Tribunal de Justicia

COMUNICADO DE PRENSA n.° 45/22
Luxemburgo, 15 de marzo de 2022

Sentencia en el asunto C-302/20
Prensa e Informacion Autoridad de los Mercados Financieros

Libertad de prensa: la revelacion por un periodista de informacién privilegiada
relativa a la publicaciéon inminente de un articulo que recoge rumores sobre
sociedades cotizadas en bolsa es licita si es necesaria para el ejercicio de una
actividad periodistica y respeta el principio de proporcionalidad

Un periodista public en el sitio de Internet del Daily Mail dos articulos que recogian rumores
acerca de la presentacién de ofertas publicas de compra sobre las acciones de Hermés (por parte
de LVMH) y de Maurel & Prom. Los precios que se indicaban sobrepasaban ampliamente la
cotizacién de esas acciones en Euronext. La referida publicacién provocé un alza considerable en
la cotizacion de dichas acciones. Poco antes de la publicacion de los articulos se habian emitido
4rdenes de compra sobre las acciones en cuestion por ciertos residentes britanicos, quienes
procedieron a venderlas después de la referida publicacion. La Autoridad de los Mercados
Financieros francesa (AMF) impuso al periodista una multa de un importe de 40 000 euros por
haber comunicado la publicacion inminente de los articulos a dichos residentes britanicos y
haberles revelado, por tanto, «informacion privilegiada».

La cour d’appel de Paris (Tribunal de Apelacién de Paris, Francia), que debe resolver un recurso
de anulacion interpuesto contra la anterior resolucion, insté un procedimiento prejudicial ante el
Tribunal de Justicia solicitando la interpretacion de las disposiciones del Derecho de la Union en
materia de operaciones con informacion privilegiada. En primer lugar, pregunta si la informacion
relativa a la publicacién inminente de un articulo de prensa que recoge un rumor de mercado
puede considerarse informacion privilegiada cuya revelacion esta prohibida. En segundo lugar,
pide al Tribunal de Justicia una aclaracién sobre las excepciones a dicha prohibicién en el
contexto particular de la actividad periodistica.

Segun el Tribunal de Justicia, una informacion relativa a la publicacion inminente de un articulo de
prensa que recoge un rumor de mercado que afecta a un emisor de instrumentos financieros
puede constituir una informacion «de caracter concreto» y, en consecuencia, tener cabida en el
concepto de «informacién privilegiada» si menciona, entre otros extremos, el precio de adquisicion
de las acciones, el nombre del periodista que firma el articulo y el érgano de prensa que lo ha
publicado.

La comunicacion de informacién privilegiada con fines periodisticos puede estar justificada, en
virtud del Derecho de la Union, al amparo de la libertad de prensa y de la libertad de expresion.
Los fines periodisticos pueden abarcar los trabajos de investigacion preparatorios de las
publicaciones que realice un periodista con el fin de comprobar la veracidad de los rumores.

No obstante, la revelacion de informacion privilegiada por un periodista solo es licita si se
considera que esa revelacién es necesaria para el ejercicio de la profesion periodistica y
respeta el principio de proporcionalidad. De esta manera, el drgano jurisdiccional nacional
debera examinar los extremos siguientes: por un lado, jera necesario que el periodista que
buscaba comprobar la veracidad de un rumor de mercado comunicara a un tercero, ademas del
tenor de dicho rumor, el hecho de que iba a publicarse de forma inminente un articulo que recogia
ese rumor? Por otro lado, ¢seria excesiva la eventual restriccién a la libertad de prensa que
llevara aparejada la prohibicién de dicha comunicacion, teniendo en cuenta su potencial efecto
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disuasorio sobre el ejercicio de la actividad periodistica, asi como las normas y los cédigos a que
estan sujetos los periodistas, frente al perjuicio que esa comunicacién podria implicar no
solamente para los intereses privados de determinados inversores, sino también para la integridad
de los mercados financieros?

NOTA: La remision prejudicial permite que los tribunales de los Estados miembros, en el contexto de un
litigio del que esten conociendo, interroguen al Tribunal de Justicia acerca de la interpretacion del Derecho
de [a Union o sobre la validez de un acto de la Unién. El Tribunal de Justicia no resuelve el litigio nacional, y
es el tribunal nacional quien debe resolver el litigio de conformidad con la decisién del Tribunal de Justicia.
Dicha decision vincula igualmente a los demas tribunales nacionales que conozcan de un problema similar.

Documento no oficial, destinado a los medios de comunicacién y que no vincula al Tribunal de Justicia.
El texto integro y el resumen de la sentencia se publican en el sitio CURIA el dia de su pronunciamiento.

Contactos con la prensa: Cristina Lopez Roca B (+352) 4303 3667.

Las imagenes del pronunciamiento de la sentencia se encuentran disponibles en
«Europe by Satellitey & (+32) 2 2964106.




