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Aufregung um eine EU-Richtlinie
Freie Finanzmarktberichterstattung doch gewahrleistet

Die EmpOrung unter Journalisten-,
die EU-Kommission vor

Verleger-
Jahresfrist eine Richtlinie zur
geschéften und Marktmanipulation vorschlug. Die Furcht vor

und Rundfunkverbdnden war gross, als
Einschrdnkung von Insider-
einer drohenden Be-

grenzung der Pressefreiheit scheint sich inzwischen aber gelegt zu haben.

Mit der Richtlinie Uber Marktmissbrauch beab-
sichtigt die EU, den Anlegerschutz zu verstarken
und Investoren vor irrefihrenden Informationen
und Geschéftspraktiken sowie vor Insiderhandel
Zu schitzen. Was die Journalisten- und Branchen-
vertreter zu besonders aufgeregten Reaktionen
veranlasste, war die im Kommissionsentwurf vor-
geschene  Definition  von  Marktmanipulation.
Eine solche sollte unter anderem dann vorliegen,
wenn falsche oder irrefihrende Informationen
verbreitet werden, die sich in den Kursen von
Wertpapieren niederschlagen.

Auswirkungen auf Medienschaffende

Somit waren nicht mehr nur Angehdrige der
Finanzdienstleistungsbranche  angesprochen; die
Medienschaffenden als letztes Glied in der Kette
der Informationsvermittlung sahen sich von der
Richtlinie ebenfalls betroffen. Nach Ansicht der
Verbande hétten ndmlich damit auch Journalisten
belangt werden konnen, die unabsichtlich eine
Falschinformation — etwa ein Gerlicht Uber Mas
senentlassungen — publizieren oder das sich im
Nachhinein als falsch herausstellende Dementi
eines Unternehmensvertreters zu ener  bevor-
stehenden Firmenfusion weiterverbreiten.

Die Verbadnde sahen die freie Wirtschafts und
Finanzberichterstattung  gefdhrdet, die Vereinte
Dienstleistungsgewerkschaft ~ Ver.di gar  einen
«drohenden Anschlag auf die Pressefreiheit und
die Unabhangigkeit der Medien». Zehn Arbeit-
nehmer- und Arbeitgeberverbdnde - von der
Européischen Rundfunkunion Uber den Verband
der Europdischen Zeitungsverleger bis hin zur
Europdischen  Journalistenfoderation  (EJF)  —
rauften sich zu einer Stellungnahme zusammen,
in der sie die EU-Entscheidungsgremien auffor-
derten, den Entwurf der Kommission zu Uberden-
ken. Die Richtlinie drohe Aktualitdét und Qualitat
der Berichterstattung zu beeintréchtigen, da sie
Journalisten dazu veranlassen konnte, aus Furcht
vor strafrechtlicher Verfolgung Informationen nur
unvollstdndig weiterzugeben oder diese gar zu-
rickzuhalten. Es gelte deshalb, den Tatbestand

der Absichtlichkeit in den Entwurf aufzunehmen.
Belangt werden solle nur, wer falsche oder irre-
fUhrende Informationen vorsatzlich verbreite.

Ganz besonders stiessen sich die Interessenver-
treter an ener Bestimmung im Richtlinienent-
wurf, die den Mitgliedstaaten die Moglichkeit er-
offnen sollte, «spezielle Vorschriften einzufihren,
um Personen zu schiitzen, die im normalen Lauf
der Auslbung ihrer beruflichen Tétigkeit fir jour-
nalistische Zwecke handeln». Dies wirde nach
Ansicht der Verbénde die Autonomie der Selbst-
regulierungsgremien  (Presserdte) geféhrden  und
mdglicherweise zu zusétzlichen staatlichen Kon-
trollorganen fUr die Medien fuhren.

Recht auf Selbstregulierung

Mit Erleichterung reagierten die Verbande des
halb auf den unter Federfihrung des Luxembur-
gers Robert Goebbels zuhanden des Europé-
schen Parlaments verfassten Bericht zum Kom-
missionsentwurf, der im Mé&rz von den Volksver-
tretern in  erster Lesung angenommen wurde.
Zwar fehlt in der vom Parlament vorgeschlagenen
Definition von Marktmanipulation nach wie vor
die explizite Erwdhnung absichtlicher Téauschung.
Belangt werden kann nun aber nur, wer «wusste
oder hétte wissen missen», dass eine weiter ver-
breitete Information falsch oder irrefthrend war,
und sich daraus zudem einen finanziellen Vortelil
verschafft hat. Und auch der Hinwels auf die
Moglichkeit der Selbstregulierung  wurde vom
Parlament in die Richtlinie mit aufgenommen.

In einem Kompromissvorschlag der spanischen
Ratsprasidentschaft vom  letzten Monat  wird
schliesslich gar explizit darauf hingewiesen, dass
das Verhaten von Journalisten geméss den fir sie
geltenden  Standesregeln  beurteilt  werden  soll,
ausser wenn der Medienvertreter aus der Ver-
offentlichung  irrefihrender  Informationen einen
Vortell zu ziehen vermag. Hingegen wurde in der
Version der Ratsprésidentschaft die Definition
von Marktmanipulation wieder leicht verscharft.
Unter anderem sollen Personen, die in den
Medien Empfehlungen zu  Finanzinstrumenten
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abgeben, die sie selbst besitzen, einen alfdligen
Interessenkonflikt in angemessener Weise publik
machen. Unklar ist vorderhand, ob dies auch fur
Journalisten gelten soll. Der EU-Finanzminister-
rat hat nun in der vergangenen Woche dem Vor-
schlag der Ratspréasidentschaft zugestimmt.

Abschlussvor der Sommer pause?

In  Verhandlungen zwischen Ministerrat und

dass dies noch vor der Sommerpause geschehen
wird. Danach muss die Richtlinie von den Parla
menten der Mitgliedstaaten innerhab von 18
Monaten in nationales Recht umgesetzt werden.
Geméss Renate Schroeder, Vertreterin der EJF in
Brissel, kénnen die Verbande auch mit der leicht
strengeren Version des Rates leben, zuma das
Recht auf Selbstregulierung nun ausdricklich Er-
wahnung findet.

Parlament gilt es nun, die noch vorhandenen Dif- Martin Hitz
ferenzen zu beseitigen. Der Parlamentsbericht-

erstatter Goebbels geht auf Anfrage davon aus,
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