TUOMIO 9.9.2009 — ASIA T-301/04

YHTEISOJEN ENSIMMAISEN OIKEUSASTEEN TUOMIOISTUIMEN TUOMIO
(viides jaosto)

9 pdivéana syyskuuta 2009 *

Asiassa T-301/04,

Clearstream Banking AG, kotipaikka Frankfurt-am-Main (Saksa), ja

Clearstream International SA, kotipaikka Luxemburg (Luxemburg),

edustajinaan asianajajat H. Satzky ja B. Maassen,

kantajina,

* Oikeudenkayntikieli: saksa.
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vastaan

Euroopan yhteisojen komissio, asiamiehinédn aluksi T. Christoforou, A. Nijenhuis ja
M. Schneider ja sittemmin Nijenhuis ja R. Sauer,

vastaajana,

jossa on kyse [EY] 82 artiklan mukaisesta menettelysta (asia COMP/38.096 —
Clearstream (maddritys ja toimitus)) 2.6.2004 tehdyn komission pédtoksen
K(2004) 1958 lopullinen kumoamisvaatimuksesta,

EUROOPAN YHTEISOJEN
ENSIMMAISEN OIKEUSASTEEN TUOMIOISTUIN (viides jaosto),

toimien kokoonpanossa: jaoston puheenjohtaja M. Vilaras sekd tuomarit M. Prek
(esittelevd tuomari) ja V. M. Ciuci,

kirjaaja: hallintovirkamies C. Kristensen,

ottaen huomioon kirjallisessa késittelyssa ja 8.10.2008 pidetyssa istunnossa esitetyn,
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on antanut seuraavan

tuomion

Asian tausta

Toinen kantaja eli Clearstream International SA (jidljempéna CI), jonka kotipaikka on
Luxemburgissa, on holding-yhtid, joka omistaa ensimmaiisen kantajan, joka on
Clearstream Banking AG (jdljempand CBF), jonka kotipaikka on Frankfurt-am-
Mainissa (Saksa), ja Clearstream Banking Luxembourg SA:n (jdljempdnd CBL).
Clearstream-konserni tarjoaa arvopaperien mééritys-, toimitus- ja siilytyspalveluja.
CBL ja Euroclear Bank SA (jdljempénd EB), jonka kotipaikka on Brysselissa (Belgia),
ovat ainoat kaksi kansainvilistd arvopaperikeskusta, jotka toimivat télld hetkelld
Euroopan unionissa. CBF on Saksassa arvopaperikeskus ja tilld hetkelld ainoa pankki,
jolla on arvopaperien talletuslaitoksen (Wertpapiersammelbank) asema.

Euroopan yhteisjen komissio aloitti 22.3.2001 viran puolesta tutkimuksen, joka koski
madritys- ja toimituspalveluja, osoittamalla ensimmaéisen sarjan tietojensaantipyyntoja
tietyille laitoksille ja tdmén jilkeen lisipyyntdjd, jotka keskittyivit Cl:n ja CBF:n
mahdolliseen méaradvian markkina-aseman véarinkayttoon.

Komissio ldhetti 28.3.2003 kantajille viitetiedoksiannon, johon ndmé vastasivat
30.5.2003. Kuuleminen tapahtui 24.7.2003. Kolmantena, jota menettely koskee, EB
esitti mielipiteensd markkinoiden mééritelméstd kuulemisen aikana ja vastauksena
komission tietojensaantipyynt6on.
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Kantajat saivat tutustua komission asiakirja-aineistoon 14.4. ja 3.11.2003. Kirjeelld, joka
oli paivitty 17.11.2003, komissio kiinnitti kantajien huomion tapaan, jolla se aikoi
kéyttdd tiettyjd tietoja, jotka oli liitetty asiakirja-aineistoon sen jilkeen, kun téhén
asiakirja-aineistoon oli myonnetty tutustumisoikeus 14.4.2003, sekd kustannustie-
toihin, jotka kantajat toimittivat heindkuussa jérjestetyn kuulemisen jélkeen, ja kehotti
ndité esittdmédn huomautuksensa. Kantajat vastasivat 1.12.2003 péivétylld kirjeella.

Riidanalainen pééitos

Komissio teki 2.6.2004 pdiatoksen K(2004) 1958 lopullinen, joka koskee [EY] 82 artiklan
mukaista menettelyé (jdljempéna riidanalainen pdatos). Tédssa padtoksessd se moittii
kantajia EY 82 artiklan rikkomisesta yht&alta siksi, ettd nama kieltaytyivit suorittamasta
ensisijaisia madritys- ja toimituspalveluja EB:lle ja osoittivat syrjintdd tétd kohtaan, ja
toisaalta siksi, ettd ne sovelsivat EB:hen hintasyrjintaa.

Riidanalaisessa padtoksessé on yleisid tietoja arvopapereihin kohdistuvien liiketoimien
madrityksestd ja toimituksesta, ja keskeiset tita koskevat tiedot esitetddn jdljempana.

Arvopaperien osto- ja myyntitoimien selvitys edellyttdd asianomaisten arvopaperien
omistusoikeuden jatkuvaa seuraamista oikeusvarmuuden takaamiseksi omistusoi-
keuden siirtyessd osto- tai myyntitoimen seurauksena ja instrumentin jatkuvan
hyodyntédmisen varmistamiseksi. Tdmén vuoksi arvopaperin kaupan jilkeen on
suoritettava tiettyja lisatoimia.

Madritys (clearing) on toimi, joka toteutetaan kaupan ja toimituksen vilissd. Siind
varmistetaan, ettd myyjd ja ostaja ovat sopineet samanlaisesta kaupasta ja ettd myyjélla
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on oikeus myydéd kyseessd olevat arvopaperit. Toimitus (settlement) merkitsee
arvopaperien ja varojen lopullista siirtoa ostajan ja myyjdn vililld sekd vastaavaa
tilivientid arvoperitileille.

On olemassa kolmentyyppisid médritys- ja toimituspalvelujen tarjoajia:

- arvopaperikeskus (jdljempénd AK) on laitos, joka sdilyttdd ja hallinnoi arvopape-
reita ja jonka avulla voidaan suorittaa arvopapereihin liittyvid liiketoimia — joihin
kuuluu esimerkiksi arvopaperien siirto kahden osapuolen vililld — tiliviennillg;
alkuperdmaassaan AK suorittaa siilytyksessddn oleviin (lopullinen siilytys)
arvopapereihin kohdistuvien liiketoimien maaritys- ja toimituspalveluja; se voi
myos tarjota palveluja vélittdjana rajat ylittdvissa madritys- ja toimitustoimissa, kun
arvopaperien ensisijainen sdilytyspaikka on toisessa maassa

- kansainvilinen arvopaperikeskus (jiljempénd KAK) on laitos, jonka tirkein
toiminta on maédritys ja toimitus kansainvilisessd ympéristossd; se varmistaa
kansainvilisten arvopaperien tai arvopapereihin kohdistuvien rajat ylittdvien
liiketoimien méérityksen ja toimituksen

- pankit vilittdjind tarjoavat asiakkailleen palveluja, jotka liittyvit arvopapereihin
kohdistuviin liiketoimiin, ja ndma toimet ovat Euroopan unionissa yleensi
kansallisia.

Kaikki arvopaperit on talletettava fyysisesti tai elektronisesti tiettyyn laitokseen sielld
sdilytettavaksi.
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Saksassa Depotgesetzissid (arvopaperien sdilyttdmistd koskeva Saksan laki) sdddetdan
arvopaperien kahdentyyppisesté lopullisesta séilytyksestd: yhteissdilytyksestd ja yksit-
taissdilytyksestd. Kun on kyse yhteissdilytyksestd, samantyyppiset arvopaperit, joita
késitellddn lajiesineiden tavoin ja jotka on teknisesti mukautettu ja jotka monet
tallettajat ja/tai omistajat tallettavat, siilytetddn yhtend yhteissailytyksena.

Riidanalaisessa padtoksessd komissio teki erityisesti markkinoiden méérittelemiseksi
eron “ensisijaisten” ja “toissijaisten” madritys- ja toimituspalvelujen vélilla.

Ensisijaisen médrityksen ja toimituksen suorittaa riidanalaisen péatoksen mukaan
laitos, joka huolehtii itse arvopaperien lopullisesta sdilyttdmisestd, kun tassi laitoksessa
olevien arvopaperitilien tilanteessa tapahtuu muutos.

Toissijaisen madrityksen ja toimituksen suorittavat riidanalaisen péaiatoksen mukaan
valittdjat eli muut markkinatoimijat kuin laitos, jossa arvopaperit siilytetddn (esilla
olevassa tapauksessa pankit, KAK:t ja muut kuin saksalaiset AK:t).

Toissijainen madritys ja toimitus kattaa joko sisdiset toimet, jolloin liiketoimi on
tapahtunut saman vilittdjan kahden asiakkaan vélilld, mikd mahdollistaa néin ollen
toimien kirjaamisen tdmén vilittdjan kirjanpitoon ilman vastaavaa merkintdd AK:n
tasolla, tai peilitoimet, joilla valittdjat, jotka ovat rahoitustoiminnan harjoittajia, tekevit
tarvittavat kirjaamiset asiakkaidensa tileille AK:n suorittaman maérityksen ja
toimituksen lopputuloksen kuvastamiseksi. Jalkimmadisessd tapauksessa valittdjit
voivat suorittaa madritys- ja toimituspalveluja asiakkailleen vain siind tapauksessa,
ettd AK:n jédrjestelmdn kanssa on yhteys.
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Tarpeen mukaan vilillisten sdilyttdjien arvopaperikeskuksen kéyttooikeus voi olla
suora (jdsenend tai asiakkaana) tai vilillinen (vilittdjind). Esilld olevassa asiassa
yhteyden CBF:n ja sen asiakkaiden vililld varmistaa CBF:n selvitysjarjestelmé, joka
muodostuu Cascadesta ja Cascade RS:std. Cascade on tietojdrjestelmd, joka
mahdollistaa toimitusohjeiden syottamisen ja yhteensovittamisen ja se on myds
ndiden ohjeiden toimitusalusta. Cascade RS (Registered Shares, joka merkitsee
rekisterdityjd osakkeita) on Cascaden alajérjestelmd, joka mahdollistaa sen, ettd
CBF:n asiakkaat voivat syottia erityistiedot, joita rekisterdintiprosessi ja rekister6innin
poistamisprosessi rekisterdityjen osakkeiden osalta edellyttda. Cascadea ja Cascade
RS:34 voidaan kdyttad kahdella tavalla: manuaalisesti (jota kutsutaan myds nimelld
online) ja tdysin automatisoidusti tiedostojen siirron ansiosta.

Riidanalaisen paitoksen mukaan (196—198 perustelukappale) kyseessé olevat maan-
tieteelliset markkinat ovat Saksan markkinat sikdli kuin Saksan lainsdaddnnén
mubkaisesti liilkkeeseen lasketut arvopaperit séilytetddn lopullisesti Saksassa.

Komissio toteaa, ettd Depotgesetzin 5 §:n mukaan kaikki Saksassa yhteissdilytyksessd
olevat arvopaperit on siilytettdvd tunnustetussa arvopaperikeskuksessa ja ettd télla
hetkelld ainoa tdméantyyppinen keskus Saksassa on CBF. Komissio tdsmentdd, etté
arvopaperien yhteissdilytys on kéytetyin sdilytysmuoto Saksassa, ja toteaa, ettd
kantajien itsensd mukaan 90 prosenttia olemassa olevista saksalaisista arvopapereista
sdilytetadn CBF:ssd (riidanalaisen padtoksen 23-25 perustelukappale).

Asianomaisten palvelumarkkinoiden rajaamisen osalta komissio toteaa (riidanalaisen
pédtoksen 199 ja 200 perustelukappale), ettd niiden vilittdjien osalta, jotka haluavat
suoran kdyttdoikeuden suhteessa CBF:dén, vilillinen kiyttooikeus suhteessa CBF:ddn ei
ole korvaava ratkaisu; CBF:n ensisijaisten maéritys- ja toimituspalvelujen suoritta-
minen asiakkaille yleisten ehtojen perusteella tapahtuu samojen palvelujen suoritta-
misesta AK:lle ja KAK:ille erillisilli markkinoilla; niiden vélittdjien osalta, jotka
haluavat ensisijaisia mééritys- ja toimituspalveluja voidakseen tarjota tehokkaasti
toissijaisia médritys- ja toimituspalveluja, toissijainen maéritys ja toimitus eivit ole
taloudellisesti kannattava korvaava ratkaisu; nédiden vilittdjien osalta ensisijaiset
madritys- ja toimituspalvelut, joita muut tahot kuin CBF suorittavat, eivit ole
kannattava korvaava ratkaisu. Se padttelee téstd, ettd kysynndn tai tarjonnan

II- 3170



20

21

22

CLEARSTREAM v. KOMISSIO

korvattavuutta ei ole olemassa, koska vilittdjit eivit voi valita helposti toista palvelujen
tarjoajaa tai vilillista kdyttooikeutta asianomaisiin palveluihin ja koska mikdén yhtio ei
voi ldhitulevaisuudessa suorittaa nditd samoja palveluja.

Niin ollen komissio méérittelee asianomaiset markkinat markkinoiksi, joilla CBF
suorittaa AK:iden ja KAK:iden kaltaisille vélittéjille Saksan lainsddddnnon mukaisesti
liikkeeseen laskettujen arvopaperien ensisijaisia maddritys- ja toimituspalveluja
(riidanalaisen péaatoksen 201 perustelukappale).

Komissio péittelee, ettd CBF:11d on méaradva asema asianomaisilla markkinoilla, koska
CBF ainoana arvopaperikeskuksena Saksassa suorittaa sellaisten liiketoimien ensisi-
jaisen médrityksen ja toimituksen, jotka koskevat arvopapereita, jotka on laskettu
liikkeeseen ja joita sdilytetddn yhteissdilytyksessd Saksan lainsdddénnon mukaisesti.
Tdtd CBF:n asemaa Saksan markkinoilla ei komission mukaan tosiseikkojen
tapahtumahetkelld estdnyt minkédénlainen tehokas kilpailu. Lisaksi uusiin markkinoille
tulijoihin kohdistuvien monien huomattavien esteiden vuoksi mahdollisuus siit4, ettd
uudet markkinoille tulijat aiheuttavat kilpailupainetta CBF:lle ldhitulevaisuudessa, on
komission mukaan suljettu pois (riidanalaisen padtoksen 206, 208 ja 215 perustelu-
kappale).

Riidanalaisen padtoksen mukaan (154, 216, 301 ja 335 perustelukappale) kantajien
médradvan markkina-aseman védrinkéyttd muodostui seuraavista tekijoista:

- rekisteroityjen osakkeiden ensisijaisten médritys- ja toimituspalvelujen suoritta-
misesta kieltdytyminen estdmélld suora kayttdoikeus Cascade RS:ddn ja EB:n
syrjiminen nédiden palvelujen tarjoamisen osalta; kieltdytyminen suoran kéyttooi-
keuden antamisesta Cascade RS:dén ja tatd koskeva perusteeton syrjinté eivit ole
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erillisid rikkomisia vaan pikemminkin saman kéyttidytymisen kaksi ilmentymés,
koska kyseessd on perusteeton syrjintd siksi, ettd kantajat kieltaytyivit ldhes kahden
vuoden ajan suorittamasta EB:lle samoja palveluja, joita ne suorittivat nopeasti
muille vastaaville asiakkaille samankaltaisissa tilanteissa

- hintasyrjinnén soveltaminen EB:hen ensisijaisten mééritys- ja toimituspalvelujen
osalta laskuttamalla siltd vastaavista palveluista korkeampia hintoja kuin muilta
vastaavilta asiakkailta (AK:t ja KAK:t, jotka suorittavat edelleen rajat ylittdvid
liiketoimia) ilman objektiivista perustelua.

Komissio toteaa, ettd kieltdytyminen antamasta EB:lle suoraa kayttooikeutta rekiste-
roityjen osakkeiden ensisijaisiin maéritys- ja toimituspalveluihin vahingoittaa inno-
vaatiota ja kilpailua rajat ylittdvien toissijaisten madritys- ja toimituspalvelujen
suorittamisessa ja loppujen lopuksi kuluttajia yhtendismarkkinoilla (riidanalaisen
péadtoksen 228237 perustelukappale).

Edelleen riidanalaisen péaitoksen mukaan (338 ja 339 perustelukappale) Saksa on
yhteisén huomattava osa. Lisédksi jasenvaltioiden viliseen kauppaan vaikuttaa CBF:n
EB:le suorittamien, Saksassa yhteissdilytyksessd olevien arvopaperien ensisijaisten
médritys- ja toimituspalvelujen rajat ylittdvéd luonne. Se, ettd EB:n toimet kohdistuvat
huomattavissa médrin saksalaisiin arvopapereihin, osoittaa, ettd vaikutus jasenval-
tioiden viliseen kauppaan on huomattava.
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Riidanalaisen padtoksen padtososa kuuluu seuraavasti:

"1 artikla

[CBF] ja [CI] ovat rikkoneet [EY] 82 artiklaa seuraavasti:

a) kieltdytymalla suorittamasta rekisteroityjen osakkeiden ensisijaisia mééritys- ja
toimituspalveluja [EB:lle] ja sen edeltdjélle 3.12.1999-19.11.2001 perusteettomasti
ja kohtuuttoman ajan ja osoittamalla syrjintdad [EB:td] ja sen edeltdjaa kohtaan
saman ajanjakson ajan, kun on kyse rekisteroityjen osakkeiden ensisijaisten
médritys- ja toimituspalvelujen suorittamisesta

b) soveltamalla hintasyrjintdd [EB:hen] ja sen edeltdjaén niiden néille suorittamien
ensisijaisten maédritys- ja toimituspalvelujen osalta 1.1.1997-1.7.1999 [CBF:n]
tapauksessa ja 1.7.1999-1.1.2002 [CL:n] ja [CBF:n] osalta.

2 artikla

[CBE:n] ja [CLin] on pidattaydyttéva jatkossa kaikesta [EY] 82 artiklan vastaisesta,
tdmén péitoksen 1 artiklassa kuvatusta toiminnasta tai kéyttdytymisest.
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3 artikla

1. [CBF]

ovat tdimén péaatoksen adressaatteja.

Menettely ja asianosaisten vaatimukset

Kantajat nostivat timén kanteen ensimmadisen oikeusasteen tuomioistuimen kirjaa-
moon 28.7.2004 toimittamallaan kannekirjelmalla.

Kantajat esittivat 26.10.2005 kirjeen, jonka liitteend oli esite nimeltdan Internalisation
of Settlement. Ensimmadisen oikeusasteen tuomioistuin paétti 10.11.2005 liittdd timén
kirjeen asiakirja-aineistoon. Komissio esitti 29.11.2005 huomautuksensa téstd ensim-
mdisen oikeusasteen tuomioistuimen pddtoksestd. Ensimmadisen oikeusasteen
tuomioistuin paétti 14.12.2005 liittdd ndmé huomautukset asiakirja-aineistoon.
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13 Koska ensimmadisen oikeusasteen tuomioistuimen jaostojen kokoonpanoa muutettiin,
esittelevd tuomari siirrettiin viidenteen jaostoon, jonka késiteltdviksi tdma asia nédin
ollen saatettiin.

2 Esittelevidn tuomarin kertomuksen perusteella ensimmaéisen oikeusasteen tuomiois-
tuin (viides jaosto) péitti aloittaa suullisen késittelyn.

30  Asianosaisten lausumat ja vastaukset ensimmiisen oikeusasteen tuomioistuimen
esittdmiin kysymyksiin kuultiin 8.10.2008 pidetyssa julkisessa istunnossa.

s Kantajat vaativat, ettd ensimmaéisen oikeusasteen tuomioistuin

-~ kumoaa riidanalaisen paatoksen sikéli kuin siind todetaan méédraavin markkina-
aseman vadrinkdytto ja velvoitetaan kantajat pidéttdytymadn téllaisesta toimin-
nasta

- velvoittaa komission korvaamaan oikeudenkéayntikulut.

2 Komissio vaatii, ettd ensimmaisen oikeusasteen tuomioistuin

- hylkaa kanteen
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- velvoittaa kantajat korvaamaan oikeudenkdyntikulut.

Oikeudellinen arviointi

Kantajat perustavat kanteensa neljdédn kanneperusteeseen. Ne kiistévat ensinnékin
asianomaisten markkinoiden mééritelmén sekd médrdavan markkina-aseman olemas-
saolon. Ne kiistavit toiseksi kdyttdytymisensd vadrinkayton luonteen sekd palvelujen
suorittamisesta kieltdytymisen ettd EB:hen sovellettujen hintojen osalta. Ne vaittavat
kolmanneksi, ettd CI ei voi joutua vastuuseen CBF:n kilpailusdantojd rikkovasta
toiminnasta. Ne kiistdvit neljanneksi riidanalaisen paétoksen laillisuuden, koska se on
epatarkka.

1. Ensimmdinen kanneperuste, joka koskee asianomaisten palvelumarkkinoiden
virheellistd mddrittelyd ja kantajien mddréddvin markkina-aseman puuttumista

Asianosaisten lausumat

Kantajat ja komissio ovat yksimielisié siité, ettd Saksan alue muodostaa asianomaiset
maantieteelliset markkinat.

Kantajien mukaan asianomaisten markkinoiden rajaaminen perustuu kuitenkin siihen,
ettd Saksan lainsdddédnnon nojalla talletetut arvopaperit — eivitka liikkeeseen lasketut
arvopaperit, kuten riidanalaisesta pddtoksestd niiden mukaan ilmenee — sdilytetdan
Saksassa.
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Asianomaisten palvelumarkkinoiden osalta kantajat kiistédvat komission tekemén eron
arvopaperien kaupan jalkeistd kasittelyd koskevien ensisijaisten ja toissijaisten
palvelujen vililld. Markkinoiden rajaaminen on niiden mukaan tehtéva yksinomaan
sen suorituksen perusteella, jota tarjotaan markkinoilla ja joka on myytyjen
arvopaperien omistusoikeuden siirto. Téméd kaupan jilkeinen kasittely tapahtuu
niiden mukaan vain kerran ja yksinomaan liiketoimen osapuolten osalta. Jopa
tilanteessa, jossa CBF suorittaa tdmén kasittelyn, se ei kantajien mukaan suorita
“ensisijaisia” palveluja vaan yksinomaan olemassa olevat mééritys- ja toimituspalvelut.
Komissio katsoi niiden mukaan virheellisesti, ettd tdssd tapauksessa vilillisten
sdilyttdjien on ensin saatava CBF:n palvelusuoritus, jotta ne voivat suorittaa sen itse
uudelleen. Todellisuudessa ne pelkistdan toimittavat CBF:lle liiketoimen osapuolten
ohjeet ja palkkion ja merkitsevit niiden kirjanpitoon timén suorittaman kisittelyn.

Kantajien mukaan riidanalainen p&itds perustuu virheellisesti vélillisten sdilyttdjien
nikokantaan asianomaisten markkinoiden rajaamiseksi. Todellisuudessa asianomais-
ten palvelujen tarvitsijat ovat niiden mukaan arvopaperien myyjét ja ostajat, joista tulee
omistusoikeuden siirtopalvelun tarvitsijoita, koska ndma arvopaperit eivét ole suoraan
heiddn hallussaan. Vililliset sdilyttdjat tarvitsevat kaupan jalkeisia kasittelypalveluja
vain silloin, kun ne olivat itse arvopapereihin kohdistuneen liiketoimen osapuolia,
mutta téssd tapauksessa ne eivit kantajien mukaan ole vilillisid sailyttéjid. Lisédksi
vilillisten sdilyttdjien ndkokulman hyviksyminen olisi kantajien mukaan ristiriidassa
tiettyjen komission aikaisempien pédtosten kanssa.

Kantajat kiistavédt véitteen markkinoista, jotka késittdvat lisdarvon vertikaalisen
luomisketjun, jonka puitteissa liiketoimen kasittely CBF:ssd ja toissijaisten palvelujen
suorittajissa toteutetaan kahdella eri tasolla. Sitd paitsi komissio lausui kantajien
mukaan ristiriitaisesti tdstd vastineessaan. Kantajat tukeutuvat saksalaisten arvopa-
perien madritys- ja toimituspalvelujen yhtendismarkkinoihin yhdell4 tasolla, jolla CBF
kilpailee EB:n ja muiden yritysten kanssa samoista loppukuluttajista.

Kantajien mukaan mééritys- ja toimituspalvelujen tarjoajat ovat nimittdin kaikki
asianomaisten arvopaperien suoria (loppusdilytys) tai valillisia (vélilliset sdilyttajit)
hallussapitijid, jotka voivat toteuttaa omistusoikeuden siirron. Koska niiden palvelu-
suoritusten luonne ja sisilté on sama, palvelun tarvitsijoiden kannalta on kantajien
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mukaan yhdentekevad, kdantyvatko ndma loppusdilyttdjan vai valillisen sdilyttdjan
puoleen. Kantajien mukaan ne kdéntyvit jopa useammin vélillisten sdilyttdjien kuin
loppusdilyttdjan puoleen. Nidin ollen CBF ei ole ainoa tarjoaja asianomaisilla
palvelumarkkinoilla, vaan se kilpailee kaikkien ndiden arvopaperien vilillisten
sdilyttdjien kanssa, minkd komissio niiden mukaan ainakin periaatteessa myds
hyviksyi.

Téssd yhteydessd CBF ja eri vililliset sailyttédjat kilpailevat kantajien mukaan keskenéaén,
mutta ndmé jalkimmaiset ovat myds CBF:n asiakkaita. Vilillisten sdilyttdjien
kéyttooikeus suhteessa loppusailyttéjiin, miké edellyttad tilin avaamista ja kommuni-
kaatiokanavien kéyttoonottoa, on kantajien mukaan seké vertikaalisen ettd horison-
taalisen kilpailusuhteen perusta asiakkaiden vélilla. Mahdollisuus siitd, ettd tietyt
suhteet yritysten vililld johtavat kilpailutilanteen luomiseen niiden vililld, on jo
hyvaksytty komission aikaisemmassa padtoksessé.

Kantajat viittdvit, ettd Saksassa Depotgesetzin nojalla yksinomaan yhteisten asiakir-
jojen yhteissdilytys — eikd yhteissdilytys yleensd, kuten komissio vaittdd — on
suoritettava arvopaperikeskuksessa eli CBF:ssd. Lisdksi AK:n tehtdvd tillaisessa
yhteisten asiakirjojen yhteissdilytyksessd on niiden mukaan valvontatehtdvé ja se
koskee yksinomaan yhteisen omaisuuden osien ja niiden omistajien vilistd yhteytta
sdilytyksen puitteissa. Jopa tdméntyyppisten arvopaperien osalta ja tilanteessa, jossa
vilillinen sdilyttdja tayttdd titd koskevat edellytykset, médritys- ja toimituspalvelut
suorittaa yksinomaan vilillinen séilyttdja eikd CBF, joka on edelleen arvopaperien suora
haltija, puutu asiaan mitenkédn. CBF:n séilytysmonopoli, joka kohdistuu yhteisséilytyk-
seen asetettuihin yhteisiin arvopapereihin, ei merkitse minkéaénlaista arvopapereihin
kohdistuvien liiketoimien kaupan jilkeisen késittelyn monopolia. Kantajat eivit sité
paitsi ole milloinkaan véitténeet, kuten komissio vahvistaa, ettd vililliset sailyttajat
olisivat riippuvaisia loppusdilyttdjan "avusta” yhteisten arvopapereiden arvo-osuuksien
omistusoikeuden siirtdmiseksi.

Kantajien mukaan komissio jitti huomiotta mahdollisuuden sisdisestd kasittelyst4,
jossa toimitus tapahtuu vilillisessa sdilyttdjdssg, tarvittaessa avaamalla téssd uusia tilejé.
Tdaméantyyppisen késittelyn lisddntymisen vuoksi CBF:n asiakasméird on niiden
mukaan vihentynyt useita vuosia. Kantajat esittavit tdimédn osalta esitteen, jonka nimi
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on Internalisation of Settlement ja jossa selitetddn tdméntyyppistd késittelyd koskeva
menetelmé ja merkitys. Ne lisddvit, ettd Frankfurt-am-Mainin porssid koskevia
sdéntojd, jotka komission mukaan suojaavat CBF:dd taméntyyppiseltd kilpailulta, on
muutettu ja ettd niitd ei missdén tapauksessa sovelleta arvopapereihin kohdistuviin
porssin ulkopuolisiin liiketoimiin, joista on kyse téssd asiassa.

Kantajat vaittavit, ettd koska ei ole olemassa kaupan jalkeisen késittelyn ensisijaisten
palvelujen itsendisid markkinoita, komission tekemd lisderottelu yhtaéltd sellaisten
asiakkaiden, joita palvellaan yleisten ehtojen mukaisesti ja joihin kuuluvat myos
vililliset sdilyttdjit, ja toisaalta AKiden ja KAK:den, jotka tarvitsevat suoran
kéyttooikeuden suhteessa CBF:éédn, vililld on tehoton. Téllainen erottelu ei sitéd paitsi
voi perustua yhteisojen tuomioistuimen asiassa 22/78, Hugin Kassaregister ja Hugin
Cash Registers vastaan komissio, 31.5.1979 antamaan tuomioon (Kok., s. 1869).

Kantajat viittdvdt tdmin osalta yhtdiltd, ettd CBF ei suorita kaupan jilkeisid
kasittelypalveluja edelld mainitulle kolmelle asiakasryhmille. Ne viittavit toisaalta,
ettd vilillisind sdilyttdjind ndmé kolme asiakasryhmdi saavat CBF:Itd pddosin samat
palvelut, mutta ne myds kilpailevat timéan kanssa méérityksen ja toimituksen alalla.
Kantajien mukaan komissio itse vahvisti timén neuvostolle ja Euroopan parlamentille
28.4.2004 antamassaan tiedonannossa KOM(2004) 312 lopullinen — Selvitystoiminta
Euroopan unionissa — Kehitysmahdollisuudet. Se, miten niitd palveluja tarjotaan, ja
ndin ollen niiden hinta voivat sen sijaan vaihdella asiakkaiden erilaisten vaatimusten
mukaan. Témad selittdd kantajien mukaan sen, miksi suora kayttdoikeus suhteessa
CBF:4édn on tdrkedmpaa tietyille asiakkaille kuin toisille, mutta sen perusteella ei voida
katsoa, ettd nima asiakkaat kuuluisivat eri markkinoille.

Komissio ei kantajien mukaan lopuksi esittinyt mitdén toteamuksia loppusiilyttdjien ja
vilillisten sdilyttdjien vilisistd tosiasiallisista kilpailusuhteista mééritys- ja toimitus-
palvelujen alalla kantajien, EB:n ja kolmansien ehdotusten mukaisesti.
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Komissio vaatii timén argumentaation hylkdédmista.

Ensimmdiisen oikeusasteen tuomioistuimen arviointi asiasta

Aluksi on todettava, ettd siltd osin kuin tuotemarkkinoiden maéarittely merkitsee
komission tekemid monitahoisia taloudellisia arviointeja, yhteis6jen tuomioistuimet
voivat valvoa sitd ainoastaan rajoitetusti. Yhteisdjen tuomioistuinten ei ole kuitenkaan
pidattaydyttavd valvomasta sitd, miten komissio on tulkinnut taloudellisluonteisia
seikkoja. Niiden on tarkistettava, onko komissio perustanut arviointinsa paikkansapi-
téviin, luotettaviin ja johdonmukaisiin todisteisiin, jotka muodostavat monitahoisen
tilanteen arvioinnissa huomioon otettavien merkityksellisten seikkojen kokonaisuuden
ja jotka voivat tukea niistd tehtyjd padtelmia (ks. asia Microsoft v. komissio, tuomio
17.9.2007, Kok., s. II-3601, 482 kohta oikeuskaytantoviittauksineen).

Tdmén osalta on muistutettava, ettd vakiintuneen oikeuskéytinnon mukaan tutkit-
taessa, onko yrityksella mahdollisesti médradvad asemaa tietyilld sektorikohtaisilla
markkinoilla, kilpailun mahdollisuuksia on arvioitava sellaisilla markkinoilla, jotka
kattavat kaikki tavarat tai palvelut, jotka ominaisuuksiensa perusteella soveltuvat
erityisesti tyydyttdméan muuttumattoman tarpeen ja jotka ovat vain vahdisessa maérin
vaihdettavissa muihin tavaroihin tai palveluihin. Koska lisdksi asianomaisten markki-
noiden madrittdmisen tarkoituksena on arvioida tietyn yrityksen mahdollisuutta estad
toimivan kilpailun sdilyttdmistd sekd toimia huomattavan itsendisesti suhteessa
kilpailijoihinsa ja asiakkaisiinsa, tdltd osin pelkkd asianomaisten palvelujen objektii-
visten ominaisuuksien tutkiminen ei ole riittdvad, vaan on myos otettava huomioon
markkinoiden kilpailuolosuhteet seké kysynnén ja tarjonnan rakenne (asia 322/81,
Michelin v. komissio, tuomio 9.11.1983, Kok., s. 3461, Kok. Ep. VII, s. 339, 37 kohta; asia
T-65/96, Kish Glass v. komissio, tuomio 30.3.2000, Kok., s. II-1885, 62 kohta ja asia
T-219/99, British Airways v. komissio, tuomio 17.12.2003, Kok,, s. II-5917, 91 kohta).
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Merkityksellisten markkinoiden kasite merkitsee sitd, ettd niihin kuuluvien tavaroiden
tai palvelujen vililld voi olla toimivaa kilpailua, mika edellyttds, ettd kaikki samoihin
markkinoihin kuuluvat tavarat tai palvelut ovat riittiavasti keskenédén vaihdettavissa,
kun kyse on samasta kayttotarkoituksesta (asia 85/76, Hoffmann-La Roche v. komissio,
tuomio 13.2.1979, Kok,, s. 461, Kok. Ep. IV, s. 341, 28 kohta).

Palvelumarkkinoiden riidanalaiseen maéritelmdin esilld olevassa asiassa péaistikseen
komissio otti huomioon palvelujen korvattavuuden yhtddltd kysynnén ja toisaalta
tarjonnan osalta. Tdmdn osalta komission tiedonannosta merkityksellisten markki-
noiden maéritelméstd yhteison kilpailuoikeuden kannalta (EYVL 1997, C 372, s. 5,
7 kohta) kiy ilmi, ettd “kyseisiin tuotemarkkinoihin kuuluvat kaikki tuotteet ja/tai
palvelut, joita kuluttaja pitdd keskendén vaihdettavissa tai korvattavissa olevina niiden
ominaisuuksien, hintojen ja kayttotarkoituksen vuoksi”. Kuten lisdksi saman tiedon-
annon 20 kohdassa mainitaan, tarjonnan korvattavuus voidaan myo6s ottaa huomioon
asianomaisten markkinoiden maérittelemiseksi sellaisissa tapauksissa, joissa sen
vaikutukset vastaavat kysynndn korvattavuuden vaikutuksia tehokkuudeltaan ja
valittomyydeltadn. Tama edellyttdd, ettd tavarantoimittajat voivat vaihtaa tuotannon
merkityksellisten tuotteiden tuotantoon ja saattaa tuotteet markkinoille lyhyella
aikavalilla ilman, etti tasta seuraa merkittavia lisakustannuksia tai riskia, vastauksena
suhteellisten hintojen véhiisiin mutta kestaviin vaihteluihin.

Komissio aloittaa analyysinsd ratkaisevana pitdmalldan kysymykselld palvelujen
mahdollisesta korvattavuudesta sen tarvitsijoiden nékokulmasta, joita ovat vililliset
sailyttédjat eli esimerkiksi AK:t ja KAK:t. Komissio suoritti useita korvattavuustestejd
analysoimalla mahdollisia eri esimerkkitapauksia asianomaisilla palvelumarkkinoilla.
Téssd yhteydessd se otti huomioon markkinoiden eri toimijoiden sekd kantajien
nikokulman.

Kantajat viittdvit ensiksi, ettd kaupan jélkeisten késittelypalvelujen tarvitsijat ovat
arvopapereiden myyjit ja ostajat.
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Tdma argumentaatio ei ole vakuuttava. Riidanalaisesta paitoksestd (122 perustelu-
kappale) ilmenee, ettd kantajien itsensd mukaan CBF:ld on kolme asiakasryhmai
toimituspalvelujen osalta eli asiakkaat, joille tarjotaan palveluja yleisten ehtojen
perusteella (jidljempéand yleisehtoasiakkaat, joita ovat ldhinnd pankit), muut kuin
saksalaiset AK:t ja KAK:t. Kantajat viittdvat myos kannekirjelmissé, ettd CBF:1ld on
asiakkaina yksinomaan luottolaitoksia ja muita rahoituksen vilittdjid. Tdstd seuraa,
kuten komissio muistuttaa, ettd liiketoimen osapuolten ja CBF:n vililld ei ole
minkédnlaista sopimussuhdetta eika siis minkéénlaisia velvoitteita. Sopimussuhde on
nimittdin yksinomaan olemassa CBF:n ja vilillisen sdilyttdjan vélilld sekd tdméin
jalkimmadisen ja sen asiakkaan, joka on liiketoimen osapuoli, valilla. CBF:n vilillisille
sailyttdjille suorittamat madritys- ja toimituspalvelut tapahtuvat erillista palkkiota
vastaan ja mahdollistavat sen, ettd ndmd jialkimmadiset voivat noudattaa omia
velvoitteitaan asiakkaitaan kohtaan.

Kantajien puolustama véite madritys- ja toimituspalvelujen yleisistd markkinoista, joilla
palvelun tarvitsijat ovat liiketoimen osapuolia (mukaan lukien vililliset sailyttgjét, kun
ne toimivat omaan lukuunsa), on hylédttavé. Yhtaéltd on niin, ettd kuten riidanalaisen
pédtoksen 34 perustelukappaleessa muistutettiin, liiketoimen osapuolet ovat tahoja,
jotka tarvitsevat palveluja vilittdjiltd, jotka sdilyttdvdt arvopaperit niiden nimissé ja
niiden asiakkaiden lukuun loppusiilyttdjalla. Kun toisaalta on kyse useimmista
arvopapereista, jotka on laskettu liikkeeseen Saksan oikeuden mukaan ja joita ei
voida késitelld sisdisesti, vilittdjat eivat voi suorittaa tdysimddridisid maédritys- ja
toimituspalveluja, koska ne eivit ole ndiden arvopaperien loppusiilyttédjia. CBF ei
puolestaan voi suorittaa palvelujaan niille samoille osapuolille, koska niilld ei ole
arvopaperitilia CBF:ssd. Toimiessaan liiketoimen osapuolten lukuun vililliset sailyt-
tdjat harjoittavat itsendistd palvelun tarjontaa (ks. vastaavasti edella 48 kohdassa
mainittu asia British Airways v. komissio, tuomion 93 kohta).

Kantajien véite, jonka mukaan vélillisten sdilyttdjien ndkokulman omaksuminen on
ristiriidassa tiettyjen komission aikaisempien péitdsten kanssa, on merkitykseton.
Esilld oleva asia nimittdin eroaa tosiseikoiltaan kantajien mainitsemista tapauksista. On
joka tapauksessa muistutettava, ettd komission on suoritettava kunkin tapauksen
erityispiirteiden yksilollinen analyysi, eivitkd muita taloudellisia toimijoita, muita
tuote- ja palvelumarkkinoita tai muita maantieteellisiad markkinoita eri aikoina koskevat
aikaisemmat péitokset sido sitd (yhdistetyt asiat T-346/02 ja T-347/02, Cableuropa ym.
v. komissio, tuomio 30.9.2003, Kok., s. II-4251, 191 kohta). Kantajat eivdt ndin ollen voi
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kyseenalaistaa komission toteamuksia silla perusteella, ettd ne poikkeavat toteamuk-
sista, jotka on tehty aikaisemmin toisessa asiassa, vaikka oletettaisiin, ettd merkityk-
selliset markkinat ovat samankaltaiset tai jopa samat molemmissa asioissa (asia
T-210/01, General Electric v. komissio, tuomio 14.12.2005, Kok, s. I1-5575, 118 kohta;
ks. myo6s vastaavasti asia Sun Chemical Group ym. v. komissio, tuomio 9.7.2007, Kok.,
s. [1-2149, 88 kohta).

Kantajat kiistavat lisdksi komission pédtelmin, jonka mukaan se, ettd CBF suorittaa
ensisijaisia médritys- ja toimituspalveluja yleisehtoasiakkaille, my6s vilillisille sdilytté-
jille, muodostaa erilliset markkinat néiden palvelujen suorittamisesta AK:ille ja
KAK:ille (riidanalaisen péidtoksen 149 perustelukappale ja sitd seuraavat perustelu-
kappaleet). On kuitenkin todettava, ettd komissio saattoi asianmukaisesti pdétya tihan
pédtelméidn kantajien toimittamien tietojen, jotka koskivat suoritettujen palvelujen
luonnetta, niiden hintoja, perussopimuksia ja todellista kysyntdd asiakasryhmien
taholta, perusteella. Komissio totesi ndin ollen, ettd vaikka tille asiakasryhmalle
suoritetut palvelut muodostivat asianmukaisen korvaavan ratkaisun AK:ille ja KAK:ille,
ndilld oli normaalisti kdyttooikeus kyseisiin palveluihin, kun otetaan huomioon
yleisehtoasiakkailta laskutettu selvasti alhaisempi hinta. Lisdksi toisin kuin KAK:t ja
muut kuin saksalaiset AK:t useat yleisehtoasiakkaat ovat Saksassa sijaitsevia pankkeja,
jotka kisittelevat kansallisia liiketoimia. Kantajat eivit esitd mitddn seikkoja, joilla
voitaisiin kumota komission téstd kysymyksestd esittdimaé arviointi. On myos todettava,
ettd vaikka komissio riidanalaisessa paitoksessa todella viittaa edella 43 kohdassa
mainitussa asiassa Hugin Kassaregister ja Hugin Cash Registers vastaan komissio
annettuun tuomioon, se ei tee ndin tehtdessé ero yleisehtoasiakkaiden ja AK:iden ja
KAK:iden vélilld. Tém4 kantajien jalkimmainen véite on siis tehoton.

Komissio katsoi néin ollen perustellusti, ettd AK:iden ja KAK:iden kaltaiset vililliset
sailyttdjat tarvitsivat CBF:n tarjoamia maaritys- ja toimituspalveluja.

Toiseksi kantajat kritisoivat komission analyysid, jonka mukaan tarjonta ei ole
korvattavissa, koska mikddn muu yhti6 kuin CBF ei kykene lahitulevaisuudessa
suorittamaan sentyyppisid ensisijaisia mééritys- ja toimituspalveluja, joita AK:iden ja
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KAK:iden kaltaiset valittdjit tarvitsevat, Saksan oikeuden mukaan liikkeeseenlasket-
tuihin ja sen sdilyttdmiin arvopapereihin kohdistuvien liiketoimien osalta (riidanalaisen
pédtoksen 200 perustelukappale). Ne viittivat, ettd markkinat muodostuvat tarjonnan
puolella kaikista asianomaisten arvopapereiden siilyttdjisté, suorista (loppusdilyttédja)
tai vilillisista (vélilliset sdilyttdjat), jotka voivat toteuttaa omistusoikeuden siirron ja
joiden kanssa CBF niin ollen kilpailee.

Kantajat vdittdvat timin osalta, ettd yhteissdilytystd yleisesti ei tarvitse toteuttaa
arvopaperikeskuksessa vaan siind on toteutettava yksinomaan sellaisten yhteisten
asiakirjojen yhteissdilytys, joihin on liitetty useita oikeuksia, jotka eivit ole
materialisoituneita vaan jotka ovat yksinomaan olemassa kokonaisuuden virtuaalisina
osina. Téssd yhteydessi CBF:n siilytysmonopoli ei kantajien mukaan merkitse
minkédnlaista arvopapereihin kohdistuvien liiketoimien kaupan jilkeisen kasittelyn
monopolia.

Tdma argumentaatio on hyldttavd. Yhtdaltda erottelu yhteisten asiakirjojen ja
yksittdisten arvopapereiden vililld ei muuta milldén tavoin sitd, ettd CBF sdilyttad
oman ilmoituksensa mukaan 90 prosenttia kaikista olemassa olevista saksalaisista
arvopapereista (riidanalaisen pddtoksen 170 perustelukappale). Sité paitsi kannekirjel-
méssd kantajat viittdvit, ettd liikkeeseenlaskijat toimittavat arvopaperinsa yleensd
yhteisten asiakirjojen muodossa. Toisaalta, kuten komissio totesi riidanalaisen
pédtoksen 137 perustelukappaleessa, on niin, ettd vaikka tdmad jalkimmaéinen koskee
yksinomaan maédritys- ja toimituspalveluja, niitd ei voida tédydellisesti erottaa
sdilyttdmisestd, koska madritys ja toimitus ovat mahdollisia ainoastaan sdilytettidvien
arvopapereiden osalta. On myds muistutettava, ettd kantajat vahvistivat itse yhteyden
CBE:n siilytysmonopolin ja nopean ja varman toimituksen vililld. Ne viittivat ndin
ollen, ettd "kun vililliset siilyttdjat — esimerkiksi rahoituksen vélittdjat mutta myos
KAK:t, arvopaperikeskukset jne. — [eivdt kyenneet] suorittamaan maidritystd ja
toimitusta, loppusdilyttdjan [DCT] [oli] tosiasiassa tehtdvd tdmd” ja ettd “kaikki
saksalaiset lajiesineiden tavoin kisiteltdvdt arvopaperit, jotka edust[i]vat yli 90 %
olemassa olevista saksalaisista arvopapereista, [oli] talletettu CFB:hen, mikda mahdol-
listi nopean ja varman toimituksen tiliviennilld” (riidanalaisen padtoksen 165 ja 170
perustelukappale).
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Lisédksi kantajien argumentti, jonka mukaan markkinat on rajattava sen perusteella, ettd
Saksan oikeuden nojalla talletetut eivdtké liikkeeseenlasketut arvopaperit séilytetdén
Saksassa, on ristiriidassa niiden hallinnollisen menettelyn aikana esittdmien totea-
musten kanssa. Muun muassa riidanalaisen paatoksen 23 ja 197 perustelukappaleesta
ilmenee, ettd niiden viitetiedoksiantoon 30.5.2003 antaman vastauksen mukaan
Saksan oikeuden mukaisesti liikkeeseenlasketut arvopaperit sdilytetddn kdytdnnossa
Saksassa, mika ei pidd paikkaansa muiden kuin saksalaisten arvopaperien osalta, ja ettd
“kaytdnnossé yhteissiilytys on kéytetyin sédilytysmuoto Saksassa”. Komissio totesi nédin
ollen perustellusti, ettd asianomaiset markkinat liittyivit Saksan oikeuden mukaisesti
liilkkeeseenlaskettuihin arvopapereihin.

Edelld esitetyn valossa komissio saattoi perustellusti katsoa, ettd asianomaiset palvelut
eivit olleet korvattavissa myoskéddn tarjonnan puolella. Sisdisia kasittelyja koskevia
tapauksia lukuun ottamatta tdysimaédrdinen maédritys- ja toimituspalvelu edellyttad
liiketoimen kirjaamista arvopaperien loppusiilyttdjéssd, joka esilld olevassa asiassa on
CBF, jonka kanssa yksikdan muu yhtio Saksassa ei voi talld hetkella kilpailla palvelun
tarjoamisen tdmdn nimenomaisen vaiheen osalta.

Kuten komissio totesi riidanalaisen paatoksen 312 perustelukappaleessa, kun CBF
toimii vélittdjang, se voi toki kilpailla muiden vilillisten sdilyttdjien kanssa tilanteissa,
joissa on kyse rajat ylittavéstd liiketoimesta, joka koskee muun lainsddddnnén kuin
Saksan lainsddddannon mukaisesti liikkeeseenlaskettuja arvopapereita. Témd on sitd
paitsi rajat ylittavien toimituspalvelujen markkinoilla vallitsevan mahdollisen kilpai-
lutilanteen, joka esitetddn tiedonannossa KOM(2004) 312 lopullinen (s. 5 ja 6),
mukaista. Markkinat, joita riidanalainen p&idtds koskee, ovat kuitenkin Saksan
oikeuden mubkaisesti liikkeeseenlaskettujen arvopaperien, joita sdilytetddn péddosin
yhteissdilytyksessd CBF:ssd, koska tdmé on arvopaperikeskus, markkinat. Néin ollen
riidanalaisen péétoksen 30 perustelukappaleessa toistetussa vastauksessaan 30.5.2003
paivittyyn véitetiedoksiantoon kantajat totesivat seuraavaa:

"Yksinomaan [arvopaperikeskus] voi suorittaa timédn omistusoikeuden siirron. Talta
osin pelkka sdilytys kolmansien lukuun ei riité, [arvopaperikeskuksen] osallistuminen

II - 3185



64

65

66

TUOMIO 9.9.2009 — ASIA T-301/04

loppusdilyttdjand médritykseen ja toimitukseen vilillisten sdilyttdjien valitykselld
yhteissdilytyksessd olevien asiakirjojen osalta menee pidemmdlle.”

On lisdksi muistutettava, ettd vaikka kilpailusuhteen olemassaolo kahden palvelun
vililld ei edellytd tdydellistd vaihdettavuutta tietyn kéyttotarkoituksen osalta, méaa-
radvian markkina-aseman toteaminen tietyn palvelun osalta ei myoskdin edellyta
muiden, osittain vaihdettavien palvelujen taholta tulevan kilpailun taydellista
puuttumista, jos télla kilpailulla ei ole vaikutusta yrityksen valtaan vaikuttaa
huomattavasti edellytyksiin, joissa tdmé kilpailu kehittyy, tai joka tapauksessa toimia
pitkalti tarvitsematta ottaa kilpailua huomioon ja kérsiméttd kuitenkaan haittaa tésté
asenteestaan (ks. edelld 48 kohdassa mainittu asia Michelin v. komissio, tuomion
48 kohta).

Esilld olevassa asiassa CBF:n suorittamat palvelut kuuluvat erityisen kysynnén ja
tarjonnan piiriin. Vélillisten séilyttdjien on nimittdin mahdotonta suorittaa palvelujaan,
jos ne eivit saa CBF:n palveluja. Oikeuskdytinnostd ilmenee, ettd erillisind
tuotemarkkinoina on pidettdva osamarkkinoita, joilla on erityispiirteitd kysynnén ja
tarjonnan kannalta ja joilla tarjotaan markkinoiden kannalta vélttaméttomia tuotteita,
jotka eivdt ole korvattavissa yleisemmillda markkinoilla, joihin ndmé osamarkkinat
kuuluvat (ks. vastaavasti asia T-229/94, Deutsche Bahn v. komissio, tuomio 21.10.1997,
Kok., s. I1-1689, 55 ja 56 kohta).

Téssd yhteydessd riittdd, ettd potentiaaliset, jopa hypoteettiset, markkinat voidaan
yksil6idd, mistd on kyse silloin, kun tavarat tai palvelut ovat valttdméttomia tietyn
toiminnan harjoittamiseksi ja kun niitd tosiasiallisesti tarvitsevat sellaiset yritykset,
jotka aikovat harjoittaa titd toimintaa. Ratkaisevaa on siis se, ettd asiassa voidaan
yksiloidd kaksi erillistd tuotantovaihetta, jotka ovat toisiinsa sidoksissa siten, ettd
tuotantoketjun aikaisemman vaiheen tuote on vilttdmiton tuotantoketjun myohai-
semman vaiheen tuotteen toimittamiseksi (ks. vastaavasti asia C-418/01, IMS Health,
tuomio 29.4.2004, Kok., s. I-5039, 43-45 kohta ja edelld 47 kohdassa mainittu asia
Microsoft v. komissio, tuomion 335 kohta).
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Edelld esitetystd seuraa, ettd kantajat eivit ole osoittaneet, ettd komission paatelma,
jonka mukaan kysynnin ja tarjonnan korvattavuutta ei ole (riidanalaisen paétoksen 200
perustelukappale), oli ilmeisen virheellinen.

Koska komissio ei tehnyt ilmeistd arviointivirhetté palvelujen tarvitsijoiden ja tarjoajien
yksiloimisessd, ensisijaisten ja toissijaisten maéritys- ja toimituspalvelujen vililld tehty
ero on perusteltu. Kantajat eivét lisdksi esitd minkédnlaisia todisteita, joilla voitaisiin
kumota komission esilld olevassa asiassa suorittama arviointi, joka perustuu tietoihin,
jotka on kerétty suoraan markkinatoimijoilta seké kantajilta.

Tédmin osalta on hyldttavd kantajien argumentaatio, joka perustuu sisdisiin kasitte-
lyihin. Sisdinen kisittely on palvelu, jonka vélilliset sailyttdjét suorittavat. Kun ldhdetadn
liikkeelle ensisijaisiin ja toissijaisiin mééritys- ja toimituspalveluihin jaetuilta markki-
noilta, timédntyyppinen kisittely kuuluu toissijaisiin palveluihin ja sellaisena se ei kuulu
asianomaisiin markkinoihin eikd ole riidanalaisen p#itoksen kohde. Riidanalaisen
paiatoksen 35 ja 166 perustelukappaleesta ilmenee, ettd markkinatoimijat pitavit
sisdisid késittelyjd poikkeustapauksina, jotka aiheutuvat tilanteista, joihin vélittéjat eivét
voi vaikuttaa, ja ettd tdstd ei seuraa, ettd sijoittaja voisi valita kahden palvelukategorian
vililla. Komissio paéttelee tastd perustellusti, ettd ndma sisdiset palvelut eivit yleisesti
ottaen ole asianmukainen korvaava ratkaisu ensisijaisille maéritys- ja toimituspalve-
luille (riidanalaisen péaatoksen 164—168 perustelukappale).

Kantajien esittdméssé Internalisation of Settlement -esitteessa ei esitetd minkédnlaisia
todisteita niiden véitteen tueksi. Siind pdinvastoin vahvistetaan riidanalaisessa
pédtoksessa olevat toteamukset, jotka koskevat edellytyksid, jotka sisdisten kasittelyjen
osalta on téytettdvd, ja siind on liite, jossa yhdistetddn mahdollisia rajoituksia
tdméantyyppiseen kisittelyyn eri maissa koskevat tiedot ja todetaan, ettd Saksassa
Borsenordnungissa (Frankfurt-am-Mainin porssid koskeva sddannosto) edellytetddn,
ettd madritys- ja toimituspalvelut suorittaa AK ja ettd sisdinen kisittely on poikkeus.
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Kuten komissio muistuttaa, timé esite ei missdadn tapauksessa koske nimenomaisesti
tilannetta Saksassa ja se liittyy riidanalaisessa paatoksessé kyseessé olevan ajanjakson
jalkeiseen ajanjaksoon.

On myos hyldttiava kantajien véite, jonka mukaan komission riidanalaisessa padtoksessa
(27 perustelukappale) mainitseman Boérsenordnungin 16 §:n 2 kohtaa olisi muutettu, ja
viite, ettd sitd ei missddn tapauksessa sovelleta tdssd asiassa kyseessd oleviin,
arvopapereihin kohdistuviin porssin ulkopuolisiin liiketoimiin. Asianosaisten kesken
on nimittdin kiistatonta, ettd timd muutos tapahtui riidanalaisessa péiatoksessi
kyseessa olevan ajanjakson jalkeen. Lisaksi tdima viittaus on riidanalaisessa paatoksessa
pelkké esimerkki porssisddnnoistd, jotka myotavaikuttavat CBF:n aseman vahvistami-
seen porssissé yleisesti suoritettavien liiketoimien osalta.

Kolmanneksi on hyléttiva perusteettomana kantajien viite, joka perustuu siihen, ettd
komissio ei esittdnyt mitddn toteamuksia loppusijoittajien ja vilillisten sijoittajien
vilisistd tosiasiallisista kilpailusuhteista maéritys- ja toimituspalvelujen alalla. Komissio
nimittdin tutkii nditd kilpailusuhteita koko taloudellisen analyysinsé ajan ja muun
muassa, kun otetaan huomioon edelld esitetyt nikemykset, osassa, joka koskee
kysymysti tarjonnan ja kysynnéan korvattavuudesta. Kuten liséksi komissio itse toteaa,
se otti riidanalaisen péitoksen 176-189 perustelukappaleessa huomioon EB:n
argumentaation ja Bundesbankin suullisessa ksittelyssa esittdmén yhteenvedon.

Kaiken edelld esitetyn perusteella on todettava, ettd kantajat eivit ole osoittaneet, etté
komissio olisi tehnyt ilmeisen arviointivirheen katsoessaan, ettd asianomaiset
markkinat ovat markkinat, joilla CBF suorittaa AK:iden ja KAK:iden kaltaisille
vilittdjille ensisijaisia méadritys- ja toimituspalveluja sellaisten arvopaperien osalta,
jotka on laskettu liikkeeseen Saksan oikeuden mukaisesti, ja joilla CBF:ld on
tosiasiallinen monopoli, minké vuoksi se on véistimiton kauppakumppani.

II- 3188



74

75

76

77

CLEARSTREAM v. KOMISSIO

Ensimmadinen kanneperuste on néin ollen hylattéva.

2. Mddrddvin markkina-aseman vddrinkdyton puuttumista koskeva toinen kanne-
peruste

Tdma kanneperuste jakautuu kahteen osaan. Kantajat vaittavit ensinndkin, ettd ne eivit
evinneet madradvad markkina-asemaa véadrinkéyttien EB:1td kdyttooikeuden avaamista
Cascade RS:ddn ja ettd EB:hen ei kohdistunut lainvastaista syrjintdd. Ne vaittdvat
toiseksi, ettd EB:hen sovelletut hinnat eivit olleet syrjivié.

Ensimmdinen osa, jonka mukaan kantajat eivit evinneet mddrddvid markkina-
asemaa vddrinkdyttien kiyttooikeutta eivitkd harjoittaneet lainvastaista syrjintéd

Asianosaisten lausumat

Kantajat kiistdvédt evdnneensd médrddvdad markkina-asemaa vadrinkdyttden EB:ltd
kéyttooikeuden Cascade RS:ddn. Ne viittédvat, ettd kiyttooikeuden avaamista koskeva
valmistelu ja sitd koskevat neuvottelut olivat olleet erityisen vaikeita EB:sté johtuvista
syistd. Ensinnékin elokuun 1999 ja tammikuun 2000 valilla oli kdyty yksinomaan
alustavia neuvotteluja, koska EB pyysi kayttooikeutta vasta 28.1.2000. Seuraavaksi
vuoden 2000 helmikuun ja marraskuun vililld kiayttéoikeuden avaaminen suunnitel-
tuna péivand epdonnistui, koska EB ei ollut valmistautunut siihen. Lopuksi vuoden
2000 joulukuun ja vuoden 2001 marraskuun vililld timén kiyttdoikeuden avaamista
koskevat neuvottelut olivat kantajien mukaan vaikeita kantajien ja EB:n vilisten
kaupallisten ja taloudellisten suhteiden uudelleenjérjestelyn vuoksi.

Kantajat katsovat, ettd komissio tukeutuu virheelliseen tulkintaan CBF:n rekiste-
roityjen osakkeiden kisittelyjérjestelmdstd. Ndin ollen riidanalaisessa péddtoksessd ei
mainita yhtd Cascade RS:n kahdesta toimitustehtévésté. Lisaksi komissio unohtaa, ettd
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Cascadeen ja Cascade RS:dén on erillinen kayttooikeus ja kumpikin néistd edellyttda
erilaisia tietoja eli toimitusta koskevia tietoja, jotka on ldhetettivd Cascadeen, ja
osakkeenomistajaan liittyvid tietoja, jotka on ldhetettivd Cascade RS:ddn. Kantajat
lisddvat, ettd ndissd kahdessa tapauksessa tdmaé lihetys voidaan tehdd manuaalisesti tai
automatisoidusti ja ettd asianomaisen vélillisen sdilyttdjin on valittava vahvistettavat
kayttotavat.

Niiden mukaan 3.8. ja 29.10.1999 seka 31.1.2000 paivityisté kirjeistd, jotka komissio
mainitsee, ilmenee selvisti, ettd EB halusi ldhettéa rekisteroityjen osakkeiden toimitusta
koskevat tiedot kayttamalld kayttooikeutta Cascadeen (rekisteroidyt osakkeet) tdysin
automatisoidulla tavalla ja osakkeenomistajaa koskevat tiedot kiyttamalld kayttooi-
keutta Cascade RS:ddn manuaalisesti, vaikka manuaalista kdyttooikeutta Cascadeen oli
my0s ehdotettu ja se olisi voitu avata heti. Komissio ei kantajien mukaan tehnyt eroa
ndiden kahden kayttoikeustyypin vililla eikd Cascade RS:n manuaalisen kéyttéoi-
keuden ja sen lisdtoiminnon eli "Power of Attorneyn” vilillg, joka ei edellyta sit4, ettd
kayttdja lahettad osakkeenomistajaan liittyvid tietoja, koska kyseessd on Cascade RS:n
itsensé suorittama automatisoitu rekisterdinti.

Kantajat vaittdvit, ettd ne olivat jo esittineet ndméd argumentit hallinnollisessa
menettelyssd ja muun muassa 1.12.2003 paivitylld kirjelmélld, jonka tiivistelmat
esitetdédn vastauskirjelmén liitteend, ja 30.5.2003 paivitylld kirjelmalla. Mainitut kirjeet
my0s tukevat kantajien viitettd, jonka mukaan EB olisi voinut saada jo ennen
maaliskuuta 2002 automatisoidun kéyttooikeuden Cascade RS:dédn. Niisséd tdsmenne-
tddn myos, ettd Power of Attorney -toiminto ja automatisoitu rekisterointi eivét ole
synonyymeja osakkeenomistajien tietojen lahettdmistd koskevalle kayttooikeudelle.

EB:n pyytimien kahden kayttdoikeuden yhdistelmén toteuttaminen oli kantajien
mukaan yksi syistd, joiden vuoksi EB:n kéyttéoikeuden avaamisen valmistelu CBF:n
kasittelyjérjestelmédén oli teknisesti monimutkaista. Téysin automatisoitu kiyttooikeus
edellyttdd niiden mukaan nimittdin merkittdvid muutoksia atk-jérjestelmiin, perinpoh-
jaista valmistelua ja useita testisarjoja. Tastd syystd ja vélillisten sdilyttdjien suunnittelun
ja valmistelun mahdollistamiseksi CBF toteuttaa automatisoidun kéayttéoikeuden ja

II - 3190



81

82

83

CLEARSTREAM v. KOMISSIO

suorittaa tarvittavat muutokset yksinomaan tiettyind kéyttoonottopéivind kahdesti
vuodessa. EB tarkoitti niiden mukaan vuoden 2000 huhti- tai syyskuun kayttéonotto-
paivid.

EB:n ja CBF:n vililla kdydysti kirjeenvaihdosta ilmenee my®os, ettd EB:n valmistautu-
mattomuuden vuoksi asianomaisen kéyttdoikeuden avaaminen ei ollut mahdollista
suunniteltuina kahtena kéyttoonottopéiviana. Kantajat vaittavit timén osalta, ettéd jopa
komissio myontds, ettd EB oli todennut, ettd vuoden 2000 huhtikuun jéilkeen ldhin
mahdollinen péiva kdyttboikeuden avaamiselle CBF:n osalta oli vuoden 2000 syyskuu.
Kantajien mukaan EB halusi télld tavoin siirtdd paitsi niin kutsuttua RTS-automati-
sointia (Real-Time Settlement eli reaaliaikainen selvitys) myds kokonaan automati-
soidun kéyttooikeuden avaamisen toteuttamista toimitukseen liittyvien tietojen
lahettdmiseksi, jotta ndma toteutettaisiin yhdessa. CBF suoritti vuoden 2000 syyskuussa
kaikki testit ja valmistelut (mm. 11.9.2000 EB:n tyontekijoiden koulutuksen, jota
koskeva aineisto on vastauskirjelmédn liitteend) ja avasi ja antoi EB:n kaytt6on viiden
tyopdivin aikana sen pyyntod vastaavan kdyttdoikeuden, minkd EB niiden mukaan
my06s myonsi. Kantajien mukaan tahdn kayttéoikeuden avaamiseen ei tullut jatkoa,
koska EB ei onnistunut saamaan ajoissa péidtokseen tarvittavia valmisteluja.
Yliméadrdinen kayttooikeuden avaaminen, joka oli suunniteltu tapahtuvaksi
30.10.2000, epdonnistui niiden mukaan samasta syystd, ja EB siirsi sen tapahtuvaksi
1.12.2000.

Kantajien mukaan komissio ei myo6skéédn ota huomioon sité, ettd CBF:n kayténto, jonka
tarkoituksena oli rekister6idyn osakkeen ostajan (taloudellinen méérdysvalta) nimen
merkitseminen liikkeeseenlaskijan osakerekisteriin ehdottoman oikeuden omaavan
fidusiaarin tai valtuutetun fidusiaarin (oikeudellinen tai nimellinen méérdysvalta)
sijaan, asianomaisena ajanjaksona aiheutti vakavan ongelman EB:lle. Tdm4d ilmenee
niiden mukaan komission mainitsemista eri kirjeistd sekd EB:n kayttdytymisestd
kéyttooikeuden avaamisen jélkeen, koska EB ei kdyttinyt manuaalista kéyttooikeutta
Cascade RS:ddn eika lahettinyt tietoja, jotka koskivat osakkeenomistajia.

Niiden véitteidensd tueksi, jotka koskevat niitd kahta kayttdoikeustyyppid, joita EB
kantajien mukaan pyysi CBF:It4, tdimédn kieltdytymistd merkité rekisteroidyt osakkeet
taloudellisen mé&drdysvallan omaavan nimiin ja EB:n vastuuta kiyttooikeuden
avaamisen epdonnistumisesta, kantajat esittivit todisteina CBF:n "Médritys- ja
toimituspalvelun” johtajan lausunnon tosiseikkojen tapahtuma-aikana.
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Kantajat véittavit seuraavaksi, ettd vuoden 2000 joulukuun ja vuoden 2001 marraskuun
vililla neuvottelut kéyttooikeuden avaamisesta liittyivit neuvotteluihin muista
kysymyksistd CBF:n ja EB:n vililldi. CBF muun muassa siirsi EB:n kayttoikeuden
avaamista vuoden 2001 lokakuusta vuoden 2001 marraskuuhun vastauksena sen
pyynnon, joka koski kdyttooikeutta Euroclear Franceen kaikkien ranskalaisten
arvopaperien osalta, epadmiseen. CBF toimi niiden mukaan vastavuoroisesti eikd
madraavad markkina-asemaansa vadrinkayttden. Vastauksessaan komission tietojen-
saantipyyntoon kantajat eivit maininneet titd ongelmaa, koska esitetty kysymys koski
niiden mukaan AK:ta eikd KAK:ita. Lisdksi komission argumentaatio on niiden
mukaan talté osin ristiriitainen.

Toisin kuin komissio viittdad, kantajien mukaan palkkioita ja erityispalvelujen
laajentamista koskevat kysymykset liittyvdt laheisesti EB:n kéyttdoikeuteen CBF:n
jarjestelméédn, ja ndmd kaksi yhtiotd ymmadrsivit ne ndin. Sisdisessd, 15.3.2001
pdivatyssa tiedotteessa, johon kantajat vetosivat ja jonka komissio liitti vastineeseen,
EB jopa antoi ymmartis, ettd kayttooikeutta oli kéytettédva yksinomaan argumenttina,
joka liittyy hintaneuvotteluihin. Kantajien mukaan komissio my6s myonsi, ettd
neuvotteluissa EB:lld oli samanaikaisesti monia tavoitteita. Tédssd yhteydessd EB
vastusti niiden mukaan yksinomaan Bridge-sopimuksen muuttamista koskevan
kysymyksen sisallyttamista.

Kantajien mukaan EB halusi CBF:n ja EB:n vilisten monitahoisten ja molemminpuo-
listen taloudellisten suhteiden tdydellistd uudelleenjirjestelyd. Kantajat perustavat
tdmén vditteen asiakirjoihin, jotka koskevat nididen kahden yhtion vélisid kokouksia
23.10.2000 ja 21.3.2001. Ne viittavit tdmén osalta, ettd komissio ei kiistd ensimmadista
kokousta koskevan kirjeen siséltod. Lisaksi uudelleen neuvottelu oli niiden mukaan
valttdamatonté kaupalliselta kannalta ja siis objektiivisesti perusteltua. Kantajat vaittavit
myds, ettd neuvottelut kaikista ndistd kysymyksistd kéytiin samana ajanjaksona. Téssd
tilanteessa niité ei voida moittia siitd, ettd ne halusivat korostaa omia intressejaén ndissé
neuvotteluissa, eiki siitd, ettd ne osoittivat EB:n vitkastelun.

Kantajat vaittivit, ettd madrddavan markkina-aseman védrinkayton mukaista rajoitta-
mista ei tapahtunut rajoituksen aikomuksen eiké rajoituksen vaikutuksen nidkokul-
masta. Vaikka ensinndkin katsottaisiin, ettd kantajat viivyttelivit kéyttooikeuden
avaamista, timai ei niiden mukaan oikeuta sitd, ettd niitd moititaan EY 82 artiklassa
tarkoitetusta védrinkédytostd, koska niilld ei ollut minkéénlaista pyrkimysta rajoittaa
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kilpailua. Néin ollen komissio ei vetoa yhteenkdén seikkaan, jolla voitaisiin oikeuttaa
sen pédtelmd, jonka mukaan kantajat lykkésivit kdyttooikeuden avaamista estdadkseen
CBL:n kilpailijaa suorittamasta tehokkaasti palvelujaan. Tosiasiassa CBL:lle avattiin
niiden mukaan sama kéyttdoikeus paljon myohemmin kuin EB:lle eli vuoden 2002
maaliskuussa.

Toiseksi rajoituksen vaikutuksen osalta kantajat katsovat, ettd kyseessd on maédraavan
markkina-aseman védrinkéaytto ainoastaan, kun yrityksen, jonka viitetddn olevan
rajoitusten kohteena, kilpailumahdollisuuksiin on vaikutettu tai voitu vaikuttaa
huomattavasti. Viive toimen loppuunsaattamisessa voidaan rinnastaa toimen loppuun-
saattamisesta kieltdytymiseen ainoastaan siind tapauksessa, ettd se on rajoittavalta
vaikutukseltaan vastaava. Sen pitdd ainakin voida estdd tai rajoittaa pysyvésti
kilpailijoiden pédsyd markkinoille, joilla yritykselld on maarddvd asema, tai poistaa ne
markkinoilta. Lisdksi viittaus komission aikaisempiin pédatoksiin riidanalaisessa
pédtoksessd ei kantajien mukaan ole merkityksellinen, koska toisin kuin esilld oleva
asia ndmd perustuivat tdhén véitettyyn rajoittavaan vaikutukseen. Ndiden kriteerien
valossa kantajat eivit toimineet maaraavad markkina-asemaa véadrinkayttden EY 82 ar-
tiklassa tarkoitetulla tavalla.

Komissio ei kantajien mukaan ole nimittdin osoittanut tillaista kilpailuhaittaa EB:lle.
Tosiasiassa EB:lld ja CBL:ld on Euroopassa useimmissa tapauksissa vilillinen
kéayttooikeus AK:ihin. Vilitys tapahtuu jopa usealla tasolla, ja ndmad tasot kilpailevat
ainakin potentiaalisesti kesken&in. Vilillinen kayttooikeus ei selvisti ole kilpailuhaitta.
My®6skéén eri hinnoilla ei niiden mukaan ole vaikutusta vilillisen sailyttéjan padtokseen
valita suora tai valillinen kéyttéoikeus CBF:dén.

Lisdksi komissio tukeutui kantajien mukaan virheellisesti rekisterdityjen osakkeiden
merkitykseen Saksassa sen sijaan, ettd se olisi ottanut huomioon rekisteroityjen
saksalaisten osakkeiden merkityksen EB:lle. Se ei kantajien mukaan ottanut huomioon
sitd, ettd EB suorittaa madrityksid ja toimituksia yksinomaan arvopapereihin
kohdistuville pérssin ulkopuolisille kaupallisille liiketoimille ja erityisesti lainakaupan
yhteydessd. Taméntyyppisessd kaupassa ja erityisesti EB:n toiminnassa rekister6idyt
saksalaiset osakkeet ovat kiytdnnossa merkityksettomia eivitka ne ole vélttdmattomia
tekijoité sen tdydellisen médritys- ja toimituspalvelun tarjoamisessa. EB:n liiketoimien
osuus CBF:ssi on toki voinut kasvaa siitd ldhtien, kun EB on voinut merkita
oikeudellisen méérdysvallan haltijoita vuoden 2002 lopusta. EB:n CBF:ssd sdilyttdmien
rekisteroityjen osakkeiden osuus, joka oli 1 prosentti vuonna 2002, kuitenkin laski 0,24
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prosenttiin vuonna 2004. Lisdksi esitetty 9,2 miljoonan Yhdysvaltain dollarin (USD)
summa, joka koskee sellaista kustannussdastod rekisteroityihin osakkeisiin kohdistu-
vien liiketoimien osalta, joka suora kiyttooikeus olisi voinut tarjota EB:lle, on kantajien
mukaan epitodennikoinen.

Kantajat vaittavat lopuksi, ettd CBF ei syrjinyt millaén tavoin EB:td. Ne vaittavit, ettd
itdvaltalaiset ja ranskalaiset arvopaperikeskukset saivat kdyttdoikeutensa nopeammin,
koska ne halusivat manuaalisia kédyttooikeuksia, jotka voitiin avata milloin tahansa ja
suhteellisen nopeasti. CBL oli kédyttdoikeutensa avaamisajankohtana jo suorittanut
kaikki tarvittavat tekniset valmistelut. Kantajat lisddvit tdman osalta, ettd sen ajan
vertaamiseksi, joka kuluu kiyttdoikeutta koskevan pyynnon ja kiyttooikeuden
avaamisen vililld, huomioon ei ole otettava suoritettujen palvelujen vertailukelpoi-
suutta vaan yksinomaan kayttooikeustyyppi, tihdn perustuvat toteuttamispéivit ja
mahdolliset tekniset ongelmat.

Komissio kiistdd ndmd vditteet ja pysyttdd riidanalaisessa paddtoksessd hyvaksytyt
pédtelmat.

Ensimmaisen oikeusasteen tuomioistuimen arviointi asiasta

Aluksi on huomautettava, ettd vakiintuneesta oikeuskdytannostd ilmenee, ettéd vaikka
yhteis6jen tuomioistuimet harjoittavat yleisesti kokonaisvaltaista valvontaa kilpailu-
sddntojen soveltamisedellytysten tdyttymisen suhteen, yhteisdjen tuomioistuinten
valvoessa komission harkintavallan kdytt6d monitahoisissa taloudellisissa kysymyksissa
tdmaén valvonnan on kuitenkin rajoituttava sen tarkistamiseen, ettd menettelysdantoja
ja perusteluvelvollisuutta on noudatettu, etta tosiseikat pitavit aineellisesti paikkansa,
ettei ilmeistd arviointivirhettd ole tehty ja ettei harkintavaltaa ole kaytetty vaérin (ks.
edelld 47 kohdassa mainittu asia Microsoft v. komissio, tuomion 87 kohta oikeuskéy-
tantoviittauksineen).
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Myé6s silloin kun komission pédatds on monitahoisten teknisten arviointien seurausta,
nditd arviointeja koskeva tuomioistuinvalvonta voi periaatteessa olla ainoastaan
rajoitettua, mikd merkitsee sitd, ettd yhteisojen tuomioistuimet eivdt voi korvata
omalla arvioinnillaan komission tosiseikoista tekemaa arviointia (ks. edelld 47 kohdassa
mainittu asia Microsoft v. komissio, tuomion 88 kohta oikeuskayténtoviittauksineen).

Vaikka yhteisGjen tuomioistuimet tunnustavat komissiolla olevan harkintavaltaa
taloudellisissa tai teknisissa asioissa, tdmé ei kuitenkaan merkitse sit4, ettd yhteis6jen
tuomioistuinten on pidattaydyttavd valvomasta sitd, miten komissio on tulkinnut
tillaisia seikkoja. Yhteis6jen tuomioistuinten on muun muassa paitsi tutkittava
esitettyjen todisteiden aineellinen paikkansapitdvyys, luotettavuus ja johdonmukai-
suus, myo0s tarkistettava, muodostavatko ndmai todisteet merkityksellisten seikkojen
kokonaisuuden, joka on otettava huomioon monitahoisen tilanteen arvioinnissa, ja
voivatko kyseiset todisteet tukea paitelmii, jotka niistd on tehty (ks. edelld 47 kohdassa
mainittu asia Microsoft v. komissio, tuomion 89 kohta oikeuskiyténtoviittauksineen).

Kantajien esittdmii eri argumentteja on tutkittava ndiden periaatteiden valossa.

— Kayttooikeutta koskevan pyynnon ajankohta

Riidanalaisessa padtoksessd mainitaan ja toistetaan tietyt kohdat EB:n ja CBF:n valisestd
kirjeenvaihdosta asianomaisena ajanjaksona. On toki todettava, ettd mistddn ndistd
kirjeistd ei ilmene, ettd EB olisi pyytdnyt muodollisesti kayttéoikeutta CBF:4én. Ndin
ollen 3.8.1999 pdivityssd kirjeessd, jota komissio pitdd EB:n pyyntond saada
kayttooikeus Cascade RS:dédn, todetaan, ettd EB esitti teknisid kysymyksid ja pyysi
tietoja, jotka koskivat menettelyd tdmin kayttooikeuden luomiseksi. EB tiedustelee
siind muun muassa tavasta, jolla timé suora kayttooikeus toteutetaan kaytannossa.
Kirjeen tdmén tiivistelmén tarkastelusta ilmenee kuitenkin, ettd ndiden kahden yhtién
vililla kéytiin lukuisia keskusteluja EB:n kédyttooikeudesta ja ettd nididen perusteella
voitaisiin ajatella, ettd muodollisen pyynnon esittdiminen ei ollut tarpeen. Lisaksi EB:n
palattua asiaan 24.9.1999 paivitylld kirjeella CBF:n 19.10.1999 péivitty vastaus on
tdménsuuntainen, koska tdma kisittelee siind teknisid edellytyksia kayttooikeuden
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avaamiseksi osakkeenomistajiin liittyvien tietojen ldhettdmisen osalta. Lisdksi
20.9.1999 péivityssé kirjeessd EB toteaa, ettd useisiin sen pyyntoihin ei vastattu; tima
koski esimerkiksi suoraa yhteyttd Cascade RS:dén.

Kantajien argumentaatio, jonka mukaan tdma kayttooikeutta koskeva pyynto tehtiin
28.1.2000 pidetyssa kokouksessa, ei ole vakuuttava. Tdmén kokouksen poytikirjasta
nimittdin ilmenee, ettd kyseiset kaksi yhtiotd pikemminkin keskustelivat siind
kéyttooikeuden avaamisen yksityiskohdista, mikéd antaa ymmaértéd, ettd ne katsoivat,
ettd kayttooikeutta koskeva pyynto oli jo tehty asianmukaisesti. Tdmé vahvistetaan
3.2.2000 pdivatyssd kirjeessd, jossa mainitaan, ettd EB katsoi ndiden kahden yhtion
vilisen viimeisen kokouksen mahdollistaneen sen, ettd ne saattoivat “aloittaa”
kéyttooikeutta tiettyihin palveluihin, joihin kuuluivat muun muassa kayttooikeus
Cascade RS:@dn ja RTS-automatisointi, koskevan kysymyksen “eteenpdin viemisen”.

Edelld esitetystd seuraa, ettd komissio saattoi padtelld asianmukaisesti EB:n ja CBF:n
vilisen kirjeenvaihdon perusteella, ettd kayttdoikeutta koskeva pyyntoé oli tehty
3.8.1999.

— Komission viitetyt tulkintavirheet EB:n pyytamien kéyttooikeustyyppien osalta

Ensinnékin toisin kuin kantajat vaittavit, komissio ei katsonut riidanalaisen padtoksen
48 perustelukappaleessa, ettd CBF:n rekisterdityjen osakkeiden kisittelyjérjestelmaan
oli vain yksi kayttooikeus. Riidanalaisesta padtoksestd ilmenee pédinvastoin, ettd
komissio tarkoitti kdyttooikeutta alajérjestelmddn Cascade RS, jonka se erotti
Cascade-jarjestelméstd, ja ettd se teki eron kahden mahdollisen kéyttooikeustyypin
eli manuaalisen kéyttdoikeuden (jota kutsutaan myos nimelld online) ja automati-
soidun kdyttooikeuden vililld (riidanalaisen padtoksen 46 ja 48 perustelukappale).
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Kantajat vaittavat toiseksi, ettd komissio tulkitsi virheellisesti osapuolten vilistd
kirjeenvaihtoa. Oikea tulkinta osoittaa kantajien mukaan, ettd pddasiallinen ongelma ei
ollut manuaalista kédyttooikeutta Cascade RS:dén koskeva pyynto, vaan automatisoitua
kéyttooikeutta Cascadeen koskeva pyynto sekd molempien kiyttooikeuksien pyydetty
yhdistelmé. Kantajien argumentaatio perustuu lihinnd asianomaisen kirjeenvaihdon
tulkintaan, joka poikkeaa komission tulkinnasta.

Riidanalaisesta paatoksestd ilmenee, ettd hallinnollisessa menettelyssa analysoitiin
kysymysté suorasta kiyttooikeudesta Cascade RS:dén, koska EB:ll4 oli jo kdyttooikeus
Cascadeen haltijaosuuksien osalta ja koska téssd vaiheessa se oli pyytdnyt suoraa
kayttooikeutta CBF:adn rekisterdityjen osakkeiden osalta. Riidanalainen paétos
perustuu ndin ollen toteamukseen siitéd, ettd EB oli pyytényt suoraa kiyttooikeutta
Cascade RS:dédn, ettd CBF oli vastannut sille, ettd manuaalinen kayttéoikeus voitiin
avata sangen helposti ja ettd 19.11.2001 lopulta saatu kéyttdoikeus oli manuaalinen.
Komissio paitteli tdstd, ettd EB oli odottanut yli kaksi vuotta saadakseen kayttooi-
keuden, joka CBF:n mukaan voitiin toteuttaa helposti.

Tillaisen toteamuksen tehdessdédn komissio tulkitsi asianmulkaisesti osapuolten valista
kirjeenvaihtoa. Jos nimittdin rekisterdityjen osakkeiden ensisijaisiin médritys- ja
toimituspalveluihin pédéstdkseen EB:n oli saatava silld jo haltijaosuuksien osalta
Cascadeen olleen automatisoidun kéyttooikeuden ja Cascade RS:ddn olleen manuaa-
lisen kayttooikeuden ohella toinen kéyttooikeus Cascadeen rekisterdityjen osakkeiden
osalta ja jos tdllainen yhdistelma oli ongelma CBF:lle, kuten kantajat viittévit, olisi ollut
kohtuullista ilmoittaa téstd EB:lle ndiden kahden yhtion vilisissa neuvotteluissa tai jopa
mahdollisesti ehdottaa tille vaihtoehtoista ratkaisua varsinkin, kun EB tiedusteli
3.8.1999 pdivityssd kirjeessddn, miten se voisi "kdytdnndssa toteuttaa tdimén suoran
kéayttooikeuden”.

On kuitenkin syytd huomauttaa nédiden kahden yhtion vilisen kirjeenvaihdon
perusteella, ettd CBF ei missdén vaiheessa ilmoittanut EB:lle mahdollisesta ongelmasta,
joka liittyi kahden erillisen kayttooikeuden eli manuaalisen ja automatisoidun
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kéyttooikeuden avaamiseen. Erillistda kdyttooikeutta Cascadeen ei nimittdin mil-
loinkaan mainittu, ja kaikki neuvottelut kantajien ja EB:n valilld koskivat kysymysté
kéyttooikeudesta Cascade RS:dan. Kun CBF mainitsi 19.10.1999 pdivityssd kirjeessé
(riidanalaisen péétoksen 52 perustelukappale) jérjestelman merkittaviat muutokset ja
analyysit, joita automatisoitu yhteys edellytti, se vastasi EB:n kysymyksiin, jotka
koskivat RTS-automatisointia. Samassa kirjeessd CBF puolestaan totesi Cascade RS:n
suoran kéyttooikeuden osalta myos, ettd manuaalinen kéyttooikeus voitaisiin toteuttaa
sangen helposti. Kantajat mainitsevat erityyppiset kayttooikeudet Cascadeen ja
Cascade RS:@dn yksinomaan 1.12.2003 piivityssa vastauksessaan komissiolle eli sen
jilkeen, kun kayttooikeus Cascade RS:ddn oli mydnnetty. Lisdksi kantajat tyytyvit
mainitsemaan ne (tekstissi ja liitteend olevassa kaaviossa), mutta ne eivit viitd, ettd
tietty kéyttooikeus erityisesti tai ndiden kahden yhdistelma olisi niille ongelma.

Lisdksi riidanalaisen péétoksen 256 perustelukappaleesta ilmenee, ettd hallinnollisessa
menettelyssd kantajat katsoivat, ettd EB:l4 oli jo online-kéyttéoikeus Cascadeen
vuoden 1999 elokuussa ja etté online-kiyttooikeuden avaaminen Cascade RS:ddn olisi
riittdnyt siihen, ettd EB olisi voinut késitelld rekisteroityja osakkeita suoraan CBF:n
avulla. Ne totesivat myos, ettd kun EB:lle avattiin kiyttooikeus Cascade RS:dén, tdima
”oli mahdollista vain manuaalisesti — — teknisisté syistd” (riidanalaisen paitoksen 258
perustelukappaleen neljis luetelmakohta), eivitkd ne maininneet minkdénlaisesta
ongelmasta, joka liittyi Cascadea koskevaan automatisoituun kéyttooikeuteen tai
kahden kayttooikeuden yhdistelmadn. Lisdksi CBF:n 24.5.2002 péivattyyn kirjeeseen
liitetyssd tiedotteessa, jonka otsikko on "Processing of registered shares in Germany” ja
jonka komissio liitti vastineeseen, kuvaillaan rekisterdityjen osakkeiden kasittelypro-
sessi ja viitataan yksinomaan Cascade RS:ddn.

Vaikka kéyttooikeus Cascade RS:édn toteutetaan teknisesti kahdella liittymiselld, tdma
ei missddn tapauksessa voi muuttaa hallinnollisen menettelyn aikana vahvistettujen
tosiseikkojen arviointia. Kantajien selityksilld, joiden mukaan automatisoitu kéyttéoi-
keus edellytti merkittdvid muutoksia atk-jarjestelmiin, perinpohjaista valmistelua ja
useita testisarjoja eikd sitd ndin ollen voitu avata kuin kahdesti vuodessa, ei voida
pétevésti perustella kahden vuoden odotusta sellaisen yhteyden luomiseksi, joka
kuuluu CBE:n yleiseen kiytdntoon ja jonka tdméd tavallisesti avaa muutamassa
kuukaudessa. Vertailun vuoksi CBL oli kantajien mukaan pyytdnyt tdysin samaa
yhdistelméé kuin EB ja saanut kéyttdoikeuden vain neljassd kuukaudessa. Kantajat
vaittavit, ettd tdmd oli mahdollista, koska CBL oli suorittanut kaikki avaamisen
edellyttdimidt valmistelut. Tdma4 selitys on kuitenkin ristiriidassa kantajien véitteen,
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jonka mukaan EB:n kéyttooikeutta koskevaa pyyntod olisi ollut vaikea hyviksya
kohtuullisessa ajassa, koska se esitti erityispyynnon kahden erillisen kayttooikeuden
yhdistelméstd, kanssa. Kantajat viittavit lisdksi itse, ettd erilaisia kéyttdoikeuksia
voidaan yhdistelld halutulla tavalla ja etté asiakas valitsee, millaisen kéyttdoikeustyypin
CBF:dén se haluaa saada.

Kantajat véittavit my0s, ettd manuaalista kayttooikeutta Cascadeen oli ehdotettu ja ettd
se olisi voitu asentaa vilittomasti. Kuten komissio huomauttaa, ne eivit kuitenkaan
esitd mitddn tatd koskevia todisteita. Todisteita ei ilmene myo6skddn ndiden kahden
yhtion vélistd kirjeenvaihtoa koskevista otteista. Komissio katsoi ndin ollen perus-
tellusti, ettd kantajat eivdt voineet vdittdd pétevidsti, ettd ne olivat tarjonneet
manuaalisen kiyttéoikeuden Cascadeen ja ettd EB oli hyldnnyt tdmén ja vaatinut
automatisoitua kéyttooikeutta (riidanalaisen pddtoksen 258 perustelukappaleen
ensimmainen luetelmakohta).

Kantajien argumentti, joka koskee Cascade RS:n lisdtoimintoa eli Power of Attorneya,
on merkitykseton. EB:lle marraskuussa 2001 myonnetty kayttooikeus oli nimittdin
manuaalinen, eikd Power of Attorney -toiminto ollut kiytettéivissd kuin maaliskuusta
2002 alkaen. Tdmin perusteella ei nédin ollen voida asettaa kyseenalaiseksi komission
suorittamaa tosiseikkojen arviointia.

Tdma patee lopuksi myds argumenttiin, joka koskee Cascade RS:n toimitustoimintoa.
Kyseessd on nimittdin tekninen tdsmennys, jota ei ollut mainittu ndiden kahden yhtion
vilisessd kirjeenvaihdossa ja jolla ei néin ollen voida asettaa kyseenalaiseksi komission
suorittamaa tosiseikkojen arviointia, vaikka se olisikin néytetty toteen.

Edelld esitetyn valossa on katsottava, ettd komissio katsoi perustellusti kyseisten
kahden yhtion vililli kdydyn kirjeenvaihdon seké sille hallinnollisen menettelyn
kuluessa toimitettujen tietojen perusteella, ettd EB oli pyytényt kdyttooikeutta Cascade
RS:ddn ja ettd se ei vaatinut tietyntyyppista kéyttooikeutta.
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Téssd tilanteessa kantajien tatd argumentaatiota ei voida hyvaksya.

— Argumentaatio, jonka mukaan EB ei suorittanut kaikkia kayttooikeuden avaamisen
edellyttdmid valmisteluja

Kantajien esittdmat eri argumentit, joilla pyritdan oikeuttamaan se, etté EB:lle ei avattu
kayttooikeutta aikaisemmin, silld, ettd tdméd ei ollut suorittanut kaikkia tarvittavia
valmisteluja, eivat ole vakuuttavia.

Tadma pitee ensinndkin argumenttiin, joka koskee mahdollisuutta avata automatisoitu
kayttooikeus vain kayttoonottopdivind eli kahdesti vuodessa, keviailld ja syksylla.
Yhtailtd kayttoonottopdivad koskeva periaate liittyy kantajien itsensd mukaan
automatisoituun kéyttooikeuteen, joka edelld esitetyn perusteella ei ollut ratkaiseva
tdssd asiassa. Toisaalta timd periaate ei ilmene riidanalaisessa padtoksessi toistetusta
kirjeenvaihdosta. Vaikka on totta, kuten kantajat vaittavit, ettd EB:n varapédéjohtaja
kirjoitti, ettd CBF:lle seuraava mahdollinen péivd huhtikuun 2000 jéilkeen oli vasta
syyskuu 2000 (31.1.2000 pdivatty kirje), on ilmeistd, ettd syyskuun 2000 jilkeen
kéyttoonottopdivid koskeva periaate hyldttiin tdysin. Néin ollen seuraavat suunnitellut
pdivat olivat 30.10. ja 4.12.2000. Lisdksi CBF kehotti 30.9. ja 13.10.2000 péivatyilla
kirjeillda EB:td ilmoittamaan sille pdivdn, jona se katsoi voivansa olla valmis
kayttooikeuden avaamiseen, ja tdméd piti tehdd ensimmadisessd tapauksessa kolme
viikkoa ja jalkimmaisessd tapauksessa 15 péivad ennen kyseistd paivda. Minkdanlaista
kéayttoonottopdivan mukaista rajoitusta ei mainittu. Esimerkiksi CBF:lle 4.12.2000, joka
oli sovittu pdivd kayttdoikeuden avaamiseksi mutta jota CBF ei noudattanut,
lahettdmaissddn viestissi EB kirjoitti, ettd oli mahdollista, ettd sen olisi siirrettavi
tdma kdyttoonotto seuraavan vuoden alkuun. EB sai lopulta kiayttooikeuden
19.11.2001.

Vaikka ilmaisut “kdyttoonottopdiva” tai “kéyttoonotto” esiintyvit usein kyseisten
kahden yhtion vilisessd kirjeenvaihdossa, tdmd tapahtuu synonyymeind kéyttooi-
keuden avaamispdivélle. On ndin ollen analysoitava, tekikd EB kaiken tarvittavan
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kéyttooikeuden avaamiseksi riippumatta kéiyttoonottopéivien periaatteesta sellaisena
kuin kantajat ndmaé paivit esittivit eli kahteen mahdollisuuteen vuodessa rajoitettuina.

Kantajat viittavit toiseksi, ettd viive johtui siitd, ettd EB vastusti CBF:n kéytantoa
merkitd rekisterdidyn osakkeen ostaja liikkeeseenlaskijan osakerekisteriin oikeudel-
lisen madrdysvallan omaavan henkilon nimen sijaan asianomaisena ajanjaksona.
Riidanalaisessa padtoksessi (255 perustelukappale) komissio katsoi, ettd kantajat eivit
olleet nidyttineet toteen, ettd EB:n selitykset, jotka koskivat sen mieltymyksia
merkitsemistavan osalta, olivat luonteeltaan sellaisia, ettd ne estivit suoran kiyttooi-
keuden myontdmisen Cascade RS:ddn tai viivéstyttivit sitd. Tamén osalta on lisdttava,
etté kyseessd eivit ole yksinomaan EB:n vaan my6s CBF:n selitykset. On nimittdin niin,
ettd CBF oli my6s maininnut tdimén ongelman muun muassa 19.10.1999 péivityssé
kirjeessddn, jossa se tismensi, ettd jotta EB:ll4 olisi suoraan kéiyttooikeus jarjestelmédn,
sen oli suostuttava syottamddn kunkin edunsaajaomistajan ja/tai sijoittajan kaikki
henkilokohtaiset tiedot. Kyseisten kahden yhtion vililld 28.1.2000 pidetyn kokouksen
poytékirjasta ilmenee myods (31.1.2000 péivitty kirje), ettd tdstd kysymyksestd oli
keskusteltu ja ettd EB oli ehdottanut ratkaisua, jota CBF ei ndytd hyldnneen. Kantajat
myontdvit lisdksi, ettd jopa ajanjaksona EB:n kdyttooikeuden avaamisen jilkeen ja
Power of Attorney -toiminnon luomiseen saakka, mika ratkaisi tdimé ongelman vuonna
2002, EB ei kayttinyt manuaalista kiyttooikeutta Cascade RS:ddn osakkeenomistajia
koskevien tietojen osalta eikd ldhettdnyt niitad tietoja. Kuten komissio perustellusti
toteaa, tdmi osoittaa, ettd kayttboikeuden avaaminen oli mahdollista ilman, ettd
kysymys oikeudellisen méaéréysvallan omaavan henkilon merkitsemisestd ratkaistiin.

Kolmanneksi sen argumentin osalta, jonka mukaan EB lykkasi huhtikuuksi, syyskuuksi
ja lokakuuksi 2000 suunniteltuja kéyttboikeuden avaamisia, néditd kysymyksid
analysoidaan laajasti riidanalaisessa paédtoksessd. Ndin ollen komissio katsoi ensinnékin
perustellusti, ettd 31.1.2000 péivétysta kirjeestd ei mitenkéddn ilmene, ettd EB ei ollut
valmis avaamiseen huhtikuussa. Tdmé toteaa siind vain, ettd huhtikuun jilkeen
seuraava CBF:lle mahdollinen kéyttd6nottopéivé on syyskuu. Kun se kirjoitti 31.3.2000
pdivatyssa kirjeessddn, ettd tdssd vaiheessa se ei kyennyt suorittamaan kayttoonottoa
huhtikuussa, se viittasi yksinomaan RTS-jarjestelméén eikd Cascade RS:n kayttooikeu-
teen. Lisdksi 3.4.2000 pdivitysséd vastauksessaan CBF ilmaisi suostumuksensa RTS-
automatisoinnin kayttoonoton lykkddmiseen ja tiedusteli Cascade RS:n suoran
kéyttooikeuden osalta, pdtiko niiden sitoumus, joka koski kéayttoonottoa syyskuussa
2000, edelleen (riidanalaisen péitoksen 57, 59 ja 60 perustelukappale). Kantajien
argumentti, jonka mukaan EB oli antanut ymmartad 31.1.2000 pdivityssd kirjeessd, ettd
se halusi ottaa yhteyden kayttoon samanaikaisesti kuin RTS-automatisoinnin ja ettd
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néin ollen se halusi lykata nditd molempia yhdess§, on siis ristiriidassa sen kanssa, miten
CBF ymmiirsi tilanteen tosiseikkojen tapahtuma-aikana.

Toiseksi kantajien argumentti, jonka mukaan CBF oli suorittanut valmistelut (mm.
koulutuksen EB:ssd) ja avannut 18.9.2000 kéyttdoikeuden Cascade RS:dén, jota EB ei
voinut kayttad, koska se ei ollut saanut valmisteluja ajoissa padtokseen, ei myoskadn
vaikuta vakuuttavalta. On toki totta, ettd 12.9.2000 péivityssé kirjeessdan EB:lle CBF
totesi tarvitsevansa "muutaman péivin ennen kuin [EB] alkaa kéyttda Cascade RS:44”.
Se kuitenkin pohti, mind pdivind EB alkaisi kiyttdd Cascade RS:44 ja mind pédivand
suunniteltu tili olisi kéytettdvissd rekisterdidyille osakkeille. EB vastasi 15.9.2000
paivatylld kirjeelld, ettd siirtopéivéksi oli suunniteltu 30.10., jota voitaisiin kuitenkin
lykata. Lisdksi 19.9.2000 péivatyssd EB:n sisdisessd viestissd mainitaan tdma ei-
aktiivinen kayttooikeus, joka oli oltava suljettuna "todelliseen kayttoonottopdivdan
saakka” (riidanalaisen padtoksen 62—64 perustelukappale). Tésté seuraa, ettd komission
paéttely, jonka mukaan 18.9.2000 avattu kayttooikeus ei ollut aktiivinen eiki siis online-
kayttooikeus Cascade RS:dédn ja ettd se myonnettiin odottamatta, on oikea. Kantajat
véittdvat myos, ettd EB oli antanut ymmértdd, ettd se saattoi pysyd syyskuun
madrédajassa. Kuten komissio huomauttaa, ne eivit kuitenkaan esitd mitddn téta
koskevia todisteita. Tamdn osalta PowerPoint-esitys 11.9.2000 EB:n henkiloston
kouluttamiseksi ja tdtd seurannut kirjeenvaihto osoittavat yksinomaan, ettd tdma
koulutus tapahtui, mitd komissio ei kiistd, mutta niiden perusteella ei voida péatelld,
ettd EB:lle olisi tiedotettu nimenomainen pédivé sen kéyttdoikeuden avaamiseksi.

Lisdksi timén avaamisen epdonnistuttua CBF ilmoitti EB:lle tietyistd ehdoista, jotka oli
téytettdva ennen kéayttooikeuden avaamista ja joihin kuului muun muassa asiakkaiden
informointi ja se, ettd EB ilmoittaisi suunnitellun péivin joko kolme viikkoa tai 15
péivéda etukiteen (30.9. ja 13.10.2000 pdivityilla kirjeilld, jotka toistetaan riidanalaisen
paiatoksen 65 ja 67 perustelukappaleessa, tdssd jarjestyksessd). Nditd ehtoja ei
kuitenkaan téytetty ennen syyskuun 2000 kdyttooikeuden avaamista. Joka tapauksessa,
kuten komissio esitti ja kun otetaan huomioon edelld oleva 117 kohta, taillaista
kayttooikeutta ei voitu pitdd kayttovalmiina.
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Komissio myontéd kolmanneksi, ettd kayttooikeutta ei voitu avata 30.10.2000, koska EB
ei ollut valmis, mutta se viittdd ottaneensa tdmén seikan huomioon riidanalaisessa
paitoksessd. Riidanalaisesta padtoksestd nimittdin ilmenee, ettd EB ilmoitti CBF:lle
16.10.2000, etta se ei ollut valmis kayttéonottoon 30.10., mutta se todennékoisesti olisi
valmis joulukuuhun 2000 mennessa. Se vahvisti 15.11.2000 péivétylld kirjeelld pyydetyn
ennakkoilmoituksen mukaisesti, ettd kéyttdoikeus voitaisiin avata 4.12.2000 (riidan-
alaisen pditoksen 68 ja 69 perustelukappale). Néiden tietojen perusteella komissio
totesi, ettd EB oli halunnut tétd kuukauden lykkaysté. Se katsoi kuitenkin perustellusti,
ettd tdma seikka ei padttanyt CBF:n viivyttelyd, joka sitd paitsi jatkui 19.11.2001 saakka
(riidanalaisen padtoksen 264 perustelukappale).

Edelld esitetyn valossa on todettava, ettd vaikka otetaan huomioon EB:n toivoma
kuukauden lykkdys, se ei edelleenkéén ollut saanut kayttéoikeutta Cascade RS:dén yli
vuoden pyyntonsa esittdmisen jélkeen, eivitkd kantajat ole esitténeet tédtd koskevia
ratkaisevia perusteluja. Niiden argumentaatiota ei néin ollen voida hyvaksys.

— Kantajien ja EB:n vilisten sopimussuhteiden uudelleen neuvottelua koskeva
argumentaatio

Kayttooikeuden avaamiselle vahvistettu uusi pdivé oli 4.12.2000. EB kirjoitti CBF:lle
17.11.2000 hankkeesta kummassakin yhtiossa vastanneiden puhelinkeskustelun, jonka
aikana CBF ilmoitti EB:lle, ettd kiyttooikeutta ei voitaisi antaa ajoissa, jilkeen ja pyysi
taltd lisdtietoja tdtd kayttooikeuden epdamistd koskevista syistd (riidanalaisen
péaitoksen 73 perustelukappale).

Téamén kirjeen jédlkeen CI tuli mukaan EB:n ja CBF:n vilisiin neuvotteluihin. CI
nimittdin lahetti 1.12.2000 EB:lle faksin ja viittasi nédiden tuolloin kdymiin keskuste-
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luihin ja neuvotteluihin, jotka koskivat tdmén jalkimmaisen pyyntoé tarkistaa palkkiot,
joita sovellettiin toimituspalveluihin, joita CBF sille suoritti. Tassé faksissa (riidanalai-
sen paatoksen 74 perustelukappale) todetaan seuraavaa:

"Téssd tilanteessa minulla on ilo ilmoittaa teille, ettd olemme periaatteessa valmiit
allekirjoittamaan sellaisen sopimuksen EB:n kanssa, joka koskee meidan analyysidmme
nykyisesta toimitusprosessista ja jossa otetaan myos huomioon pyyntonne, joka koskee
palkkioiden alentamista ja lisdpalveluja. Meiddn on ndin ollen neuvoteltava uusi
sopimus. Meiddn on myos tartuttava tdhén tilaisuuteen keskustella pyynnoistd, jotka
osoitamme [EB:lle], ja uusista palveluista, joita siltd haluamme. Neuvottelujen on
alettava niin pian kuin mahdollista, jotta ne voidaan saada menestyksekkadsti
paitokseen ensi vuoden puoliviliin mennessé.”

EB:n 4.12.2000 pdivitty viesti CBF:lle (riidanalaisen paitoksen 75 perustelukappale)
kuuluu seuraavasti:

"Olemme nyt yrittdneet kahden viikon ajan paéstd selville kayttdoikeudestamme
Cascade RS:dén. Useista [puhelinsoitoista] ja viesteistd huolimatta emme ole saaneet
mitédn tietoja viiveen syistd emmekd péivéstd, jona voisimme normaalisti saada
kéyttooikeuden Cascade RS:dén. — — CBF:n padtos lykité kdyttooikeuttamme Cascade
RS:d4n on ylldttdnyt meidat, koska annoimme ilmoituksen kaksi viikkoa ennakolta,
kuten CBF oli pyytdnyt, ja koska se néytti meille ensimmadistd vihredd valoa. Meitd
askarruttaa tilld hetkelld se, ettd emme saa tietoja, jotka koskevat tdmén viiveen syit4 ja
arvioitua aikaa, jonka tarvitsette teilld olevien "teknisten ongelmien’ ratkaisemiseksi.”

EB Kkirjoitti 22.1.2001 paivatylla kirjeelld CLlle, ettd sille oli "myds ilmoitettu viime
joulukuussa, ettd [CBF] oli muuttanut mieltdén ja ettéd se ei loppujen lopuksi antaisi
[EB:lle] kayttooikeutta rekisterdityjen osakkeiden jarjestelmédnsé, joka on kuitenkin
avoin [CBF:n] muille asiakkaille”. EB katsoi myds, ettd kyseessd oli sellainen syrjinnan
muoto, joka vaikutti sen kykyyn suorittaa palveluja sen asiakkaille (riidanalaisen
paitoksen 78 perustelukappale).
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CI kiisti 24.1.2001 EB:lle lihettamissddn sdhkeessd (riidanalaisen péatoksen 79
perustelukappale) moitteen, joka koski syrjintdd. Se mainitsi siind myos kyseisten
kahden yhtion valilld 23.10.2000 pidetyn kokouksen, jossa oli tarkasteltu kysymysté
EB:n palkkioiden vertailusta saksalaisten pankkien maksamien palkkioiden kanssa.
Siiné todetaan niin ollen seuraavaa:

"CBF:n rekisterdityja osakkeita koskevan jérjestelmidn osalta olemme valmiita
sisallyttiméin sen tuleviin neuvotteluihimme. Huomautamme kuitenkin, ettd useat
palvelujen suorittajat tarjoavat rekisteroityja osakkeita koskevan palvelun ja ettd ndin
ollen CBF:1l4 ei ole eksklusiivista asemaa Saksan markkinoilla. Pyydédmme vieléd kerran
teitdi huomioimaan, ettd myoskdédn [CBL:ld] ei ole suoraa kayttooikeutta CBF:n
rekisteroityjd osakkeita koskevaan jarjestelméddn. Myos téltd osin syrjintdd koskeva
viitteenne on perusteeton. — — Mitd tulee nimenomaiseen pyyntodnne, joka koskee
palkkion alentamista ja rekisterdityja osakkeita koskevaa palvelua koskevan kysy-
myksen ratkaisemista, voimme ryhtyd neuvottelemaan uudelleen kokonaisvaltaisesti
sopimuksesta (mukaan lukien pyyntdnne palkkion alentamisesta ja lisépalveluista)
maaliskuun alussa — -”

Téssd samassa sidhkeessd CI kirjoitti, ettd ”23.10.2000 pidetyssa kokouksessa [EB ja se
itse] sitoutuivat neuvottelemaan uudelleen yhdessd uuden yhdistelmasopimuksen, joka
ratkaisee ongelmat, joita nykyinen sopimus aiheuttaa, ja tutkimaan [EB:n] pyynnon,
joka koskee palkkioiden alentamista halutussa médrin”, ettd ”[EB:n] sitoutuminen
neuvottelujen aloittamiseen [oli] vahvistettu — — sen kirjeissa” ja ettd "ndissd kahdessa
kirjeessd — — [oli] vahvistettu, ettd [EB] ymmarsi, ettd tdiméd kysymys palkkioiden
alentamisesta oli osa uuden sopimuksen kokonaisneuvotteluja ja etté [nédihin] kahteen
kirjeeseen ei liittynyt mitdédn muita ehtoja”. Mitd tulee EB:n nimenomaiseen pyynt66n
ratkaista kysymys palkkioiden alentamisesta, CB totesi, ettd se oli valmis ryhtyméain
neuvottelemaan uudelleen sopimuksesta kokonaisvaltaisesti maaliskuun alussa
(riidanalaisen paitoksen 113 perustelukappale).

CBF totesi 10.7.2001 EB:lle puhelimitse, ettd silli ei ollut mitddn ongelmaa
rekisteroityjen osakkeiden toimitusta koskevan suoran kayttooikeuden osalta, koska
Sicovam (tuolloin ranskalainen AK) avasi puolestaan yhteyden CBF:d4n useampien
ranskalaisosakkeiden osalta (riidanalaisen paatoksen 82 perustelukappale).
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EB:n sisdinen, 15.3.2001 pdivitty tiedote, joka on vastineen liitteend, sisdltad strategian,
jota sen oli médrd noudattaa CBF:n kanssa 21.3.2001 pidetyssd kokouksessa. Siitd
voidaan lukea muun muassa, ettd EB:lle CBF:n kanssa kéytyjen keskustelujen taustalla
ollut tavoite oli hintojen uudelleen neuvottelu ja toinen tavoite oli kéiyttéoikeuden
saaminen Cascade RS:34n. EB halusi myos pysyttdad olemassa olevan sopimuksen ja
yrittdd saavuttaa edelld mainitut kaksi muuta tavoitetta. Hintojen alentamisesta
saatavan hyodyn suuruudeksi arvioidaan siind 2 miljoonaa euroa ja kayttdoikeuden
saamisesta Cascade RS:dédn saatavan hyddyn suuruudeksi 9,2 miljoonaa Yhdysvaltain
dollaria (USD). Témin tiedotteen pddtelmistd ilmenee puolestaan, ettd EB:lle
kéayttooikeus Cascade RS:dén oli tarkedmpi kuin hintojen alentaminen, ettd "erityiselld”
sopimuksella oli tiettyja etuja, jotka se halusi pysyttid, ja ettd hintojen alentamisesta
voitaisiin neuvotella myohemmin.

Tédmén 21.3.2001 pidetyn kokouksen poytékirjasta, joka on vastauskirjelman liitteend,
ilmenee myds, ettd EB:n mukaan hinnat olivat tarkein neuvoteltava kysymys ja etté
kaikista kysymyksista olisi neuvoteltava kyseisend ajankohtana sovelletun sopimuksen
puitteissa, mutta ettd CBF halusi neuvotella kaikista kysymyksistd yhdessd eika
erikseen.

Edelld mainitun kirjeenvaihdon ja asiakirjojen perusteella on todettava, ettd vaikka EB
oli ottanut esiin kysymyksen palkkion alentamisesta ja lisipalveluista, nimenomaan
kantajat eikd EB halusivat sisdllyttdad kysymyksen suorasta kdyttooikeudesta niiden
sopimussuhteiden uudelleenneuvotteluun. Vaikka EB:lld nimittdin oli, kuten myos
komissio myontésd, useita tavoitteita sen keskusteluissa CBF:n kanssa, se katsoi, ettd
mahdollinen hy6ty kéyttdoikeuden saamisesta Cascade RS:dén oli paljon térkedmpi
kuin hintojen alentamiseen liittyvd hyoty. EB:l4 ei voinut olla mitdén intressid
siséllyttdd kysymystd kéyttooikeuden avaamisesta niiden sopimussuhteiden uudelleen-
neuvotteluun, jotka silld oli CBF:n kanssa, vaan se halusi pikemminkin saada
kéyttooikeuden jo sovellettavan sopimuksen perusteella ja neuvotella mahdollisesta
hintojen alentamisesta myohemmin. Néin ollen kantajien tétd koskeva argumentaatio
on hylattava.

Kantajat vaittavit myo0s, ettd CBF lykkidsi EB:n kdyttooikeuden avaamisen lokakuusta
marraskuuhun 2001, koska sen pyynto kéyttdoikeudesta Euroclear Franceen (aiemmin
Sicovam) kaikkien ranskalaisten arvopaperien osalta oli hylétty.
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Témén osalta on muistutettava, ettd EY 82 artiklan soveltamista koskevassa
vakiintuneessa oikeuskédytinnossd on todettu, ettd vaikkei médrddvan markkina-
aseman olemassaolon toteaminen sindnsd merkitse minkaénlaista moitetta asian-
omaista yritystd kohtaan, kyseiselld yritykselld on erityinen velvollisuus olla toimin-
nallaan rajoittamatta toimivaa ja védristymétontd kilpailua yhteismarkkinoilla,
riippumatta siitd, mihin timé asema perustuu (edelld 48 kohdassa mainitussa asiassa
Michelin v. komissio annetun tuomion 57 kohta). Vaikkei maarddvin markkina-
aseman olemassaolo myoskadn estd tidssd asemassa olevaa yritystd suojelemasta omia
kaupallisia intressejdén, jos ne ovat uhattuina, ja vaikka talld yritykselld on oikeus
kohtuuden rajoissa ryhtyd tarvittaviin toimenpiteisiin intressiensd suojaamiseksi,
téllaista kiyttaytymistd ei voida kuitenkaan hyviksyd, jos silld pyritddn vahvistamaan
titd madrdavad markkina-asemaa ja kdyttdmaén sitd védrin (asia T-203/01, Michelin v.
komissio, tuomio 30.9.2003, Kok., s. II-4071, 55 kohta oikeuskaytantoviittauksineen).

Niin ollen EY 82 artiklasta johtuvien velvoitteiden luonteesta seuraa, etté erityisissé
olosuhteissa madradvissd markkina-asemassa olevilta yrityksiltd voidaan evité oikeus
toimia sellaisella tavalla tai toteuttaa sellaisia toimia, jotka itsessddn eivit ole
vadrinkayttod ja jotka eivdt edes olisi tuomittavia, jos niitd toteuttaisi yritys, joka ei
ole maaraavassa markkina-asemassa (asia T-111/96, ITT Promedia v. komissio, tuomio
17.7.1998, Kok., s. 11-2937, 139 kohta).

Kantajat eivdt ndin ollen voi vedota kiyttaytymisensé oikeuttamiseksi siihen, ettd CBF:n
pyyntd kayttooikeudesta Euroclear Franceen kaikkien ranskalaisten arvopaperien
osalta hyldttiin, eivitkd sopimussuhteiden uudelleenneuvotteluun EB:n kanssa.
Maédraavassa markkina-asemassa olevana yrityksend CBE:1l4 oli erityinen velvollisuus
olla vahingoittamatta kayttdytymiselladn toimivaa ja védristymétonta kilpailua
yhteismarkkinoilla.

On lisdksi tdismennettavé, ettd CBF:n pyynnoll, joka koski kiyttooikeutta ranskalaiseen
AK:hon, ei voi olla merkitystd tdmén asian kannalta ennen vuoden 2001 tammikuuta
(péiv4, jona EB oli hankkinut Sicovamin, josta taten tuli Euroclear France) eli 1,5 vuotta
EB:n kayttooikeutta koskevan pyynnon jélkeen.
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Edelld mainitun oikeuskdytannon perusteella on katsottava, ettd kantajat syyllistyivit
vadrinkédyttoon, kun ne siséllyttivit niiden sopimussuhteiden uudelleenneuvottelun ja
kéyttooikeutta ranskalaiseen AK:hon koskevan pyynnon neuvotteluihin, jotka koskivat
kéyttooikeuden myontamistd Cascade RS:dén, kun ndma olivat jatkuneet jo yli vuoden
ajan. Lisdksi CBL:n emoyhtion CL:n, joka on ainoa KAK Euroopan unionissa EB:n
ohella, intressit vaikuttavat ilmenevén sangen selvasti EB:n, CBF:n ja CI:n kirjeenvaih-
dosta ja niiden vilisten kokousten poytékirjoista. Lopuksi EB:lle myonnettiin
kayttooikeus Cascade RS:dédn ilman, ettd osapuolet olisivat padsseet kokonaisvaltaiseen
sopimukseen.

Kantajien viitteen, jonka mukaan kdyttooikeuden avaamista koskeviin keskusteluihin
EB:n kanssa ryhdyttiin vasta vuoden 2000 syksystd léhtien eli samana ajanjaksona kuin
keskusteluihin hintojen alentamisesta ja lisdpalvelujen laajentamisesta, osalta riittéa,
kun todetaan, ettd tdimé on ristiriidassa niiden edeltévien véitteiden, jotka koskevat
ajanjaksoa vuoden 2000 helmikuusta marraskuuhun, kanssa.

Kantajien tétéd koskeva argumentaatio on niin ollen hylattéva kokonaisuudessaan.

— Véirinkdyton muodostavan rajoittamisen véitetty puuttuminen

Kantajat vaittavit, ettd mahdollinen viive kéyttdoikeuden avaamisessa ei oikeuta sit,
ettd niitd moititaan EY 82 artiklassa tarkoitetusta véarinkaytostd, koska niilld ei ollut
kilpailunvastaista tavoitetta. Ne katsovat myos, ettd kyseessd on maérddavin markkina-
aseman vadrinkaytto yksinomaan, kun véitetyn rajoituksen kohteena olevan yrityksen
kilpailumahdollisuuksiin on vaikutettu huomattavasti tai niihin voidaan vaikuttaa
huomattavasti.

Vakiintuneen oikeuskéytdnnén mukaan méaarddvian markkina-aseman vaédrinkdyton
kasite on objektiivinen kisite, joka tarkoittaa madradvissa asemassa olevan yrityksen
kéyttdytymistd, joka on omiaan vaikuttamaan sellaisten markkinoiden rakenteeseen,
joilla juuri kyseessd olevan yrityksen olemassaolon vuoksi kilpailu on jo heikentynyt, ja
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joka estdd markkinoilla vield olemassa olevan kilpailun séilymisen tai timén kilpailun
kehittymisen sen vuoksi, ettd tdmd yritys kéyttdd muita kuin niitd keinoja, joita
taloudellisten toimijoiden suoritteisiin perustuvassa tavaroiden tai palvelujen tavalli-
sessa kilpailussa kéytetddn (edelld 49 kohdassa mainittu asia Hoffmann-La Roche v.
komissio, tuomion 91 kohta; ks. myos edelld 132 kohdassa mainittu asia Michelin v.
komissio, tuomion 54 kohta oikeuskiytdntoviittauksineen).

Niin ollen méirdavissd markkina-asemassa olevan yrityksen toimintaa voidaan pita
EY 82 artiklassa tarkoitettuna védrinkdyttond tuottamuksesta riippumatta (asia
T-65/89, BPB Industries ja British Gypsum v. komissio, tuomio 1.4.1993, Kok, s.
11-389, 70 kohta).

Niin ollen kantajien véitteelld, jonka mukaan niillé ei ollut kilpailunvastaista tavoitetta,
ei ole merkitystd tosiseikkojen oikeudellisen luokittelun kannalta. Tédssd yhteydessd
kantajien sen tavoitteen osoittaminen, joka oli lykétd kéyttooikeuden avaamista, jotta
asiakasta ja Clearstream-konsernin kilpailijaa estettdisiin suorittamasta tehokkaasti
palvelujaan, voi vahvistaa padtelmdd madrddavan markkina-aseman védrinkdyton
olemassaolosta, mutta se ei ole sen edellytys.

On lisdksi syytd muistuttaa, ettd esilla olevassa asiassa EB:lt4, joka oli samanaikaisesti
CBE:n asiakas yhteissailytyksessa olevien arvopaperien saksalaismarkkinoilla ja myds
CBL:n eli CBF:n sisaryhtion ja Euroopan unionin ainoan toisen KAK:n suora kilpailija,
evittiin padsy arvopaperien rajat ylittavien liiketoimien méaaritys- ja toimituspalvelujen
myohdisemmain vaiheen markkinoille. Vaikka riidanalaisessa paatoksessd ei osoiteta
kantajien tavoitteeksi kilpailuhaitan luomista EB:lle, siiné sen sijaan arvioidaan tdmén
palvelujen suorittamisesta kieltdytymisen perusteluja ja seurauksia EB:n ja koko
Clearstream-konsernin aseman yhteydessd asianomaisilla markkinoilla. Néin ollen
komissio esittdd useita seikkoja, joiden perusteella voidaan katsoa, ettd kantajien
tavoitteena oli EB:n sulkeminen niiden palvelusuoritusten ulkopuolelle ja néin ollen
kilpailun rajoittaminen toissijaisten rajat ylittdvien maéritys- ja toimituspalvelujen
suorittamisessa (riidanalaisen péitoksen 234 ja 300 perustelukappale). Kun otetaan
huomioon médradvan markkina-aseman véadrinkdyton objektiivinen késite, téstd
seikasta ei kuitenkaan ole tarpeen lausua.
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Vaikutus, johon edelld 140 kohdassa mainitussa oikeuskédytinndssd viitataan, ei
valttamattd koske véadrinkéyttoda merkitsevan kayttaytymisen konkreettisia vaikutuksia.
EY 82 artiklan rikkomisen toteenndyttdmiseksi riittdd, kun osoitetaan, ettd yrityksen
médradvan aseman vadrinkéytolld pyritadn rajoittamaan kilpailua tai, toisin sanoen, ettd
menettelytapa on omiaan vaikuttamaan tai se voi vaikuttaa silld tavoin (edelld
132 kohdassa mainittu asia Michelin v. komissio, tuomio 30.9.2003, 239 kohta).

On siis selvitettdvd, onko komissio osoittanut esilld olevassa asiassa, ettd kantajien
kéayttaytymisella pyrittiin rajoittamaan kilpailua méérityksen ja toimituksen toissi-
jaisten palvelujen markkinoilla.

Kuten ensimmaiisen kanneperusteen tutkimisen yhteydessé todettiin, riidanalaisessa
péétoksessd tuodaan esiin komission suorittama palvelumarkkinoiden kattava analyysi.
Télld perusteella komissio saattoi patevisti katsoa, ettd CBE:lld oli tosiasiallinen
monopoli ja ettd se oli siis vdistiméton kauppakumppani ensisijaisten maaritys- ja
toimituspalvelujen suorittamisessa asianomaisilla markkinoilla. Se totesi myos, etté
ndille markkinoille péddsyd koskevat esteet eli sddnnét, tekniset vaatimukset,
markkinatoimijoiden intressit, tulokustannukset, asiakkaiden kustannukset seka
todennékoisyys kilpailukykyisten tuotteiden tarjoamismahdollisuuteen olivat niin
korkeat, ettd voitiin sulkea pois mahdollisuus uusista markkinoilletulijoista, jotka
aiheuttavat kilpailupainetta CBF:lle ldhitulevaisuudessa (riidanalaisen paatoksen 205—
215 perustelukappale).

Tdméin osalta yhteisdjen tuomioistuimen oikeuskaytinnostd ilmenee, ettd jotta
katsottaisiin, ettd kyseessd on EY 82 artiklassa tarkoitettu madrddvian markkina-
aseman vadrinkayttd, edellytyksend on, ettd kieltdaytyminen asianomaisen palvelun
tarjoamisesta on omiaan poistamaan kaikki kilpailu markkinoilta palvelun tarvitsijan
taholta, titd kieltdaytymistd ei voida objektiivisesti perustella ja palvelu sinénsd on
valttimiaton palvelun tarvitsijan toiminnan harjoittamisen kannalta (asia C-7/97,
Bronner, tuomio 26.11.1998, Kok., s. [-7791, 41 kohta). Vakiintuneen oikeuskiytdnnon
mukaan tavaraa tai palvelua voidaan pitdé olennaisena tai vélttimattoména vain, jollei
mitéén tosiasiallisesti tai mahdollisesti korvaavaa tavaraa tai palvelua ole (ks. yhdistetyt
asiat T-374/94, T-375/94, T-384/94 ja T-388/94, European Night Services ym. v.
komissio, tuomio 15.9.1998, Kok, s. I1-3141, 208 kohta oikeuskaytantoviittauksineen).
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Sen kriteeriin osalta, joka koskee kaiken kilpailun poistamista, EY 82 artiklan
rikkomisen osoittamiseksi ei ole tarpeen ndyttdd toteen kaikkien kilpailutekijéiden
poistamista markkinoilta vaan osoittaa, ettd kyseinen kieltdytyminen saattaa poistaa tai
on omiaan poistamaan kaiken toimivan kilpailun markkinoilta. Komission on
osoitettava tdllainen vaara toimivan kilpailun poistamisesta (edelld 47 kohdassa
mainittu asia Microsoft v. komissio, tuomion 563 ja 564 kohta).

Esilld olevassa asiassa komissio totesi edellé esitetyn valossa (riidanalaisen paatoksen
168, 226, 228, 231 ja 234 perustelukappale), ettd kantajilla oli ensinnékin tosiasiallinen
monopoli ensisijaisten midritys- ja toimituspalvelujen tarjoamisen asianomaisilla
markkinoilla ja ettd EB ei voinut hankkia muualta kyseisid pyytdmidén palveluja. Se
totesi seuraavaksi, ettd KAK:na EB tarjosi asiakkailleen ainutlaatuisen kontaktin useille
arvopaperimarkkinoille ja siis innovatiivisen toissijaisen médritys- ja toimituspalvelun
Euroopan tasolla rajat ylittdville liiketoimille, jotka kohdistuivat arvopapereihin,
sisimarkkinoilla ja ettd sijoittajat, jotka halusivat kayttdd KAK:n "yhden luukun”
palveluja, saattoivat lahinnd valita CBL:n ja EB:n vililli. Komission mukaan
kayttooikeus CBF:aédn oli valttaméton EB:lle, jotta tdmd saattoi suorittaa nditd rajat
ylittdvid toissijaisia mééritys- ja toimituspalveluja, ja se, ettd kantajat kieltdytyivit
suorittamasta sille ensisijaisia madritys- ja toimituspalveluja rekisterdityjen osakkeiden
osalta, rajoitti EB:n kykya suorittaa tdysimaéréisid, Euroopan laajuisia ja innovatiivisia
palveluja. Taméd vahingoitti innovaatiota ja kilpailua toissijaisten rajat ylittdvien
médritys- ja toimituspalvelujen suorittamisessa arvopaperien rajat ylittdvin maé-
rityksen ja toimituksen markkinoilla Euroopan unionissa ja loppujen lopuksi kuluttajia
yhtendismarkkinoilla. Komissio totesi lopuksi, ettd kantajien kéyttdytymistd ei voitu
perustella objektiivisesti.

Komissio katsoi myos, etti kieltdytyminen suoran kéayttéoikeuden antamisesta Cascade
RS:@én ja perusteeton syrjintd timédn osalta eivit ole kaksi erillistd rikkomista vaan
pikemminkin saman kayttdytymisen kaksi ilmentymad, koska perusteeton syrjintd on
olemassa sen vuoksi, ettd CBF kieltédytyi suorittamasta EB:lle samoja palveluja, jotka se
suoritti vastaaville asiakkaille, tai samankaltaisia palveluja. Tdlld tavoin osoitettua
palvelujen suorittamisesta kieltdytymistd vahvistaa sen mukaan toteamus CBF:n
asiakkaiden perusteettomasta syrjinnésti.

II - 3211



151

152

153

154

TUOMIO 9.9.2009 — ASIA T-301/04

Naitd padtelmid ei voida kumota niilld eri argumenteilla, joihin kantajat timén osalta
vetoavat. Ndin ollen toisin kuin kantajat viittavit, komissio katsoi perustellusti, ettd
viive kayttooikeuden saamiseksi oli vahintddnkin ylittdnyt sen, mitd voidaan pitda
kohtuullisena ja perusteltuna, minkd vuoksi se oli vddrinkdyton muodostava
asianomaisen palvelun suorittamisesta kieltdytyminen, joka oli omiaan aiheuttamaan
kilpailuhaittaa EB:lle asianomaisilla markkinoilla. Vertailun vuoksi CBL, EB:n suora
kilpailija, oli saanut kédyttdoikeuden Cascade RS:dédn vain neljassa kuukaudessa. Liséksi
kantajien argumentista, jonka mukaan tosiseikkojen tapahtuma-aikana myo6skain
CBL:l4 ei ollut kayttooikeutta CBF:ddn, on todettava, ettd CBL esitti timédn pyynnén
vasta, kun EB:lle oli jo myonnetty kéyttboikeus Cascade RS:ddn (riidanalaisen
paitoksen 236 perustelukappaleen toinen luetelmakohta).

Argumentti, joka koskee sitd, ettd komissio ei ole osoittanut, ettd valillinen kéyttooikeus
CBF:dén oli kilpailuhaitta EB:lle ja ettd EB:lld ja CBL:l4 oli Euroopassa useimmissa
tapauksissa vélillisid kéyttooikeuksia AK:ihin, analysoitiin jo ensimmadisen kannepe-
rusteen yhteydessd tarjonnan korvattavuuskysymyksen osalta. Tdmén osalta on
muistutettava, ettd ennen kuin EB pyysi kiyttooikeutta Cascade RS:dén, silld oli
vilillinen kayttéoikeus CBF:ddn Deutsche Bankin vilitykselld. Markkinatoimijoiden
esittdmien tietojen perusteella komissio kuitenkin totesi perustellusti, ettd téllaisesta
vilillisestd kayttooikeudesta oli tiettyd haittaa eli pidempid viiveitd, merkittavampi riski,
korkeampia kustannuksia ja mahdollisia eturistiriitoja (riidanalaisen pdiatoksen 139
perustelukappale). Lisdksi argumentilla mahdollisista vilillisistd kéyttooikeuksista
AXK:ihin muilla maantieteellisilld markkinoilla ei ole merkitysti, koska tosiseikkojen
arviointi koskee yksinomaan téssé asiassa kyseessd olevia maantieteellisiad markkinoita
eli Saksaa.

Kantajien sen argumentin osalta, joka koskee riidanalaisessa paatoksessd olevan
viittauksen komission aikaisempiin paéatoksiin merkityksettomyyttd, koska ne perus-
tuivat viitettyyn rajoittavaan vaikutukseen, jota ei ole olemassa tissd asiassa, on
riittdvad muistuttaa edelld 55 kohdassa mainitusta oikeuskaytdnnosté.

EB:n niiden rekisterdityjen arvopaperien merkityksen osalta, joita sdilytetddn CBF:ssd,
sekd sen EB:n saaman mahdollisen hyddyn osalta, joka liittyy kiyttooikeuden saamiseen
Cascade RS:ddn, on muun muassa korostettava komission tavoin mahdollisuuden
tarjota asiakkaille palveluja, jotka liittyvét saksalaisiin rekisterdityihin osakkeisiin,
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merkitystd, joka tdménhetkisessd markkinatilanteessa on kiistaton. Lisdksi CBF:n
suorittaman palvelun merkitystd voidaan arvioida yksinomaan niiden liiketoimien
médran perusteella, jotka on toteutettu EB:n osalta ja jotka eivit valttaméttd vastaa — ja
jotka eivdt jopa useimmissa tapauksissa vastaa — CBF:ssd sdilytettyjen osakkeiden
madrdd. Vaikka joka tapauksessa pientd miaédrdd koskeva argumentti voidaan ottaa
huomioon tehtéessa valintaa automatisoidun kayttéoikeuden ja manuaalisen kéyttéoi-
keuden vilillg, jopa rekisterdityja osakkeita koskevien liiketoimien pieni mééra voi, kun
otetaan erityisesti huomioon niiden tirkeys, oikeuttaa suoran kéyttdoikeuden CBF:n
kasittelyjarjestelmédn. Kantajat eivdt lisdksi tarjoa mitddn arviota suoritettujen
liilketoimien arvon perusteella, vaan ne tyytyvit esittimééan lukuja, jotka koskevat
CBE:ssi siilytettyjen rekisteroityjen osakkeiden osaa, ilman mitéédn todisteita. Samalla
tavoin ne ehdottavat toista laskelmaa sen maarittimiseksi, miten tiarkeita nama
osakkeet ovat EB:lle, eikd tétd tueta millaén virallisella asiakirjalla tai méaritellylla
laskelmalla.

Kantajien tétd koskeva argumentaatio on néin ollen hylattéva kokonaisuudessaan.

— EB:n vastaisen syrjinnén viitetty puuttuminen

Kaikki seikat tdhén argumenttiin vastaamiseksi on jo esitetty edellisissd kohdissa. Néin
ollen riittad, kun muistutetaan EB:n véitetyn pyynnon saada automatisoitu kéyttooikeus
Cascadeen ja manuaalinen kiyttéoikeus Cascade RS:4dn osalta, ettd CBL sai
kéyttooikeuden Cascade RS:ddn vain neljéssd kuukaudessa, vaikka se oli kantajien
itsensd mukaan pyytanyt samaa yhdistelmaé kuin EB (ks. edelld 106 ja 151 kohta). Sen
vditteen osalta, jonka mukaan EB ei olisi suorittanut kayttooikeuden avaamisen
edellyttdmia valmisteluja yli vuoteen, kantajat eivdt ole osoittaneet tata (ks. 112—
120 kohta edelld). Kantajat eivit lopuksi kiisti sitd, ettd itdvaltalainen ja ranskalainen
AK saivat kdyttooikeuden Cascade RS:ddn viiveettd. Hallinnollisen menettelyn aikana
saaduista tiedoista, jotka esitetddn riidanalaisessa padtoksessd, kuitenkin ilmenee, ettd
ei ole olemassa mééritys- ja toimituspalveluja, jotka CBF suorittaa KAK:ille ja joita se ei
suorita kansallisille AK:ille (riidanalaisen paitoksen 133 ja 296 perustelukappale).
Kéyttooikeustyypin osalta on muistutettava, ettd EB:lle vuoden 2001 marraskuussa
myonnetty kéyttéoikeus oli manuaalinen samoin kuin néille kansallisille AK:ille
myonnetty kiyttooikeus.
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On niin ollen katsottava, ettd komissio totesi perustellusti, ettd EB:td syrjittiin
rekisteroityjen osakkeiden ensisijaisten madritys- ja toimituspalvelujen suorittamisen
osalta.

Edelld esitetyn valossa toisen kanneperusteen timé osa on hyléttdva perusteettomana.

Hintasyrjinndn puuttumista koskeva toinen osa

Asianosaisten lausumat

Kantajat viittavit, ettd hinnanmuodostuksessa ei tapahtunut vaarinkdytén muodos-
tavaa syrjintdd EB:td kohtaan. Niiden mukaan ei muun muassa ole mahdollista vertailla
AK:ta ja KAK:ita, koska kyseessd on kaksi eri asiakasryhméi. Sekd pyydettyjen
palvelujen yhdistelmaét ettd niihin liitettévét kustannukset ovat erilaiset.

Ensinnékin yhteisojen tuomioistuimen oikeuskéytinnosté ilmenee, ettd markkinoiden
rakenne voi oikeuttaa eron eri asiakasryhmien vililla. Esilld olevassa asiassa komissio
jatti kantajien mukaan huomiotta ratkaisevat erot AK:iden ja KAK:iden toiminnassa ja
toimintatavoissa. Erityisesti erona AK:ihin KAK:illa on riskej4, koska valtiovalta ei valvo
niitd siten, ettd padomien liikkuvuuden turvallisuus taataan, ja koska ne voivat suorittaa
liiketoimia eri valuuttoina.
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Toiseksi niiden liiketoimien maérd, joita CBF:n on kasiteltavda KAK:ille, on paljon
merkittavampi kuin AK:ille suoritettujen liiketoimien méaéré, joten standardisoinnin ja
automatisaation aste on ensimmadisten osalta korkeampi, mikéd edellyttdd tiettyjen
erityisohjelmien kéyttod. Kokonaiskustannuksista nimittdin 76 prosenttia liittyy
liiketoimien kasittelyyn KAK:ille, miké nostaa tiedonkasittelykustannuksia.

Kolmanneksi EB hyo6tyy tietyistd erityispalveluista, jotka mainitaan riidanalaisen
paatoksen 131 perustelukappaleessa. Vuotuinen 125000 euron kiintedméaardinen
korvaus vastaa nditd. Namad suoritukset eivét nimittdin liity mééritykseen ja toimituk-
seen vaan yksinomaan arvopaperien sdilyttimiseen ja liikkeeseenlaskuun. Tamén
osalta kantajat esittévat vastauskirjelmén liitteend EB:lle 29.8.1996 osoitetun kirjeen.
Kantajat korostavat toimituspalvelujen ja erityispalvelujen vilisen luokittelun ja
erottelun oikeellisuutta ja merkityksellisyyttd ja vdittdvat, ettd jalkimmaisid suoritetaan
yksinomaan EB:lle. Haltijoiden suorittamaa arvopapereiden luovuttamista, niiden
palauttamista haltijoille ja liikkeeseenlaskijoiden pddoman kasvua tai alenemista
seuraavat tilan muutokset liittyvit arvopapereiden sdilyttdmiseen eivitka maaritykseen
ja toimitukseen arvopapereihin kohdistuvien liiketoimien yhteydessa.

Neljanneksi vuonna 1997 allekirjoitetussa sopimuksessa CBF:n ja EB:n edeltdjien valilla
tdsmennetddn tiettyjd sellaisia toimintoja yksinomaan EB:n osalta, joiden nimen-
omaisen arvon tdm4 jalkimmainen myontdd 15.3.2001 paivityssa sisdisessd tiedottees-
saan. Komissio ei kuitenkaan ottanut kantajien mukaan huomioon kaikkia hallussaan
olevia tietoja.

Viidenneksi CBF:n on vastattava vastuuvakuutussopimuksen kustannuksista kahteen
KAK:hon liittyvien erityisten vastuuriskien osalta. Timén osalta kantajat viittdvat, ettd
toisin kuin komissio vaittda, EB:n osalta kohdan ”Yleiset kulut” alla mainitut
kustannukset ovat kuusi kertaa korkeammat kuin kustannukset, jotka mainitaan
kaikkien AK:iden osalta, ja 1,7 kertaa korkeammat kuin kustannukset, jotka mainitaan
CLn osalta. Ndm4 erityiset riskit liittyvit niiden mukaan KAK:iden liiketoimien suuriin
médriin, kuten kantajat jo esittivat 1.9. ja 1.12.2003 péivityissé kirjelmissdén, joiden
tiivistelmét ovat vastauskirjelmén liitteend. Liséksi vakuutuskustannusten jakaminen
on perusteltavissa vahingoilla, joita sattuu useammin KAK:ille.
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Kuudenneksi 99,01 prosenttia yolld kisitellyistd liiketoimista arvopaperikeskuksille
ovat liiketoimia KAK:ille, mika aiheuttaa lisdkustannuksia. Toisin kuin AK:iden osalta
KAK:iden tulokset annetaan niiden kayttoon myos yolld. Tamén osalta kantajat
esittavit vastauskirjelmén liitteend liiketoimien palkkiotaulukon, ja ndmaé palkkiot on
laskettu kokonaiskustannusten ja KAK:iden tai AK:iden liiketoimien mé&édran
perusteella, mutta niissd ei tehdd mitdén liiketoimen kustannusten eroa yo6llisen
késittelyn ja paivdsaikaan tapahtuvan késittelyn vélilld, koska erityistd valvontaa
koskevat kustannukset, jotka liittyivit sellaisten ohjelmien ylimééréisiin toimeenpa-
noihin, jotka on otettu kayttoon yksinomaan KAK:ille, sekd tietopalveluihin, jotka
perustuvat liiketoimien suuriin méériin, aiheutuvat yo6llisen kasittelyn yhteydessa seka
myos péivasaikaan tapahtuvan kisittelyn yhteydessa.

Kantajat vaittavit myos, ettd komissio laski virheellisesti esilld olevassa asiassa todetun
hinnaneron. Koska kiintedméardinen vuosikorvaus ei ollut palkkio toimituspalveluista
ja koska CBF myonsi EB:lle méaérdalennuksia, hinnanero, joka on perusteltava vastaavia
kustannuksia koskevilla todisteilla, on 2 ja 5 prosentin vélilld eikd nouse 20 prosenttiin.
Lisdksi komissio kieltdytyi niiden mukaan tunnustamasta CBF:lle aiheutuneita
erityiskustannuksia, joiden perusteella voidaan perustella objektiivisesti timd hinnan-
ero, jonka kantajat arvioivat 0,10:n ja 0,25 euron vililld olevaksi méaréksi.

Komissio ei lopuksi analysoinut kysymysti siitd, merkitsiko kantajien EB:1td pyytdmien
hintojen muodostus EB:lle kilpailuhaittaa, eikd vastannut siihen. Kantajien mukaan
paras todiste siitd, ettd EB:le ei aiheutunut haittaa, on se, ettd EB ei vilittdnyt
hintojenlaskua asiakkailleen.

Komissio vaatii timén argumentaation hylkdédmista.
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Ensimmaisen oikeusasteen tuomioistuimen arviointi asiasta

Médrdavassd markkina-asemassa olevan yrityksen syrjivd hintakédytdanto kielletdadn
EY 82 artiklan toisen kohdan c alakohdassa, joka koskee védrinkdyton muodostavia
kéytantojd, jotka muodostuvat "erilaisten ehtojen soveltamisesta eri kauppakumppa-
neiden samankaltaisiin suorituksiin kauppakumppaneita epédedulliseen kilpailuase-
maan asettavalla tavalla”.

Niin ollen oikeuskdytdinnon mukaan yritys ei voi soveltaa keinotekoisesti erisuuruisia
hintoja, jotka voivat saattaa sen asiakkaat epdedulliseen tilanteeseen ja vddristdd
kilpailua (asia T-83/91, Tetra Pak v. komissio, tuomio 6.10.1994, Kok., s. II-755, Kok. Ep.
XVI, s. II-1, 160 kohta ja edelld 65 kohdassa mainittu asia Deutsche Bahn v. komissio,
tuomion 78 kohta).

Esilld olevassa asiassa on siis selvitettidvé niiden tosiseikkojen aineellinen paikkansa-
pitdvyys, joihin komissio tukeutuu todetakseen kantajien syrjivid hintakayténtojs, ja se,
ovatko ndmai seikat luonteeltaan sellaisia, ettd niilld tuetaan sen paitelmis, jonka
mukaan kauppakumppaneihin sovellettiin erilaisia ehtoja vastaavien suoritusten osalta
ja niille aiheutettiin tdten kilpailuhaittaa.

Komission mukaan KAK:t ja AK:t muodostavat kaksi verrattavissa olevaa asiakas-
ryhmad, koska molemmat suorittavat toissijaisia méadritys- ja toimituspalveluja rajat
ylittdville liiketoimille, jotka koskevat arvopapereita, jotka on laskettu liikkeeseen
Saksan oikeuden mukaisesti, ja koska CBF:n niille rajat ylittavien liiketoimien osalta
suorittamien ensisijaisten maaritys- ja toimituspalvelujen sisilto on vastaava. Kantajien
itsenséd toimittamien tietojen perusteella komissio totesi, ettd AK:t ja KAK:t saavat
verrattavissa olevia palveluja ja ettd ei ole madritys- ja toimituspalveluja, joita CBF
suorittaa KAK:ille mutta joita se ei suorita AK:ille (riidanalaisen paitoksen 128 ja 133
perustelukappale).
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Asianosaisten vililla on kuitenkin kiistatonta, ettd CBF laskutti kansallisilta AK:ilta 5
euroa liiketoimelta, kun taas vuoden 1996 lopun ja 1.1.2002 vililla se laskutti EB:1td 6
euron perushinnan liiketoimelta sekd vuosittaisen 125000 euron maksun.

Ensimmaiisen kanneperusteen yhteydessd kantajat vaittdvit, ettd CBF:n kolme
asiakasryhmidd (AK, KAK ja yleisehtoasiakkaat) saavat siltd ldhinnd samat palvelut,
koska kaikki liittyvat siihen vilillisind sdilyttdjind, mutta ettd hinnanero vastaa sellaisen
menettelyn kulkua, joka voi vaihdella kunkin nédiden asiakkaiden eri tarpeiden mukaan.
On kuitenkin todettava, etti tdmd argumentaatio on usein ristiriidassa muiden
toteamusten kanssa, jotka esitettiin hallinnollisessa menettelyssi ja oikeudenkdynnissé
ensimmaisen oikeusasteen tuomioistuimessa.

Niinpd kantajat viittdvdt ensinnékin, ettd 125000 euron kiintedmaérdinen korvaus
vastaa yksinomaan arvopapereiden sdilyttamistd ja liikkeeseenlaskua. Tamén argu-
mentin tueksi ne esittdvit vastauskirjelméin liitteend CBF:n edeltdjan EB:n edeltijille
29.8.1999 ldhettdmain kirjeen, jossa edellinen ilmoittaa jalkimmadiselle hinnat, joita
sovelletaan 1.1.1997 ldhtien. Téstd kirjeestd ilmenee kuitenkin, ettd 125000 euron
kiintedmaddrdinen korvaus laskutettiin erityispalveluista (ks. myds riidanalaisen
péitoksen 131 perustelukappale), kun taas siind tdsmennetdin, ettd sdilytyspalvelujen
osalta sovelletut hinnat olivat "sddnnénmukaiset”.

Kantajat luettelevat myos tiettyjd toimintoja, jotka koskivat niiden mukaan yksinomaan
EB:td CBE:n ja EB:n edeltdjien valilldi vuonna 1997 allekirjoittaman sopimuksen
mukaisesti.

Kantajat eivit kuitenkaan osoita, miten niiden mainitsemat eri erityispalvelut eroavat
KAK:ille ja AK:ille yleensd suoritetuista palveluista. Tamén osalta on ensinnékin syyta
todeta, ettd hallinnollisessa menettelyssd ne viittivit AK:iden osalta, ettd standardi-
palvelujen lisdksi suoritettiin tiettyjd lueteltuja toimituspalveluja AK:iden erityistarpei-
siin vastaamiseksi (rajat ylittdvien liiketoimien osalta) yksittdisten sopimusten
perusteella. Toiseksi KAK:iden osalta ne totesivat, ettd "KAK:t saivat samanaikaisesti
standardipalveluja ja erityispalveluja, jotka ovat verrattavissa AK:ille suoritettuihin
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palveluihin” ja ettd AK:ihin verrattuina KAK:t eivit pyydd tiettyjd lueteltuja
erityispalveluja (riidanalaisen pédtoksen 125 ja 128 perustelukappale).

Téstd seuraa, ettd yleisehtoasiakkaille suoritettujen standardipalvelujen lisdksi AK:ille
ja KAK:lle suoritetaan tiettyja lisdpalveluja niiden eritystarpeen mukaan eli rajat
ylittdvien liiketoimien kasittelya.

Tdmin osalta on hyldttdvd kantajien argumentti, joka koskee AK:iden ja KAK:iden
erilaisia tehtdvid, koska Saksan oikeuden mukaan liikkeeseenlaskettujen arvopaperei-
den osalta muut kuin saksalaiset AK:t ja KAK:t toimivat samalla tasolla ja tarvitsevat
CBE:Itd samoja ensisijaisia palveluja. Komissio katsoi siis perustellusti, ettd CBF:n
AK:lle ja KAK:ille rajat ylittdvien liiketoimien osalta suorittamien ensisijaisten
toimitus- ja madrityspalvelujen sisdlto oli vastaava (riidanalaisen pddtoksen 307
perustelukappale). Kantajat eivit lisiksi osoita, miten asiassa C-62/86, AKZO vastaan
komissio, 3.7.1991 annetun tuomion (Kok., s. I-3359) 120 kohta, johon ne viittaavat,
olisi merkityksellinen esilld olevassa asiassa kyseessi olevien eri asiakasryhmien vélisen
eron tekemiseksi.

Kantajat esittdvit toiseksi, ettd vuosien 1998 ja 2002 vilisend aikana EB:n liiketoimien
madrd oli yli 18 kertaa merkittdvampi kuin seitsemén kansallisen AK:n yhteisten
liilketoimien méérd ja ettd ndin ollen standardisoinnin ja automatisoinnin aste on
korkeampi KAK:ille suoritettujen palvelujen kuin AK:ille suoritettujen palvelujen
osalta. Kuten komissio perustellusti toteaa, timé argumentti johtaa kuitenkin 1dhinna
vastakkaisen padtelmédn suuntaan eli siihen, ettd kun automatisoinnin mahdolliset
alkukustannukset on maksettu, korkeampi automatisoinnin aste johtaa periaatteessa
hintojen laskuun pikemminkin kuin niiden nousuun. Esimerkkind riidanalaisen
paitoksen 127 perustelukappaleesta ilmenee, ettdi kolmen ei-saksalaisen AK:n
maksamat palkkiot laskivat puhtaasti manuaalisesti kasittelystd tdysin automatisoi-
tuihin menettelyihin siirtymisen vuoksi.

II - 3219



181

182

183

184

185

TUOMIO 9.9.2009 — ASIA T-301/04

Kantajat viittdvat kolmanneksi, ettd hinnanero oli perusteltu, koska CBF:n oli
vastattava tietyistd KAK:ille ominaisista kustannuksista, jotka liittyvat yokasittelyyn,
liiketoimien suuriin méériin sekd vastuuvakuutussopimukseen sellaisten tiettyjen
riskien osalta, joille kyseiset kaksi KAK:ta altistuvat.

On kuitenkin todettava, ettd kantajien timin kanneperusteen yhteydessd esittdmat
todisteet ndiden argumenttien tueksi eivit ole ratkaisevia. Muun muassa vastauskir-
jelmén liitteend esitetdén tiivistelmid kantajien 1.9. ja 1.12.2003 péivétyisté kirjelmistd
sekd 1.9.2003 pdivitty kirjelmd, jotka on osoitettu komissiolle vastauksena sen
tietojensaantipyyntoihin.

Asiakirja, joka on 1.9.2003 pdivityn kirjelmdn liitteend, siséltda kustannuserittelyn
ajanjaksoksi tammikuu—elokuu 2002, eikd se siis koske ajanjaksoa, jonka osalta
hintasyrjinnédn soveltaminen on todettu. Lisdksi EB:hen sovellettua hintaa alennettiin
1.1.2002 ldhtien kolmeen euroon. Kantajien komission 12.9.2002 esittdméén tieto-
jensaantipyynt6on antamasta vastauksesta, joka on vastauskirjelmén liitteend, ilmenee
kuitenkin, ettd CBF:n voittomarginaali KAK:iden osalta oli jopa timén alennuksen
jalkeen verrattavissa voittomarginaaliin AK:iden osalta. Télla erittelylld ei néin ollen
voida missddn tapauksessa oikeuttaa moitittua hinnaneroa kyseisené ajanjaksona.

Mitd tulee 1.9. ja 1.12.2003 pdivittyjen kirjelmien tiivistelmiin, ndmd ovat siis
pikemminkin kantajien lisdaargumentti kuin asiakirja, jolla on minkéénlaista todistus-
arvoa.

Taman osalta on muistutettava, ettd vaikka todistustaakka EY 82 artiklan rikkomisen
muodostavien olosuhteiden olemassaolosta kuuluu komissiolle, maaraavassi mark-
kina-asemassa olevan yrityksen — eikd komission — on kuitenkin tarvittaessa ennen
hallinnollisen menettelyn péaittymistd vedottava mahdolliseen objektiiviseen peruste-
luun ja esitettéva sen tueksi vditteitd ja todisteita. Mikali komissio tdmén jélkeen paatyy
toteamaan médradvad markkina-asemaa kéytetyn vddrin, sen on osoitettava, etté
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kyseisen yrityksen esittdmait viitteet ja todisteet eiviit voi menestyé ja ettd esitettyé
perustelua ei ndin ollen voida hyviksyé (edelld 47 kohdassa mainittu asia Microsoft v.
komissio, tuomion 688 kohta).

Riidanalaisesta paitoksestd ilmenee, ettd hallinnollisen menettelyn aikana komissio
pyysi useaan otteeseen kantajia perustelemaan erot asianomaisena ajanjaksona
sovelletuissa hinnoissa ja muun muassa toimittamaan sille kustannusten yksityiskohdat
kussakin tapauksessa erittelemidlld ne liiketoimittain. Asianosaisten kesken on
kiistatonta, ettd kantajat eivit milloinkaan toimittaneet komissiolle tillaista kustan-
nuserittelyd. Lisdksi kantajien esittdma luettelo palveluista oli komission mukaan
epdyhteniinen ja ristiriitainen (riidanalaisen péétoksen 134 ja 313 perustelukappale).

Lisdksi kantajien argumentit yokasittelyn, liiketoimien suurten maéérien ja EB:hen
kohdistuneen vastuuvakuutuksen osalta analysoitiin kaikki ja hyléttiin perustellusti
riidanalaisessa padtoksessd. Vaikka riidanalaisessa péddtoksessd mainitaan tiettyja
asiakirjoja tdmén analyysin taustalla, niitd ei joko esitetd tdssd asiassa tai jos ne
esitetddn, ne eivit ole ratkaisevia (ks. edelld 183 ja 184 kohta). Kantajien nima viitteet,
jotka eivdt perustu mihinkdédn numeeriseen todisteeseen, eivit ole vakuuttavia, koska
jotkin niistd ovat epdloogisia ja jopa ristiriitaisia. Kantajat eivit ndin ollen ole kyenneet
osoittamaan, miten liiketoimien suuret madrét, jotka ovat kuitenkin korkeamman
automatisaatiotason taustalla, ovat aiheuttaneet liiketoimikohtaisen kustannusten
nousun. Ne eivit mydskiddn selitd, miksi ne ovat ottaneet vastuuvakuutuksen, jolla
voidaan kattaa KAK:ita koskevat riskit, eivatka esitd jaljennosta téllaisesta vakuutusso-
pimuksesta. Vaikka yokésittelyd koskeva argumentti voisi itsessdédn olla perustelu,
kantajien tétd koskeva argumentaatio on kuitenkin hylattdavd. Kantajat vdittavit, ettd
niiden vastauskirjelmén liitteend esittdméssd laskelmassa ei tehdd mitdén eroa
liiketoimien kustannuksiin liittyen yokasittelyn ja paivikasittelyn vililld, koska
yksinomaan KAK:ille kiyttoon otettujen ohjelmien ylimééréistd toimeenpanoa ja
liiketoimien suureen maérdéan perustuvien tietopalvelujen erityistd valvontaa koskevat
kustannukset aiheutuvat yokasittelyn ja myos péivikasittelyn yhteydessd. Yhtéalta ne
sekoittavat ndin ollen lisikustannukset, jotka aiheutuvat edeltdvien argumenttien
yhteydessd mainituista seikoista, ja yokasittelyn lisikustannukset. Toisaalta ne eivit
esitd mitddn sellaisia laskelmia ndista kustannuksista, jotka on eritelty paivisin ja 6isin
kasiteltyjen liiketoimien méaérén ja palvelunsaajan eli EB:n tai AK:iden mukaan.
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Kantajien argumenteilla ei ndin ollen voida asettaa kyseenalaiseksi komission
riidanalaisessa péitoksessd suorittamaa arviointia, jonka mukaan kantajat eivit ole
onnistuneet osoittamaan, ettd EB:hen sovelletut hinnat perustuivat todellisiin
lisdkustannuksiin, joista ne vastasivat vain sen osalta.

Neljanneksi kantajien argumentti, jonka mukaan komissio laski virheellisesti
hinnaneron, joka kantajien oli perusteltava, on myds hyldttavd. Niiden palvelujen
kuvailun perusteella, jotka kantajat luokittelevat erityisiksi ja jotka eivit ole toimitusta
(riidanalaisen padtoksen 131 perustelukappale), ainakin tietyt niistd palveluista
vastaavat 125000 euron kiintedmé&érdistd korvausta, joka néyttdd liittyvdn toimitus-
palveluun. On joka tapauksessa todettava, ettd sddannonmukaisen liiketoimikohtaisen
palkkion lisaksi CBF laskutti EB:1td timén kiintedmaéraisen lisikorvauksen palveluista,
joita EB ja AK:t saivat ja joita ei kuitenkaan laskutettu néiltd jalkimmadisiltd, jotka
hyotyivét kuitenkin suuremmasta méadrésté erityispalveluja kuin KAK:t. Liiketoimi-
kohtainen hinta kokonaisuudessaan tarkasteltuna ja EB:n tosiasiassa maksama hinta oli
ndin ollen korkeampi kuin liiketoimikohtainen 6 euron nimellishinta, joten EB:hen
kohdistunut syrjintd ylitti siis sen 20 prosentin eron hinnoissa, jotka laskutettiin EB:1t,
ja hinnoissa, jotka laskutettiin tietyiltdi AK:ilta (riidanalaisen paétoksen 306 peruste-
lukappale). EB:hen sovelletun méardalennuksen olisi puolestaan pitényt pikemminkin
laskea EB:n hintoja muiden vastaavien asiakkaiden hintoja alhaisemmalle tasolle.

Edelld esitetyn perusteella on todettava, ettd komissio katsoi arviointivirhettd
tekemaittd, ettd kantajat harjoittivat EY 82 artiklan toisen kohdan c alakohdassa
tarkoitettua hintasyrjintdad EB:td kohtaan.

Kantajat véittavit lopuksi, ettd komissio ei analysoinut kysymysti siitd, oliko kantajien
EB:té laskuttaman hinnan muodostus merkinnyt télle kilpailuhaittaa, eikd vastannut
sithen.

Kuten yhteisojen tuomioistuin muistuttaa, EY 82 artiklan toisen kohdan c alakohdassa
tarkoitettu syrjinndn erityiskielto on osa jérjestelméd, jolla taataan EY 3 artiklan
1 kohdan g alakohdan mukaisesti, ettei kilpailu sisdémarkkinoilla véaristy. Maaraavassa
markkina-asemassa olevan yrityksen kaupallisella kayttdytymiselld ei saa védristda
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kilpailua tuotanto- ja myyntiketjun aikaisemman tai myohemmain vaiheen markki-
noilla eli kyseisen yrityksen tavarantoimittajien vélista tai asiakkaiden vélisté kilpailua.
Mainitun yrityksen sopimuskumppaneita ei saa suosia tai asettaa epédedulliseen
asemaan niiden vilisessd kilpailussa. Tdmén johdosta EY 82 artiklan toisen kohdan ¢
alakohdan soveltamisedellytysten tdyttymisen kannalta on todettava, ettd madraavissa
markkina-asemassa olevan yrityksen kédyttdytyminen markkinoilla on syrjivas, ja timén
lisaksi myos, ettd silld pyritddn védristimadn tata kilpailusuhdetta eli heikentdmain
tiettyjen kyseisen yrityksen kauppakumppanien kilpailuasemaa toisiin nihden (asia
C-95/04 P, British Airways v. komissio, tuomio 15.3.2007, Kok., s. 1-2331, 143 ja
144 kohta).

Tdmén osalta mikédn ei estd sitd, ettd kilpailusuhteessa olevien kauppakumppaneiden
syrjintdd voidaan pitdd vadrinkayttona siitd hetkestd alkaen, kun méardavéssd
markkina-asemassa olevan yrityksen kdyttdytymisen voidaan kyseessé olevaan tapauk-
seen liittyvien kaikkien olosuhteiden perusteella katsoa olevan omiaan johtamaan
kilpailun vaéristymiseen kyseisten kauppakumppaneiden vililld. Téllaisessa tilanteessa
ei voida edellyttda lisdksi nayttod yksittdisten kauppakumppaneiden kilpailuaseman
tosiasiallisesta, madréllisesti esitettdvissa olevasta heikentymisesté (edelld 192 kohdassa
mainittu asia British Airways v. komissio, tuomio 15.3.2007, 145 kohta).

Esilld olevassa asiassa vastaavista palveluista maksettujen erilaisten hintojen sovelta-
minen kauppakumppaniin keskeytyksettd viiden vuoden ajan sellaisen yrityksen
taholta, jolla on tosiasiallinen monopoli tuotantoketjun aikaisemman vaiheen
markkinoilla, ei ole voinut olla aiheuttamatta kilpailuhaittaa télle samalle kumppanille.

Kaiken edelld esitetyn valossa toisen kanneperusteen tdmi osa ja néin ollen toinen
kanneperuste kokonaisuudessaan on hylattéva.
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3. Kolmas kanneperuste, joka koskee CL:n virheellistd vastuuseen joutumista CBF:n
kilpailusddntojé rikkovasta toiminnasta

Asianosaisten lausumat

Kantajat vaittavit, ettd komissio ei milloinkaan todennut, ettd toisella kantajalla eli
CLll4 oli méardava markkina-asema ja ettd ndin ollen se ei voinut vadrinkayttad tatd
asemaa.

Komissio kiistdd tdmén argumentaation.

Ensimmdiisen oikeusasteen tuomioistuimen arviointi asiasta

On syytd muistuttaa, ettd yrityksen voidaan katsoa olevan vastuussa toisen yrityksen
kilpailunvastaisesta kayttaytymisestd, jos tdma toinen yritys ei ole padttinyt markki-
nakéyttdytymisestdén itsendisesti vaan on péadasiallisesti noudattanut ensin mainitun
yrityksen antamia ohjeita erityisesti nditd yrityksid yhdistdvien taloudellisten ja
oikeudellisten siteiden vuoksi (asia C-294/98 P, Metsi-Serla ym. v. komissio, tuomio
16.11.2000, Kok., s. 1-10065, 27 kohta). Tytdryhtion toiminta voidaan siten lukea
emoyhtion syyksi silloin, kun tytdryhtio ei pddtd itsendisesti toiminnastaan markki-
noilla vaan noudattaa péadasiallisesti emoyhtién sille antamia ohjeita (asia 48/69,
Imperial Chemical Industries v. komissio, tuomio 14.7.1972, Kok, s. 619, Kok. Ep. I, s.
25, 132 ja 133 kohta).

Erityistapauksessa, jossa emoyhtio omistaa tdysin tytiryhtionsé, joka on syyllistynyt
rikkomiseen, on olemassa kumottavissa oleva olettama, jonka mukaan kyseiselld
emovyhtiolld on ratkaiseva vaikutus tytdryhtionsé kéyttdytymiseen (ks. vastaavasti asia
107/82, AEG-Telefunken v. komissio, tuomio 25.10.1983, Kok., s. 3151, Kok. Ep. VII, s.
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281, 50 kohta) ja jonka mukaan ne muodostavat siis yhden kilpailuoikeudessa
tarkoitetun yrityksen (yhdistetyt asiat T-71/03, T-74/03, T-87/03 ja T-91/03, Tokai
Carbon ym. v. komissio, tuomio 15.6.2005, 59 kohta, ei julkaistu oikeustapauskokoel-
massa). Ndin ollen emoyhtion, joka riitauttaa yhteis6jen tuomioistuimissa komission
pédtoksen sakon madrddmisesti sille sen tytdryhtion kayttdytymisestd, on kumottava
tdmé olettama esittdmalld todisteita, joilla voidaan osoittaa tdmén jalkimmadisen
itsendisyys (asia T-314/01, Avebe v. komissio, tuomio 27.9.2006, Kok., s. I1-3085,
136 kohta; ks. vastaavasti myos asia C-286/98 P, Stora Kopparbergs Bergslags v.
komissio, tuomio 16.11.2000, Kok., s. [-9925, 29 kohta, jiljempini asia Stora).

Tdmin osalta on korostettava, ettd vaikka yhteisdjen tuomioistuin mainitsi edelld
199 kohdassa mainitussa asiassa Stora antamansa tuomion 28 ja 29 kohdassa sen ohella,
ettd emoyhtio omistaa tdysin tytaryhtionsd, muita seikkoja, joihin kuuluu esimerkiksi
se, ettd emoyhtion vaikutusta tytdryhtionsd kauppapolitiikkaan ei kiistetd ja ettd
kahdella yhtiolld on yhteinen edustus hallinnollisessa menettelyssé, on kuitenkin niin,
ettd yhteisGjen tuomioistuin mainitsi kyseiset seikat yksinomaan tarkoituksenaan
esittdd kaikki seikat, joihin ensimmadisen oikeusasteen tuomioistuin oli perustanut
péittelynsi, ja katsoi, ettd tima4 ei ollut tukeutunut yksinomaan siihen, ettd emoyhtio
omistaa tdysin tytdryhtionsd. Yhteistjen tuomioistuin totesi nimenomaisesti edelld
199 kohdassa mainitussa asiassa Stora antamansa tuomion 29 kohdassa, ettd “kun
emoyhtio kerran omisti tdysin tytdryhtionsé, ensimmadisen oikeusasteen tuomioistuin
on saanut perustellusti ldhted siitd, kuten komissio on todennut, ettd emoyhti6 todella
oli vaikuttanut ratkaisevasti tytdryhtionsd toimintaan”, ja ettd tdssé tilanteessa oli
valittajan asiana kumota tdmé "olettama” riittévin todistein.

Koska esilld olevassa asiassa CI omistaa tdysin CBF:n, sen oli esitettiva sellaiset
todisteet CBF:n itsendisestd kayttdytymisestd, jotka ovat omiaan kumoamaan tdmén
olettaman, mitd se ei tehnyt. Kirjelmissddn kantajat eivit nimittdin lausu siité, oliko
tytdryhtio CBF madritellyt ja/tai médrittdako se itsendisesti kayttaytymisensd markki-
noilla sen sijaan, ettd se soveltaa emoyhtionsi ohjeita.
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Kantajat eivdt myoskéadn kiistdneet komission vastineessa esittdmdd viitettd, jossa
viitataan riidanalaisen padtoksen 235, 271 ja tétd seuraaviin perustelukappaleisiin ja
jonka mukaan yhtdiltd kaupallisissa julkaisuissaan Clearstream esittdytyy yhtend
ainoana yksikkond ja toisaalta riidanalaisessa padtoksessd mainitut tosiseikat osoittavat,
ettd CI vaikutti CBF:n kéyttaytymiseen, joten tdmaé ei toiminut itsendisesti, ja jopa, ettd
ClI toimi joskus saksalaisen tytaryhtionsé lukuun.

Kantajien argumentaation, jonka mukaan komissio ei milloinkaan todennut, ettd CI on
yritys, jolla on médradva markkina-asema asianomaisilla markkinoilla, osalta riittas,
kun todetaan, ettd tima perustuu virheelliseen lahtokohtaan, jonka mukaan sen osalta
ei todettu minkéénlaista kilpailusddntojen rikkomista. Riidanalaisen paatoksen 224
perustelukappaleesta ja sitd seuraavista perustelukappaleista sekd sen 1 artiklasta
kuitenkin ilmenee, ettd CL:td itseddn moitittiin rikkomisesta, johon sen katsottiin
syyllistyneen niiden taloudellisten ja oikeudellisten siteiden vuoksi, jotka yhdistavt sen
CBF:@dn ja joiden vuoksi se voi maédrittdd tdmén jalkimmaisen kayttdytymisen
markkinoilla (ks. vastaavasti edelld 198 kohdassa mainittu asia Metsd-Serla ym. v.
komissio, tuomion 34 kohta).

Kolmas kanneperuste on néin ollen hyléttiva perusteettomana.

4. Riidanalaisen pddtoksen epdtismdllisyytti koskeva neljds kanneperuste

Asianosaisten lausumat

Kantajat vaittavit, ettd kun komissio vahvisti riidanalaisen pdatoksen 1 artiklassa
asianomaisen palvelujen lainvastaisen suorittamisesta kieltaytymisen alkamispaivaksi
3.12.1999, se ei ottanut huomioon neljin kuukauden aikavilid kayttooikeutta
koskevasta pyynnostd, jonka osalta se oli kuitenkin todennut perusteluissa, ettei se
ollut véadrinkayttoa.
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Riidanalaisen p#dtoksen 2 artikla on kantajien mukaan lainvastainen, koska sen
sanamuoto on lifan epdtarkka muun muassa sen konkreettisen kayttdytymisen osalta,
josta kantajien pitdd pidéttaytyd. Tamén artiklan sanamuoto on my6s epaselva saksaksi
ja ristiriidassa riidanalaisen paidtoksen perustelujen kanssa. Se voidaan nidin ollen
ymmaértdd siten, ettd kantajien on pidattiydyttdvd yksinomaan toimista, jotka
kuvaillaan 1 artiklassa ja jotka rikkovat EY 82 artiklaa, tismentdmaéttd kuitenkaan mist4.

Kantajat padttelevat komission vastineessa antamista tismennyksistd, etté riidanalaisen
péaitoksen pédidtososa koskee yksinomaan kantajien kayttdytymistd EB:td eikd muita
yrityksia kohtaan. Komissio hylkdé niiden mukaan riidanalaisen paatoksen 2 artiklan
laajan tulkinnan, eika télld siis ole vaikutusta kantajan toimintaan.

Komission mukaan riidanalaisen péitoksen 2 artiklan sanamuoto ei ole kantajien
moittimalla tavalla epatarkka.

Ensimmdisen oikeusasteen tuomioistuimen arviointi asiasta

Ensinndkin kantajien argumentti, jonka mukaan komissio ei ottanut huomioon neljan
kuukauden viivettd rikkomisen keston maédrittdmisessd, on perusteeton. Komissio
nimittdin hyvédksyi EB:n ensimmadistd pyyntod, joka koski kayttooikeutta Cascade
RS:ddn, koskevaksi paiviksi, jonka vahvistettiin edelld 97—99 kohdassa, 3.8.1999, vaikka
riidanalaisen pditoksen 1 artiklassa vahvistetaan rikkomisen alkamisajankohdaksi
3.12.1999. Tistd seuraa, ettd komissio vihensi asianmukaisesti ndmé nelja kuukautta eli
enimmadisajan, jonka se katsoi kohtuulliseksi pyydetyn kayttooikeuden myontédmiseksi,
esilld olevassa asiassa todetusta rikkomisen kokonaisajasta. Riidanalaisen padtoksen
perustelujen ja sen péadtososan vililld ei ndin ollen ole ristiriitaa.
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Riidanalaisen péaétoksen 2 artiklasta on toiseksi muistettava, ettd komissio ilmaisee
pédtostensa paidtososassa niiden rikkomisten luonteen ja laajuuden, jotka se vahvistaa
tai toteaa, ja periaatteessa rikkomisten laajuuden ja luonteen osalta nimenomaan
pédtososalla eikd perusteluilla on merkitystd. Ainoastaan siind tapauksessa, etté
pédtososassa kéytetyt termit ovat epéselvid, niitd on tulkittava paatoksen perusteluihin
turvautumalla (asia T-61/99, Adriatica di Navigazione v. komissio, tuomio 11.12.2003,
Kok, s. II-5349, 43 kohta).

Esilld olevassa asiassa riidanalaisen padtoksen paatososan sanamuodossa ei ole mitddn
epdselvdd. Siitd ilmenee selvésti, ettd komissio totesi 1 artiklassa, ettd yhtééltd
ensisijaisten méaaritys- ja toimituspalvelujen suorittamisesta rekisterdityjen osakkeiden
osalta kieltdaytyminen sekd EB:hen kohdistunut syrjinta seki toisaalta hintasyrjinndn
soveltaminen EB:hen olivat ristiriidassa EY 82 artiklan kanssa. Tdssd artiklassa
médritetddn todettujen rikkomisten luonne, kesto ja niihin syyllistyneet.

Paatoksen 2 artiklassa komissio velvoittaa kantajat pidéttaytymaén tulevaisuudessa sen
1 artiklassa tarkoitetuista rikkomisista. Sen sanamuoto, luettuna yhdessé 1 artiklan
sanamuodon kanssa, on siis erittdin tismallinen.

Neljés kanneperuste on niin ollen hyléttiava perusteettomana.

Kaikesta edelld esitetystd seuraa, ettd kanne on hylattéva kokonaisuudessaan.
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5. Todistajan kuulemista koskeva pyynto

Kantajat tarjoavat CBF:n "Madritys- ja toimituspalvelun” tosiseikkojen tapahtuma-
aikaisen pééllikon todistajanlausunnolla todisteita tietyista véitteistddn eli EB:n niiden
mukaan pyytaméstd kiyttooikeustyypistd, sen kieltdytymisestd merkitd rekisteroidyt
osakkeet taloudellisen madrdysvallan omaavan nimiin ja EB:n vastuusta kéayttooi-
keuden avaamisen epdonnistumisessa.

Tdmén osalta on huomautettava, ettd on yksinomaan ensimmadisen oikeusasteen
tuomioistuimen asiana arvioida, onko sen ratkaistavana olevissa asioissa kiytettdvissé
olevia tietoja tarpeen tdydentdd (ks. yhdistetyt asiat C-189/02 P, C-202/02 P,
C-205/02 P-C-208/02 P ja C-213/02 P, Dansk Rerindustri ym. v. komissio, tuomio
28.6.2005, Kok, s. I-5425, 67 kohta oikeuskayténtoviittauksineen).

Vaikka kannekirjelméssd tehdyssd pyynnossd todistajan kuulemiseksi on ilmoitettu
tasmallisesti, mistd seikoista ja minké vuoksi todistajaa tai todistajia on tarpeen kuulla,
ensimmadisen oikeusasteen tuomioistuimen asiana on arvioida, onko pyynt6 hyviksyt-
tdavd, kun huomioon otetaan riidan kohde ja tarve kuulla nimettyja todistajia (asia
C-185/95 P, Baustahlgewebe v. komissio, tuomio 17.12.1998, Kok., s. I-8417, 70 kohta).

Esilli olevassa asiassa ensimmdisen oikeusasteen tuomioistuin saattoi lausua
asianmukaisesti mielipiteensd sekd kirjallisen ettd suullisen kisittelyn kuluessa
kehiteltyjen péddtelmien, perusteiden ja argumenttien perusteella. Kantajien esittdmé
todistajan kuulemista koskeva pyynt6 on néin ollen hyléttava.
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Oikeudenkiyntikulut

Ensimmadisen oikeusasteen tuomioistuimen tyojarjestyksen 87 artiklan 2 kohdan
mukaan asianosainen, joka hdvidad asian, velvoitetaan korvaamaan oikeudenkaynti-
kulut, jos vastapuoli on sitd vaatinut. Koska kantajat ovat hidvinneet asian, ne on
velvoitettava korvaamaan oikeudenkdyntikulut komission vaatimusten mukaisesti.

Niilld perusteilla

YHTEISOJEN ENSIMMAISEN OIKEUSASTEEN TUOMIOISTUIN (viides jaosto)

on ratkaissut asian seuraavasti:

1) Kanne hylitidédn.

2) Clearstream Banking AG ja Clearstream International SA velvoitetaan
korvaamaan oikeudenkiyntikulut.

Vilaras Prek Ciuca

Julistettiin Luxemburgissa 9 pdivina syyskuuta 2009.

Allekirjoitukset
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