WYROK Z DNIA 9.9.2009 . — SPRAWA T-301/04
WYROK SADU PIERWSZE] INSTANCII (piata izba)

z dnia 9 wrzeénia 2009 r.*

W sprawie T-301/04

Clearstream Banking AG, z siedziba we Frankfurcie nad Menem (Niemcy),

Clearstream International SA, z siedziba w Luksemburgu (Luksemburg),

reprezentowane przez adwokatéw H. Satzky’ego i B. Maassena,

strona skarzaca,

* Jezyk postepowania: niemiecki.
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przeciwko

Komisji Wspolnot Europejskich, reprezentowanej poczatkowo  przez
T. Christoforou, A. Nijenhuisa i M. Schneidera, a nastepnie przez A. Nijenhuisa
i R. Sauera, dzialajacych w charakterze pelnomocnikéw,

strona pozwana,

majacej za przedmiot skarge o stwierdzenie niewaznosci decyzji Komisji C (2004) 1958
wersja ostateczna z dnia 2 czerwca 2004 r. odnoszacej sie¢ do procedury przewidzianej
w art. 82 [WE] [sprawa COMP/38.096 — Clearstream (ustugi rozliczeniowe
i rozrachunkowe)],

'SAD PIERWSZEJ INSTANCJI
WSPOLNOT EUROPEJSKICH (piata izba),

w skiadzie: M. Vilaras, prezes, M. Prek (sprawozdawca) i V.M. Ciuci, sedziowie,

sekretarz: C. Kristensen, administrator,

uwzgledniajac procedure pisemna i po przeprowadzeniu rozprawy w dniu 8 pazdzier-
nika 2008 r.,
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wydaje nastepujacy

Wyrok

Okolicznosci faktyczne lezace u podstaw sporu

Druga skarzaca, Clearstream International SA (zwana dalej ,,CI”), majaca siedzibe
w Luksemburgu, jest spdtka holdingowa, do ktdrej nalezy pierwsza skarzaca,
Clearstream Banking AG (zwana dalej ,,CBF”) z siedziba we Frankfurcie nad Menem
(Niemcy), i Clearstream Banking Luxembourg SA (zwana dalej ,CBL”). Grupa
Clearstream $wiadczy ustugi rozliczeniowe, rozrachunkowe i przechowania papieréw
warto$ciowych. CBL i Euroclear Bank SA (zwany dalej ,EB”) z siedziba w Brukseli
(Belgia) sa jedynymi dwoma miedzynarodowymi depozytami centralnymi papieréw
wartosciowych dzialajacymi aktualnie w Unii Europejskiej. CBF jest w Niemczech
centralnym depozytem papieréw wartosciowych i aktualnie jedynym bankiem
posiadajacym status banku depozytowego papieréw wartosciowych (Wertpapiersam-
melbank).

W dniu 22 marca 2001 r. Komisja Wspélnot Europejskich wszczeta z urzedu
dochodzenie w sprawie ustug rozliczeniowych i rozrachunkowych, kierujac do pewnej
liczby instytucji pierwsza serie zadan udzielenia informacji, a nastepnie pytania
dodatkowe dotyczace zachowania CI oraz CBF mogacego stanowi¢ naduzycie.

W dniu 28 marca 2003 r. Komisja skierowata do skarzacych pismo w sprawie
przedstawienia zarzutéw, na ktére odpowiedzialy one w dniu 30 maja 2003 r.
Przestuchanie mialo miejsce w dniu 24 lipca 2003 r. EB jako strona trzecia
zainteresowana postepowaniem przedstawil swoja opinie w przedmiocie definicji
rynku podczas przestuchania w odpowiedzi na zadanie udzielenia informacji
przedstawione przez Komisje.
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Skarzgce mialy wglad w akta Komisji w dniach 14 kwietnia i 3 listopada 2003 r. Pismem
z dnia 17 listopada 2003 r. Komisja zwrécita uwage skarzacych na sposéb, w jaki
zamierzata wykorzysta¢ pewne dokumenty dotaczone do akt po wgladzie w te akta
w dniu 14 kwietnia 2003 r., jak réwniez informacje dotyczace kosztéw dostarczone
przez skarzace po przestuchaniu w lipcu, i wezwala skarzace, aby ustosunkowaly sie do
nich. Skarzace odpowiedzialy pismem z dnia 1 grudnia 2003 r.

Zaskarzona decyzja

W dniu 2 czerwca 2004 r. Komisja przyjela decyzje C (2004) 1958 wersja ostateczna
odnoszaca sie do procedury przewidzianej w art. 82 [WE] (zwana dalej ,zaskarzona
decyzja”). Zarzuca w niej skarzacym naruszenie art. 82 WE, z jednej strony, poprzez
odmowe $wiadczenia pierwotnych uslug rozliczeniowych i rozrachunkowych na rzecz
EB i dyskryminowanie tegoz, a z drugiej strony, poprzez stosowanie wobec EB
dyskryminujacych cen.

Zaskarzona decyzja zawiera informacje ogélne na temat rozliczania i rozrachunku
operacji na papierach warto$ciowych, z ktérych najistotniejsze przedstawione sa
ponize;j.

Przeprowadzenie operacji kupna i sprzedazy papieré6w wartosciowych wymaga stalej
weryfikacji wlasno$ci danych papieréw wartosciowych w celu zapewnienia pewnosci
prawa w przypadku przeniesienia wlasnosci w wyniku operacji zakupu lub sprzedazy
i w celu zapewnienia stalej obslugi tego instrumentu. Z tego powodu po zawarciu
transakcji dotyczacej papieru wartosciowego musi nastapi¢ pewna liczba operacji
uzupelniajacych.

Rozliczenie (clearing) jest operacja, ktéra ma miejsce miedzy transakcjg a rozrachun-
kiem. Gwarantuje ono, ze kupujacy i sprzedajacy zgodzili sie na jedna i te sama
transakcje oraz ze sprzedajacy ma prawo do sprzedazy danych papieréw wartoscio-
wych. Rozrachunek (settlement) oznacza ostateczne przekazanie papieréw wartoscio-
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wych oraz $rodkéw pomiedzy kupujacym a sprzedajacym, a takze dokonanie
odpowiednich zapiséw na rachunkach papieréw wartosciowych.

Istnieja trzy rodzaje podmiotéw $wiadczacych uslugi rozliczeniowe i rozrachunkowe:

— centralny depozyt papieréw wartosciowych (zwany dalej ,CSD”) jest instytucja,
ktéra przechowuje i zarzadza papierami warto§ciowymi oraz umozliwia dokony-
wanie transakcji papieréw warto$ciowych, takich jak przeniesienie papieréw
pomiedzy dwiema stronami, poprzez ich rejestracje; w swym kraju pochodzenia
CSD s$wiadczy ustugi rozliczeniowe i rozrachunkowe w odniesieniu do operacji
prowadzonych na papierach warto$ciowych, ktére sa u niego w depozycie
(w przechowaniu ostatecznym); moze on réwniez oferowa¢ ustugi w charakterze
posrednika w zakresie rozliczania i rozrachunku transakcji transgranicznych,
w przypadku gdy pierwotne zlozenie papieréw warto$ciowych do depozytu
nastapitfo w innym panstwie;

— miedzynarodowy centralny depozyt papieréw wartosciowych (zwany dalej ,JCSD”)
jest instytucja, ktérej gtéwnym zadaniem jest rozliczanie i rozrachunek papieréow
warto$ciowych w $rodowisku miedzynarodowym; zapewnia on rozliczanie
i rozrachunek miedzynarodowych papieréw warto$ciowych lub transakcji trans-
granicznych na krajowych papierach warto$ciowych;

— banki jako posrednicy oferujacy swoim klientom ustugi zwiazane z operacjami na
papierach warto$ciowych, ktére w Unii Europejskiej sa gléwnie operacjami
krajowymi.

Wszystkie papiery wartosciowe muszg by¢ zlozone fizycznie lub elektronicznie do
przechowania w odpowiedniej instytucji.
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W Niemczech Depotgesetz (ustawa o przechowaniu papieréw wartosciowych)
przewiduje dwa rodzaje ostatecznego przechowania papieréw wartosciowych:
przechowanie zbiorowe i przechowanie indywidualne. W przypadku przechowania
zbiorowego technicznie przystosowane zamienne papiery wartosciowe tego samego
rodzaju zlozone przez wigksza liczbe deponentéw lub wiascicieli sa przechowywane
w jednym depozycie zbiorowym.

Dla potrzeb zaskarzonej decyzji, a w szczegdlnosci w celu zdefiniowania rynku, Komisja
wprowadzila rozréznienie na ,pierwotne” i ,wtérne” ustugi rozliczeniowe i rozrachun-
kowe.

Rozliczenie i rozrachunek pierwotny zgodnie z zaskarzong decyzja $wiadczone sa przez
podmiot, ktéry sam zapewnia ostateczne przechowanie papieréw wartosciowych,
i maja miejsce wtedy, kiedy nastepuje zmiana stanu prowadzonych przez niego
rachunkéw papieréw wartosciowych.

Rozliczenie i rozrachunek wtérny zgodnie z zaskarzona decyzja sa dokonywane przez
posrednikéw, to jest przez podmioty rynkowe inne niz podmiot, u ktérego
przechowywane sa papiery warto$ciowe (w niniejszym przypadku ICSD i CSD inne
niz niemieckie).

Rozliczenie i rozrachunek wtérny obejmuja zaréwno operacje wewnetrzne, to jest kiedy
transakcja ma miejsce miedzy dwoma klientami tego samego posrednika, umozliwiajac
w ten spos6b przeprowadzenie operacji w ksiegach tego posrednika bez odpowiedniego
zapisu na poziomie CSD, jak i operacje odzwierciedlajace, poprzez ktére posrednicy
finansowi dokonuja rejestracji niezbednych dla odzwierciedlenia wyniku rozliczenia
i rozrachunku dokonanych przez depozyty CSD na rachunkach swoich klientéw.
W tym drugim przypadku posrednicy moga $wiadczy¢é ustugi rozliczeniowe
i rozrachunkowe na rzecz swoich klientéw tylko, jezeli maja pofaczenie z systemem
CSD.
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W zalezno$ci od potrzeb depozytariusze posredniczacy moga mie¢ dostep bezposredni
(jako czlonek lub klient) lub posredni (za pomoca posrednika) do depozytu
centralnego. W omawianym przypadku potaczenie miedzy CBF a jego klientami
zapewnia system rozrachunkowy CBF, ztozony z Cascade i Cascade RS. Cascade jest
systemem informatycznym, ktéry umozliwia wprowadzanie i poréwnywanie polecen
rozrachunkowych i stanowi réwniez platforme rozrachunkowa dla tych polecen.
Cascade RS (Registered Shares, tj. akcje imienne) jest podsystemem Cascade
umozliwiajacym klientom CBF wprowadzanie szczegélnych informacji wymaganych
W procesie rejestrowania i wyrejestrowywania akcji imiennych. Sa dwa rodzaje dostepu
do Cascade i Cascade RS: dostep manualny (zwany réwniez ,on line”) i dostep
calkowicie zautomatyzowany poprzez przesyt plikéw.

Zgodnie z zaskarzong decyzja (motywy 196—198) wlasciwym rynkiem geograficznym
jest rynek Niemiec, gdyz papiery warto$ciowe wyemitowane zgodnie z prawem
niemieckim sa przedmiotem przechowania ostatecznego w Niemczech.

Komisja stwierdza, ze zgodnie z § 5 Depotgesetz wszystkie papiery warto$ciowe
przechowywane zbiorowo w Niemczech powinny znajdowa¢ sie w uznanym banku
depozytowym papieréw warto$ciowych i ze aktualnie w Niemczech jedynym
depozytariuszem tego rodzaju jest CBF. Wyjasniajac, ze przechowanie zbiorowe jest
najczesciej stosowana forma przechowania papieréw warto$ciowych w Niemczech,
zaznacza, ze zdaniem samych skarzacych 90% niemieckich papieréw warto$ciowych
jest zdeponowanych w CBF (motywy 23-25 zaskarzonej decyzji).

Jezeli chodzi o okreslenie wlasciwego rynku uslug, Komisja stwierdza (motywy 199
200 zaskarzonej decyzji), ze dla posrednikdéw, ktérzy zwracaja sig o bezposredni dostep
do CBF, dostep posredni nie jest rozwigzaniem zastepczym; §wiadczenie pierwotnych
ustug rozliczeniowych i rozrachunkowych przez CBF na rzecz klientéw, ktérzy
przystapili na warunkach ogélnych, odbywa sie na innym rynku niz $wiadczenie tych
samych ustug na rzecz CSD i ICSD; dla posrednikéw ubiegajacych sie o pierwotne
ustugi rozliczeniowe i rozrachunkowe, aby méc skutecznie oferowaé wtérne ustugi
rozliczeniowe i rozrachunkowe, rozliczanie i rozrachunek wtérny nie stanowia zadnej
ekonomicznej alternatywy; dla tych posrednikéw pierwotne ustugi rozliczeniowe
i rozrachunkowe $wiadczone przez inne podmioty niz CBF nie stanowia rzeczywistego
rozwigzania zastepczego. Komisja dochodzi na tej podstawie do wniosku, ze nie ma
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substytucyjnosci ani po stronie popytu, ani po stronie podazy, poniewaz posrednicy nie
moga swobodnie wybra¢ innego uslugodawcy lub dostepu posredniego do danych
ustug, i ze Zadna inna spétka nie bedzie mogla w przewidywalnej przyszlosci swiadczy¢
tych samych uslug.

W konsekwencji Komisja definiuje rynek wiasciwy jako rynek pierwotnych ustug
rozliczeniowych i rozrachunkowych w odniesieniu do papieréw wartosciowych
wyemitowanych zgodnie z prawem niemieckim $wiadczonych przez CBF na rzecz
posrednikéw takich jak depozyty CSD i ICSD (motyw 201 zaskarzonej decyzji).

Komisja stwierdza, ze CBF posiada pozycje dominujaca na wlasciwym rynku, poniewaz
pierwotne rozliczanie i rozrachunek transakcji dotyczacych papieréw warto$ciowych
wyemitowanych i przechowywanych zbiorowo zgodnie z prawem niemieckim jest
dokonywane przez CBF jako jedyny bank depozytowy papieréw wartosciowych
w Niemczech. Tej pozycji CBF na rynku niemieckim zdaniem Komisji nie ograniczata
w okresie wlasciwym dla okolicznosci faktycznych niniejszej sprawy zadna skuteczna
konkurencja. Poza tym z powodu licznych powaznych przeszkéd dla pojawienia sie
nowych podmiotéw na rynku mozliwo$¢ wejscia na rynek nowych podmiotéw
wywierajacych presje konkurencyjna na CBF w niedalekiej przewidywalnej przysztosci
jest jej zdaniem wykluczone (motywy 206, 208 i 215 zaskarzonej decyzji).

Zgodnie z zaskarzona decyzja (motywy 154, 216, 301 i 335) zachowanie skarzacych
stanowiace naduzycie polegalo na:

— odmowie $wiadczenia pierwotnych uslug rozliczeniowych i rozrachunkowych
w odniesieniu do akcji imiennych poprzez uniemozliwienie bezposredniego
dostepu do Cascade RS oraz dyskryminacji EB w zwigzku ze $wiadczeniem tych
ustug; odmowa bezposredniego dostepu do Cascade RS i dyskryminacja w tym
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zakresie nie stanowia dwdch odrebnych naruszen, lecz raczej dwa objawy jednego
zachowania, poniewaz nieuzasadniona dyskryminacja wystepuje z tego powodu, Ze
przez prawie dwa lata skarzace odmawialy $wiadczenia na rzecz EB tych samych
ustug, ktére $wiadczyty w szybki sposéb na rzecz innych poréwnywalnych klientéw
w takich samych sytuacjach;

— stosowaniu wobec EB dyskryminujacych cen za pierwotne ustugi rozliczeniowe
i rozrachunkowe, naliczajagc mu za te same uslugi ceny wyzsze niz innym
poréwnywalnym klientom (CSD i ICSD, ktére stale dokonuja operacji trans-
granicznych) bez obiektywnego uzasadnienia.

Komisja stwierdza, ze odmowa udzielenia EB bezposredniego dostepu do pierwotnych
ustug rozliczeniowych i rozrachunkowych w odniesieniu do akcji imiennych jest
szkodliwa dla innowacyjnosci i konkurencji w zakresie §wiadczenia transgranicznych
wtérnych ustug rozliczeniowych i rozrachunkowych, a ostatecznie dla konsumentéw
na rynku jednolitym (motywy 228-237 zaskarzonej decyzji).

Zgodnie z zaskarzona decyzja (motywy 338 i 339) Niemcy stanowia istotna
cze$¢ Wspdlnoty. Ponadto zakldécona zostaje wymiana handlowa miedzy pafstwami
czlonkowskimi ze wzgledu na transgraniczny charakter $wiadczenia przez CBF na
rzecz EB pierwotnych ustug rozliczeniowych i rozrachunkowych w odniesieniu do
papieréw wartosciowych przechowywanych w depozycie zbiorowym w Niemczech.
Znaczna ilo$¢ operacji EB na papierach niemieckich wskazuje na to, ze wplyw na
wymiane handlowa miedzy pafistwami cztonkowskimi jest istotny.
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Sentencja zaskarzonej decyzji ma brzmienie nastepujace:

SArtykut 1

[CBF] i [CI] naruszyly art. 82 [WE] w spos6b nastepujacy:

a) odmawiajac w sposéb nieuzasadniony i przez niewlasciwie dlugi okres $wiadczenia
pierwotnych ustug rozliczeniowych i rozrachunkowych w odniesieniu do akcji
imiennych na rzecz [EB] i jego poprzednika w okresie od 3 grudnia 1999 r. do
19 listopada 2001 r. oraz dyskryminujac [EB] i jego poprzednika w tym okresie,
jezeli chodzi o $wiadczenie pierwotnych ustug rozliczeniowych i rozrachunkowych
w odniesieniu do akcji imiennych;

b) stosujac wobec [EB] i jego poprzednika dyskryminujgce ceny za pierwotne ustugi
rozliczeniowe i rozrachunkowe, ktére swiadczyly one na ich rzecz w okresie od
1 stycznia 1997 r. do 1 lipca 1999 r. w przypadku [CBF] i od 1 lipca 1999 r. do
1 stycznia 2002 r. w przypadku [CI] i [CBF].

Artykut 2

[CBF] i [CI] zaniechaja na przyszlos¢ jakiegokolwiek dziatania i zachowania
sprzecznego z art. 82 [WE] opisanego w art. 1 decyzji.
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Artykut 3

1) [CBF]

2) [C]]

s adresatami niniejszej decyzji.

[...]” [tlumaczenie nieoficjalne].

Przebieg postepowania i Zzadania stron

Pismem zlozonym w sekretariacie Sagdu w dniu 28 lipca 2004 r. skarzace wniosty
niniejsza skarge.

W dniu 26 pazdziernika 2005 r. skarzace przedlozyly pismo zawierajace w zalaczniku
broszure Internalisation of Settlement. W dniu 10 listopada 2005 r. Sad postanowit
dotaczy¢ to pismo do akt. W dniu 29 listopada 2005 r. Komisja zlozyta swoje uwagi
w przedmiocie tego postanowienia Sadu. W dniu 14 grudnia 2005 r. Sad postanowit
dotaczy¢ te uwagi do akt.
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Ze wzgledu na to, iz sklad izb Sadu zostal zmieniony, sedzia sprawozdawca zostal
przydzielony do piatej izby, ktérej w konsekwencji przydzielono niniejsza sprawe.

Na podstawie sprawozdania sedziego sprawozdawcy Sad (piata izba) postanowit
otworzy¢ procedure ustng.

Na rozprawie w dniu 8 pazdziernika 2008 r. wystuchano wystapien stron i ich
odpowiedzi na zadane przez Sad pytania.

Skarzace wnosza do Sadu o:

— stwierdzenie niewaznosci zaskarzonej decyzji w zakresie, w jakim stwierdza ona
naduzycie pozycji dominujacej i naktada na nie obowiazek zaniechania;

— obciagzenie Komisji kosztami.

Komisja wnosi do Sadu o:

— oddalenie skargi;
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— obcigzenie skarzacych kosztami.

Co do prawa

Skarzgce opieraja swoja skarge na czterech zarzutach. Po pierwsze, kwestionuja
definicje rynku wlasciwego oraz istnienie pozycji dominujacej. Po drugie, kwestionuja,
by ich zachowanie w odniesieniu do odmowy $wiadczenia ustug, jak i cen stosowanych
wobec EB mialo charakter naduzycia. Po trzecie, twierdzg, ze bezprawnego zachowania
CBF nie mozna przypisywac CI. Po czwarte, kwestionuja legalno$¢ zaskarzonej decyzji
ze wzgledu na jej nieprecyzyjny charakter.

1. W przedmiocie zarzutu pierwszego dotyczgcego bilednej definicji wtasciwego rynku
ustug i braku pozycji dominujgcej skarzgcych

Argumenty stron

Skarzace i Komisja sg zgodne co do faktu, ze terytorium Niemiec stanowi wlasciwy
rynek geograficzny.

Niemniej zdaniem skarzacych okreslenie rynku wlasciwego wynika z faktu, ze
w Niemczech przechowywane sa papiery wartosciowe zdeponowane, a nie — jak
wynika z zaskarzonej decyzji — wyemitowane zgodnie z prawem niemieckim.
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Jezeli chodzi o wlasciwy rynek ustug, skarzace kwestionuja dokonane przez Komisje
rozréznienie na pierwotne i wtérne ustugi obstugi potransakcyjnej papieréw
warto$ciowych. Wyznaczenia granic rynku nalezy dokonywa¢ wylacznie na podstawie
$wiadczenia oferowanego na rynku, to jest przeniesienia prawa wlasno$ci sprzedanych
papieréw warto$ciowych. Ta operacja potransakcyjna ma miejsce tylko raz i wylacznie
na rzecz stron transakcji. Nawet w przypadku gdy operacja ta dokonywana jest przez
CBF, nie $wiadczy ona ustug ,,pierwotnych”, lecz jedyne istniejace ustugi rozliczeniowe
i rozrachunkowe. Komisja blednie uznala, ze w tym przypadku depozytariusze
posredniczacy musza najpierw uzyska¢ usluge CBF, aby sami mogli ja ponownie
$wiadczy¢. W rzeczywistos$ci przekazuja oni jedynie do CBF polecenia i oplaty stron
transakcji i rejestruja w swoich ksiegach operacje dokonang przez CBF.

Zdaniem skarzacych zaskarzona decyzja przy okresleniu rynku wlasciwego niestusznie
opiera si¢ na perspektywie depozytariuszy posredniczacych. W rzeczywistosci
ubiegajacy si¢ 0 omawiane ustugi sg sprzedawcami i kupujacymi papiery warto$ciowe,
ktoérzy ze wzgledu na to, iz nie posiadaja ich bezposrednio, musza zwracac sie o usluge
przeniesienia wtlasnosci. Depozytariusze posredniczacy sa odbiorcami ustug obslugi
potransakcyjnej wylacznie, kiedy sami sa strona transakcji na papierach wartosciowych,
ale w tym przypadku nie dzialaja oni jako depozytariusze posredniczacy. Poza tym
przyjecie perspektywy depozytariuszy posredniczacych jest sprzeczne z niektérymi
wczesniejszymi decyzjami Komisji.

Skarzgce kwestionuja teze o rynku obejmujacym pionowy laficuch tworzenia wartosci
dodanej, w ramach ktérego obsluga transakeji przez CBF i przez dostawcéw uslug
wtérnych dokonuje sie¢ na dwdch réznych plaszczyznach. Ponadto w odpowiedzi na
skarge Komisja sama zaprzeczyla sobie w tej kwestii. Skarzace biora za podstawe
jednolity rynek ustug rozliczeniowych i rozrachunkowych w odniesieniu do
niemieckich papieréw warto$ciowych, na ktérym na jednej tylko ptaszczyznie CBF
konkuruje z EB i innymi przedsigbiorstwami o tych samych klientéw koncowych.

Zdaniem skarzacych wszyscy oferenci ustug rozliczeniowych i rozrachunkowych sa
bowiem posiadaczami bezposrednimi (depozytariusz ostateczny) lub po$rednimi
(depozytariusze po$redniczacy) danych papieréw warto$ciowych, ktdrzy moga
dokonac¢ przeniesienia wlasnosci. Ze wzgledu na to, ze charakter i tre$¢ ich $wiadczen
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sq identyczne, dla ustugobiorcéw nie ma znaczenia, czy zwréca sie do depozytariusza
ostatecznego czy do depozytariuszy posredniczacych. Czesciej zwracaja sie oni nawet
do depozytariuszy posredniczacych niz do depozytariusza ostatecznego. W konsek-
wengcji CBF nie jest jedynym oferentem na wlasciwym rynku ustug, lecz konkuruje ze
wszystkimi depozytariuszami posredniczacymi tych papieréw, co — przynajmniej co
do zasady — zostalo przyznane przez Komisje.

W tym kontekscie CBF konkuruje z réznymi depozytariuszami posredniczacymi, lecz
ci ostatni sa jednoczes$nie klientami CBF. Poniewaz dostep depozytariuszy posredni-
czacych do depozytariusza ostatecznego wymaga otwarcia rachunku i zainstalowania
$rodkéw komunikacji, stanowi on podstawe konkurencyjnej relacji miedzy klientami,
zaréwno wertykalnej, jak i horyzontalnej. Mozliwo$¢, iz pewne relacje miedzy
przedsigebiorstwami powoduja wytworzenie sytuacji konkurencyjnej miedzy nimi,
zostala juz przyznana we wcze$niejszej decyzji Komisji.

Skarzace podnoszg, ze w Niemczech zgodnie z Depotgesetz jedynie depozyt zbiorowy
dokumentdéw zbiorczych — a nie, jak utrzymuje Komisja, depozyt zbiorowy ogélnie —
musi by¢ prowadzony w banku depozytowym papieréw warto$ciowych, to jest
w CBF. Ponadto w ramach takiego depozytu zbiorowego dokumentéw zbiorczych CSD
pelni funkcje kontrolng, ktéra dotyczy wylacznie zwigzku miedzy udzialami w zasobie
zbiorowym a ich wlascicielami w ramach depozytu. Nawet bowiem dla tego rodzaju
papieréw warto$ciowych uslugi rozliczeniowe i rozrachunkowe sa $wiadczone
wylacznie przez depozytariusza po$redniczacego — o ile spelnia on warunki ku
temu — bez zadnej interwencji ze strony CBF, ktéra nadal jest bezposrednim
posiadaczem papieréw. Monopol depozytowy CBF w zakresie zbiorczych papieréw
warto$ciowych umieszczonych w depozycie zbiorowym nie wprowadza zadnego
monopolu w zakresie obstugi potransakcyjnej papieréw wartos$ciowych. Ponadto
skarzace nigdy nie twierdzily, jak zapewnia Komisja, ze depozytariusze po$redniczacy
sa uzaleznieni od ,pomocy” depozytariusza ostatecznego w zakresie przeniesienia
utamka wlasnosci zbiorczych papieréw wartosciowych.

Komisja nie uwzglednila mozliwo$ci operacji wewnetrznych, w trakcie ktérych
rozrachunek ma miejsce u depozytariusza posredniczacego, u ktérego w razie
koniecznosci otwierane sa nowe rachunki. Ze wzgledu na wzrost ilosci tego typu
operacji liczba klientéw CBF zmniejsza si¢ od wielu lat. Skarzace przedkladaja
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w odniesieniu do tego broszure Internalisation of settlement przedstawiajaca sposb
przeprowadzania i znaczenie tego typu operacji. Dodaja, Ze rozrachunek na gietdzie we
Frankfurcie nad Menem, przywolywany przez Komisje jako chroniacy CBF przed tego
typu konkurencjg, zostal zmieniony i ze w kazdym razie nie ma zastosowania do
transakcji papieréw wartosciowych w obrocie prywatnym, ktérych dotyczy niniejsza
sprawa.

Skarzace podnosza, ze ze wzgledu na to, iz nie istnieje autonomiczny rynek ustug
pierwotnych obslugi potransakcyjnej, dokonane przez Komisje dodatkowe rozré-
znienie z jednej strony na klientéw, ktérzy przystapili na warunkach ogdlnych, réwniez
depozytariusze posredniczacy, i z drugiej strony na CSD i ICSD, ktére potrzebuja
bezposredniego dostepu do CBF, jest bez znaczenia. Poza tym rozrdznienia takiego nie
mozna wyprowadzi¢ z wyroku Trybunatu z dnia 31 maja 1979 r. w sprawie 22/78 Hugin
Kassaregister i Hugin Cash Registers przeciwko Komisji, Rec. s. 1869.

W tym wzgledzie skarzace z jednej strony twierdzg, ze CBF nie $wiadczy ustug obstugi
potransakcyjnej na rzecz ww. trzech kategorii klientéw. Z drugiej strony podnosza one,
ze jako depozytariusze posredniczacy te trzy kategorie klientéw otrzymuja od CBF
zasadniczo te same ustugi, lecz sa wobec niej réwniez konkurencyjne w dziedzinie
rozliczania 1 rozrachunku. Komisja sama potwierdzita to w komunikacie
COM(2004) 312 wersja ostateczna do Rady i Parlamentu Europejskiego z dnia
28 kwietnia 2004 r. — Rozliczanie i rozrachunek w Unii Europejskiej — Przyszte
dziatania. Natomiast sposéb $wiadczenia tych ustug, a w konsekwencji ich ceny, moze
sie rézni¢ w zaleznosci od réznych wymagan klientéw. Wyjasnia to, dlaczego
bezposredni dostep do CBF jest wazniejszy dla niektérych klientéw niz dla innych,
lecz nie pozwala uzna¢, ze klienci ci objeci sa ré6znymi rynkami.

W konicu Komisja nie przyjeta zadnego wniosku w odniesieniu do stosunkéw
konkurencyjnych wystepujacych w rzeczywistosci miedzy depozytariuszami ostatecz-
nymi a po$redniczacymi w dziedzinie uslug rozliczeniowych i rozrachunkowych,
pomimo informacji udzielonych przez skarzace, EB i podmioty trzecie.
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Komisja wnosi o odrzucenie tej argumentacji.

Ocena Sqgdu

Nalezy zaznaczy¢ na wstepie, ze definicja rynku produktowego ze wzgledu na to, iz
pociaga ona za soba konieczno$¢ dokonania przez Komisje zlozonych ocen
ekonomicznych, moze by¢ przedmiotem jedynie ograniczonej kontroli ze strony
sadu wspolnotowego. Nie moze on jednak powstrzymac sie od kontroli dokonanej
przez Komisje interpretacji danych o charakterze ekonomicznym. W tym wzgledzie do
sadu wspolnotowego nalezy sprawdzenie, czy Komisja oparfa swa ocene na scistych,
wiarygodnych i spéjnych dowodach, stanowiacych zbidr istotnych danych, ktére nalezy
uwzgledni¢ w celu dokonania oceny zlozonej sytuacji, i mogacych stanowi¢ poparcie
dla wnioskéw wyciagnietych na ich podstawie (zob. wyrok Sadu z dnia 17 wrze$nia
2007 r. w sprawie T-201/04 Microsoft przeciwko Komisji, Zb.Orz. s. II-3601, pkt 482
i przytoczone tam orzecznictwo).

W tym wzgledzie nalezy przypomnie¢, ze zgodnie z utrwalonym orzecznictwem w celu
zbadania potencjalnie dominujacej pozycji zajmowanej przez przedsigbiorstwo na
okreslonym rynku sektorowym mozliwo$ci konkurencji nalezy ocenia¢ w kontekscie
rynku obejmujgcego wszystkie produkty i ustugi, ktére stosownie do swoich
wlasciwosci szczegdlnie nadaja sie do zaspokojenia statych potrzeb i ktére moga by¢
w ograniczony sposéb stosowane zamiennie z innymi produktami lub ustugami.
Ponadto, uwzgledniajac fakt, iz okreslenie wlasciwego rynku stuzy ocenie, czy dane
przedsiebiorstwo moze utrudniaé utrzymanie skutecznej konkurencji i zachowywac sie
w spos6b w znacznej mierze niezalezny od swoich konkurentéw i klientéw, nie mozna
w tym celu ogranicza¢ sie wylacznie do badania obiektywnych cech danych uslug, ale
nalezy réwniez uwzgledni¢ warunki konkurencji oraz strukture popytu i podazy na
rynku (wyrok Trybunalu z dnia 9 listopada 1983 r. w sprawie 322/81 Michelin
przeciwko Komisji, Rec. s. 3461, pkt 37; wyroki Sadu: z dnia 30 marca 2000 r. w sprawie
T-65/96 Kish Glass przeciwko Komisji, Rec. s. II-1885, pkt 62; z dnia 17 grudnia 2003 r.
w sprawie T-219/99 British Airways przeciwko Komisji, Rec. s. II-5917, pkt 91).
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Pojecie rynku wlasciwego implikuje, iz moze na nim istnie¢ skuteczna konkurencja
miedzy produktami lub uslugami stanowiacymi jego czes$é, co zaklada, ze wszystkie
produkty lub ustugi stanowiace czes¢ tego samego rynku sa w wystarczajacym stopniu
zamienne w odniesieniu do tego samego zastosowania (wyrok Trybunalu z dnia
13 lutego 1979 r. w sprawie 85/76 Hoffmann-La Roche przeciwko Komisji, Rec. s. 461,
pkt 28).

Aby doj$¢ do kwestionowanej definicji rynku ustug w niniejszej sprawie, Komisja wzieta
pod uwage zamienno$¢ ustug po stronie popytu oraz po stronie podazy. W tym
wzgledzie z komunikatu Komisji w sprawie definicji rynku wtasciwego do celéw
wspdlnotowego prawa konkurencji (Dz.U. 1997, C 372, s. 5, pkt 7) wynika, ze
»[w]tasciwy rynek asortymentowy sklada sie z wszystkich tych produktéw lub ustug,
ktére uwazane s za zamienne lub za substytuty przez konsumenta, ze wzgledu na
wlasciwosci produktéw, ich ceny i ich zamierzone stosowanie”. Ponadto, jak wskazano
w pkt 20 tego komunikatu substytucyjnos$¢ po stronie podazy moze réwniez zostaé
wzieta pod uwage podczas definiowania rynkéw w sytuacjach, gdy jej skutki sa
réwnowazne skutkom substytucyjnosci popytu pod wzgledem skuteczno$ci oraz
natychmiastowo$ci. W tym celu wymagane jest, aby dostawcy byli w stanie przestawic
produkcje na odpowiednie produkty oraz obrét nimi w krétkim okresie czasu, bez
wystepujacych dodatkowych znacznych kosztéw lub zagrozen, w odpowiedzi na mate,
ale state zmiany cen wzglednych.

Komisja rozpoczyna swoja analize od postrzeganej przez nia jako rozstrzygajacej
kwestii potencjalnej substytucyjnosci uslug po stronie uslugobiorcéw, to jest
depozytariuszy posredniczacych takich jak depozyty CSD i ICSD. Komisja przeprowa-
dzita szereg testéw substytucyjnosci, analizujac rézne przypadki mozliwe na
rozpatrywanym rynku ustug. Uwzglednita przy tym stanowisko réznych podmiotéw
rynkowych oraz stanowisko skarzacych.

W pierwszej kolejnosci skarzace podnosza, ze z obstugi potransakcyjnej korzystaja
sprzedajacy i kupujacy papiery wartosciowe.
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Argumentacja ta nie jest przekonujaca. Z zaskarzonej decyzji (motyw 122) wynika, ze
zdaniem samych skarzacych CBF ma trzy kategorie klientéw uslug rozrachunkowych,
to jest klientéw, ktérzy przystapili na warunkach ogélnych (zwanych dalej ,,klientami na
warunkach ogélnych”, gtéwnie banki), depozyty CSD inne niz niemieckie
i ICSD. Skarzace twierdza ponadto w skardze, ze klientami CBF sa tylko instytucje
kredytowe i inni po$rednicy finansowi. Wynika z tego, jak przypomina Komisja, ze nie
ma zadnego stosunku umownego, a w konsekwencji zadnego zobowigzania miedzy
stronami transakcji a CBF. Stosunek umowny istnieje bowiem wylacznie miedzy CBF
a depozytariuszem posredniczacym i miedzy tym ostatnim a jego klientem bedacym
strona transakcji. Uslugi rozliczeniowe i rozrachunkowe $wiadczone sa przez CBF na
rzecz depozytariuszy posredniczacych za odrebnym wynagrodzeniem i umozliwiaja
tym ostatnim wypelnienie ich wtasnych zobowiazan wzgledem swoich klientéw.

Nalezy odrzuci¢ twierdzenie skarzacych o istnieniu ogélnego rynku ustug rozliczenio-
wych i rozrachunkowych, w ramach ktérego ustugobiorcy sa stronami transakcji
(wliczajac w nich depozytariuszy posredniczacych, kiedy dzialaja na wlasny rachunek).
Z jednej strony, jak przypomniano w motywie 34 zaskarzonej decyzji, strony transakcji
sa odbiorcami ustug posérednikéw, ktérzy przechowuja papiery wartosciowe we
wlasnym imieniu i na rachunek swoich klientéw u depozytariusza ostatecznego.
Z drugiej strony w przypadku wiekszosci papieréw warto$ciowych wyemitowanych
zgodnie z prawem niemieckim i z pominieciem mozliwo$ci operacji wewnetrznych
posrednicy nie moga $wiadczy¢ pelnych ustug rozliczeniowych i rozrachunkowych,
poniewaz nie sa ostatecznymi posiadaczami tych papieréw. CBF nie moze natomiast
$wiadczy¢ tych ustug na rzecz tych samych stron, poniewaz nie maja one otwartych
u niej rachunkéw papieréw warto$ciowych. Dzialajac na rachunek stron transakcji,
depozytariusze posredniczacy prowadzg odrebna dziatalnos$¢ ustugowa (zob. podobnie
ww. w pkt 48 wyrok w sprawie British Airways przeciwko Komisji, pkt 93).

Twierdzenie skarzacych, iz przyjecie perspektywy depozytariuszy posredniczacych jest
sprzeczne z niektérymi wcze$niejszymi decyzjami Komisji, jest nieistotne. Niniejsza
sprawa odrdznia sie bowiem od okolicznosci faktycznych spraw przywolanych przez
skarzace. W kazdym razie nalezy przypomnie¢, ze Komisja jest zobowigzana do
przeprowadzenia indywidualnej analizy okolicznosci kazdej sprawy, przy czym nie jest
zwigzana wcze$niejszymi decyzjami, ktére dotycza innych podmiotéw gospodarczych,
innych rynkéw produktéw lub ustug lub innych rynkéw geograficznych w innych
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okresach (wyrok Sadu z dnia 30 wrze$nia 2003 r. w sprawach polaczonych T-346/02
i T-347/02 Cableuropa i in. przeciwko Komisji, Rec. s. [1-4251, pkt 191). Skarzace nie sa
zatem uprawnione do kwestionowania ustalenn Komisji na tej podstawie, ze réznig si¢
one od ustalert poczynionych wcze$niej w innej sprawie, nawet jesli rynki w obydwu
sprawach sa podobne, a nawet identyczne (wyrok Sadu z dnia 14 grudnia 2005 r.
w sprawie T-210/01 General Electric przeciwko Komisji, Zb.Orz. s. II-5575, pkt 118;
zob. réwniez podobnie wyrok Sadu z dnia 9 lipca 2007 r. w sprawie T-282/06 Sun
Chemical Group i in. przeciwko Komisji, Zb.Orz. s. II-2149, pkt 88).

Ponadto skarzace kwestionuja wniosek Komisji, iz $wiadczenie przez CBF pierwotnych
ustug rozliczeniowych i rozrachunkowych na rzecz klientéw na warunkach ogélnych,
réwniez depozytariuszy posredniczacych, objete jest rynkiem odrebnym od $wiad-
czenia tych ustug na rzecz depozytéw CSD i ICSD (motyw 149 i nast. zaskarzonej
decyzji). Nalezy tymczasem stwierdzi¢, ze Komisja byta uprawniona do takiego wniosku
wlasnie na podstawie informacji przekazanych przez skarzace odno$nie do charakteru
$wiadczonych ustug, ich cen, podstawowych porozumien i rzeczywistego popytu ze
strony kategorii klientéw. Komisja stwierdzita zatem, ze gdyby ustugi §wiadczone na
rzecz tej kategorii klientéw stanowily rzeczywista alternatywe dla depozytéw CSD
i ICSD, korzystalyby one raczej z tych ustug, biorac pod uwage duzo nizsza cene
naliczana klientom na warunkach ogélnych. Poza tym w odréznieniu od depozytéw
ICSD i innych niz niemieckie CSD, liczni klienci na warunkach ogélnych to banki
znajdujace sie¢ w Niemczech, ktéore dokonuja operacji krajowych. Skarzace nie daja
zadnego dowodu, ktéry mégltby podwazy¢ ocene przyjeta przez Komisje w tej kwestii.
Nalezy stwierdzi¢ réwniez, ze odwolujac sie¢ w zaskarzonej decyzji do ww. w pkt 43
wyroku w sprawie Hugin Kassaregister i Hugin Cash Registers przeciwko Komisji,
Komisja nie czyni tego w ramach rozréznienia miedzy klientami na warunkach
ogblnych a depozytami CSD i ICSD. Ostatni argument skarzacych jest zatem
bezskuteczny.

Komisja slusznie zatem uznala, ze depozytariusze posredniczacy tacy jak CSD i ICSD
byli odbiorcami ustug rozliczeniowych i rozrachunkowych oferowanych przez CBF.

W drugiej kolejnosci skarzace podwazaja analize Komisji, zgodnie z ktéra nie ma
substytucyjnosci po stronie podazy, poniewaz zadna inna spétka niz CBF nie bedzie
w przewidywalnej przysztosci w stanie $wiadczy¢ pierwotnych uslug rozliczeniowych
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i rozrachunkowych tego rodzaju, jaki wymagaja posrednicy tacy jak CSD i ICSD,
w odniesieniu do operacji na papierach warto$ciowych wyemitowanych zgodnie
z prawem niemieckim i przez nia przechowywanych (motyw 200 zaskarzonej decyzji).
Podnoszg one, ze po stronie podazy rynek tworzony jest przez wszystkich posiadaczy
bezposrednich (depozytariusz ostateczny) lub posrednich (depozytariusze posredni-
czacy) danych papieréw, ktérzy moga dokonac przeniesienia wlasnosci i do ktérych
CBF ma w konsekwencji stosunek konkurencyjny.

Skarzgce utrzymuja w tym wzgledzie, ze w banku depozytowym papieréw warto$cio-
wych nie ma by¢ prowadzony depozyt zbiorowy co do ogétu, lecz wylacznie depozyt
zbiorowy dokumentéw zbiorczych, ktdre inkorporuja wieksza ilo§¢ praw, ktére nie sa
zmaterializowane, lecz istnieja jedynie jako wirtualne utamki cato$ci. W tych ramach
monopol depozytowy CBF nie wprowadza zadnego monopolu obstugi potransakcyjnej
transakcji na papierach warto$ciowych.

Argumentacje te nalezy odrzuci¢. Z jednej strony rozréznienie na dokumenty zbiorcze
i papiery warto$ciowe w niczym nie zmienia faktu, ze CBF zgodnie z wlasnymi
o$wiadczeniami jest depozytariuszem 90% wszystkich niemieckich papieréw warto$-
ciowych (motyw 170 zaskarzonej decyzji). Poza tym skarzace potwierdzaja w skardze,
ze emitenci wystawiaja swoje papiery warto$ciowe najczesciej w postaci dokumentéw
zbiorczych. Z drugiej strony, jak Komisja stwierdzila w motywie 137 zaskarzonej
decyzji, nawet jezeli decyzja ta dotyczy tylko ustug rozliczeniowych i rozrachunkowych,
nie moga one by¢ calkowicie oddzielone od przechowania, poniewaz rozliczenie
i rozrachunek sa mozliwe tylko dla papieréw warto$ciowych bedacych przedmiotem
przechowania. Nalezy przypomnie¢ poza tym, ze skarzace same potwierdzily zwiazek
miedzy monopolem CBF w dziedzinie przechowania a szybkim i bezpiecznym
rozrachunkiem. Skarzace stwierdzily, ze ,[g]dyby depozytariusze posredniczacy — na
przyklad posrednicy finansowi, lecz réwniez ICSD, banki depozytowe itd. — nie [byli]
w stanie dokonywac rozliczania i rozrachunku, [musialby] faktycznie dokonywac tego
depozytariusz ostateczny [CSD]” i ze ,[w]szystkie niemieckie papiery wartosciowe
zamienne — ktore stanowi[ly] ponad 90% istniejacych niemieckich papieréw
warto$ciowych — [byly] ztozone w skarbcach CBF, co umozliwia[to] szybkiibezpieczny
rozrachunek ksiegowy” (motywy 165 i 170 zaskarzonej decyzji).
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Poza tym argument skarzacych, iz rynek nalezy okresla¢ na podstawie faktu, ze
w Niemczech zdeponowane sa papiery warto$ciowe zdeponowane, a nie wyemitowane
zgodnie z prawem niemieckim, jest sprzeczny z ich o$wiadczeniami w toku
postepowania administracyjnego. W szczegdlnoéci z motywow 23 i 197 zaskarzonej
decyzji wynika, ze zgodnie z ich odpowiedzig z dnia 30 maja 2003 r. na pismo w sprawie
przedstawienia zarzutéw papiery warto$ciowe wyemitowane zgodnie z prawem
niemieckim sa w praktyce zdeponowane w Niemczech, co nie ma miejsca w przypadku
nieniemieckich papieréw warto$ciowych, i ze ,,w praktyce przechowanie zbiorowe jest
najczesciej stosowana forma przechowania w Niemczech”. W konsekwencji Komisja
stusznie stwierdzila, ze rynek wla$ciwy obejmowal papiery warto$ciowe wyemitowane
zgodnie z prawem niemieckim.

Wobec powyzszego Komisja byta uprawniona do uznania, ze réwniez po stronie podazy
nie bylo substytucyjnos$ci omawianych ustug. Z wyjatkiem operacji wewnetrznych
kompletna ustuga rozliczenia i rozrachunku wymaga bowiem zapisania transakcji
u ostatecznego przechowawcy papieréw warto$ciowych, w niniejszym przypadku CBF,
z ktéra zadna inna spélka w Niemczech nie moze aktualnie konkurowa¢ na tym
szczeg6lnym etapie $wiadczenia ustugi.

Wprawdzie, jak stwierdza Komisja w motywie 312 zaskarzonej decyzji, petniac funkcje
poérednika CBF moze znalez¢ sie w sytuacji konkurencyjnej wobec innych
depozytariuszy posredniczacych w przypadku operacji transgranicznej dotyczacej
papieréw warto$ciowych wyemitowanych zgodnie z innym ustawodawstwem niz
ustawodawstwo niemieckie. Jest to ponadto zgodne z potencjalna sytuacja konku-
rencyjng wystepujaca na rynku uslug rozrachunku transgranicznego, taka jak
przedstawiona w komunikacie COM(2004) 312 wersja ostateczna (s. 5 i 6). Niemniej
rynek, o ktérym mowa w zaskarzonej decyzji, to rynek papieréw wartosciowych
wyemitowanych zgodnie z prawem niemieckim, ktére sa w znacznej wiekszosci
przechowywane zbiorowo w CBF jako banku depozytowym papieréw wartosciowych.
W odpowiedzi na pismo w sprawie przedstawienia zarzutéw z dnia 30 maja 2003 r.,
przytoczonej w motywie 30 zaskarzonej decyzji, skarzace o$wiadczyly:

»Jedynie [bank depozytowy papieréw warto$ciowych] moze dokonac tego przeniesienia
wlasnosci. W tym zakresie zwykte posiadanie dla podmiotéw trzecich nie jest
wystarczajace, gdyz udzial [banku depozytowego papierow wartosciowych] jako
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depozytariusza ostatecznego w rozliczeniu i rozrachunku za posrednictwem depozy-
tariuszy posredniczacych jest szerszy w odniesieniu do dokumentéw przechowywa-
nych zbiorowo”.

Poza tym nalezy przypomnie¢, ze chociaz istnienie relacji konkurencyjnej miedzy
dwiema ustugami nie zaklada calkowitej zamiennosci danego uzycia, stwierdzenie
pozycji dominujgcej w odniesieniu do danej uslugi nie wymaga catkowitego braku
konkurencji ze strony innych ustug, czeSciowo zamiennych, o ile konkurencja ta nie
pozbawia przedsiebiorstwa mozliwosci wplywania w istotny sposéb na warunki,
w ktérych konkurencja ta bedzie sie rozwija¢, a w kazdym razie zachowywania sie
w szerokim zakresie bez koniecznos$ci jej uwzgledniania i bez ponoszenia szkdd
w wyniku tego zachowania (ww. w pkt 48 wyrok w sprawie Michelin przeciwko Komisji,
pkt 48).

W niniejszym przypadku ustugi $wiadczone przez CBF odnosza si¢ do szczegdlnej
podazy i popytu. Depozytariusze posredniczacy nie maja bowiem mozliwosci
$wiadczenia swoich uslug, jezeli nie sa im dostepne uslugi CBF. Z orzecznictwa
wynika, Ze cze$¢ rynku, ktéra ma szczegélne cechy w aspekcie popytu i podazy i oferuje
produkty zajmujace miejsce niezbedne i niezamienne na rynku bardziej ogélnym, do
ktérego ona nalezy, nalezy uzna¢ za odrebny rynek produktowy (zob. podobnie wyrok
Sadu z dnia 21 pazdziernika 1997 r. w sprawie T-229/94 Deutsche Bahn przeciwko
Komisji, Rec. s. II-1689, pkt 55, 56).

W tym kontekscie wystarczy, aby mozna bylo okresli¢ rynek potencjalny, a wrecz
hipotetyczny, co ma miejsce w przypadku gdy produkty lub ustugi sa niezbedne do
prowadzenia danej dzialalnosci i gdy istnieje na nie rzeczywisty popyt ze strony
przedsigbiorstw, ktére zamierzaja prowadzi¢ te dziatalno$¢. Decydujace jest wiec, aby
mozna bylo okresli¢ dwa odrebne etapy produkcji, powiazane w ten sposéb, iz produkt
nalezacy do poprzedniego ogniwa taricucha procesu produkcji jest niezbednym
elementem do dostarczania produktu nalezacego do nastepnego ogniwa taricucha
procesu produkcji (zob. podobnie wyrok Trybunalu z dnia 29 kwietnia 2004 r.
w sprawie C-418/01 IMS Health, Rec. s. 1-5039, pkt 43-45; ww. w pkt 47 wyrok
w sprawie Microsoft przeciwko Komisji, pkt 335).
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Z powyzszych rozwazan wynika, ze skarzace nie wykazaly, iz wniosek Komisji, zgodnie
z ktérym brak jest substytucyjnosci zaréwno po stronie popytu, jak i podazy (motyw
200 zaskarzonej decyzji), byt oczywiscie bledny.

Ze wzgledu na to, ze Komisja nie popelnita oczywistego btedu przy okresleniu
ustugobiorcédw i ustugodawcéw, dokonane rozréznienie na pierwotne i wtérne ustugi
rozliczeniowe i rozrachunkowe jest uzasadnione. Ponadto skarzace nie przedstawiaja
zadnego dowodu, ktéry podwazalby ocene dokonang w tym zakresie przez Komisje,
oparta na informacjach zebranych bezposrednio u podmiotéw na rynku, jak réwniez
u skarzacych.

W tym wzgledzie nalezy odrzuci¢ argumentacje skarzacych dotyczaca operacji
wewnetrznych. Operacja wewnetrzna jest usluga $wiadczona przez depozytariuszy
posredniczacych. Wychodzac od rynku podzielonego na pierwotne i wtérne ustugi
rozliczeniowe i rozrachunkowe, ten typ operacji stanowi cze$¢ ustug wtérnych i jako
taki nie stanowi cze$ci rynku wlagciwego i nie jest przedmiotem zaskarzonej decyzji.
Z motywow 35 i 166 zaskarzonej decyzji wynika, Ze uczestnicy rynku uwazaja operacje
wewnetrzne za przypadki wyjatkowe wynikajace z okolicznosci, nad ktérymi posrednik
nie ma kontroli, i ze nie wynika z tego mozliwo$¢ wyboru przez inwestora miedzy
dwiema kategoriami ustug. Komisja stusznie dochodzi na tej podstawie do wniosku, ze
te uslugi wewnetrzne nie stanowia co do zasady rzeczywistej alternatywy dla
pierwotnych ustug rozliczeniowych i rozrachunkowych (motywy 164—168 zaskarzonej
decyzji).

Jezeli chodzi o przedstawiona przez skarzace broszure Internalisation of Settlement, nie
dostarcza ona zadnego dowodu na poparcie ich twierdzenia. Wrecz przeciwnie,
potwierdza ona stwierdzenia zawarte w zaskarzonej decyzji odno$nie do warunkéw,
jakie musza by¢ spelnione dla operacji wewnetrznych, i zawiera zatacznik zbierajacy
informacje dotyczace ewentualnych ograniczen dla tego typu operacji w réznych
krajach, wskazujacy na to, ze w Niemczech Borsenordnung (regulamin gietdy we
Frankfurcie nad Menem) wymaga, aby ustugi rozliczeniowe i rozrachunkowe byly
$wiadczone przez CSD, i stanowi, Ze operacje wewnetrzne naleza do wyjatku.

II - 3187



71

72

73

WYROK Z DNIA 9.9.2009 r. — SPRAWA T-301/04

W kazdym razie, jak przypomina Komisja, broszura ta nie dotyczy w sposéb szczegdlny
sytuacji w Niemczech i odnosi sie do okresu pdzniejszego niz okres, ktérego dotyczy
zaskarzona decyzja.

Poza tym nalezy odrzuci¢ argument skarzacych, iz § 16 ust. 2 Borsenordnung,
przywotany przez Komisje w zaskarzonej decyzji (motyw 27), zostal zmieniony i Ze
w kazdym razie nie ma zastosowania do transakcji papieréw wartosciowych w obrocie
prywatnym, ktorych dotyczy niniejsza sprawa. Jest bowiem bezsporne miedzy
stronami, ze zmiana ta miata miejsce po okresie, ktérego dotyczy zaskarzona decyzja.
Ponadto odestanie to sluzy w zaskarzonej decyzji jedynie za przyklad przepiséw
gieldowych, ktdre przyczyniaja sie do wzmocnienia pozycji CBF, jezeli chodzi ogélnie
o operacje gieldowe.

W trzeciej kolejnosci nalezy odrzucié jako bezzasadny argument skarzacych oparty na
tym, ze Komisja nie dokonala Zadnego stwierdzenia w odniesieniu do stosunkéw
konkurencyjnych istniejacych w rzeczywistosci miedzy depozytariuszami ostatecznymi
i posrednikami w dziedzinie ustug rozliczeniowych i rozrachunkowych. Stosunki
konkurencyjne sa bowiem badane przez Komisje przez cala analize ekonomiczna,
a w szczegblnosci, majac na uwadze powyzsze rozwazania, w czesci, ktora dotyczy
kwestii substytucyjnosci po stronie podazy i popytu. Ponadto, jak wskazuje sama
Komisja, w motywach 176—189 zaskarzonej decyzji uwzglednita ona argumentacje EB
i krétka prezentacje Bundesbanku z przestuchania.

Na podstawie calo$ci powyzszych rozwazan nalezy stwierdzié, ze skarzace nie wykazaly,
iz Komisja popelnita oczywisty btad w ocenie, przyjmujac, ze rynkiem wilasciwym byt
rynek $wiadczonych przez CBF na rzecz posrednikéw takich jak depozyty CSD i ICSD
pierwotnych ustug rozliczeniowych i rozrachunkowych w odniesieniu do papieréw
warto$ciowych wyemitowanych zgodnie z prawem niemieckim, w zakresie ktérych
CBF posiada monopol faktyczny, jest wiec w konsekwencji niezbednym partnerem
handlowym.
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W konsekwencji zarzut pierwszy nalezy oddalic.

2. W przedmiocie zarzutu drugiego dotyczgcego braku naduzycia pozycji dominujgcej

Zarzut ten wyrazony jest w dwoch czesciach. Po pierwsze, skarzace utrzymuja, ze nie
odméwily EB w sposéb stanowiacy naduzycie dostepu do Cascade RS i ze EB nie doznat
dyskryminacji stanowigcej naduzycie. Po drugie, podnosza one, ze ceny stosowane
wobec EB nie byly dyskryminujace.

W przedmiocie czesci pierwszej dotyczgcej braku stanowigcej naduzycie odmowy
dostepu i dyskryminacji ze strony skarzgcych

Argumenty stron

Skarzace zaprzeczaja, jakoby w spos6b stanowiacy naduzycie odméwity EB dostepu do
Cascade RS. Twierdzg, ze przygotowanie i negocjacje w sprawie otwarcia dostepu byly
szczegOlnie trudne z powodoéw lezacych po stronie EB. Najpierw, w okresie od sierpnia
1999 r. do stycznia 2000 r., mialy miejsce jedynie rozmowy wstepne, poniewaz EB
zwrdcit sie o dostep dopiero w dniu 28 stycznia 2000 r. Nastepnie od lutego do listopada
2000 r. nie doszlo do otwarcia dostepu w przewidzianym terminie z powodu
nieprzygotowania EB. W koricu od grudnia 2000 r. do listopada 2001 r. negocjacje
dotyczace otwarcia dostepu byly utrudnione z powodu reorganizacji stosunkéw
handlowych i gospodarczych pomiedzy skarzacymi a EB.

Skarzace uwazaja, ze Komisja opiera si¢ na blednym rozumieniu systemu operacyjnego
CBF dla akcji imiennych. Zaskarzona decyzja nie wymienia jednej z dwéch funkcji
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rozrachunkowych Cascade RS. Ponadto Komisja zapomina, Ze istnieja odrebne dostepy
dla Cascade i Cascade RS wymagajace réznych danych — dane dotyczace rozrachunku
nalezy przesyta¢ do Cascade, a dane dotyczace akcjonariusza do Cascade RS. Skarzace
dodajg, ze w obu przypadkach przesylu mozna dokona¢ manualnie lub automatycznie
i ze do depozytariusza posredniczacego nalezy wybor rodzaju dostepu.

Z przywolanych przez Komisje wiadomosci elektronicznych z dnia 3 sierpnia
i 29 pazdziernika 1999 r. oraz 31 stycznia 2000 r., wynika, ze EB chcial przesyla¢
dane dotyczace rozrachunku akcji imiennych za pomoca dostepu do Cascade (Akcje
imienne) w sposob calkowicie zautomatyzowany, a dane dotyczace akcjonariusza
manualnie za pomocg dostepu do Cascade RS, pomimo ze dostep manualny do
Cascade tez zostal zaproponowany i mdgl by¢ natychmiast otwarty. Komisja nie
dokonala rozréznienia ani miedzy tymi dwoma rodzajami dostepu, ani miedzy
dostepem manualnym do Cascade RS i jego funkcji dodatkowej ,,Power of Attorney”,
ktéra nie wymagata Zadnego przesylu danych dotyczacych akcjonariusza przez
uzytkownika, poniewaz sam Cascade RS dokonywat rejestracji zautomatyzowanej.

Skarzace twierdza, ze podniosly juz te argumenty w toku postepowania administracyj-
nego, w szczegblnosci w pisSmie z dnia 1 grudnia 2003 r., ktérego fragmenty sa
zamieszczone w zalaczniku do repliki, i pi$mie z dnia 30 maja 2003 r. Wspomniane
pisma potwierdzaja réwniez argument skarzacych, iz EB juz przed marcem 2002 r. miat
mozliwo$¢ uzyskania dostepu zautomatyzowanego do Cascade RS. Wyjasniaja poza
tym, ze funkcja ,Power of Attorney” i rejestracja automatyczna nie sa réwnoznaczne
z dostepem do przesylu danych akcjonariuszy.

Stworzenie kombinacji dwéch rodzajéw dostepu wnioskowanych przez EB jest jedna
z przyczyn technicznej zlozono$ci przygotowania dla EB dostepu do systemu
operacyjnego CBF. Dostep catkowicie zautomatyzowany wymaga bowiem istotnych
zmian w systemach informatycznych, dogtebnych przygotowan i licznych serii testéw.
Z tego powodu i w celu umozliwienia depozytariuszom posredniczacym planowania
i przygotowania, CBF dokonuje instalacji i zmian dostepéw zautomatyzowanych
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wylacznie w konkretnych terminach uruchomienia dwa razy do roku. EB przewidzial
terminy uruchomienia na kwiecien lub wrzesiert 2000 r.

Z korespondencji miedzy EB i CBF wynika réwniez, ze otwarcie wspomnianego
dostepu nie bylo mozliwe w przewidzianych dwéch terminach uruchomienia z powodu
braku przygotowania po stronie EB. W tym wzgledzie skarzace utrzymuja, ze nawet
Komisja przyznala, iz EB stwierdzil, Ze po kwietniu 2000 r. najblizszym mozliwym dla
CBF terminem otwarcia dostepu byl wrzesiert 2000 r. EB chcial w ten sposéb przesunaé
nie tylko automatyzacje zwana ,RTS” (rozrachunek w czasie rzeczywistym), lecz
réwniez zainstalowanie dostepu catkowicie zautomatyzowanego dla przesytu danych
dotyczacych rozrachunku, aby zostaly zainstalowane razem. We wrze$niu 2000 r. CBF
przeprowadzita wszystkie testy i przygotowania (w szczegdlnosci przeszkolenie
wspotpracownikéw EB w dniu 11 wrze$nia 2000 r., ktérego dokumentacja jest
przedstawiona w zataczniku do repliki) oraz otwarla i udostepnita EB przez pie¢ dni
roboczych dostep odpowiadajacy jej wnioskowi, co réwniez zostalo przyznane przez
EB. Zdaniem skarzacych to otwarcie dostepu nie bylo kontynuowane, poniewaz EB nie
zdotal ukonczy¢ w terminie niezbednych przygotowan. Otwarcie nadzwyczajne
przewidziane na 30 pazdziernika 2000 r. nie powiodlo sie z tego samego powodu
i EB przesunat je na 1 grudnia 2000 r.

Zdaniem skarzacych Komisja nie uwzglednia réwniez faktu, ze stosowana przez CBF
w omawianym okresie praktyka wymagania wpisu nabywcy akcji imiennej (wlasciciela
ekonomicznego) do rejestru akcji emitenta zamiast do rejestru powiernika petno-
prawnego lub powiernika z upowaznienia (wlasciciela prawnego /powierniczego)
stanowila powazny problem dla EB. Wynika to z réznych pism przywotanych przez
Komisje, jak réwniez z zachowania EB po otwarciu dostepu, ktéry nie korzystal
z dostepu manualnego do Cascade RS i nie przesytat danych dotyczacych akcjonariuszy.

Na poparcie argumentéw dotyczacych rodzajéw dwéch dostepow, o ktére EB zwrédcit
sie do CBF, jego odmowy wpisywania akcji imiennych pod nazwa wlasciciela
ekonomicznego i odpowiedzialno$ci EB za niepowodzenie otwarcia dostepu, skarzace
zlozyly wniosek dowodowy w postaci zeznan szefa dzialu ,Rozliczenia i rozrachunek”
CBF w okresie, w ktérym wystapily okolicznos$ci faktyczne sprawy.
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Nastepnie skarzace utrzymuja, ze od grudnia 2000 r. do listopada 2001 r. negocjacje
w przedmiocie otwarcia dostepu byly zwiazane z negocjacjami w innych kwestiach,
prowadzonymi miedzy CBF i EB. W szczegdlno$ci CBF przeniosta z pazdziernika na
listopad 2001 r. otwarcie dostepu dla EB w odpowiedzi na odrzucenie jej wniosku
o dostep do Euroclear France w odniesieniu do wszystkich francuskich papieréw
warto$ciowych. CBF dzialala na zasadzie nazywanej ,ruch za ruchem”, a nie w sposéb
stanowiacy naduzycie. W swoich odpowiedziach na zadanie udzielenia informacji
Komisji skarzace nie wspomnialy o tym problemie, poniewaz zadane pytanie dotyczylo
depozytéw CSD, a nie ICSD. Poza tym argumentacja Komisji w tej kwestii jest
sprzeczna.

Whrew temu, co twierdzi Komisja, kwestie oplat i rozszerzenia $wiadczen specjalnych
maja $cisly zwiazek z dostepem EB do systemu CBF i w ten sposéb byly postrzegane
przez obie sp6tki. W notatce wewnetrznej z dnia 15 marca 2001 r. przywolanej przez
skarzace i dodanej przez Komisje do zatacznika do odpowiedzi na skarge EB dat wrecz
do zrozumienia, ze dostep mial by¢ uzywany jedynie jako argument w zwiazku
z negocjacjami w sprawie cen. Komisja uznata tez, ze EB dazyl w negocjacjach
jednoczesnie do wielu celéw. W tym kontekscie EB sprzeciwil si¢ jedynie wlaczeniu
kwestii zmiany umowy pomostowe;j.

EB zamierzal dokona¢ calkowitej reorganizacji ztozonych stosunkéw gospodarczych
miedzy CBF i EB. Skarzace opieraja to twierdzenie na dokumentach dotyczacych
posiedzen obu spélek w dniu 23 pazdziernika 2000 r. i 21 marca 2001 r. Podnosza w tym
kontekscie, ze Komisja nie kwestionuje tresci wiadomosci elektronicznej dotyczacej
pierwszego spotkania. Poza tym renegocjacje byly niezbedne z ekonomicznego punktu
widzenia, a zatem obiektywnie uzasadnione. Skarzace podnosza réwniez, ze rozmowy
we wszystkich tych kwestiach zostaly rozpoczete w tym samym czasie. W tych
okoliczno$ciach nie mozna im zarzucaé, ze chcialy dochodzi¢ swoich wtasnych
intereséw w tych rozmowach ani ze wzgledem EB graly na zwtoke.

Skarzace twierdza, ze nie doszlo do naduzycia w postaci utrudnienia dostepu ani
w aspekcie zamiaru utrudniania, ani skutku w postaci utrudnienia. Po pierwsze, nawet
gdyby przyjaé, ze opdznily one otwarcie dostepu, nie uzasadnia to zarzucania im
naduzycia w rozumieniu art. 82 WE, poniewaz nie dazyly one do zadnego celu
antykonkurencyjnego. Komisja nie wskazuje niczego, co mogloby uzasadnia¢ jej
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wniosek, iz skarzace opdznialy otwarcie dostepu w celu uniemozliwienia jednemu
z konkurentéw CBL skutecznego $wiadczenia jego ustug. W rzeczywistosci CBL
uzyskata ten sam dostep dopiero duzo pé6zniej niz EB, w marcu 2002 r.

Po drugie, jezeli chodzi o skutek w postaci utrudnienia, skarzace uwazaja, ze naduzycie
pozycji dominujacej wystepuje wylacznie, jezeli mozliwosci konkurencyjne przedsie-
biorstwa rzekomo poddanego utrudnieniom zostaly lub moga zostaé powaznie
ograniczone. Opd6znienie w zawarciu aktu moze by¢ réwnoznaczne z odmowa jego
zawarcia wylacznie, jezeli odpowiadaloby mu swoim skutkiem ograniczajacym.
Powinna istnie¢ co najmniej mozliwo$¢, iz bedzie ono uniemozliwia¢ lub trwale
utrudnia¢ dostep konkurentéw do zdominowanego rynku lub eliminowac¢ ich z rynku.
Poza tym odniesienie do wczesniejszych decyzji Komisji zawarte w zaskarzonej decyzji
nie jest istotne, poniewaz w przeciwienstwie do niniejszej sprawy decyzje te sg oparte na
tym kwalifikowanym skutku ograniczajacym. W $wietle tych kryteriéw dzialanie
skarzacych nie miato charakteru naduzycia w rozumieniu art. 82 WE.

Komisja nie wykazala, ze EB znajdowal si¢ w takiej niekorzystnej z punktu widzenia
konkurencji sytuacji. W rzeczywistosci EB i CBL dysponuja w Europie w wigkszos$ci
przypadkéw bezposrednim dostepem do CSD. Posrednictwo moze mie¢ miejsce nawet
na wielu poziomach, a poziomy te przynajmniej potencjalnie sa wobec siebie
konkurencyjne. Jest oczywiste, ze dostep posredni nie stanowi niekorzystnego
warunku konkurencji. Nawet r6znica cenowa nie ma wplywu na decyzje depozytariusza
pos$redniczacego w przedmiocie wyboru bezposredniego lub posredniego dostepu do
CBF.

Poza tym Komisja btednie oparla si¢ na znaczeniu akcji imiennych w Niemczech,
zamiast uwzgledni¢ znaczenie niemieckich akcji imiennych dla EB. Nie wziela ona pod
uwage faktu, Zze EB dokonuje rozliczen i rozrachunkéw wylacznie dla transakcji
komercyjnych na papierach warto$ciowych w obrocie prywatnym i przede wszystkim
w ramach obrotu obligacjami. W tym rodzaju obrotu i w szczegélnosci w dzialalnosci
EB niemieckie akcje imienne sa praktycznie bez znaczenia i nie s3 elementami
niezbednymi w jego ofercie pelnych uslug rozliczeniowych i rozrachunkowych. Co
prawda, udzial transakcji EB u CBF wzrést, od kiedy EB pod koniec 2002 r. uzyskat
mozliwo$¢ wpisywania wlascicieli prawnych. Niemniej cze$¢ akcji imiennych EB
ztozonych w CBF, ktéra wynosila 1% w 2002 r., zmniejszyla sie do 0,24% w 2004 r. Poza
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tym wysoka kwota 9,2 mln dolaréw amerykanskich (USD) oszczednosci z tytulu
kosztéw transakcji na akcjach imiennych, ktére miatoby przynies¢ EB przejscie na
dostep bezposredni, nie jest prawdopodobna.

W koncu skarzace podnosza, ze EB nie doznal zadnej dyskryminacji ze strony
CBF. Twierdzg, ze centralne depozyty austriacki i francuski uzyskaly dostep szybciej,
poniewaz chcialy mie¢ dostep manualny, ktéry mégl by¢ otwarty w kazdej chwili
i stosunkowo szybko. Jezeli chodzi o CBL, w chwili otwarcia dla niej dostepu
przeprowadzita juz wszystkie niezbedne przygotowania techniczne. Skarzace dodaja
w tym wzgledzie, ze w celu poréwnania czasu, jaki uptynal miedzy zwréceniem sie
o dostep a jego otwarciem, nalezy uwzgledni¢ nie poréwnywalno$¢ swiadczonych
ustug, lecz wylacznie rodzaj dostepu, wynikajacego z niego daty instalacji i ewentualne
problemy techniczne.

Komisja kwestionuje te argumenty i podtrzymuje wnioski przyjete w zaskarzonej
decyzji.

Ocena Sadu

Nalezy przypomnie¢ na wstepie, ze z utrwalonego orzecznictwa wynika, iz cho¢
dokonanie ogélnej kontroli, czy zaszly okolicznosci pociagajace za soba koniecznos¢
zastosowania regul konkurencji, nalezy w catosci do sadu wspélnotowego, to jednak
w przypadku kontroli nad dokonywanymi przez Komisje zlozonymi ocenami
ekonomicznymi ogranicza sie on do weryfikacji, czy przestrzegane byly reguly
proceduralne oraz zasady dotyczace obowiazku uzasadnienia aktu, a takze czy
dokonano wtasciwych ustalen faktycznych, czy nie wystapil oczywisty btad w ocenie
i czy nie doszto do naduzycia wladzy (zob. ww. w pkt 47 wyrok w sprawie Microsoft
przeciwko Komisji, pkt 87 i przytoczone tam orzecznictwo).
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Podobnie w zakresie, w jakim decyzja Komisji jest wynikiem zlozonych ocen
technicznych, sa one réwniez co do zasady przedmiotem ograniczonej kontroli
sadowej, co oznacza, ze sad wspdlnotowy nie moze zastapi¢ dokonanej przez Komisje
oceny okolicznosci faktycznych swoja ocena (zob. ww. w pkt 47 wyrok w sprawie
Microsoft przeciwko Komisji, pkt 88 i przytoczone tam orzecznictwo).

Niemniej, chociaz sad wspélnotowy uznaje, ze Komisji przystuguje pewien zakres
uznania w dziedzinie ekonomicznej lub technicznej, nie oznacza to, ze powinien on
powstrzymac sie od kontroli dokonanej przez Komisje interpretacji danych o tym
charakterze. Sad wspélnotowy powinien bowiem dokonac w szczegélnosci weryfikacji
nie tylko materialnej prawidtowosci przytoczonych dowodéw, ich wiarygodnosci
i spdjnosci, ale takze kontroli tego, czy te dowody stanowig zbidr istotnych danych,
ktére nalezy wzia¢ pod uwage w celu oceny zlozonej sytuacji, i czy moga one stanowié
poparcie dla wnioskéw wyciagnietych na ich podstawie (zob. ww. w pkt 47 wyrok
w sprawie Microsoft przeciwko Komisji, pkt 89 i przytoczone tam orzecznictwo).

W $wietle tych zasad nalezy rozpatrzy¢ rézne argumenty podniesione przez skarzace.

— W przedmiocie daty wniosku o udzielenie dostepu

Zaskarzona decyzja wspomina i przytacza pewne fragmenty korespondencji elektro-
nicznej miedzy EB i CBF w omawianym okresie. Nalezy co prawda stwierdzi¢, ze
z zadnej z wiadomosci elektronicznych nie wynika formalny wniosek EB o udzielenie
dostepu skierowany do CBF. Pismo z dnia 3 sierpnia 1999 r., ktére Komisja uznaje za
wniosek o dostep do Cascade RS zlozony przez EB, wskazuje, ze EB zadal pytanie
techniczne i zwrdcil sie o informacje dotyczace tego, jakie ma podjaé dziatania w celu
uzyskania tego dostepu. EB podnosi w nich miedzy innymi kwestie sposobu
uruchomienia tego bezposredniego dostepu w praktyce. Z tresci tego fragmentu
wiadomosci wynika jednak, ze miedzy obiema spétkami mialy miejsce liczne rozmowy
na temat dostepu EB, ktére mogly skloni¢ go do uznania, iz nie bylo koniecznosci
skfadania formalnego wniosku. Poza tym w tym kierunku idzie odpowiedZ CBF z dnia
19 pazdziernika 1999 r. na ponowiony wniosek EB z dnia 24 wrze$nia 1999 r., poniewaz
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jest w niej mowa o warunkach technicznych otwarcia dostepu dla transferu danych
dotyczacych akcjonariuszy. Ponadto w pismie z dnia 20 wrze$nia 1999 r. EB zauwaza, Zze
szereg jej wnioskow pozostalo bez odpowiedzi, w szczegélnosci wnioski dotyczace
bezposredniego polaczenia z Cascade RS.

Jezeli chodzi o argumentacje skarzacych, iz wniosek o udzielenie dostepu zostat
zgloszony na spotkaniu w dniu 28 stycznia 2000 r., nie jest ona przekonujaca.
Z protokotu z tego posiedzenia wynika bowiem, ze obie spéiki omawialy na nim raczej
szczegotowe warunki otwarcia dostepu, co pozwala zaklada¢, ze uznawaly one, iz
wniosek o udzielenie dostepu zostal juz wczesniej waznie ztozony. Potwierdzone jest to
w wiadomosci elektronicznej z dnia 3 lutego 2000 r., w ktdrej jest mowa o tym, ze EB
uznal, iz ostatnie spotkanie obu spétek pozwolilo im ,ruszy¢ z miejsca” kwestie dostepu
do niektdrych ustug, w szczegdlnosci dostepu do Cascade RS i automatyzacji RTS.

Z powyzszego wynika, ze Komisja byla uprawniona do uznania na podstawie
korespondencji miedzy EB i CBF, ze wniosek o udzielenie dostepu zostal zgloszony
w dniu 3 sierpnia 1999 r.

— W przedmiocie rzekomych bledéw interpretacyjnych Komisji w odniesieniu do
rodzajéw dostepu wnioskowanych przez EB

Po pierwsze, wbrew temu, co utrzymuja skarzace, Komisja nie uznala w motywie 48
zaskarzonej decyzji, iz istniat tylko jeden dostep do systemu operacyjnego CBF dla akcji
imiennych. Wrecz przeciwnie, z zaskarzonej decyzji wynika, ze Komisja wspomniata
o dostepie do podsystemu Cascade RS, ktéry doktadnie odréznita od systemu Cascade,
i ze dokonata rozréznienia miedzy dwoma mozliwymi rodzajami dostepu — dostepem
manualnym (zwanym tez ,on line”) i dostepem zautomatyzowanym (motywy 46 i 48
zaskarzonej decyzji).
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Po drugie, skarzace podnosza, ze Komisja dokonata blednej interpretacji korespon-
dencji elektronicznej miedzy stronami. Jej wlasciwa interpretacja wskazuje na to, Ze
gtéwnym problemem nie byt wniosek o dostep manualny do Cascade RS, lecz wniosek
o dostep zautomatyzowany do Cascade, jak réwniez wnioskowane potaczenie obu
dostepéw. Ich argumentacja jest oparta zasadniczo na odmiennej interpretacji
wspomnianej korespondencji niz interpretacja przyjeta przez Komisje.

Z zaskarzonej decyzji wynika, ze w toku postepowania administracyjnego analizowana
byla kwestia bezposredniego dostepu do Cascade RS, majac na uwadze, ze EB posiadat
juz dostep do Cascade dla akcji na okaziciela i ze w tym momencie zwrécit sie o dostep
do CBF dla akeji imiennych. Zaskarzona decyzja jest wiec oparta na stwierdzeniu, ze EB
zwrdcil sie o bezposredni dostep do Cascade RS, ze CBF odpowiedzial mu, iz dostep
manualny moze by¢ otwarty w do$¢ tatwy sposéb i ze ostatecznie w dniu 19 listopada
2001 r. uzyskano dostep manualny. Komisja doszta do wniosku na tej podstawie, ze EB
oczekiwal ponad dwa lata, aby uzyska¢ dostep, ktéry zdaniem CBF moégl by¢
ustanowiony w tatwy sposéb.

Dokonujgc takiego stwierdzenia, Komisja przyjela wlasciwa interpretacje pism
wymienionych miedzy stronami. Jezeli bowiem — jak utrzymuja skarzace — aby
mie¢ dostep do pierwotnych uslug rozliczeniowych i rozrachunkowych dla akcji
imiennych, EB musial uzyskac obok istniejacego juz dostepu zautomatyzowanego do
Cascade dla akgeji na okaziciela i dostepu manualnego do Cascade RS inny dostep do
Cascade dla akcji imiennych i jezeli takie polaczenie stanowilo problem dla CBF,
rozsadne bylo zasygnalizowanie tego EB w ramach negocjacji prowadzonych juz
miedzy obiema spdtkami, a wrecz ewentualne zaproponowanie mu rozwigzania
alternatywnego, tym bardziej ze EB zapytal w wiadomosci elektronicznej z dnia
3 sierpnia 1999 r., w jaki sposéb méglby ,uruchomi¢ w praktyce ten dostep
bezposredni”.

Nalezy zauwazy¢ na podstawie korespondencji wymienionej miedzy obiema spétkami,
ze CBF w zadnej chwili nie informowal EB o ewentualnym problemie zwigzanym
z otwarciem obu odrebnych dostepéw — manualnego i zautomatyzowanego. Nigdy nie
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wspomniano bowiem o odrebnym dostepie do Cascade, a cale negocjacje miedzy
skarzacymi a EB dotycza kwestii dostepu do Cascade RS. Wspominajac o istotnych
zmianach systemu i analizach niezbednych dla polaczenia zautomatyzowanego
w wiadomodci elektronicznej z dnia 19 pazdziernika 1999 r. (motyw 52 zaskarzonej
decyzji) CBF odpowiada na pytania EB dotyczace automatyzacji RTS. W tej samej
wiadomos$ci CBF stwierdza réwniez w odniesieniu do dostepu bezposredniego do
Cascade RS, ze dostep manualny moze by¢ ustanowiony w do$¢ fatwy sposéb. Skarzace
wspominaja o réznych rodzajach dostepu do Cascade i Cascade RS wylacznie
w odpowiedzi do Komisji z dnia 1 grudnia 2003 r., to jest juz po przyznaniu dostepu do
Cascade RS. Ponadto skarzace ograniczaja sie do wymienienia ich (w tek$cie
i w zalaczonym schemacie), lecz nie twierdza, ze ktéry$ z dostepéw w szczegdlnosci
lub potaczenie obu stanowilo dla nich problem.

Poza tym z motywu 256 zaskarzonej decyzji wynika, ze w toku postepowania
administracyjnego skarzace uwazaly, iz EB posiadal juz dostep on line do Cascade
w sierpniu 1999 r. i ze otwarcie dostepu on line do Cascade RS bylo wystarczajace do
tego, by EB byl w stanie dokonywac operacji na akcjach imiennych bezposrednio przez
CBF. Ponadto stwierdzily one, ze w czasie otwarcia dostepu do Cascade RS dla EB ,,byt
on mozliwy jedynie manualnie [...] ze wzgledéw technicznych” (motyw 258 tiret
czwarte zaskarzonej decyzji) i nie wspomnialy o zadnym problemie zwigzanym
z dostepem zautomatyzowanym do Cascade lub polaczeniem obu dostepéw. Nastepnie
nota zalaczona do pisma CBF z dnia 24 maja 2002 r., zatytulowana ,Processing of
registered shares in Germany”, ktéra Komisja zalaczyta do odpowiedzi na skarge,
opisuje proces obslugi akcji imiennych i odnosi sie¢ wytacznie do Cascade RS.

W kazdym przypadku nawet jezeli dostep do Cascade RS technicznie realizowany jest
przez dwa wejscia entrées, nie moglo to zmieni¢ oceny okolicznosdci faktycznych
ustalonych w toku postepowania administracyjnego. Wyjasnienia skarzacych, iz dostep
zautomatyzowany wymagal istotnych zmian w systemach informatycznych, dogleb-
nych przygotowan i licznych serii testéw i w konsekwencji mégl by¢ otwierany tylko
dwa razy do roku, nie moga uzasadnia¢ dwdch lat oczekiwania na polaczenie, ktére
nalezy do powszedniej praktyki CBF i ktére otwiera ona normalnie w ciggu kilku
miesiecy. Dla poréwnania wedtug skarzacych CBL zwrdcita sie o dokladnie taka sama
kombinacje jak EB i uzyskala dostep w ciagu jedynie czterech miesiecy. Skarzace
twierdza, ze bylo to mozliwe, poniewaz CBL dokonala wszystkich przygotowan
niezbednych do otwarcia. Wyjasnienie to przeczy tymczasem twierdzeniu skarzacych,
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iz trudno byto uwzgledni¢ w rozsadnych terminach wniosek EB o udzielenie dostepu ze
wzgledu na jego specyficzny wniosek kombinacji dwéch odrebnych dostepéw. Ponadto
skarzace same twierdzg, ze rodzaje dostepu moga by¢ taczone dowolnie i ze to klient
wybiera, jaki rodzaj dostepu do CBF chce uzyskacd.

Skarzace podnosza réwniez, ze zaproponowano dostep manualny do Cascade, ktéry
mogl zosta¢ natychmiast zainstalowany. Niemniej — jak zauwaza Komisja — nie
przedstawiaja na to zadnego dowodu. Nie wynika to réwniez w zaden sposéb
z fragmentéw korespondencji miedzy obiema spétkami. W konsekwencji Komisja
stusznie uznala, ze skarzace nie mogly zasadnie utrzymywad, iz oferowaly dostep
manualny do Cascade i ze EB nie przyjela go, nalegajac na dostep zautomatyzowany
(motyw 258 tiret pierwsze zaskarzonej decyzji).

Argument skarzacych dotyczacy dodatkowej funkcji Cascade RS ,Power of Attorney”
jest nieistotny. W listopadzie 2001 r. EB przyznany zostal bowiem dostep manualny,
a funkcja ,,Power of Attorney” byta dostepna dopiero od marca 2002 r. W konsekwencji
nie moze on podwazy¢ oceny okolicznosci faktycznych dokonanej przez Komisje.

W koricu to samo odnosi sie do argumentu dotyczacego funkcji rozrachunkowej
Cascade RS. Chodzi bowiem o wyjasnienie techniczne, o ktérym nie wspomniano
w korespondencji miedzy obiema spétkami i ktére w konsekwencji — nawet gdyby
zostalo wykazane — nie moze podwazy¢ oceny okolicznosci faktycznych dokonanej
przez Komisje.

Wobec powyzszego nalezy stwierdzi¢, ze Komisja stusznie uznata na podstawie
korespondencji miedzy obiema spétkami, jak réwniez informacji dostarczonych jej
w toku postepowania administracyjnego, ze EB zwrdcit sie o dostep do Cascade RS i ze
nie nalegal na jakis$ szczegélny rodzaj dostepu.
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W tych warunkach nie mozna przyjac tej argumentacji skarzacych.

— W przedmiocie argumentacji, zgodnie z ktéra EB nie przeprowadzit wszystkich
przygotowan niezbednych do otwarcia dostepu

Rézne argumenty wysunigte przez skarzace, zmierzajace do uzasadnienia braku
otwarcia dostepu dla EB z powodu nieprzeprowadzenia przezen wszystkich
niezbednych przygotowan, nie sg przekonujace.

Po pierwsze, odnosi si¢ to do argumentu dotyczacego mozliwosci otwarcia dostepu
zautomatyzowanego wylacznie w dwdch terminach uruchamiania, to jest dwa razy do
roku, na wiosne i jesienia. Z jednej strony, zasada terminéw uruchamiania jest, zdaniem
samych skarzacych, zwigzana z dostepem zautomatyzowanym, ktéry zgodnie
z poprzednimi rozwazaniami nie byl rozstrzygajacy w niniejszym przypadku.
Z drugiej strony zasada ta nie wynika z korespondencji przytoczonej w zaskarzonej
decyzji. O ile prawda jest, jak utrzymuja skarzace, ze wiceprezes EB napisal, iz dla CBF
najblizszym mozliwym terminem po kwietniu 2000 r. byl dopiero wrzesieri 2000 r.
(wiadomo$c elektroniczna z dnia 31 stycznia 2000 r.), okazuje sig, ze po wrze$niu 2000 1.
catkowicie porzucono zasade terminéw uruchamiania. Tym sposobem nastepnymi
przewidzianymi terminami byly 30 pazdziernika i 4 grudnia 2000 r. Ponadto
w wiadomosciach elektronicznych z dnia 30 wrze$nia i 13 pazdziernika 2000 r. CBF
wezwata EB do powiadomienia jej o terminie, w ktérym EB uwazal, Ze bedzie gotowy na
otwarcie, odpowiednio trzy tygodnie lub pietnascie dni przed tym terminem. Nie ma
w nich Zzadnej wzmianki o ograniczeniu w postaci terminéw uruchamiania.
Przykladowo w wiadomoséci do CBF z dnia 4 grudnia 2000 r., ktéry byl terminem
przewidzianym na otwarcie dostepu, ale nie zostat dotrzymany przez CBF, EB pisze, iz
jest mozliwe, ze bedzie zmuszony do przeniesienia tego uruchomienia na poczatek
kolejnego roku. Ostatecznie EB uzyskal dostep w dniu 19 listopada 2001 r.

Wyrazenia ,termin uruchomienia” lub ,uruchomienie” wystepuja czesto w korespon-
dencji miedzy obiema spétkami jako synonimy dla terminu otwarcia dostepu. Nalezy
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zatem przeanalizowad, czy EB dokonat wszystkiego, co niezbedne dla otwarcia dostepu
niezaleznie od zasady terminéw uruchamiania przedstawionej przez skarzace, to jest
ograniczonych do dwdch mozliwosci na rok.

Po drugie, skarzace utrzymuja, ze opéznienie wynika ze sprzeciwu EB wobec praktyki
CBF stosowanej w omawianym okresie, polegajacej na poleceniu wpisywania nabywcy
akcji imiennej do rejestru akcji emitenta zamiast wlasciciela prawnego. W zaskarzonej
decyzji (motyw 255) Komisja uznala, ze skarzace nie wykazaly, iz komentarze EB
dotyczace jego preferencji odnosnie do mechanizmu wpisywania mogly uniemozliwi¢
lub op6Zni¢ przyznanie dostepu bezposredniego do Cascade RS. Nalezy doda¢ w tym
kontekscie, ze nie chodzito wylacznie o komentarze EB, lecz réwniez CBF. Okazalo sie
bowiem, ze CBF réwniez wspomniata o tym problemie, mianowicie w wiadomosci
elektronicznej z dnia 19 pazdziernika 1999 r., gdzie wyjasnia, Ze w celu posiadania
bezposredniego dostepu do systemu EB musi sie zgodzi¢ na wprowadzanie wszystkich
danych osobowych kazdego wlasciciela lub inwestora. Ponadto z protokotu spotkania
obu spétek w dniu 28 stycznia 2000 r. (wiadomos¢ elektroniczna z dnia 31 stycznia
2000 r.) wynika, ze kwestia ta byla na nim omawiana i ze EB zaproponowalo
rozwigzanie, ktérego CBF wydala si¢ nie odrzuci¢. Poza tym skarzace przyznaja, ze
nawet w okresie po otwarciu dostepu dla EB i do czasu utworzenia funkgcji ,Power of
Attorney”, ktéra rozwigzala ten problem w 2002 r., EB nie korzystal z dostepu
manualnego do Cascade RS w odniesieniu do danych dotyczacych akcjonariuszy i nie
przekazywal tych danych. Jak stusznie twierdzi Komisja, fakt ten dowodzi, ze otwarcie
dostepu bylo mozliwe bez rozwigzania kwestii wpisywania wlasciciela prawnego.

Po trzecie, jezeli chodzi o argument, iz EB przesuwal terminy otwarcia dostepu
przewidziane na kwiecien, wrzesierr i pazdziernik 2000 r., kwestie te sa obszernie
przeanalizowane w zaskarzonej decyzji. I tak w pierwszej kolejnosci Komisja stusznie
uznala, ze z wiadomosci elektronicznej z dnia 31 stycznia 2000 r. w zaden sposéb nie
wynikalo, iz EB nie byl gotowy na otwarcie w kwietniu. EB wskazuje w nim po prostu, ze
po kwietniu nastepnym terminem uruchomienia mozliwym dla CBF jest wrzesien.
Piszac w wiadomosci z dnia 31 marca 2000 r., ze aktualnie nie jest w stanie dokonaé
uruchomienia w kwietniu, odnosi sie wylacznie do systemu RTS, a nie do dostepu do
Cascade RS. Poza tym w odpowiedzi z dnia 3 kwietnia 2000 r. CBF zaznacza swoja
zgode na przesuniecie uruchomienia automatyzacji RTS, zapytujac jednocze$nie
w odniesieniu do bezposredniego dostepu do Cascade RS, czy ich uzgodnienie
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dotyczace uruchomienia we wrzesniu 2000 r. jest nadal obowiazujace (motywy 57, 59
i 60 zaskarzonej decyzji). Argument skarzacych, iz EB poinformowatl w wiadomosci
z dnia 31 stycznia 2000 r., ze zamierza uruchomi¢ to potaczenie w tym samym czasie co
automatyzacje RTS i ze w konsekwencji chcial przesungé oba razem, jest wiec
sprzeczny z postrzeganiem sytuacji przez CBF w okresie, kiedy wystapily okolicznosci
faktyczne sprawy.

W drugiej kolejnosci réwniez nie jest przekonujacy argument skarzacych, iz CBF
przeprowadzila przygotowania (w szczegdlnosci szkolenie w EB) i otwarla dostep do
Cascade RS w dniu 18 wrze$nia 2000 r., z ktérego EB nie mégt skorzystaé, poniewaz nie
ukoniczyl w terminie przygotowan. Wprawdzie w wiadomosci elektronicznej do EB
z dnia 12 wrzes$nia 2000 r. CBF zajela stanowisko ,kilka dni przed rozpoczeciem przez
[EB] korzystania z Cascade RS”, niemniej zadalta ona pytanie o termin, w ktérym EB
rozpocznie korzystanie z Cascade RS i kiedy przewidziany rachunek bedzie dostepny
dla akcji imiennych. EB odpowiedzial wiadomoscig z dnia 15 wrzes$nia 2000 r., ze
przesyl jest przewidziany na 30 pazdziernika, lecz ze moze by¢ przesuniety. Poza tym
w wiadomosci wewnetrznej EB z dnia 19 wrzesnia 2000 r. wspomina si¢ o tym
nieaktywnym dostepie, ktéry powinien zostaé zamkniety do ,dnia rzeczywistego
uruchomienia” (motywy 62—64 zaskarzonej decyzji). Wynika z tego, ze rozumowanie
Komisji, zgodnie z ktérym dostep otwarty w dniu 18 wrze$nia 2000 r. nie byt aktywnym,
a zatem operacyjnym w trybie on line, dostepem do Cascade RS, i zostal przyznany
w sposéb nieoczekiwany, jest wlasciwe. Skarzace utrzymuja réwniez, ze EB dal do
zrozumienia, iz moze dotrzymaé terminu wrze$niowego. Niemniej, jak zauwaza
Komisja, nie dostarczaja na to zadnego dowodu. W tym wzgledzie prezentacja
Powerpoint na szkolenie personelu EB w dniu 11 wrzes$nia 2000 r. i pdZniejsza wymiana
wiadomosci elektronicznych dowodza jedynie, ze szkolenie to mialo miejsce, czego
Komisja nie kwestionuje, lecz nie pozwalaja na wniosek, ze EB zostal poinformowany
o konkretnym terminie otwarcia dlan dostepu.

Poza tym po niepowodzeniu tego otwarcia CBF poinformowata EB o pewnych
warunkach, ktére nalezy spelni¢ przed otwarciem dostepu, w szczegé6lnosci informo-
waniu klientéw i podaniu przez EB przewidzianego terminu trzy tygodnie lub
pietnascie dni wcze$niej (odpowiednio w wiadomosciach elektronicznych z dnia
30 wrze$nia i z dnia 13 pazdziernika 2000 r., przytoczonych w motywach 65 i 67
zaskarzonej decyzji). Warunki te nie zostaly spelnione przed otwarciem dostepu we
wrze$niu 2000 r. W kazdym przypadkuy, jak utrzymuje Komisja, i uwzgledniajac pkt 117
powyzej, dostepu takiego nie mozna uznac¢ za operacyjny.
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W trzeciej kolejno$ci Komisja przyznaje, ze dostepu nie otwarto w terminie
30 pazdziernika 2000 r., poniewaz EB rzeczywiscie nie byt gotowy, lecz utrzymuje, iz
uwzglednifa to w zaskarzonej decyzji. Z zaskarzonej decyzji wynika mianowicie, ze
w dniu 16 pazdziernika 2000 r. EB poinformowal CBF, iz nie byl gotowy do
uruchomienia w dniu 30 pazdziernika, lecz ze bedzie gotowy prawdopodobnie
w grudniu 2000 r. W wiadomos$ci elektronicznej z dnia 15 listopada 2000 r. potwierdzit
z wymaganym uprzedzeniem, ze dostep moze by¢ otwarty w dniu 4 grudnia 2000 r.
(motywy 68 i 69 zaskarzonej decyzji). Na podstawie tych informacji Komisja
stwierdzila, ze to jednomiesieczne przesuniecie bylo zyczeniem EB. Stusznie jednak
uwaza, ze okolicznos¢ ta nie zakoniczyla opézniajacego zachowania CBF, ktére zreszta
utrzymywato sie do dnia 19 listopada 2001 r. (motyw 264 zaskarzonej decyzji).

Wobec powyzszego nalezy stwierdzi¢, ze uwzgledniajac jednomiesieczne przesuniecie
ze strony EB, nadal nie mial on dostepu do Cascade RS ponad rok od zlozenia swojego
wniosku, bez przekonujacego uzasadnienia ze strony skarzacych. W konsekwencji nie
mozna przyjac ich argumentacji.

— W przedmiocie argumentacji dotyczacej renegocjacji stosunkéw umownych
pomiedzy skarzacymi a EB

Nowym terminem ustalonym dla otwarcia dostepu byt 4 grudnia 2000 r. W dniu
17 listopada 2000 r. po rozmowie telefonicznej pomiedzy osobami odpowiedzialnymi
za projekt w obu spétkach, w ktérej CBF poinformowata EB, iz dostep nie zostanie
udzielony w terminie, EB zwrdcil sie pisemnie do CBF o dokladniejsze informacje
dotyczace powoddéw tej odmowy (motyw 73 zaskarzonej decyzji).

W nastepstwie tego pisma do negocjacji miedzy EB i CBF wiaczyla sie CI. W dniu
1 grudnia 2000 r. CI wystala faks do EB, odwotujac sie do ich éwczesnych rozméw
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i negocjacji dotyczacych wniosku EB o dostosowanie optat za ustugi rozrachunkowe
$wiadczone mu przez CBF. W faksie tym (motyw 74 zaskarzonej decyzji) zaznaczono,
co nastepuje:

»W tych okoliczno$ciach mam przyjemno$é poinformowaé¢ Panstwa, ze jeste$my
zasadniczo gotowi do podpisania umowy z EB, uwzgledniajacej nie tylko kwestie naszej
analizy aktualnej procedury rozrachunkowej, ale tez Panstwa wniosek dotyczacy
obnizki oplat i ustug dodatkowych. W konsekwencji jestesmy zmuszeni negocjowac
nowa umowe. Powinni$my réwniez przy tej okazji zbada¢ skierowane do nas wnioski
i nowe ustugi, o ktére zwraca sie [EB]. Negocjacje powinny rozpocza¢ sie tak szybko jak
to mozliwe, by mogly pomyslnie zakoniczy¢ sie w potowie przysztego roku”.

Wiadomo$¢ z dnia 4 grudnia 2000 r. od EB do CBF (motyw 75 zaskarzonej decyzji) ma
tres¢ nastepujaca:

»Od dwoch tygodni prébujemy uzyskaé informacje o naszym dostepie do Cascade
RS. Pomimo licznych rozméw telefonicznych i wiadomosci elektronicznych nie
otrzymali$my zadnej informacji co do powodéw opéznienia ani co do terminu,
w ktérym powinni§my normalnie mie¢ dostep do Cascade RS [...] Zostalimy
zaskoczeni decyzja CBF o odroczeniu naszego dostepu do Cascade RS, pomimo Ze
daliSmy wymagane dwutygodniowe uprzedzenie i otrzymaliSmy pierwotnie zielone
$wiatlo. JesteSmy zaniepokojeni obecnie faktem, iz nie dostajemy informacji co do
powoddéw tego opdznienia ani co do szacowanego czasu potrzebnego na rozwigzanie
napotkanych przez Panistwa »probleméw technicznych«”.

Pismem z dnia 22 stycznia 2001 r. EB powiadomil CI, iz ,réwniez zostal poinformowany
w grudniu ostatniego roku, ze [CBF] zmienita zdanie i [ze] ostatecznie nie da [EB]
dostepu do swego systemu akcji imiennych, ktéry jednakze jest otwarty dla innych
klientéw [CBF]”. EB uznal poza tym, ze stanowito to forme dyskryminacji, ktéra
negatywnie wplywala na mozliwo$¢ $wiadczenia przezen uslug na rzecz swoich
klientéw (motyw 78 zaskarzonej decyzji).
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W faksie do EB z dnia 24 stycznia 2001 r. (motyw 79 zaskarzonej decyzji) CI
zakwestionowata zarzut jakiejkolwiek dyskryminacji. Wspomina ona w nim réwniez
o spotkaniu obu spétek w dniu 23 pazdziernika 2000 r., na ktérym badana byta kwestia
poréwnania optat EB z opfatami wnoszonymi przez banki niemieckie. Mozna tam
przeczyta¢ ponadto:

»Jezeli chodzi o system akcji imiennych CBF, jestesmy gotowi wlaczy¢ go do naszych
nastepnych negocjacji. Niemniej zwracamy uwage, ze usluga akcji imiennych jest
oferowana przez kilku dostawcéw i ze w konsekwencji CBF nie ma wylacznej pozycji na
rynku niemieckim. Prosimy ponownie zauwazy¢, ze [CBL] nie ma réwniez
bezposredniego dostepu do systemu akcji imiennych CBF. Tu znéw Paristwa
oskarzenie o dyskryminacje jest bezpodstawne [...] Odnosnie do Paristwa szczeg6lnego
wniosku o rozwigzanie kwestii obnizenia optaty i ustugi akcji imiennych, mozemy
rozpoczaé calo$ciowe renegocjacje umowy (obejmujace Paristwa wniosek o obnizenie

”

oplaty i o ustugi dodatkowe) z poczatkiem marca |[...]".

W tym samym faksie CI napisata, ze ,[w] trakcie spotkania w dniu 23 pazdziernika
2000 r. [EB i ona sama] rozpoczeli wspélnie renegocjowaé nowa umowe w sprawie
polaczenia, ktdra rozwiaze problemy biezacej umowy, jak réwniez bada¢ wniosek [EB]
o obnizenie optat w proponowanym zakresie”, ze ,[w]ola rozpoczecia przez [EB]
negocjacji [zostata] potwierdzona [...] w [jego] pismach” i ze ,[t]le dwa pisma [...]
potwierdzity zrozumienie przez [EB], iz kwestia obnizki oplat stanowita cze$¢ catosci
negocjacji nowej umowy i ze te dwa pisma nie byly obwarowane zadnymi innymi
warunkami”. Co sie tyczy szczeg6lnego wniosku EB o rozwigzanie kwestii obnizki opfat,
Cl wskazala, Ze jest gotowa do rozpoczecia caloiciowych renegocjacji umowy
z poczatkiem marca (motyw 113 zaskarzonej decyzji).

W dniu 10 lipca 2001 r. CBF poinformowala telefonicznie EB, ze nie widzi probleméw
w zakresie bezposredniego dostepu do rozrachunku akcji imiennych, jak tylko Sicovam
(czyli CSD francuski) ze swej strony uruchomi polaczenie dla CBF na wigksza liczbe
akgji francuskich (motyw 82 zaskarzonej decyzji).
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Notatka wewnetrzna EB z dnia 15 marca 2001 r. dolaczona do zalacznika do
odpowiedzi na skarge zawiera strategie przyjeta przezen na spotkanie z CBF w dniu
21 marca 2001 r. Mozna w niej przeczyta¢ miedzy innymi, ze dla EB pierwotnym celem
rozmoéw z CBF bylo renegocjowanie cen, a drugim celem uzyskanie dostepu do Cascade
RS. EB mial ponadto nadzieje na utrzymanie istniejacej umowy, prébujac jednoczesnie
osiagna¢ dwa pozostatle cele. Zysk z obnizki cen jest tam oceniany na 2 mln EUR, a zysk
z uzyskania dostepu do Cascade RS na 9,2 mln USD. Z zakonczenia notatki wynika
natomiast, ze dla EB dostep do Cascade RS byl wazniejszy niz obnizka cen, ze
posiadanie umowy ,specjalnej” niosto pewne korzysci, ktére chciat on utrzymag, i ze
obnizka cen moglaby by¢ oméwiona na pézniejszym etapie.

Ponadto z protokolu z tego spotkania w dniu 21 marca 2001 r., znajdujacego sie
w zalaczniku do dupliki, wynika, ze zdaniem EB ceny byly gléwna kwestia do negocjacji
i ze wszystkie kwestie powinny by¢ negocjowane w ramach umowy wdwczas
obowiazujacej, ale ze CBF chciala negocjowaé wszystkie kwestie razem, a nie
indywidualnie.

Nalezy stwierdzi¢ na podstawie korespondencji i wspomnianych wyzej dokumentéw,
ze wprawdzie EB podniést kwestie obnizki optat oraz ustug dodatkowych, jednak to
skarzace chcialy wlaczy¢ kwestie dostepu bezposredniego do renegocjacji ich
stosunkéw umownych, a nie EB. Chociaz EB — jak przyznaje Komisja — dazyl do
wielu celéw w rozmowach z CBF, ocenial on jednak, ze potencjalny zysk z uzyskania
dostepu do Cascade RS byt duzo wiekszy niz zysk zwigzany z obnizka cen. EB nie mégt
mie¢ interesu we wlaczeniu kwestii otwarcia dostepu do renegocjacji swoich stosunkéw
umownych z CBF, lecz chcial raczej uzyska¢ dostep na podstawie obowiazujacej juz
umowy i negocjowac ewentualna obnizke cen pézniej. W konsekwencji nalezy odrzucic¢
argumentacje skarzacych w tym zakresie.

Skarzace podnosza réwniez, ze CBF przesunela z pazdziernika na listopad 2001 r.
otwarcie dostepu dla EB, poniewaz odrzucony zostal jej wniosek o dostep do Euroclear
France (dawniej Sicovam) w odniesieniu do wszystkich francuskich papieréw
wartos$ciowych.
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W tym wzgledzie nalezy przypomnieé, ze zgodnie z utrwalonym orzecznictwem
w dziedzinie stosowania art. 82 WE, chociaz stwierdzenie istnienia pozycji dominujacej
samo w sobie nie stanowi zarzutu wzgledem danego przedsiebiorstwa, spoczywa na
nim niezaleznie od przyczyn takiej pozycji szczegélna odpowiedzialno$¢, by swoim
zachowaniem nie naruszac skutecznej i niezakléconej konkurencji na wsp6lnym rynku
(ww. w pkt 48 wyrok w sprawie Michelin przeciwko Komisji, pkt 57). Podobnie chociaz
istnienie pozycji dominujacej nie pozbawia przedsiebiorstwa znajdujacego sie w takiej
sytuacji prawa do ochrony swych wlasnych intereséw handlowych, kiedy sa one
zagrozone, i przedsiebiorstwo to ma mozliwo$¢ podejmowania w rozsadnym zakresie
dzialan, ktére uznaje za odpowiednie dla ochrony swych intereséw, zachowania takie
nie moga jednak by¢ dopuszczone, jezeli maja na celu wzmocnienie tej pozycji
dominujacej i jej naduzywanie (zob. wyrok Sadu z dnia 30 wrzes$nia 2003 r. w sprawie
T-203/01 Michelin przeciwko Komisji, Rec. s. I1I-4071, pkt 55 i przytoczone tam
orzecznictwo).

Z charakteru zobowigzan nalozonych na mocy art. 82 WE wynika, ze w okreslonych
okoliczno$ciach przedsigbiorstwa zajmujace pozycje dominujagca moga zostac
pozbawione prawa do zachowan lub dokonywania czynnosci, ktére nie stanowia
same w sobie naduzycia i ktére nie bylyby nawet niedopuszczalne, jesli zostalyby
przyjete lub dokonane przez przedsiebiorstwa, ktére nie zajmuja pozycji dominujacej
(wyrok Sadu z dnia 17 lipca 1998 r. w sprawie T-111/96 ITT Promedia przeciwko
Komisji, Rec. s. I1-2937, pkt 139).

W konsekwencji skarzace nie moga powotywacé sie na odrzucenie wniosku o dostep
CBF do Euroclear France w odniesieniu do wszystkich francuskich papieréw
warto$ciowych lub renegocjowanie stosunkéw umownych z EB dla usprawiedliwienia
ich zachowania. Jako przedsigbiorstwo zajmujace pozycje dominujaca CBF ponosita
bowiem szczegdlna odpowiedzialno$¢, aby nie narusza¢ swym zachowaniem
skutecznej i niezakl6conej konkurencji na wspdlnym rynku.

Ponadto nalezy wyjasni¢, ze wniosek CBF o dostep do francuskiego CSD nie mégl mie¢
znaczenia dla niniejszego sporu przed styczniem 2001 r. (data nabycia przez EB
Sicovamu, ktéry stal sie w ten sposéb Euroclear France), to jest péttora roku po
zgloszeniu przez EB wniosku o dostep.
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Na podstawie przytoczonego orzecznictwa nalezy stwierdzi¢, ze bylo naduzyciem ze
strony skarzacych wlaczenie renegocjacji ich stosunkéw umownych i wniosku o dostep
do francuskiego CSD do negocjacji w przedmiocie przyznania dostepu do Cascade RS,
podczas gdy trwaly one juz od ponad roku. Poza tym interesy CI, spotki dominujacej
nad CBL, ktéra jest jedynym ICSD w Unii Europejskiej obok EB, wydaja sie¢ wynikaé
do$¢ jasno z korespondencji i protokoléw spotkan od tej pory miedzy EB, CBF
i CI. Ostatecznie dostep do Cascade RS zostal przyznany EB bez osiagniecia
porozumienia calo$ciowego miedzy stronami.

Jezeli chodzi o stwierdzenie skarzacych, iz rozmowy z EB w sprawie otwarcia dostepu
zostaly rozpoczete dopiero na poczatku jesieni 2000 r., a zatem w tym samym okresie co
rozmowy w przedmiocie obnizki cen i rozszerzenia §wiadczen specjalnych, wystarczy
stwierdzic, Ze jest ono sprzeczne z ich poprzednimi argumentami dotyczacymi okresu
od lutego do listopada 2000 r.

W konsekwencji argumentacje skarzacych w tym zakresie nalezy w catosci odrzucic.

— W przedmiocie rzekomego braku utrudnienia stanowiacego naduzycie

Skarzace utrzymuja, ze ewentualne opé6Znienie otwarcia dostepu nie uzasadnia, by
zarzucac im naduzycie w rozumieniu art. 82 WE, poniewaz nie realizowaly one zadnego
celu antykonkurencyjnego. Poza tym uwazaja, ze naduzycie pozycji dominujacej
wystepuje wylacznie, jezeli mozliwosci konkurencyjne przedsiebiorstwa, ktdre
rzekomo doznato utrudnienia, zostaty lub moga zostac istotnie ograniczone.

Zgodnie z utrwalonym orzecznictwem pojecie naduzywania jest pojeciem obiek-
tywnym, ktére odnosi sie¢ do zachowan przedsigbiorstwa zajmujacego pozycje
dominujaca, mogacych wplyna¢ na strukture rynku, na ktérym wiasnie ze wzgledu
na obecno$¢ takiego przedsiebiorstwa konkurencja jest juz oslabiona, oraz ktérych
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skutkiem jest stworzenie przeszkody w utrzymaniu istniejacego jeszcze poziomu
konkurencji lub w jej rozwoju na rynku poprzez stosowanie $rodkéw odmiennych od
tych, jakie stosuje si¢ w warunkach normalnej konkurencji miedzy towarami lub
ustugami na podstawie $wiadczert podmiotéw gospodarczych (ww. w pkt 49 wyrok
w sprawie Hoffmann-La Roche przeciwko Komisji, pkt 91; zob. réwniez ww. w pkt 132
wyrok z dnia 30 wrze$nia 2003 r. w sprawie Michelin przeciwko Komisji, pkt 54
i przytoczone tam orzecznictwo).

Zachowanie przedsiebiorstwa zajmujacego pozycje dominujaca moze zatem zostac
uznane za naduzycie w rozumieniu art. 82 WE nawet bez jakiegokolwiek zawinienia
(wyrok Sadu z dnia 1 kwietnia 1993 r. w sprawie T-65/89 BPB Industries i British
Gypsum przeciwko Komisji, Rec. s. II-389, pkt 70).

W konsekwencji argument skarzacych, ze nie realizowali zadnego antykonkurencyj-
nego celu, nie ma wplywu na kwalifikacje prawna okolicznosci faktycznych. W tym
kontekscie wykazanie, iz celem skarzacych bylo przesuniecie otwarcia dostepu, aby
utrudni¢ klientowi i konkurentowi grupy Clearstream skuteczne $wiadczenie swoich
ustug, moze stanowi¢ podstawe dla stwierdzenia, iz doszlto do naduzycia pozycji
dominujacej, ale nie jest tego warunkiem.

Nalezy przypomnie¢ ponadto, ze w niniejszym przypadku odméwiono dostepu EB,
ktéry byl w tym samym czasie klientem CBF na niemieckim rynku papieréw
warto$ciowych w depozycie zbiorowym, a takze bezpo$rednim konkurentem CBL,
spolki siostrzanej CBF, i jedynym innym ICSD w Unii Europejskiej na rynku
downstream rozliczen i rozrachunku transgranicznych operacji na papierach
warto$ciowych. Chociaz w zaskarzonej decyzji nie wykazuje sig, ze celem skarzacych
bylo wytworzenie niekorzystnych warunkéw konkurencji dla EB, dokonuje si¢ w niej
jednak oceny uzasadnienia i konsekwencji tej odmowy $§wiadczenia ustug w kontekscie
pozycji EB i calej grupy Clearstream na rynku wlasciwym. I tak Komisja przedstawia
szereg wskazéwek ukazujacych, ze skarzace mialy na celu wykluczenie EB ze
$wiadczenia ich uslug i w konsekwencji utrudnienie konkurencji w zakresie
$wiadczenia transgranicznych wtérnych ustug rozliczeniowych i rozrachunkowych
(motywy 234 i 300 zaskarzonej decyzji). Niemniej ze wzgledu na obiektywne pojecie
naduzycia pozycji dominujacej nie ma potrzeby rozstrzygania tej kwestii.
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Jezeli chodzi o skutek, o ktérym wspomina sie w orzecznictwie przytoczonym powyzej
w pkt 140, nie odnosi sie on koniecznie do rzeczywistego skutku zaskarzonego
zachowania stanowigcego naduzycie. Dla ustalenia naruszenia art. 82 WE wystarczy
wykazaé, ze stanowiace naduzycie zachowanie przedsigbiorstwa zajmujacego pozycje
dominujaca zmierza do ograniczenia konkurencji lub, innymi stowy, ze zachowanie to
moze mie¢ taki skutek (ww. w pkt 132 wyrok z dnia 30 wrzes$nia 2003 r. w sprawie
Michelin przeciwko Komisji, pkt 239).

Nalezy wiec zbada¢, czy Komisja wykazata w niniejszym przypadku, ze zachowanie
skarzacych zmierzalo do ograniczenia konkurencji na rynku wtérnych uslug
rozliczeniowych i rozrachunkowych.

Jak przedstawiono w ramach badania pierwszego zarzutu, zaskarzona decyzja pokazuje,
ze Komisja dokonata calo$ciowej analizy rynku ustug. Na tej podstawie mogla nastepnie
stwierdzi¢, ze CBF posiadala faktyczny monopol, bedac w konsekwencji nieodzownym
partnerem handlowym w dziedzinie pierwotnych ustug rozliczeniowych i rozrachun-
kowych na rynku wlasciwym. Poza tym stwierdzita ona, ze bariery dla wejscia na ten
rynek, w postaci uregulowan, wymogoéw technicznych, interesu uczestnikéw rynku,
kosztéw wejscia, kosztéw dla klientéw i prawdopodobieristwa mozliwosci dostarczania
produktéw konkurencyjnych, byly tak istotne, ze mozna bylo wykluczy¢ ewentualno$é¢
wejscia nowych podmiotéw wywierajacych presje konkurencyjng na CBF w przewidy-
walnej przyszlosci (motywy 205-215 zaskarzonej decyzji).

W tym wzgledzie z orzecznictwa Trybunatu wynika, ze aby stwierdzi¢ wystapienie
naduzycia w rozumieniu art. 82 WE, odmowa danej ustugi musi umozliwia¢
wyeliminowanie wszelkiej konkurencji na rynku po stronie ustugobiorcy, odmowa ta
nie moze by¢ obiektywnie uzasadniona, a sama usluga musi by¢ niezbedna do
wykonywania dzialalnosci ustugobiorcy (wyrok Trybunalu z dnia 26 listopada 1998 r.
w sprawie C-7/97 Bronner, Rec. s. I-7791, pkt 41). Zgodnie z utrwalonym
orzecznictwem produkt lub ustuga sa uwazane za istotne lub niezbedne, jezeli nie
istnieje zaden rzeczywisty lub potencjalny substytut (zob. wyrok Sadu z dnia 15 wrze$nia
1998 r. w sprawach polaczonych T-374/94, T-375/94, T-384/94 i T-388/94 European
Night Services i in. przeciwko Komisji, Rec. s. II-3141, pkt 208 i przytoczone tam
orzecznictwo).
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Jezeli chodzi o kryterium wyeliminowania wszelkiej konkurencji na rynku, dla ustalenia
naruszenia art. 82 WE nie jest konieczne wykazanie wyeliminowania wszelkiej
konkurencji na rynku, lecz wykazanie, ze dana odmowa niesie ryzyko lub moze
spowodowa¢ wyeliminowanie na nim wszelkiej skutecznej konkurencji. Takie ryzyko
doprowadzenia do wyeliminowania wszelkiej skutecznej konkurencji musi wykazaé
Komisja (ww. w pkt 47 wyrok w sprawie Microsoft przeciwko Komisji, pkt 563, 564).

W niniejszym przypadku zgodnie z tymi rozwazaniami Komisja stwierdzita (motywy
168, 226, 228, 231 i 234 zaskarzonej decyzji) najpierw, ze skarzace mialy faktyczny
monopol w dziedzinie $wiadczenia pierwotnych ustug rozliczeniowych i rozrachunko-
wych na rynku wlasciwym i ze EB nie moégl zastapi¢ uslug, o ktére sie zwracal.
Nastepnie Komisja stwierdzila, ze EB jako ICSD oferowal swoim klientom jeden punkt
dostepu do duzej ilosci rynkéw papieréow warto$ciowych, a zatem nowatorska na
plaszczyznie europejskiej ustuge wtérnego rozliczania i rozrachunku dla operacji
transgranicznych na papierach wartosciowych w ramach rynku wewnetrznego, i ze
inwestorzy, ktérzy zamierzali korzysta¢ z ustug w ,,jednym okienku” ktérego$ z ICSD,
mieli zasadniczo wybdér miedzy CBL i EB. Zdaniem Komisji dostep do CBF byt
niezbedny dla EB, aby médgl on $wiadczyé te transgraniczne wtérne ustugi
rozliczeniowe i rozrachunkowe, a odmowa $wiadczenia przez skarzacych na jego
rzecz pierwotnych ustug rozliczeniowych i rozrachunkowych dla akcji imiennych
utrudnita mozliwo$¢ $wiadczenia przez EB pelnych ogélnoeuropejskich i innowacyj-
nych uslug. Zaszkodzilo to innowacyjnosci i konkurencji w $wiadczeniu trans-
granicznych wtérnych ustug rozliczeniowych i rozrachunkowych na rynku trans-
granicznego rozliczania i rozrachunku papieréw wartosciowych w Unii Europejskiej,
a ostatecznie konsumentom na rynku jednolitym. W koricu Komisja stwierdzita, Ze
zachowania skarzacych nie mozna obiektywnie usprawiedliwié.

Komisja doszta ponadto do wniosku, ze odmowa udzielenia bezposredniego dostepu do
Cascade RS i nieuzasadniona dyskryminacja w tym wzgledzie nie stanowia dwéch
odrebnych naruszen, lecz raczej dwa objawy tego samego zachowania, poniewaz
nieuzasadniona dyskryminacja ma miejsce ze wzgledu na to, ze CBF odméwita
$wiadczenia dla EB tych samych ustug, ktére swiadczyta na rzecz poréwnywalnych
klientéw, lub ustug podobnych. Ustalona w ten spos6b odmowe $wiadczenia wzmacnia
jej zdaniem stwierdzenie nieuzasadnionego zachowania dyskryminujacego klientow
CBFE.
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Wnioskéw tych nie moga podwazy¢ rézne argumenty podniesione w tym zakresie
przez skarzace. I tak, wbrew twierdzeniom skarzacych, Komisja stusznie uznata, ze
termin na uzyskanie dostepu przekraczal znacznie to, co mozna uzna¢ za rozsadne
i uzasadnione, prowadzac w ten sposéb do stanowiacej naduzycie odmowy $wiadczenia
ustugi, powodujacej niekorzystne warunki konkurencji dla EB na rynku wlasciwym. Dla
poréwnania, CBL, bezposredni konkurent EB, uzyskata dostep do Cascade RS w ciagu
zaledwie czterech miesiecy. Poza tym odnosnie do argumentu skarzacych, iz w okresie,
w ktérym wystapily okolicznosci faktyczne niniejszej sprawy, CBL réwniez nie miala
dostepu do CBF, nalezy zauwazy¢, ze CBL zlozyl wniosek dopiero, kiedy EB przyznano
juz dostep do Cascade RS (motyw 236 tiret drugie zaskarzonej decyzji).

Argument dotyczacy tego, ze Komisja nie wykazata, iz dostep posredni do CBF stanowit
niekorzystne warunki konkurencji dla EB i ze EB oraz CBL dysponowaly w Europie
w wiekszosci przypadkéw dostepem posrednim do CSD, zostal juz rozpatrzony
w ramach zarzutu pierwszego w odniesieniu do kwestii substytucyjnosci po stronie
podazy. Nalezy przypomnie¢ w tym zakresie, ze przed zwréceniem sie o dostep do
Cascade RS EB dysponowala dostepem posrednim do CBF za poérednictwem Deutsche
Bank. Niemniej na podstawie informacji dostarczonych przez podmioty rynkowe
Komisja slusznie stwierdzila, ze taki dostep posredni niést ze soba pewne
niedogodno$ci, a mianowicie dluzsze terminy, wyzsze ryzyko, wyzisze koszty
i potencjalne konflikty intereséw (motyw 139 zaskarzonej decyzji). Ponadto argument
dotyczacy ewentualnych dostepéw posrednich do réznych depozytéw CSD obecnych
na innych rynkach geograficznych nie jest istotny, poniewaz ocena okolicznos$ci
faktycznych dotyczy wylacznie rynku geograficznego wlasciwego w niniejszej sprawie,
to jest Niemiec.

Odnosnie do argumentu skarzacych, iz odestanie w zaskarzonej decyzji do
wczeséniejszych decyzji Komisji nie ma znaczenia, poniewaz oparte one byly na
kwalifikowanym skutku ograniczajacym, ktéry nie wystepuje w niniejszej sprawie,
wystarczy przypomnie¢ orzecznictwo przytoczone powyzej w pkt 55.

Jezeli chodzi o znaczenie imiennych papieréw wartosciowych EB zdeponowanych
w CBF i o potencjalny zysk dla EB zwiazany z uzyskaniem dostepu do Cascade RS,
nalezy podkresli¢ za Komisja w szczegélnosci znaczenie mozliwosci proponowania
klientom ustug zwigzanych z niemieckimi akcjami imiennymi, ktérego w aktualnym
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kontekscie rynkowym nie mozna kwestionowa¢. Ponadto znaczenie ustugi $wiadczonej
przez CBF moze by¢ ocenione wylacznie na podstawie ilosci transakcji przeprowa-
dzonych na rzecz EB, ktéra nie odpowiada koniecznie, a nawet nie odpowiada
w wiekszosci przypadkéw, ilosci akcji zdeponowanych w CBF. W kazdym razie chociaz
argument niewielkiej ilosci moze wplynaé¢ na wybér miedzy dostepem zautomatyzo-
wanym a dostepem manualnym, nawet niewielka ilo$¢ operacji na akcjach imiennych,
przede wszystkim ze wzgledu na ich znaczenie, moze uzasadnia¢ bezposredni dostep do
systemu operacyjnego CBF. Poza tym skarzace nie przedstawiaja zadnej oceny na
podstawie warto$ci przeprowadzonych transakcji, lecz ograniczaja sie do przedsta-
wienia liczb dotyczacych udzialu akcji imiennych zdeponowanych w CBE, nie
dotaczajac zadnego dowodu. W ten sam spos6b proponuja one inne obliczenie dla
ustalenia znaczenia tych akgji dla EB, ktérego nie potwierdza zaden dokument oficjalny
ani zadna okreslona podstawa obliczeniowa.

W konsekwencji argumentacje skarzacych w tym zakresie nalezy odrzuci¢ w catosci.

— W przedmiocie rzekomego braku dyskryminacji wobec EB

Wszystkie elementy odpowiedzi na ten argument zostaly juz przedstawione
w poprzednich punktach. Wystarczy zatem przypomnie¢ w odniesieniu do rzekomego
wniosku EB o dostep zautomatyzowany do Cascade i o dostep manualny do Cascade
RS, ze CBL uzyskata dostep do Cascade RS w ciagu zaledwie czterech miesiecy, chociaz
zdaniem samych skarzacych zwrdcila si¢ ona o taka sama kombinacje co EB
(zob. pkt 106 i 151 powyzej). Co do stwierdzenia, ze EB nie przeprowadzila
przygotowan niezbednych dla otwarcia dostepu przez ponad rok, nie zostalo ono
wykazane przez skarzace (zob. pkt 12-120 powyzej). W koncu skarzgce nie
kwestionuja, ze CSD austriacki i francuski uzyskaly dostep do Cascade RS bez
op6znienia. Z informacji zebranych w toku postepowania administracyjnego
i przedstawionych w zaskarzonej decyzji wynika, iz nie ma uslug rozliczeniowych
i rozrachunkowych, ktére CBF $wiadczyta dla ICSD, a ktérych nie $wiadczylaby na
rzecz krajowych CSD (motywy 133 i 296 zaskarzonej decyzji). Jezeli chodzi o rodzaj
dostepu, nalezy przypomnie¢, ze dostep przyznany EB w listopadzie 2001 r. byl
dostepem manualnym, tak jak dostep przyznany wspomnianym krajowym CSD.
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W konsekwencji nalezy stwierdzi¢, ze Komisja slusznie stwierdzita, ze EB doznat
dyskryminacji w zakresie §wiadczenia pierwotnych ustug rozliczeniowych i rozrachun-
kowych dla akcji imiennych.

Wobec powyzszego nalezy odrzuci¢ te cze$¢ zarzutu drugiego jako bezzasadna.

W przedmiocie czesci drugiej dotyczgcej braku dyskryminacji w zakresie cen

Argumenty stron

Skarzace utrzymuja, iz nie doszlo do stanowiacej naduzycie dyskryminacji przy
ustalaniu cen dla EB. W szczegdlno$ci nie jest mozliwe poréwnywanie depozytéw CSD
z ICSD, poniewaz chodzi o dwie rézne grupy klientéw. Rézne sa zaréwno kombinacje
wnioskowanych ustug, jak i przypisywane im koszty.

Po pierwsze, z orzecznictwa Trybunatu wynika, ze struktura rynku moze uzasadnia¢
podzial na rézne kategorie klientéw. Tymczasem w niniejszym przypadku Komisja
pominela rozstrzygajace réznice wystepujace w funkcjach i modelach dzialania
depozytéw CSD i ICSD. W szczegélnosci, w odréznieniu od depozytéw CSD, ICSD
nie sa wylaczone z ryzyka, poniewaz nie podlegaja nadzorowi paristwowemu majacemu
zapewni¢ bezpieczeristwo obrotu kapitalowego i moga przeprowadzaé transakcje
w réznych walutach.
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Po drugie, iloé¢ transakcji, ktéra CBF zobowigzana jest przeprowadzi¢ dla depozytéw
ICSD, jest duzo wyzsza niz transakcji prowadzonych dla CSD i w konsekwencji stopien
standaryzacji i automatyzacji jest wyzszy w przypadku ICSD, co wymaga stosowania
okres$lonych programéw specjalnych. 76% kosztéw ogdélem odnosi sie bowiem do
obstugi transakcji dla ICSD, co powoduje zwigkszenie kosztéw przetwarzania danych.

Po trzecie, EB korzysta z pewnych §wiadczen specjalnych wspomnianych w motywie
131 zaskarzonej decyzji. Tym $wiadczeniom odpowiada ryczalt roczny w wysokosci
125000 EUR. Swiadczenia te nie s bowiem zwigzane z rozliczaniem i rozrachunkiem,
lecz wylacznie z przechowaniem i emisja papieréw wartosciowych. Skarzace
przedkladaja w tym kontekscie w zalaczniku do repliki pismo z dnia 29 sierpnia
1996 r. skierowane do EB. Skarzace podkreslaja, ze kwalifikacja i podzial na ustugi
rozrachunkowe i ustugi specjalne sg wlasciwe i istotne, i podnoszy, ze te drugie
$wiadczone sg wylacznie na rzecz EB. Zmiany w pozycjach wynikajace ze zlozenia
papieréw warto$ciowych przez ich posiadacza, z ich wydania posiadaczom oraz
z podwyzek lub obnizek kapitalu emitentow sa zwiazane z przechowywaniem papieréw
warto$ciowych, a nie z rozliczaniem i rozrachunkiem w ramach transakcji na papierach
warto$ciowych.

Po czwarte, umowa podpisana w 1997 r. pomiedzy poprzednikami CBF i EB wymienia
pewne dzialania wytacznie na rzecz EB, ktorych konkretna wartosc jest uznana przez EB
W jego notatce wewnetrznej z dnia 15 marca 2001 r. Komisja nie zapoznata si¢ jednak ze
wszystkimi dostepnymi jej informacjami.

Po piate, CBF musi ponosi¢ koszty umowy ubezpieczenia od odpowiedzialnosci
cywilnej z tytulu szczegélnych rodzajéw ryzyka odpowiedzialnosci zwigzanej z dwoma
ICSD. W tym wzgledzie skarzace utrzymuja, ze wbrew twierdzeniom Komisji koszty
wskazane w pozycji ,Koszty ogélne” dla EB sa sze$¢ razy wyzsze niz koszty wskazane dla
wszystkich CSD i 1,7 raza wyzsze niz koszty wskazane dla CI. Te szczegdlne rodzaje
ryzyka sa zwigzane z duza ilo$cia transakcji dokonywanych przez ICSD, co skarzace
przedstawily juz w swoich pismach z dnia 1 wrzeénia i 1 grudnia 2003 r., ktérych
fragmenty znajduja si¢ w zalgczniku do repliki. Poza tym podzial kosztow
ubezpieczenia jest uzasadniony szkodami, ktére sg czestsze w przypadku ICSD.
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Po szdste, 99,01% transakeji obstugiwanych w nocy dla depozytéw centralnych to
transakcje dla ICSD, co generuje dodatkowe koszty. W przeciwienstwie do depozytéw
CSD wyniki ICSD sa bowiem przekazywane do ich dyspozycji réwniez w nocy. Skarzace
przedkladaja w tym kontekécie w zalaczniku do repliki tabele oplat za transakcje,
skalkulowana na podstawie kosztéw globalnych i ilosci transakcji przypisywanych
ICSD lub CSD, ktéra nie zawiera jednak zadnego zréznicowania kosztéw transakeji na
obsluge w nocy i w dzier,, poniewaz koszty specjalnego nadzoru nad dodatkowym
stosowaniem programéw uruchomionych wylacznie dla ICSD i ustug obstugi danych
wynikajace z duzej ilo$ci transakcji powstaja zaré6wno w ramach obstugi noca, jak
i w ciagu dnia.

Skarzgce utrzymuja réwniez, ze Komisja blednie skalkulowala réznice cenowa
stwierdzona w niniejszym przypadku. Ze wzgledu na to, Ze ryczalt roczny nie jest
oplata za ustugi rozrachunkowe i ze CBF przyznaje EB rabaty ilo$ciowe, rdznica
cenowa, ktéra ma uzasadnia¢ wykaz odpowiednich kosztéw, miesci si¢ bowiem miedzy
2 a 5%, a nie 20%. Poza tym Komisja odmawia uznania kosztéw szczegélnych
ponoszonych przez CBF, pozwalajacych na obiektywne uzasadnienie tej réznicy
cenowej, ktora skarzace ocenily na kwote zawierajaca sie miedzy 0,10 a 0,25 EUR.

W koncu Komisja nie poddata analizie i nie odpowiedziala na pytanie, czy ceny
stosowane wobec EB przez skarzace doprowadzily do niekorzystnych warunkéw
konkurencji dla EB. Zdaniem skarzacych najlepszym dowodem na to, ze EB nie znalaz}
sie w niekorzystnych warunkach, jest fakt, iz nie przenidst on obnizki cen na swoich
klientéw.

Komisja wnosi o odrzucenie tej argumentacji.
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Ocena Sadu

Stosowanie dyskryminujacych cen przez przedsigbiorstwo zajmujace pozycje domi-
nujaca jest zakazane na mocy art. 82 akapit drugi lit. ¢) WE, ktéry dotyczy naduzywania
polegajacego na ,stosowaniu wobec partneréw handlowych nieréwnych warunkéw do
$wiadczen réwnowaznych i stwarzaniu im przez to niekorzystnych warunkéw
konkurenc;ji”.

Zgodnie z orzecznictwem przedsiebiorstwo nie moze zatem stosowac sztucznych
réznic cenowych, ktére moglyby stwarza¢ niekorzystne warunki dla jego klientéw
i zakt6caé konkurencje (wyrok Sadu z dnia 6 pazdziernika 1994 r. w sprawie T-83/91
Tetra Pak przeciwko Komisji, Rec. s. II-755, pkt 160; ww. w pkt 65 wyrok w sprawie
Deutsche Bahn przeciwko Komisji, pkt 78).

Nalezy zatem sprawdzi¢ w niniejszym przypadku prawidlowos¢ ustalen faktycznych, na
ktérych Komisja opiera sie w celu stwierdzenia stosowania dyskryminujacych cen przez
skarzace, i czy te elementy moga potwierdzac jej stwierdzenie, iz stosowano nieréwne
warunki wzgledem partneréw handlowych w odniesieniu do $wiadczen réwnowaz-
nych, stwarzajac im przez to niekorzystne warunki konkurencji.

Komisja uwaza, ze depozyty ICSD i CSD tworza dwie poréwnywalne grupy klientéw,
poniewaz i jedni, i drudzy $wiadcza wtérne ustugi rozliczeniowe i rozrachunkowe dla
operacji transgranicznych na papierach warto$ciowych wyemitowanych zgodnie
z prawem niemieckim, i ze przedmiot pierwotnych ustug rozliczeniowych i rozra-
chunkowych dla operacji transgranicznych, ktére $wiadczy na ich rzecz CBFE, jest
réwnowazny. Na podstawie informacji dostarczonych przez same skarzace Komisja
stwierdzita bowiem, ze depozyty CSD i ICSD korzystaja z ustug poréwnywalnych i ze
nie ma uslug rozliczeniowych i rozrachunkowych, ktére CBF $wiadczyla dla ICSD,
a ktérych nie $wiadczylaby dla CSD (motywy 128 i 133 zaskarzonej decyzji).
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Tymczasem miedzy stronami jest bezsporne, ze CBF naliczala dla krajowych CSD 5
EUR za operacje, podczas gdy w okresie od korica 1996 r. do 1 stycznia 2002 r. dla EB
naliczata cene podstawowa 6 EUR za operacje, jak réwniez oplate roczng w wysokosci
125000 EUR.

W ramach zarzutu pierwszego skarzace twierdzg, ze trzy kategorie klientéw CBF (CSD,
ICSD i klienci na warunkach ogdlnych) uzyskuja ze swej strony zasadniczo te same
ustugi, poniewaz wszyscy oni sa z nia zwiazani jako depozytariusze posredniczacy, ale ze
réznica cenowa odpowiada przebiegowi procedur, ktéry moze réznié¢ sie w zaleznosci
od réznych potrzeb kazdego z tych klientéw. Nalezy jednak stwierdzi¢, ze argumentacja
ta jest czesto sprzeczna z innymi o$wiadczeniami dokonanymi w toku postepowania
administracyjnego i postepowania przed Sadem.

I tak w pierwszej kolejnosci skarzace utrzymuja, ze ryczalt w wysokosci 125000 EUR
odpowiada wylacznie przechowaniu i emisji papieréw wartosciowych. Na poparcie tego
argumentu przedkladaja w zalaczniku do repliki pismo z dnia 29 sierpnia 1999 r.
poprzednika CBF do poprzednika EB informujace EB o cenach stosowanych przez CBF
od dnia 1 stycznia 1997 r. Z pisma tego wynika jednak, ze ryczalt w wysokosci 125 000
EUR byt naliczany za uslugi specjalne (zob. réwniez motyw 131 zaskarzonej decyzji),
podczas gdy do ustug przechowania stosowane byly ,,zwykle” ceny.

Ponadto skarzace wymieniaja pewne dzialania, ktére dotycza wytacznie EB na
podstawie umowy podpisanej w 1997 r. pomiedzy poprzednikami CBF i EB.

Skarzace nie wykazuja jednak, w czym wspomniane przez nie rézne ustugi specjalne
réznia si¢ od ustug $wiadczonych ogélnie dla ICSD i CSD. W tym kontekscie, po
pierwsze, nalezy stwierdzi¢, ze w toku postepowania administracyjnego stwierdzity one
w odniesieniu do CSD, iz pewne wyszczegdlnione uslugi rozrachunkowe byly
$wiadczone obok uslug standardowych na podstawie uméw indywidualnych, aby
odpowiedzie¢ na szczegblne potrzeby depozytéw CSD (w odniesieniu do operacji
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transgranicznych). Po drugie, w odniesieniu do depozytéw ICSD, skarzace stwierdzily,
ze ,JCSD otrzymuja jednocze$nie uslugi standardowe i ustugi specjalne poréwnywalne
z uslugami $wiadczonymi dla CSD” i ze w odréznieniu od CSD depozyty ICSD nie
potrzebuja niektérych wyszczegélnionych ustug specjalnych (motywy 125 i 128
zaskarzonej decyzji).

Wynika z tego, ze obok ustug standardowych §wiadczonych dla klientéw na warunkach
ogdélnych niektére ustugi dodatkowe sa swiadczone dla CSD i ICSD w zalezno$ci od ich
szczegblnych potrzeb, a mianowicie obstugi operacji transgranicznych.

W tym kontekscie nalezy odrzuci¢ argument skarzacych dotyczacy réznych funkcji
CSD i ICSD, poniewaz w odniesieniu do papieréw warto$ciowych wyemitowanych
zgodnie z prawem niemieckim CSD nieniemieckie i ICSD operuja na tym samym
poziomie i zwracaja si¢ do CBF o te same ustugi pierwotne. Komisja stusznie zatem
stwierdzita, ze przedmiot pierwotnych ustug rozliczeniowych i rozrachunkowych dla
operacji transgranicznych $wiadczonych przez CBF na rzecz CSD i ICSD jest
réwnowazny (motyw 307 zaskarzonej decyzji). Poza tym skarzace nie wykazuja, jakie
znaczenie ma pkt 120 wyroku Trybunatu z dnia 3 lipca 1991 r. w sprawie C-62/86
AKZO przeciwko Komisji, Rec. s. I-3359, do ktérego sie odwoluja, dla podziatu na
rozne kategorie klientéw, ktorych dotyczy niniejszy przypadek.

W drugiej kolejnosci skarzace podnosza, ze miedzy 1998 a 2002 r. ilo§¢ transakcji EB
byta 18 razy wieksza niz ilo§¢ transakcji skumulowanych siedmiu krajowych CSD i ze
w konsekwencji stopien standaryzacji i automatyzacji jest wyzszy w przypadku ustug
$wiadczonych dla ICSD niz dla CSD. Niemniej, jak stusznie podnosi Komisja, argument
ten prowadzi raczej do przeciwnego wniosku, a mianowicie, ze po poniesieniu
ewentualnego poczatkowego kosztu automatyzacji wyzszy stopienn automatyzacji
prowadzi raczej co do zasady do obnizenia cen, a nie do ich podniesienia. Przyktadowo
z motywu 127 zaskarzonej decyzji wynika, ze trzy CSD nieniemieckie uzyskaty obnizke
oplat z powodu przejscia z obstugi czysto manualnej na procedury calkowicie
zautomatyzowane.
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W trzeciej kolejnosci skarzace utrzymuja, ze rdéznica cenowa byla uzasadniona,
poniewaz CBF musiata ponosi¢ pewne koszty wlasciwe dla ICSD, zwiazane z obsluga
nocng, duzymi ilo$ciami transakcji, jak réwniez z umowa ubezpieczenia od
odpowiedzialno$ci cywilnej z tytulu szczegélnych rodzajéw ryzyka, na ktére narazone
sa oba ICSD.

Nalezy jednak stwierdzi¢, ze dowody, ktére skarzace przedkladaja na poparcie tych
argumentéw w ramach niniejszego zarzutu, nie sa przekonujace. W szczegdlnosci
w zalaczniku do repliki sa przedstawione fragmenty pism skarzacych z dnia 1 wrze$nia
i1 grudnia 2003 r. i zatacznik do pisma z dnia 1 wrzes$nia 2003 r., skierowane do Komisji
w odpowiedzi na jej zadania udzielenia informacji.

Dokument zalaczony do pisma z dnia 1 wrzes$nia 2003 r. zawiera zestawienie kosztéw
dla okresu od stycznia do sierpnia 2002 r., nie dotyczy wiec okresu, w odniesieniu do
ktérego stwierdzono stosowanie dyskryminujacych cen. Poza tym cena stosowana
wobec EB od dnia 1 stycznia 2002 r. zostala obnizona do 3 EUR. Tymczasem
z odpowiedzi skarzacych na zadanie udzielenia informacji Komisji z dnia 12 wrze$nia
2002 r., zalaczone do dupliki, wynika, ze marza zysku CBF dotyczaca ICSD byta nawet
po tym obnizeniu poréwnywalna z marza dotyczaca CSD. To zestawienie nie moze
zatem w zaden sposéb uzasadniaé wspomnianej réznicy cenowej w odniesieniu do
omawianego okresu.

Fragmenty pism z dnia 1 wrzesnia i 1 grudnia 2003 r. stanowia raczej dodatkowa
argumentacje skarzacych niz dokument majacy jakakolwiek warto$¢ dowodowa.

Nalezy przypomnie¢ w tym kontekscie, ze cho¢ ciezar dowodu w odniesieniu do
istnienia okoliczno$ci stanowigcych naruszenie art. 82 WE spoczywa na Komisji, to
jednak na danym przedsiebiorstwie dominujacym, a nie na Komisji spoczywa w danym
przypadku przedstawienie przed zakoriczeniem postepowania administracyjnego
ewentualnego obiektywnego uzasadnienia i odnoszacych sie do tego argumentéw
i dowoddéw. Nastepnie do Komisji nalezy, jesli zamierza ona stwierdzi¢ istnienie
naduzycia pozycji dominujacej, wykazanie, ze argumenty i dowody przedstawione
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przez wspomniane przedsiebiorstwo, a w zwigzku z tym przedstawione uzasadnienie,
nie moga zostac przyjete (ww. w pkt 47 wyrok w sprawie Microsoft przeciwko Komisji,
pkt 688).

Z zaskarzonej decyzji wynika, ze w toku postepowania administracyjnego Komisja
zwracala sie wielokrotnie do skarzacych o uzasadnienie réznic cen stosowanych
w omawianym okresie, a w szczegdlno$ci o podanie jej szczeg6téw kosztéw w kazdym
przypadku z podziatem na operacje. Miedzy stronami jest bezsporne, ze skarzace nigdy
nie przekazaly jej takiego zestawienia kosztéw. Ponadto wykaz ustug przedlozony przez
skarzace byl zdaniem Komisji niespojny i sprzeczny (motywy 134 i 313 zaskarzonej
decyzji).

Poza tym wszystkie argumenty skarzacych odnosnie do obslugi nocnej, duzej ilosci
transakcji i ubezpieczenia od odpowiedzialnosci cywilnej wzgledem EB zostaly
przeanalizowane i slusznie odrzucone w zaskarzonej decyzji. O ile pewne dokumenty
lezace u podstaw tej analizy sa wymienione w zaskarzonej decyzji, to albo nie sa one
przedlozone do celéw niniejszej sprawy, albo — cho¢ sg przedlozone — nie sa
przekonujace (zob. wyzej pkt 183 i 184). Te stwierdzenia skarzacych, ktére nie sa oparte
na zadnym dowodzie liczbowym, nie sa przekonujace, a niektére z nich sg nielogiczne,
a wrecz sprzeczne. | tak skarzace nie byly w stanie wykaza¢, w jaki sposob duza ilo$¢
transakgji, ktéra przeciez byta przyczyna wyzszego poziomu automatyzacji, spowodo-
wala zwiekszenie kosztéw na transakcje. W ten sam sposob nie wyjasniaja one, dlaczego
zawarly umowe ubezpieczenia od odpowiedzialnosci cywilnej pozwalajaca na pokrycie
ryzyka dotyczacego ICSD i nie przedkltadaja kopii tej umowy. Jezeli chodzi o obstuge
nocng, chociaz argument ten jako taki moglby stanowi¢ pewne uzasadnienie,
argumentacje skarzacych w tym zakresie nalezy jednak odrzuci¢. Skarzace twierdza,
ze kalkulacja, ktéra przedkladaja w zalaczniku do repliki, nie zawiera zadnego
zréznicowania kosztéw transakcji pomiedzy obstuga nocna i obsluga dzienna,
poniewaz koszty specjalnego nadzoru nad dodatkowym stosowaniem programéw
uruchomionych wylacznie dla ICSD i ustug obstugi danych wynikajace z duzej ilosci
transakcji powstaly zaréwno w ramach obstugi nocg, jak i w ramach obstugi dzienne;j.
Z jednej strony myla one w ten sposéb koszty dodatkowe spowodowane czynnikami
przywotanymi w poprzednich argumentach i koszty dodatkowe wynikajace z obstugi
nocnej. Z drugiej strony nie przedkladaja zadnej kalkulacji kosztéw zestawionych
w podziale na ilo$¢ transakeji obslugiwanych w dzien i w nocy oraz w podziale na
ustugobiorce — EB lub CSD.
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W konsekwencji argumenty skarzacych nie moga zakwestionowaé oceny Komisji
zawartej w zaskarzonej decyzji, zgodnie z ktdra skarzace nie zdolaty wykaza¢, ze ceny
stosowane wobec EB byly oparte na dodatkowych kosztach rzeczywistych, ktére
ponosily one wylacznie wzgledem EB.

W czwartej kolejnosci, jezeli chodzi o argument skarzacych, iz Komisja blednie
skalkulowata réznice cenows, ktéra powinny one uzasadni¢, nalezy réwniez go
odrzuci¢. Na podstawie opisu ustug, ktdre skarzace kwalifikuja jako specjalne inne niz
rozrachunek (motyw 131 zaskarzonej decyzji), co najmniej niektdre z nich odpowia-
dajace ryczaltowi w wysokosci 125000 EUR okazuja sie bowiem zwigzane z ustuga
rozrachunku. W kazdym razie nalezy stwierdzi¢, ze obok oplaty za zwykle transakcje
CBF naliczata EB ten dodatkowy ryczalt za ustugi, z ktérych korzystali EB i depozyty
CSD, ktdry jednak nie byl naliczany tym ostatnim, chociaz korzystali oni z wiekszej
ilo$ci ustug specjalnych niz ICSD. W ten sposob cena ogdtem za transakcje faktycznie
placona przez EB byla wyzsza od taryfy nominalnej za transakcje wynoszacej 6 EUR,
a dyskryminacja, ktérej doswiadczata EB, przekracza zatem réznice 20% miedzy cenami
naliczanymi dla EB a cenami dla niektérych CSD (motyw 306 zaskarzonej decyzji).
Rabaty ilo$ciowe przyznane EB powinny byly raczej obnizy¢ ceny dla EB do poziomu
nizszego niz w przypadku innych poréwnywalnych klientéw.

Wobec powyzszego nalezy stwierdzi¢, ze Komisja nie popelnita bledu w ocenie,
stwierdzajac, ze skarzace stosowaly dyskryminujace ceny wobec EB w rozumieniu
art. 82 akapit drugi lit. ¢) WE.

W koncu skarzace utrzymuja, Ze Komisja nie dokonala analizy i nie odpowiedziata na
pytanie, czy ustalenie cen naliczanych przez skarzace wobec EB stworzylo dla niego
niekorzystne warunki konkurencji.

Jak przypomniat Trybunal, szczegdlny zakaz dyskryminacji, o ktérym mowa w art. 82
akapit drugi lit. ) WE, stanowi cze$¢ systemu, ktéry zgodnie z art. 3 ust. 1 lit. g) WE
zapewnia niezakldécona konkurencje na rynku wewnetrznym. Zachowanie handlowe
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przedsigbiorstwa zajmujacego pozycje dominujaca nie moze zaktécaé¢ konkurencji na
rynku znajdujacym sie na poprzednim lub nastepnym poziomie, tzn. konkurencji
miedzy dostawcami lub klientami tego przedsiebiorstwa. Nie nalezy stawia¢ w lepszej
ani w gorszej sytuacji kontrahentéw tego przedsigbiorstwa, ktorzy konkuruja miedzy
soba. W konsekwencji w celu spelnienia przestanek zastosowania art. 82 akapit drugi
lit. ¢) WE nalezy ustali¢, ze zachowanie przedsiebiorstwa zajmujacego pozycje
dominujaca na rynku nie tylko jest dyskryminujace, ale takze ma na celu zakl6cenie
stosunku konkurencji, tzn. naruszenie pozycji konkurencyjnej pewnej czesci partneréw
handlowych tego przedsiebiorstwa wzgledem pozostatych (wyrok Trybunalu z dnia
15 marca 2007 r. w sprawie C-95/04 P British Airways przeciwko Komisji, Zb.Orz.
s. [-2331, pkt 143, 144).

W tym kontekscie nic nie sprzeciwia sie temu, aby mozna bylo uzna¢ dyskryminacje
partneréw handlowych znajdujacych sie wzgledem siebie w stosunku konkurencji za
naduzycie, jesli w $wietle wszystkich okolicznosci przypadku zachowanie przedsiebior-
stwa zajmujacego pozycje dominujacg zmierza do zaklécenia konkurencji migedzy tymi
partnerami handlowymi. W takiej sytuacji nie mozna wymagaé, aby przedstawiono
dodatkowo dowdd na okoliczno$¢ rzeczywistego pogorszenia pozycji konkurencyjnej
kazdego partnera handlowego z osobna, ktére mozna okresli¢c pod wzgledem
ilosciowym (ww. w pkt 192 wyrok z dnia 15 marca 2007 r. w sprawie British Airways
przeciwko Komisji, pkt 145).

W niniejszym przypadku stosowanie wzgledem partnera handlowego réznych cen za
réwnowazne ustugi i to w sposdb nieprzerwany przez piec lat przez przedsigbiorstwo
posiadajace faktyczny monopol na rynku na poprzednim poziomie, nie moglo nie
spowodowac niekorzystnych warunkéw konkurencji dla tego partnera.

Wobec calosci powyzszego nalezy odrzucic¢ te cze$¢ zarzutu drugiego, a w konsekwencji
zarzut drugi w catosci.
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3. W przedmiocie zarzutu trzeciego dotyczgcego biednego zarzucenia bezprawnego
zachowania CBF wobec CI

Argumenty stron

Skarzgce podnosza, ze Komisja nigdy nie stwierdzita, ze druga skarzaca, CI, posiadata
pozycje dominujaca i ze w konsekwencji nie mogta ona jej naduzy¢.

Komisja odrzuca te argumentacje.

Ocena Sqgdu

Nalezy przypomnie¢, ze zachowanie przedsiebiorstwa niezgodne z regutami konku-
rencji mozna przypisa¢ innemu przedsiebiorstwu wtedy, gdy jego zachowanie na rynku
nie jest wynikiem autonomicznej decyzji, ale zasadniczo zastosowania wytycznych
wydanych przez to inne przedsiebiorstwo ze wzgledu na istniejace miedzy nimi
powiazania natury ekonomicznej i prawnej (wyrok Trybunalu z dnia 16 listopada
2000 r. w sprawie C-294/98 P Metsi-Serla i in. przeciwko Komisji, Rec. s. I-10065,
pkt 27). Tak wiec zachowanie spétki zaleznej mozna przypisa¢ spdlce dominujacej,
jezeli spotka zalezna nie ksztaltuje w sposdb niezalezny swego postepowania na rynku,
lecz stosuje co do zasady wytyczne udzielone jej przez spétke dominujaca (wyrok
Trybunalu z dnia 14 lipca 1972 r. w sprawie 48/69 Imperial Chemical Industries
przeciwko Komisji, Rec. s. 619, pkt 132, 133).

W szczegdlnym przypadku, w ktérym spotka dominujgca posiada 100% kapitatu swojej
spotki zaleznej, bedacej sprawca naruszenia, istnieje domniemanie zwykle, ze ta spétka
dominujaca wywiera decydujacy wplyw na zachowanie swojej spolki zaleznej
(zob. podobnie wyrok Trybunatu z dnia 25 pazdziernika 1983 r. w sprawie 107/82
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AEG-Telefunken przeciwko Komisji, Rec. s. 3151, pkt 50) i Ze stanowig one zatem jedno
przedsiebiorstwo w rozumieniu prawa konkurencji (wyrok Sadu z dnia 15 czerwca
2005 r. w sprawach potaczonych T-71/03, T-74/03,T-87/031T-91/03 Tokai Carbon i in.
przeciwko Komisji, niepublikowany w Zbiorze, pkt 59). Z tego wzgledu do spéiki
dominujacej, ktéra kwestionuje przed sadem wspdlnotowym decyzje Komisji
nakladajaca na nia grzywne za zachowanie jej spotki zaleznej, nalezy obalenie tego
domniemania poprzez przedstawienie dowodéw, za pomoca ktérych mozna dowies¢
autonomiczny charakter jej spotki zaleznej (wyrok Sadu z dnia 27 wrze$nia 2006 r.
w sprawie T-314/01 Avebe przeciwko Komisji, Zb.Orz. s. II-3085, pkt 136; zob. takze
podobnie wyrok Trybunatu z dnia 16 listopada 2000 r. w sprawie C-286/98 P Stora
Kopparbergs Bergslags przeciwko Komisji, Rec. s. [-9925, zwany dalej ,wyrokiem
w sprawie Stora”, pkt 29).

W tym wzgledzie nalezy podkresli¢, ze Trybunat przywotal wprawdzie w ww. w pkt 199
wyroku w sprawie Stora (pkt 28 i 29) obok posiadania 100% kapitatu spétki zaleznej inne
okolicznosdci, takie jak niekwestionowanie wplywu wywieranego przez spoélke
dominujaca na polityke handlowa swojej sp6tki zaleznej i wspdlna reprezentacja obu
spélek w postepowaniu administracyjnym, niemniej okolicznosci te zostaly wskazane
przez Trybunal jedynie w celu przedstawienia catosci aspektéw, na ktérych Sad opart
wczesniej swoje rozumowanie, aby stwierdzi¢, ze nie bylo ono oparte wylacznie na
posiadaniu calosci kapitalu spélki zaleznej przez jej spétke dominujaca. Trybunat
wskazuje wyraznie we wspomnianym wyroku w sprawie Stora (pkt 29), ze ,,w sytuacji
posiadania catosci jej kapitalu Sad byt uprawniony do stwierdzenia — podobnie jak
stwierdzita Komisja — ze spétka dominujaca wywierata faktycznie rozstrzygajacy
wplyw na zachowanie swojej spo6tki zaleznej” i ze w tych warunkach na skarzacej
spoczywalo odwrdcenie tego ,domniemania” za pomoca odpowiednich dowodoéw.

W niniejszym przypadku ze wzgledu na to, ze CI posiadata 100% kapitatu CBF, do niej
nalezalo przedstawienie dowodu istnienia autonomicznego zachowania CBF, ktére
mogloby odwréci¢ to domniemanie, czego jednak nie uczynita. W swoich pismach
skarzace nie wypowiadaja si¢ bowiem co do tego, czy CBF jako spoika zalezna kierowata
lub kieruje w sposéb autonomiczny swoim zachowaniem na rynku zamiast stosowac
wytyczne swej sp6tki dominujace;.
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Skarzace nie zakwestionowaly réwniez stwierdzenia Komisji zawartego w odpowiedzi
na skarge, odwolujacego sie¢ do motywéw 235, 271 i nast. zaskarzonej decyzji, zgodnie
z ktérym z jednej strony Clearstream w swoich publikacjach handlowych przedstawia
sie jako jedna calo$¢, a z drugiej strony okolicznosci faktyczne przedstawione
w zaskarzonej decyzji pokazuja, ze CI wplywata na zachowanie CBF, ktéra nie dzialata
zatem w sposOb autonomiczny, a nawet ze CI czasami dzialala na rachunek swojej
niemieckiej spo6iki zalezne;j.

Jezeli chodzi o argumentacje skarzacych, iz Komisja nigdy nie stwierdzila, ze CI byta
przedsigbiorstwem posiadajacym pozycje dominujaca na rynku wlasciwym, wystarczy
stwierdzi¢, ze opiera si¢ ona na blednym zalozeniu, iz nie stwierdzono z jej strony
zadnego naruszenia. Tymczasem z motywdéw 224 i nast. oraz art. 1 zaskarzonej decyzji
wynika, ze CI zostala indywidualnie ukarana za naruszenie, co do ktérego uznano, ze
popelnita je ona sama ze wzgledu na powigzania ekonomiczne i prawne, ktére faczyly ja
z CBF i ktére pozwalaly jej na kierowanie zachowaniem tej ostatniej na rynku
(zob. podobnie ww. w pkt 198 wyrok w sprawie Metsé-Serla i in. przeciwko Komisji,
pkt 34).

W konsekwencji nalezy oddali¢ zarzut trzeci jako bezzasadny.

4. W przedmiocie zarzutu czwartego dotyczgcego nieprecyzyjnego charakteru zaskar-
zonej decyzji

Argumenty stron

Skarzgce utrzymujg, ze ustalajac w art. 1 zaskarzonej decyzji poczatek bezprawnej
odmowy $wiadczenia wspomnianych ustug na dzieri 3 grudnia 1999 r., Komisja nie
uwzglednita okresu czterech miesiecy od chwili zwrdcenia sie o dostep, w odniesieniu
do ktérego stwierdzila ona jednak w motywach decyzji, ze nie stanowil naduzycia.
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Jezeli chodzi o art. 2 zaskarzonej decyzji, jest on sprzeczny z prawem, poniewaz jego
brzmienie jest zbyt nieprecyzyjne, w szczegélnosci w odniesieniu do konkretnego
zachowania, ktérego skarzace powinny zaniecha¢. Poza tym brzmienie tego artykutu
jest niejasne w jezyku niemieckim i sprzeczne z motywami zaskarzonej decyzji. Mozna
go rozumie¢ w ten sposdb, ze skarzace zobowiazane sa do zaniechania wylacznie
dzialan opisanych w art. 1, ktére naruszaja art. 82 WE, bez sprecyzowania jednakze
ktérych dziatan.

Na podstawie wyjasnien Komisji zawartych w odpowiedzi na skarge skarzace dochodza
do wniosku, ze sentencja zaskarzonej decyzji dotyczy wyltacznie zachowania skarzacych
wobec EB, a nie wobec innych przedsiebiorstw. Komisja odrzuca wykladnie
rozszerzajaca art. 2 zaskarzonej decyzji, ktéry nie ma zatem zastosowania w odniesieniu
do akcji na okaziciela.

Zdaniem Komisji brzmienie art. 2 zaskarzonej decyzji nie zawiera niejasnosci
zarzucanych przez skarzace.

Ocena Sqgdu

W pierwszej kolejnosci argument skarzacych, iz Komisja nie uwzglednita okresu
czterech miesiecy przy ustalaniu okresu naruszenia, jest bezzasadny. Data pierwszego
wniosku o dostep EB do Cascade RS przyjeta przez Komisje i potwierdzona powyzej
w pkt 97-99 to bowiem dzien 3 sierpnia 1999 r., podczas gdy w art. 1 zaskarzonej decyzji
poczatek naruszenia jest ustalony na dzien 3 grudnia 1999 r. Wynika z tego, ze Komisja
jak najbardziej odjela cztery miesiace, to jest maksymalny okres uwazany przez nia za
rozsadny dla przyznania wnioskowanego dostepu, od catego okresu naruszenia
stwierdzonego w niniejszym przypadku. W konsekwencji zaskarzona decyzja nie
zawiera zadnej sprzecznosci pomiedzy swymi motywami a sentencja.
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W drugiej kolejnosci, co sie tyczy art. 2 zaskarzonej decyzji, nalezy przypomnie¢, ze
charakter i zakres naruszen karanych lub stwierdzonych przez Komisje wskazuje ona
w sentencji swych decyzji, i jezeli chodzi zasadniczo o zakres i charakter naruszen, to
istotne znaczenie ma tutaj sentencja, a nie motywy. Wylacznie w przypadku braku
jasno$ci wyrazen uzytych w sentencji nalezy ja interpretowac, postugujac sie¢ motywami
zaskarzonej decyzji (wyrok Sadu z dnia 11 grudnia 2003 r. w sprawie T-61/99 Adriatica
di Navigazione przeciwko Komisji, Rec. s. II-5349, pkt 43).

W niniejszym przypadku brzmienie sentencji zaskarzonej decyzji nie zawiera zadnej
niejasnosci. Wynika z niego wyraznie, ze Komisja stwierdzila w art. 1, ze odmowa
$wiadczenia pierwotnych uslug rozliczeniowych i rozrachunkowych w odniesieniu do
akgji imiennych i dyskryminujace zachowanie wzgledem EB z jednej strony, jak réwniez
stosowanie dyskryminujacych cen wobec EB z drugiej strony, byly sprzeczne
z art. 82 WE. Artykul okresla charakter, czas trwania i sprawcéw stwierdzonych
naruszen.

W art. 2 Komisja nakazata skarzacym zaniechanie na przyszto$¢ naruszen, o ktérych
mowa w art. 1. Jego brzmienie w zwigzku z brzmieniem art. 1 jest zatem bardzo
precyzyjne.

W konsekwencji nalezy oddali¢ zarzut czwarty jako bezzasadny.

Z calo$ci powyzszych rozwazan wynika, ze skarge nalezy oddali¢ w catosci.
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5. W przedmiocie wniosku o przestuchanie swiadka

Skarzace wnosza o przeprowadzenie dowodu w postaci zeznan szefa dzialu CBF
»Rozliczenia i rozrachunek” w okresie, kiedy wystapity okolicznosci faktyczne sprawy,
dotyczacych niektérych z ich twierdzen, a mianowicie rodzaju dostepu, o ktéry zwrdcit
sie EB, jego odmowy wpisywania akcji imiennych pod nazwa wtasciciela ekonomicz-
nego i odpowiedzialnosci EB w przypadku niepowodzenia otwarcia dostepu.

W tym wzgledzie nalezy przypomnieé, ze Sad jest jako jedyny uprawniony do oceny
ewentualnej konieczno$ci uzupelnienia materialu, ktérym dysponuje w sprawach,
w ktérych orzeka (zob. wyrok Trybunalu z dnia 28 czerwca 2005 r. w sprawach
polaczonych C-189/02 P, C-202/02 P, od C-205/02 P do C-208/02 P i C-213/02 P
Dansk Rerindustri i in. przeciwko Komisji, Zb.Orz. s. I-5425, pkt 67 i przytoczone tam
orzecznictwo).

Nawet jesli wniosek o przestuchanie $wiadkéw przedstawiony w skardze okresla
dokladnie fakty, na ktérych okoliczno$¢ nalezy przestuchac $wiadka lub §wiadkéw, oraz
powody uzasadniajace to przestuchanie, do Sadu nalezy ocena znaczenia wniosku dla
przedmiotu sporu i konieczno$ci przestuchania wskazanych $wiadkéw (wyrok
Trybunalu z dnia 17 grudnia 1998 r. w sprawie C-185/95 P Baustahlgewebe przeciwko
Komisji, Rec. s. [-8417, pkt 70).

W niniejszym przypadku Sad mdgl dokonaé rozstrzygniecia we wlasciwy sposéb na
podstawie zadan, zarzutéw i argumentéw przedstawionych w toku procedury zaréwno
pisemnej, jak i ustnej. W konsekwencji nalezy oddali¢ wniosek o przestuchanie swiadka
zlozony przez skarzace.
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W przedmiocie kosztéw

Zgodnie z art. 87 § 2 regulaminu Sadu kosztami zostaje obciazona, na zadanie strony
przeciwnej, strona przegrywajaca sprawe. Poniewaz skarzace przegraly sprawe, zgodnie
z zadaniem Komisji nalezy obciazy¢ je kosztami postepowania.

Z powyzszych wzgledéw

SAD (piata izba)

orzeka, co nastepuje:

1) Skarga zostaje oddalona.

2) Clearstream Banking AG i Clearstream International SA zostaja obcigzone
kosztami.

Vilaras Prek Ciuca

Wyrok ogloszono na posiedzeniu jawnym w Luksemburgu w dniu 9 wrzeénia 2009 r.

Podpisy
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