protectia drepturilor persoanelor in
cauza.

(71) Obiectivul care consta in crearea unei piete financiare integrate in care investitorii s-ar bucura de
o protectie suficientd si in care eficienta si integritatea pietei in general sunt salvgardate necesita
stabilirea unor norme comune aplicabile intreprinderilor de investitii oriunde ar fi acestea
autorizate in Comunitate si care sa reglementeze functionarea pietelor reglementate si a altor
sisteme de tranzactionare, cu scopul de a evita ca opacitatea unei singure piete sau o blocare a
acesteia sa compromitd functionarea eficientd a sistemului financiar european in ansamblul siu.

[...]"

5. Articolul 17 din aceasta directiva, intitulat ,Obligatia generald de supraveghere continua”, prevede la
alineatul (1):

»Statele membre se asigura ca autoritatile competente controleaza activitatea intreprinderilor de
investitii pentru a se asigura ca acestea indeplinesc conditiile de functionare previazute de prezenta
directiva. Acestea se asigurda ca sunt adoptate masurile adecvate pentru a permite autoritatilor
competente sa obtind informatiile necesare pentru a controla respectarea acestor obligatii de cétre
intreprinderile de investitii.”

6. Articolul 54 din directiva mentionata, intitulat ,Secretul profesional”, prevede:

»(1) Statele membre se asigurd cd autorititile competente, orice persoana care lucreaza sau a lucrat
pentru autoritatile competente sau pentru entitatile delegatare ale sarcinilor acestora in conformitate
cu articolul 48 alineatul (2), precum si auditorii sau expertii mandatati de autoritatile competente
respecta secretul profesional. Nicio informatie confidentiala pe care au primit-o de la aceste persoane
in exercitarea functiilor lor nu poate fi divulgata niciunei persoane sau autoritéti, decat intr-o forma
rezumatd sau agregatd care impiedicd identificarea intreprinderilor de investitii, a operatorilor, a
pietelor reglementate sau a oricarei persoane in cauzd, fard a se aduce atingere cazurilor reglementate
de dreptul penal sau de alte dispozitii ale prezentei directive.
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(2) In cazul in care o intreprindere de investitii, un operator sau o piati reglementati a fost declarati
in stare de faliment sau este lichidata fortat, informatiile confidentiale care nu privesc terte parti pot fi
divulgate in cadrul unor proceduri civile sau comerciale, cu conditia si fie necesare in derularea
procedurii.

(3) Féra a aduce atingere cazurilor reglementate de dreptul penal, autorititile competente, organismele
sau persoanele fizice sau juridice altele decit autoritatile competente, care primesc informatii
confidentiale in temeiul prezentei directive, le pot utiliza doar in executarea sarcinilor lor si pentru
exercitarea functiilor lor in cazul autoritatilor competente in cadrul sferei de aplicare a prezentei
directive sau, in cazul celorlalte autoritati, organisme sau persoane fizice sau juridice, in scopurile
pentru care aceste informatii le-au fost comunicate si in cadrul procedurilor administrative si judiciare
specific legate de exercitarea functiilor lor. Cu toate acestea, in cazul in care autoritatea competenta sau
orice altd autoritate, organism sau persoana care comunica informatia isi exprima consimtaméntul in
acest sens, autoritatea care a primit informatia o poate utiliza in alte scopuri.

(4) Orice informatie confidentiald primitd, schimbatd sau transmisa in temeiul prezentei directive este
supusa cerintelor secretului profesional prevazute de prezentul articol. Cu toate acestea, prezentul
articol nu impiedicad autorititile competente sa transmitda sau sa faca schimb de informatii
confidentiale in conformitate cu prezenta directivd sau cu alte directive aplicabile in special
intreprinderilor de investitii, institutiilor de credit, fondurilor de pensii, [organismelor de plasament
colectiv in valori mobiliare (OPCVM)], intermediarilor de asigurdri si reasigurari, pietelor
reglementate sau operatorilor, cu acordul autoritatii competente, al unei alte autorititi, al unui alt
organism sau al unei alte persoane fizice sau juridice care a comunicat aceste informatii.

(5) Prezentul articol nu impiedicd autorititile competente sa transmita sau sa facd schimb, in
conformitate cu dreptul intern, de informatii confidentiale pe care nu le-au primit de la o autoritate
competentd a altui stat membru.”

7. Articolul 56 din Directiva 2004/39, intitulat ,Obligatia de cooperare”, prevede la alineatul (1):

»~Autoritatile competente din mai multe state membre coopereaza intre ele de fiecare data cand acest
lucru este necesar pentru realizarea misiunilor previazute de prezenta directivd, utilizind competentele
care le sunt conferite fie de prezenta directivd, fie de dreptul intern.

Orice autoritate competenti acorda asistentd autorititilor competente ale celorlalte state membre. In
special, autorititile competente fac schimb de informatii si coopereaza in cadrul investigatiilor sau
activitatilor de supraveghere.

[...]”

B. Dreptul german

8. Dispozitiile dreptului german aplicabile sunt cele prevazute in Informationsfreiheitsgesetz (Legea
privind libertatea de informare) din 5 septembrie 2005, astfel cum a fost modificatd prin Legea din
7 august 2013° (denumitd in continuare ,IFG”), precum si cele prevazute in Kreditwesensgesetz
(Legea privind creditul) din 9 septembrie 1998°, astfel cum a fost modificatd prin Legea din 4 iulie
20137 (denumita in continuare ,KWG”).

BGBL. 2005 I, p. 2722.
BGBL1. 2013 I, p. 3154.
BGBL1. 1998 I, p. 2776.
BGBLI. 2013 I, p. 1981.
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9. Articolul 1 alineatul 1 din IFG prevede:

,Orice persoand poate solicita autoritatilor federale sa ii permita accesul la informatii oficiale, in
conditiile prezentei legi.”

10. Potrivit articolului 3 din IFG, intitulat ,Protectia unor interese publice speciale”:
»Nu se recunoaste dreptul de acces la informatii

1. in cazul in care divulgarea informatiilor ar putea avea efecte negative asupra:

[...]

d) sarcinilor de control sau de supraveghere ale autoritatilor fiscale, ale autorititilor din domeniul
concurentei si ale autoritétilor de reglementare,

[...]

4. in cazul in care informatiile sunt supuse secretului profesional sau secretului de serviciu ori
obligatiei de confidentialitate sau de discretie, prevazutd de o dispozitie legala sau de normele
administrative generale pentru protectia materiald si organizatorica a informatiilor clasificate.”

11. Articolul 5 din IFG garanteaza ,[p]rotectia datelor cu caracter personal”, in timp ce articolul 6 din
aceasta lege vizeazd ,[p]rotectia proprietitii intelectuale si a secretelor comerciale si de afaceri”.

12. Articolul 9 din KW@, intitulat ,Obligatia de confidentialitate”, prevede la alineatul 1:

»Atunci cand, in cadrul activitétii lor, pun in aplicare prezenta lege, angajatii [BaFin] nu au dreptul sa
divulge sau sd utilizeze fara autorizare faptele de care iau cunostintd in cursul activitatii lor si cu
privire la care institutia de credit sau un tert au interesul de a péstra confidentialitatea, in special
secretele industriale si comerciale, chiar daca nu se mai afld in serviciul respectiv sau chiar daca
activitatea lor s-a incheiat. Dispozitiile [Bundesdatenschutzgesetz (Legea federala privind protectia
datelor) din 20 decembrie 1990°] pe care institutiile de credit si intreprinderile controlate trebuie s le
respecte nu sunt afectate de prezenta dispozitie [...]”

III. Situatia de fapt din litigiul principal si intrebarile preliminare

13. Domnul Baumeister este unul dintre investitorii inselati prin operatiunile frauduloase ale Phoenix.
In anul 2005, s-a deschis procedura de insolventd pentru aceastd intreprindere dupa ce s-a descoperit
ca modelul sau de finantare era intemeiat pe un sistem piramidal.

14. Domnul Baumeister a depus, in temeiul articolului 1 alineatul 1 din IFG o cerere prin care a
solicitat accesul la anumite documente ale Phoenix, si anume raportul special de audit, rapoarte de
audit financiar, documente interne, rapoarte si corespondentd, primite sau redactate de BaFin in
cadrul activitatii sale de supraveghere a acestei intreprinderi. BaFin a refuzat sa aprobe aceastd cerere.

15. La data de 12 martie 2008, Verwaltungsgericht (Tribunalul Administrativ, Germania) a obligat
BaFin sd permita accesul la documentele solicitate in masura in care acestea nu contineau secrete
comerciale sau de afaceri.

8 BGBI. 1990 I, p. 2954.
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16. La data de 28 aprilie 2010, in apel, Verwaltungsgerichtshof (Tribunalul Administrativ Superior,
Germania) a solicitat prezentarea dosarelor pentru a examina temeinicia motivelor de refuz invocate de
BaFin. La data de 26 iulie 2010, Bundesministerium der Finanzen (Ministerul Federal al Finantelor,
Germania), in calitatea sa de autoritate tutelard, a refuzat si furnizeze documentele solicitate.

17. La data de 12 ianuarie 2012, Verwaltungsgerichtshof (Tribunalul Administrativ Superior) a declarat
nelegal acest refuz. Prin ordonanta din 5 aprilie 2013, sectia specializata a Bundesverwaltungsgericht
(Curtea Administrativa Federala, Germania) a respins cdile de atac introduse de parat si de Ministerul
Federal al Finantelor impotriva ordonantei din 12 ianuarie 2012. Intr-o procedura paraleld, in cadrul
careia Ministerul Federal al Finantelor depusese, la data de 24 octombrie 2011, o declaratie de refuz
mai  detaliatd referitoare la anumite documente din dosar, sectia specializata a
Bundesverwaltungsgericht (Curtea Administrativa Federala din Germania) a modificat, prin ordonanta
din 5 aprilie 2013, ca urmare a cdii de atac a reclamantei din aceastd procedurd paraleld, ordonanta
sectiei specializate a Verwaltunsggerichtshof (Tribunalul Administrativ Superior) din 9 martie 2012 si
a declarat ca refuzul de a prezenta dosarul nu era in totalitate nelegal, ci numai in parte.

18. La data de 29 noiembrie 2013, Verwaltungsgerichtshof (Tribunalul Administrativ Superior) a
statuat ca domnul Baumeister are dreptul de acces la documentele solicitate, in temeiul articolului 1
alineatul 1 din IFG. Contrar celor sustinute de BaFin, accesul nu trebuie refuzat la modul general in
temeiul dispozitiilor articolului 3 punctul 4 din IFG coroborate cu cele ale articolului 9 din KWG.
Potrivit Verwaltungsgerichtshof (Tribunalul Administrativ Superior), sunt susceptibile de a fi protejate
numai secretele comerciale si de afaceri, care trebuie determinate in mod individual si concret, precum
si datele cu caracter personal ale unor terti, in sensul articolului 5 alineatul 1 din IFG. Or, BaFin nu a
explicat suficient cd, in speta, era vorba despre asemenea date susceptibile de a fi protejate, intrucat s-a
limitat sd invoce acest lucru de o maniera generala.

19. In plus, Verwaltungsgerichtshof (Tribunalul Administrativ Superior) a considerat ci nicio altd
solutie nu rezultd din dreptul Uniunii, in mésura in care acesta nu impune autoritétii de supraveghere
o obligatie de confidentialitate absolutd care s-ar opune, in toate cazurile, obligatiei de a permite
accesul la documente. Dreptul reclamantului nu intrd in conflict cu alte drepturi ale Phoenix in
calitate de debitoare in insolventd sau ale administratorului judiciar, care a intervenit in procedura.

20. BaFin a declarat recurs impotriva acestei hotdrari la Bundesverwaltungsgericht (Curtea
Administrativa Federald), instanta de trimitere. Aceasta considera cd decizia sa de a interveni depinde
de examinarea mai multor intrebari referitoare la interpretarea Directivei 2004/39, care nu au fost
examinate de Curte in Hotdrarea din 12 noiembrie 2014, Altmann si altii’.

21. In aceasta privinta, Bundesverwaltungsgericht (Curtea Administrativda Federald) subliniazi ci
intinderea protectiei instituite la articolul 9 alineatul 1 din KWG a fost interpretata prea strict de
Verwaltungsgerichtshof (Tribunalul Administrativ Superior) sub doud aspecte.

22. Pe de o parte, articolul 9 alineatul 1 din KWG nu ar fi aplicabil numai secretelor comerciale si de
afaceri ori datelor cu caracter personal, care ar fi mentionate numai cu titlu de exemplu, ci, in general,
tuturor faptelor care nu sunt publice, care sunt accesibile numai unui cerc restrans de persoane si cu
privire la care intreprinderea supravegheata sau un tert au interesul de a pastra confidentialitatea.
Aceasta nu ar fi numai situatia secretelor comerciale si de afaceri a ciror divulgare este susceptibila sa
afecteze pozitia concurentiald a unei intreprinderi active pe piatd, ci si in special a informatiilor
detinute de o institutie aflatd in insolventd (precum cele referitoare la canalele de distributie si la datele
clientilor) cu o valoare patrimoniala care ar putea fi realizatd in beneficiul creditorilor.

9 (C-140/13, EU:C:2014:2362.
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23. Pe de altd parte, articolul 9 alineatul 1 din KWG ar proteja de asemenea, dincolo de modul siu de
redactare, declaratiile si informatiile cu privire la care numai BaFin are un interes legitim de a pastra
confidentialitatea. Acest lucru ar rezulta din obiectivul instituirii unei supravegheri eficiente a
activititii intreprinderilor de investitii urmarit de Directiva 2004/39. Secretul profesional previazut la
articolul 54 alineatul (1) din Directiva 2004/39 ar trebui, prin urmare, sa se extinda la documentele
care intrd sub incidenta asa-numitului secret ,prudential”.

24. Potrivit instantei de trimitere, interpretarea articolului 54 alineatul (1) din Directiva 2004/39 ridica
si alte probleme care trebuie analizate.

25. Mai intai, instanta de trimitere solicitd sa se stabileasca daca articolul 9 alineatul 1 din KWG
trebuie interpretat, in conformitate cu dreptul Uniunii, in sensul cd obligatia de confidentialitate ar
avea o intindere larga si ca ar permite ca elementele din dosar si fie sau sd nu fie calificate ca fiind
»confidentiale” pe baza unor criterii pur formale.

26. Jurisprudenta referitoare la notiunea ,secret profesional” din dreptul Uniunii nu ar furniza niciun
temei pentru o asemenea interpretare datd informatiilor confidentiale si secretului profesional, care sa
confere o importantd determinantd originii datelor si care sa nu depinda de nicio altd evaluare sau
clasificare a informatiilor referitoare la o intreprindere in functie de continutul lor si de efectele, in
special de natura economici, ale unei eventuale divulgiri. In aceasta privinta, instanta de trimitere se
refera la cele trei conditii stabilite de Tribunalul Uniunii Europene in cauzele privind dreptul
concurentei pentru ca informatiile sa poata fi protejate de secretul profesional. Cu toate acestea, avind
in vedere particularitatile supravegherii pietelor financiare in care cooperarea bazatd de totala incredere
intre institutiile de credit supravegheate si autoritétile de supraveghere este indispensabila, ar fi posibil,
potrivit instantei de trimitere, sa se renunte la conditiile privind existenta unui prejudiciu survenit ca
urmare a divulgdrii si a unui interes obiectiv demn de protectie.

27. In continuare, in ipoteza in care asemenea criterii generale pentru stabilirea elementelor din dosar
care intra sub incidenta secretului profesional nu ar fi compatibile cu Directiva 2004/39, ar trebui sa se
clarifice cerintele care rezulta din aceastd directivd pentru a putea constata existenta unui secret
profesional.

28. Avand in vedere jurisprudenta Curtii referitoare la Regulamentul (CE) nr. 1049/2001 al
Parlamentului si al Consiliului din 30 mai 2001 privind accesul public la documentele Parlamentului
European, ale Consiliului si ale Comisiei ", instanta de trimitere ridica in special problema daci, pe de
o parte, este necesar sa se arate in mod argumentat cd, in cazul de fatd, divulgarea informatiilor ar
aduce atingere unui interes demn de a fi protejat si, pe de alta parte, dacd exista in domeniul
supravegherii sectorului financiar o prezumtie echivalenta cu cea stabilita in cadrul Regulamentului
nr. 1049/2001 potrivit careia divulgarea documentelor care au facut obiectul unui schimb intre
Comisia Europeana si intreprinderi aduce in principiu atingere atit protectiei obiectivelor activitatilor
de anchetd, cét si protectiei intereselor comerciale ale intreprinderilor in cauza.

29. In sfarsit, s-ar ridica problema stabilirii perioadei in care informatiile ar rimane acoperite de
secretul profesional. Potrivit instantei de trimitere, ar trebui ca odatd cu trecerea timpului informatiile
confidentiale si fie mai putin demne de protectie. Particularitatile supravegherii pietei financiare ar
putea justifica insd o apreciere diferitd, care ar fi legata numai de calificarea de ,secret comercial” pe
care o primesc initial informatiile, mai precis la momentul transmiterii lor céitre autoritatea de
supraveghere.

10 JO 2001, L 145, p. 43, Editie speciald, 01/vol. 3, p. 76.
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30. In schimb, in situatia in care ar fi trebuit si se ia in considerare modificirile situatiilor ca urmare a
trecerii timpului, instanta de trimitere ridicd problema dacd se poate prezuma cd, dupa o anumita
perioada, o informatie si-a pierdut actualitatea care ii confera valoare economica in contextul unei piete
concurentiale. In aceasti privintd, face trimitere la comunicarea Comisiei privind regulile de acces la
dosar in cauzele de dreptul concurentei'’, care a fost aprobati de jurisprudenta Tribunalului. Ar
rezulta ca nu pot fi considerate confidentiale informatiile care dateaza de cinci ani sau mai mult si care
trebuie, din acest motiv, sa fie considerate istorice, cu exceptia cazului in care persoana interesata
demonstreazd ca, in pofida vechimii lor, aceste informatii constituie incd elemente esentiale ale
pozitiei sale comerciale sau ale pozitiei unui tert.

31. In aceste conditii, Bundesverwaltungsgericht (Curtea Administrativa Federald) a decis sa suspende
judecarea cauzei si sa adreseze Curtii urmatoarele intrebari preliminare:

»1) a) Toate informatiile referitoare la o intreprindere supravegheata, pe care aceasta le-a transmis
autoritatii de supraveghere, intra, fard vreo alta conditie, in sfera notiunii «informatie
confidentiald», in sensul articolului 54 alineatul (1) a doua tezd din Directiva [2004/39] si
implicit a notiunii de secret profesional in sensul articolului 54 alineatul (1) prima tezi din
[aceastd] directiva?

b) «Secretul prudential», ca parte a secretului profesional in sensul articolului 54 alineatul (1)
prima teza din Directiva 2004/39/CE, acoperd, fard vreo alta conditie, toate sustinerile
autoritatii de supraveghere din dosare, inclusiv din corespondenta acesteia cu alte organisme?

In cazul unui rispuns negativ la intrebdrile a) sau b):c) Dispozitia referitoare la secretul profesional de
la articolul 54 alineatul (1) din Directiva
2004/39 trebuie interpretata in sensul ca,
pentru a  califica informatiile  drept
confidentiale, prezinta relevanta:

i) daca informatiile intrd sub incidenta secretului profesional prin natura lor sau daca accesul
la aceste informatii ar putea aduce atingere in mod concret si efectiv interesului de a pastra
caracterul confidential al acestora sau

ii) dacd trebuie luate in considerare si alte imprejuriri in prezenta cérora informatiile intra sub
incidenta secretului profesional sau

iii) dacd, in ceea ce priveste datele privind [intreprinderea supravegheatia] din dosarele
autoritatii de supraveghere si din inscrisurile acesteia referitoare la respectivele date,
autoritatea de supraveghere se poate intemeia pe o prezumtie relativa potrivit céreia
acestea sunt secrete comerciale sau prudentiale?

2) Notiunea «informatii confidentiale» in sensul articolului 54 alineatul (1) a doua tezd din Directiva
2004/39/CE trebuie interpretatd in sensul ca, pentru ca autoritatea de supraveghere s califice o
informatie transmisa referitoare la o intreprindere ca secret comercial demn de protectie sau ca
informatie demna de protectie, prezinta relevantd numai momentul transmiterii citre autoritatea de
supraveghere?

11 Comunicarea Comisiei privind regulile de acces la dosarul Comisiei in cauzele care fac obiectul articolelor 81 si 82 din Tratatul CE [devenite
articolele 101 si 102 TFUE], al articolelor 53, 54 si 57 din Acordul SEE si al Regulamentului (CE) nr. 139/2004 al Consiliului (JO 2005, C 325,
p. 7, Editie speciala, 08/vol. 4, p. 220).
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In cazul unui raspuns negativ la a doua intrebare:

3) In ceea ce priveste problema daci, indiferent de modificarile din contextul economic, o informatie
referitoare la o intreprindere trebuie protejatd ca secret comercial si, prin urmare, trebuie
considerata secret profesional in conformitate cu articolul 54 alineatul (1) a doua teza din Directiva
2004/39, trebuie sa se accepte, in general, un termen limita, de cinci ani cel mult, dupa expirarea
caruia se prezuma in mod relativ cd o informatie si-a pierdut valoarea economica? Acelasi lucru
este valabil si in ceea ce priveste secretul prudential?”

IV. Analiza noastra

32. Cu titlu introductiv, trebuie subliniat cd anumite acte legislative ale Uniunii, altele decat cele care
fac obiectul analizei, contin dispozitii referitoare la obligatia de pastrare a secretului profesional
aseminitoare celor previzute la articolul 54 din Directiva 2004/39. In ceea ce priveste autorititile de
supraveghere ale statelor membre, tocmai aceasta este situatia articolului 102 din Directiva
2009/65/CE™ si a articolului 53 din Directiva 2013/36/UE ", precum si, in ceea ce priveste autoritatile
europene de supraveghere, a articolului 70 din Regulamentul (UE) nr. 1093/2010" si a articolului 70
din Regulamentul (UE) nr. 1095/2010".

33. Cu toate acestea, Curtea nu s-a pronuntat niciodatd cu privire la definitia insdsi a secretului
profesional si nici cu privire la limitele notiunii ,informatii confidentiale” in cadrul sistemului de
supraveghere a pietelor financiare .

34. Curtea a avut insd ocazia, astfel cum mentioneaza Bundesverwaltungsgericht (Curtea
Administrativa Federald) in decizia de trimitere, s se pronunte cu privire la dreptul de acces la
documentele administrative ale institutiilor Uniunii Europene, precum si la dreptul de acces la
documentele emise in temeiul dreptului concurentei.

35. In ceea ce priveste de exemplu dreptul de acces la documentele detinute de Comisie in cadrul
procedurilor din domeniul concurentei, Curtea a avut in special posibilitatea de a preciza ca
divulgarea de informatii in legdtura cu procedurile privind incélcarea articolelor 101 si 102 TFUE
constituie principiul general" si ¢, inclusiv in cazul in care intreprinderea in cauzd s-ar opune
divulgarii lor, aceste informatii pot fi totusi comunicate dacid nu constituie secrete comerciale'® sau
alte informatii confidentiale, dacd divulgarea lor este impusd de un interes superior " sau daca aceste

12 Directiva Parlamentului European si a Consiliului din 13 iulie 2009 de coordonare a actelor cu putere de lege si a actelor administrative privind
organismele de plasament colectiv in valori mobiliare (OPCVM) (JO 2009, L 302, p. 32).

13 Directiva Parlamentului European si a Consiliului din 26 iunie 2013 cu privire la accesul la activitatea institutiilor de credit si supravegherea
prudentiald a institutiilor de credit si a firmelor de investitii, de modificare a Directivei 2002/87/CE si de abrogare a Directivelor 2006/48/CE
si 2006/49/CE (JO 2013, L 176, p. 338).

14 Regulamentul Parlamentului European si al Consiliului din 24 noiembrie 2010 de instituire a Autoritatii Europene de Supraveghere (Autoritatea
Bancard Europeana), de modificare a Deciziei nr. 716/2009/CE si de abrogare a Deciziei 2009/78/CE a Comisiei (JO 2010, L 331, p. 12).

15 Regulamentul Parlamentului European si al Consiliului din 24 noiembrie 2010 de instituire a Autoritatii Europene de Supraveghere (Autoritatea
Europeand pentru Valori Mobiliare si Piete), de modificare a Deciziei nr. 716/2009/CE si de abrogare a Deciziei 2009/77/CE a Comisiei (JO
2010, L 331, p. 84).

16 In prezent, Curtea este sesizati cu o cerere de decizie preliminara relativ similard in cauza Buccioni (C-594/16).

17 Hotérarea din 29 iunie 2010, Comisia/Technische Glaswerke Ilmenau (C-139/07 P, EU:C:2010:376, punctul 51), si Hotédrarea din 13 ianuarie
2017, Deza/ECHA (T-189/14, EU:T:2017:4, punctele 49 si 55, precum si jurisprudenta citata).

18 In ceea ce priveste protectia secretelor comerciale, a se vedea Hotararea din 24 iunie 1986, AKZO Chemie si AKZO Chemie UK/Comisia
(53/85, EU:C:1986:256, punctul 28).

19 Hotédrarea din 14 martie 2017, Evonik Degussa/Comisia (C-162/15 P, EU:C:2017:205, punctele 42 si 45). Acest recurs a avut ca obiect
contestarea Hotararii din 28 ianuarie 2015, Evonik Degussa/Comisia (T-341/12, EU:T:2015:51), care, la punctul 94, stabilea trei conditii pentru
ca informatiile detinute de Comisie si nu fie divulgate in cadrul unei proceduri de incilcare a dreptului concurentei, si anume, in primul rand,
ca aceste informatii s nu fie cunoscute decat de un numar restrans de persoane, in al doilea rand, ca divulgarea solicitata s fie susceptibild sa
producé un prejudiciu serios persoanei care a furnizat informatiile sau unor terti si, in al treilea rand, ca interesele susceptibile de a fi lezate
prin aceasta divulgare sé fie in mod obiectiv demne de a fi protejate. Desi Curtea nu a preluat in mod expres aceste trei conditii in hotédrarea
sa, nici nu le-a negat.
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informatii nu sunt, prin natura lor, protejate de secretul profesional. Aceastd interpretare nu are insé
nici ca obiect, nici ca efect si interzici Comisiei publicarea informatiilor referitoare la elementele
constitutive ale unei incalcari ale articolului 101 TFUE care nu beneficiazd de o protectie impotriva
unei publicari pe un alt temei. Tot astfel, Curtea a subliniat cd, in cadrul programelor de clements,
principiul consta intr-adevar in publicarea deciziilor privind incélcarile, cu exceptia cazului in care
acest lucru ar aduce atingere protectiei activitatilor de inspectie si de ancheta™.

36. Aceastd jurisprudenta implica faptul ca publicarea informatiilor si, prin urmare, accesul larg la
acestea constituie principiul general, in cadrul procedurilor de aplicare a normelor de concurenta, cu
exceptia cazului in care se demonstreaza ca aceste informatii sunt protejate in temeiul secretul
profesional. Aceeasi logica a fost adoptatd si in ceea ce priveste dreptul de acces la documentele
institutiilor Uniunii®".

37. Desi o astfel de interpretare este perfect valabild in domeniul dreptului de acces la anumite
documente ale institutiilor Uniunii sau al dreptului concurentei, ea nu poate fi totusi transpusa in
domeniul specific al sistemului de supraveghere a pietelor financiare. Astfel, este necesar si se ia in
considerare specificul regimului care reglementeazd supravegherea pietelor financiare ce impiedica, in
opinia noastrd, orice analogie cu alte regimuri prevazute de dreptul Uniunii, contrar celor sustinute in
special de Comisie in observatiile scrise. In acest caz, trebuie si se tini seama de particularitatile
activititii de supraveghere a pietelor financiare si de continutul articolului 54 din Directiva 2004/39,
care stabileste principiul secretului profesional si consecintele practice pe care le-ar avea, asupra
sistemului de supraveghere a pietelor financiare, acordarea dreptului de acces la documentele detinute
de autorititile de supraveghere ale statelor membre. In acest domeniu, este intr-adevir imposibild
stabilirea unor paralele cu alte domenii din dreptul Uniunii, avind in vedere ca informatiile colectate,
in cadrul sistemului de supraveghere a pietelor financiare, sunt cu totul diferite de cele detinute de
institutiile Uniunii in alte domenii, fie in ceea ce priveste volumul, posibila utilizare, eventualele
consecinte ori obiectivele acestora.

38. Autoritatile de supraveghere a pietelor financiare au, dupd cum sugereazd si denumirile lor,
misiunea esentiala de a supraveghea si de a controla intreprinderile care opereazd pe pietele
financiare. Pentru a indeplini aceastd misiune in mod eficient, autoritatile mentionate trebuie sa aiba
acces la informatii referitoare la intreprinderile pe care le controleazd. Informatiile respective pot fi
colectate fie pe baza atributiilor coercitive care le sunt conferite prin reglementdrile nationale, fie pe
baza transmiterii voluntare de cétre intreprinderile supravegheate, cunoscindu-se faptul ca se prefera
aceasta a doua metoda care constd in cooperarea dintre intreprinderi si autoritatile de supraveghere.
Aceasta colaborare necesard intre entitatile supravegheate si autoritatile competente justificd existenta
obligatiei de a pastra secretul profesional ce revine acestor autoritéti intrucat, in lipsa acestei obligatii,
intreprinderile supravegheate ar comunica autoritdtilor competente cu reticentd, ba chiar cu rezistenta
informatiile necesare pentru supravegherea pietelor financiare .

39. Aceastd obligatie de a pastra secretul profesional a devenit de-a lungul timpului din ce in ce mai
importanta datorita internationalizarii activitatilor financiare si necesitatii de a facilita schimbul de
informatii intre autorititile competente ale diferitor state membre pentru a supraveghea eficient
operatiunile transfrontaliere in cadrul pietei interne®. Pentru aceasta, legiuitorul Uniunii a preluat
cerintele privind confidentialitatea informatiilor schimbate incid de la Prima directivd 77/780/CEE>,

20 Hotarérea din 14 martie 2017, Evonik Degussa/Comisia (C-162/15 P, EU:C:2017:205, punctele 95 si 96).

21 A se vedea in acest sens in special Hotararea din 1 iulie 2008, Suedia si Turco/Consiliul (C-39/05 P si C-52/05 P, EU:C:2008:374), privind
aplicarea exceptarilor de la dreptul de acces la documentele institutiilor Uniunii previzute de dispozitiile Regulamentului nr. 1049/2001. A se
vedea mai recent Concluziile noastre prezentate in cauza ClientEarth/Comisia (C-57/16 P, EU:C:2017:909, punctul 52 si urmatoarele).

22 A se vedea, in acest sens, Concluziile avocatului general Jdaskinen prezentate in cauza Altmann si altii (C-140/13, EU:C:2014:2168, punctul 37).
23 A se vedea in acest sens in special considerentul (63) al Directivei 2004/39.

24 Prima directivd a Consiliului din 12 decembrie 1977 de coordonare a actelor cu putere de lege si a actelor administrative privind initierea
activitatii institutiilor de credit si exercitarea acesteia (JO 1977, L 322, p. 30).

ECLIL:EU:C:2017:958 9



CONCLUZIILE AVOCATULUI GENERAL BoT — Cauza C-15/16
BAUMEISTER

instituind principiul secretului profesional care, pana la acel moment, intra sub incidenta exclusiva a
legislatiilor nationale. Desi cadrul juridic astfel creat a fost reformat prin Directiva 2004/39 si apoi
prin textele ulterioare, obligatiile de a pastra secretul profesional si de confidentialitate prevazute la
articolul 54 au ramas in mare parte neschimbate .

40. Astfel, intreaga chestiune consta in stabilirea unui spectru mai mult sau mai putin larg care sa
acopere informatiile care sa fie calificate drept ,confidentiale” si care trebuie protejate prin secretul
profesional in cadrul sistemului specific de supraveghere a pietelor financiare, cu toate ca articolul 54
din Directiva 2004/39 prevede o obligatie generald de pastrare a secretului profesional, insotita insd in
acelasi timp de exceptii stabilite in mod expres si exhaustiv™.

41. Logica adoptata astfel de legiuitorul Uniunii in materia care face obiectul analizei noastre este,
asadar, cea a unei interdictii a divulgdrii de principiu, spre deosebire de cele prevazute in domeniul
dreptului concurentei sau al accesului la documentele institutiilor Uniunii, intrucét, in aceste doud
cazuri, prevaleaza dreptul de acces la documente insotit de exceptii”. Prin urmare, rationamentul
urmarit de legiuitorul Uniunii in domeniul supravegherii pietelor financiare este diametral opus celui
ales in ceea ce priveste dreptul de acces la documentele administrative ale institutiilor Uniunii si
dreptul concurentei®, care are la baza principiul transparentei. Pentru solutionarea cauzei principale,
este deci posibil sa se considere ca legiuitorul Uniunii a pus principiul transparentei pe plan secund in
raport cu imperativul bunei functionéri a pietelor financiare.

42. Aceasta rationalitate specifici se justifica prin faptul cd Directiva 2004/39, astfel cum se
mentioneaza in considerentul (2), are ca obiectiv instituirea unei piete financiare integrate si
armonizate, care s ofere investitorilor un nivel ridicat de protectie si s le permitd sd isi furnizeze
serviciile in intreaga Uniune®.

43. Astfel, articolul 54 din Directiva 2004/39 asigura fluiditatea schimbului de informatii, ceea ce
inseamna ca atit societdtile supravegheate, cat si autoritatile competente pot avea certitudinea ca
informatiile confidentiale pe care le schimba isi vor pistra acest caracter™®.

44. Lipsa unei interpretari unitare a cazurilor in care s-ar putea transmite informatii confidentiale unor
terti ar compromite acest obiectiv, ceea ce ar fi contrar considerentului (2) al Directivei 2004/39°.
Acesta este motivul pentru care articolul 54 alineatul (1) din aceastd directiva impune autoritatilor de
supraveghere interdictia de a divulga informatiile pe care le detin, cu exceptia comunicarii acestora
intr-o forma rezumatd sau agregatd care impiedica orice identificare®. De altfel, Curtea a avut ocazia
si sublinieze acest principiu in Hotdrarea din 12 noiembrie 2014, Altmann si altii**.

25 A se vedea in acest sens dispozitiile Directivei 2014/65 [in special considerentul (153) si articolul 76], care a reformat Directiva 2004/39.

26 Hotarérea din 12 noiembrie 2014, Altmann si altii (C-140/13, EU:C:2014:2362, punctele 34 si 35).

27 Hotarérea din 13 ianuarie 2017, Deza/ECHA (T-189/14, EU:T:2017:4, punctul 55 si jurisprudenta citatd). Principiul general consta in a conferi
publicului accesul cat mai larg posibil la documentele detinute de institutiile Uniunii. Exceptiile de la acest principiu trebuie interpretate strict
in sensul cd nedivulgarea poate fi justificatd numai prin faptul ca accesul in cauza poate aduce atingere in mod concret si efectiv interesului
protejat si cd riscul de a aduce atingere acestui interes este previzibil in mod rezonabil, iar nu pur ipotetic (punctele 51 si 52 din aceastd
hotérare, precum si jurisprudenta citata).

28 In acest domeniu, Comunicarea Autoritatii de Supraveghere AELS privind regulile de acces la dosarul Autoritatii de Supraveghere AELS in
cazurile care intra sub incidenta articolelor 53, 54 si 57 din Acordul privind SEE (JO 2007, C 250, p. 16) prevede reguli de acces si stabileste
principiul dreptului de acces in materie de concurentd (punctele 19-21). Aceste aspecte se regasesc si in Hotdrérea din 29 ijunie 2010,
Comisia/Technische Glaswerke Ilmenau (C-139/07 P, EU:C:2010:376, punctul 51 si urmatoarele), cu toate ca Curtea stabileste exceptii de la
acest principiu al dreptului de acces, acordate dupa o examinare concreta si individuald a cererii (punctul 63).

29 A se vedea Hotararea din 12 noiembrie 2014, Altmann si altii (C-140/13, EU:C:2014:2362, punctul 26), precum si considerentele (31), (44)
si (71) ale Directivei 2004/39.

30 Hotararea din 11 decembrie 1985, Hillenius (110/84, EU:C:1985:495, punctul 27), si Hotdrdrea din 12 noiembrie 2014, Altmann si altii
(C-140/13, EU:C:2014:2362, punctele 31 si 32), precum si considerentele (44) si (63) ale Directivei 2004/39.

31 Concluziile avocatului general Kokott prezentate in cauza UBS Europe si altii (C-358/16, EU:C:2017:606, punctul 37).

32 Concluziile avocatului general Kokott prezentate in cauza UBS Europe si altii (C-358/16, EU:C:2017:606, punctul 30).

33 C-140/13, EU:C:2014:2362.
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45. Cu toate acestea, desi istoricul litigiului principal este identic cu cel care a determinat pronuntarea
Hotararii Altmann si altii*, aceastd cauza viza numai intinderea derogarilor de la obligatia de péstrare
a secretului profesional prevazute la articolul 54 alineatele (1) si (2) din Directiva 2004/39 in situatia in
care informatiile confidentiale privesc o intreprindere aflatd in lichidare judiciard, a cérei activitate a
fost frauduloasd, iar mai multi responsabili au fost condamnati la pedepse privative de libertate. In
cauza principald, se solicita Curtii sa efectueze, in acelasi context, o analizd inedita cu privire la
calificarea drept ,informatii confidentiale” si la domeniul de aplicare al secretului profesional in sensul
articolului 54 alineatul (1) din Directiva 2004/39.

46. In acest cadru, trebuie subliniat ca autorititile de supraveghere a pietelor financiare indeplinesc o
misiune de supraveghere de interes general. Pentru aceasta, ele trebuie s dispuna de documente care
sa furnizeze informatii substantiale cu privire la situatia, la evolutia si la sustenabilitatea intreprinderii
supravegheate.

47. Prin urmare, colectarea si schimbul de informatii trebuie sa aiba loc cu titlu confidential in masura
in care acestea sunt necesare si prezinta o legatura directa cu activitatea de supraveghere. Astfel, pentru
a-si duce la indeplinire misiunea, autorititile de supraveghere au nevoie si dispund de informatii
complete, sincere si fiabile. Pentru ca activitatea de supraveghere sa fie efectiva si eficace,
intreprinderile supravegheate trebuie sa dea dovadd de transparenta deplind in raporturile cu
autoritatile competente. Acest lucru presupune un tratament confidential al informatiilor referitoare la
aceste intreprinderi, astfel incat dispozitiile referitoare la secretul profesional si nu fie lipsite de efect.
Prin urmare, aceste motive pot justifica o incélcare legitimd a dreptului fundamental de acces la
documentele® detinute de autorititile competente pentru a asigura buna functionare si stabilitatea
sistemului de supraveghere a pietelor financiare. In acest sens, caracteristicile, functiile sau rolurile
acestor autoritati trebuie sa aiba impact asupra posibilitatii de acces la documentele si informatiile pe
care le detin.

48. In contextul sistemului de supraveghere a pietelor financiare, autorititile nationale de supraveghere
trebuie sa beneficieze de increderea intreprinderilor supravegheate pentru a-si indeplini cat mai bine
misiunea de supraveghere®. Astfel, trebuie amintit ci acestea vor comunica cu mai multd
promptitudine autorititilor de supraveghere informatii fiabile si sincere daca stiu ca aceste informatii
vor fi protejate prin principiul confidentialitatii.

49. In plus, aceeasi cerintd de incredere existi si intre autorititile nationale de supraveghere insele, din
moment ce legiuitorul Uniunii a prevazut ca ele si functioneze in retea®. Aceasta implicd faptul ca
schimbul de informatii intre ele trebuie consolidat prin garantarea confidentialititii informatiilor pe
care le obtin si le detin in cadrul misiunilor lor de supraveghere.

50. In plus, aceastid incredere necesarid constituie totodati o parte din aspectul preventiv care este
asociat functiilor exercitate de autoritatile de supraveghere a pietelor financiare si care presupune ca
aceste autorititi detin informatii care intrd sub incidenta secretului profesional si a confidentialitétii.
Functia de prevenire exercitatd de autoritatile de supraveghere impune astfel confidentialitatea

34 C-140/13, EU:C:2014:2362. In cele doud cazuri, este vorba despre repunerea in discutie a refuzului BaFin de a admite cererea de acces la
anumite documente referitoare la Phoenix (in spetd, raportul special de audit, rapoarte de audit financiar, documente interne, rapoarte
si corespondentd) formulatd in temeiul articolului 1 alineatul 1 din IFG.

35 Cu privire la aceasta calificare ca drept fundamental, a se vedea Concluziile avocatului general Léger prezentate in cauza Consiliul/Hautala
(C-353/99 P, EU:C:2001:392, punctele 55 si 77).

36 Hotaréarea din 12 noiembrie 2014, Altmann si altii (C-140/13, EU:C:2014:2362, punctul 31).

37 Chiar si in cadrul acestei retele, secretul profesional, care vizeaza protectia drepturilor persoanelor in cauzi, trebuie sa prevaleze atunci cand are
loc schimbul de informatii intre autoritatile de supraveghere. A se vedea in acest sens considerentul (25) al Directivei 2000/12/CE a

Editie speciala, 06/vol. 3, p. 198), considerentul (23) al Directivei 2006/48/CE a Parlamentului European si a Consiliului din 14 iunie 2006
privind initierea si exercitarea activitatii institutiilor de credit (JO 2006, L 177, p. 1, Editie speciald, 06/vol. 9, p. 3) si considerentul (153) al
Directivei 2014/65.
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colectarii si a informarii, avand in vedere ca orice divulgare poate avea, prin natura sa, consecinte
grave, chiar si in cazul informatiilor pentru care interesul poate parea minim la prima vedere, dar care
in realitate sunt importante pentru functionarea pietelor financiare si pentru sistemul de supraveghere
a acestora.

51. Astfel, desi uneori caracterul sensibil al anumitor informatii detinute de autorititile de
supraveghere nu este evident la prima vedere, divulgarea lor poate perturba stabilitatea pietelor
financiare. Informatiile primite sau redactate de autoritatile de supraveghere a pietelor financiare care
a priori ar parea neinsemnate se pot dovedi in cele din urma esentiale in contextul particular al
functiondrii pietelor financiare si pentru intreprinderile care opereazi pe aceastd piata si fac obiectul
unei supravegheri.

52. In consecintd, in cazul in care nu ar fi garantati confidentialitatea strictd a informatiilor astfel
detinute de autorititile nationale de supraveghere, ar exista un risc de insecuritate juridica si de
slabire a sistemului de supraveghere a pietelor financiare®. Prin urmare, este necesard o prudenti
deosebita avand in vedere riscul unui dezastru financiar in cazul in care s-ar produce o ruptura la
nivelul increderii in functionarea pietei financiare si a sistemului siu de supraveghere continui®.
Astfel, orice aspect care ar putea fi perceput ca o slabiciune in ceea ce priveste protectia informatiilor
ar prejudicia sistemul de supraveghere din cauza atingerii aduse increderii si orice deficienta in ceea ce
priveste protectia confidentialititii informatiilor detinute de autoritatile competente ar putea perturba
buna functionare a acestui sistem. Divulgarea acestor informatii ar putea destabiliza intreprinderea in
cauza si ar putea avea de asemenea ca efect discreditarea autoritétilor de supraveghere in fata actorilor
care opereaza pe pietele financiare si care furnizeazi aceste informatii si le permit in acest mod sa isi
exercite functiile.

53. Desigur, autoritatile nationale de supraveghere pot detine informatii cu caracter public in sensul ca
aceste informatii fac obiectul unei obligatii de publicitate previazute de dreptul Uniunii, precum cea
mentionatd la articolele 2 si 3 din Prima directivd 68/151/CEE®. Totusi, chiar si in aceastd situatie,
consideram cé respectivele autorititi nu sunt concepute pentru a functiona ca un ,ghiseu unic”, astfel
cd, in opinia noastrd, nu ar fi obligate sa dea un raspuns favorabil unei cereri de acces la astfel de
informatii publice.

54. In concluzie, consideram ci secretul profesional, al cirui principiu este stabilit la articolul 54 din
Directiva 2004/39, nu poate varia in functie de natura informatiilor detinute de autorititile de
supraveghere. Toate informatiile de care dispun aceste autorititi trebuie sa fie considerate
confidentiale avand in vedere ca functia autoritatilor respective nu este de a comunica cu publicul, ci
numai de a supraveghea intreprinderile care opereaza pe pietele financiare, contribuind astfel la
stabilitatea si la reglementarea acestora.

55. In plus, precizim c4, in opinia noastri, expresiile ,secret profesional” si ,informatii confidentiale”
utilizate la articolul 54 alineatul (1) din Directiva 2004/39 se suprapun. Astfel, este necesar si se
considere cd aceste doud formule sunt redundante prin faptul cad desemneazé in realitate un obiect
unic si aceeasi idee.

38 Hotaréarea din 12 noiembrie 2014, Altmann si altii (C-140/13, EU:C:2014:2362, punctul 33).

39 Articolul 17 din Directiva 2004/39 prevede o supraveghere continua a pietelor financiare, ceea ce implica existenta unui flux continuu de
informatii intre intreprinderile supravegheate si autorititile de supraveghere.

40 Prima directivd a Consiliului din 9 martie 1968 de coordonare, in vederea echivaldrii, a garantiilor impuse societatilor in statele membre, in
intelesul articolului 58 al doilea paragraf din tratat [devenit articolul 48 al doilea paragraf CE si ulterior articolul 54 al doilea paragraf TFUE],
pentru protejarea intereselor asociatilor sau tertilor (JO 1968, L 65, p. 8, Editie speciald, 17/vol. 1, p. 3).
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56. De altfel, trebuie amintit cd, in ceea ce priveste Prima directivi 77/780, Curtea, subliniind
importanta protejarii secretului profesional, a oferit deja, in Hotararea din 11 decembrie 1985,
Hillenius, o interpretare largd a caracterului confidential al informatiilor detinute de autorititile
nationale de supraveghere a institutiilor de credit”, urmand astfel Concluziile avocatului general
Slynn®, care a sustinut cd nu existd nicio distinctie intre diferitele tipuri de informatii si propunea
Curtii sa declare ca obligatia de a pastra secretul profesional acopera printre altele marturiile.

57. In cazul in care s-ar admite o apreciere concreti si individuala, de la caz la caz, efectuatd de
autoritatile carora le sunt prezentate cereri de acces la documentele pe care le detin, ar exista riscul
fragmentarii sistemului de supraveghere si s-ar putea ajunge la diferente de tratament in functie de
aprecierea subiectiva realizata de o autoritate nationald ca urmare a unei cereri de acces la documente.
Trebuie amintit ca necesitatea aplicarii unitare a Directivei 2004/39 si obiectivul armonizarii pe care il
urmadreste impun mai curdnd o apreciere omogend a caracterului confidential al informatiilor primite si
redactate de autoritatile de supraveghere si, implicit, existenta unui principiu general al
confidentialititii decat o analizi de la caz la caz a aplicarii secretului profesional. In cauza principals,
acest principiu general trebuie sd justifice nedivulgarea informatiilor solicitate de domnul Baumeister
pentru a nu slabi sistemul de supraveghere a pietelor financiare sau pentru a nu submina eficacitatea
acestuia.

58. In aceastd privinti, este necesar si se aiba in vedere considerentul (5) al Directivei 2004/39, care
promoveaza integritatea si eficienta sistemului financiar si include principiul confidentialitatii in ceea
ce priveste sistemul de supraveghere a pietelor financiare. Acest lucru ar presupune sa se acorde
prioritate unei definitii ample a confidentialitatii si a secretului profesional. De asemenea, este posibil
sa se aiba in vedere considerentul (8) al Directivei (UE) 2016/943*, care urmdireste evitarea unei
fragmentari a pietei interne™ si reducerea efectului disuasiv general al normelor relevante in ceea ce
priveste secretele comerciale pe piata internid. In plus, considerentul (14) al acestei directive
mentioneaza existenta unui interes legitim pentru pastrarea, in general, a informatiilor confidentiale si
insista asupra existentei unei asteptari legitime in ceea ce priveste protectia acestei confidentialitati de
catre mediile interesate.

59. Prin urmare, in pofida observatiilor scrise prezentate de guvernul neerlandez si a indicatiilor pe
care jurisprudenta le-a oferit deja in alte domenii decat supravegherea pietelor financiare, trebuie
subliniat ca uniformitatea aplicérii Directivei 2004/39 ar fi compromisa in cazul in care statelor
membre li s-ar acorda o marja de apreciere in ceea ce priveste stabilirea domeniului de aplicare al
secretului profesional si a limitelor notiunii ,informatii confidentiale” sau in cazul in care fiecare
autoritate de supraveghere ar putea aprecia in mod subiectiv care sunt informatiile care ar putea fi
divulgate, pe baza unei analize concrete si individuale a fiecirei cereri de acces la documente, fapt
care, in plus, ar conduce la un volum mare de munca pentru acele autorititi care ar trebui sa
analizeze diferitele interese implicate *.

41 Hotérarea din 11 decembrie 1985, Hillenius (110/84, EU:C:1985:495, punctul 26).

42 Concluziile avocatului general Slynn prezentate in cauza Hillenius (110/84, nepublicate, EU:C:1985:333).

43 Directiva Parlamentului European si a Consiliului din 8 iunie 2016 privind protectia know-how-ului si a informatiilor de afaceri nedivulgate
(secrete comerciale) impotriva dobandirii, utilizarii si divulgarii ilegale (JO 2016, L 157, p. 1).

44 Sistemul de supraveghere a pietelor financiare este strans legat de realizarea pietei interne (a se vedea punctul 39 din prezentele concluzii).

45 Din jurisprudenta referitoare la divulgarea documentelor institutiilor Uniunii reiese ci, in cazul in care Curtea ar retine aceastd interpretare,
fiecare autoritate solicitatd ar trebui sa arbitreze intre diferite interese. A se vedea in aceastd privinta Concluziile avocatului general Kokott
prezentate in cauza Comisia/Stichting Greenpeace Nederland (C-673/13 P, EU:C:2016:213, punctul 54). Astfel, prin analogie, in actiunea
principald ar trebui sa se aprecieze comparativ protectia sistemului de supraveghere a pietelor financiare si interesele unui antreprenor inselat
de actiunile frauduloase ale unei intreprinderi, in afara oricarui proces in curs.
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60. In aceastd privints, trebuie apreciat ci legiuitorul Uniunii a analizat el insusi si a apreciat
comparativ diferitele interese care ar putea fi implicate prin stabilirea, astfel cum s-a mentionat
anterior*, a principiului general al nedivulgdrii informatiilor primite si redactate de autoritatile de
supraveghere a pietelor financiare, oferind in acelasi timp derogari prevazute in mod exhaustiv® care
trebuie, ca atare, interpretate in mod strict.

61. In acest domeniu, considerim ci nu este de competenta Curtii si se substituie aprecierii
legiuitorului Uniunii prin stabilirea unor criterii si a unor modalitati precise de determinare a
elementelor care caracterizeazd domeniul de aplicare al secretului profesional si nici nu este de
competenta autoritatilor de supraveghere a pietelor financiare sa se ocupe de gasirea acestui echilibru
delicat care ar risca sa genereze o cazuisticd, sldbind astfel sistemul armonizat de supraveghere, atat
timp cat logica adoptatd de legiuitorul Uniunii are ca rezultat o analizd proportionald a diferitor
interese implicate.

62. In sfarsit, revenind la cauza principald, consideram ci din observatiile prezentate Curtii rezulti ci
situatia domnului Baumeister nu se incadreaza in prezent in niciuna dintre exceptiile prevazute la
articolul 54 din Directiva 2004/39. In plus, desi din sedintd reiese ca obiectul litigiului principal ar fi
stabilirea cheltuielilor, ne intrebam in ce masurd obtinerea informatiilor confidentiale detinute de
BaFin ar fi utild in acest context.

63. Avand in vedere aceste elemente, litigiul principal nu ar trebui sa ofere Curtii ocazia de a crea o
bresa in principiul confidentialitétii si al obligatiei de a pastra secretul profesional care sunt aplicabile
tuturor informatiilor primite si redactate de autorititile nationale de supraveghere a pietelor
financiare.

64. In consecinti, in contextul specific al supravegherii pietelor financiare, este necesar si se confere o
acceptiune larga caracterului confidential al informatiilor detinute de autorititile de supraveghere,
facand posibila divulgarea lor numai in cazurile prevazute de textul articolului 54 din Directiva
2004/39. Astfel, principiul general stabilit de legiuitorul Uniunii este acela al secretului profesional, iar
exceptiile de la acest principiu al confidentialititii pot fi interpretate in sens strict si admise numai
atunci cand sunt previzute in mod expres de dispozitiile Directivei 2004/39. In acest sens, cu exceptia
cazurilor limitativ enumerate de aceste dispozitii, autoritétile de supraveghere ale pietelor financiare au
obligatia de a péstra secretul profesional fara nicio limitare in timp.

65. Avand in vedere toate consideratiile precedente, este necesar sa se considere ca toate informatiile,
inclusiv corespondenta si declaratiile, care au fost primite sau redactate de o autoritate nationald de
supraveghere a pietelor financiare cu privire la o intreprindere supravegheatd intra, fara vreo alta
conditie, in sfera notiunii ,informatie confidentiald” in sensul articolului 54 alineatul (1) a doua teza
din Directiva 2004/39 si sunt, implicit, protejate prin secretul profesional in temeiul articolului 54
alineatul (1) prima teza din directiva.

46 A se vedea punctul 41 din prezentele concluzii.

47 Concluziile avocatului general Kokott prezentate in cauza UBS Europe si altii (C-358/16, EU:C:2017:606, punctele 83 si 84), precum si
Hotarérea din 12 noiembrie 2014, Altmann si altii (C-140/13, EU:C:2014:2362, punctele 34 si 35).
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V. Concluzie

66. In lumina consideratiilor de mai sus, propunem Curtii si rispundi la intrebérile preliminare
adresate de Bundesverwaltungsgericht (Curtea Administrativdi Federald, Germania) dupa cum
urmeaza:

»Loate informatiile, inclusiv corespondenta si declaratiile, care sunt primite sau redactate de o
autoritate nationala de supraveghere a pietelor financiare cu privire la o intreprindere supravegheata
intrd, fard vreo alta conditie, in sfera notiunii «informatie confidentialda» in sensul articolului 54
alineatul (1) a doua tezd din Directiva 2004/39/CE a Parlamentului European si a Consiliului din
21 aprilie 2004 privind pietele instrumentelor financiare, de modificare a Directivelor 85/611/CEE
si 93/6/CEE ale Consiliului si a Directivei 2000/12/CE a Parlamentului European si a Consiliului si de
abrogare a Directivei 93/22/CEE a Consiliului si sunt, implicit, protejate prin secretul profesional in
temeiul articolului 54 alineatul (1) prima teza din aceastd directiva.”
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