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»Verseny — Kartellek — A G10 azonnali devizaiigyletek dgazata [Forex] — Az EUMSZ 101. cikk
és az EGT-Megallapodas 53. cikkének megsértését megallapité hatdarozat — Informdaciécsere —
A G10 devizakkal kapcsolatos kereskedési tevékenységekre vonatkozé megallapodasok vagy
Osszehangolt magatartasok — Cél altali versenykorlatozas — Egységes és folyamatos jogsértés —
A megfeleld tigyintézés elve — Védelemhez val6 jog — Birsigok — Alaposszeg — Az eladdsok
értékének helyettesitd értéke — Az 1/2003/EK rendelet 23. cikkének (2) és (3) bekezdése —
Korlatlan feliilvizsgalati jogkor”

A T-84/22. sz. iigyben,

a UBS Group AG, a Credit Suisse Group AG jogutddja (székhelye: Ziirich [Svdjc]),
a UBS AG, a Credit Suisse AG jogutddja (székhelye: Ziirich),

a Credit Suisse Securities (Europe) Ltd (székhelye: London [Egyesiilt Kiralysag])
(képviselik 6ket: R. Wesseling és F. Brouwer tigyvédek)

felperesek

az Eurdépai Bizottsag (képviselik: A. Boitos, C. Zois és T. Franchoo, meghatalmazotti
mindéségben)

alperes ellen,
A TORVENYSZEK (hetedik tanécs),
tagjai: K. Kowalik-Banczyk elndk, E. Buttigieg (el6add) és B. Ricziova birak,
hivatalvezetd: I. Kurme tanécsos,
tekintettel az eljaras irasbeli szakaszara,
tekintettel a 2024. marcius 7-i targyalasra,

meghozta a kovetkez6

* Az eljrés nyelve: angol.
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téletet

Az EUMSZ 263. cikkre alapitott keresetiilkben a felperesek, a Credit Suisse Group AG
jogutodjaként eljar6 UBS Group AG, a Credit Suisse AG jogutddjaként eljaré UBS AG (a
tovabbiakban: UBS) és a Credit Suisse Securities (Europe) Ltd egyrészt az EUMSZ 101. cikk és az
EGT-Megallapodas 53. cikke alkalmazasara vonatkozd eljarasban (AT.40135 — FOREX [Sterling
Lads] tigy) 2021. december 2-dn hozott C(2021) 8612 final bizottsagi hatdrozat (a tovabbiakban:
megtamadott hatarozat) megsemmisitését, masrészt pedig az e hatdrozatban a Credit Suisse
Grouppal, a Credit Suisse-szel és a Credit Suisse Securities (Europe)-pal (a tovdbbiakban
egylittesen: Credit Suisse) szemben egyetemlegesen kiszabott birsag 6sszegének csokkentését
kérik.

I. Ajogvita el6zményei

A. A megtamadott hatarozathoz vezetd eljarasrol

Az eljarast a UBS éaltal a kartelliigyek esetében a birsagok aldli mentességrél és a birsagok
csokkentésérdl szolo bizottsagi kozlemény (HL 2006. C 298., 17. o.; a tovabbiakban:
engedékenységi kozlemény) alapjan 2013. szeptember 27-én benyujtott marker irdnti kérelem
alapjan inditottdk meg. E kérelemben a UBS tdjékoztatta az Eurépai Bizottsagot a G10 azonnali
devizatigyletek dgazatdban fennall6 allitélagos jogsértésrol.

E kérelmet kovetéen a UBS szébeli nyilatkozatokat tett és okirati bizonyitékokat nyujtott be. 2014-.
julius 2-an a Bizottsag feltételes mentességet biztositott szamara az engedékenységi kozlemény
8. pontja a) alpontjanak megfelelGen.

2013. oktober 11-én, 2013. oktéber 14-én és 2015. julius 17-én a Barclays plc, a Barclays Execution
Services Limited és a Barclays Bank PLC (a tovabbiakban egyiitt: Barclays), a HSBC Holdings plc
és a HSBC Bank plc (a tovdbbiakban egyiitt: HSBC), tovabba a NatWest Group plc és a NatWest
Markets Plc (a tovabbiakban egyiitt: RBS) az engedékenységi kozlemény alapjan a birsagok
csokkentése iranti kérelmeket nydjtottak be. E kérelmeket kovetéen a UBS szdbeli
nyilatkozatokat tett és okirati bizonyitékokat nytjtott be.

2014. julius 25-én, 2016. marcius 1-jén és aprilis 29-én a Bizottsdg informdcidkérést intézett a
Credit Suisse-hez és a fenti 3. és 4. pontban emlitett valamennyi vallalkozashoz.

2016. oktéber 27-én a Bizottsag az [EUMSZ 101.] és [EUMSZ 102. cikkben] meghatarozott
versenyszabdlyok végrehajtasarél szold, 2002. december 16-i 1/2003/EK tandcsi rendelet
(HL 2003. L 1., 1. o; magyar nyelvli kiillonkiadas 8. fejezet, 2. kotet, 205. o.) 11. cikkének
(6) bekezdése alapjan jogsértési eljarast inditott a Credit Suisse és a fenti 3. és 4. pontban emlitett
valamennyi véllalkozds ellen, és felhivta 6ket, hogy k6zoljék, részt kivinnak-e venni a médositott
[EUMSZ 101.] és [EUMSZ 102. cikk] alapjan folytatott eljarasokrél szo6ld, 2004. aprilis 7-i
773/2004/EK tandcsi rendelet (HL 2004. L 123., 18. o.; magyar nyelvi kiilonkiadés 8. fejezet,
3. kotet, 81. 0.) 10a. cikke szerinti vitarendezési eljarasban.

A Credit Suisse és a fenti 3. és 4. pontban emlitett valamennyi vallalkozads ugy dontott, hogy a
vitarendezési eljarasban és a Bizottsaggal 2016. november 9-én és 2018. februar 7-én tartott
talalkozdkon részt vesz. 2018. februar 19-én a Credit Suisse arrdl tajékoztatta a Bizottsagot, hogy
megsziinteti az emlitett eljarasban vald részvételét. A Bizottsag tehat az [1/2003] rendelet 7. és
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23. cikke szerint kartelliigyekben hozott hatarozatok elfogadasa érdekében folytatott vitarendezési
eljarasok lefolytatasarol sz4l6 bizottsagi kozlemény (HL 2008. C 167, 1. 0.) 19. pontja alapjan az
Credit Suisse-szel szemben visszatért a rendes eljarashoz.

2018. jalius 24-én a Bizottsig a rendes eljards keretében kifogaskozlést intézett a Credit
Suisse-hez. Az iratokba valé betekintést kovetéen a Credit Suisse a kifogaskozlésre valaszul
benydujtotta irasbeli észrevételeit, és a 2018. december 7-én tartott meghallgatison nyilatkozott.

2021. marcius 18-an a Bizottsag kifogaskozlést intézett a Credit Suisse-hez.

Miutan betekintett az iratokba, a Credit Suisse az el6irt hataridén beliil benyujtotta irasbeli
észrevételeit a kiegészitd kifogaskozlésre valaszul. A masodik meghallgatasra 2021. junius 8-an
keriilt sor.

2021. janius 25-én a Credit Suisse valaszolt a masodik meghallgatason el6terjesztett
informdcidkérésre.

2021. december 2-an a Bizottsag elfogadta a vitatott hatdrozatot, amelynek kizarélag a Credit
Suisse volt a cimzettje.

Ugyanezen a napon a Bizottsag elfogadta az EUMSZ 101. cikk és az EGT-megallapodas 53. cikke
szerinti eljarasban hozott C(2021) 8613 final hatarozatot (AT.40135 — FOREX [Sterling Lads] iigy)
(a tovabbiakban: vitarendezési hatdrozat), amelynek cimzettjei azok a felek voltak, amelyek
elfogadtak a vitarendezési eljarasban valé részvételt, és vitarendezési beadvanyt nyujtottak be,
vagyis a Barclays, a HSBC, az RBS és a UBS.

B. A megtamadott hatarozat

1. A szoban forgo termékek és az érintett dgazat

A megtamadott hatdrozatban emlitett magatartasok a G10 — vagyis az eur6 (EUR), az ausztral
dollar (AUD), a kanadai dollar (CAD), a svdjci frank (CHF), a didn korona (DKK), a font sterling
(GBP), ajen (JPY), a norvég korona (NOK), az tj-zélandi dollar (NZD), a svéd korona (SEK) és az
USA dollar (USD) — azonnali devizaiigyletek dgazatara vonatkoznak.

A fenti 14. pontban emlitett tigylettipusra vonatkozé kereskedési tevékenységet a megtamadott
hatdrozat ugy hatdrozta meg, mint két fél kozott létrejott, két deviza dtvaltdsara vonatkozo
megallapodast, amikor is egy devizdbdl egy bizonyos Osszeget (névleges Osszeg) egy masik
devizdban a megéllapodds id6pontjdban érvényes arfolyamon vasarolnak (arfolyam). A deviza
atvaltasi arfolyamat egy masik olyan deviza Osszegéhez képest jegyzik, amelyre azt at lehet
véltani. Igy a deviz4val mindig parokban kereskednek, vagyis mindegyik relativ értékkel bir. Az
atvaltasi arfolyamok az alapvetd értékiikre vonatkozé informdcidktol fiiggéen véltoznak. Rovid
tavon ezeket els6sorban a keresked6k megbizasainak aramldsa hatdrozza meg, mig a piaci
fundamentumok hatarozzak meg a hosszabb tavu atvaltasi arfolyamokat.
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Mivel az elektronikus kereskedelemmel kapcsolatos tevékenység (az olyan {igyletek értelmében,
amelyeket vagy az érintett bank sajat javara az elektronikus kereskedési platformok vagy
informatikai algoritmusok automatikusan tartanak fenn vagy bonyolitanak le) nem tartozik az
elemzés hatdlya ald, a jelen ligyben a megtamadott hatdrozat kizardlag a ,trading vocal”
tevékenységre vonatkozik.

Az azonnali devizaiigyleteket t6zsdén kiviil bonyolitjak le, igy magas likviditds és folyamatos
kereskedelem mellett tovabbra is decentralizaltak maradnak. Ezeket az tigyleteket dltaldban akkor
inditjadk meg, amikor valamely pénziigyi intézménnyel egy-egy végsé ugyfél (azaz kiillondsen
pénziigyi intézmények) keresnek kapcsolatot, amelyeket tajékozott tigyfélnek tekintenek, mivel
tigyleteik nagysagrendjére tekintettel er6sen 6sztonozve vannak arra, hogy olyan informacidkat
szerezzenek be, amelyek befolydsolhatjak az arfolyamok alakulasat. Ezek a pénziigyi intézmények
kiillon értékesitési irodakat hoznak létre, amelyek interfészként szolgalhatnak a végsé tigyfelek és a
brékerek altal devizakereskedés céljabdl alkalmazott kereskeddk kozott. A végsé felhasznalok
kozvetlenill is felvehetik a kapcsolatot a kereskeddkkel.

A bankok, amelyek kereskeddi részt vettek a jelen tigyben érintett kereskedésekben, arjegyzéként
jarnak el az azonnali devizapiacon, és készen dllnak arra, hogy barmikor tigyleteket kossenek
tigyfeleikkel a piac likviditasanak biztositasa érdekében.

Az tgyfelek altal kezdeményezett tigylettipusok kiilonosen a kovetkezdkre vonatkoznak:

— azonnali megbizasok (lehet6vé teszik, hogy egy bizonyos devizadsszeggel azonnal belépjenek a
kereskedelembe a piaci arfolyam alapjan, azzal, hogy az elszdmolasra éltaldban az tgylet
megkotését kovetd két napon beliil keriil sor);

— feltételes megbizasok (amelyek elszamoldsira csak akkor keriilhet sor, ha bizonyos piaci
feltételek teljesiilnek, példdul ha a deviza értéke elér egy bizonyos szintet);

— a ,rogzitésre” (fixing) vonatkozdé megbizisok, amelyek a jelen tigyben csak a WM/Reuters
Closing Spot Rates referencia-kamatldbakra és az Eurdpai Kozponti Bank (EKB)
referencia-kamatldbaira vonatkoztak (amelyek elszdmoldsira egy adott referencia-kamatlab
vonatkozik).

A kereskeddk dltaldban kétiranyu drakat (ajanlati drat vagy vételdrat, valamint kindlt arat vagy
eladasi drat) kindlnak, az tgylet nagysigrendjétél és a megtargyalt devizaktol fiiggéen. A
devizaiigyletekbdl szarmazé bevételek az atvaltott devizamennyiség nagysagatdl, valamint az
ugyanazon deviza vételi és eladdsi dra kozotti  kiillonbségtél (a  tovadbbiakban:
arfolyam-kiilonbozet) fiiggnek. Az arfolyam-kiilonbozet az a kompenzacid, amelyet a kereskedd
kap a nyujtott szolgaltatds azonnali voltdért, valamint azon kockdzatért, amelyet ezt kovetéen
azaltal visel, hogy portfélidjaban tartja egy adott deviza névleges Osszegét.

Az egyik deviza egy masikkal szembeni megvasarlasat kovetéen ugyanis egy keresked6 ,hossza
poziciéba” keriil abban az értelemben, hogy a portféliéjaban valamely deviza pozitiv névleges
osszegével rendelkezik mindaddig, amig e poziciét ,le nem zarja”, vagyis tovabb nem értékesiti e
devizat. Valamely devizanak egy masikkal szembeni eladdsat kovetéen a kereskedd ,rovid
poziciéba” keriil abban az értelemben, hogy a portféliéjaban valamely deviza negativ névleges
osszegével rendelkezik mindaddig, amig e poziciét ,le nem zdrja”, vagyis e devizat meg nem
vasarolja. Igy a ,kockazati helyzet” mindaddig nyitva marad, amig az ellenkezé kereskedésre sor
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nem keriil. Marpedig e pozicidk a piaci arfolyamok gyors ingadozédsa miatt kockazatot jelentenek a
keresked6k szamadra, igy e piacon a kereskeddk az e pozicidkhoz kapcsol6dé kockazatok szakértéi
kezelésében versengenek.

A kereskeddk tobbek kozott a portfélidjuk és a rendelkezésiikre allé informéciok alapjan
hatdrozzdk meg stratégiajukat, és kiillonosen az arfolyam-kiilonbozeteket, s6t az arakat. Egyrészt
az Ugy irataibdl kitlinik, hogy az arjegyz6knek aktivan ki kell igazitaniuk az arakat a portféliékhoz
képest az arak, és nem csupan az arfolyam-kiilonbozetek moédositasa révén, azzal a céllal, hogy
gyors forgalmat érjenek el a portfélidban, és ne halmozzanak fel jelentés pozicidkat a piac
valamely oldalan. Madsrészt a piaci informacidkhoz valé hozzaférés fontos a kereskeddk
dontéshozatala szempontjabdl. Az arfolyamok mozgdsat ugyanis hosszu tavon a makrogazdasagi
valtozok, rovid tavon pedig az tigyfelek megbizdsainak aramldsa vagy mas széval mikrogazdasagi
valtozok befolyasoljdk. Ami ez utébbi valtozodkat illeti, a felek abban is egyetértenek, hogy a
tdjékozott ugyfelektdl, vagyis mds pénziigyi intézményektdl szdrmazdé megbizasok jelzik a
keresked6knek azt az irdnyt, amely felé a piac valtozhat, ily médon arra 0sztdondzve az ezen
informdcié birtokdban 1évé kereskeddket, hogy ugyanolyan irdnyd targyaldsokat folytassanak,
mint a tdjékozott tgyfél. Az ligyfélmegbizasok aramldsara vonatkozd informaécidk fészabdly
szerint bizalmasak.

Emellett a keresked6k készek lehetnek arra is, hogy sajat szamlara kereskedési konyviikben
létrehozzdk, fenntartsak vagy noveljék (nyitott kockazati) pozicidikat. Sajat szamlas kereskedésre
akkor keriil sor, ha a kereskeddk els6sorban a bankok sajat pénzével kereskednek, nem pedig
tigyfeleik nevében, és arra torekednek, hogy kihasznaljék a piaci versenyel6nyt azaltal, hogy olyan
nyitott kockazati poziciokat alakitanak ki, amelyek lehet6vé tennék szamukra, hogy
tobblethozamot érjenek el.

Végiil, amikor a keresked6k az arjegyz6i minéségiikben nem kapnak bejové megbizasokat a végsé
tgyfelektdl, altalaban egymas kozott kereskednek az ugynevezett ,interdealer” piacon, vagyis az
azonnali devizapiacnak a kizdrélag a pénziigyi intézmények (,dealers”) szamaéra fenntartott
strukturajaban, annak érdekében, hogy kiigazitsdk sajat portfédlidpozicidjukat, vagy hogy sajat
szamlas kereskedési tevékenységiik céljabdl pozicidt foglaljanak el. Ebben az esetben a
keresked6k egymas partnerei. Altaldban elektronikus rendszeren keresztiil tudnak kézvetleniil
(kétoldaltan) kommunikélni. Az drakat olyan végsé ajanlat alapjan tiintetik fel, amely vélasztasi
lehetéséget biztosit az ajanlat egyszerli elfogaddsa vagy elutasitasa kozott. Olyan
brékerrendszeren  keresztiil is = kommunikdlhatnak, amely a legjobb  jegyzési
arfolyamkiilonbozeteket jeleniti meg a képerny6kon, és az informadcidkat elérhetévé teszi
platformjaikon.

2. A Credit Suisse-nek felrott magatartas

A megtamadott hatdrozatban a Bizottsdg harom olyan magatartdsra hivatkozott, amelyekre a
banki és pénziigyi agazatban tevékenykedé ot vallalkozds, nevezetesen a Barclays, a Credit Suisse,
az HSBC, az RBS és a UBS kozott az interneten egy magéan- és tobboldald férumon, a Sterling
Ladsen (a tovadbbiakban: vitatott férum) keriilt sor. E magatartdsok a megtamadott hatdrozatban
hasznalt kifejezések szerint el6szor is egy mogottes megdllapoddsra, masodszor
informdciécserére, harmadszor pedig az alkalmankénti koordindcié eseteire vonatkoztak. A
megtamadott hatdrozat szerint az e férumon folyd, e magatartasokra vonatkoz6 megbeszélésekre
2011. majus 25. és 2012. jalius 12. kézott keriilt sor, a Credit Suisse pedig 2012. februar 7. és julius
12. kozott (a tovdbbiakban: relevans idészak) vett részt az emlitett foérumon folyé
megbeszéléseken.

ECLI:EU:T:2025:752 5



26

27

28

29

2025. 07. 23 -1 ITELET — T-84/22. sz. UGY
UBS GROUP ES TARSAI KONTRA BIZOTTSAG

Ami el6szor is a mogottes megallapodast illeti, a Bizottsdg megéllapitotta, hogy a vitatott
férumban valé részvételnek eleme volt a bizalmi korben valé részvétel, a kdlcsonos varakozasok és
elényok, vagyis egy sor hallgatdlagos szabdly tiszteletben tartdsa, amelyeket lényegileg a
kovetkez6k szerint lehet 6sszefoglalni: i. a kereskeddk a vitatott féorumon tartottak a kapcsolatot
az egész napos informacidcsere céljabdl; ii. az emlitett forumon kozolt informacidkat a cimzettek
nem osztottdk meg mas konkurens kereskedékkel; iii. a kicserélt informdcidkat fel lehetett
haszndlni a részt vevé kereskeddk elényére; valamint iv. ezen informdaciékat nem volt szabad
felhaszndlni az azokat megosztéd személyekkel szemben. A Bizottsag ugy itélte meg, hogy e
magatartas olyan megallapodast jelentett, amelyet az EUMSZ 101. cikk (1) bekezdése értelmében
vett ,cél altali korlatozasnak” mindsitett, 1ényegében azzal az indokkal, hogy e magatartds olyan
el6zetes észszeri varakozasokat foglalt magaban, amelyek a kereskeddk kozos elényére az
érintett piachoz kapcsolédé bizonytalansdagok megsziintetésére iranyultak, és ennélfogva az a
verseny tekintetében elegendé karossagi fokot mutatott.

Maisodszor, ami az informdciocserét illeti, a Bizottsag az érintett bankok kereskeddi kozotti
szamos kapcsolatfelvételre hivatkozott. A Bizottsag szerint e kapcsolatok ismétlédéen és
kiterjesztéen magukban foglaltdk a kereskedési tevékenységekre vonatkozé kereskedelmi
szempontbdl érzékeny, aktudlis vagy jovére vonatkozé informacidk cseréit, amelyek lehetévé
tették az érintett bankok szamadara, hogy a piaci dontéshozataluk soran tdjékozddjanak
versenytarsaik poziciéirdl, szandékairdl és korlatairdl, ami segitette ket késébbi dontéseikben.

Ebben az 6sszefiiggésben a Bizottsag ugy itélte meg, hogy az informdcidcsere altalanos célja az
volt, hogy az érintett piacon az azonnali kereskedéssel kapcsolatos tevékenységek teriiletén
befolyasolja a verseny két alapveté paraméterét, nevezetesen az arat és a kockazatok szakértdi
kezelését, ily médon megsziintetve az emlitett piachoz kapcsolédo bizonytalansdgokat. Mérpedig
ezaltal a részt vevo kereskeddk a tobbi piaci szereplé hatranyara tudatosan az egymas kozotti
gyakorlati egyiittmtkodéssel helyettesitették az 0ndllé verseny kockdzatait e paraméterek
tekintetében, ami a verseny tekintetében elegendé karossagi fokot mutatott. Ennélfogva a
Bizottsag ezeket az informdaciocseréket az EUMSZ 101. cikk (1) bekezdésének értelmében vett
»cél altali” versenykorlatoz6 megallapodasoknak és/vagy Osszehangolt magatartasoknak
mindsitette.

Harmadszor, az alkalmankénti koordinacié eseteit illetéen a Bizottsag ugy itélte meg, hogy a
kereskedelmi szempontbdl érzékeny informaciok cseréje lehetové tette a vitatott forumban részt
vevl keresked6k szamadra, hogy azonositsdk azokat a helyzeteket, amelyekben fenndll a kockazata
annak, hogy beavatkoznak a tobbiek érdekeibe, megkonnyitve ezdltal szamukra annak lehetdségét,
hogy lépéseiket alkalmanként ,standing down” formiajiban koordindljak. E magatartds
csokkentette annak kockazatat, hogy a keresked6k nem érik el a kivint eredményt, és elkeriilték,
hogy egyidejlileg egymassal ellentétes iranyokban kereskedjenek. A Bizottsag gy itélte meg, hogy
ugyanezen magatartds megallapodasnak és/vagy 6sszehangolt magatartasnak tekintendd, amelyet
az EUMSZ 101. cikk (1) bekezdése értelmében vett ,cél altali korldtozdsnak” mindsitett,
lényegében azzal az indokkal, hogy e magatartas lehet6vé tette az érintett piaccal egyiitt jard
rendes bizonytalansdgok csokkentését, mivel a tényalldsban érintett vallalkozdsok olyan
helyzeteket azonosithattak, amelyekben egyikiik nyereségre tehetett szert, mikozben a tobbi
vallalkozas tartézkodott a kereskedéstdl, annak érdekében, hogy ne avatkozzanak bele a
kereskedési stratégidjaba, és ennélfogva az a verseny tekintetében elegendd karossagi fokot
mutatott.
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30

31

32

33

34

35

36

2025. 07. 23 -1 ITELET — T-84/22. sz. UGY
UBS GROUP ES TARSAI KONTRA BIZOTTSAG

Negyedszer, a Bizottsdg azt is megallapitotta, hogy a fent emlitett harom versenykorlatozas
egylittesen egységes és folyamatos jogsértésnek mindsiil, mivel kozos célt kovettek, amely abban
all, hogy enyhitsék az azonnali devizaiigyletek piacdhoz szorosan kapcsolédd szokdsos
bizonytalansdgokat annak érdekében, hogy csokkentsék a kockazatot, és tdmogassdk a vitatott
férumban részt vevé véllalkozasokat (a tovabbiakban: részt vevé vallalkozasok) az arrogzitésre és
a kockazatkezelésre vonatkozé dontéseikben, annak érdekében, hogy ne versenyezzenek
onalléan. Ugy itélte meg, hogy a fent hivatkozott kiilonb6z6 magatartasok egy ,atfogé terv” részét
képezték, mivel azokat a vitatott férumon keresztiil ugyanazon modus operandi szerint hajtottak
végre, amely magaban foglalta a résztvevék folytonossagat.

Egyrészt a Bizottsag ugy itélte meg, hogy a Credit Suisse a G10 azonnali devizatigyletek piacan a
verseny korlatozasara iranyulé kozos célkitlizéshez valé hozzdjaruldsra irdnyulé szandékot
tanudsitott. Masrészt ugy itélte meg, hogy a Credit Suisse tudott a mogottes megallapodasrdl és az
informdcidcserérdl, kivéve az alkalmankénti koordindcié azon eseteit, amelyekre a relevans
id6szakot megel6zden keriilt sor. A Bizottsag ezt kovetéen megallapitotta, hogy a Credit Suisse
felel6s az egységes és folyamatos jogsértés részét képezé informdcidcseréért, azonban kizarta a
felel6sségét egyrészt a mogottes megallapodasért, masrészt pedig az alkalmankénti koordinacié
eseteiért.

Igy a Bizottsdg a megtdmadott hatdrozat 1. cikkében arra a kévetkeztetésre jutott, hogy a Credit
Suisse megsértette az EUMSZ 101. cikk (1) bekezdését azaltal, hogy a relevans idészakban ,olyan
(egységes és folyamatos jogsértés keretébe illeszkedd) megallapodasoknak és/vagy osszehangolt
magatartasoknak mindsiild, tényleges vagy jovobeli és kereskedelmi szempontbdl érzékeny
informacidk cseréiben vett részt, amelyek célja a verseny korlatozasa és/vagy torzitasa volt a
G10 azonnali devizatigyletek agazatiban, az EGT egészére kiterjedéen”.

3. Birsag

A Bizottsag jelezte, hogy a kiszabott birsigok osszegét az 1/2003 rendelet 23. cikke
(2) bekezdésének a) pontja alapjan kiszabott birsigok megallapitdsardl szo6lé irdnymutatasnak
(HL 2006. C 210., 2. 0.; a tovabbiakban: birsagkiszabdasi iranymutatas) megfeleléen hatirozta meg.

a) A birsag alaposszege

Ami a birsag alaposszegének meghatarozasat illeti, figyelembe véve az azonnali devizatigyletek
agazatdnak sajatossagait, kiilonosen pedig azt a tényt, hogy a G10 azonnali devizaiigyletek
tevékenységei a sz szokdsos értelmében nem keletkeztetnek eladdsokat, a Bizottsdg a széban
forgd jogsértésben részt vevo vallalkozasok eladdsainak értékét ,az eladasok értékét helyettesitd
érték” (a tovabbiakban: helyettesit6 érték) révén szamitotta ki.

Ezt kovetéen a Bizottsag 16%-os sulyossagi egyiitthatét vett figyelembe, mivel a jogsértés a
jellegénél fogva a legsilyosabb korlatozasok kozé tartozik, tovabba 0,42-es szorzétényezével
figyelembe vette ugyanezen jogsértés idGtartamat.

Végiil, miutan az ilyen magatartdsokban val6 részvételtdl valo elrettentés érdekében a jogsértés

idétartamatol fiiggetleniil hozzdadta az eladdsok értékének 16%-at kitevd kiegészité Osszeget, a
Bizottsag a birsag alaposszegét 86 765 000 eurdban allapitotta meg.

ECLI:EU:T:2025:752 7



37

38

39

40

41

2025. 07. 23 -1 ITELET — T-84/22. sz. UGY
UBS GROUP ES TARSAI KONTRA BIZOTTSAG

b) A birsdg végosszege

A birsag végosszegének meghatdrozasat illetéen a Bizottsag megallapitotta, hogy a Credit Suisse
kizarélag az egységes és folyamatos jogsértés részét képezd informdciocserékért volt felelds, és
enyhité kortilmény cimén levonta a birsag teljes Osszegének 4%-at, egyrészt a mogottes
megallapoddsért, masrészt pedig az alkalmankénti koordindcié esetei miatt fenndlld
felel6sségének hidnya miatt, e koriilmények mindegyike tekintetében 2%-os értéket véve
figyelembe.

Igy a megtamadott hatdrozat 2. cikkének a) pontjdban 83 294 000 euré birsdgot szabott ki a Credit
Suisse-szel szemben.

II. A felek kérelmei
A felperesek azt kérik, hogy a Torvényszék:
— semmisitse meg megtamadott hatdrozatot;

— masodlagosan, részben semmisitse meg a megtamadott hatdrozat 1. cikkét, és csokkentse a
2. cikkben kiszabott birsagot;

— mindenféleképpen csokkentse a megtamadott hatarozat 2. cikkében kiszabott birsag 6sszegét;

— a Bizottsagot kotelezze a koltségek viselésére, illetve mésodlagosan koltségeik méltanyos
részének viselésére.

A Bizottsag azt kéri, hogy a Torvényszék:
— teljes egészében utasitsa el a keresetet;

— afelpereseket kotelezze a koltségek viselésére.

III. A jogkérdésrol

Keresetiik alatdmasztasa érdekében a felperesek 6t jogalapra hivatkoznak. Az EUMSZ 101. cikk
megsértésére és az indokolasi kotelezettség megsértésére alapitott els6 harom jogalap, valamint a
megfelel§ lgyintézés elve és a védelemhez valé jog megsértésére alapitott 6todik jogalap
lényegében a Bizottsag megtdmadott hatdrozat 1. cikkében szereplé azon megallapitasanak
vitatdsdra iranyul, amely szerint a Credit Suisse megsértette az EUMSZ 101. cikket. A negyedik, az
1/2003 rendelet 23. cikke, a birsdgkiszabdsi irdnymutatés, az aranyossag és az egyenlé banasmod
elve, valamint az indokoldsi kotelezettség megsértésére alapitott jogalap a Bizottsag altal a Credit
Suisse-szel szemben a megtdmadott hatarozat 2. cikkében kiszabott birsag vitatdsara irdnyul.
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A. A megtamadott hatarozat 1. cikkérol

1. Az elsé, az EUMSZ 101. cikk megsértésére és az online informdcidcsere versenyellenes
megdllapoddsoknak és/vagy oOsszehangolt magatartasoknak mindsitésével kapcsolatos
indokolas elégtelenségére alapitott jogalaprél

Elsé jogalapjukkal a felperesek lényegében azt llitjak, hogy a keresked8k kozott a vitatott forumon
folytatott informacidcsere nem mindsill versenyellenes megallapodasnak és/vagy 6sszehangolt
magatartasnak, fiiggetlenil attél, hogy azokat elszigetelten vagy a mogottes megallapodassal
egylitt vizsgaljak. Ez az elsé jogalap két részre tagolédik.

Elsé jogalapjuk els6 részében a felperesek azt dllitjdk, hogy a Bizottsag nem bizonyitotta, hogy
mogottes megallapodas dllna fenn, és hogy ebbdl kovetkezéen az online informaécidcsere
versenyellenes megallapodasnak és/vagy 6sszehangolt magatartasnak mindsiilne.

Elsé jogalapjuk mésodik részében arra hivatkoznak, hogy a Bizottsag nem terjesztette el6 az annak
megallapitaséhoz sziikséges bizonyitékokat, hogy az online informécidcsere 0Ondlld
megallapoddasnak és/vagy 0sszehangolt magatartasnak mindsiil.

a) Elézetes észrevételek

Ezen itélkezési gyakorlat értelmében az egyeztetés és az egylittmiikodés 0Osszehangolt
magatartasnak mindsiilé kritériumait az EUMSZ versenyjogi rendelkezéseinek azon alapvet6
kiindulépontjara tekintettel kell értelmezni, amely szerint minden gazdasigi szereplének
onalléan kell meghatdroznia a bels6 piacon folytatni kivant politikajat (2015. marcius 19-i Dole
Food és Dole Fresh Fruit Europe kontra Bizottsag itélet, C-286/13 P, EU:C:2015:184, 119. pont,
valamint az ott hivatkozott itélkezési gyakorlat).

Bir ez az 0Onallésagi kovetelmény nem zarja ki azt, hogy a piaci szerepl6k raciondlisan
alkalmazkodjanak a versenytarsaik megfigyelt vagy varhat6 magatartdsahoz, azt szigordan tiltja,
hogy ezek a szereplék kozvetleniil vagy kozvetve felvegyék egymadssal a kapcsolatot annak
érdekében, hogy egy tényleges vagy lehetséges versenytars piaci magatartasat befolyasoljak, vagy
hogy az ilyen versenytdrsnak felfedjék az &ltaluk elhatdrozott vagy tanusitani kivant piaci
magatartast, amennyiben e kapcsolat célja vagy hatdsa olyan versenyfeltételek teremtése, amelyek
— figyelembe véve a kindlt termékek vagy szolgaltatdsok jellegét, a vallalkozasok jelent6ségét és
szamat, tovabbd az érintett piac volumenét — nem felelnek meg a széban forgd piacon szokasos
feltételeknek (lasd: 2015. marcius 19-i Dole Food és Dole Fresh Fruit Europe kontra Bizottsag
itélet, C-286/13 P, EU:C:2015:184, 120. pont, valamint az ott hivatkozott itélkezési gyakorlat).

[gy a Birésag megdllapitotta, hogy a versenytarsak kozotti informécidcsere ellentétesnek
bizonyulhat a versenyszabdlyokkal, amennyiben az érintett piac miikodését illetéen a
bizonytalansidg fokat csokkenti vagy megsziinteti, amelynek kovetkezménye a vallalkozasok
kozotti verseny korlitozédsa (lasd: 2015. marcius 19-i Dole Food és Dole Fresh Fruit Europe
kontra Bizottsag itélet, C-286/13 P, EU:C:2015:184, 121. pont, valamint az ott hivatkozott
itélkezési gyakorlat).
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b) Az elsé jogalap elsé, arra alapitott részérél, hogy a Bizottsdg nem bizonyitotta a mogottes
megdllapodads fenndlldsdt, kiovetkezésképpen pedig azt, hogy az online informdciocsere
versenyellenes megdllapoddsnak és/vagy dsszehangolt magatartdasnak mindsiil

A felperesek hirom kifogasra hivatkoznak. Els¢ kifogasukban el6adjik, hogy a megtamadott
hatdrozat azon az el6feltevésen alapul, amely szerint a mogottes megallapodas el6feltétele annak,
hogy az informaciécseréket az EUMSZ 101. cikk (1) bekezdése értelmében vett versenyellenes
megallapoddsoknak és/vagy 6sszehangolt magatartdsoknak mindsitsék. Masodik kifogasukban azt
allitjak, hogy a Bizottsag nem bizonyitotta, hogy e megallapodas alapjan informaciékat cseréltek a
vitatott forumon. E kifogds aldtdmasztisa érdekében vitatjdk az érintett idGszakbdl szarmazéd
bizonyitékok, vagyis a keresked6k kozotti online megbeszélések Bizottsag altali értelmezését, és
el6adjak, hogy sem e megbeszélések, sem a vitarendezési beadvanyok, sem az azokkal egyideji
valdszinlsité koriilmények nem bizonyitjdk az emlitett megallapodéds fennallasat. Harmadik
kifogdsukban arra hivatkoznak, hogy a Bizottsag nem vonhatja ki a mogottes megéllapodast a
birésagi felillvizsgalat alél azzal az indokkal, hogy a Credit Suisse felel6sségét nem allapitottak
meg e megallapodds tekintetében, mivel ez a Bizottsdg Credit Suisse-szel szembeni allitdsanak
lényeges eleme.

A felperesek altal hivatkozott elsé kifogast illetéen meg kell allapitani, hogy a megtamadott
hatdrozat atfogd tanulmanyozasabdl, és kiilonosen a (394)—(405) és
(411)-(417) preambulumbekezdéssel egyiittesen értelmezett (337)-(341), (344), (345),
(347)—(349) preambulumbekezdésébdl kitlinik, hogy a Bizottsdg eltéré jogi mindsitéseket
alkalmazott egyrészt a mogottes megallapodds mint versenykorlatozé megallapodds, masrészt
pedig az informaciocsere mint versenykorlatozé megallapodas és/vagy dsszehangolt magatartas
tekintetében. E hatarozat (487), (489) és (491)—(499) preambulumbekezdésében e két magatartast
tovabba az egységes és folyamatos jogsértés alkotdelemeinek mindsitette (lasd a fenti
26-31. pontot). Ezt kovetéen emlékeztetni kell arra, hogy a Credit Suisse felel6sségét csak az
informacidcserével kapcsolatos magatartasbdl all6 jogsértés miatt allapitottak meg.

Arra is ra kell mutatni, hogy bar a Credit Suisse-t érinté informacidcserére egy online forumon
keriilt sor, a mogottes megdallapodds ezen aspektusaval fenndllé kapcsolat nem tekinthetd a
felperesek altal hivatkozott olyan el6zetes feltétel fennallasanak, amely befolyasolhatja a mogottes
megallapodas és az informdcidcsere eltérd jogi mindsitését.

Kozelebbrdl, amint az a megtadmadott hatarozat (337)—(341) preambulumbekezdésébdl kittinik, az
informadcidcsere versenyellenes megéllapoddsoknak és/vagy 6sszehangolt magatartasoknak valé, a
Bizottsag altal e hatdrozatban rogzitett jogi mindsitése nem a mogottes megdallapodas szabdlyain,
illetve az ilyen szabdlyoknak az ezen informaciécserében részt vevo kereskeddk (a tovabbiakban:
széban forgd kereskeddk) altali hallgatélagos elfogaddsan alapul. A felperesek allitasaval
ellentétben a megtimadott hatdrozatot tehat nem lehet Ugy értelmezni, hogy az a mogottes
megallapodast az informacidcsereként mindsités el6feltételeként hatdrozza meg.

E kovetkeztetést nem kérddjelezheti meg a megtimadott hatdrozat (346) és
(369)—(371) preambulumbekezdésének tartalma, amelyekre a felperesek érvelésiik alatdmasztasa
érdekében hivatkoznak.

E tekintetben el8szor is a megtamadott hatdrozat (346) preambulumbekezdését illetéen, amely a

mogottes megallapodas megéllapoddsnak mindsitésére vonatkozik, meg kell dllapitani, hogy e
megallapodas kétségkiviil kimondja, hogy lényegében az informacidcsere tette lehet6vé a vitatott
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forumban részt vevé keresked6k szdmdra a szabdlyoktdl vald esetleges eltérések ellenérzését.
Ugyanakkor semmilyen utaldst nem tesz az emlitett hatdarozatban az informdcidcserét illetéen
elfogadott jogi mindsitésre.

Misodszor, a megtamadott hatdrozat (369)—(371) preambulumbekezdésébdl — amelyek célja
kizardlag a Credit Suisse altal a kozigazgatasi eljaras soran el6adott érvek megvalaszoldsa — az
kovetkezik, hogy a Bizottsdg az emlitett megallapodas fennalldsat kozvetett bizonyitékokra, vagyis
informacidcserére alapitotta, mivel a mogottes megallapodds az emlitett informdécidcserék
Jlogikus eléfeltételének” minésiil. Igy a ,logikus eléfeltételre” valé hivatkozast egyszertien ugy kell
érteni, hogy azt a jelen iigyben a megallapodas fennallasanak bizonyitdsa érdekében hasznadljak.
Ennélfogva azt a tényt, hogy a mogottes megallapodas létezésére kovetkeztetni lehet az
informdcidcserébdl, szintén ugy kell értelmezni, hogy az a fenndllasinak bizonyitdsara iranyul,
egyrészt az informdcidcsere, masrészt a mogottes megallapodas eltérd jogi mindsitésének sérelme
nélkil.

Egyébirant a felperesek érveivel ellentétben a Bizottsag a megtidmadott hatarozatban — szemben a
vitarendezési hatarozatban szereplé megfontolasokkal — nem volt koteles kifejteni azokat az
okokat, amelyek miatt a Credit Suisse a kifogasolt tényéllasban részt vevé tobbi banktdl eltéréen
cserélt informdcidkat.

E tekintetben emlékeztetni kell arra, hogy a vitarendezési eljaras és a rendes kozigazgatasi eljaras
elkiiloniil egymadstdl. Igy a rendes kozigazgatasi eljdrdst kovetden a Credit Suisse-szel szemben
hozott hatarozat meghozatala sordan egyrészt a Bizottsigot kizarélag a kifogaskozlés kotelezte,
masrészt pedig a kontradiktérius eljards elvének tiszteletben tartdsa mellett koteles volt
figyelembe venni az 0sszes relevans koriilményt, ideértve az 0sszes olyan informdcidt és érvet is,
amelyet a Credit Suisse a meghallgatashoz val6é joganak gyakorldsa sordn terjesztett eld, ily
moédon koteles volt ezen elemekre tekintettel Gjbdl megvizsgdlni az tgyet (lasd ebben az
értelemben: 2015. mdjus 20-i Timab Industries és CFPR kontra Bizottsag itélet, T-456/10,
EU:T:2015:296, 90., 96. és 107. pont).

Ami a megtdmadott hatdrozatnak a Credit Suisse tekintetében a rendes kozigazgatasi eljarast
kovetéen torténd elfogadasat illeti, meg kell jegyezni, hogy a kiegészité kifogaskozléssel
kiegészitett kifogaskozlésbdl kitlinik, hogy a Bizottsdg a mogottes megillapodast és az
informacidcserét kiillon versenyellenes megallapodasoknak és/vagy 6sszehangolt magatartasoknak
mindsitette, és hogy a Credit Suisse e tekintetben nem emelt kifogéast a kozigazgatasi eljaras soran.
Ennélfogva a Bizottsag e jogi mindsitések tekintetében nem volt koteles Gjb6l megvizsgalni az

ugyet.

A fentiekbdl kovetkezik, hogy figyelembe véve egyrészt az informdcidcsere, masrészt a mogottes
megallapodas eltéré jogi mindsitését, amelyért nem allapitottdk meg a Credit Suisse felelsségét
(lasd a fenti 32. pontot), nem kell megvizsgalni az elsé jogalap elsé részének masodik és harmadik
kifogésat, amelyek azon a téves el6feltevésen alapulnak, amely szerint a mogottes megéllapodas a
megtamadott hatdrozatban eléfeltétele annak, hogy az informacidcseréket az EUMSZ 101. cikk
(1) bekezdése értelmében vett versenyellenes megallapoddsoknak és/vagy 0Osszehangolt
magatartasoknak mindsitsék.

Ennélfogva el kell utasitani az els6 jogalap els6 részét.
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Mindemellett, amennyiben az elsé6 jogalap masodik része keretében a felperesek az
informaciécserék versenyellenes jellegének hidnydra hivatkoznak, amely informacidcserék
fiiggetlenek a mogottes megéllapodastol, amelynek elemzése magiban foglalja az emlitett
informacidcserék tartalméanak és értelmezésének vizsgalatat, az, hogy a felpereseknek az egyideji
bizonyitékok terjedelmére és értelmezésére vonatkozd kifogdsait a mogottes megallapodasra
alapitott, az els6 jogalap elsé részének alatdmasztasa érdekében ismertetett érvelésiik keretében
terjesztették eld, nem prejudikdlhatja azoknak a Torvényszék altal e jogalap mdasodik része
keretében annak megallapitasa érdekében végzett elemzését, hogy az informdaciécserék onallé
megallapodasoknak vagy 6sszehangolt magatartasoknak valé mindsitésével kapcsolatos kifogasaik
megalapozottak-e.

¢) Az elsé jogalap mdsodik, az arra vonatkozoé bizonyitékok hidanydra alapitott részérél, hogy
az online informdciocsere ondllé megdllapoddsnak és/vagy osszehangolt magatartdsnak
mindsiil

E masodik rész lényegében hirom kifogasbdl all. Elsé kifogasukban a felperesek az érintett
id6szakbdl szarmazé egyes bizonyitékok, nevezetesen bizonyos online megbeszélések Bizottsag
altali értelmezését kifogasoljak, amelyekre a Bizottsdg annak megallapitdsa érdekében
tamaszkodott, hogy az online informdcidcsere megéllapoddsoknak és/vagy 0Osszehangolt
magatartasoknak mindsiil, tobbek kozott azt allitva, hogy e megbeszélések kereskedelmi
szempontbdl nem érzékenyek. Mdsodik kifogdsukban a felperesek azt allitjdk, hogy az online
informdciécsere nem mindsithetd versenyellenes megéllapodasnak és/vagy 0Osszehangolt
magatartasnak, lényegében azt dllitva, hogy ezen informacidk allitélagosan kereskedelmi
szempontbdl érzékeny jellege és a versenytarsak kozotti bizonytalansag ebbdl eredé csokkenése
nem elegendd az ilyen mindsitéshez. Harmadik kifogdsukban azt allitjdk, hogy a Bizottsag tévesen
alkalmazta a jogot, amikor arra a kovetkeztetésre jutott, hogy a Credit Suisse altal a széban forgd
informadcidcserére vonatkozdan szolgéltatott jogszerli magyarazat nem relevans.

A megtamadott hatdrozatban a Bizottsag tobb mint szdz megbeszélés tartalmat mutatta be és
értelmezte. Igy az e hatdrozatban elemzett informacidcseréket négy kategériaba soroltik a
megyvitatott témadk, vagyis i. az arfolyamkiilonbozetek (a (245)—(251) preambulumbekezdés), ii. az
tigyfélmegbizasok (a (183)—(228) preambulumbekezdés), iii. a nyitott kockazati pozicidk (a
(234)—(238) preambulumbekezdés) és iv. a tényleges vagy tervezett kereskedési tevékenységek (a
(258)—(285) preambulumbekezdés) alapjan. A Bizottsig lényegében ugy itélte meg, hogy ezen
informdcidcserék mindegyike az érintett kereskeddk kereskedési tevékenységeire vonatkozo,
kereskedelmi szempontbdl érzékeny, aktudlis vagy jovore vonatkozé informacidkra vonatkozott,
amelyek lehet6vé tették az érintett bankok szdmdara, hogy tdjékozddjanak versenytarsaik
pozici6irdl, szandékairdl és korlatairdl, ami segitette 6ket a késébbi dontéseikben. Ezen elemzés
alapjan a Bizottsdg a megtamadott hatirozat (337)-(341) preambulumbekezdésében
megallapitotta, hogy ezek az informdaciécserék az EUMSZ 101. cikk (1) bekezdése értelmében
vett versenyellenes dsszehangolt magatartasnak mindsiilnek.

Az elsé két kifogast egyiitt kell megvizsgalni.
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1) Az els6, arra alapitott kifogdsrol, hogy a Bizottsdg tévesen értelmezett az érintett iddszakbol
szdrmazo egyes bizonyitékokat, valamint a mdsodik, arra alapitott kifogdsrol, hogy az online
informdciocsere  nem  mindsiil  versenyellenes  megdllapoddsnak  és/vagy  dsszehangolt
magatartdsnak

i) A felperesek egyes jogalapjainak, érveinek és bizonyitékainak elfogadhatésdgdrol

A Bizottsag vitatja egyrészt a felperesek egyes informacidcserék téves értelmezésére és a
keresetlevél A.8. mellékletének téves értelmezésére vonatkozé érvelésének, masrészt pedig az
informdcidcsere jogsérté jellegének hidnydra vonatkozé érvelésnek, illetve a keresetlevél
A.9. mellékletének, valamint a vélasz C.2. és C.3. mellékletének az elfogadhatésigat, amelyekre az
emlitett érvelés tamaszkodik.

E tekintetben emlékeztetni kell arra, hogy az Eurépai Uni6 Birésaga alapokmanyanak 21. cikke és
a Torvényszék eljarasi szabalyzata 76. cikkének d) pontja értelmében a keresetlevélnek
tartalmaznia kell a jogvita targyat és a felhozott jogalapok rovid ismertetését. Az allandé
itélkezési gyakorlat szerint ennek kell6en vildgosnak és pontosnak kell lennie, hogy lehet6vé tegye
az alperes szamadra védekezésének el6készitését és a Torvényszék szamdara a keresetrdl vald
hatdrozathozatalt (lasd: 2017. mdrcius 7-i United Parcel Service kontra Bizottsag itélet, T-194/13,
EU:T:2017:144, 191. pont).

Emlékeztetni kell tovabba arra, hogy a Torvényszékhez benyujtott kereset elfogadhatésagahoz
tobbek kozott az sziikséges, hogy azok a 1ényeges ténybeli vagy jogi elemek, amelyekre a felperes
hivatkozik, legalabb roviden, de Osszefiiggéen és érthetéen kitlinjenek magabdl a keresetlevél
szOovegébll. A keresetlevél szovegének egyes pontjait ugyan alatdmaszthatjak és kiegészithetik a
csatolt iratok meghatdrozott részeire torténdé hivatkozasok, a mads, akar a keresetlevélhez
mellékelt iratokra vald altalanos hivatkozas nem pétolhatja a jogi érvelés azon 1ényegi elemeinek
hidnyat, amelyeknek a fenti 65. pontban hivatkozott rendelkezések értelmében a keresetlevélben
kell szerepelniiik (lasd: 2017. marcius 7-i United Parcel Service kontra Bizottsag itélet, T-194/13,
EU:T:2017:144, 192. pont, valamint az ott hivatkozott itélkezési gyakorlat).

Ily médon a mellékleteket csak annyiban lehet figyelembe venni, amennyiben azok a felperes
beadvanyainak szovegében kifejezetten megjelend jogalapokat vagy érveket tdmasztanak ala vagy
egészitenek ki, és amennyiben pontosan meg lehet hatdrozni, hogy melyek azok a benniik foglalt
elemek, amelyek az emlitett jogalapokat vagy érveket tdmasztjak ala vagy egészitik ki (lasd: 2015.
szeptember 9-i Samsung SDI és tdrsai kontra Bizottsig itélet, T-84/13, nem tették kozzé,
EU:T:2015:611, 33. pont, valamint az ott hivatkozott itélkezési gyakorlat). Tovabba a
Torvényszéknek nem feladata, hogy a mellékletekben megkeresse és azonositsa azokat a
jogalapokat és érveket, amelyek a kereset alapjat képezhetik, mivel a mellékleteknek tisztan
bizonyité és kisegit6 szerepiik van (lasd: 2007. szeptember 17-i Microsoft kontra Bizottsag itélet,
T-201/04, EU:T:2007:289, 94. pont, valamint az ott hivatkozott itélkezési gyakorlat).

El6szor is, ami a felperesek megtamadott hatarozatban elemzett bizonyos informéciocserék téves
értelmezésére vonatkozo érvelésének a Bizottsag dltal 1ényegében vitatott elfogadhatdsagat illeti,
meg kell éallapitani, hogy — amint az a keresetlevélbdl kitinik — azon érviik aldtdmasztasa
érdekében, amely szerint ,[a Bizottsag| tovabbra is félreérti az tigyletek zsargonjat és az azonnali
devizapiac miikodését”, a felperesek a keresetlevélhez csatolt A.8. mellékletre hivatkoznak, amely
a Global FX Committee bankkozi részlege korabbi elnokének szakértéi jelentése, és érviik
szemléltetése érdekében e jelentésbol harom példat emlitenek.
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A vialasz szakaszdban a Bizottsig elfogadhatatlansigra vonatkozé érveire valaszul a felperesek
megismétlik a fent emlitett érvet, majd ezt kovetéen hozzateszik, hogy az A.8. melléklet azt is
bizonyitja, hogy egyrészt ,az atfogd versenyellenes terv vagy versenykorlatozasi cél fennéllasa
nem vezethetd le egyszerlien vagy kozvetleniil az okirati bizonyitékokbdl”, masrészt pedig, hogy a
Bizottsag pusztan sajat értelmezései alapjan kovetkeztetett ,a mogottes megallapodas
fennallasara”. Tovabbra is a vélasz szakaszaban azt dllitjdk, hogy az a tény, hogy a Bizottsag nem
képes megkiilonboztetni a multbeli megbizdsokat és a jovébeli megbizasokat, ,olyan tényezd,
amelyet figyelembe kell venni, mivel kétségbe vonja a vizsgilatinak gondossagat és
megbizhatdsagat”. Végil a felperesek a keresetlevél 18., 69. és 78. pontjara hivatkozva az
érvelésiik jelentGségére és sajatossagara utalnak. Ezek az informacidcsere allitélagos versenyt
tamogaté jellegére vonatkoznak, amint azt az engedékenység iranti kérelmekben elismerték
(18. pont), valamint arra, hogy a Bizottsig tévesen értelmezte vagy értette az ligyletek zsargonjat
és az azonnali devizapiac miikodését (69. pont), és lényegében a mogottes megéllapodds négy
szabdlyat (78. pont).

A targyaldson a Torvényszék altal feltett kérdésre valaszolva a felperesek fenntartottdk azon
allaspontjukat, amely szerint érvelésiik egyértelmtien és konkrétan szerepel a beadvanyaikban.

E tekintetben meg kell dllapitani, hogy a felperesek a fenti 68. és 69. pontban ismertetett érvelést
terjesztik el6, amely olyan altalanos és nem részletes allitdsokra szoritkozik, amelyeket gyakran
egy vagy két mondatban fogalmaztak meg, és amelyek kizarélag az A.8. mellékletre valé dltaldnos
utalas targyat képezik, anélkiil hogy koherens és érthet6 médon megjel6lnék azt a hatést, amelyet
ezen érvelés — és még kevésbé az annak alapjdul szolgdl6 szakértdi jelentés — a Bizottsag dltal a
megtamadott hatdrozatban tett megallapitisok megalapozottsagira gyakorolna. E koriilmények
kozott meg kell allapitani, hogy ez az érvelés nem felel meg a fenti 65—67. pontban hivatkozott
kovetelményeknek.

Kovetkezésképpen mint elfogadhatatlant el kell utasitani a felperesek azon érvelését, amely
lényegében a megtamadott hatdrozatban elemzett bizonyos informaciécserék téves értelmezésére
vonatkozik, amelyben a felperesek az A.8. mellékletre hivatkoznak, és az e mellékletre vald
altalanos hivatkozasra tekintettel nem kell figyelembe venni az emlitett mellékletet.

Misodszor, az informdaciocsere versenyellenes jellegének hidnydra vonatkoz6 érvelés
elfogadhatdsagat illetéen, amely érvelés a keresetlevél A.9. mellékletére, valamint a valasz C.2. és
C.3. mellékletére valé hivatkozason alapul, meg kell allapitani, hogy a Bizottsag allitasaval
ellentétben az emlitett érvelést kelléen egyértelmiinek és pontosnak kell tekinteni. A
Torvényszékhez benyujtott beadvanyaikbdl ugyanis — még ha csak réviden is — egyértelmiien
kitlinik, hogy a felperesek az informacidcserék kategorizalasa révén — amelyeket a kovetkezdkre
osztottak fel: i. az azonnali devizapiacon ,kereskedelmi szempontbdl érzékenynek” nem
tekinthetd altaldnos megbeszélések, ii. pontos(abb) vagy a jovére vonatkozé megbeszélések,
amelyek viszonylag alacsony kereskedési mennyiségekre vonatkoznak, és nem szolgaltathattak
relevans informdcidkat az arfolyamok varhaté alakuldsiara vonatkozéan, és iii. azon
megbeszélések, amelyek jelentds mennyiségli informdacidcserére vonatkoztak, és amelyek
egyetlen hipotetikus versenyellenes céllal rendelkezhettek, amely azon kereskedd esetében, aki
ezeket az informdaciokat megkapta, abban dllt, hogy ezeket annak érdekében haszndlja fel, hogy
megprobaljon nyereségre szert tenni az informaciékat megosztéd keresked6t megelézéen — a
Bizottsagnak az online informacidcserék versenyellenes jellegére vonatkozé, azok tartalman,
céljan és a verseny ,torzitasira” vald alkalmassdgukon alapuld kovetkeztetését kivantdk vitatni. Ily
modon meg kell allapitani, hogy a felperesek ezen érvelése megfelel az itélkezési gyakorlat fenti
65. és 66. pontban hivatkozott kovetelményeinek, tehat elfogadhaté.
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Ezenkivill a fenti 67. pontban hivatkozott itélkezési gyakorlatra tekintettel az A.9., C.2. és
C.3. mellékleteket csak annyiban kell figyelembe venni, amennyiben azok a felperesek dltal a
beadvanyaikban kifejezetten hivatkozott érvelést tamasztjdk ald vagy egészitik ki.

ii) A felperesek dltal konkrétan vitatott megbeszélések versenyellenes jellegérdl

A felperesek konkrétan az daltaluk az elsé kategoéridba sorolt megbeszélések (lasd a fenti
73. pontot), vagyis a 2011. junius 14-i, augusztus 5-i és oktdber 4-i, a 2012. februdr 7-i és junius 1
-jei, a 2012. majus 14-i, a 2012. aprilis 11-i, a 2012. aprilis 13-i, a 2012. majus 9-i, a 2012. junius 5-i,
a 2012. aprilis 25-i, a 2012. februar 10-i, valamint a 2012. aprilis 25-i, junius 19-i, julius 3-i és 4-i
megbeszélések Bizottsag altali értelmezését vitatjak, azzal az indokkal, hogy az e megbeszélések
soran kicserélt informdcidk ,piaci informéciok”, nem pedig kereskedelmi szempontbdl érzékeny
informacidk, és nem versenyellenes jellegtiek.

Annak eldontése érdekében, hogy a Bizottsdg helyesen dllapitotta-e meg, hogy a kereskeddk
versenyellenes jellegti, kereskedelmi szempontbdl érzékeny informacidkat cseréltek, értékelni kell
az emlitett informacidcserék jellegét. Kozelebbrél, meg kell vizsgilni, hogy ezek az
informaciécserék olyan nem nyilvanos, adott esetben Osszesitett és anonimizalt informacidkra
vonatkoztak-e, amelyekrdl a keresked6k nem szerezhettek tudomast, és meg kell vizsgalni tobbek
kozott ezen informdcidcserék pontossagat és céljat.

— A 2011. junius 14-i, augusztus 5-i és oktober 4-i, valamint 2012. februdr 7-i és junius 1-jei
megbeszélésekrdl

A Bizottsag nem tekintette kereskedelmi szempontbdl érzékenynek a megtamadott hatdrozat
(107), (111), (122), (139), (150) és (504) preambulumbekezdésében szereplé 2011. janius 14-i,
augusztus 5-i és oktéber 4-i, valamint 2012. februdr 7-i és junius 1-jei megbeszéléseket, amelyek
Bizottsag dltali értelmezését a felperesek vitatjak.

El6szor is, a megtamadott hatdrozat (107), (111), (122), (139) és (150) preambulumbekezdésében
szerepld, 2011. junius 14-i, augusztus 5-i és oktéber 4-i, valamint 2012. februdr 7-i és junius 1-jei
megbeszéléseket illetéen ugyanis meg kell allapitani, hogy azok lényegében azt bizonyitjak, hogy a
vitatott forumhoz valé hozzaférés a részt vevé kereskedék kozotti kolcsonos bizalmon alapult, és
hogy ugyanezen kereskeddk olyan zart korben jartak el, amelynek célja a sajat érdekeik
elémozditdsa  volt. A Bizottsdg  szerint az  emlitett hatdrozat (139) és
(150) preambulumbekezdésében szereplé informécidcserék azt is bizonyitjak, hogy a Credit Suisse
kereskeddje, aki részt vett a vitatott forumban, miel6tt a Credit Suisse alkalmazasaban allt volna,
munkavallaloként ismét csatlakozott ehhez a férumhoz, és teljes mértékben tisztdban volt annak
miikodésével, valamint azzal, amit részvétele magaban foglalt.

Misodszor, ami a megtamadott hatdrozat (504) preambulumbekezdésében szereplé 2011.
augusztus 5-i megbeszélést illeti, a Bizottsag ugy itélte meg, hogy az azt bizonyitja, hogy a Credit
Suisse kereskeddje — anélkiil, hogy aktivan részt vett volna az informacidcserében — tudott arrél.

Ennélfogva a felpereseknek a fenti 77. pontban emlitett, kereskedelmi szempontbdl érzékenynek

tekintett megbeszélések téves mindsitésére alapitott érve ténybelileg megalapozatlan, tehat azt el
kell utasitani.
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— A 2012. mdjus 14-i megbeszélésrol

A megtamadott hatdrozat (196)—(202) és (337)—(341) preambulumbekezdésével Osszefiiggésben
értelmezett (209) preambulumbekezdésében ismertetett 2012. mdjus 14-i megbeszélést illetGen a
Bizottsag ugy itélte meg, hogy e megbeszélés sordn a keresked6k megosztottdk a pozicidikra
vonatkozé informdcidkat, a kozottiikk fenndalld lehetséges tigyletek keretein kiviil, valamint a
GBP/USD devizapar ardra vonatkozoé spekulacidkat. Ebbdl azt a kovetkeztetést vonta le, hogy az
ilyen informdacidk, amelyek az tgyfélmegbizasokra vonatkoztak, kereskedelmi szempontbdl
érzékenyek voltak, és hozzdjarulhattak a vitatott férumon folytatott informacidcserék
Osszességének versenyellenes jellegéhez.

A felperesek vitatjak e megbeszélés Bizottsag altali értelmezését, arra hivatkozva, hogy az édltaldnos
informacidkra vonatkozik, nem tartalmaz a kereskedok elére tekinté megbizasaira vagy pozicidira
vonatkozé informicidkat, és igy megfelel a ,piaci informdacidk” kozlésének. Hozzateszik, hogy a
»rhs lightra” és az ,,LHS samlls cable-re” valé hivatkozasok nem 6sszegekre, arakra vagy tigyfelekre
vonatkoznak, igy tehdt anonimizaltak. Arra a kovetkeztetésre jutnak, hogy ez a megbeszélés nem
teszi lehet6vé annak megallapitasat, hogy a vitatott férumon kicserélt informacidok
versenyellenesek.

A Bizottsag vitatja a szoban forgd megbeszélés felperesek dltal ismertetett értelmezését.

Meg kell éllapitani, hogy — amint az a széban forgd megbeszélés részletébdl kitlinik — a Credit
Suisse kereskeddje a mai napon jelen volt a vitatott férumon, és 14 6ra 50 perc 48 masodperckor
jelezte a tobbi résztvevének, hogy kis mennyiségl, ,fixingben” (,rhs lights”) teljesitendd
meghatdrozatlan devizapar értékesitésére vonatkoz6 megbizasokkal

rendelkezik. 14 6éra 52 perc 57 masodperckor egy kereskedd kérdést intézett hozza arra
vonatkozédan, hogy GBP/USD devizaparrol van-e sz0 (»[c]able??”) és
14 6ra 55 perc 51 masodperckor megosztotta a birtokaban 1évé tigyfélmegbizasokra vonatkozé
informdacidkat, nevezetesen a ,fixingben” (,LHS samlls cable”) végrehajtand6, GBP/USD
devizaparra vonatkozd, kis mennyiségii eladasi megbizasokat. Ugyanezen beszélgetés soran egy
masik kereskedd kifejtette allaspontjat a GBP/USD devizapar értékének novekedésérdl (,feels like
its just being put higher wsith sof eur/gbp and eur/usd running into some bids [...]”), pontositva,
hogy e devizapar tekintetében nincs megbizasa.

Amint az a széban forgd megbeszélés leiratabdl kitlinik, a keresked6k olyan informacidkat
cseréltek, amelyek nem voltak nyilvanosak, és konkrét megbizasaikra vonatkoztak, megjellve
azok tipusat (,fixingben” teljesitendd eladasi megbizas), az érintett devizapart (GBP/USD) és azok
mennyiségét. A széban forgd megbeszélés tehat a keresked6k azon tevékenységeihez flizott valds
idejli megjegyzéseket tiikrozi, amelyek érzékeny kereskedelmi informacidk cseréjéhez vezettek.

Még ha feltételezziik is, hogy a kicserélt informaciék — amint azt a felperesek allitjak —
anonimizaltak, e korilmény nem zdarja ki, hogy azok kereskedelmi szempontbdl érzékeny
informaciénak mindsiiljenek, mivel ezek az informacidk targyuknal és pontossaguknal, valamint
azon ténynél fogva, hogy nem hozzaférhet6k a vitatott férumon jelen nem lévé versenytarsak
részére, kereskedelmi eldnyt biztositanak a cimzettek szdmara.

Mairpedig az ilyen informaciok a teriiletre szakosodott keresked6k szamara alkalmasak arra, hogy

tdjékoztassdk ket a ,fixinget” megel6z6 GBP/USD devizapdarra vonatkozé piaci mozgasokrol,
tekintettel arra, hogy a ,fixingben” teljesitendd, kevésbé jelentds eladdsi megbizasok kevésbé
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alkalmasak arra, hogy jelentds moédon befolyasoljak az arfolyam mozgasait. Ily médon az ilyen
informacidk kozlése lehetévé teszi a kereskeddk szamdra, hogy kereskedési stratégidikat ennek
megfelel6en kiigazitsik, és enyhitsék az azonnali devizapiachoz kapcsolddé bizonytalansagokat.

Kovetkezésképpen a Bizottsag helyesen allapitotta meg, hogy a 2012. mdjus 14-i megbeszélés
olyan kereskedelmi szempontbdl érzékeny informdcidkra vonatkozott, amelyek hozzajarulhatnak
a vitatott forumon folytatott informdcidcsere versenyellenes jellegéhez.

— A 2012. aprilis 11-i megbeszélésrél

A megtamadott hatdrozat (214)—(221) és (337)—(341) preambulumbekezdésével Gsszefiiggésben
értelmezett (223) preambulumbekezdésében ismertetett 2012. aprilis 11-i megbeszélést illetéen a
Bizottsag ugy itélte meg, hogy az egy adott tigyfél azonnali megbizdsira vonatkozott, és hogy ezen
érzékeny kereskedelmi informadcié kozlése kikiiszobolt bizonyos, az azonnali devizapiachoz
szorosan kapcsoléd6 bizonytalansiagokat, lehetévé téve ezdltal a vitatott forumban részt vevé
keresked6k szamadra, hogy jobban elére lathassdk a piac mozgasat, és kiigazithassdk stratégidikat
annak érdekében, hogy hasznot huzzanak a kozolt informaciokbdl és a piac atlathatésaganak
ebbdl eredé novekedésébdl, és ennélfogva az hozzajarulhatott a széban forgé informaciécsere
versenyellenes jellegéhez.

A felperesek el6adjak, hogy a 2012. dprilis 11-i megbeszélés olyan altaldnos informdcidkra
vonatkozik, amelyek nem a kereskeddk jovébeli megbizdsait vagy poziciéit érintik. Hozzateszik,
hogy az e megbeszélésen szerepl§ ,lost some X” megjegyzés nem jeldl meg Osszegeket vagy arakat,
és hogy tobb {igyfél is mozgott a piacon, aminek eredményeként ebbdl nem lehetett valamely
tigyfélre vonatkozé konkrét informdcidt levezetni. Arra a kovetkeztetésre jutnak, hogy ugyanezen
megbeszélés nem versenyellenes hatdst piaci informdacidkra vonatkozik.

A Bizottsag vitatja a széban forgd megbeszélés felperesek altal javasolt értelmezését.

E tekintetben meg kell éallapitani, hogy a 2012. aprilis 11-i megbeszélésnek a megtamadott
hatarozat (223) preambulumbekezdésében szereplé részlete megerdsiti, hogy a UBS egyik
keresked6je 6 ora 50 perc 23 masodperckor tdjékoztatta a vitatott férumban részt vevd
kereskedbket arrdl, hogy euré font sterling ellenében torténd értékesitésével kotott tigyletet
végzett (,lost some X, vagyis egy eurd/GBP part), 6 6ra 50 perc 23 masodperckor pontositva,
hogy ez utdbbi olyan partnerre vonatkozik, amely altalaban a keresked6k kozott vandorol (,,usual
geezer who does the rounds”). Az emlitett forum néhdny résztvevéje, koztiik tobbek kozott a Credit
Suisse kereskeddje, megkoszonte ezt az informdciot (,ta”).

Meg kell allapitani, hogy ez a megbeszélés pontos, aktudlis és bizalmas informaciék cseréjét
mutatja, mivel a vitatott férumban részt vevé tobbi kereskeddvel kozolte az érintett megbizas
tipusat (azonnali), megvaldsitasanak (jelenlegi) idépontjat, az érintett devizapart (EUR/GBP) és
az éppen megkotott tigylet tigyféltipusara vald hivatkozast.

Ami ez utdébbi tigyféltipusra val6 hivatkozast illeti, nem fogadhat6 el a felperesek azon allitasa,
hogy abbdl nem lehet valamely tigyfélre vonatkoz6 konkrét informiaciét levezetni. A UBS
kereskeddjének az olyan partnerre valé hivatkozdsit ugyanis, amely ,a kereskeddk kozott
vandorol”, az emlitett informdaciocserével Osszefiiggésben tugy kell érteni, mint amely kell6en
konkrét ahhoz, hogy ugyanezen kereskedék azonositani tudjdk a partnert, lehet6vé téve ezaltal
szamukra, hogy figyelembe vegyék az érintett iigyfél — tobbek kozott tdjékozott vagy nem
tdjékozott — jellegét. Ezt a kovetkeztetést kell levonni egyrészt arra a pontositisra tekintettel,
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hogy szokasos partnerrdl (,usual geezer”) van sz6, masrészt pedig arra, hogy az informacidért
koszonetet mondo6 kereskeddk egyike sem kért pontositast az ezen iigyfélre valé hivatkozast
illetGen. Marpedig, amint azt a  Bizottsdqg a  megtidmadott  hatdrozat
(40) preambulumbekezdésének a 381. labjegyzettel Osszefiiggésben értelmezett b) pontjaban
megallapitotta, anélkiil hogy ezt a felperesek vitattdk volna, az érintett tigyfél jellegére vonatkozd
informacié mas kereskeddk rendelkezésére bocsatasat — fliggetleniil attél, hogy az tdjékozott-e,
vagy sem — ugy kell tekinteni, mint amely lehet6vé teszi ezen informdcié cimzettjei szamadra,
hogy elére lassak a piac esetleges mozgasat.

E koriilmények kozott a széban forgd megbeszélés soran megosztott informaciok nem tekintheték
altalanosnak pusztan azon az alapon, hogy nem jelolték meg pontosan az atvaltott 6sszegeket, az
atvaltasi arfolyam szintjét, vagy nem jovébeli megbizdsokra vonatkoztak. E tekintetben elegendd
megjegyezni, hogy a ,piaci informdacidk” lényegében a piac altalanos és anonimizalt allapotara
vonatkoz6 észrevételekbdl dllnak, amelyektél a széban forgé megbeszélés soran kozolt
informaciék nyilvanvaldan eltérnek.

Ennélfogva meg kell éllapitani, hogy a széban forgd informdaciocsere targyat kereskedelmi
szempontbdl érzékeny, aktudlis és pontos informaciok képezték, amelyek alkalmasak voltak arra,
hogy megsziintessenek egyes, az azonnali devizapiaccal egyiitt jaré bizonytalansidgokat. Lehet6vé
tették tehat a vitatott forumban részt vevo kereskeddk szamadra, hogy jobban elére lathassdk az
EUR/GBP devizapar piaci mozgéasat, és kiigazitsak stratégidikat annak érdekében, hogy
kihasznaljak a kozolt informacidkat, kovetkezésképpen pedig hozzajarulhattak a széban forgd
informadcidcsere versenyellenes jellegéhez.

Kovetkezésképpen a Bizottsidg helyesen dllapitotta meg, hogy a 2012. dprilis 11-i megbeszélés
olyan kereskedelmi szempontbdl érzékeny informdcidkra vonatkozott, amelyek hozzajarulhatnak
a vitatott forumon folytatott informacidcsere versenyellenes jellegéhez.

— A 2012. aprilis 13-i megbeszélésrol

Ami a megtamadott hatdrozatnak a (214)-(221) és a (337)—(341) preambulumbekezdéssel
Osszefliggésben értelmezett (224) preambulumbekezdésében emlitett 2012. daprilis 13-i
megbeszélést illeti, a Bizottsag agy itélte meg, hogy az az igyfelek azonnali megbizdsaival
kapcsolatos, tizleti szempontbo6l érzékeny aktudlis vagy jovére vonatkozé informécidkra
vonatkozott, oly médon, hogy a vitatott férumon kozolték a konkrét és nem Osszesitett
megbizasok mennyiségét vagy iranyat, illetve az tgyfél tipusat, ily mdéddon megsziintetve az
azonnali devizapiacon folytatott kereskedéssel egyiitt jar6 egyes bizonytalansagokat, és novelve az
érintett devizapar atvaltasi arfolyama alakuldsa atlathatésaganak mértékét. Ebbol azt a
kovetkeztetést vonta le, hogy e megbeszélés hozzdjarulhatott a széban forgd informacidcsere
versenyellenes jellegéhez.

A felperesek el6adjak, hogy a 2012. aprilis 13-i megbeszélés soran folytatott informéacidcsere ,,piaci
informdcidkra” vonatkozik, mivel nem a kereskedék jovébeli megbizasait vagy pozicidit érintette.
[gy a Credit Suisse kereskedéje altal hasznalt ,lose more cable” kifejezés anonimizalt, és
hozzavetbleges Osszegekre vonatkozik, az arak vagy az igyfelekre vonatkozé informaciok
megjelolése nélkill. A felperesek szerint a ,corp” szé egy viéllalkozds megjelolésére szolgald
altalanos kifejezés, amely ily médon nem teszi lehetévé az tigyfél azonositasat.

A Bizottsag vitatja a szoban forgd megbeszélés felperesek éltal ismertetett értelmezését.
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E tekintetben meg kell allapitani, hogy a 2012. aprilis 13-i megbeszélésnek a megtamadott
hatdarozat ~ (224)  preambulumbekezdésében  idézett  részlete  megerdsiti,  hogy
9 6ra 56 perc 42 masodperckor a Credit Suisse kereskeddje tdjékoztatta a vitatott férumon
jelenlévé masik keresked6t egy nagyvallalattal GBP/USD devizaparban kotott 40 milliés aktudlis
tgyletérdl (,lose more cable 40 odd odd corp”), amiért e masik kereskedé koszonetet mondott neki
(»tks ratty”).

Igy a széban forgd megbeszélés egyértelmtien olyan pontos, aktudlis és a nyilvdnossagtol elzart
informacidk cseréjére utal, amelyek kizarélag az iigyletben részt vevé felek, azaz a kereskedd és
tgyfele szamdara ismertek. A Credit Suisse kereskeddje dltal az {igyletre vonatkozdéan kozolt
informdcié ugyanis megjelolte a konkrét 6sszeget (40 milli6), az érintett devizapart (GBP/USD),
ezen ligylet irdnyat (eladas) és az tigyféltipust (nagyvallalat).

E tekintetben nem lehet helyt adni a felperesek azon érvének, amely szerint a ,,corp” kifejezésbdl,
amelyre a Credit Suisse kereskeddje a széban forgd megbeszélés soran hivatkozott, nem lehet az
érintett tigyfél konkrét személyére kovetkeztetni. Ez utébbi ugyanis mindazonaéltal megjeloli az
tigyfél tipusat, nevezetesen azt, hogy nagyvéllalatrdl van sz6. Marpedig meg kell allapitani, hogy
az egyes nagyvallalatok és nemzetkozi vallalkozasok megbizasainak dramldsara vonatkozé adatok
informativnak tekintheték, mivel lehet6vé teszik az ezen informacidkkal rendelkezé kereskeddk
szamdra, hogy eldre lassidk az érintett devizapar atvaltasi arfolyamdnak mozgasat, ily médon
megsziintetve az azonnali devizapiachoz szorosan kapcsolédd egyes bizonytalansagokat, és
novelve az emlitett piac atlathatosagat kizarélag ezen informacié cimzettjei javara.

Egyébirint a  megtimadott hatarozatban (lasd  tobbek  kozott a  (278)  és
(280) preambulumbekezdést) hivatkozott egyéb informacidcserék is megerdsitik az adott
tgyféltipusra — a jelen esetben ,corp” - vonatkozé wutaldas hasznossagat; e
preambulumbekezdésbdl az kovetkezik, hogy ezt az informdciét a vitatott férumban részt vevé
kereskeddk értékelték.

E koriilmények kozott meg kell allapitani, hogy a kereskedék éltal a 2012. 4prilis 13-i megbeszélés
soran megosztott informdcidk nem tekintheték ,piaci informéciéknak” pusztan amiatt, hogy azok
nem jovébeli megbizasokra vonatkoznak.

Kovetkezésképpen a Bizottsag helyesen allapitotta meg, hogy a 2012. aprilis 13-i megbeszélés
olyan kereskedelmi szempontbdl érzékeny informdcidkra vonatkozott, amelyek hozzajarulhatnak
a vitatott forumon folytatott informdcidcsere versenyellenes jellegéhez.

— A 2012. mdjus 9-i megbeszélésril

A megtamadott hatdrozat (252)—(257) és (337)—(341) preambulumbekezdésével Osszefiiggésben
értelmezett (276) preambulumbekezdésében emlitett 2012. mdjus 9-i megbeszélést illeten a
Bizottsag ugy itélte meg, hogy annak sordn a Barclays kereskeddje kikérdezte a Credit Suisse
kereskeddjét kereskedési stratégidjarél (annak végrehajtasarél), amelyre a Credit Suisse
kereskeddje igenlé vélaszt adott, és tovabbi részletekkel szolgalt a kereskedett szintekrdl. A
Bizottsag szerint rendes piaci kortilmények kozott a Barclays kereskeddjének nem lett volna
semmilyen oka vagy eszkoze arra, hogy birtokdban legyen az arra vonatkozé informaciénak, hogy
a Credit Suisse kereskeddje a kozelmultban ,lezarta ajanlatait” (,cleared his bids”). Marpedig ezen
érzékeny kereskedelmi informacidk cseréje versenyelényt biztositott a Barclays kereskeddje
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szamdra, mivel az befolyasolhatta volna az arakkal kapcsolatos kés6bbi magatartésat, lehet6vé téve
szamdra, hogy ajanlatait (,bids”) kevésbé versenyképes szintre igazitsa, tudva, hogy a Credit Suisse
kereskeddje valamennyi ajanlatat teljesiteni tudta.

A felperesek el6adjak, hogy a 2012. méjus 9-i megbeszélés dltalinos megfontolasokra vonatkozik,
tekintettel arra, hogy a megbizasokra valé hivatkozasok nem tartalmazzdk az 6sszegeket, az drakat
vagy az érintett ligyfelekre vonatkoz6 informacidkat, és ennélfogva anonimizaltak. E megbeszélés
a kereskedok jovébeli megbizdsait vagy pozicidit sem érintette.

Egyébirant a Torvényszék altal pervezetd intézkedés keretében feltett kérdésre vélaszolva a
felperesek eléadtak, hogy a széban forgé megbeszélésnek lehetett az a célja, hogy feltarja az e
megbeszélésen részt vevo kereskeddk kozott egy tigylet kotésének lehetdségét, ugyanakkor azt
allitottak, hogy nem tudjak véglegesen megerdsiteni ezt az értelmezést. Mdasodlagosan,
megismételték azon alldspontjukat, amely szerint a széban forgd megbeszélés célja a ,piaci
informaciék” megosztisa volt annak érdekében, hogy megkonnyitse ugyanezen kereskeddk
szamdra a piac megértését. Mindenesetre a kicserélt informdacidk — feltéve, hogy kereskedelmi
szempontbdl érzékenyek — altaldnosak, anonimek, torténetiek és nem konkrétak, tovabba nem
teszik lehetévé versenyellenes magatartds megalapozasat.

A Bizottsag tgy véli, hogy a széban forgd megbeszélés soran megosztott informaciék kereskedelmi
szempontbdl érzékeny informacidknak mindsiilnek, amelyek tilmutatnak a ,piaci informaciok”
keretein, mivel azok 1ényegében a kereskedés konkrét és aktudlis szintjére vonatkoznak.

A Torvényszék altal pervezetd intézkedés keretében feltett kérdésre valaszolva a Bizottsag
megismételte azon alldspontjat, amely szerint a széban forgd megbeszélés nem nyilvanos és
konkrét informacidk cseréjére vonatkozott, amely lehet6vé tette ezen informacidk cimzettje
szamadra, hogy kiigazitsa a sajat tigyfeleinek kinalt drat, akar megkisérelve annak emelését, tudva,
tovabbra is kereskedik a széban forgd devizaparrdl. Hozzatette, hogy a Credit Suisse kereskeddje
altal az arfolyamszint csokkenésére tett utaldsnak nem lett volna értelme, ha a Barclays
kereskeddje nem tudta volna, hogy a Credit Suisse kereskeddje milyen devizaparban fogja
teljesiteni ajanlatait.

E tekintetben meg kell jegyezni, hogy a széban forgé megbeszélés soran a Credit Suisse
kereskeddje kétségteleniil kozolt a kereskedési tevékenységeire vonatkozd informacidt,
megjelolve a kereskedési szinteket, amely jellegénél fogva kereskedelmi szempontbdl érzékeny
(wyeh all filled”; feels like its dropped 200 pips its only 40”). Mindazonaltal a megbeszélés fent
emlitett részlete — a Bizottsag allitasaval ellentétben — nem teszi lehetévé annak megallapitasat,
hogy ezen érzékeny kereskedelmi informacidk cseréje versenyelényhoz juttatta a Barclays
kereskeddjét, mivel befolyasolhatta a késébbi arképzési magatartasat azéltal, hogy lehet6vé tette
szamdra ajanlatainak kiigazitasat.

Egyrészt a Bizottsag azon allitdsa, amely szerint az atvaltasi arfolyam szintjére vonatkozé
informdciénak ,nem lenne értelme, ha a két [kereskedd] altalanossagban, egy adott devizaparra
val6 hivatkozds nélkiil vitatta volna meg ajanlatai teljesitését”, az emlitett megbeszélés tartalmara
tekintettel spekulativ jellegi. A megbeszélés vagy a megtamadott hatdrozatban hivatkozott
barmely mas megbeszélés keretében ugyanis semmilyen adat nem enged arra kovetkeztetni, hogy
a keresked6k megyvitattdk volna az ajanlatoknak a Credit Suisse kereskeddje dltal egy adott
devizaparra vonatkozéan emlitett szinteken torténd teljesitését.
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Masrészt, a szoban forgd megbeszélés egyetlen adata sem teszi lehet6vé a Bizottsag azon
allitdsanak aldtdmasztasat, amely szerint a Credit Suisse kereskeddje altal megosztott
informdcidkat megkapd keresked6 tudhatta, hogy kevéssé valdszindi, hogy versenytarsa tovabbra
is kereskedik a széban forgd devizaparral. Ez az allitas tehat szintén spekulativ jellegi.

Mairpedig az ilyen spekuldcidk nem felelnek meg a jogsértés tényallasi elemei fennallasdnak jogilag
megkovetelt mddon torténé bizonyitdsa érdekében a Bizottsdgra héaruldé bizonyitasi
kovetelményeknek (lasd: 2012. november 22-i E.ON Energie kontra Bizottsag itélet, C-89/11 P,
EU:C:2012:738, 71. pont, valamint az ott hivatkozott itélkezési gyakorlat).

Igy pontosabb informaciék hidnydban nem vonhaté le az a kévetkeztetés, hogy e megbeszélés
enyhitette vagy megsziintette a piaci bizonytalansidgot, ami alkalmas lenne arra, hogy
versenyeldnyt biztositson azok cimzettjének.

E koriilmények kozott meg kell allapitani, hogy a Bizottsag nem bizonyitotta a jogilag megkovetelt
moédon, hogy a 2012. majus 9-i megbeszélés hozzdjarulhatott a Credit Suisse-nek felrétt
magatartds versenyellenes jellegéhez. A felperesek tehdat helyesen allitjak, hogy a Bizottsag azt
nem vehette volna figyelembe a Credit Suisse-szel szemben.

— A 2012. junius 5-i megbeszélésrol

Ami a megtamadott hatdrozat (252)-(257) és (337)-(341) preambulumbekezdésével
Osszefiiggésben értelmezett (281) preambulumbekezdésében szereplé 2012. junius 5-i
megbeszélést illeti, a Bizottsag ugy itélte meg, hogy az érzékeny kereskedelmi informdacidkra
vonatkozott, mivel a UBS egyik kereskeddje informacidkat cserélt egy nemrégiben teljesitett
megbizasrdl, konkrét részleteket kozolve a devizaparra, az atvaltasi arfolyamra és az iigyfél
tipusara vonatkozoéan, amelyeket e megbeszélés nélkiil a Credit Suisse kereskeddjének nem lett
volna semmilyen oka vagy eszkdze megismerni. Mdarpedig az ilyen informaciok ismerete
versenyelényhoz juttatta volna a Credit Suisse keresked6jét, ha ugyanolyan tipusu tigyfél kért
volna téle iigyletet ugyanabban a devizaparban, tudva, hogy az tigyfél elfogadta, hogy a UBS
kereskeddje altal korabban javasolt arfolyamon kereskedjen. Igy az e megbeszélés soran folytatott
informdcidcsere hozzdjarulhatott a szoban forgé informaciocsere versenyellenes jellegéhez.

A felperesek lényegében azt allitjdk, hogy az e megbeszélés soran kicserélt adatok ,piaci
informdacidkra” vonatkoztak, tekintettel arra, hogy az tigyfélmegbizasokra valé hivatkozasok
anonimizaltak voltak, és nem tartalmaztak Osszegeket vagy az ugyfelekre vonatkozo
informdcidkat, hanem csak a hozzavetdleges atvaltasi arfolyam szintjét. Hozzdateszik, hogy nem
egyértelm, hogy a ,rooskies-ra” valé hivatkozas egy konkrét tigyfélre vonatkozik.

A Bizottsag vitatja a széban forgd megbeszélés felperesek altal el6adott értelmezését.

E tekintetben meg kell allapitani, hogy a széban forgé megbeszélés részlete megerdsiti, hogy
8 ora 38 perc 40 masodperckor a UBS egyik kereskeddje megkérdezte a Credit Suisse
keresked6jétél, hogy kapott-e eladasi megbizasokat (,are you seeing much eurusd selling Ratty”), és
8 6ra 44 perc 28 masodperckor pontositotta, hogy egy tigyféltipus az USA dollarért font sterlinget
vasarolt meghatdrozott arfolyamon (,rooskies buying cable at 25307). Vilaszul
9 6ra 06 perc 14 miasodperckor a Credit Suisse kereskeddje jelezte, hogy nem kapott ilyen
megbizast (,sry mate no”), és 9 6ra 06 perc 24 madasodperckor jelezte, hogy e devizapar
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arfolyamanak csOkkenését észlelte (,mothing  just  seen it melt 100
pips”). 9 6ra 06 perc 44 mdasodperckor a UBS kereskeddje koszonetet mondott neki ezen
informéciéért (,,tks bro”).

A széban forgd megbeszélés tartalmanak értelmezését illetéen meg kell allapitani, hogy — amint az
a fenti 121. pontbdl kitlinik — a kicserélt adatok olyan pontos, aktudlis és bizalmas informacidkra
vonatkoztak, amelyeket kizarélag az tigyletben részt vevo felek, azaz a keresked6 és tigyfele ismer,
amennyiben azok a megbizasok tipusara, mennyiségére, az érintett devizaparra, az érintett
devizapar atvaltasi arfolyamanak szintjére és az tigyletben részt vevo tigyfél tipusara vonatkoztak.

A felperesek egyetlen érve sem kérddjelezheti meg a fent emlitett kovetkeztetést.

Egyrészt, ami a ,rooskie-kra” valé hivatkozast illeti, amely tekintetében nem biztos, hogy az egy
adott tigyfélre vonatkozik, meg kell allapitani, hogy a széban forgé megbeszélés soran emlitett
utalast agy kell érteni, mint amely egy adott iigyféltipust jeldl, tekintettel egyrészt a UBS
kereskeddjének ezen informdcidért adott kdszonetére, masrészt pedig arra, hogy az nem vetett fel
tovabbi kérdéseket a tobbi kereskedd részérdl. Ezenkivill e kovetkeztetést megerdsiti a
megtamadott hatdrozatban hivatkozott informacidcsere altaldnos Osszefiiggése, amelybdl az
kovetkezik, hogy a tobbi kereskedé mindig méltanyolta az ilyen tipusu tgyfelekre (,rooskies” vagy
»roosky”) valé utalast (lasd a megtamadott hatdrozat (263) és (272) preambulumbekezdését), ami
alapjan feltételezhetd, hogy ez az utalds konnyen azonosithatd volt az érintett tigyfél konkrét
tipusanak megjeloléseként, azaz tdjékozott vagy nem tajékozott tigyfélként, amely lehet6vé tette a
teriileten professziondlisan tevékenykedd keresked6k szamara, hogy elére lathassdk az esetleges
piaci mozgast, és megerdsitsék a stratégiai dontéseiket.

Masrészt, az atvaltasi arfolyam szintjeit illetéen, amelyek a felperesek szerint a széban forgd
megbeszélésen csak hozzavetdlegesen szerepeltek, meg kell dallapitani, hogy az emlitett
megbeszélés és kiillondsen annak a GBP/USD devizaparra vonatkozd, a fenti 121. pontban
kifejtett része nyilvanvaldéan ellentétes a felperesek daltal javasolt értelmezéssel, mivel a
hivatkozott szam igen pontos.

E koriilmények kozott a szoban forgé megbeszélés soran kicserélt informaciok nem tekinthet6k
altalanosnak vagy ,piaci informaciékra” vonatkozénak pusztin amiatt, hogy nem jovébeli
megbizasokra vonatkoztak. Kovetkezésképpen a Bizottsig helyesen allapitotta meg, hogy a 2012.
junius 5-i megbeszélés olyan kereskedelmi szempontbdl érzékeny informdcidkra vonatkozott,
amelyek hozzdjarulhatnak a vitatott f{érumon folytatott informacidcsere versenyellenes jellegéhez.

— A 2012. dprilis 25-i megbeszélésril

A megtamadott hatdrozat (176)—(182) és (337)—(341) preambulumbekezdésével Osszefiiggésben
értelmezett (195) preambulumbekezdésében hivatkozott 2012. dprilis 25-i megbeszélést illetGen a
Bizottsag agy itélte meg, hogy e megbeszélés sordan a Credit Suisse kereskeddje semmilyen
informdaciét nem kozolt. Mindazonaltal jelen volt a vitatott férumon abban az idépontban,
amikor a kereskedelmi szempontbdl érzékeny informaciékrol folytatott megbeszélésre sor keriilt,
vagy egy késébbi kapcsolatfelvétel soran hozzafért az emlitett megbeszéléshez. Mdrpedig a vitatott
forumon e napon kicserélt feltételes megbizdsokra vonatkozd, kereskedelmi szempontbdl
érzékeny informdciok novelhették a Credit Suisse kereskeddéjének bizalmat a GBP/AUD
devizapar piaci aranak esetleges alakuldsaval kapcsolatban, lehetévé téve ezaltal szamara, hogy
tdjékozottabb dontéseket hozzon az tzleti stratégidjardl, kihasznalva ezaltal az ilyen szintd
bennfentes és ennélfogva versenyellenes informacidkat.
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A felperesek el6adjik, hogy a széban forgd megbeszélés ,piaci informdacidkra” vonatkozott,
tekintettel arra, hogy nem tartalmaz informdicidkat a keresked6k jovobeli megbizasairél vagy
pozici6irdl. A megosztott informdcidk tobbsége ugyanis a jovobeli mozgisokra vonatkozé
spekuldcidkat tartalmaz. Hozzdteszik, hogy egyrészt a ,shypora” valé hivatkozas nem egy tigyfélre,
hanem egy az elektronikus platformokon megismert olyan partnerre vonatkozik, amely a piacon
tobb partnerrel is foglalkozik, masrészt pedig a ,russia selling eur” az Oroszorszagi Foderacid
kozponti bankja nyilvanosan ismert tevékenységére vonatkozhat.

A felperesek keresetlevelilkben, majd valaszukban lényegében arra is hivatkoznak, hogy a
Bizottsdg nem szolgaltatott elegend6é indokot arra, hogy e megbeszélés, valamint a lenti
137-162. pontban elemzett mas indokok miért bizonyithatndk a kereskedelmi szempontbél
érzékeny jellegiikre és versenyellenes jellegiikre vonatkoz6 allitasait, és hogy pontos idébélyegz6
hianydban nem nekik vagy a Torvényszéknek kell azonositania, hogy a Bizottsag egy megbeszélés
kivonatanak mely részére tamaszkodik.

A Bizottsag vitatja a szoban forgd megbeszélés felperesek dltal ismertetett értelmezését.

E tekintetben, mivel a felpereseknek a fenti 129. pontban 0sszefoglalt allitasat gy lehet
értelmezni, hogy az azt réja fel a Bizottsagnak, hogy a megtdmadott hatirozat indokoladsa
elégtelen, meg kell dllapitani, hogy az emlitett hatdrozat (195) preambulumbekezdésébdl, amely
kétségkiviil rovid, vilagosan és egyértelmien Kkitlinik a Bizottsagnak a 2012. 4prilis 25-i
megbeszélés kereskedelmi szempontbdl érzékeny jellegére és versenyellenes jellegére vonatkozd
érvelése, amelynek egy részletét a megtamadott hatdrozat (191) preambulumbekezdése idézi. E
hatdrozat (195) preambulumbekezdésébdl ugyanis kitlinik, hogy e megbeszélést azzal az indokkal
rottak fel a Credit Suisse-nek, hogy az lehetévé tette a kereskeddje szamadra, hogy novelje a
GBP/AUD és a GBP/NZD devizaparok piaci aranak lehetséges alakulasaval kapcsolatos bizalom
szintjét, lehet6vé téve ezdltal szamadra, hogy a kereskedési stratégidjaval kapcsolatban
tdjékozottabb dontéseket hozzon.

Ezenkivill meg kell allapitani, hogy a 2012. aprilis 25-i megbeszélés egy masik részlete felperesek
altal a Torvényszékhez benyujtott atiratdnak tanulményozdsa megerdsiti, hogy a kereskeddk
informacidcserét folytattak a folyamatban 1év6 ,vasarlasi megbizasaikrél”, megjelolve az érintett
devizaparokat a végrehajtdsuk megkezdésének szintjeivel, amint az kitlinik a UBS egyik
kereskeddjének kérdésébdl (8 dra 42 perc 19 masodperc: ,what’s the trigger point for all these
gbp/aud and gbp/nzd longs to puke”), illetve a HSBC és az RBS kereskeddinek valaszaibdl
(8 6ra 42 perc 36 masodperc: ,looking at 1.6040 as a bit of a LVI” és 8 éra 42 perc 56 mdsodperc:
»1.5500 gpaud |...]”).

A széban forgé megbeszélés soran megosztott informacidk a felperesek allitasaval ellentétben nem
tekinthet6k agy, mint amelyek a ,piaci informéciék” korébe tartoznak, mivel az ilyen informacidok
nyilvdnvaléan meghaladjék a piac altaldnos allapotara vonatkozé észrevételeket.

A széban forgd megbeszélés ugyanis egyértelmiien nagyon pontos, aktudlis és bizalmas
informdcidcserére vilagit rd, mivel a megosztott informdaciok az tgyfélmegbizasok tipusaira,
iranyukra, kiiszobszintjeikre és az érintett devizaparokra vonatkoznak, amelyeket kizdrdlag az
tigyletben részt vevé felek, azaz a kereskedd és iigyfele ismer. Igy e megbeszélés a kereskeddk
tevékenységeivel kapcsolatos valds idejii megjegyzéseket tiikrozi, amelyek érzékeny kereskedelmi
informacidk cseréjét eredményezték, novelve a kereskeddk kozotti atlaithatdsagot, és a piaci
bizonytalansagot kizardlag az 6 elényiikre csokkentve.
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E kovetkeztetést nem kérddjelezi meg a felperesek azon puszta allitdsa, amely szerint a széban
forgd megbeszélés soran kozolt bizonyos informaciék a jovébeli mozgasok alakuldsaval
kapcsolatos spekuldcidkra vonatkoznak. Ezen érv altaldnos jellegén kiviil ugyanis az a koriilmény,
hogy bizonyos megosztott informdacidkat nem tekintenek kereskedelmi szempontbdl érzékenynek,
nem teszi dltaldnos jelleglivé ugyanezen megbeszélés egészét. Raadasul meg kell dllapitani, hogy az
a tény, hogy nem tudni, hogy pontosan mire utalnak a ,hypo” vagy a ,russia selling eur’
hivatkozasok, szintén nem alkalmas arra, hogy altalanos jelleget kolcsondzzon az emlitett
informdcidcserének, mivel elegendd, ha az ilyen utalds lehet6vé teszi egy adott tigyfél jellegének
(tajékozott/nem tajékozott, lasd a fenti 94. pontot) megallapitasat, amit a felperesek nem vitatnak.

Kovetkezésképpen a Bizottsag helyesen allapitotta meg, hogy a 2012. aprilis 25-i megbeszélés
olyan kereskedelmi szempontbdl érzékeny informdcidkra vonatkozott, amelyek hozzajarulhatnak
a vitatott forumon folytatott informacidcsere versenyellenes jellegéhez.

— A 2012. februdr 10-i megbeszélésril

A megtamadott hatdrozat (221)—(221) és (337)—(341) preambulumbekezdésével 6sszefiiggésben
értelmezett (228) preambulumbekezdésében hivatkozott 2012. februdr 10-i megbeszélést illetGen
a Bizottsag ugy itélte meg, hogy ez utébbi soran a Credit Suisse kereskeddje semmilyen
informaciét nem kozolt. Mindazonaltal jelen volt a vitatott férumon abban az idépontban,
amikor e megbeszélésre sor keriilt, vagy késébb hozzaférhetett az emlitett megbeszéléshez.
Alldspontja szerint a vitatott férumon e napon kicserélt azonnali megbizdsokra vonatkozé,
kereskedelmi szempontbdl érzékeny informaciok novelhették a Credit Suisse kereskedéjének
bizalmat a piaci ar esetleges alakuldsival kapcsolatban, lehet6vé téve ezaltal szamadra, hogy
tdjékozottabb dontéseket hozzon az tizleti stratégidjarol.

A felperesek el6adjik, hogy a széban forgd informacidcsere ,piaci informécidkra” vonatkozott,
tekintettel arra, hogy nem tartalmaz informacidkat a kereskeddk jovébeli megbizasairdl vagy
poziciéirél. Allaspontjuk szerint ezen informaciécsere soran a kereskeddk barmiféle bizonyossag
nélkil spekuldltak egy konkrét partnerre (JP) vonatkozé jovébeli kereskedést illetGen.
Hozzateszik, hogy tobbek kozott a ,,corp” utalds egy vallalatra vonatkozé altaldnos és anonimizalt
kifejezésre utal, anélkiil azonban, hogy ebbdl arra lehetne kovetkeztetni, hogy az egy adott tigyfélre
utal.

A Bizottsag vitatja a szoban forgé informacidcsere tartalmanak a felperesek 4&ltal javasolt
értelmezését.

E tekintetben el6zetesen meg kell jegyezni, hogy a megtdmadott hatarozat
(228) preambulumbekezdése nem tartalmazza a széban forgé megbeszélés atiratat. Az emlitett
preambulumbekezdésben a Bizottsag kifejtette, hogy az olyan partnerre vonatkozé
informdcidcserére vonatkozik, amely egy konkrét iigyletet kivant elérni, és értékesitési megbizast
prébalt kotni (,exchange of information regarding JPMorgan [JP] getting a specific trade and still
trying to sell”). Ezt a megbeszélést azzal az indokkal réttak fel a Credit Suisse-nek, hogy az
lehet6vé tette kereskeddje szdmdara, hogy novelje a piaci ar lehetséges alakuldsdval kapcsolatos
bizalmanak szintjét, lehet6vé téve ezaltal szdmadra, hogy tdjékozottabb dontéseket hozzon
kereskedési stratégidjarol.

Ennek pontositasat kovetéen meg kell allapitani, hogy a 2012. februar 10-i informaci6csere

felperesek altal benyujtott részletének tanulmanyozasa megerdsiti, hogy
10 éra 12 perc 14 masodperckor a UBS egyik kereskeddje jelezte, hogy egy konkrét partner
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megszerzett egy ugyletet (,/JP had the trade”). 10 6ra 12 perc 46 masodperckor a HSBC egyik
keresked6je koszonetet mondott neki e tajékoztatisért, és tovabbi tdjékoztatast kért annak
megallapitdsa érdekében, hogy elényds-e a GBP/USD eladésa (,thx”, ,,cable worth a sell?”), amire
10 6ra 13 perc 35 masodperc és 10 éra 14 perc 08 masodperc kozott a UBS egyik kereskeddje
igenld valaszt adott, és ezenkiviil kifejtette, hogy e konkrét partnernek azonnali megbizdsa van az
EUR/GBP devizaparra és annak arfolyamara (,,yep”, ,eurgbp held here at 57-60 pops draghi”, ,but i
thik that plmub in JP is still rying to sell X”). Végiil 10 6ra 15 perc 32 masodperckor a Barclays
egyik kereskeddje arrdl tdjékoztatta a vitatott féorumon jelen 1évé tobbi keresked6t, hogy
100 millié eurdt adott el egy nagyvallalatnak (,,sold ton eur for a corp”).

[gy a 2012. februdr 10-i megbeszélés pontos, aktudlis és bizalmas informdacidcserét tar fel, mivel az
a vitatott forumon jelen 1évé versenytarsak szdmdara kozolte a tobbi résztvevd altal korabban vagy
éppen megkotott kivant tigyfélmegbizasokat, megjelolve az érintett devizaparokat, azok atvaltasi
arfolyamanak szintjét és az emlitett megbizdsok konkrét partnerét. A széban forgé megbeszélés,
amely tehat a keresked6k azon tevékenységeihez és pozicidihoz flizott valds idejii megjegyzéseket
tiikrozi, amelyek érzékeny kereskedelmi informdcidk cseréjéhez vezettek.

Rédadasul, amint az a fent hivatkozott megbeszélés részletébdl egyértelmten kitiinik, a keresked6k
eszmecserét folytattak a font sterling amerikai dollarért torténd értékesitésének lehetGségérol. Az
ilyen, a kereskedési stratégia meghatdrozasihoz szervesen kapcsolddé informdcidcsere
természeténél fogva ellentétes azzal az autondémidval, amelyet a fenti 45. pontban hivatkozott
itélkezési gyakorlat szerint a gazdasagi szerepléonek a piacon tanusitania kell, amikor
meghatdrozza azt a politikat, amelyet e piacon kovetni kivéan.

E tekintetben nem fogadhat¢ el a felperesek azon allitdsa, hogy az dllitélagosan anonimizalt és
altalanos ,corpra” val6 hivatkozas nem egy tigyfélre jellemzé. Fiiggetleniil ugyanis attél, hogy e
hivatkozas egy konkrét tigyfelet jelol-e, elegend6 arra emlékeztetni, amint az a fenti 94. pontban
megallapitasra keriilt, hogy egy bizonyos tipusu tigyfél (tajékozott vagy nem tijékozott) — mint a
jelen esetben egy nagyvallalat — elegendé ahhoz, hogy lehetévé tegye a teriilet kereskeddi
szamara, hogy eldre lassdk a piac esetleges mozgdasat, és megerdsitsék stratégiai dontéseiket.

Kovetkezésképpen a Bizottsag helyesen allapitotta meg, hogy a 2012. februar 10-i megbeszélés
olyan kereskedelmi szempontbdl érzékeny informdcidkra vonatkozott, amelyek hozzajarulhatnak
a vitatott forumon folytatott informdcidcsere versenyellenes jellegéhez.

— A 2012. aprilis 25-i, junius 19-i, julius 3-i és 4-i megbeszélésekrdl

Ami a megtdmadott hatdrozatnak a (337)—(341) preambulumbekezdésével osszefiiggésben
értelmezett (285) preambulumbekezdésében hivatkozott, 2012. dprilis 25-i, junius 19-i, julius 3-i
és 4-i informacidcseréket illeti, a Bizottsag ugy itélte meg, hogy a Credit Suisse kereskeddje, aki
ezen informdcidcserék soran nem kozolt informdcidkat, jelen volt a vitatott férumon, és
ennélfogva hozzafért azokhoz. Lényegében ugy itélte meg, hogy a kereskedelmi szempontbdl
érzékeny informdaciok cseréjének halmozisa novelte e kereskedé bizalmat a megvitatott
devizaparok piaci aranak lehetséges iranyat illetéen, lehet6vé téve ezdltal szamadra, hogy
tdjékozottabb dontéseket hozzon a kereskedési stratégidjardl. Kozelebbrdl, a kereskeddk a
devizakereskedési tevékenységekre vonatkoz6 informadcidkat osztottak meg, tobbek kozott
EUR/JPY és USD/JPY (2012. 4prilis 25-i informadcidcsere), GBP/USD (2012. janius 19-i
informaciécsere), EUR, USD/JPY és GBP/USD (2012. jdlius 3-i informdaciécsere), EUR és
GBP/USD (2012. julius 4-i informdcidcsere) vonatkozasokban.
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A felperesek el6adjak, hogy a fent hivatkozott informacidcserék éltaldanos piaci informdcidkra
vonatkoztak. Ezek anonimizéltak voltak, és nem vonatkoztak jovébeli megbizdsokra,
kereskeddkre és tigyfelekre. Ami a 2012. junius 19-i, jdlius 3-i és 4-i informacidcseréket illeti,
azok nem a kereskedett mennyiségekre vagy azok ardra vonatkoztak. Hozzéateszik, hogy az ezen
informdcidcserék soran hasznalt olyan kifejezések, mint a ,/lev” (2012. dprilis 25-i és junius 19-i
informacidcsere) vagy a ,models” (2012. julius 4-i informécidcsere) szintén anonimizéltak és
altalanosak. Ugy vélik, hogy nem egyértelmd, hogy a ,m/e”, ,rm”, ,rusky’, ,Russia”, ,roosides”
(2012. junius 19-i informdcidcsere), ,rusky” (2012. jdlius 3-i informdcidcsere), ,models”, ,range
guy” és ,desert” kifejezések (2012. jalius 4-i informécidcsere) konkrét tigyfelekre utalnak. Végiil az
»51.3 is the nod” kifejezés (2012. julius 4-i informdcidcsere) inkabb gazdasagi adatokra utal,
mintsem a piaci arra.

A Bizottsag vitatja a széban forgé informacidcserék felperesek éltal ismertetett értelmezését.

El6szor is, a 2012. aprilis 25-i megbeszélést illetéen meg kell allapitani, hogy annak a felperesek
altal benyujtott részletébdl kitiinik, hogy a keresked6k pontos és aktudlis informacidkat cseréltek
a legutobbi kereskedési tevékenységeikre, és kiilonosen a kicserélt osszegekre és az arfolyamuk
szintjére vonatkozdan (az RBS egyik kereskeddje 9 6ra 56 perc 44 masodperckor: ,i lost a coupel
of ton around 40 earlier” és a Barclays egyik kereskeddje 10 6ra 05 perc 44 masodperckor: ,lost
ton”) az ugyfelekre és az érintett devizaparra (a UBS egyik kereskeddje 10 6ra 03 perc
25 masodperckor: ,lev Buys usdjpy — gt track record’, illetve a HSBC egyik kereskeddje
10 6ra 04 perc 54 masodperckor: ,anyone get paid there in euro”). Rdadasul néhany kereskedd
megyvitatta a piacon elfogadand¢ stratégidkat, és tobbek kozott azt javasolta, hogy ne vegyenek
egy adott devizat egy masikért (az RBS kereskeddje 9 éra 57 perc 11 masodperckor: ,,but def not
right time to be long yet”, a Barclays kereskeddje 9 6ra 57 perc 24—26 masodperckor: ,nope” és
»agree”), vagy hogy vegyenek egy adott devizat (a Barclays egyik kereskeddje 10 6ra 13 perc
50 masodperckor: ,GET eur now”).

Mairpedig az ilyen informacidk — a felperesek allitasaval ellentétben — kereskedelmi szempontbdl
érzékenyek, és alkalmasak arra, hogy kizardlag a vitatott forumban részt vevé kereskeddk javara
noveljék a piac atlaithatésagat, és megerdsitsék azokat stratégiai dontéseik tekintetében. Ily
moddon ugyanezen informdciék cseréje természeténél fogva ellentétes azon autondmia
kovetelményével, amelyet a fenti 45. pontban hivatkozott itélkezési gyakorlat szerint a gazdasagi
szereplének a piacon tanusitania kell, amikor meghatirozza azt a politikat, amelyet e piacon
kovetni kivan.

E tekintetben nem lehet helyt adni a felperesek azon érvének, amely szerint a ,/lev” kifejezésbdl
nem lehet az érintett tigyfél konkrét személyére kovetkeztetni. Még ha ez is lenne a helyzet
ugyanis, ugyanezen kifejezés jelzi annak — tajékozott vagy nem tajékozott — tipusat, azaz tobbek
kozott azt, hogy alternativ befektetési alaprol (t6kedttételt alkalmazé alap) van-e szd, amely igy
lehet6vé teszi az ezen informacidval rendelkezd kereskeddk szamara, hogy elére lassak az érintett
devizapar arfolyamanak mozgasat (lasd a fenti 94. pontot). Egyébirant a megtamadott hatarozat
(264) és (268) preambulumbekezdésében hivatkozott egyéb informacidcserék is megerdsitik az
adott ugyféltipusra — a jelen esetben ,lev’ — vonatkozéd utalds hasznossagit; e
preambulumbekezdésbdl az kovetkezik, hogy ezt az informdcidt a vitatott férumban részt vevd
kereskeddk értékelték.

Kovetkezésképpen jova kell hagyni a Bizottsdgnak a keresked6k kozott 2012. aprilis 25-én kicserélt
informaciok versenyellenes tartalmara vonatkozé kovetkeztetését.
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Maisodszor, ami a 2012. junius 19-i megbeszélést illeti, meg kell allapitani, hogy — amint az a
felperesek dltal benyujtott részletbdl kitlinik — a keresked6k a kereskedési tevékenységeikre
vonatkozé informdcidkat cseréltek, tobbek kozott az tigyfelek tipusaira és a konkrét
devizaparokra vonatkozé arfolyamszintekre vonatkozdan (a UBS egyik kereskeddje 6 6ra 42 perc
12 masodperckor: ,m/e sniffing in eurusd’, 6 éra 42 perc 20 masodperckor: ,passes here on teh
15th price”, a UBS egy masik kereskeddje 7 éra 14 perc 24 masodperckor: ,got cable fromrm high
80s, lively last time he dealt”, a HSBC kereskeddje 7 6ra 15 perc 02 masodperckor: ,,Russia gave me
a fex clips off highs too”, és a Barclays egyik kereskeddje 8 6ra 09 perc 53 masodperckor: ,lev guys
selling eur”).

Ily médon a széban forgdé megbeszélés soran kozolt informacidk jelenlegi és a jovére vonatkozéd
tigyletekre vonatkoznak, tovabba pontosan megjelolik az &ltaluk érintett devizaparokat és
tgyféltipusokat. Mdrpedig az ilyen, f6szabdly szerint kizardlag a kereskedé és tigyfele altal ismert
informdcidk kereskedelmi szempontbdl érzékeny jellegtiek.

A felperesek allitasaval ellentétben az a tény, hogy a széban forgé megbeszélés eredményeként az
tigyfelekre tett utaldsok nem teszik lehetévé konkrét tigyfelek megjelolését, nem alkalmas arra,
hogy megkérddjelezze e megbeszélés kereskedelmi szempontbdl érzékeny jellegét. Az tigyféltipus
ugyanis kelléen relevdnsnak tekinthet6 annak meghatarozasa szempontjabdl, hogy az tigyféllel
kotott tigylet informativ jellegli-e a piac alakuldsat illetéen, ami ily médon lehet6vé teszi, hogy az
ezen informacidkkal rendelkez6 kereskeddk elényhoz jussanak a vitatott féorumon részt nem vevé
versenytarsaikhoz képest. Ezenfeliil a szoban forgé tigyféltipus kozlésének relevancidjat megerdsiti
a Credit Suisse kereskeddjének ezen informacié kézhezvételét kovetd koszonete (6 dra 42 perc
25 masodperckor: ,ta”).

Ennélfogva meg kell dllapitani, hogy a 2012. junius 19-i megbeszélés soran kozolt informaciok
kereskedelmi szempontbdl érzékeny jellegiikre, pontossigukra és iddészeriiségiikre tekintettel
nem tekintheték pusztan altalanos piaci informacidknak.

Harmadszor, a 2012. julius 3-i megbeszélés részletébdl kitlinik, hogy a kereskeddk informacidkat
kozoltek egymdassal a devizaparok és az érintett Ugyfelek tipusa tekintetében az
tgyfélmegbizasokrdl (,rusky sells euro”, ,seeing few usdjpy sellers”, ,rusky sold cable”).
Kétségtelen, hogy a kicserélt informdacidk nem adnak tdjékoztatast a kicserélt 6sszegekrol vagy a
konkrét atvaltasi szintekrél. Onmagéban azonban ez a korillmény nem kolcséndzhet éltaldnos
jelleget a kicserélt informdaciok tobbi részének. Marpedig a megbizasokra, a jelen esetben eladdsi
és vételi megbizasokra, az érintett devizaparra és az ugyfél tipusira vonatkozé informacidok
kozlését kereskedelmi szempontbdl érzékenynek kell tekinteni. Egyébirant a felperesek
semmilyen olyan magyarazatot nem adnak el6, amely kétségbe vonhatna az ilyen bizalmas
informdaciék megosztisanak hasznossagat a vitatott forumon, a Bizottsag altal a megtdamadott
hatdrozatban megallapitott azon magyarazaton kiviill, amely ahhoz az elényhoz kapcsolédik,
amelyet a cimzett kereskeddk a kereskedési stratégiaikkal kapcsolatban élvezhettek.

E korilmények kozott helyben kell hagyni a Bizottsagnak a kereskeddk kozott 2012. julius 3-an
folytatott megbeszélés versenyellenes jellegére vonatkozé kovetkeztetését.

Negyedszer, a  2012. julius 4-i informdcidcsere  részletéb6l  kitlinik,  hogy
8 6ra 46 perc 30 masodperckor a Barclays egyik kereskeddje tajékoztatta a vitatott férum tobbi
résztvevéjét arrdl, hogy egy ugyféltipus eurdt vasarolt (,range guy buys eur”), és hogy
8 ora 46 perc 44 masodperckor a UBS egyik kereskeddje a GBP/USD mas ugyfél altali
megvasarlasara vonatkozé informaciot kozolt (,desert buys cable”). A Credit Suisse kereskeddje
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az ezt kovetd percekben koszonetet mondott a tijékoztatasért (,,ta”). 10 6ra 12 perckor a Barclays
kereskeddje megkérdezte a vitatott férumon jelen 1évé tobbi keresked6tdl, hogy tudtak-e az
eurdeladasokrol (,anyone seeing this eur selling”). 10 6ra 25 perc 39 masodperckor ez a keresked6
jelezte, hogy tudomdsa van egy olyan  dgyféltipusrdl, amely még eurdt
értékesit. 13 6ra 08 perc 19 és 21 masodperc kozott a UBS egyik kereskeddje tajékoztatast adott
egy olyan ugyféltipusrdl, amely font sterlinget értékesitett amerikai dollarért (,models in selling
on the toy here”, ,betty”), amire a Barclays keresked6je ugy valaszolt, hogy megerdsitette, hogy
ugyanezt a megallapitast tette (,same”).

E tekintetben meg kell allapitani, hogy kétségtelen, hogy a megosztott informaciék nem az ezen
tigyletekre vonatkoz6é mennyiségekre vagy arfolyamszintekre vonatkoznak. Ez azonban nem
valtoztat azon, hogy az ilyen bizalmas jellegli informéciodk a felperesek allitdsaval ellentétben nem
tekinthet6k dltaldnosnak és anonimizaltnak. Azok a vitatott forumban részt vevé kereskeddket
ugyanis a konkrét devizdk tekintetében e keresked6knél olyan tipusa tgyfelek éltal végzett
kereskedési tevékenységekrdl tajékoztatjdk, amelyek konkrétak abbdl a szempontbdl, hogy
tdjékozottak-e, vagy sem, és amelyeket fGszabdly szerint kizarélag az ilyen tigyletekben részt vevo
keresked6k ismernek.

Egyébirant a Barclays kereskeddje altal feltett kérdés ezen informdacidknak a vitatott férumban
részt vevo kereskeddk kozotti megosztasanak hasznossagarol tantskodik, annak érdekében, hogy
ezeket elényben részesitsék a tobbi olyan piaci szereplével szemben, amelyek nem fértek hozza
ezekhez az informdcidkhoz. Mairpedig e koriilmények kozott, amint azt a Bizottsag
megallapitotta, ezen informdcidknak a kereskedd6k rendelkezésére bocsatisa tehat lehet6vé
tehette a teriileten dolgoz6 kereskeddk szamadra, hogy noveljék a megvitatott devizaparok piaci
aranak potencidlis irdnyaba vetett bizalom szintjét, lehetévé téve ezaltal szamukra, hogy
tadjékozottabb dontéseket hozzanak a kereskedési stratégiaikrol.

Ennélfogva a Bizottsag helyesen allapitotta meg, hogy a 2012. 4prilis 25-i, janius 19-i, julius 3-i és
4-i megbeszélések olyan kereskedelmi szempontbdl érzékeny informaciokra vonatkoztak, amelyek
hozzajarulhatnak a vitatott férumon folytatott informacidcsere versenyellenes jellegéhez.

— A felperesek dltal kifejezetten vitatott megbeszélésekre vonatkozo kovetkeztetések

A fentiek 0Osszességébdl kovetkezik, hogy a felpereseknek az informdcidcsere versenyellenes
jellegének hidnyara és az e jelleg bizonyitasira szolgdld, az érintett idészakbol szarmazé
bizonyitékok elégtelenségére vonatkozé érveit el kell utasitani, amennyiben azok a fenti
73. pontban emlitett els§ kategéridba tartozé konkrét megbeszélésekre vonatkoztak, kivéve a
2012. majus 9-i informdaciécserére vonatkozé érveket, mivel az — ellentétben azzal, amit a
Bizottsag a megtamadott hatdrozatban megallapitott — nem erdsitheti meg a Credit Suisse-nek
felr6tt informdacidcsere versenyellenes jellegét. Ez utébbi informdaciocserét illetéen a
tovabbiakban azt kell meghatarozni, hogy a Bizottsag e hibaja hatdssal lehet-e a Credit Suisse-nek
felrott jogsértést mindsité kovetkeztetések és az ennek kovetkeztében kiszabott birsag
megalapozottsigara.

iii) A konkrétan nem vitatott megbeszélések versenyellenes jellegérol

A felperesek dltalanossdagban vitatjak az altaluk a fenti 73. pontban emlitett masodik és harmadik
kategéridba sorolt megbeszélések versenyellenes jellegét. Egyrészt ugy érvelnek, hogy a
megtamadott hatdrozat (126)—(129), (142), (147), (183), (185)—(195), (208), (210), (225)—(228),
(234)—(238),  (245)—(250), (258)—(275), (277)—(280),  (282)—(285), (291)—(295) és
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(473) preambulumbekezdésében elemzett megbeszélések nem tették lehet6vé, hogy a viszonylag
alacsony érintett mennyiségekre tekintettel informacidkat szolgéltassanak az arfolyamok varhaté
alakulasarél. Madsrészt a megtamadott hatdrozat (113)—(121), (184), (195), (204)—(207),
(211)—(213) és (228) preambulumbekezdésében elemzett megbeszéléseknek csak egyetlen
versenyellenes célja lehetett volna, vagyis az, hogy az informaciét kozl6 kereskedd ,elére keriiljon”.

Mindenekel6tt a megtamadott hatdrozat (126)—(129), (142), (147) és
(291)-(295) preambulumbekezdésében szerepld, a fenti 73. pontban emlitett mdsodik
kategéridba tartozo megbeszélések, valamint a megtamadott hatdrozat
(113)—(121) preambulumbekezdésében szereplé, a fenti 73. pontban emlitett harmadik
kategdridba tartozé megbeszélések nem tartoznak a Bizottsag altal az emlitett hatdrozat
(337)—(341) preambulumbekezdésében megallapitott versenyellenes magatartasok kozé.

El6szor is ugyanis a Bizottsag lényegében ugy itélte meg, hogy a megtdmadott hatdrozat
(126)—(129) preambulumbekezdésében szereplé megbeszélések azt bizonyitjak, hogy a vitatott
forumban részt vevé keresked6k megértették és arra szamitottak, hogy az dltaluk kicserélt
informacidkat kozos érdekiikben, valamint nem sajat érdekeikkel ellentétesen fogjak felhasznalni.
Misodszor, a megtamadott hatdrozat (142) preambulumbekezdésében szereplé megbeszélést
illetéen a Bizottsag a (144) preambulumbekezdésben jelezte, hogy az azt mutatja, hogy a
keresked6k kimentették magukat, amikor nem a vart médon jarnak el. Harmadszor, a Bizottsag
szerint a megtamadott hatdrozat (147) preambulumbekezdésében szereplé megbeszélés azt
mutatta, hogy a kereskeddk a vitatott férumon informacidkat cseréltek versenytarsaik iranyitasa
érdekében. Negyedszer, a megtamadott hatdrozat (291)—(295) preambulumbekezdésében
szereplé megbeszélések az alkalmankénti koordindcid eseteirdl, nem pedig a Bizottsag éltal a
Credit Suisse-szel szemben felrétt versenyellenes magatartdsokrél tandskodnak. Otédszér, a
Bizottsdg szerint a megtamadott hatdrozat (113)—(121) preambulumbekezdésében szerepld
megbeszélések lényegében azt bizonyitjdk, hogy a vitatott féorum tagjai zart bizalmi korhoz
tartoztak.

Ezt kovetéen, ami a fenti 73. pontban emlitett masodik kategériaba tartozé, és a megtamadott
hatdrozat (183), (185)—(195), (208), (210), (225)—(228), (234)—(238), (245)—(250), (258)—(275),
(277)—-(280), (283)—(285) és (473) preambulumbekezdésében elemzett megbeszéléseket illeti,
amelyek tartalmat a felperesek nem vitatjak, ebbdl az kovetkezik, hogy a vitatott férumban részt
vevl kereskeddk széles korii és ismétlddé moédon informacidkat cseréltek a jelenlegi tigyletekre
— ideértve a kozelmultban végrehajtott tigyleteket is — vagy a jovébeli tigyletekre, mint példaul az
ezen ugyletek altal érintett konkrét devizaparokra, mennyiségekre, irdnyokra, kereskedési
feltételekre és ugyféltipusokra vonatkozéan. Néhany alkalommal tandcsot kértek mas
keresked6ktdl a kereskedés modjardl, valamint egy adott pénznemrol vagy devizaparrodl, jelezték,
hogy valamelyik maésik részt vevd keresked6 adott tigylete megvaltoztatta a ,,stop” megbizdsaikat
kivalté konkrét deviza értékét, megosztottak a kereskedési modddal kapcsolatos nézeteiket, és
kozolték, hogy az tigyletet milyen szinten hajtottak végre.

Réadasul a kereskeddk kicserélték a nyilt ,,rovid” vagy ,hosszi” kockazati pozicidkra, az e poziciok
altal érintett konkrét devizdkra, valamint néhdny alkalommal szandékukra, s6t stratégidjukra
vonatkozé informdcidkat, vagyis azt, hogy nem adnak el ,hossz” poziciéban 1évé konkrét
devizat, és azt a portfélidjukban tartjak, nem zarjak le ,rovid” pozicidikat, mivel arra szamitanak,
hogy egy adott deviza értéke tovabb csokken, és az atvaltasi arfolyam meghatarozott szintre
torténd leszéllitasdig nem vasarolnak egy adott devizat egy masik devizaért.
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Ami a fenti 73. pontban emlitett harmadik kategéridba tartozé és a megtamadott hatarozat (184),
(195), (204)—(207), (211)—(213) és (228) preambulumbekezdésében szereplé megbeszéléseket
illeti, amelyek tartalmat a felperesek nem vitatjak, azokbdl kittinik, hogy a kereskedék széles kort
és ismétl6do jelleggel olyan kereskedelmi szempontbdl érzékeny, aktudlis vagy jovére vonatkozd
informacidkat cseréltek, amelyek az tigyfeleiktdl a devizaparok és a konkrét atvaltasi arfolyamok
tekintetében kapott kiillonb6zé tipusit megbizasokra, valamint a mennyiségekre és az érintett
tigyfelek tipusara vonatkoztak.

Mairpedig a vitatott férumban részt vevo kereskeddk kozott folytatott megbeszélések — koztiik
tobbek kozott a fenti 167. és 169. pontban hivatkozott megbeszélések — tartalma azt mutatja,
hogy ez utdébbiak onként vagy kérésre olyan érzékeny kereskedelmi informacidkat kozoltek,
amelyeket a tobbi kereskedd felhaszndlhatott kereskedési tevékenységei folytatdsira vagy
kereskedési stratégidja meghatarozasara, elére latva az atvaltasi arfolyamok alakuldsat. Illy médon
az ilyen informdaciocserék kizardlag a vitatott jogsértés résztvevéi kozott novelték az
atlathatosagot.

Ebbél kovetkezik, hogy a felperesek allitasaval ellentétben az informacidécseréknek, kiillonosen a
fenti 73. pontban emlitett harmadik kategéridba tartozé informdcidcseréknek nem egyetlen
feltételezett versenyellenes célja van, amely abban 4ll, hogy az informaciét megoszté kereskedd
elére keriiljon, azéltal, hogy a piacot annak érdekeivel szemben alakitja, hanem a részt vevé
keresked6k javara, és az tgyfeleik, illetve a tobbi versenytars hatranyara csokkenti a piacon
fennall6 bizonytalansagot.

Ezenfelill nem fogadhato el a felperesek azon allitasa, hogy az egyes informacidcserék keretében
megyvitatott tigyletek éllitélag csekély volumene nem szolgdlhatott informdacidkkal az atvaltasi
arfolyamok véarhaté alakuldsara vonatkozdan. A felperesek ezen érve ellentmond a megtdmadott
hatdrozatban tett, végeredményben az utébbiak dltal nem vitatott azon megallapitasnak, amely
szerint a Credit Suisse-szel szemben felrétt informaciocserék jelentés volument iigyletekre
vonatkoztak.

Mindenesetre a megtdmadott hatarozatban vizsgalt informaciocserék soran megyvitatott tigyletek
volumenéhez kapcsoléd6 egyetlen kritérium relevancidjanak figyelembevétele az emlitett
informaciécserék versenyellenes jellegének értékelése céljabdl azzal a kovetkezménnyel jarna,
hogy az informdcidcseréket nem atfogéan vizsgalndk meg, és indokolatlanul kizarnik az
EUMSZ 101. cikk (1) bekezdése megsértésének hatdlya aldl ezen informdacidcserék nagy részét,
amit ezek lényegében bizalmas és stratégiai jellegére tekintettel nem szabad megtenni.

Ennélfogva a felperesek altal hivatkozott, a ,cél altali korlatozas” és az egységes és folyamatos
jogsértés fenndllasira vonatkoz6é masodik és harmadik jogalap vizsgalata soran, amelyre az
alabbiakban keriil sor, a Torvényszék figyelembe veszi a megbeszélések — amelyek értelmezése
végleges és alaitamasztott — versenyellenes jellegét.

Meg kell éllapitani, hogy a felperesek dllitasaval ellentétben a részt vevé kereskeddk a széban
forgd, kereskedelmi szempontbdl érzékeny, aktudlis vagy jovére vonatkozo, a fenti 81-106.,
118-162. és 167-169. pontban vizsgaltakhoz hasonlé informacidk vitatott férumon folytatott
gyakori cseréje révén fenntartott kozvetlen, elmélyilt és ismétl6dé kapcsolataikban kifejezték
azon kozos szandékukat, hogy egyiittmiikddnek az azonnali devizailigyletek piacén, oly médon,
hogy a verseny kockdzatait tudatosan helyettesitik az egymds kozotti gyakorlati
egylittmikodéssel, amely alkalmas arra, hogy befolyasolja piaci magatartasukat, és felfedje, hogy a
vitatott férumon jelen 1évé versenytdrsaik milyen magatartdst kivantak tanusitani. A fenti
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45-47. pontban hivatkozott itélkezési gyakorlatra tekintettel a Bizottsag tehat helyesen allapitotta
meg, hogy ezen informdaciécserék az EUMSZ 101. cikk értelmében vett versenyellenes
megallapoddsoknak és/vagy 6sszehangolt magatartasoknak mindsitheték.

Egyébirant ra kell mutatni, hogy a Bizottsdg azon megallapitdsa, amely szerint az informacidcserék
az EUMSZ 101. cikk értelmében vett versenyellenes megallapodasoknak és/vagy 6sszehangolt
magatartasoknak mindsithet6k, még a megtamadott hatirozat (276) preambulumbekezdésében
elemzett és a fenti 107—-117. pontban megvizsgalt 2012. mdjus 9-i megbeszélés figyelmen kiviil
hagyasa esetén is igazolt marad. A Bizottsag altal az e megbeszélés soran kicserélt informaciok
jellegét illetGen elkovetett mérlegelési hiba tehat nem hat ki a megtamadott hatdrozatra.

A felperesek egyetlen érve sem alkalmas arra, hogy megcafolja a fenti 175. pontban levont
kovetkeztetést.

E tekintetben el kell utasitani a felperesek azon érvét, amely szerint az, hogy a Credit Suisse
vitatott férumon foly6 informdcidcserében vald részvételének idészakdban nem keriilt sor
koordindcidra, kizarja azt, hogy ezen informdcidcseréket a fenti 45-47. pontban felidézett
itélkezési gyakorlatra tekintettel megdallapodasoknak és/vagy Osszehangolt magatartdsoknak
mindsitsék.

Ami azt az érvet illeti, amely szerint a keresked6k nem ,zart korben” jartak el, a felperesek ,a
Bizottsdg {gyiratdban szereplé bizonyitékokra” hivatkoznak. Mindazondltal ezen érv
alatdmasztisa érdekében a felperesek egyrészt a keresetlevelik egy nem létezd szakaszara
hivatkoznak, mdsrészt pedig a Bizottsag ligyiratanak emlitett elemeire val¢ altaldnos hivatkozasra
szoritkoznak. Marpedig, még ha feltételezziik is, hogy e bizonyitékok a Torvényszék tigyiratanak
részét képezik, az ilyen altalanos hivatkozas nem orvosolhatja a felperesek érvelésének
alatdmasztasara szolgalé bizonyitékok hidnyat, mivel nem a Torvényszék feladata, hogy az gy
Osszes koriilményei koziil feltirja azokat, amelyek alkalmasak lennének ugyanezen érvelés
aldtdmasztasara (lasd ebben az értelemben: 2006. szeptember 27-i Roquette Freres kontra
Bizottsag itélet, T-322/01, EU:T:2006:267, 209. pont).

Ezenkiviil, mivel a felperesek a valasz szakaszaban annak kijelentésére szoritkoznak, hogy a vitatott
férumon kiviil megosztott informdacidkra vonatkozd példik az A.8. mellékletben szerepelnek,
emlékeztetni kell arra, hogy az emlitett mellékletre valé altalanos hivatkozasuk a fenti
67. pontban hivatkozott itélkezési gyakorlat értelmében nem teszi lehet6vé e melléklet azon
elemeinek pontos azonositasat, amelyek érveiket alatdmasztjak vagy kiegészitik. Ennélfogva ezt a
felperesek dltal el6adott érv alatamasztasa érdekében nem lehet figyelembe venni.

A fentiek 0sszességébdl kovetkezik, hogy a Bizottsag helyesen allapitotta meg, hogy az altala a
megtamadott hatdrozatban elemzett informdacidcserék lehetévé tették az EUMSZ 101. cikk
értelmében vett versenyellenes megallapoddsok és/vagy 6sszehangolt magatartasok fennalldasanak
megéallapitasat.

Ezért az elsé6 jogalap masodik részének els6 és masodik kifogasat el kell utasitani.
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2) A harmadik, arra alapitott kifogdsrol, hogy a Bizottsdg tévesen alkalmazta a jogot, amikor arra
a kovetkeztetésre jutott, hogy a Credit Suisse dltal a szoban forgo informdcidcserére vonatkozdan
szolgdltatott jogszerii magyardzat nem relevins

Harmadik kifogadsuk keretében a felperesek lényegében arra hivatkoznak, hogy jogszert
magyarazattal szolgaltak a megtamadott hatdrozatban hivatkozott minden egyes megbeszélés
kapcsan. E tekintetben a keresetlevél széban forgé megbeszélések fenti 73. pontban ismertetett
kategorizéalasara vonatkozd pontjaira hivatkoznak, és el6adjak, hogy a vitatott férumon kicserélt
informacidk ,piaci informaciok” voltak. Arra is raimutatnak, hogy a Credit Suisse keresked6jének
megbizdsaira vonatkozé informacidk nagy tobbségét nem osztottak meg a vitatott férumon, ami
megkérddjelezi azon bizonyitékok bizonyité erejét, amelyekre a Bizottsag tamaszkodik. A
Bizottsag nem vizsgalta meg érvényesen a felperesek dltal szolgéltatott jogszeri magyarazatokat.
E hiba kovetkeztében a Bizottsag a megtamadott hatarozat 141. pontjaban tévesen vélte ugy,
hogy e kereskeddnek el kellett volna hatarolddnia a vitatott forumtol.

A Bizottsag vitatja a felperesek érvelését.

El6szor is nem lehet helyt adni a felperesek azon érvének, amely szerint a Bizottsag nem vizsgalta
meg az egyes informdaciocserékre vonatkozé jogszerli magyarazataikat, kovetkezésképpen pedig
tévesen allapitotta meg, hogy a Credit Suisse keresked6jének el kellett volna hatarolédnia. Rd kell
ugyanis mutatni, hogy a megtamadott hatdrozatban a Bizottsag kiilondsen a
(455)—(480) preambulumbekezdésben megvizsgilta, hogy a széban forgé megbeszélések soran
kicserélt informacidk ,piaci informacidk”, vagyis olyan informacidk voltak-e, amelyek jogszerten
kozolhetdk, amint azt a felperesek 4llitjak, és ugy itélte meg, hogy nem ez a helyzet.

Ezenkivill emlékeztetni kell arra, hogy a felpereseknek a szdéban forgé megbeszélések
kategorizdldsara, valamint arra alapitott érveit, hogy egyes széban forgd megbeszélések soran
kicserélt informacidék pusztan ,piaci informaciék”, az elsé és a masodik kifogas kapcsan a
Torvényszék a fenti 75—182. pontban megvizsgdlta, és elutasitotta.

Maisodszor, ami a felperesek azon érvét illeti, amely szerint a Credit Suisse keresked&jének
megbizasaira vonatkozé informaciok nagy tobbségét nem osztottak meg a vitatott férumon, a
Bizottsaghoz hasonléan ra kell mutatni arra, hogy attél kezdve, hogy e férumon rendszeresen
megosztottak a kereskedelmi szempontbdl érzékeny informdcidkat, nem relevans az a tény, hogy
az e keresked$ megbizdsaira vonatkozo informaciok tobbségét ott nem osztottak meg.

A fentiek 6sszességébdl az kovetkezik, hogy az elsé jogalap masodik részének harmadik kifogasat
el kell utasitani.

Ezenkivill, amennyiben a felperesek a jelen jogalap cimében az online informaciécsere
versenyellenes megallapodasoknak és/vagy 0Osszehangolt magatartasoknak valé mindsitését
illetéen az indokolds elégtelenségére hivatkoznak, és még ha feltételezziik is, hogy az ilyen ald
nem tamasztott hivatkozas az eljarasi szabdlyzat 76. cikkének d) pontja értelmében vett
elfogadhaté érvnek mindsiilhet, meg kell allapitani, hogy a Bizottsig nem sértette meg az
EUMSZ 296. cikk masodik bekezdése szerinti indokoldsi kotelezettséget. A jelen jogalap
vizsgilata soran ugyanis megéllapithatd, hogy a megtamadott hatdrozatban szerepld
magyarazatok lehet6vé tették a felperesek szamara, hogy megértsék a Bizottsag e mindsitéssel
kapcsolatos érvelését, a Torvényszék szamdara pedig azt, hogy gyakorolhassa feliilvizsgalati
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jogkorét, ami megfelel az emlitett rendelkezés kovetelményeinek (lasd e tekintetben: 2023.
november 23-i Ryanair kontra Bizottsag itélet, C-210/21 P, EU:C:2023:908, 105. pont, valamint az
ott hivatkozott itélkezési gyakorlat).

Kovetkezésképpen az elsé jogalapot teljes egészében el kell utasitani.

2. A mdsodik, az EUMSZ 101. cikk megsértésére és az online informdciocsere ,cél dltali
korlatozdasnak” mindsitésével kapcsolatos indokolds elégtelenségére alapitott jogalaprol

Maisodik jogalapjukkal a felperesek az informadcidcserék ,cél éltali korldtozasnak” mindsitését
vitatjak. E jogalap két részbdl all. Az els6 rész azon alapul, hogy a Bizottsag nem tett eleget az
EUMSZ 101. cikk alapjan ra harulé azon kotelezettségnek, hogy bizonyitsa, hogy az online
informacidcsere cél dltali versenykorlatozast jelent. A masodik rész azon alapul, hogy a Bizottsag
tévesen alkalmazta a jogot, amikor megallapitotta, hogy valamely magatartds jogszer(
magyarazata és a versenyt tdmogaté hatdsok az EUMSZ 101. cikk (1) bekezdése értelmében nem
relevansak.

a) Elézetes észrevételek

Versenyellenes célinak kell tekinteni az olyan informdcidcserét, amely alkalmas arra, hogy
megsziintesse az érdekelt felek bizonytalansagat a piaci magatartds érintett vallalkozasok dltal
végrehajtani kivant valtoztatdsanak idépontjat, mértékét és mddszereit illetéen (lasd: 2015.
marcius 19-i Dole Food és Dole Fresh Fruit Europe kontra Bizottsag itélet, C-286/13 P,
EU:C:2015:184, 122. pont, valamint az ott hivatkozott itélkezési gyakorlat).

Ily médon az itélkezési gyakorlatbdl kittinik, hogy az olyan érzékeny kereskedelmi informacidok
szolgéltatdsa, mint az drakra, a kindlatra és a keresletre vonatkoz6 informadcidk, beleértve a
jovobeli arakat vagy a jovobeli kindlatot és keresletet, lehetévé teszi a versenytarsak piaci
magatartasaval kapcsolatos bizonytalansag csokkentését, olyan versenyfeltételek elérését,
amelyek nem felelnek meg a rendes piaci feltételeknek, kovetkezésképpen pedig olyan
Osszehangolt magatartast eredményez, amelynek célja a verseny EUMSZ 101. cikk (1) bekezdése
értelmében vett korlatozasa (2021. szeptember 29-i Nippon Chemi-Con Corporation kontra
Bizottsag itélet, T-363/18, EU:T:2021:638, 195. pont [nem tették kozzé]).

Emlékeztetni kell arra, hogy ahhoz, hogy az Osszejatszdsra irdnyulé magatartds az
EUMSZ 101. cikk (1) bekezdésében fészabalyként meghatdrozott tilalom hatalya ala tartozzon, az
szlikséges, hogy annak ,célja vagy hatdsa” a bels6 piacon belili verseny érzékelhetd
megakadalyozdsa, korlatozasa vagy torzitdsa legyen (2020. janudr 30-i Generics [UK] és tarsai
itélet, C-307/18, EU:C:2020:52, 62. pont).

A fentiekbdl kovetkezik, hogy e rendelkezés a Birdsag értelmezése szerint egyértelmien
kiilonbséget tesz a ,cél dltali versenykorlatozas” és a ,hatds altali versenykorlatozas” fogalma
kozott, amelyek mindegyikére eltéré bizonyitdsi szabdlyok vonatkoznak (2020. januar 30-i
Generics [UK] és tarsai itélet, C-307/18, EU:C:2020:52, 63. pont).

Igy a ,cél altali korlatozdsoknak” mindsiilé magatartisok esetében nem sziikséges feltdrni, még
kevésbé pedig bizonyitani a versenyre gyakorolt hatdsokat annak érdekében, hogy e
magatartdsokat az EUMSZ 101. cikk (1) bekezdése értelmében vett ,versenykorldtozasnak”
lehessen mindsiteni, mivel a tapasztalat azt mutatja, hogy az ilyen magatartisok a termelés
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csOkkenésével és az drak novekedésével jarnak, és a forrdsoknak kiilonosen a fogyasztok
hatranyara valé kedvezétlen elosztasat eredményezik. Az ilyen magatartasokat illetéen csak azt
kell bizonyitani, hogy azok ténylegesen a ,,cél dltali korlatozasként” mindsités ald tartoznak, az ald
nem tdmasztott egyszer( allitdsok ugyanakkor e tekintetben nem elegendék (2020. januéar 30-i
Generics [UK] és téarsai itélet, C-307/18, EU:C:2020:52, 64. és 65. pont).

Ezzel szemben, amikor valamely megallapodas, véllalkozasok tarsuldsai altal hozott dontés vagy
osszehangolt magatartds versenyellenes célja nem bizonyitott, meg kell vizsgalni annak hatdsait
annak bizonyitasa érdekében, hogy a verseny ténylegesen érezhetéen akadalyozva vagy korlatozva
volt, illetve torzult (2020. janudr 30-i Generics [UK] és tarsai itélet, C-307/18, EU:C:2020:52,
66. pont).

A Birésag itélkezési gyakorlatabdl az is kittinik, hogy a ,cél dltali korlatozas” fogalmat szigortian
kell értelmezni, és csakis bizonyos tipust, vallalkozasok kozotti Osszejatszasokra alkalmazhato,
amelyek dnmagukban és az altaluk elérni kivant célkit(izéseket, valamint azt a gazdasagi és jogi
hatteret figyelembe véve, amelybe illeszkednek, a verseny tekintetében elegendd karossagi fokot
mutatnak ahhoz, hogy ugy lehessen tekinteni, hogy hatdsaikat nem sziikséges megvizsgalni, mivel
a vallalkozasok kozotti egyeztetés bizonyos formadi jellegiiknél fogva ugy tekintheték, hogy karosak
a rendes verseny megfelel6 mikodésére. Az emlitett hattér értékelése keretében figyelembe kell
venni az érintett termékek vagy szolgaltatasok jellegét, valamint az érintett piac vagy piacok
miikodésének és szerkezetének tényleges feltételeit (2020. janudr 30-i Generics [UK] és tarsai
itélet, C-307/18, EU:C:2020:52, 67. és 68. pont).

b) A mdsodik jogalap elsé, a cél dltali korldtozds fenndlldsdra vonatkozo bizonyiték
hianydra alapitott részérdl

A megtamadott hatdrozat (394)—(454) preambulumbekezdésében a Bizottsag megvizsgdlta, hogy a
Credit Suisse-nek felrétt magatartas elegend6 karossagi fokot mutat-e a verseny tekintetében
ahhoz, hogy azt ,cél dltali” versenykorlatozasnak lehessen tekinteni. A megtimadott hatarozat
(394) preambulumbekezdésében emlékeztetett arra, hogy e célbdl az itélkezési gyakorlat szerint
figyelembe kell venni tobbek kozott annak tartalmat, célkitiizéseit, valamint azt a gazdaségi és jogi
hatteret, amelybe illeszkedik.

Mindenekel6tt, ami e magatartds tartalmat illeti, a Bizottsdg a megtdmadott hatdrozatban
megallapitotta, hogy a részt vevd keresked6k ismétlddé és széles kord informaciocserét
folytattak, amelynek révén érzékeny, aktudlis vagy jovore vonatkozé informacidkat kozoltek piaci
magatartasuk bizalmas szempontjaira vonatkozéan, igy példaul az iigyfelek folyamatban 1évé
megrendeléseire, a nyilt kockdzati pozicidkra, az arfolyam-kiilonbozetekre és a folyamatban 1évé
vagy tervezett kereskedési tevékenységekre vonatkozé informacidkat (a megtamadott hatarozat
(394) preambulumbekezdése). Ezenkivill Ggy itélte meg, hogy a kicserélt informdcidk dramlasa
lehet6vé tette a részt vevd véllalkozasok szamara, hogy teljes képet kapjanak arrél, hogy mit
tettek vagy mit nem tettek versenytdrsaik, amikor ténylegesen kereskednek a piacon, és
hozzdjarult a részt vevd vallalkozasok korében a tervezett piaci magatartasok idozitésével,
terjedelmével és részleteivel, valamint az érintett arfolyamok lehetséges irdnyaval kapcsolatos
bizonytalansag csokkentéséhez. A Bizottsag ebbdl azt a kovetkeztetést vonta le, hogy ezek az
informdcidcserék talmutattak a nyilvdnosan elérhetd informaciok cseréjén, és hogy azokat nem
igazolta a keresked8k azon célja, hogy partnerként kereskedjenek egymadssal (a megtamadott
hatdrozat (396) és (397) preambulumbekezdése).
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Ezt kovetéen a Bizottsag ugy itélte meg, hogy figyelembe véve a vitatott féorumon kicserélt
informaciok jellegét, gyakorisdgat és bontasi szintjét, az informdcidcserék célja az volt, hogy
csokkentsék az azonnali devizaiigyletek piacdn részt vevé viéllalkozasok szokdsos piaci
bizonytalansagat annak érdekében, hogy csokkentsék a kockazatokat, és megerdsitsék azokat az
arrogzitésre vonatkoz6 dontéseikben. Ily médon a Bizottsag szerint a kereskedelmi szempontbdl
érzékeny informdcidk folyamatos cseréje lehetéséget adott a részt vevd véllalkozasoknak arra,
hogy kivonjdk magukat az érdemeken alapulé verseny alédl a verseny kulcsfontossagi paramétereit
(drak és kockazatkezelés) illetden. Ezenkivill a vitatott férumon belili folyamatos
informacidcsere-aramlds informacids aszimmetriat eredményezett a részt vevo vallalkozasok és a
részt nem vevl versenytarsaik kozott, az el6bbiek javiara (a megtamadott hatdrozat
(398)—(401) preambulumbekezdése).

Végiil a gazdasagi és jogi hatteret illetéen a Bizottsag a megtamadott hatarozatban kiemelte az
azonnali devizaligyletek piacdnak dinamikus és likvid jellegét. A Bizottsag ugy itélte meg, hogy
ezen Osszefiiggés miatt a kereskedelmi szempontbdl érzékeny informacidk igen gyakori és
részletes cseréje, amelyre akkor keriilt sor, amikor a részt vevé vallalkozasok a piacon
tevékenykedtek, kozvetleniil hozzajarult az atlathatésdg noveléséhez és a versengd
forgatékonyvben rejlé bizonytalansidg csokkentéséhez (a megtdmadott hatdrozat (402) és
(403) preambulumbekezdése).

A Bizottsag ebbdl azt a kovetkeztetést vonta le, hogy a széban forgd informacidcserék atfogd
értékelése az objektive kovetett célok, valamint azon gazdasdgi és jogi hattér fényében, amelyben
e magatartds megvaldsult, a verseny tekintetében elegenddé karossigi fokot mutatott annak
megallapitasdhoz, hogy a kereskedelmi szempontbdl érzékeny, aktudlis vagy jovére vonatkozé
informaciok cseréje a G10 azonnali devizatigyleteket illetéen az EUMSZ 101. cikk értelmében
vett cél dltali versenykorlatozadsnak tekinthet6 (a megtamadott hatarozat (404) és
(405) preambulumbekezdése).

A masodik jogalap elsé része keretében a felperesek 1ényegében azt kifogasoljak, hogy a Bizottsag
tévesen dllapitotta meg, hogy a széban forgd informacidcserék elegendd karossagot mutatnak a
verseny tekintetében ahhoz, hogy az emlitett mindsités ald tartozzanak. E rész aldtdmasztasa
érdekében lényegében négy kifogasra hivatkoznak. Els6 kifogasukban azt dllitjak, hogy a Bizottsag
azon dllitdsai, amelyek szerint a széban forgd informdcidcserék célja a verseny korlatozasa volt,
olyan pontatlan ténybeli feltételezéseken alapulnak, amelyeket az nem ellenérzott. Masodik
kifogdsukban arra hivatkoznak, hogy ezek az allitdsok az érintett piac Osszefliggéseire tekintettel
nem hihetéek. Harmadik kifogasukban azt allitjdk, hogy a Bizottsag mérlegelési hibat kovetett el,
amikor kritikai szemlélet nélkiil tdmaszkodott a magatartas engedékenység elérése érdekében
szolgéltatott bizonyitékokban és vitarendezési beadvanyokban bemutatott jogi mindsitésére.
Negyedik kifogasukban arra hivatkoznak, hogy a Bizottsig nem tdmaszkodhat a mads piaci
kornyezetben vagy mdas pénziigyi {igyekben folytatott informdaciécsere terén szerzett
tapasztalatdra annak érdekében, hogy enyhitse a rd haruld bizonyitdsi terhet, vagyis hogy
bizonyitsa, hogy a vitatott férumon folytatott informdciécsere cél altali versenykorldtozast
valoésitott meg.

Els6ként a méasodik kifogast kell elemezni.
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1) A mdsodik, a Bizottsdg dltal az érintett piac Osszefiiggéseinek értékelése sordan elkovetett hibdkra
alapitott kifogdsrél

A felperesek lényegében arra hivatkoznak, hogy a Bizottsag tévesen értékelte az azonnali
devizapiac ténybeli és jogi hatterét, s6t nem vette azt figyelembe a Credit Suisse-nek felrétt
magatartds targyanak értékelése soran. Azt allitjak, hogy a Bizottsdg nem értékelte megfelelGen,
illetve nem vette figyelembe az emlitett piac azon elemeit, amelyek i. annak atlathatésagara,
ii. szerkezetére és iii. az e piacon miikodé kereskeddk szerepére vonatkoznak.

A Bizottsag vitatja a felperesek érveit.

i) Az azonnali devizapiac dtldthatésdgadrol

A felperesek altal el6adott els6 kifogas az érintett piac atlathaté jellegére vonatkozik. Szerintiik az
allitélagos jogsértés idészakdban az azonnali devizapiacot korlatozott atlathatésag jellemezte. A
felperesek nem vitatjdk, hogy az elektronikus platformok jelentésen novelték a piac
atlathatosagat. Mindazondltal a devizapiacot viszonylag atlathatatlannak mindsitik. A felperesek
szerint ugyanis az ligyletekre szdmos platformon keriil sor, és nincs kdzpontositott rendszer az
azonnali devizapiacon az tigyletek valds ideji bejelentésére.

A Bizottsag vitatja a felperesek érveit. Kozelebbrél, a megtamadott hatdrozat
(12)—(16) preambulumbekezdésére hivatkozva el6adja, hogy tekintettel a képernyén torténd
elektronikus kereskedési rendszerek fejlédésére — amelyek valds idejiivé tették az arakat
(beleértve az elérhetd legjobb vételi és eladasi arakat is), valamint a kapcsol6dd kereskedett
mennyiségeket az elektronikus platformokon szinte valamennyi piaci szereplé szamara,
folyamatos frissitéssel —, az azonnali devizapiacot az allitélagos tényallas idején atlathatonak
kellett tekinteni.

Amint arra a Bizottsag az ellenkérelmében ramutatott, a megtidmadott hatarozat (7), (14), (53) és
(402) preambulumbekezdésébdl kitlinik, hogy azon gazdasagi Osszefiiggés vizsgalata sordn,
amelybe a vitatott forumra vonatkozé informdcidcsere illeszkedik, a Bizottsig ugy itélte meg,
hogy az azonnali devizatigyletek piaca atlathat6, dinamikus és igen likvid nagy piac. A Bizottsag
ezen, az azonnali arfolyamiigyletek piacara jellemz6 tényezék fényében dallapitotta meg a
megtimadott hatdrozat (404) és (405) preambulumbekezdésében, hogy az informéciocsere cél
altali versenykorlatozasnak mindsiil.

E tekintetben meg kell allapitani, hogy az igy iratai szerint az érintett piac atlathatésaga ugy keriilt
meghatdrozasra, mint e piac szerepldinek azon képessége, hogy informacidkat szerezzenek a
kereskedési folyamatrdl, példaul az arrdl, a megbizas volumenérdl, az tigyletek mennyiségérdl, a
kockazatrol és a kereskedd személyérdl. Ez a kereskedést megel6z6 szakaszban rendelkezésre allé
informdacidkra, valamint a kereskedés utdni szakaszban rendelkezésre &ll6 informéacidkra
vonatkozik, és alapvetéen a résztvevék szandékatol és a tézsde azon képességétdl fiigg, hogy
nyilvinosan megjelenitse a vételi és eladasi megbizasokat.

Ily médon, az tgyiratban szereplé bizonyitékok alapjan tehat a hibrid szerkezetli azonnali
devizapiacon az ,interdealer” szinten (lasd a fenti 24. pontot) két kereskedelmi csatornat kell
megkiillonboztetni, mégpedig egy kozvetlen (kétoldald) csatornidt és a brokercsatornat, azzal,
hogy az atlathatdsag az alkalmazott kereskedelmi csatornatél fiiggéen eltérd. Kozelebbrdl, egy
kozvetlen (kétoldala) kereskedelmi csatorna keretében, mint a jelen {igyben is, a kereskedést nem
anonimizaljak, és az tigyletben részt vevo felek titokban tartjak az arat és az tigyletek volumenét.
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Kétségtelen, hogy a képernydn torténd elektronikus kereskedés rendszerének fejl6dése jelentésen
novelte az atlaithatésagot az érintett piacon a ténydllas idején. Mindazonadltal a megtamadott
hatdrozat (14) preambulumbekezdésében szerepld, annak atlathaté jellegére vonatkozé
kovetkeztetés — a Bizottsag allitasdval ellentétben — nem alapulhat a jogilag megkovetelt médon
pusztdn azon a tényen, hogy az arak és a mennyiségek elérheték az elektronikus platformokon.

A Torvényszékhez benyujtott beadvanyaiban és a targyalds soran ugyanis maga a Bizottsag is
elismerte, hogy a valés idejli arra és a vonatkozd kereskedési mennyiségekre vonatkozé
feltételeken kiviill nem érhet6k el mas feltételek a piac valamennyi résztvevéje szamara.
Kozelebbrdl, pontositotta, hogy figyelemmel a mas keresked6k birtokaban 1évé informaciékhoz
val6 hozzaférés hidnydra, a piacon tovdbbra is bizonyos fokd bizonytalansdg 4&ll fenn a
tevékenységek, poziciok, érdekek és szandékok tekintetében a végsé ligyfelek és a versenytars
keresked6k kereskedései soran.

Mairpedig azok az informdaciok, amelyekre a Bizottsdg a beadvanyaiban és a targyaldson annak
megallapitasa érdekében hivatkozik, hogy bizonyos foku bizonytalansag 4ll fenn a piacon, éppen
azok az informdcidk, amelyek keresked6k rendelkezésére dllasanak hidnya lehet6vé teszi annak
meghatdrozasat, hogy a fenti 211. és 212. pontban felidézett kritériumok értelmében az azonnali
devizapiac atlathat6-e, vagy sem.

Altalanosabban, mivel a felek egyetértenek abban, hogy az azonnali devizapiac alapvetéen
aszimmetrikus, valamint az informdaciénak az emlitett piacon bet6ltott fontos szerepét illetéen is,
a Bizottsdg nem hivatkozhat érvényesen arra, hogy az azonnali devizapiacot a tényallds idején
atlathatonak kellett tekinteni. Egy atlaithaté piacon ugyanis az informdaciék azonnal (és
ingyenesen) hozzaférhet6k valamennyi piaci szereplé szamdra, ami — amint azt a Bizottsag
elismeri — a kiillonb6zé tipust informaciok jelenléte miatt nem 4ll fenn az azonnali devizapiacon.

Kovetkezésképpen meg kell dllapitani, hogy a Bizottsag mérlegelési hibat kovetett el, amikor a
megtamadott hatdrozat (14) preambulumbekezdésében ugy itélte meg, hogy az azonnali
devizapiac a tényallas idején atlathaté volt. Meg kell tehat vizsgalni, hogy ez az értékelés hatéssal
lehet-e a széban forgd informadcidcserék ,cél dltali korlatozdasnak” mindsitésére, amint azt a
felperesek allitjak, mivel e piac atlathatésaga egyike azon tényezdknek, amelyeket a Bizottsag a
megtamadott hatdrozat (404) és (405) preambulumbekezdésében figyelembe vett, amikor ilyen
mindsitésre jutott (lasd a fenti 210. pontot).

ii) Az érintett piac szerkezetérdl

A felperesek mésodik kifogdsa azon alapul, hogy a Bizottsag nem értékelte helyesen az érintett piac
szerkezetét a piaci koncentracié szempontjabdl. Lényegében tgy vélik, hogy egy olyan széttagolt
piacon, amelyen a széban forgd keresked6k minimadlis piaci részesedéssel rendelkeztek, kétséges
volt, hogy e kereskeddk jelentds informacids aszimmetriat hozhatnanak létre a tobbi piaci szerepld
kiardra. E minimdlis piaci részesedések tehat Lkétségeket ébresztenek a széban forgd
informacidcsere allitélagos versenyellenes céljat illetéen. Végiil azt kifogasoljak, hogy a Bizottsag
nem adott magyardzatot arra, hogy a piaci részesedések miért nem voltak releviansak a jelen
tigyben.

A Bizottsag vitatja a felperesek e kifogasat.
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E tekintetben, noha igaz, hogy a piaci koncentricié mértéke altal meghatarozott piacszerkezet
relevans tényez6 annak értékelése szempontjabol, hogy az informdacidcsere ,cél altali”
versenykorlatozast valdsit-e meg (lasd ebben az értelemben: 2009. junius 4-i T-Mobile
Netherlands és tarsai itélet, C-8/08, EU:C:2009:343, 34. pont), a piac szerkezete szempontjabodl
elfogadott egyetlen altalanos elv az, hogy a kindlat nem lehet toredezett jelleg(i (2003. oktéber 2-i
Thyssen Stahl kontra Bizottsag itélet, C-194/99 P, EU:C:2003:527, 86. pont).

Mindazonaltal, bar a Birésig eredetileg figyelembe vehette azon piac oligopolisztikus vagy
toredezett jellegét, amelyen érzékeny kereskedelmi informaciok cseréjére keriilt sor, kiilonosen a
2015. marcius 19-i Dole Food és Dole Fresh Fruit Europe kontra Bizottsag itéletbdl (C-286/13 P,
EU:C:2015:184) kit(inik, hogy az eurdpai uniés birdsig még a piac oligopolisztikus 6sszefonddasa
hidanydban is elismerhette az ilyen informdaciécsere versenyellenes céljat (lasd: 2013. marcius 14-i
Dole Food és Dole Fresh Fruit Europe kontra Bizottsag itélet, T-588/08, EU:T:2013:130,
341. pont, valamint az ott hivatkozott itélkezési gyakorlat).

Mindemellett meg kell allapitani, hogy tekintettel arra, hogy a versenyjog a vallalkozasok
tevékenységeire vonatkozik (2004. janudr 7-i Aalborg Portland és tarsai kontra Bizottsag itélet,
C-204/00 P, C-205/00 P, C-211/00 P, C-213/00 P, C-217/00 P és C-219/00 P, EU:C:2004:6,
59. pont), nem fogadhat6 el a felperesek részérdl az, hogy — amint azt a targyaldson is
megerdsitették — az azonnali devizapiac toredezett jellegére hivatkoznak a vitatott jogsértésben
részt vevl bankok altal alkalmazott kereskeddk piaci részesedései alapjan. Mindenesetre, amint
az az ugy irataibdl kitlinik, nem bizonyitottdk az emlitett bankok piaci részesedését a ,trading
vocal” tevékenység tekintetében, amelyre a széban forgd informdcidcserék elemzése korlatozdodik
(lasd a fenti 16. pontot).

R4 kell mutatni tovabbd arra, hogy a megtidmadott hatdrozat (28) és azt kovetd
preambulumbekezdéseiben, valamint (402) preambulumbekezdésében — anélkiil, hogy a vitatott
jogsértés résztvevéinek piaci részesedésére tekintettel allast foglalt volna az 0Osszefonddas
mértékérdl — a Bizottsag figyelembe vette az érintett piac szerkezetét és sajatossdgait, amelyeket
az online informdciécserében részt vevé arjegyzok szerepe jellemzett. Marpedig az arjegyzék
szerepe az emlitett piacon, amelyet a felperesek sem vitatnak, olyan jelentés pénziigyi
kotelezettségvallalasokat foglal magaban, amelyeket nagyszamu résztvevé nem vallalhatna,
kizarva ezaltal a felperesek dltal képviselt azon feltevést, amely szerint az azonnali devizapiac
toredezett jellegii volt.

Végezetiil a Torvényszék mar megdllapitotta — amit e tekintetben a Birdsag is megerdsitett —, hogy
az informacidcserék a verseny szempontjabdl még inkabb érzékeny jellegliek, amennyiben azokra
az arjegyzéként mikodd kereskeddk kozott keril sor, figyelemmel a piacon betoltott
jelentéségiikre, és killondsen arra, hogy ott altalanos és folyamatos jelleggel 1épnek fel, tehat tobb
tigyletet kotnek, mint a tobbi piaci szereplé (2019. szeptember 24-i HSBC Holdings és tarsai
kontra Bizottsag itélet, T-105/17, EU:T:2019:675, 145. pont, amelyet e tekintetben helyben
hagyott a 2023. januar 12-i HSBC Holdings és tarsai kontra Bizottsig itélet, C-883/19 P,
EU:C:2023:11, 195. pont). Ennélfogva a piaci verseny tiszteletben tartdsa szempontjabdl még
inkabb alapvet6 fontossagu, hogy stratégiajuk és kiilondsen araik meghatarozisa autoném médon
torténjen.

Ennélfogva el kell utasitani a felperesek altal megfogalmazott, arra alapitott kifogast, hogy a
Bizottsag nem vette figyelembe a piac toredezett koncentracidval jellemezheté szerkezetét.
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iii) A kereskeddk kettds szerepérdl

A felperesek harmadik kifogésa arra vonatkozik, hogy a Bizottsag a széban forgd gazdasagi és jogi
hattér értékelése soran nem vette figyelembe az azonnali devizapiac azon jellemzgjét, amely
szerint a keresked6k mind kettds, versenytarsi és partneri szerepben allnak kapcsolatban
egymassal. A felperesek szerint, bar igaz, hogy a bizonytalansagnak az informdciocserébdl eredé
csokkenése ténylegesen abszolut kritériumként szolgalhat az olyan piacokon megvalésulé ,,cél
altali” jogsértéshez, ahol a kereskedelmi szempontbdl érzékeny informdcidk versenytarsak kozotti
barmely kozlése olyan feltételeket teremt, amelyek nem felelnek meg a szokdsos piaci
feltételeknek, nem szolgalhat abszolut kritériumként akkor, ha a szokésos piaci feltételek a
vertikdlisan és horizontdlisan egyarant tevékenykedo résztvevék kozott érzékeny kereskedelmi
informacidk rendszeres cseréjét igénylik.

A Bizottsag vitatja a felperesek e kifogasat.

E tekintetben igaz, hogy az azonnali devizapiacon a kereskeddk altalaban egyszerre jarnak el
partnerként — azaltal, hogy egymas kozott tigyleteket kotnek — és versenytarsként a potencidlis
tgyfelekkel szemben. A Torvényszék dltal elrendelt pervezetd intézkedésre valaszul a felperesek
lényegében jelezték, hogy bar nehéz formadlis kiilonbséget tenni a két szerep kozott, egy olyan
egyértelm( idépont, amikor két kereskedd versenyben all egymadssal, az az idépont, amikor
ugyanazon ligyféllel ugyanabban az idépontban kivannak tigyletet kotni.

Mindazonaltal — azonkiviil, hogy a keresked6knek a felperesek éltal hivatkozott kettés szerepe
nem ugyanazon {gyletre, hanem két kiilonalld tgyletre tekintettel jelenik meg - az
informdcidcsere  jogszerliségére vonatkozd, a megtidmadott hatdrozat (158) és
(467) preambulumbekezdésébdl kittiné mérlegelési kor koriilhataroldsa, amely kizarja a
kereskeddk dltal a szokdsos iizletmenet sordn a kozottiik folyé kereskedési lehetdségek vizsgalata
soran folytatott informacidcseréket, f{6szabaly szerint kizarja a felpereseknek a fenti 226. pontban
felidézett kifogasat.

Ennélfogva mint megalapozatlant el kell utasitani a felperesek arra vonatkozé kifogasat, hogy a
Bizottsag nem vette figyelembe az azonnali devizapiac keresked6k kettés szerepére vonatkozd
jellemzGjét.

A fentiek 6sszességébdl kovetkezik, hogy a masodik kifogas megalapozott annyiban, amennyiben
azon a hiban alapul, amelyet a Bizottsag akkor kovetett el, amikor a megtamadott hatarozat
(14) preambulumbekezdésében tugy itélte meg, hogy az azonnali devizapiac a tényéllds idején
atlathaté volt, ezt meghalad6 részében pedig el kell utasitani. Az els6 kifogas keretében meg kell
vizsgdlni, hogy ez az értékelés hatdssal lehet-e — amint azt a felperesek allitjak — a széban forgéd
informacidécserék ,cél altali korlatozasnak” mindsitésére.

2) Az elsé, arra alapitott kifogdsrol, hogy a Bizottsdg azon kovetkeztetése, amely szerint a széban
forgo informdciocserék célja a versemy korldtozdsa volt, pontatlan, nem ellendrzott ténybeli
feltételezéseken alapul

A felperesek el6adjak, hogy a Bizottsag nem tett eleget az annak bizonyitdsdra irdnyuld
kotelezettségének, hogy a kicserélt informaciok tipusabdl és az érintett piac jellemz6ibdl arra lehet
kovetkeztetni, hogy a vitatott férumon folytatott informdaciécsere célja versenyellenes volt. Ugy
vélik, hogy a Bizottsdg nem bizonyitotta, hogy az informdacidcserék lehetévé tették volna a
keresked6k arrogzitésre és a kockdzatok szakértSi kezelésre vonatkozdé napi dontéseinek
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megerdsitését. El6adjak, hogy a Bizottsag azt sem bizonyitotta, hogy a részt vevé kereskeddk
magatartasanak célja az volt, hogy a piac tobbi részéhez képest jelentds informaciés aszimmetriat
teremtsen. Marpedig az azonnali devizapiacon a kereskeddket arra 6sztonzik, hogy osszak meg az
informacidkat annak érdekében, hogy kereskedési tevékenységiik soran iranymutatasokat
kapjanak, és tovabbitsdk azokat az iigyfeleiknek. Mindenesetre a Credit Suisse kereskeddjének
megbizasaira vonatkozé informdcidk nagy tobbségét nem osztottak meg a vitatott férumon.

A felperesek arra is hivatkoznak, hogy a megtdmadott hatdrozatban hivatkozott megbeszélések,
amelyek szerint a kicserélt informacidk lehet6vé tették a vitatott forumban részt vevd keresked6k
szamadra, hogy a rovid pozicié lezardsa el6tt varjanak, ellentmondanak annak a ténynek, hogy az
arjegyz6knek a megtadmadott hatdrozat szovege szerint ,készen kell allniuk arra, hogy
kereskedjenek barmely olyan személlyel, akinek barmikor devizdra van sziiksége”. Ugy vélik, hogy
a megtamadott hatarozatban hivatkozott, az arfolyam-kiilonbozetekre vonatkozé megbeszélések
tobbsége, s6t Osszessége egydltaldin nem utal a kilonbozetekre vonatkozé megallapodasok
esetleges megkotésére, és azokra absztrakt jelleggel, s6t azt kovetden keriilt sor, hogy mar sor
keriilt a kiillonbozetek jegyzésére.

A felperesek érvelésének megvalaszolasa érdekében meg kell vizsgdlni, hogy a megtamadott
hatdarozatban emlitett kiilonb6z6 tipust informaciocserék elegendé karossagi fokot mutattak-e
ahhoz, hogy igazoljak a ,cél altali korlatozasnak” mindsitésiiket.

i) Az drfolyam-kiilonbozetekre (,bid-ask spreads”) vonatkozo informdciécserékrél

Ami az arfolyam-kiilonbozetekre (,bid-ask spreads”) vonatkoz6 informacidcserét illeti, amelynek
értelmezése a megtdmadott hatdrozat (245)—(251) preambulumbekezdésében szerepel, a
Bizottsag az emlitett hatdrozat (394)—(404) preambulumbekezdésében azzal indokolta a ,,cél altali
korlatozasnak” mindsitést, hogy ezek hozzdjarultak az érintett piachoz kapcsolédd, az arakat
érint6 bizonytalansagok megsziintetéséhez, ezdltal novelve az e kereskeddk dltal ajanlhaté
magasabb 4rfolyam-kiilonbozetekre vonatkozé 4tlathatésigot. Igy az ilyen informdciécsere
befolyasolhatta az ugyanezen kereskeddk altal az tigyfeleknek kinalt arakat, el6nyiikre csokkentve
a devizavaltashoz kapcsolddo kockazatot.

E tekintetben meg kell éllapitani, hogy — anélkil, hogy ezt a felperesek vitatndk — az
arfolyam-kiilonbozetek az tigyfelek dltal fizetett végsé ar Osszetevéjét képezik, mivel azokat a
vételi és az eladasi arfolyam kozotti median értékre alkalmazzak egy adott devizapar atvaltasa
esetén, és ezektdl figg az a kompenzici6, amelyet a kereskedé kap a nyujtott szolgaltatas
kozvetlenségéért, valamint azon kockazatért, amelyet ezt kovetéen azaltal visel, hogy rendelkezik
egy adott devizdval a portfdlidjaban (lasd a fenti 20. pontot, valamint a megtdamadott hatarozat
(48) és (239) preambulumbekezdését). Marpedig az azonnali devizapiacon a bankok azon
képessége, hogy felmérjék az arak rogzitésével kapcsolatos kockazataikat, a verseny egyik
alapvet6 paraméterét képezi, amit a felperesek sem vitatnak.

[gy a jelen esetben az 4r valamely Osszetevéjére vonatkozé, nem nyilvdnos és pontos
informdcidcseréket ugy kell tekinteni, hogy azok lehet6vé teszik az érintett piac szerves részét
képezd szokésos bizonytalansdgok csokkentését az e piacon torténd arrogzitést illetéen, valamint
az informdaciés aszimmetria kialakuldsat kizardlag a vitatott férumban részt vevd kereskeddk
javara, és ennélfogva elegend6 karossagi fokot mutatnak a verseny tekintetében. Marpedig az
ilyen megéllapitdis elegend6 annak elismeréséhez, hogy ezen informdcidcserék az
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EUMSZ 101. cikk (1) bekezdése értelmében vett cél altali versenykorlatozast eredményeztek
(2023. januar 12-i HSBC Holdings és tdrsai kontra Bizottsag itélet, C-883/19 P, EU:C:2023:11,
204. pont).

A felperesek egyetlen érve sem teszi lehet6vé a fenti kovetkeztetés megcafolasat.

Mindjart az elején el kell utasitani a felperesek azon érveit, amelyek szerint az
arfolyam-kiilonbozetekre vonatkozé informéciécsere lényegében nem mindsil ,cél altali
korlatozasnak”, tekintettel arra, hogy nincs utalds az e kiilonbozetekre vonatkozé megallapodasok
esetleges megkotésére. Kétségtelen, hogy a vitatott féorumon az darfolyam-kiillonbozetekre
vonatkoz6 informaciécserékb6l nem tlinik ki, hogy a keresked6k megallapodtak volna abban,
hogy egy adott devizapdrra dsszehangolt médon bizonyos mértéki kiilonbozetet alkalmaznak. Ez
azonban nem zdrja ki azt, hogy a vitatott férumban részt vevé kereskeddk azaltal, hogy valamely
konkrét devizaparra vonatkozé arfolyam-kiilonbozetek megfelel6 szintjére vagy az éltaluk éppen
alkalmazott szintekre vonatkozé bizalmas és stratégiai informacidkat kozoltek versenytarsaikkal,
felfedték azokat a magatartiasokat, amelyeket a piacon tanusithatnak, ezdltal a fenti 47. pontban
hivatkozott itélkezési gyakorlat értelmében véve csokkentve az informéciécserében részt vevo
keresked6k tudataban fenndllé bizonytalansagot.

Ezt kovetéen a felperesek azon érvét illetéen, amely szerint lényegében a bank értékesitési
iroddjanak alkalmazottai altal az tigyfeleknek kinalt végsé ar rogzitésére tekintettel a racionalis
piaci szerepléknek tekintenddé keresked6k szempontjabél nem lett volna logikus a lehetd
legszélesebb kiilonbozet alkalmazdsdban megnyilvinulé magatartast tandsitani, meg kell
allapitani, hogy a keresked6knek a verseny korldtozdsara irdnyulé szdndékdra vagy az ehhez
f1z6d6 gazdasagi érdekiikre vonatkozé elemek dltaldban korlatozott jelentdséggel birnak a
magatartds ,cél altali korlatozdsnak” mindsitése szempontjabdl (lasd ebben az értelemben,
analdgia utjan: 2004. januar 7-i Aalborg Portland és tarsai kontra Bizottsag itélet, C-204/00 P,
C-205/00 P, C-211/00 P, C-213/00 P, C-217/00 P és C-219/00 P, EU:C:2004:6, 335. pont).

A fentiekbdl kovetkezik, hogy a Bizottsdg helyesen vélte ugy, hogy a vitatott férumon az
arfolyam-kilonbozetekre vonatkozé informdaciécserék hozzajarultak a széban forgéd
magatartasok osszessége ,cél dltali korlatozasnak” mindsitéséhez.

ii) Az tigyfélmegbizdsokra vonatkozo informdciocserékrdl

Ami az ugyfélmegbizdsokra, vagyis a ,feltételes” megbizasokra (a megtdmadott hatdrozat
(183)—(195) preambulumbekezdése), a ,fixing” megbizdsokra (a megtimadott hatdrozat
(206)—(213) preambulumbekezdése) és a ,azonnali” megbizdsokra (a megtdmadott hatdrozat
(223)—(228) preambulumbekezdése) vonatkoz6 informdcidcseréket illeti, a Bizottsag a
megtamadott hatdrozat (171)—(173) preambulumbekezdésével 0Osszefiiggésben értelmezett
(394)-(404) preambulumbekezdésében azzal indokolta ezek ,cél altali korlatozasnak”
mindsitését, hogy jellegiikre, gyakorisagukra és bontasi szintjiikre tekintettel megsziintették az
azonnali devizapiaccal kapcsolatos bizonytalansagokat, és novelték a vitatott f{érumban részt vevé
kereskeddk kereskedési stratégidival kapcsolatos atlathatésagot, mivel a piac irdnyara vonatkozé
informacidk vagy azon szintek megosztasa, amelyeken a piac ellendllast mutat, lehet6vé teheti a
kereskedd szamadra, hogy jobb poziciét taldljon annak érdekében, hogy abbdl hasznot huzzon,
vagy elkeriilie a veszteséget. Igy ezek az informaciécserék tobbek kozott tdjékoztattdk a
kereskeddket az artendencidkrol, csokkentve az azok rogzitésével jaré kockazatokkal kapcsolatos
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bizonytalansigot (példaul a varhat6 veszteségek csokkenését eredményezve), mikozben az ar az
azonnali devizapiacon fenndlld verseny egyik olyan paramétere, amelyet a részt vevé bankoknak
onall6an kellett volna meghatarozniuk.

E tekintetben emlékeztetni kell arra, hogy — amint az az gy irataibdl kitinik — az
tigyfélmegbizdsokra vonatkozé informdaciék olyan nem nyilvanos informéciéknak mindsiilnek,
amelyeket kizardlag az tigyletben részt vevé felek, azaz a kereskedd és az iigyfél ismernek, és
fontos informéciéknak mindsiilnek abbdl a célbdl, hogy az tigyletet kotd kereskedd kialakithassa
Mirpedig az ilyen informdcidk cseréje csokkentheti az érintett piachoz kapcsolodd
bizonytalansdgokat azaltal, hogy lehet6vé teszi az arjegyz6k szamadra, hogy ne Onalléan
hatdrozzdk meg egyrészt az azon konkrét devizaparokra vonatkozé stratégidjukat, amelyekre
vonatkozdéan bizalmas és részletes informdcidkkal rendelkeznek, mdsrészt pedig a piaci
magatartasukat, lehetévé téve ezdltal szamukra, hogy hasznot hizzanak vagy elkeriiljék azokat a
veszteségeket, amelyek a piaci fejleményekbdl adodhatnak.

Kovetkezésképpen a fent emlitett informaciocseréket a fenti 237. pontban hivatkozott itélkezési
gyakorlat értelmében tgy kell tekinteni, mint amelyek a verseny tekintetében elegendd karossagi
fokot mutatnak ahhoz, hogy azokat ,cél altali korlatozasnak” lehessen mindsiteni.

E kovetkeztetést nem kérddjelezheti meg a felperesek azon éllitdsa, amely szerint ellentmondas &ll
fenn a megtamadott hatdrozat (193) preambulumbekezdésében szereplé informdcidcserébdl
levont kovetkeztetés, vagyis akozott, hogy a kicserélt informacidk lehetévé tették a részt vevd
keresked6k szamara, hogy (a nyereség elérése esélyeinek maximalizdldsa érdekében) varjanak a
portfdlidjukban a rovid pozici6 lezdrdsa el6tt, valamint az emlitett hatdrozat
(21) preambulumbekezdésében szereplé azon megéllapitas kozott, amely szerint az arjegyzéknek
»készen kell dllniuk arra, hogy kereskedjenek barmely olyan személlyel, akinek barmikor devizara
van sziiksége”. Mivel ugyanis a kereskeddék célja nyereség elérése és veszteségiik korlatozasa,
kevéssé lenne logikus, ha kizdrélag azon az alapon a sajat kereskedelmi érdekeikkel szemben
jarnanak el, hogy fészabaly szerint készen kell allniuk arra, hogy barmikor kereskedjenek. Ebbdl
tehat nem lehet arra kovetkeztetni, hogy a kereskeddk kizardlag az tigyfelek bejové megbizasai
alapjan foglaltak el pozicidkat, annak érdekében, hogy el lehessen keriilni az tigyfélmegbizasokra
vonatkoz6 informéacidcserék ,cél altali korlatozasnak” mindsitését.

A fentiekbdl kovetkezik, hogy a Bizottsag helyesen vélte Ggy, hogy a vitatott férumon az
tigyfélmegbizasokra vonatkozd, fenti 242. pontban emlitett informacidcserék hozzdjarultak a
széban forgé magatartasok osszessége ,,cél altali korlatozasnak” mindsitéséhez.

iii) A nyilt kockdzati poziciokra vonatkozo informdciocserékrol

Ami a nyilt kockazati pozicidékra vonatkozo informacidcseréket illeti, amelyeknek a Bizottsag altali
értelmezését a megtamadott hatdrozat (234)—(238) preambulumbekezdése ismerteti, a Bizottsdg e
hatdrozat (394)—(404) preambulumbekezdésében azzal indokolta azok ,cél éltali korldtozasnak”
mindsitését, hogy ezen informdcidk megosztisa lehet6vé tette a keresked6k szadmadra, hogy
nagyobb bizonyossdgot szerezzenek a potencidlis fedezeti magatartasukkal (,hedging conduct”)
kapcsolatos tizleti szandékokat illetGen, és igy bizonytalansagot sziintetett meg a konkrét atvaltasi
arfolyamok esetleges alakulasat illetden, ily mdédon elényt biztositva a részt vevé kereskeddknek a
tobbi piaci szereplével szemben, és segitette Gket a kockazataik szakértdi kezelésében, amiben
versenyeznek.
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E tekintetben a felperesek dltal a nyilt kockézati pozicidkra vonatkozé informaciécsere ,cél altali
korlatozasnak” valé mindsitésével szemben felhozott konkrét érvek hidnydban a megtdmadott
hatdrozathoz hasonléan elegendé megallapitani, hogy ezen informaciok cseréjét — aziltal, hogy
megjelolik a konkrét devizat és azt a stratégiat, amely abban 4ll, hogy tartézkodnak a pozicié
lezarasatol vagy varnak annak lezarasa el6tt — gy kell tekinteni, mint amely alkalmas arra, hogy
megsziintesse az azonnali devizapiac miikodésével egyiitt jaré bizonytalansagokat.

Ebbdl kovetkezik, hogy az ilyen informdacidcsere, amely f6szabdly szerint ellentétes az
EUMSZ 101. cikk (1) bekezdésében rejlé onallosag kovetelményével, a verseny tekintetében
elegend6 karossagi fokot mutat ahhoz, hogy a fenti 237. pontban hivatkozott itélkezési gyakorlat
értelmében vett ,,cél altali korlatozasnak” lehessen mindsiteni.

A fentiekbdl kovetkezik, hogy a Bizottsag helyesen vélte ugy, hogy a nyilt kockdazati pozicidkra
vonatkoz6 informacidcsere hozzdjarult ahhoz, hogy a széban forgé magatartdsok 6sszességiikben
véve ,cél altali korlatozasnak” mindsiiljenek.

iv) A jelenlegi vagy jovibeli kereskedési tevékenységekre vonatkozo informdciocserékrol

Ami a jelenlegi vagy a jovobeli kereskedési tevékenységekre vonatkozé informdcidcseréket illeti,
amelyeknek a Bizottsag altali értelmezését a megtamadott hatdrozat
(258)—(285) preambulumbekezdése ismerteti, a Bizottsag e hatarozat

(394)—(404) preambulumbekezdésében azzal az indokkal igazolta a ,cél altali korlatozasnak”
mindsitést, hogy azok megsziintettek bizonyos, az azonnali devizapiachoz kapcsol6dd
bizonytalansagokat, és novelték e piac atlathatésdganak szintjét azaltal, hogy a vitatott férum
résztvevlinek dattekintést nyujtottak versenytdrsaik jelenlegi magatartdsairdl, informacids
aszimmetriat teremtve a vitatott forumban részt vevé kereskeddk és a tobbi piaci szerepld kozott.
Igy az elébbiek megerdsitést nyertek a sajat kereskedési stratégiaik, kiilondsen pedig az drakkal
kapcsolatos stratégidik kidolgozasahoz kapcsol6dé kockazatok értékelését illetéen.

E tekintetben meg kell allapitani, hogy a kereskedék altal folytatott tigyletek részleteire vonatkozé
informdcidk megosztisa, valamint a széban forgdéhoz hasonlé kereskedési mdédra vonatkozd
tanacsadas vagy vélemény megosztasa lehet6vé teszi a vitatott forumban részt vevé kereskeddk
szamdra egyrészt azt, hogy specidlis ismereteket szerezzenek a piaci mozgds jobb eldrejelzése
érdekében, masrészt pedig azt, hogy ennek megfeleléen kiigazitsdk kereskedési stratégidikat.

Miarpedig az ilyen informdaciécserék nyilvinvaléan ellentmondanak az 0Onéllésag
kovetelményének, amelynek az érintett piacon az arjegyz6k magatartasat kell jellemeznie a
hatékony verseny rendszerében. Ezek az informdcidcserék wugyanis megsziintetik a
bizonytalansidgot az emlitett piacon fennall6 verseny alapveté paramétereit, vagyis az arat és a
kockéazatok szakért6i kezelését illetéen. Ily médon ezek az informadcidcserék novelhetik az
azonnali devizapiac atlathatésagat a vitatott forumban részt vevé kereskeddk javara és a tobbi
piaci szereplé karara. Kovetkezésképpen a verseny tekintetében elegendd kéarossagi fokot
mutatnak ahhoz, hogy a fenti 237. pontban hivatkozott itélkezési gyakorlat értelmében vett ,cél
altali korlatozasnak” mindésiiljenek.

A fentiekbdl kovetkezik, hogy a megtamadott hatdrozatban elemzett, az arfolyam-kiilonbozetekre,
az ugyfélmegbizasokra, a nyilt kockazati pozicidkra, valamint a jelenlegi vagy jovébeli kereskedési
tevékenységekre vonatkozd informiciocsere a verseny tekintetében elegenddé karossagi fokot
mutat. Ennélfogva a Bizottsdg helyesen mindsitette azokat ,cél altali korlatozasnak”.

ECLI:EU:T:2025:752 43



255

256

257

258

259

260

261

262

2025. 07. 23 -1 ITELET — T-84/22. sz. UGY
UBS GROUP ES TARSAI KONTRA BIZOTTSAG

A felperesek dllitasaval ellentétben az a koriilmény, hogy a Credit Suisse kereskeddje nem osztotta
meg az ajanlataira vonatkozé informdcidék nagy tobbségét, nem relevins az e banknak felrétt
magatartds kéaros jellegét illetéen. E tekintetben elegendé megallapitani, hogy valamely
magatartds verseny tekintetében fenndllé elegend6 karossagi fokanak értékelése nem a
versenytarsakkal = megosztott informaciék jogszabdlyban  meghatarozott  mennyiségi
kiiszobértékén alapul.

E koriilmények kozott a Bizottsag altal az azonnali devizapiac atlathato jellegével kapcsolatban
elkovetett mérlegelési hiba ellenére el kell utasitani a felperesek azon érveit, amelyek a széban
forgd informacidcserék ,,cél altali korlatozasnak” mindsitésének megcafolasara iranyulnak.

A fentiek 6sszességébdl az kovetkezik, hogy az elsé kifogast el kell utasitani.

3) A harmadik, arra alapitott kifogdsrol, hogy a Bizottsdg hibdkat kévetett el, amikor a széban
forgé informdciocseréknek az engedékenység elérése érdekében szolgdltatott bizonyitékokban és a
vitarendezési beadvianyokban bemutatott jogi mindsitésére tamaszkodott

A megtamadott hatdrozatnak a (170)—(285) preambulumbekezdéssel 6sszefiiggésben értelmezett
(394)—(404) preambulumbekezdésében a Bizottsag a ,cél altali” versenykorldtozds fennalldsa
megallapitasdanak aldtdmasztasa érdekében a vitatott jogsértésben részt vevé mas bankok éltal a
rendelkezésére bocsatott, az érintett idGszakbdl szdrmazé bizonyitékokra, vagyis a vitatott
férumon folytatott informdciécserék szamos atiratdra hivatkozott, azok terjedelmét illetéen
bizonyos alkalmakkor az e bankok daltal tobbek kozott az engedékenység iranti kérelmek
keretében tett nyilatkozatokra tdmaszkodva.

A felperesek azt kifogéasoljdk, hogy a Bizottsag ,kritikai szemlélet nélkil” tdmaszkodott az
engedékenységi nyilatkozatokra és a vitarendezési beadvanyokra. Ami e nyilatkozatokat illeti, a
felperesek csekély bizonyit6 erejiikre, ideiglenes jellegiikre és megalapozottsiguk hidnyara
hivatkoznak, kiemelve, hogy a vitarendezési eljarasban részt vevé valamennyi fél kétségeit fejezte
ki azzal kapcsolatban, ahogy a Bizottsag értelmezte az érintett piacot és a vitatott magatartas
céljat. A felperesek arra a kovetkeztetésre jutnak, hogy a Bizottsag az engedékenységi
nyilatkozatokra tdmaszkodott, amennyiben azok megerdsitették a tényekre vonatkozé
értelmezését.

A Bizottsag vitatja a felperesek érveit.

Eloljaréban meg kell allapitani, hogy bar a jelen érvelés keretében a felperesek az engedékenység
iranti kérelmekbdl és a vitarendezési beadvanyokbdl szarmazd szovegrészekre hivatkoznak,
amint azt a targyalason megerdsitették, semmilyen konkrét kifogast nem terjesztenek elé azzal
kapcsolatban, hogy a Bizottsag a vitarendezési beadvanyokra tdmaszkodott.

Mindemellett, mivel a felek nem értenek egyet az engedékenységi nyilatkozatok bizonyité erejét és
azok Bizottsag 4ltali figyelembevételét illetéen, emlékeztetni kell arra, hogy az dllandé itélkezési
gyakorlat szerint az uniés jog egyetlen rendelkezése vagy altalanos elve sem tiltja, hogy a
Bizottsag valamely vallalkozdssal szemben mads, eljards ald vont vallalkozdsok nyilatkozataira
tamaszkodjon. Ha ez nem igy lenne, az EUMSZ 101. cikkbe és az EUMSZ 102. cikkbe iitkoz6
magatartasok bizonyitdsdnak a Bizottsagra haruld terhe tarthatatlan és Osszeegyeztethetetlen
lenne az EUM-Szerz6dés alapjan raruhdzott azon feladattal, hogy e rendelkezések megfelel
alkalmazdsat feligyelje (lasd: 2016. szeptember 8-i Goldfish és tarsai kontra Bizottsag itélet,
T-54/14, EU:T:2012:455, 96. pont, valamint az ott hivatkozott itélkezési gyakorlat).
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Meg kell allapitani kiillonosen, hogy ha egy személy jogsértés elkovetését ismeri be, és igy a
kérdéses dokumentumokbdl kozvetleniil kikovetkeztethetd tényeken tuli koriilményeket vall be,
ez — az ennek ellenkez6jére utald kiilonleges koriilmények hidnydban — eleve azt jelzi, hogy e
személy elhatdrozta az igazsdg feltarasit. Igy fészabaly szerint kiiléndsen megbizhat6
bizonyitéknak kell tekinteni azon nyilatkozatokat, amelyek a nyilatkozattevé érdekei ellen
iranyulnak, kivéve ha azokat nem tdmasztjak ald mas bizonyitékok (lasd: 2016. szeptember 8-i
Goldfish és tarsai kontra Bizottsag itélet, T-54/14, EU:T:2012:455, 98—100. pont, valamint az ott
hivatkozott itélkezési gyakorlat).

Egyebekben, amikor a Bizottsdg versenyjogi jogsértés bizonyitasanak keretében okirati
bizonyitékokra hivatkozik, az érintett vallalkozasok feladata, hogy ne csak a Bizottsag
elméletének hihet6 alternativijit mutassdk be, hanem hivatkozzanak a megtdmadott
hatdrozatban a jogsértés létezésének alatdmasztasara elSterjesztett bizonyitékok elégtelen voltara
is (lasd: 2015. junius 16-i FSL és tarsai kontra Bizottsdg itélet, T-655/11, EU:T:2015:383,
181. pont, valamint az ott hivatkozott itélkezési gyakorlat).

E tekintetben meg kell allapitani, hogy érvelésiik keretében a felperesek egyrészt nem vitatjak az
engedékenység irdnti kérelmek keretében tett nyilatkozatok hitelességét, masrészt pedig nem
bizonyitjak, hogy olyan kiilonleges koriilmények alltak fenn, amelyek arra utalhattak volna, hogy
az engedékenységet kérelmez6ék nem hatdroztik el, hogy a fenti 263. pontban hivatkozott
itélkezési gyakorlat értelmében igazat mondanak.

Ami kozelebbrél az engedékenységi nyilatkozatok azon szovegrészeit illeti, amelyeket a Bizottsag
nem vett figyelembe, holott azok ellentétesek a tényallds Bizottsag altali értelmezésével, a
felperesek a vitatott jogsértésben részt vevd két masik bank altal benyujtott dokumentumokra
hivatkoznak. Az idézeteikbdl az kovetkezik, hogy e bankok lényegében vagy az azonnali
devizapiac miikodésére gyakorolt azon dallitdlagos hatdsokra kivantdk figyelmeztetni a
Bizottsagot, amelyeket a vitatott férumon folytatott informacidcserék ,cél altali korlatozasnak”
mindsitése eredményez, vagy pedig ezen informdcidcsere ,jogszeri”, st ,versenytdmogato”
jellegére hivatkoztak.

Mairpedig meg kell allapitani, hogy a fent hivatkozott 4allitdsok, amelyekre a felperesek
hivatkoznak, lényegében arra irdnyulnak, hogy a szdéban forgd informaciocseréket azok
allitélagosan ,jogszeri” vagy akar ,versenyt tamogatd” jellegével ,igazoljak”, anélkiil azonban,
hogy olyan bizonyitékokkal szolgilnanak, amelyek alapjan kétségbe lehetne vonni az érintett
piacon fenndllé verseny befolydsoldsara valé belsé alkalmassagukat, amelyeket a Bizottsag
allitélag nem vett figyelembe.

Eppen ellenkezSleg, az engedékenységi nyilatkozatoknak a fenti 261. pontban emlitett
szovegrészeib6l, valamint a megtamadott hatdrozatban hivatkozott egyéb szakaszokbdl
— amelyek targyi pontossagat a felperesek nem vitatjak — az kovetkezik, hogy az engedékenységet
kérelmezdk elismerték, hogy a vitatott férumon folytatott informdcidcsere fokozhatta az
atlathatdsagot az érintett piacon, és ennélfogva elényt biztositott e férum résztvevdinek a tobbi
piaci szerepl6 hatranydra.

E korilmények kozott meg kell allapitani, hogy azok az engedékenységi nyilatkozatok, amelyek

— amint az a megtamadott hatarozatbdl kitinik — megerdsitették a mas bankok altal a Bizottsag
rendelkezésére bocsatott, az érintett id6szakbdl szarmazé bizonyitékokat, a fenti 263. pontban
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hivatkozott itélkezési gyakorlat értelmében kiillonosen megbizhat6 bizonyitékoknak mindsiilnek,
amelyeket a Bizottsidg érvényesen vehetett figyelembe olyan ténybeli hattérként, amely lehetévé
tette szdmadra a vitatott levélvaltasok céljanak vizsgalatat.

Ezenkivill, amint az a megtdmadott hatdrozatbdl kitlinik, a Bizottsdg a széban forgd
engedékenységi nyilatkozatokat a rendelkezésére 4ll6 okirati bizonyitékokon alapulé sajat
értékelései megerdsitése érdekében alkalmazta. Ennélfogva nem fogadhaté el a felperesek azon
allitasa, hogy a Bizottsdg nem végezte el a tények sajat értékelését.

E megallapitast nem kérddjelezheti meg a felperesek dltal el6adott egyik érv sem.

El6szor is, a felperesek beadvanyaiban szerepld ellentmondésos dllitdsok bizonyitjak érvelésiik
megalapozatlan jellegét. A felperesek ugyanis mindenekelétt azt allitjak, hogy az engedékenységi
nyilatkozatok keretében tett nyilatkozatok jelentés bizonyité erével rendelkeznek, ezt kovetéen
pedig azt, hogy az engedékenység elérése érdekében szolgaltatott bizonyitékok csekély bizonyitd
er6vel rendelkeznek. Amikor a tirgyaldson ezen ellentmondésos dllitdsokrol kérdezték oket,
jelezték, hogy ez a megkozelitésbeli kiilonbség abbdl ered, hogy az elsé dllitdas arra az elvre
vonatkozik, amely szerint az engedékenység iranti kérelmek keretében tett nyilatkozatoknak
jelentés bizonyité ereje van, mig a madasodik a jelen ligyben érintett nyilatkozatok csekély
bizonyitéd erejére vonatkozik. Mindazondltal a felperesek érvelésének ezen értelmezése
ellentmond a Torvényszékhez benyujtott beadvanyaik szovegének, amelyek mindkét esetben az
ilyen dokumentumok jelent8s bizonyité erejét hangsilyozé itélkezési gyakorlatra hivatkoznak.

Ami ugyanis az engedékenységi nyilatkozatoknak a 2011. julius 13-i Kone és tarsai kontra
Bizottsag itéletbdl (T-151/07, EU:T:2011:365) eredd, allitélagosan csekély bizonyité erejét illeti,
meg kell allapitani, hogy a felperesek ezen érve az emlitett itélet téves értelmezésébdl ered.
Ellentétben ugyanis azzal, amit a felperesek dllitanak, a Torvényszék ebben az itéletben az
engedékenységi nyilatkozatok ,jelentés hozzaadott értékérdl” hatarozott azon bizonyitékokhoz
képest, amelyek mar a Bizottsig rendelkezésére dlltak a birsagnak az engedékenységi kozlemény
alapjan torténé csokkentése érdekében, nem pedig 4ltaldnossigban az engedékenységi
nyilatkozatok gyenge bizonyité erejérdl.

Végiill masodszor, noha a felperesek azt dllitjdk, hogy az a tény, hogy a Bizottsig az
engedékenységet kéré bankok nyilatkozataira tdmaszkodik, aggasztéonak bizonyul az azonnali
devizapiacon engedélyezett informdaciocsere terjedelmének meghatirozasdhoz sziikséges
értékelés Osszetettsége miatt, meg kell allapitani, hogy e tekintetben semmilyen konkrét jogi
kifogast nem terjesztenek eld.

Ennélfogva a harmadik kifogast el kell utasitani.

4) A negyedik, arra alapitott kifogdsrdl, hogy a Bizottsdg a rda hdrulé bizonyitdsi teher enyhitése
érdekében nem tamaszkodhatott a mds piaci kornyezetben vagy mads pénziigyi tigyekben folytatott
informdcidcsere terén szerzett tapasztalatdra

El6szor is, a felperesek azt kifogdsoljdk, hogy a Bizottsdg enyhitette az annak bizonyitasira
vonatkoz6é Dbizonyitdsi terhet, hogy a széban forgéd informacidcserék ,cél altali”
versenykorlatozast valdsitottak meg, a mdas piaci kornyezetben vagy mads pénziigyi tigyekben
folytatott informacidcsere terén szerzett allitélagos tapasztalatara tdmaszkodva.
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Maisodszor, a felperesek eléadjik, hogy a Bizottsidg rajuk héritotta a bizonyitdsi terhet annak
bizonyitasa érdekében, hogy az allitélagos jogellenes informaciécserékre sziikség volt, ahelyett
hogy megvizsgalta volna, hogy az azonnali devizapiacon ezek az informdacidcserék ténylegesen
jogellenesek voltak-e, és a legstlyosabb versenykorlatozasok kozé tartoztak-e.

Harmadszor, a felperesek azt allitjdk, hogy a ,cél altali korldtozasnak” mindsités csak akkor
fogadhato el, ha a megszerzett tapasztalat és a kozgazdasagi elmélet egyértelmten arra utal, hogy
valamely magatartas jellegénél fogva a legkarosabb versenyellenes magatartdsok kozé tartozik.
Mairpedig az az altalanos gazdasagi elv, amely szerint a nem nyilvanos és részletes informaciok
cseréje a legtobb piacon viarhatéan onmagiban és jelentésen karositja a versenyt, nem
alkalmazhaté az azonnali devizapiacra.

A Bizottsag vitatja a felperesek érveit.

El6szor is, ami a felpereseknek a bizonyitdsi teher azdltal torténd allitélagos konnyitésére
vonatkoz6 allitasat illeti, hogy a Bizottsdg annak érdekében, hogy a szdéban forgd
informaciécseréket ,cél dltali korlatozasnak” mindsitse, a mas Osszefliggésekben folytatott
informdcidcserék terén szerzett allitolagos tapasztalatdara tdmaszkodott, elegendé emlékeztetni
arra, hogy — amint az a fenti 235-254. pontban kifejtett megfontolasokbdl kitlinik — a Bizottsag
helyesen éllapitotta meg, hogy ezek az informdacidcserék a részt vevd kereskedék korében
informaciés aszimmetriat eredményezhettek a tobbi piaci szereplé hatranydra, és igy elegendd
karossagi fokot mutattak a verseny tekintetében, anélkiil hogy e kovetkeztetést a Bizottsag a mas
piacokon szerzett tapasztalataira alapitotta volna.

Misodszor, e koriilmények kozott a felperesek azt sem réhatjak fel a Bizottsagnak, hogy
allitélagosan atharult a bizonyitasi teher annak bizonyitdasa tekintetében, hogy az
informacidcserék sziikségesek voltak, és azt sem allithatjadk, hogy a Bizottsdg az emlitett
informacidcserék céljara alapitotta volna kovetkeztetését azok ,részletesebb vagy tajékoztato”
jellegére tekintettel. A megtamadott hatarozatbdl ugyanis egyértelmien kitlinik, hogy a Bizottsag
az informdcidcserét annak kereskedelmi szempontbdl érzékeny jellege miatt mindsitette ,,cél altali
korlatozasnak”, amely enyhitette, s6t megsziintette a piaci bizonytalansagot, kovetkezésképpen
hatdssal volt az érintett piacon tevékenyked6 kereskedék dontéshozatali onallésagara, és igy a
verseny tekintetében elegend6 karossagi fokot mutatott.

Harmadszor, meg kell allapitani egyrészt, hogy a fenti 278. pontban 0sszefoglalt gazdasagi
szakirodalom, amelyre a felperesek az érvelésiik aldtamasztdsa érdekében hivatkoznak, e célbol
egyaltalan nem utal az azonnali devizapiac feltételezésére.

Masrészt, a Birésag nemrégiben kimondta, hogy az a tény, hogy a Bizottsdg a multban nem vélte
ugy, hogy a vitatott megdallapodashoz hasonlé megallapodas a céljanal fogva versenykorlatozé
jellegli, nem akadalyozza meg abban, hogy ezt a jovében megtegye (2021. marcius 25-i Lundbeck
kontra Bizottsag itélet, C-591/16 P, EU:C:2021:243, 130. pont).

Ennélfogva a felperesek nem hivatkozhatnak eredményesen a gazdasagi konszenzus hidnyara
annak vitatdsa érdekében, hogy a széban forgé informacidcserék ,cél altali korldtozdsnak”

mindsiilnek. Az erre vonatkozoéan el6terjesztett érveiket tehat el kell utasitani.

Kovetkezésképpen a negyedik kifogast el kell utasitani.
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5) A mdsodik jogalap elsé részére vonatkozo kérelmek

A misodik jogalap elsé része keretében el6terjesztett kifogasok vizsgalatabodl az kovetkezik, hogy a
Bizottsag éltal az azonnali devizapiac atlathaté jellegét illetGen elkovetett hiba ellenére (lasd a fenti
217. pontot) el kell utasitani a felperesek azon érveit, amelyek a széban forgd informécidcserék
»Cél altali korlatozasnak” mindsitésének megcafolasara irdnyulnak, ennélfogva az emlitett
informacidcserék versenyt tamogat6 hatasaira alapitott érvek alabbi vizsgalatanak fiiggvényében
el kell utasitani a méasodik jogalap els6 részét.

¢) A madsodik jogalap mdsodik, a Bizottsdg dltal a szoban forgo informdcidcsere jogszerii vagy
versenyt tdmogato jellegének elemzése keretében elkovetett hibdkra alapitott részérol

A megtamadott hatdrozat (464)—(479) preambulumbekezdésében a Bizottsig el6szor is
megjegyezte, hogy valamely magatartds versenyt tdmogat6 esetleges hatdsait figyelembe lehet
venni az EUMSZ 101. cikk (3) bekezdésének értékelése keretében, de a Credit Suisse nem
hivatkozott az emlitett cikk jelen tigyben val6 alkalmazhatésagara. Mindenesetre a széban forgd
informaciécserék jarulékos korlatozdsoknak mindsitését illetéen a Credit Suisse nem
bizonyitotta, hogy az azonnali devizapiac azok nélkill nem mitikodhetett, és nem bizonyitotta
ezen informdacidcserék versenyt tdmogatd barmilyen hatdsat sem. Ezt kovetéen a Bizottsag
kimerito jelleggel megvizsgalta a Credit Suisse széban forgé informdcicsere versenyt tamogaté
hatdsaira vonatkoz¢ allitasait.

E tekintetben a Bizottsdg emlékeztetett arra, hogy az a tény, hogy a magatartds jogszert célt kovet,
nem zirja ki, hogy e magatartast versenykorlatozé célinak lehessen tekinteni. Ha ugyanis az
informdciécsere alkalmas lenne arra, hogy az arfolyam-kiilonbozeteket szorosabba tegye és
javitsa az arakat, alapvetd kiilonbség allna fenn a jelen tigyben szerepl6h6z hasonlé férumon a
keresked6k sztik korén belili ilyen informacidcsere és az Osszes piaci szereplé szamadra
hozzaférheté informacié kozott. Marpedig az informacidcserék felperesek altal hivatkozott,
versenyt tdimogaté hatdsai nem alkalmazanddk a zart korben torténd informacidcserére, mivel a
széban forgd informacidk megosztdsa informdcidés aszimmetridt hozott létre azéltal, hogy
kizarodlag a vitatott forum résztvevéinek biztositott versenyelényt. Ilyen korillmények kozott a
keresked6k donthetnek ugy, hogy nem csokkentik az arakat, hanem novelik nyereségiiket, mivel
az altaluk kapott jutalékok az altaluk generalt nyereséghez kapcsolédnak.

ElGszor is, a felperesek vitatjak ezt az értékelést arra hivatkozva, hogy a Bizottsag téves jogi hétteret
alkalmazott, mivel az informacidcsere jogszerti jellegére és versenyt timogaté hatdsaira vonatkozé
érveiket kizarodlag a teljesség kedvéért vizsgalta meg. Illy médon eljarva a Bizottsag gy itélte meg,
hogy azok versenyt tdmogato jellege nem alapveté fontossagu a széban forgéd informécidcserék
jogi elemzése szempontjabol. Mérpedig a felperesek allaspontja szerint, ha az Osszehangolt
magatartds jogszer vagy versenyt tdmogaté célra irdnyul, az nem mindsitheté cél altali
jogsértésnek.

Maisodszor, azt kifogasoljak, hogy a Bizottsag a vitatott féorumra vonatkozd informaciocsere
jogszer( és versenyt timogato jellegére tekintettel tévesen értékelte az érveiket és bizonyitékaikat.

Egyrészt ugyanis az informacidk cseréjére tajékoztatd jelleggel keriilt sor annak érdekében, hogy
azokat tovabbitsdk az tigyfeleknek, és lehetévé tegyék a kereskedék szamdra, hogy gyorsan
felmérjék a készlethez kapcsolodd kockazatot, és igy csokkentsék az tgyfeleknek kinalt
arfolyam-kiilonbozeteket.
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Masrészt, a Bizottsdg megsértette a bizonyitdsi teherre vonatkozé szabalyokat, mivel amennyiben
valamely magatartds atipikus elemeket tartalmaz, a felperes szdmdra konnyebb megcafolni a
Bizottsdg allitdsait egy masik lehetséges magyarazattal. Altalanosabban a felperesek eléadjik,
hogy a széban forgd magatartdsokat nem mentesitik versenyt tdimogaté hatasaik vagy ,jogszerd”
jellegiik, hanem azok egyetlen célja jogszert és versenyt timogatd.

A Bizottsag vitatja a felperesek érveit.

Eloljaroban meg kell allapitani, hogy a Torvényszék el6tti targyaldson megkérdezték a feleket
arr6l, hogy milyen kovetkeztetéseket kell levonni a 2023. december 21-i European Superleague
Company itéletbdl (C-333/21, EU:C:2023:1011) a felperesek altal hivatkozott, versenyt timogatd
hatdsok jelen tigyben valé figyelembevételét illetéen. E tekintetben a felek lényegében azt
allitottak, hogy a versenyt tdmogaté hatasokat figyelembe kell venni az EUMSZ 101. cikk
(1) bekezdése értelmében vett informdacidcsere mindsitése soran. Kozelebbrdl, a felperesek ugy
vélték, hogy ez az itélet megerdsiti azon allaspontjukat, amely szerint a széban forgd
informdcidcserék versenyt tdmogaté hatdsait azon gazdasagi és jogi hattér elemeiként kell
figyelembe venni, amelybe ezen informacidcserék illeszkednek. A Bizottsag ugy itélte meg, hogy
ugyanezen itélet megerdsiti a megtimadott hatdrozatban elvégzett elemzést.

Szintén eldljaréban, a Torvényszékhez benyujtott beadvanyaikban eléadott allitélagos ,jogszerd”
hatdsokra vonatkoz6 egyes érvekkel kapcsolatban a targyaldson feltett kérdésre valaszolva a
felperesek megerdsitették, hogy e hatasokat ugy kell értelmezni, hogy azok ugyanazon gazdasagi
és jogi hattér részét képezik, és mint ilyenek, relevansak az informdcidcsere ,cél Aaltali
korlatozasnak” mindsitésének megkérddjelezése szempontjabdl.

Miutdan ezt rogzitettiik, emlékeztetni kell arra, hogy annak meghatarozasahoz, hogy adott esetben
egy megallapodas, véllalkozasok tarsuldsa altal hozott dontés vagy Osszehangolt magatartds a
jellegénél fogva elegendé karossagi fokot mutat-e a verseny tekintetében annak
megallapithatésdgahoz, hogy annak célja a verseny megakadalyozasa, korlatozasa vagy torzitasa,
el6szor is meg kell vizsgalni a széban forgd megallapodés, dontés vagy magatartds lényegét,
masodszor az azt koriilvevé gazdasdagi és jogi kornyezetet, és harmadszor az éltala elérni kivant
célokat (2023. december 21-i European Superleague Company itélet, C-333/21, EU:C:2023:1011,
165. pont, valamint az ott hivatkozott itélkezési gyakorlat).

E tekintetben emlékeztetni kell arra is, hogy mindenekel6tt a széban forg6 magatartas gazdasagi és
jogi kornyezetét illetéen figyelembe kell venni az érintett termékek vagy szolgaltatasok jellegét és a
széban forgd agazatok vagy piacok szerkezetét és miikodését meghatarozoé tényleges feltételeket.
Ezzel szemben semmiképpen sem sziikséges vizsgalni, még kevésbé bizonyitani e magatartdsnak
a versenyre gyakorolt tényleges vagy potencidlis, negativ vagy pozitiv hatasait (2023. december
21-i European Superleague Company itélet, C-333/21, EU:C:2023:1011, 166. pont, valamint az
ott hivatkozott itélkezési gyakorlat).

Tovabba a széban forgd magatartas céljait illetéen meg kell hatarozni azokat az objektiv célokat,
amelyeket e magatartas a verseny tekintetében el kivan érni. Ezzel szemben az a tény, hogy az
érintett véllalkozdsok a verseny megakaddlyozdsara, korldtozasira vagy torzitdsdra iranyuld
szubjektiv szandék nélkiil jartak el, valamint az a tény, hogy bizonyos jogszert célokat kovettek,
nem irdnyadé az EUMSZ 101. cikk (1) bekezdésének alkalmazdsa szempontjabdl (lasd: 2023.
december 21-i European Superleague Company itélet, C-333/21, EU:C:2023:1011, 167. pont,
valamint az ott hivatkozott itélkezési gyakorlat).
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Végiil a fenti 296—-298. pontban emlitett valamennyi tényez6 figyelembevételének mindenképpen
fel kell tarnia azokat a pontos okokat, amelyek miatt a széban forgd magatartds a verseny
tekintetében elegendé karossagi fokot mutat ahhoz, hogy a verseny megakadalyozasat,
korlatozasat vagy torzitasit célzé6 magatartds megallapitasit megalapozza (lasd: 2023. december
21-i European Superleague Company itélet, C-333/21, EU:C:2023:1011, 168. pont, valamint az
ott hivatkozott itélkezési gyakorlat).

R4 kell mutatni, hogy az elsé jogalap és a masodik jogalap elsé része vizsgalatabdl az kovetkezik,
hogy a Bizottsag elemezte a széban forgd informdcidcserék tartalmat, azt a gazdasdagi és jogi
hatteret, amelybe azok illeszkednek, valamint az altaluk elérni kivant célokat, és kifejtette, hogy
ezen elemek Osszességének figyelembevétele alapjan miért jutott arra a kovetkeztetésre, hogy
ezen informdaciocserék versenyellenes céliak, a fenti 296-299. pontban felidézett itélkezési
gyakorlatnak megfelelGen.

Ezenkiviil meg kell allapitani, hogy — amint az a fenti 297. és 298. pontban hivatkozott itélkezési
gyakorlatbdl kitlinik — a felek allitdsaval ellentétben egyrészt magukat a versenyt tamogatd
hatdsokat nem kell figyelembe venni annak értékelése céljabol, hogy a széban forgéd
informdacidcseréket az EUMSZ 101. cikk (1) bekezdése értelmében vett ,cél altali”
versenykorlatozasnak kell-e mindsiteni, ideértve az ilyen mindsitéshez megkovetelt karossagi fok
fennallasanak esetleges vizsgalatat is. Mdsrészt, az allitélagos jogszerd célok figyelembevétele
nem meghatarozé az emlitett értékelés soran.

Ennélfogva a felperesek nem kifogasolhatjak érvényesen, hogy a Bizottsag a ,jogi hattér hibas
alkalmazasara” alapitott téves jogalkalmazast kovetett el.

Mindenesetre meg kell dallapitani, hogy a Bizottsdg a megtamadott hatdrozat
(465)—(479) preambulumbekezdésében megvizsgilta a Credit Suisse-nek az informdacidcsere
jogszerl vagy versenyt tamogatd jellegére alapitott érveit. Meg kell vizsgdlni, hogy a felperesek
érvei alkalmasak-e ezen értékelés megalapozottsaganak megkérddjelezésére.

El6szor is, ami azt a kozgazdasagi elméletet illeti, amelyre a felperesek beadvanyaikban
hivatkoznak, és amely annak kijelentésére szoritkozik, hogy valamely vallalkozas
hatékonysaganak novekedése ,képes” lényegében kedvezd tovabbgylirtizé hatdsokat gyakorolni,
meg kell allapitani, hogy az e kozgazdasagi elméletbdl eredé kovetkeztetés és a széban forgd
informdcidcserék kozotti kapcsolat nem tekintheté jogilag megkovetelt médon bizonyitottnak.
Ezenkivill a felperesek dllitdsa a kereskedelmi logika és az drjegyz6k gazdasidgi racionalitdsa
szempontjab6l kontraintuitivnek bizonyul, mivel amennyiben az drjegyzéként eljard
versenytarsak sziik kore a tobbi piaci szerepl6hoz képest tovabbi informacidkkal rendelkezik, a
nyereségilk ezen informacidkra tekintettel torténé maximalizalasanak logikaja inkabb az
tgyfeleiknek tett drajanlatok Osszehangoldsdhoz vezet, nem pedig ahhoz, hogy alacsonyabb
killonbozeteket kinaljanak.

A felperesek allitdsaval ellentétben az {igy iratainak egyetlen eleme sem teszi lehet6vé annak
bizonyitasat, hogy a széban forgé kereskeddk a kicserélt informacidkra tekintettel alacsonyabb
killonbozeteket szandékoztak ajanlani tigyfeleiknek. E tekintetben egyrészt, a felperesek az
A.12. mellékletben szerepld 2011. junius 24-i informaciécserére hivatkoznak. Tekintettel a Credit
Suisse szoban forgo jogsértésben vald részvételét megel6z6 idépontra, azt mint irrelevanst el kell
utasitani.
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Masrészt, az A.12. mellékletben szereplé masik példat illetéen meg kell allapitani, hogy az 2012.
junius 19-én tortént, amely a relevans iddszakba tartozik. El6szor is bizonyitja, hogy
10 6ra 40 perc 33 masodperc és 10 6ra 41 perc 38 masodperc kozott informacidcserére keriilt sor,
amelynek sordn a Credit Suisse kereskeddje tdjékozodott az RBS vitatott férumban részt vevé
egyik keresked6jénél az EUR/GBP par esetén 50 milli6 euréd 0Osszeg vonatkozdsaban az
arfolyam-kiilonbozet szintjérdl (,whats spread 50 x these days”). A kérdésre adott valaszaban az
RBS kereskeddje megjelolte az alkalmazandé arfolyam-kiilonbozetet (,3”). A Credit Suisse
kereskeddje koszonetet mondott neki a tajékoztatasért (,yeh thats what I thought”; ,ta mate”).

Masodszor, az A.12. mellékletben szereplé masik levélvaltasbol, amelyre 2012. junius 19-én egy
masik férumon 7 éra 30 perc 20 masodperc és 7 éra 30 perc 47 masodperc kozott keriilt sor,
kitlinik, hogy két személy informaciét cserélt az EUR/GBP devizaparra alkalmazandé
arfolyam-kilonbozetrdl (,50 eurgbp”; ,sure”, ,42 467, ,off", ,ref’). E tekintetben a felperesek ugy
vélik, hogy a Credit Suisse kereskeddje és az RBS kereskeddje kozotti, a fenti 306. pontban
hivatkozott informdaciécsere valésziniileg arra késztette a Credit Suisse kereskeddjét, hogy
szorosabb arfolyam-kiilonbozetet kinaljon a Credit Suisse egyik tigyfelének. Mindazonaltal, amint
az az Ugy irataibol kitlinik, a Credit Suisse kereskeddje és az RBS kereskeddje kozotti
informdcidcserére a masik férumon folytatott informacidcserét kovetSen keriilt sor. Rdaddsul az
igy iratainak egyetlen eleme sem teszi lehet6vé a felperesek azon dllitasanak aldtdmasztasat,
amely szerint ez az informacidcsere 0sszefligg a Credit Suisse kereskeddje és az RBS kereskeddje
kozotti informacidcserével.

Mindazonaltal, még ha feltételezziik is, hogy az A.12. mellékletben szerepl6 informacicserék e két
példdja a kiillonbozeteknek a széban forgd kereskeddk dltal tervezett esetleges csokkentésére
vonatkozik, ebbdl nem lehet a jogilag megkovetelt médon arra kovetkeztetni, hogy a széban
forgo kereskeddk kozotti arfolyam-kiillonbozetekre vonatkozé informécidcsere rendszerszerien
az ugyfelek javat szolgdlta volna, ami lehetévé tette volna az érintett magatartasra jellemzd,
relevans és kell6en jelentds jogszert hatasok megallapitasat.

Epp ellenkezdleg, a felperesek maguk is elismerik a keresetlevélben, hogy a férumokon folyé (a
potencidlis tigyletek Osszefiiggésén kiviili) informdcidcsere lehet6vé teszi a kereskeddk szamara,
hogy rovid hataridén beliil kezeljék az tigyletek kockazatat, és pontosabb arakat allapitsanak meg,
kovetkezésképpen pedig azt, hogy csokkentsék az arjegyzdi szerepiikhoz kapcsol6dé kockazatot.

Marpedig, bar az informdcidcsere ténylegesen hatékonysagjavulast eredményezhet, és
hatékonyabbd teheti a bankokat, lehet6vé téve szamukra tobbek kozott azt, hogy 6sszehasonlitsak
gyakorlataikat, és javitsdk piaci pozicidikat, magatdl értet6d6, hogy az ilyen kezdeményezések nem
igazoljak olyan versenyellenes magatartdsok alkalmazdsat, mint a versenyjog szempontjabol
bizalmas és stratégiai informdacidcsere, mint példaul a jelen {igyben az arfolyam-kiilonbozetekre,
az Ugyfélmegbizasokra, a kockdazati pozicidkra és a jelenlegi vagy tervezett kereskedési
tevékenységekre, valamint a verseng6é keresked6k pozicidira vonatkozé informacidk cseréje,
amelyek hasznos informdciét jelentenek az arrogzitéshez és a kockazatok szakértbi kezeléshez,
vagyis azon paraméterek cseréje, amelyek alapjan az azonnali devizapiacon verseny alakul ki.

Altaldnosabban, még ha feltételezziik is, hogy a széban forgé informdaciécserék a nekik ajanlott
arakat illetéen az tigyfelek javat szolgalhattak, az ilyen elény 6nmagaban nem alkalmas arra, hogy
megkérddjelezze ezen informdaciocserék verseny tekintetében fenndllé kell6en kiros jellegét.
Emlékeztetni kell ugyanis arra, hogy az EUMSZ 101. cikk a Szerzdédésben foglalt tobbi
versenyjogi szabdlyhoz hasonléan nem csupan a versenytarsak vagy a fogyasztok kozvetlen
érdekeinek, hanem a piac szerkezetének, ezaltal pedig maginak a versenynek a védelmére is
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iranyul (2015. madrcius 19-i Dole Food és Dole Fresh Fruit Europe kontra Bizottsag itélet,
C-286/13 P, EU:C:2015:184, 125. pont). Mérpedig a felperesek egyaltalan nem tamasztjak ald azon
allitasukat, amely szerint az informaciécserék altalaban véve a piac javat szolgaltak.

A felperesek allitasaval ellentétben a rajuk annak érdekében harulé bizonyitasi teher, hogy
észszerl kétséget ébresszenek a szoban forgé informacidcserék kellen karos jellege tekintetében,
nem enyhithetd sem ezen informacidocserék dllitélagos ,atipikus” elemeire, sem pedig azon
bizonyitékok bizonyité erejére tekintettel, amelyekre a Bizottsdg a megtdmadott hatdrozatban
tamaszkodott, mivel e bizonyité er6t és e bizonyitékok elégséges jellegét a felperesek
végeredményben nem kérdgjelezték meg.

Maisodszor, meg kell allapitani, hogy a fenti 290—-292. pontban ismertetett érvelésiik alitdmasztasa
érdekében a felperesek a keresetlevél A.5. és A.11. mellékletében benyujtott szakért6i
véleményekre (a tovabbiakban: 1. szakért6i vélemény, illetve 2. szakért6i vélemény) hivatkoznak.

E tekintetben emlékeztetni kell arra, hogy az itélkezési gyakorlat szerint tobbek kozott az egyik fél
kérésére a szakértéként eljaré harmadik fél altal a fél dllitdsainak aldtdmasztdsa érdekében
benyujtott vélemények bizonyité erejét tobb szempontbdl is értékelni kell. Egyrészt, a
szerz6jiknek gondoskodnia kell arrdl, hogy ismertesse a képesitéseit és tapasztalatait, és ki kell
fejtenie, hogy azok milyen alapon relevansak a vizsgdlt kérdéssel kapcsolatos véleményadasa
szempontjabol. Masrészt, e vélemény tartalmanak ki kell terjednie azokra az okokra, amelyek
miatt azt figyelembe kell venni, legyen sz6 akar az alkalmazott mdédszer megbizhatésagarodl, akar
14-i Google és Alphabet kontra Bizottsag [Google Android] itélet, T-604/18, fellebbezés alatt,
EU:T:2022:541, 96. pont).

Mairpedig az alabbiakban kifejtett okokbdl a szakért6i vélemények tartalma nem felelhet meg a
fenti 314. pontban emlitett masodik kovetelménynek, és ennélfogva nem tdmaszthatja ald a
felperesek érveit.

El6szor is, a tobbek kozott az 1. szakértdi jelentésben szerepld kovetkeztetések, amelyek szerint a
keresked6k kozotti informacidcserék kozvetleniil az tigyfelek javat szolgaljak, olyan tudomanyos
cikkeken alapulnak, amelyek nem alkalmasak arra, hogy megerdsitsék azok hitelességét. A cikkek
azon szovegrészei ugyanis, amelyeket a felperesek a Bizottsag el6tti kozigazgatasi eljards soran a
Bizottsag felvilagositaskérésére valaszul és a Torvényszék el6tt is benyujtottak, egyaltalan nem
érintik a jelen tigyben szerepl6khoz hasonlé kereskedelmi szempontbdl érzékeny informacidk
cseréjének a szorosabb arfolyam-kiilonbozetekre, és még kevésbé az tigyfeleknek kinalt arak
csokkentésére gyakorolt dallitélagos kedvezé hatdsara vonatkozé feltevést. Ugyanez a
kovetkeztetés vonhato le a felperesek altal az 1. szakértéi jelentés alaitamasztasa érdekében
hivatkozott publikaciét illetéen is, amely, mikézben megallapitja a kapcsolatot a szorosabb
arfolyam-kiilonbozetek és a kereskedd azon lehetdsége kozott, hogy alacsony koltségen zarja le
pozicidjat, egyaltalin nem vonja le azt a kovetkeztetést, hogy kapcsolat all fenn az érzékeny
kereskedelmi informacidk cseréje és az tigyfeleknek kindlt alacsonyabb arak kozott, amely arak
logikusan az egyediiliek, amelyek az tigyfelek javat szolgalhatjak.

Maisodszor, az 1. és 2. szakért6i véleményben bemutatott elemzés nem a jelen {igyben szerepld
esetre vonatkozik, vagyis a kereskeddk zart korében torténd informacidcserére, hanem inkabb az
azonnali devizapiacon tevékenykedd kereskeddk kozotti informacidcserére vonatkozé altalanos
allitasokra Osszpontosit, illetve nem a jelen {igyben kicserélt bizalmas és stratégiai informacidkra
vonatkozik, hanem 4altaldnos informdaciékra utal (a ,piac irdnya”, a ,marzsok”, ,az Osszesitett és
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anonimizalt tigyfélmegbizasokra vonatkozd poziciok”). Kozelebbrdl, a szakért6i vélemények a
vitatott férumon informaciét cserélé kereskeddkre tobbek kozott annak érdekében hivatkoznak,
hogy kizarjdk a versenyellenes feltevést az utébbiak alacsony piaci részesedései miatt, nem pedig
azért, hogy megerdsitsék a kereskedelmi szempontbdl érzékeny informacidk cseréjének hatasait,
jellegét vagy jogos céljat a kereskeddk sziik korén belil.

A felperesek allitasaval ellentétben a viszonylag homadlyos és ala nem tdmasztott 2. szakért6i
vélemény egyetlen olyan gazdasagi modellre sem tdmaszkodik, amely lehet6vé tenné a vitatott
férumon abban az esetben tanusitott magatartas jogszerd jellegének megallapitasat, amikor az
informdcidkat zart csoportban cserélték ki. Még inkdbb ez a helyzet az 1. szakért6i vélemény
esetében, amely nem tdmaszkodik semmilyen mds ,tudominyos eszkozre”, amely
alatdmaszthatnd az ugyfelekre vagy altalaban a piacra vonatkozé informadcidcsere dllitdlagos
jogszerd jellegére vonatkoz¢ allitasokat.

E koriilmények kozott meg kell allapitani, hogy a felperesek nem bizonyitottak, hogy a vitatott
forumon folytatott informacidcsere jogszerli vagy versenyt tamogatd jelleglii volt, ami
megkérddjelezhette volna a verseny tekintetében fennallé elegendé karossagi fokat, és ennélfogva
a ,cél altali korlatozasnak” mindsitését. A Bizottsiag tehat nem kovetett el mérlegelési hibat,
amikor elutasitotta a kozigazgatasi eljaras sordn e tekintetben elé terjesztett érvelést.

A fentiekbdl az kovetkezik, hogy a masodik jogalap mésodik részét el kell utasitani.

Ezenkiviill, amennyiben a felperesek a jelen jogalap cimében az online informdcidcsere ,,cél altali
korlatozasnak” mindsitését illetben az indokolds elégtelenségére hivatkoznak, és még ha
feltételezziik is, hogy az ilyen ald nem tamasztott hivatkozas az eljarasi szabdlyzat 76. cikkének
d) pontja értelmében vett elfogadhat6 érvnek mindsiilhet, meg kell dllapitani, hogy a Bizottsag
nem sértette meg az EUMSZ 296. cikk mdsodik bekezdése szerinti indokoldsi kotelezettséget. A
jelen jogalap vizsgalata soran ugyanis megallapithat6, hogy a megtamadott hatarozatban szerepld
magyarazatok lehetévé tették a felperesek szamara, hogy megértsék a Bizottsag e mindsitéssel
kapcsolatos érvelését, a Torvényszék szamdara pedig azt, hogy gyakorolhassa feliilvizsgalati
jogkorét, ami megfelel az emlitett rendelkezés kovetelményeinek (lasd e tekintetben: 2023.
november 23-i Ryanair kontra Bizottsag itélet, C-210/21 P, EU:C:2023:908, 105. pont, valamint az
ott hivatkozott itélkezési gyakorlat).

Kovetkezésképpen a masodik jogalapot teljes egészében el kell utasitani.

3. A harmadik, az EUMSZ 101. cikk megsértésére és a megtdamadott hatdrozatban
megdllapitott egységes és folyamatos jogsértésmek mindsitéssel kapcsolatos indokolds
elégtelenségére alapitott jogalaprdl

Harmadik jogalapjukkal a felperesek a megtidmadott hatdrozatban elfogadott egységes és
folyamatos jogsértésnek mindsitést vitatjak. E harmadik jogalap két részre tagolodik. Az elsé rész
az arra vonatkozoé bizonyitékok és indokolas elégtelenségén alapul, hogy létezik egy olyan kozos
célkitizésre iranyul6 atfogd terv, amelyhez a Credit Suisse hozza kivant jarulni, és amelyrol
tudomadsa volt, vagy amelyet el6re kellett volna latnia. A maésodik rész azon alapul, hogy a
Torvényszék tévesen alkalmazta a jogot, amikor a mogottes megallapodast olyan egységes és
folyamatos jogsértés elemének mindsitette, amely killonb6zé mértéki részvétel targyat képezheti.
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E tekintetben az dlland6 itélkezési gyakorlatbdl Kkitéinik, hogy az EUMSZ 101. cikk
(1) bekezdésének megsértése nemcsak elszigetelt cselekmény eredménye lehet, hanem
cselekmények sorozata vagy akar folyamatos magatartds eredménye is, mikozben e
cselekménysorozat vagy e folyamatos magatartas egy vagy tobb eleme 6nmagéban, kiilon-kiilon is
e rendelkezés megsértésének mindsiilhet. Igy, amennyiben a kiilénb6z6 magatartdsok azonos, a
belsé piacon fenndllé versenyt torzité céljuk alapjan ,atfogd terv” keretébe illeszkednek, a
Bizottsdg az e magatartisok miatti feleldsséget jogszertien tudhatja be az 0Osszességében
figyelembe vett jogsértésben vald részvétel alapjan (lasd ebben az értelemben: 2022. janius 16-i
Sony Corporation és Sony Electronics kontra Bizottsag itélet, C-697/19 P, EU:C:2022:478,
62. pont, valamint az ott hivatkozott itélkezési gyakorlat).

Igy az a vallalkozas, amely ilyen egységes és folyamatos jogsértésben a sajat magatartasa révén vett
részt, amely magatartds az EUMSZ 101. cikk (1) bekezdése értelmében vett versenyellenes céli
»megallapodds” vagy ,0sszehangolt magatartds” fogalmdba tartozik, és amely a jogsértés
egészének megvaldsitdsdhoz valé hozzajaruldsra iranyult, az e jogsértésben valé részvételének
teljes iddszakat illetéen felelésségre vonhaté azon magatartasokért is, amelyeket az emlitett
jogsértés keretében mas vallalkozasok tanusitottak. Ez a helyzet 4ll fenn akkor, ha bizonyitott az,
hogy az emlitett vallalkozdas sajat magatartasaval hozza kivant jarulni a valamennyi résztvevé altal
kovetett kozos célokhoz, és tudomasa volt a mas véllalkozasok altal azonos célok elérése végett
tervezett vagy ténylegesen megvaldsitott jogsérté magatartisokrdl, illetve e magatartasokat
észszerlien eldre lathatta, és kész volt azok kockazatat elfogadni (lasd ebben az értelemben: 2015.
junius 24-i Fresh Del Monte Produce kontra Bizottsag és Bizottsag kontra Fresh Del Monte
Produce itélet, C-293/13 P és C-294/13 P, EU:C:2015:416, 157. pont, valamint az ott hivatkozott
itélkezési gyakorlat).

Amennyiben viszont a vallalkozas kozvetleniil részt vett egy vagy tobb, egységes és folyamatos
jogsértést képezo versenyellenes magatartdsban, dm nem bizonyitott, hogy sajat magatartasaval
hozza kivant volna jarulni a kartell tobbi résztvevéje altal kovetett kozos célokhoz, és hogy
tudomasa lett volna az e résztvevok daltal azonos célok elérése végett tervezett vagy ténylegesen
megvaldsitott tobbi jogsérté magatartasrdl, illetve hogy e magatartasokat észszerlien elGre
lathatta, és kész volt azok kockdazatat elfogadni, a Bizottsag csak arra jogosult, hogy az olyan
magatartasokért fennalld felel6sségét tudja be e vallalkozasnak, amelyekben kozvetleniil részt
vett, valamint az olyan, a tobbi résztvevé altal az 6vével azonos célok elérése végett tervezett vagy
ténylegesen megvaldsitott magatartasokért, amelyekkel kapcsolatban bizonyitott, hogy azokrél
tudomasa volt, vagy azokat észszertien eldre lathatta, és kész volt azok kockazatat elfogadni (lasd:
2015. janius 24-i Fresh Del Monte Produce kontra Bizottsag és Bizottsag kontra Fresh Del Monte
Produce itélet, C-293/13 P és C-294/13 P, EU:C:2015:416, 159. pont, valamint az ott hivatkozott
itélkezési gyakorlat).

Mindazonaltal ez a tény nem vezethet ahhoz, hogy a Bizottsag felmentse e vallalkozast az azon
magatartasokért fennalld feleldssége aldl, amelyekrdl nyilvanval6, hogy részt vett benniik, vagy
amelyekrdl egyértelmd, hogy felel6sségre vonhat6 értiik. Az a tény ugyanis, hogy valamely
vallalkozas nem vett részt a kartellt képez6 Osszes elemben, vagy hogy kisebb szerepet jatszott
azon aspektusaiban, amelyekben részt vett, irrelevins valamely jogsértés létezésének
megallapitdsdra nézve, tekintettel arra, hogy ezeket a megfontolasokat csak a jogsértés sulyanak
értékelésekor és adott esetben a birsdg megallapitdsakor kell figyelembe venni (2012. december
6-i Bizottsag kontra Verhuizingen Coppens itélet, C-441/11 P, EU:C:2012:778, 45. pont).
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Ezenkivill, amennyiben az egységes és folyamatos jogsértésnek mindsités eredményeként egy
vallalkozasnak betudjak a részvételt a versenyjog megsértésében, emlékeztetni kell arra, hogy a
versenyjog teriiletén a jogsértés megtorténtével kapcsolatos jogvitak esetében a Bizottsagra harul
az altala megallapitott jogsértések bizonyitdsa, és azon bizonyitékok el6terjesztése, amelyek
alkalmasak a jogsértést alkoté tényallds fenndllasdnak jogilag megkovetelt médon torténd
bizonyitdsara (lasd: 2012. november 22-i E.ON Energie kontra Bizottsag itélet, C-89/11 P,
EU:C:2012:738, 71. pont, valamint az ott hivatkozott itélkezési gyakorlat; 2019. november 28-i
ABB kontra Bizottsag itélet, C-593/18 P, nem tették kozzé, EU:C:2019:1027, 38. pont, valamint az
ott hivatkozott itélkezési gyakorlat).

Ily médon a fenti 324. és 328. pontban hivatkozott itélkezési gyakorlatbdl kitlinik, hogy a
vallalkozas egységes és folyamatos jogsértésben valé részvétele megallapitasinak harom
meghatirozé eleme van. Az els§ magira az egységes és folyamatos jogsértés fenndllasira
vonatkozik. A kiilonb6z6 szédban forgd magatartasoknak ugyanis egy egységes célt koveté ,atfogd
terv’ keretébe kell illeszkedniiik. A masodik és a harmadik elem az egységes és folyamatos
jogsértés adott vallalkozasnak valé betudhatdsigira vonatkozik. Ahhoz, hogy e jogsértés
betudhaté legyen a vallalkozdsnak, az sziikséges, hogy egyrészt tudomadsa legyen a mads
vallalkozasok altal azonos célok elérése végett tervezett vagy ténylegesen megvaldsitott jogsértd
magatartasokrol, illetve e magatartasokat észszertien el6re lathassa, és kész legyen azok kockazatat
elfogadni, masrészt pedig sajit magatartdsaval hozza kell jarulnia a valamennyi résztvevd altal
kovetett kozos célokhoz.

a) A harmadik jogalap elsé részérél, amely az arra vonatkozo bizonyitékok és indokolds
elégtelenségén alapul, hogy létezik egy olyan kozos célkitiizésre irdnyulo dtfogo terv,
amelyhez a Credit Suisse hozzd kivdnt jarulni, és amelyrél tudomdsa volt, vagy amelyet
elére kellett volna ldtnia

A harmadik jogalap elsé része keretében a felperesek arra hivatkoznak, hogy a Bizottsig nem
bizonyitotta és nem indokolta meg kell6képpen azon egységes versenyellenes célra irdnyuld
atfogo terv fennalldsat, amelyhez a Credit Suisse hozza kivant jarulni, és amelyrél tudomasa volt,
vagy amelyet el6re kellett volna latnia.

1) A kozos célkitiizés elérésére irdnyuld , dtfogo terv” fenndlldsdrdl

El6szor is, a megtdmadott hatdrozat (481)—(484) és (488)—(491) preambulumbekezdésében a
Bizottsag az egységes és folyamatos jogsértésnek mindsitéssel foglalkozott, megvizsgalva a kozos
célkitiizés elérésére iranyuld atfogd terv fenndllasat. A Bizottsag lényegében ugy itélte meg, hogy
i. az alapos és ismétl6d6 informacidcsere, ii. az alkalmankénti koordindacié esetei és iii. a mogottes
megallapodas képezték az emlitett, az azonnali devizaiigyletek piacahoz szorosan hozzatartozé
szokdsos bizonytalansagok enyhitésére irdnyuld kozos célkitlizést kovetd jogsértést, annak
érdekében, hogy csokkentsék a kockazatot, és megerdsitsék a részt vevé véllalkozasokat az
arrogzitési és kockdzatkezelési dontéseik sordn, illetve annak érdekében, hogy ne versenyezzenek
6nalléan egymassal. Ezenkivill az ,atfogd terv” fenndllasat objektiv tényezdk, nevezetesen a
vitatott forum miikodési modja, tovabba a részt vevé kereskeddk, valamint az érintett bankok
folytonossaga is alatdmasztotta.

A felperesek azt kifogasoljak, hogy a Bizottsag az atfogd versenyellenes terv fennallasat a vitatott

forum miikodési moédjara alapitotta, vagyis arra, hogy a részt vevd kereskeddk rendszeres
kapcsolatban alltak a ,magin” férumon, és hogy az e férumon valé részvétel ,kizardlag

ECLI:EU:T:2025:752 55



333

334

335

336

337

2025. 07. 23 -1 ITELET — T-84/22. sz. UGY
UBS GROUP ES TARSAI KONTRA BIZOTTSAG

meghivasra” tortént. Azzal érvelnek, hogy a tobboldald férum alkalmazasa gyakori és jol ismert
volt az azonnali devizapiacon. E férumok ,magan” jellege csak abban az értelemben 4ll fenn, hogy
a személyek egy vezetd tisztségvisel6 meghivasat kovetden vehettek részt e férumokon, azzal, hogy
ez utébbi barmely mas kereskedd lehet, aki hozzafér a Bloomberg férumhoz. Hozzéateszik, hogy e
férumok 0Osszetétele gyakran valtozhatott, és vitatjak a Bizottsdgnak a megtamadott hatarozat
(497) preambulumbekezdésében szereplé azon dllitdsat, amely szerint ,az érintett személyek
részvétele nagyrészt folytonos” volt, mivel a Bizottsig {igyiratdban semmi nem utal arra, hogy a
keresked6k ,zart csoportot” alkotndnak. Rdadasul ugy vélik, hogy még ha a kereskeddk egy
»szinte napi” kommunikaciés modell szerint cseréltek is informdcidkat, az ilyen modell megfelel a
szokdsos drjegyz6i magatartisnak, amely ennélfogva nem teszi lehetévé az ,atfogd terv”
fennallasanak bizonyitasat.

A Bizottsag vitatja a felperesek érveit.

Emlékeztetni kell arra, hogy az itélkezési gyakorlat tobb olyan kritériumot is felsorol, amelyek
relevansak valamely jogsértés egységes jellegének értékelése soran; ilyenek a széban forgéd
magatartasok azonos célkitlizései, az érintett termékek és szolgaltatdsok kozotti azonossag, az
abban részt vevé vallalkozdsok azonossdga, valamint a végrehajtds moédjanak azonossaga (lasd:
2013. december 19-i Siemens és tarsai kontra Bizottsag itélet, C-239/11, C-489/11 és C-498/11,
nem tették kozzé, EU:T:2013:866, 243. pont; lasd még: 2013. majus 17-i Trelleborg Industrie és
Trelleborg kontra Bizottsag itélet, T-147/11 P és T-148/11 P, EU:T:2013:259, 60. pont, valamint
az ott hivatkozott itélkezési gyakorlat). Ezenkivill a véllalkozdsok nevében eljaré természetes
személyek azonossaga, valamint a széban forgé magatartdsok foldrajzi kiterjedésének azonossaga
szintén olyan kritériumnak mindsiil, amelyeket e vizsgdlat lefolytatdsa soran figyelembe lehet
venni (2013. majus 17-i Trelleborg Industrie és Trelleborg kontra Bizottsag itélet, T-147/09 és
T-148/09, EU:T:2013:259, 60. pont).

E tekintetben a Bizottsag altal a megtdmadott hatdrozatban tett, tobbek kozott a Credit Suisse
szoban forgd jogsértésben vald részvételének idGszaka el6tt és alatt folytatott megbeszéléseken
alapulé megallapitasokbdl kittinik, hogy ezen idészak soran a Bizottsag szerint az egységes és
folyamatos jogsértést alkoté tobbi magatartds — vagyis tobbek kozott az alkalmankénti
koordindcié esetei és a mogottes megallapodds — dltal kovetett cél lényegében abban allt, hogy
enyhitsék az azonnali devizaiigyletek piacdhoz kapcsolodéd szokasos bizonytalansagokat,
megerdsitve ezdltal a kereskeddk arrogzitésre és kockazatkezelésre vonatkozd dontéseit, amit a
felperesek nem vitatnak. Rdaddsul, amint az a fenti 235-254. pontbdl kitlinik, az érzékeny
kereskedelmi informdcidk cseréje, amelyben a Credit Suisse részt vett, ugyanezt a célt kovette.

Egyébirant a tobbek kozott a Credit Suisse részvételének idoszaka soran folytatott megbeszélések
alatdmasztjdk a megtamadott hatdrozatban elvégzett azon értékeléseket, amelyek szerint
lényegében objektiv tényezék megerdsitették, hogy a résztvevok altal tanusitott versenyellenes
magatartasok Osszefiiggtek, és hogy e magatartdsok hozzdjarultak a Bizottsag altal leirt
versenyellenes célt koveté atfogo tervhez.

E tekintetben el6szor is meg kell allapitani, hogy a széban forgd magatartdsok ugyanazon
muikodési médokat (,modus operandi”) kovették, vagyis a vitatott férumon beliil kereskedelmi
szempontbdl érzékeny, mindennapi és gyakori informacidkra vonatkozé megbeszélések folytak.
Réadasul e magatartasok egy ,magan” férum keretében valésultak meg. A felperesek ugyanis nem
vitatjak, amint azt a targyaldson is megerdsitették, hogy a vitatott férumhoz valé hozzaférésre
kizarélag személyes meghivas alapjan keriilt sor (lasd példaul a megtimadott hatdrozat (107) és
(111) preambulumbekezdését).
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Maisodszor, a széban forg6 magatartasok egy stabil vallalatcsoportot, nevezetesen a Barclays-t, a
HSBC-t, az RBS-t és a UBS-t érintették, és ugyanazon természetes személyek kozott zajlottak le,
akik e vallalkozasok nevében parhuzamos vagy szomszédos iddészakokban vettek részt. E
csoportot egyszer bdvitették, miutdn e bankok egyikének kereskeddje munkaltatét véltott, és a
Credit Suisse-nél l1épett munkaba, ami ahhoz vezetett, hogy a Credit Suisse mindvégig részt vett a
vitatott féorumon a kereskedelmi szempontbdl érzékeny informaciok cseréjében a relevans
idészakban.

Mairpedig a felperesek homalyos és nem részletezett érvelése, amely pusztan arra irdnyul, hogy a
vitatott forumon tanusitott magatartasokat a tobboldalt férumok hasznalatanak allitélagosan
gyakori és jol ismert jellegével, illetve a kommunikacié napi modelljének allitélagos szokasos
jellegével ,igazolja”, mit sem valtoztat azon a megallapitdson, hogy valéban létezett a széban
forgé informaciocserékben részt vevo személyek és vallalkozasok magdnjellegii és stabil csoportja.

Ezenkivill, még ha feltételezziik is, hogy a részt vevé kereskedék mds férumok tagjai, mivel a
férumokat széles korben haszndaljak az azonnali devizapiacon, illetve hogy e férumok 6sszetétele
gyakran valtozik, ez nem valtoztat azon, hogy a megtimadott hatdrozatban elemzett
informdacidcserék  Osszessége lehet6vé teszi azon keresked6k személyazonossaganak
megallapitasat, akik a jogsértés teljes id6tartama alatt részt vettek a vitatott férumban.

Harmadszor, az egységes versenyellenes célra iranyuld atfogd terv fenndllasit megerdsitik az
aktdban taldlhaté mas bizonyitékok is. Amint az a Bizottsidg daltal Osszegyiijtott, az érintett
idészakbdl szarmazd bizonyitékok 0Osszességébdl kitlinik, a széoban forgé magatartasok
mindegyike ugyanazokra a termékekre, vagyis a G10 devizara vonatkozott. Ezt az értékelést a
Bizottsag altal a megtamadott hatdrozatban elemzett tobb megbeszélés is szemlélteti, amelyek
szerint ugyanazon a napon ugyanezen kereskeddk informacidcserét folytattak az emlitett
devizakkal kapcsolatban (lasd példaul a fenti 92., 101. és 132. pontban hivatkozott
megbeszéléseket).

Marpedig, mivel a fenti 337-341. pontban felsorolt elemek relevansak annak értékelése
szempontjabol, hogy a magatartasok atfogd terv keretébe illeszkednek-e, és a fenti 334. pontban
hivatkozott itélkezési gyakorlat értelmében egységes jogsértés korébe tartoznak-e, a Bizottsag
helyesen allapitotta meg a kdzos célra iranyul6 atfogé terv fennallasat.

Egyébirant, ami az informdaciocserék allitélagos jogszerd és a versenyt tdmogaté indokait illeti,
mivel azok megismétlik a mdsodik jogalap fent elemzett mdasodik része keretében el6adott
érveket, a Torvényszék a fenti 287-319. pontban kifejtett érvelésre utal vissza azok ugyanezen
indokok miatti elutasitdsa érdekében.

Kovetkezésképpen el kell utasitani a felperesek azon érvelését, amely a Bizottsignak a kozos
célkitiizés elérésére iranyuld atfogo terv fenndallasara vonatkozé kovetkeztetésének megcafolasara
iranyul.

2) A tudomdsrdl és az elérni kivint kozos célkitiizéshez valo hozzdjdrulds szdndékdrol

A megtamadott hatdrozat (500)—(505) preambulumbekezdésében a Bizottsig megvizsgalta a
Credit Suisse azon szdndékat, hogy hozzdjaruljon a kozos célkitlizéshez, valamint hogy
tudomassal birt a tobbi résztvevd jogsérté magatartdsairdl. Lényegében ugy itélte meg egyrészt,
hogy kereskeddjének az volt a szandéka, hogy hozzijaruljon e célhoz azaltal, hogy a vitatott
forumon érzékeny kereskedelmi informdcidkat kapott és szolgdltatott, masrészt pedig, hogy
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tudomasa volt az informdcidcserérdl és a mogottes megallapodasrol, tovabba tudott arrdl, vagy
mindenesetre észszerien eld6re kellett latnia, hogy az informaciécserék lehetévé tették a
keresked6k szdmara a koordindcids lehetdségek azonositasat. Ezenkiviil a megtdmadott hatarozat
(507)—(538) preambulumbekezdésében a Bizottsag cafolta a Credit Suisse tobb érvét.

Végill, ami a Credit Suisse egységes és folyamatos jogsértésért vald felel6sségét illeti, a
megtamadott hatdrozat (539)—(547) preambulumbekezdésében a Bizottsdg azt a mogottes
megallapodds és az alkalmankénti koordindci6 esetei tekintetében kizérta, azonban figyelembe
vette azt az emlitett jogsértés részét képezo aktudlis vagy a jovore vonatkozd, tizleti szempontbél
érzékeny informdciok kiterjedt és ismétl6do cseréje szempontjabol.

A felperesek azt kifogasoljak, hogy a Bizottsag arra a kovetkeztetésre jutott, hogy kereskeddjiik
tudott a versenyellenes célrdl, s6t az atfogd versenyellenes tervrdl, egyrészt azon megallapitasok
alapjan, amelyek szerint a megbeszélések arra engednek kovetkeztetni, hogy az emlitett
kereskedd ismerte a vitatott férum adminisztratoranak és tagjainak kilétét (a megtamadott
hatdrozat (527) preambulumbekezdése), hogy becenevén szolitottdk, amikor Gjra belépett az
emlitett férumra (a megtamadott hatirozat (525) preambulumbekezdése), hogy nem véletleniil
csatlakozott ehhez a férumhoz, illetve hivtdk meg oda (a megtdmadott hatarozat
(155) preambulumbekezdése), hogy ugyanazokat a gyakorlatokat kovette el azéta, hogy wjra
csatlakozott e forumhoz, vagy hogy fel kellett ismernie, hogy e férum célja és szabdlyai
valtozatlanok (a megtdmadott hatirozat (521) preambulumbekezdése), masrészt pedig egy masik
bank — amely nem cimzettje a megtamadott hatarozatnak, és amelynél a Credit Suisse kereskeddje
kordbban dolgozott — vitarendezési beadvanya alapjan. E tekintetben el6adjak, hogy a Bizottsag
tévesen alkalmazta a jogot, amikor a megbeszélések bizonyitékaira és egy madsik bank
vitarendezési beadvanydra tdmaszkodott, amelyek megel6zték a Credit Suisse jogsértésben valéd
részvételének idészakat.

A Bizottsag vitatja a felperesek érveit.

El6szor is egyrészt meg kell allapitani, hogy a Bizottsignak a megtamadott hatarozat fenti
347. pontban emlitett preambulumbekezdéseiben szereplé megallapitasainak tobbsége a 2012.
februar 7-i megbeszéléseken alapul, amelyekre tehat a relevans idészakban keriilt sor. Masrészt
meg kell allapitani, hogy a Bizottsag a megtamadott hatdrozat (519) preambulumbekezdésében
helyesen allapitotta meg, hogy a Credit Suisse kereskeddjének korabbi alkalmazdsa a kontextus
részét képezte, és azt figyelembe vehette annak bizonyitdsa érdekében, hogy a Credit Suisse
tudott a jogsértésrél. Amint ugyanis arra a Bizottsag az ellenkérelmében ramutatott, az itélkezési
gyakorlatbdl kitlinik, hogy a vallalkozasnak felrétt jogsértési idészakon kiviil bekovetkezett
események olyan tényezék, amelyek azon bizonyitékok csoportjaba tartoznak, amelyekre a
Bizottsag hivatkozhat e vallalkozas magatartdsa versenyellenes jellegének bizonyitasa érdekében
(lasd ebben az értelemben: 2012. februar 2-i Denki Kagaku Kogyo és Denka Chemicals kontra
Bizottsag, T-83/08, nem tették kozzé, EU:T:2012:48, 188. pont).

Masodszor, emlékeztetni kell arra, hogy az egységes és folyamatos jogsértés fenndllasanak
megallapitasa elkiilonil attdl a kérdéstdl, hogy az e jogsértésért valo felelGsség teljes egészében
betudhaté-e egy villalkozasnak (lasd ebben az értelemben: 2018. szeptember 26-i Infineon
Technologies kontra Bizottsag itélet, C-99/17 P, EU:C:2018:773, 174. pont). Egyébirdnt az
egységes és folyamatos jogsértés valamely vallalkozasnak valé betudhatdsagat két tényezé alapjan
kell értékelni, vagyis el6szor is az emlitett vallalkozasnak a valamennyi résztvevd altal kovetett
kozos célokhoz val6 szandékos hozzdjaruldsara, masodszor pedig arra tekintettel, hogy tudomasa
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van-e a mas vallalkozdsok daltal azonos célok elérése végett tervezett vagy ténylegesen
megvaldsitott jogsérté magatartasokrdl, illetve azon tény alapjan, hogy e magatartasokat
észszerlien el6re lathatta, és kész volt azok kockdazatat elfogadni (lasd a fenti 324—329. pontot).

A jelen dgyben, figyelembe véve a megtimadott hatarozat (543), (545) és
(547) preambulumbekezdésének az emlitett hatdrozat rendelkezd részével Osszefiiggésben
értelmezett kifejezett szovegét, meg kell allapitani, hogy — amint azt a Bizottsag a targyaldson a
Torvényszék kérdésére valaszolva megerdsitette — nem az egész egységes és folyamatos
jogsértésért valo felel6sséget tudja be a Credit Suisse-nek, hanem az e jogsértésért vald
felel6sséget annyiban tudja be neki, amennyiben részt vett a jogsértés egyik alkotéelemében,
vagyis a jelenlegi vagy jovore vonatkozo, iizleti szempontbdl érzékeny informaciok kiterjedt és
ismétlédé cseréjében.

Mairpedig, mivel a Credit Suisse felel6sségét nem a széban forgd jogsértés egészéért allapitottak
meg, hanem csak annyiban, amennyiben részt vett annak egyik alkotéelemében, a jelen tigyben
egyaltalan nem sziikséges annak elemzése, hogy tudott-e e jogsértés tobbi tagjanak 0sszejatszasra
irdnyulé magatartasardl, és sajat magatartasaval hozza kivant-e jarulni a valamennyi résztvevé
altal kovetett kozos célokhoz (lasd ebben az értelemben: 2018. szeptember 26-i Infineon
Technologies kontra Bizottsdg itélet, C-99/17 P, EU:C:2018:773, 177. pont).

Kovetkezésképpen ebbdl az kovetkezik, hogy a megtamadott hatdrozatnak ,a kozos célkitlizéshez
val6 hozzajarulds szandékaval és a tudomassal” kapcsolatos okfejtése semmilyen hatdssal nincs a
felrétt jogsértés Credit Suisse-nek valé betudhatdsagara. Ennélfogva a felperesek az emlitett
betudhatésag megkérddjelezése érdekében nem vitathatjdk eredményesen ezen okfejtés
indokainak megalapozottsagat.

3) Az informdcidcseréktdl valo elhatdroléddsrol

A megtamadott hatdrozat (529)—(533) preambulumbekezdésében a Credit Suisse altal a
kozigazgatasi eljards sordn el6adott érvekre valaszul a Bizottsig megéllapitotta, hogy e bank
kereskeddje nemcsak hogy nem hatarolédott el a széban forgé informéaciocseréktél, hanem azt
kovetden is 4jbol részt vett azokban, hogy a Credit Suisse felvette.

Ervelésiikben a felperesek arra hivatkoznak, hogy a Bizottsag tévesen rétta fel a Credit Suisse
kereskeddjének, hogy a felelésség aldli mentesiilés érdekében nem hatarolodott el a vitatott
férumon folytatott informéaciécserétdl. Ugy vélik, hogy a kereskeddk automatikusan kapcsolédtak
minden olyan férumhoz, amelynek tagjai voltak a Bloomberg rendszerhez valé csatlakozasuk
soran, anélkiil azonban, hogy azon megbeszélések ismerete, amelyekben a kereskedé nem vett
részt, levezethetd lenne pusztan ebbdl a kapcsolatbél.

A Bizottsag vitatja a felperesek érveit.

E tekintetben, ami azt a kérdést illeti hogy a Bizottsdg a versenyellenes magatartas
bizonyitékaként figyelembe veheti-e az azon férum keretében folytatott megbeszéléseket,
amelyhez valamely véllalkozas csatlakozott, de amelyekben a vallalkozds aktivan nem vett részt,
emlékeztetni kell arra, hogy az allandé itélkezési gyakorlat szerint a jogsértésben vald részvétel
passziv moddjai — mint a vallalkozasnak a taldlkozékon valé jelenléte, amelyek soran
versenyellenes célu megallapodasokat kotottek, anélkill hogy a vallalkozds ezt nyilvanvaléan
ellenezte volna — olyan részességet jelentenek, amely az EUMSZ 101. cikk (1) bekezdése
keretében felvetheti a felel6sségét, mivel a jogellenes kezdeményezés viéllalkozas altali
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hallgatélagos jovahagydsa — anélkill, hogy nyilvinosan elhatdrolédna a tartalmitdl, vagy
feljelentené a kozigazgatasi hatdésagoknak — azzal a hatdssal jar, hogy batoritja a jogsértés
folytatdsat, és veszélyezteti a leleplezését (lasd ebben az értelemben: 2015. oktdber 22-i
AC-Treuhand kontra Bizottsdg itélet, C-194/14 P, EU:C:2015:717, 31. pont, valamint az ott
hivatkozott itélkezési gyakorlat).

Kétségtelen, hogy a széban forgé jogsértés jellege, amely a vitatott forumon a kiillonb6z6 szereplk
kozotti tobboldald kapcsolatok formajat 6ltotte, nem tekinthetd a fenti 357. pontban hivatkozott
itélkezési gyakorlat értelmében vett ,taldlkozon” valé ,részvételnek”. A felperesek azonban nem
hivatkoznak olyan indokokra, amelyek megakadilyoznik ezen itélkezési gyakorlatnak az online
forumok keretében folytatott megbeszélésekre valé alkalmazasat. Az a tény ugyanis, hogy a
tényallasban részt vevé bankok kereskedéi fizikailag nem voltak jelen, hanem kizardlag tavolrél
kapcsolédnak a vitatott féorumhoz, amelyen a vitatott informacidcserékre sor keriilt, nem
relevans, mivel — amint az a fenti 77-173. pontbdl kitlinik — ezen informacidcserék tartalma
versenyellenesnek bizonyul.

Egyébirant, amennyiben agy kell érteni, hogy a 2011. november 30-i Quinn Barlo és tarsai kontra
Bizottsag itéletre (T-208/06, EU:T:2011:701, 51. pont) és a 2014. oktéber 10-i Soliver kontra
Bizottsag itéletre (T-68/09, EU:T:2014:867, 105. pont) valé hivatkozassal a felperesek a nyilvanos
elhatarolddas kovetelményére vonatkozo itélkezési gyakorlat alkalmazasat probaljak vitatni annak
ellenére, hogy ezen informdaciocserék versenyellenes jellege nem nyert bizonyitast, azt mint
megalapozatlant el kell utasitani. A fenti 77-173. pontban kifejtett okokbdl ugyanis a Bizottsag
bizonyitotta a széban forgé informdacidcserék versenyellenes jellegét.

Igy a jelen {igyben a Bizottsag megalapozottan vélte igy, hogy a Credit Suisse tudomassal birt azon
vitatott forumon folytatott informaciécserérdl, amelyhez a kereskeddje csatlakozott, még akkor is,
ha a kereskedé nem is vett részt aktivan a megtdmadott hatdrozatban elemzett bizonyos
informacidcserékben. Kovetkezésképpen a szoban forgé gyakorlatoktél valé nyilvanos
elhatarolddas vagy a kozigazgatdsi szerveknek vald bejelentés hianydban megallapithaté a Credit
Suisse felel6ssége.

Ez csak akkor lehetett volna masként, ha a felperesek biztos és pontosan id6bélyegz6zott
bizonyitékokkal tudtik volna bizonyitani, hogy a Credit Suisse ténylegesen nem szerzett
tudomast a kifogasolt informaciocserérdl vagy informaciocserékrél, vagy azokrdl csak olyan
hatdridén belil szerzett tudomadst, hogy az ezen informdcidcserékben szerepldé informacidk
elvesztették érzékeny jellegiiket.

E tekintetben a felperesek semmilyen erre vonatkozé bizonyitékot nem terjesztettek eld, és annak
el6addsara szoritkoznak, hogy a megtdmadott hatdrozatban elemzett t6bb mint 100
informaciécserébdl 36 olyan esetnek felel meg, amelyekben a Credit Suisse kereskeddje i. nem volt
online, ii. nem volt aktiv, és iii. nem allt a Credit Suisse alkalmazasaban, anélkiil azonban, hogy
konkrét informdaciécserére hivatkoznanak. Mérpedig az ilyen, ald nem tdmasztott, valamint az
emlitett hatarozatban elemzett 36 informacidcserével szemben altaldnos és meghatdrozatlan
moédon megfogalmazott dllitdsok nem teszik lehet6vé a Bizottsag azon kovetkeztetésének
megkérddjelezését, amely szerint e keresked6 a relevans iddszakra vonatkozdan részt vett a
megtamadott hatdrozatban elemzett valamennyi informdaciécserében, és ennélfogva a
Bizottsagnak a Credit Suisse e részvétel miatt fenndll6 felel6sségére vonatkozé kovetkeztetésének
megkérddjelezését sem.
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Kovetkezésképpen a Bizottsag kovetkeztetését nem lehet hibasnak tekinteni, és el kell utasitani a
felperesek éltal vele szemben eléadott érveket.

Ezenfelil, amennyiben a felperesek a jelen jogalap és a jelen rész cimében, valamint e rész
szovegében lényegében az indokolds elégtelenségére hivatkoznak a megtimadott hatdrozatban
elfogadott egységes és folyamatos jogsértésnek mindsitést illetéen, feltételezve akar, hogy az ilyen
ald nem tamasztott hivatkozds az eljarasi szabdlyzat 76. cikkének d) pontja értelmében vett
elfogadhaté érvnek mindsiilhet, meg kell allapitani, hogy a Bizottsig nem sértette meg az
EUMSZ 296. cikk masodik bekezdése szerinti indokolasi kotelezettséget. A jelen jogalap
vizsgalata sordn ugyanis megallapithatd, hogy a megtamadott hatdrozatban szerepld
magyarazatok lehetévé tették a felperesek szdmadra, hogy megértsék a Bizottsag e mindsitéssel
kapcsolatos érvelését, a Torvényszék szamdara pedig azt, hogy gyakorolhassa feliilvizsgalati
jogkorét, ami megfelel az emlitett rendelkezés kovetelményeinek (lasd e tekintetben: 2023.
november 23-i Ryanair kontra Bizottsag itélet, C-210/21 P, EU:C:2023:908, 105. pont, valamint az
ott hivatkozott itélkezési gyakorlat).

Kovetkezésképp a harmadik jogalap elsé részét el kell utasitani.

b) A harmadik jogalap mdsodik részérdl, amely azon alapul, hogy a Torvémyszék tévesen
alkalmazta a jogot, amikor a mogottes megdllapoddst olyan egységes és folyamatos jogsértés
elemének mindsitette, amely kiilonbozo mértékii részvétel targydt képezheti

A harmadik jogalap masodik része keretében a felperesek 1ényegében arra hivatkoznak, hogy a
mogottes megallapodds nem mindsiil azon informdaciocserétdl elkiiloniilé magatartastipusnak,
amelyben a Credit Suisse részben részt vehetett volna, hanem az éllitélagos jogsértés ,,miikodési
moédjat” képezi. Arra a kovetkeztetésre jutnak, hogy a Bizottsag hibat kovetett el, sét
ellentmondott 6nmaganak, amikor ugy itélte meg, hogy az a tény, hogy nem vett részt a mogottes
megallapodasban és az alkalmankénti koordindcié eseteiben, nem véltoztat a Credit Suisse
informaciécserében valo részvételére vonatkozo6 kovetkeztetésen.

A Bizottsag vitatja a felperesek érveit.

Eloljaréban meg kell dllapitani, hogy a harmadik jogalap masodik részének keretében a felperesek
— koriilirt médon és az els6 jogalap keretében kifejtett érvekre utalva — megismétlik a 1ényegében
arra vonatkozo6 dllitdsukat, hogy az informdcidcserék nem 6nalléak a mogottes megallapodashoz
képest. Marpedig ezt az allitas el kell utasitani a fenti 48—59. pontban ismertetett indokokkal
azonos indokok miatt.

Mindemellett emlékeztetni kell arra, hogy a Bizottsag helyesen allapitotta meg, hogy a mogottes
megallapodds és az informdcidcsere a vitatott férum keretében az egységes és folyamatos
jogsértés kiillonallé elemeit képezik, amely jogsértés ugyanazon miikodési médokkal (,modus
operandi”’) — a kereskedelmi szempontbdl érzékeny, napi és gyakori informdcidkkal kapcsolatos
megbeszélések révén — valdsult meg (lasd a fenti 334—342. pontot). Rdaddsul a megtamadott
hatdrozatban hivatkozott bizonyitékokbdl kittinik, hogy a Credit Suisse kereskeddje részt vett a
vitatott forumon folytatott informacidcserékben, amit a felperesek beadvanyaikban kifejezetten
elismernek, még ha csak ezen informdcidcserék nagy része tekintetében is.

Ily médon, figyelembe véve a megtamadott hatdrozatban elemzett aktudlis vagy jovére vonatkozé

és kereskedelmi szempontbdl érzékeny informacidk kiterjedt és ismétlddé cseréjét, a Bizottsag
altal a 2012. mdijus 9-i megbeszélést illetGen elkovetett, a megtimadott hatarozat
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(276) preambulumbekezdésében elemzett mindsitési hiba (lasd a fenti 107—117. pontot) nincs
kihatdssal a Bizottsdg azon kovetkeztetésére, amely szerint a Credit Suisse részt vett az egységes
és folyamatos jogsértésben.

Egyébirant ra kell mutatni, hogy a Torvényszékhez benyujtott beadvanyaikban a felperesek nem
vitatjak az egységes jogsértés folyamatos jellegét. A targyalds sordan ugyanakkor jelezték, hogy
tekintettel arra, hogy bizonyos informdacidcserék, amelyekre a Bizottsag a megtdmadott
hatdrozatban tdmaszkodott, nem teszik lehetévé az egységes és folyamatos jogsértés fennallasanak
bizonyitasat, e megallapitasnak arra kellene késztetnie a Torvényszéket, hogy elemezze azon
atfogd kartell folyamatos jellegét, amelynek allitélagosan részét képezik ezen informdcidcserék.
Mirpedig — amint azt a Bizottsag a targyaldson lényegében el6adta — ha nem a keresetlevél
keretében terjesztették eld, a felperesek ilyen érve, amely nem olyan ténybeli vagy jogi helyzetbdl
szarmazik, amely az eljaras soran meriilt fel, és amely nem értelmezheté a harmadik jogalap
alatdmasztasara ismertetett érvelése kiegészitéseként, elkésett, kovetkezésképpen elfogadhatatlan
az eljarasi szabalyzat 84. cikkének (1) bekezdése alapjan, amely lényegében megtiltja Gj érvek
el6addasat az eljaras tovabbi részében (lasd ebben az értelemben: 2020. december 16-i Commune
de Fessenheim és tarsai kontra Bizottsag itélet, T-515/18, nem tették kozzé, EU:T:2019:620,
92. pont).

Ennélfogva helyben kell hagyni a Bizottsag azon kovetkeztetését, amely szerint a Credit Suisse
részt vett az egységes és folyamatos jogsértésben, amennyiben az az informaciécserét érinti.

A fentiekbdl kovetkezik, hogy el kell utasitani a harmadik jogalap mdasodik részét, és ebbdl
addédoan e jogalapot teljes egészében.

4. A megfeleld iigyintézés elvének megsértésére alapitott otodik jogalaprol

Otodik jogalapjuk keretében a felperesek azt kifogasoljak, hogy a Bizottsag lényegében megsértette
a megfelel$ tigyintézés elvét. Azt dllitjak, hogy a Bizottsdg nem teljesitette azon kotelezettségét,
hogy partatlan és gondos vizsgalatot folytasson le az iigy irataiban szereplé bizonyitékokat
illetéen, mivel szelektiv médon tdmaszkodott e bizonyitékokra és a hibrid eljarasban részt vevé
harmadik személyek nyilatkozataira, amit nem igazolhat azzal, hogy allit6lag sok pénziigyi tigyet
kezelt.

Ezenfelil a bizonyitékok szabad mérlegelésének elvét nem ugy kell értelmezni, hogy a
bizonyitékok Bizottsag altali értelmezése meghatirozo, ami nyilvanvaléan Osszeegyeztethetetlen
a Credit Suisse védelemhez val6 jogaval. Abbdl az elvbél, amely szerint az artatlansdg vélelme
alapjan kétség esetén a felperes javara kell donteni, az kovetkezik, hogy kevéssé megbizhaté
bizonyitékok esetén a felperesre harulé azon teher, hogy a Bizottsag allitasait cafold
bizonyitékokat terjesszen el6, szintén csekély.

Egyébirant a Bizottsag nem tartotta tiszteletben egyrészt azon kotelezettségét, hogy kritikusan
vizsgilja meg a vitarendezési eljaras keretében szolgaltatott informacidkat, masrészt pedig rendes
eljaras keretében nem végezte el ,a rendelkezésére all6 bizonyitékok Gjboli vizsgalatat a »tabula
rasa« elvének megfeleléen”. A Bizottsag nem gyakorolta megfeleléen a mérlegelési jogkorét sem,
amely lehet6vé teszi szamdara annak meghatdrozasat, hogy célszer(i-e tovabbi vizsgalati
intézkedéseket elfogadni.

A Bizottsag vitatja a felperesek érvelését.
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Az Eurépai Unié Alapjogi Chartajanak 41. cikke értelmében mindenkinek joga van tobbek kozott
ahhoz, hogy figyeit az Unié intézményei részrehajlas nélkiil intézzék. A partatlansiag e
kovetelménye magdban foglalja egyrészt a szubjektiv partatlansdgot abban az értelemben, hogy az
tigyben eljaro érintett intézmény egyik tagja sem mutathat elfogultsagot vagy személyes el6itéletet,
masrészt pedig az objektiv partatlansigot abban az értelemben, hogy az intézménynek e
tekintetben megfelel6 biztositékokat kell nydjtania az Osszes jogszert kétely kizardsara (lasd:
2013. julius 11-i Ziegler kontra Bizottsag itélet, C-439/11 P, EU:C:2013:513, 155. pont, valamint
az ott hivatkozott itélkezési gyakorlat).

A megfelelé tgyintézés elvéhez kapcsolddd, a kozigazgatdsi eljardsokban az unids jog altal
biztositott garancidk kozott szerepel a hataskorrel rendelkezé intézmény azon kotelezettsége,
hogy gondosan és részrehajlas nélkiil vizsgalja meg az adott tigy valamennyi relevans koriilményét
(lasd: 2012. szeptember 27-i Shell Petroleum és tdrsai kontra Bizottsag itélet, T-343/06,
EU:T:2012:478, 170. pont, valamint az ott hivatkozott itélkezési gyakorlat).

Eloljaroban meg kell allapitani, hogy bar a felperesek a jelen jogalap keretében a védelemhez valé
jog megsértésére hivatkoznak, e tekintetben semmilyen konkrét érvelést nem terjesztenek els. Ugy
tlinik ugyanis, hogy érvelésiik inkabb egyrészt az objektiv partatlansag kovetelményének Bizottsag
altali tiszteletben tartasanak, masrészt pedig annak a lehetéségnek az dsszekeverésén alapul, hogy
a Bizottsag kifogasainak a Credit Suisse-hez val6 eljuttatasakor az utébbi hatékonyan
védekezhessen. A felperesek nem vitatjak, hogy a Credit Suisse-nek lehetdsége volt a védelemhez
val6 joganak, a rendes kozigazgatasi eljaras keretében akar irdsban, akar széban torténé tényleges
gyakorlasara — az e jogok tényleges gyakorldasahoz kapcsol6dé valamennyi eljarasi garancianak
megfeleléen — a megtdmadott hatdrozat elfogadasat megel6zden, vagyis arra, hogy vitassak a
Bizottsag dltal hivatkozott tényeket és bizonyitékokat.

Mindemellett a felperesek tugy vélik, hogy a Bizottsag ,figyelmen kiviil hagyta” a Credit Suisse altal
a kozigazgatasi eljaras soran elGterjesztett ,aggodalmakat” és pontositasokat, ami allitélag ahhoz
vezetett, hogy a Bizottsdg ,a rendelkezésére all6 bizonyitékok »tabula rasa« elvnek megfelel
ujbdli feliilvizsgalata soran” megsértette a partatlansag kovetelményét. Mindazonaltal a
felperesek érveinek egyike sem teszi lehet6vé annak megallapitasat, hogy a Bizottsag a jelen
tigyben nem ajanlott fel minden olyan garanciat, amelyek alapjan kizarhaté volt a partatlansagat
illet6 minden jogszer( kétely a Credit Suisse vonatkozasaban az tigy vizsgdlata sordn, kiilondsen
azon érvek és bizonyitékok vizsgalata keretében, amelyeket ez utébbi a rendes kozigazgatasi
eljards soran a védelemhez vald jogdnak gyakorldsa keretében terjeszthetett el6. Az a tény
ugyanis, hogy a Bizottsag nem taldlta meggy6z6nek az emlitett ,,aggodalmakat” és pontositasokat,
amelyeket a Credit Suisse a kozigazgatasi eljaras sordn terjesztett el, a Credit Suisse dltal végzett
értékelések megalapozottsigdnak vizsgdlata korébe tartozik, nem pedig az unids jog altal
biztositott garancidk tiszteletben tartisdnak a rendes kozigazgatasi eljarasban torténd
feliilvizsgalatahoz.

Igy a felperesek nem kifogasolhatjak érvényesen, hogy a Bizottsag egyaltalin nem gyakorolta
mérlegelési jogkorét azzal kapcsolatban, hogy célszerti-e tovabbi vizsgalati intézkedéseket
elfogadni a Credit Suisse dltal a kozigazgatasi eljardas soran el6adott allitdsok ellendrzése
érdekében. Altaldnos jellegén kiviil ugyanis, amennyiben ez utébbi allitéssal a felperesek annak
kijelentésére szoritkoznak, hogy a kiegészité vizsgdlati jogkorok Bizottsag altali gyakorldsa
»-megfeleld lett volna az Osszetett piacon”, az azon a téves eldfeltevésen alapul, amely szerint az
érintett piacon a versenytdrsak a rendes tevékenységiik soran uzleti szempontbdl érzékeny
informacidkat cserélhetnek.
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Mindenesetre, mivel a Bizottsdg mérlegelési jogkorrel rendelkezik a vizsgélati intézkedések
elfogadasanak célszertisége tekintetében (lasd ebben az értelemben: 2022. februdr 2-i Scania és
tarsai kontra Bizottsag itélet, T-799/17, EU:T:2022:48, 154. pont), egyaltalan nem volt koteles
arra, hogy vizsgalati jogkoreivel éljen annak érdekében, hogy tovdbbi adatokat kérjen, vagy
szakért6vel konzultdljon a Credit Suisse allitasainak ellenérzése érdekében.

Egyébirant meg kell dllapitani, hogy az tigy 4jbdli vizsgalata soran a vitarendezési eljarashoz képest
fenndll6 pdrtatlansag kovetelménye, tekintettel arra a félre, aki gy dontott, hogy nem alkalmaz
vitarendezést, nem képezheti akadalyat a vitarendezési hatirozatban szerepl6khoz hasonléd
ténybeli megallapitdsoknak vagy jogi mindsitéseknek, amennyiben a Bizottsag rendelkezésére alld
bizonyitékok ebbe az irdnyba mutatnak (lasd a contrario: 2022. februdr 2-i Scania és tdrsai kontra
Bizottsag itélet, T-799/17, EU:T:2022:48, 149. pont).

E tekintetben a felperesek azon bizonyitékokkal kapcsolatos dllitasai, amelyekre a Bizottsag a
megtamadott hatdrozatban tamaszkodott, nem teszik lehet6vé a részérdl barmilyen elfogultsag
bizonyitasat. A felperesek ugyanis arra szoritkoznak, hogy a bizonyitékok Bizottsag 4ltali, az tigy
el6zetesen megallapitott valtozatinak megfelel6 allitolagos kivalasztasara hivatkoznak, anélkiil
azonban, hogy erre vonatkozdan barmilyen konkrét informaciéval szolgdlndnak. Rdadasul
pusztan azt allitjdk, hogy a Bizottsag elutasitotta a Credit Suisse altal benyujtott tobbi
bizonyitékot, amelyek allitélag megkérddjelezték a Bizottsignak a megtamadott hatdrozatban
szereplé kovetkeztetéseit, egy mondatban megismételve egy, az elsé jogalapjuk keretében
elutasitott érveléssel azonos érvelést.

Ezenkiviil, amennyiben a felperesek megismétlik az elsé jogalap keretében eléadott, arra alapitott
érveiket, hogy az engedékenység megszerzése érdekében elGterjesztett bizonyitékok és a
vitarendezéshez vezeté dokumentumok kétségeket vetnek fel a mogottes megallapodas Bizottsag
altal azonositott szabalyaival kapcsolatban, emlékeztetni kell arra, hogy a Torvényszéknek a fenti
58. pontban kifejtett indokok alapjan azokat nem kell megvizsgalnia.

Egyébirant, mivel a Bizottsag a jelen tigyre jellemz6 elegendd valdszintsit6 koriilmények egyiittese
alapjan bizonyitotta a jogsértés fenndllasit és a Credit Suisse abban valé részvételét, az a
koriilmény, hogy a Bizottsdg informadcidcsere altal kovetett célra vonatkozé egyes allitdsai a
kozigazgatasi eljarasban részt nem vevé harmadik személy altal tett nyilatkozat egyik mondatabdl
szarmaznak, nem utal a megfelel6 iigyintézés elvének megsértésére. Végiil, ami a felperesek azon
allitasat illeti, amely szerint 1ényegében az artatlansag vélelme azt jelenti, hogy kevéssé megbizhaté
bizonyitékok esetén csekély a felperesekre harulé azon teher, hogy a Bizottsag allitasait cafol6
bizonyitékokat terjesszenek el6, azt el kell utasitani, mivel a felperesek nem bizonyitottak, hogy
azok a bizonyitékok, amelyekre a Bizottsag tdimaszkodott, kevéssé megbizhatoak.

A fenti okokbdl az 6todik jogalap egészét el kell utasitani.

5. A megtamadott hatdrozat 1. cikkére vonatkozo kovetkeztetés

A megtamadott hatarozat 1. cikkének — amely cikk értelmében a Bizottsag megallapitotta, hogy a
Credit Suisse megsértette az EUMSZ 101. cikk (1) bekezdését azéltal, hogy egységes és folyamatos
jogsértésben vett részt — megsemmisitésére iranyulé kérelmek aldtdmasztasara felhozott elsd,
masodik, harmadik és o6todik jogalap vizsgdlatabdl az kovetkezik, hogy e jogalapok
megalapozatlanok, kovetkezésképpen e kereseti kérelmet el kell utasitani.
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B. A megtamadott hatarozat 2. cikkének a) pontjarol

1. A negyedik, azon alapulé jogalaprol, hogy a Bizottsdg megsértette az 1/2003 rendelet
23. cikkét, a birsdgkiszabdsi iranymutatdst, az aranyossdg és az egyenlé bdndsmod elvét,
valamint az indokoldsi kotelezettséget

Negyedik jogalapjuk keretében a felperesek a Credit Suisse-szel szemben kiszabott birsag 6sszege
kiszamitasanak kiilonb6zé szakaszaiban elkovetett kiillonb6z6 hibakat réjak fel a Bizottsagnak. Ez
a jogalap ot részre bonthaté. Az elsé rész a helyettesit6 érték kiszamitdsa soran elkovetett hibakon
alapul. A masodik rész a birsdg enyhité koriilmények cimén valé csokkentésével kapcsolatos
hibara vonatkozik. A harmadik rész a birsagnak a jogsértés stlyaval kapcsolatos tényez6 cimén
torténé tulbecslésével kapcsolatos hiban alapul. A negyedik rész az egyenlé banasméd
megsértésén alapul. Végiil az 6todik rész azon alapul, hogy a megtdmadott hatdrozat indokoladsa
elégtelen a felperesekkel szemben kiszabott birsag kiszamitasanak a jogsértés tobbi résztvevgjével
szemben kiszabott birsaghoz viszonyitott aranyossagaval kapcsolatban.

Eloljaréban emlékeztetni kell arra, hogy a Bizottsag altal az EUMSZ 101. cikk és EUMSZ 102. cikk
alkalmazdsdara vonatkozé eljarasokban hozott hatdrozatok birésagi feliilvizsgalatanak rendszere az
intézmények jogi aktusai jogszertiségének az EUMSZ 263. cikkben megallapitott vizsgalatabol all
(lasd: 2018. szeptember 26-i Infineon Technologies kontra Bizottsig itélet, C-99/17 P,
EU:C:2018:773, 47. pont, valamint az ott hivatkozott itélkezési gyakorlat).

Ami az EUMSZ 263. cikkben foglalt jogszertiségi vizsgalat terjedelmét illeti, az a Bizottsag altal az
EUMSZ 101. cikk és az EUMSZ 102. cikk alkalmazasara vonatkozé eljarasban hozott hatarozatok
valamennyi elemére Kkiterjed, amelyeket az uniés birésdg mind jogi, mind pedig ténybeli
szempontbdl alapos feliilvizsgalatnak vet ald a felperes altal felhozott jogalapok fényében, és az
altala bemutatott relevans bizonyitékok Osszességére tekintettel (lasd: 2018. szeptember 26-i
Infineon Technologies kontra Bizottsag itélet, C-99/17 P, EU:C:2018:773, 48. pont, valamint az
ott hivatkozott itélkezési gyakorlat).

E vizsgdlat soran a birésdg sem a birsagkiszabdsi irdnymutatdsban emlitett kritériumok
alkalmazésakor figyelembe vett tényezék megvalasztisit, sem pedig e tényezdk értékelését
illetéen nem hivatkozhat a Bizottsag rendelkezésére all6 mérlegelési mozgastérre annak
érdekében, hogy lemondjon a mind jogi, mind pedig ténybeli szempontbdl alapos feliilvizsgalat
elvégzésérdl (2011. december 8-i Chalkor kontra Bizottsag itélet, C-386/10 P, EU:C:2011:815,
62. pont).

Emlékeztetni kell ugyanakkor arra, hogy az EUMSZ 263. cikkben emlitett jogszeriiségi vizsgalat
keretében az unids birésiagok nem helyettesithetik a megtamadott jogi aktus kibocsatéjanak
indokolasat a sajat indokoldsukkal (ldsd ebben az értelemben: 2013. janudr 24-i Frucona Kosice
kontra Bizottsag itélet, C-73/11 P, EU:C:2013:32, 89. pont, valamint az ott hivatkozott itélkezési
gyakorlat).

Elészor is, a megtidmadott hatarozat (574)—(660) preambulumbekezdésében a Bizottsig
megallapitotta, hogy a Credit Suisse szandékosan sértette meg az EUMSZ 101. cikket,
kovetkezésképpen pedig a birsagkiszabasi irdnymutatisban meghatirozott mddszer szerint
birsagot kivant kiszabni vele szemben.
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Misodszor, az eladdsok értékének meghatirozasa keretében, amely a birsagok alaposszege
kiszdmitdsdanak kiindulépontjaul szolgdl, a Bizottsig megallapitotta, hogy a széban forgd
termékek, vagyis a G10 devizdk nem keletkeztettek eladasokat a kifejezés szokasos értelmében,
tehat nem voltak kozvetleniil nyomon koévetheték a részt vevd vallalkozasok koényveiben.
Kovetkezésképpen a jelen ligyben a helyettesit6é értéket kellett kiszamitani. Ez utébbi egyrészt a
leginkabb kereskedett devizaparoknak megfelel$ évesitett névleges 0sszegeken alapult, amelyek
magukban foglaltak az Eurépai Gazdasagi Térség (EGT) egyik pénznemét (eurd, dan korona, font
sterling, norvég korona és svéd korona), azokat az iigyleteket, amelyekre a vallalkozdsok
jogsértésben valo részvételének hénapjaiban az EGT-ben taldlhaté partnerekkel keriilt sor, és
masrészt egy kiigazitasi tényezo6t, amely az drjegyzési tevékenységekbdl szarmazéd bevételek
értékét és a sajat szamlds kereskedésb6l szarmazé  bevételek  értékét  tiikrozd
arfolyam-kiillonbozetbdl all.

Harmadszor, a Bizottsag a Credit Suisse birsdganak alapdsszegét ugy szamitotta ki, hogy a vitatott
jogsértés sulya cimén a helyettesité érték 16%-at vette figyelembe, megszorozva a Credit Suisse
esetében az id6tartamot tiikr6zé sajat egyiitthatéval, vagyis 0,42 évvel, végiil pedig elrettentés
céljabol 16%-os kiegészit6 Osszeget adott hozza.

Negyedszer, a Bizottsdg kiigazitotta a Credit Suisse esetében kiszamitott alapdsszeget. E cimen a
Bizottsag sulyosité koriilményeket nem allapitott meg. Ezzel szemben enyhité koriilményeket
alkalmazott, amikor a Credit Suisse tekintetében kiszamitott alaposszegbdl levon 2%-ot egyrészt
a mogottes megallapodassal kapcsolatos felelsségének hidanya, masrészt pedig az alkalmankénti
koordindcié eseteinek hidnya miatt, azaz Osszesen 4%-os levondst alkalmazott. Végiil annak
birsagat nem novelte elrettentés céljabol.

a) A negyedik jogalap elsé, a helyettesité érték kiszdmitdsa sordn elkovetett hibdra alapitott
részérol

A felperesek vitatjak az eladdsok értékének a megtamadott hatarozatban valé meghatdrozasat, arra
hivatkozva, hogy a Bizottsag éltal megallapitott helyettesité érték lényegesen és onkényesen
talbecsiili a Credit Suisse eladdsainak értékét és a vitatott jogsértés gazdasagi jelentdségét, igy
eltér az ,eladasok értékének” a birsagkiszabasi iranymutatasban szerepld fogalmatol.

A Bizottsag vitatja ezen érveket.

A birsagkiszabasi irdnymutatds 13. pontja értelmében ,[a] kiszabasra keriild birsagok
alaposszegének meghatirozasahoz a Bizottsag a jogsértés altal kozvetleniil vagy kozvetve érintett,
a vallalkozas altal az EGT-n belill, az érintett foldrajzi teriileten értékesitett aruk és szolgaltatasok
eladasdnak értékét alkalmazza”.

Ugyanezen irdnymutatds a bevezetésében, a 6. pontban pontositja, hogy ,[a] jogsértéssel
Osszefiiggd eladasok értékének és az idétartamnak a kombinacidja megfeleld helyettesit értéknek
tekinthetd, mely tiikrozi a jogsértés gazdasagi jelentGségét, valamint a jogsértésben részt vevo
egyes vallalkozdsok egymashoz viszonyitott sulyat”.

Ily médon a birsagkiszabasi iranymutatas 13. pontjanak célja az, hogy a valamely vallalkozassal
szemben kiszabott birsag tekintetében kiindulds pontként olyan 0sszeget allapitson meg, amely
tikrozi a jogsértés gazdasagi jelent6ségét és a vallalkozds daltal abban képviselt sulyt.
Kovetkezésképpen, jollehet az ,eladdsok értékének” az emlitett pontban szereplé fogalma
kétségkivill nem terjedhet oddig, hogy magdban foglalja a széban forgd vallalkozas altal
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megvaldsitott olyan eladdsokat, amelyek nem tartoznak a kifogasolt kartell alkalmazasi korébe,
mindazonaltal sértené az e rendelkezés altal kovetett célkitlizést, ha e fogalmat ugy kellene
értelmezni, hogy az kizdrdlag az olyan eladdsok révén elért forgalomra vonatkozik, amelyek
tekintetében bizonyitast nyert, hogy azokra e kartell ténylegesen kihatott (2013. jualius 11-i Team
Relocations és tarsai kontra Bizottsag itélet, C-444/11 P, EU:C:2016:464, 76. pont).

Arra is emlékeztetni kell, hogy a birsagkiszabdsi irdnymutatds 15. pontjabdl kitlinik, hogy a
Bizottsag a vallalkozasok esetében az eladasok értékének megdllapitdsdhoz az adott vallalkozas
rendelkezésre all6 legalkalmasabb adatait fogja felhasznalni.

A megtamadott hatarozat (584)—(620) preambulumbekezdésében a Bizottsag az eladdsok értékét
helyettesit6 érték atjan hatdrozta meg, mivel a G10 azonnali devizaiigyletek tevékenységei a sz6
szokdsos értelmében nem keletkeztetnek eladasokat.

E tekintetben a Bizottsdg ugy itélte meg, hogy a Credit Suisse-nek a leginkabb kereskedett
devizaparoknak megfelel6 évesitett névleges Osszegeit kell helyettesité értéknek tekinteni,
amelyek magukban foglaljak az EGT egyik pénznemét, nevezetesen az eurét, a font sterlinget, a
norvég korondt, a svéd korondat vagy a dan koronat azon hénapok soran, amikor e bank részt vett
a szoban forgé jogsértésben, amelyekre az EGT-ben taldlhaté szerzédé felekkel keriilt sor, majd
ezen Osszegeket ezt kovetéen megszoroztik az egységes kiigazitasi tényezével, amely egyrészt az
arjegyzési tevékenységekbdl (a tovabbiakban: drjegyzéshez kapcsolodd kiigazitdsi tényezd),
masrészt pedig a sajat szamlds kereskedésbdl (a tovabbiakban: sajat szamlas kereskedéshez
kapcsolddo kiigazitasi tényezd) szarmazd bevételek értékét tiikr6zo arfolyam-kiilonbozetbdl all.
A Bizottsag ennélfogva az eladdsok értékét a felperesek tekintetében 381 888 991 eurdnak tekint-
ette (a megtamadott hatdrozat (648) preambulumbekezdése).

1) A Credit Suisse évesitett névleges dsszegeirdl

A megtamadott hatdrozat (628) preambulumbekezdésében a Credit Suisse azon érvét illetGen,
amely szerint a helyettesit6 érték kiszamitdsa szempontjabdl relevans névleges 6sszegek azokat az
tigyleteket foglaljak magukban, amelyekben a Credit Suisse likviditast vasarolt, nem pedig azokat
az ugyleteket, amelyekben a Credit Suisse ilyen likviditast nyujtott, a Bizottsag azt éllitotta, hogy
az nem relevans. E tekintetben ramutatott, hogy nem kell figyelembe venni azt a médot, ahogyan
a kereskedék eldontik, hogy a portfélidjukban szerepld nyilt pozicidkhoz kapcsol6déd kockazatot
hogyan fedezik és kezelik, és hogy a likviditas keresése, a nyitott poziciok tartdsa, ndvelése vagy
felszamoldsa a kereskedd tevékenységének lényegét képezi, és olyan tevékenységeknek
mindsiilnek, amelyek beépiiltek a kereskeddk dltal az tigyfeleiknek kindlt vételi és eladasi arakba.

A felperesek ugy vélik, hogy a Bizottsag altal a megtdmadott hatdrozatban elfogadott médszer
tévesen foglalja magaban az olyan iigyletekhez kapcsolod6 névleges Osszegeket, amelyeknél a
Credit Suisse likviditast szerez, mivel e bevonds eredményeként a Credit Suisse-nek mds bankok
névleges 0sszegeit tulajdonitjdk. Ezek az 0sszegek ugyanis az arjegyzési szolgaltatds nyujtasanak
koltségeit jelentik, és ennélfogva nem vehetdk figyelembe az eladdsok értékének kiszamitdsakor,
amely a bevételeket kivanja meghatdrozni. A Bizottsag ily mddon tualbecsiilte az éllitélagos
jogsértés gazdasagi jelentéségét.

A Bizottsag vitatja a felperesek érveit.
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Eloljaroban meg kell dllapitani, hogy a felperesek nem magat a névleges dsszegek évesitésének
elvét kérddjelezik meg, hanem azok korébdl igyekeznek kizarni a Credit Suisse devizavasarlasi
ugyleteit.

Mindemellett meg kell allapitani, hogy a helyettesité érték kiszamitdsara szolgilé moddszer
alkalmazésa soran a részt vevé véllalkozasok konyveiben kozvetleniil nyomon kovethetd osszegek
hidanydban a Bizottsdg hasonlé mddon proébélta kiszamitani az eladdsok értékét, mivel azt az
eladott egységek mennyiségének és eladasi arainak kombinacidjara tekintettel kell értékelni (a
megtamadott hatdrozat (585) és (586) preambulumbekezdése). Igy a jelen iigyben az emlitett
mennyiség az évesitett névleges 6sszegeknek felelt meg.

Kétségtelen, hogy e névleges dsszegek kiszamitdsa sordn a Bizottsag nem tett kiillonbséget a Credit
Suisse altal a likviditasszerzés vagy likviditasnyujtas céljabdl végrehajtott tigyleteknek megfeleld
névleges Osszegek kozott. Mindazonaltal azt, hogy az évesitett névleges Osszegek szamitiasanal
nem tortént ilyen kiilonbségtétel, ugy kell tekinteni, mint amelyet az azonnali devizapiacnak a
felperesek altal nem vitatott azon sajatossdgai igazolnak, amelyek szerint a bevételek egy
devizapar teljes tigyletétdl, azaz egy eladasi és vételi tigylettdl fiiggenek. Kozelebbrdl, amint arra a
Bizottsag helyesen hivatkozik, mivel az azonnali devizaiigyletek piacin tevékenykedd kereskedd
nyereségre torekszik mind vételi, mind eladési tigyletei utdn, a piacon likviditds vasarlasara
irdnyulé tgylet szerves részét képezi az e piacon folytatott szokdsos tevékenységének, és
kiilonosen bevételeinek.

A felperesek allitasaval ellentétben a Credit Suisse devizavasarlasi tigyletei nem zarhatdk ki a
névleges 0sszegekbdl a helyettesité érték meghatarozasa céljabol, 1ényegében azzal az indokkal,
hogy azok nem mindsiilnek a sz6 szoros értelmében vett bevételnek, sem pedig amiatt, hogy e
banknak mas bankok névleges 6sszegeit tulajdonitanak.

E tekintetben a felperesek nem hivatkozhatnak érvényesen a védlasz C.5. mellékletéhez csatolt
feljegyzésben kifejtett mddszerre. Valaszukban ugyanis az emlitett mellékletre valé éltalanos
hivatkozasra szoritkoznak. Marpedig a Torvényszéknek nem feladata, hogy az iigy valamennyi
iratdban feltdrja azokat, amelyek alditdmaszthatjak az allitdsukat (lasd ebben az értelemben: 2006.
szeptember 27-i Roquette Freres kontra Bizottsag itélet, T-322/01, EU:T:2006:267, 209. pont).

Ezenkiviil a felperesek nem vitatjak, hogy azokra az tigyletekre, amelyek soran a Credit Suisse
— mads bankok mellett — likviditast kivant beszerezni, a kartell dltal érintett piacon keriilt sor,
amelyen végeredményben a likviditas keresése a készletekhez kapcsol6dd kockazatok portfélié
szintjén torténd kezelésének részét képezi. Marpedig — hacsak nem csokkentenék mesterségesen
az e bank altal elkovetett jogsértés gazdasagi jelentségét, aminek eredményeként arra a Bizottsag
a széban forgd kartell hatdlyaval tényleges kapcsolatban nem allé birsagokat szabna ki — a
helyettesit6é érték az eladasok értékéhez hasonléan nem szamithaté ki kizdrdlag azon tigyletek
alapjan, amelyekrdél megallapitast nyert, hogy azokra e kartell ténylegesen kihatott, hanem azt
— amint az a fenti 403. pontban hivatkozott itélkezési gyakorlatbdl kovetkezik — az emlitett
kartell korébe tartozé valamennyi tigylet alapjan kell kiszamitani.

Ennélfogva a Bizottsag megalapozottan vette figyelembe a helyettesité érték kiszamitdsdhoz a

Credit Suisse mind devizavasarlasi tigyletekre, mind pedig devizaeladasi tigyletekre vonatkozé
évesitett névleges 0sszegeit.
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2) A megtamadott hatdrozatban elfogadott egységes kiigazitdsi tényezordl

A megtamadott hatdrozatban a Bizottsag a helyettesito érték kiszamitdsahoz lényegében egy olyan
modszert alkalmazott, amely az évesitett névleges 0Osszegek kiigazitasi tényezével valod
megszorzasabol dllt. E kiigazitasi tényezé6t illetéen a Bizottsag ugy itélte meg, hogy az egyrészt az
arjegyzéshez kapcsolédo kiigazitasi tényez6bdl, masrészt pedig a sajat szamlas kereskedéshez
kapcsolédo kiigazitasi tényezobdl all.

i) Az drjegyzéshez kapcsolodo kiigazitdsi tényezdrol

A megtamadott hatdrozatban a Bizottsag ugy itélte meg, hogy az drjegyzési bevételek értékét
illetéen a kiigazitasi tényezot a vételi és az eladasi arfolyam kozotti killonbozet 50%-aban kell
meghatdrozni, annak érdekében, hogy figyelembe vegyék, hogy a teljes arfolyam-kiilonbozet az
tgylet két részétdl fiigg, és hogy ennélfogva a keresked6 altal egy adott tigyletbdl elért bevételek
ezen arfolyam- kiilonbozet felét teszik ki. E kiillonbozet rekonstrudldasa céljabol a Bizottsag ugy
dontott, hogy a vitatott férumon folyé informdciécserékbdl — amelyek soran megvitattdk az
alapdevizdban legfeljebb 500 milliés nagysagrend(i tigyletekre vonatkozé
arfolyam-kiilonbozeteket — szdrmazé adatokat haszndlja fel, vagyis a 2011 és 2012 kozotti
idészakra vonatkozé arfolyam-kiilonbozeteket tartalmazé informdciécserék mintajat. Ily médon
az arfolyam-kilonbozetek 6,2-8,9 pont kozotti tartomdnyat éllapitotta meg, ami azon a
modszeren alapult, hogy el6szor is az arfolyamkiilonbozet-tartomany alsé végét a minimalis
killonbozetek atlaga és medidnja koziil az alacsonyabban hatdrozta meg, masodszor a tartomany
fels6 végét pedig a maximalis kiilonbozetek atlaga és medidnja kozill a magasabban. Ezt a
tartomanyt hasznaltdk a 7 pontra becsiilt megfelel6 arfolyam-kiillonbozet meghatarozasahoz,
mivel ez a szint kozel volt az azon atvéltasokbol eredd vételi és eladasi arfolyam kozotti killonbozet
kozepéhez, amelyek a legalaibb egy EGT-n beliili devizat tartalmazé G10 devizdk barmely
kombinacidjat tartalmaztak. A kiillonbozet felére val6 csokkentése alapjan a Bizottsag e kiigazitasi
tényez6t 3,5 pontra becsiilte (az (597), (598), (604)—(609) preambulumbekezdés és az
501. labjegyzet).

A felperesek azt allitjdk, hogy az arjegyzéshez kapcsolddé kiigazitdsi tényezé nem megfeleld és
elfogult, mivel magasabb arfolyam-kiillonbozeteket alkalmaz, amelyek talbecsiilik a Credit Suisse
helyettesité értékét, és nem tiikrézik a jogsértés gazdasagi jelentéségét. Alldspontjuk szerint a
Bizottsag altal a megtamadott hatarozatban elfogadott minta korldtozott és nem reprezentativ,
anndl is inkdbb, mivel nem a Credit Suisse emlitett jogsértésben vald részvételének idészakara
vonatkozik. Alldspontjuk szerint a Bizottsdg nem alapithatta médszerének ,megfelels” jellegét
arra, hogy a vitarendezési eljarasban részt vevs felek elfogadtdk a birsagtartomanyt.
Mindenesetre, még ha a Bizottsig a fent emlitett mintdra is tdmaszkodott, az ugyletek
felosztasanak figyelembevételével sulyozhatta volna a kiilonbozeteket annak érdekében, hogy
orvosolja e minta nem reprezentativ jellegét.

A targyaldson a felperesek megerdsitették, hogy a kozigazgatdsi eljardas sordan kozolték a
Bizottsaggal a megtamadott hatdrozatban dltala kivalasztott mintdhoz képest ,rendelkezésre allé
legalkalmasabb adatokat”, azaz a relevans iddszakra vonatkozé Bloomberg BFIX adatokat.
Pervezetd intézkedésre valaszul a felperesek benyujtottik ezeket az adatokat a Torvényszékhez.

A Bizottsag vitatja a felperesek érveit. Alldsspontja szerint a megtdmadott hatdrozatban hasznalt
informdaciécsere-minta képezi a legmegfelelobb és reprezentativ adatbazist, mivel ez all
legkozelebb a Credit Suisse azon gazdasagi tevékenységéhez, amelyre a széban forgé jogsértés
vonatkozik. E minta ugyanis az azon vitatott féorumon tortént valamennyi megbeszélésre
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vonatkozik, ahol az informdcidcserére sor keriilt, valamint kiterjed a jogsértéssel érintett konkrét
pénziigyi termékekre, és az ugyanezen jogsértésben ténylegesen részt vevé vallalkozasoktol
szarmazik. A Bizottsag ugy véli, hogy az egyenlé bandsmdd biztositdsa érdekében nem volt
koteles személyre szabott mddszertant kidolgozni a Credit Suisse szdmdara, hanem a tényadllas
megvaldsuldsa idején keletkezett, a tobbi részt vevé vallalkozasra vonatkozé bizonyitékokat vette
figyelembe. Ugy véli tovabba, hogy kizarélag az alapdevizaban az 500 milliénal kisebb vagy annak
megfelel6 értékd iigyletek figyelembevétele a részt vevé véllalkozdsok kereskedési
tevékenységének reprezentativ mintdjat jelenti. Mindenesetre az évesitett névleges 6sszegek mar
figyelembe veszik a Credit Suisse jogsértésben vald részvételének egyedi idészakat és annak
sulyat. A Bizottsag a felperesek érveinek elutasitasat kéri.

A targyaldson a Bizottsag megismételte azon allaspontjat, hogy a megtimadott hatdrozatban az
arjegyzéshez kapcsoldédo kiigazitasi tényezd kiszamitdsdhoz haszndlt informaécidcsere-minta
reprezentativabb volt, mint a Bloomberg BFIX adatok, mivel a széban forgé jogsértésre jellemzé.
Egy pervezet6 intézkedésre valaszul a Bizottsag benyujtotta az emlitett mintat, amely szerinte az
emlitett szamitdshoz a ,rendelkezésre allé legalkalmasabb adatoknak” minésiil, ami igy lehetévé
tette a jogsértés gazdasagi jelentdségének leheto legjobb becslését.

E tekintetben meg kell dllapitani, hogy a felek egyetértenek abban, hogy a jelen tigyben relevans az
arfolyam-kiilonbozet felének figyelembevétele az arjegyzéshez kapcsolddo kiigazitdsi tényezd
kiszamitdsa céljabol. A felek azonban lényegében nem értenek egyet abban a kérdésben, hogy az
arfolyam-kiilonbozetekre vonatkozé megbeszéléseknek a megtamadott hatdrozatban az
arjegyzéshez kapcsolddo kiigazitdsi tényezd kiszdmitdsdhoz haszndlt mintdja a birsagkiszabdsi
irdnymutatds 15. pontja értelmében vett ,rendelkezésre all6 legalkalmasabb adatoknak”
mindsiil-e.

Mairpedig egyrészt emlékeztetni kell arra, amint az a birsagkiszabasi irdnymutatas 15. pontjabdl
kitinik, hogy a ,Bizottsag a véllalkozdsok esetében az eladdsok értékének megillapitasahoz az
adott vallalkozas rendelkezésre 4ll6 legalkalmasabb adatait fogja felhaszndlni”. Ily médon az altala
meghatarozott mddszer végrehajtasa soran tigyelnie kell tobbek kozott arra, hogy a ,rendelkezésre
allé legalkalmasabb adatokat” vegye figyelembe, amit az unids birésag mind jogi, mind pedig
ténybeli szempontbdl alaposan feliilvizsgdl, amint az a fenti 393. pontban hivatkozott itélkezési
gyakorlatbol kovetkezik.

Masrészt a Birdsag itélkezési gyakorlata szerint a Bizottsag — amennyiben a birsagkiszabasi
irdnymutatdshoz hasonlé magatartasi szabalyokat fogad el, és azok kozzétételével kijelenti, hogy
ezentul alkalmazni fogja e szabdlyokat az érintett esetekre — korlatozza magat mérlegelési jogkore
gyakorlasaban, és nem térhet el e szabalyoktdl anélkiil, hogy ne tenné ki magat egyes esetekben
felel6sségre vondsnak az dltaldnos jogelveknek, mint az egyenlé bandsmod vagy a
bizalomvédelem elvének a megsértése cimén (lasd ebben az értelemben: 2005. junius 28-i Dansk
Rerindustri és tarsai kontra Bizottsag itélet, C-189/02 P, C-202/02 P, C-205/02 P—-C-208/02 P és
C-213/02 P, EU:C:2005:408, 211. pont).

A jelen tigyben a megtamadott hatdrozatbdl kitiinik, hogy az arjegyzéshez kapcsolddo kiigazitasi
tényez6 kiszamitdsa céljabdl a Bizottsdg 4ltal hasznalt minta tizenhat informdcidcserére
vonatkozott. Ebbél az is kittinik, hogy e minta a 2011-ben (két junius 24-i megbeszélés, egy julius
11-i megbeszélés, két augusztus 10-i megbeszélés, egy szeptember 20-i megbeszélés, egy oktéber
5-i megbeszélés és egy oktober 21-i megbeszélés) és 2012-ben (egy janudr 5-i megbeszélés, egy
januar 11-i megbeszélés, egy janudr 31-i megbeszélés, egy februar 17-i megbeszélés, egy marcius
1-jei megbeszélés, egy aprilis 5-i megbeszélés, egy aprilis 18-i megbeszélés és egy junius 18-i
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megbeszélés) tartott megbeszélésekbdl — amelyek soran a keresked6k az aldbbi devizaparokra
vonatkoz6 arfolyam-kiilonbozetekrol cseréltek informacidkat - szarmazd
arfolyam-kiilonbozetekre vonatkozik: GBP/USD (hat megbeszélés), EUR/CHF (egy megbeszélés),
EUR/GBP (hét megbeszélés), GBP/JPY (egy megbeszélés) és EUR/JPY (egy megbeszélés).

E tekintetben el6szor is meg kell vizsgalni a felpereseknek a Bizottsag altal haszndlt mintara
vonatkoz¢ kifogasait.

Egyrészt, ami a  megtdmadott  hatdrozatban  haszndlt  mintdb6l  szarmazé
arfolyam-kiilonbozetekkel érintett idészakot illeti, a felperesekhez hasonléan meg kell allapitani,
hogy annak figyelembevétele nem tekinthet6 megfelelének, mivel meghaladja a relevans
id6szakot.

Marpedig a tobbek kozott 2011-bél, a Credit Suisse jogsértési idészakat megel6z6 tobb
megbeszélésbdl ered6 arfolyam-kiilonbozetek figyelembevétele semmilyen jelentdséggel nem bir
a kiulonb6z6 devizaparok tgyleteibél eredd helyettesité érték meghatarozdsa szempontjabol,
amely devizaparok évesitett névleges Osszegei a 2012. évre vonatkoznak.

Az azonnali devizapiac volatilitasara és likviditasara tekintettel ugyanis az arfolyamok, amelyeknek
az arfolyam-kiilonbozet a piaci sajatossagok dltal befolyasolt 6sszetevéje, gyorsan valtoznak, amint
azt végeredményben a megtimadott hatdrozatban szereplé minta is tiikrozi. Kozelebbrdl, e
mintabol kitlinik, hogy az azonos Osszegre és ugyanazon devizaparra vonatkozé {igylet
arfolyam-kiilénbozetei az idéponttdl fiiggden eltéréek voltak. Igy meg kell allapitani, hogy a
kereskeddk éltal 2011-ben elért arfolyam-kiillonbozetek alkalmazédsa objektiv szempontbdl nem
tajékoztathatja pontosan a Bizottsagot a Credit Suisse altal 2012-ben, a jogsértés iddszakaban
végzett arjegyzésbil szarmazo bevételek tényleges értékérol.

E koriilmények kozott a killonbozé 2011-es idépontokra vonatkozd arfolyam-kiilonbozetek
figyelembevételét ugy kell tekinteni, hogy az nem megfelel6 és nem alkalmas arra, hogy tiikrozze
a Credit Suisse tényleges gazdasagi helyzetét a jogsértés idészakaban.

Masrészt, az drjegyzéshez kapcsolodd kiigazitdsi tényezé szamitdsahoz haszndlt tizenhat
informaciécserébdl allé minta korlatozottnak tiinik a Bizottsag éltal annak érdekében figyelembe
vett évesitett névleges Osszegeknek megfeleld iigyletek szamdhoz képest, hogy objektiv médon
reprezentalhassak tobbek kozott az allitolagos jogsértés gazdasagi jelentoségét.

E tekintetben, noha a megtamadott hatdrozatban nem tiintették fel az tigyletek emlitett szamat,
tekintettel arra, hogy a Bizottsag kizardlag az alapvalutiban 500 millié vagy anndl alacsonyabb
Osszegl ugyletekre tamaszkodott (a (604) preambulumbekezdés), és az altala figyelembe vett
névleges Osszegek 0sszesen 1 060 802 752 528 eurdt tesznek ki (az (592) preambulumbekezdés),
ha e névleges Osszegeket elosztjuk az dltala alapul vett {igyletek maximalis szdmaval (500 000 000
), meg kell dllapitani, hogy az ezen névleges Osszegeknek megfelel6 iigyletek szdma legalabb
2121 volt. Végeredményben a felperesek azt allitjak, hogy a Credit Suisse az éllitélagos jogsértés-
ben valé részvételének idészaka alatt 22 000 iigyletet hajtott végre, anélkiil hogy ezt a Bizottsag
vitatta volna.

Harmadrészt, emlékeztetni kell arra, hogy a helyettesité érték megallapitasahoz a Bizottsag azon
leginkdbb kereskedett devizapiroknak megfelel6 névleges Osszegeket hasznalta fel, amelyek
érintették az EGT egyik pénznemét, vagyis az eurdt, a font sterlinget, a norvég koronat, a svéd
koronat vagy a dan korondat a bankok széban forgé jogsértésben vald részvételének honapjaiban
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(a megtamadott hatdrozat (589) preambulumbekezdése). Marpedig, amint az a megtidmadott
hatdrozatban szerepld, az arfolyam-kiilonbozetekre vonatkozé megbeszélések mintdjara
vonatkozé bizonyitékokbdl kitlinik, e minta alig tartalmaz 6t devizapart a lehetséges negyven
kombinacié koziil.

Mairpedig az arfolyam-kiilonbozetek mintajaval érintett devizaparok reprezentativitdsanak a
megtamadott hatdrozatban megallapitott hidnya jelent6s hatdssal lehet a Credit Suisse
helyettesit6 értékének kiszamitasa céljabol a megtamadott hatdrozat elfogaddsakor rendelkezésre
all6 ,legalkalmasabb adat” értékelésére. Amint ugyanis az emlitett mintabdl kittinik, a jelen tigyben
érintett killonboz6 devizaparok likviditasi kiilonbségeket és alkalmazott drfolyam-kiilonbozeteket
mutatnak (példdul 200 milli6 EUR/GBP devizapar esetében a minimadlis arfolyam-kiilonbozet
10 és 12 kozott, a maximalis arfolyam-kiilonbozet pedig 12 és 14 kozott mozgott, mig a
GBP/USD  devizapar esetében ugyanezen mennyiség tekintetében a  minimalis
arfolyam-kiilonbozet 18, mig a maximalis arfolyam-kiilonbozet 20 volt).

A fentiekre tekintettel meg kell allapitani, hogy a Bizottsag altal a széban forgé kiigazitasi tényezd
kiszamitdsdhoz hasznalt minta kevés eleme, amelynek tobb mint fele nem vonatkozik a relevans
id6északra (lasd a fenti 426. pontot), nem kelléen részletesek a Bizottsdg éltal az emlitett szamitas
soran relevansnak tekintett egyes devizaparok tekintetében. Ennélfogva az emlitett minta nem
tekinthet6 olyan adatoknak, amelyek elegendék lettek volna annak biztositdsihoz, hogy
valamennyi érintett devizapart ardnyosan reprezentaljak az arjegyzéshez kapcsolédé kiigazitasi
tényez6 logikdja, vagyis annak figyelembevétele fényében, hogy az igyletekbdl szarmazé
bevételek beépiilnek az EGT valamely devizajat érinté devizapdar atvaltasara alkalmazott eladasi
arfolyam és vételi arfolyam kozotti kiillonbozetbe.

Maisodszor, a felpereseknek mindazonaltal bizonyitaniuk kell, hogy a Bizottsag altal jogszertien
meghatdrozott mddszer keretében ténylegesen alkalmasabb adatok léteztek, mint amelyeket ezen
intézmény elfogadott, és hogy ezek az adatok ténylegesen rendelkezésre alltak (lasd ebben az
értelemben és analdgia atjan: 2019. szeptember 24-i HSBC Holdings és tarsai kontra Bizottsag
itélet, T-105/17, EU:T:2019:675, 324. pont). Ennélfogva meg kell hatirozni, hogy a felperesek
altal a Bizottsagnak az darjegyzéshez kapcsolédo kiigazitasi tényez6 meghatirozdsa érdekében
javasolt Bloomberg BFIX adatok képezték-e a megtimadott hatarozatban meghatarozott
modszer alkalmazasahoz ,rendelkezésre 4ll6 legalkalmasabb adatokat”.

E tekintetben egyrészt meg kell allapitani, hogy — amint azt a felperesek a targyaldson
hangsulyoztdk — a Bloomberg BFIX adatok felhasznaldsa lehet6vé tette volna a Bizottsag
szamdra, hogy a relevans idészakra vonatkozé tobb ezer adatot, és igy a Credit Suisse jogsértési
id6szakara vonatkozé arfolyam-kiilonbozetek joval tobb, kovetkezésképpen reprezentativabb
példajat vegye figyelembe azon iigyletek jelentés volumenére tekintettel, amelyeket a Bizottsag a
helyettesit6 érték kiszamitasa soran figyelembe vett (lasd a fenti 432. és 433. pontot) Ezen adatok
figyelembevétele ily médon aranyos megfelelést eredményezhetett volna e kiilonbozetek és az
ugyanazon idészakra vonatkozo6 évesitett névleges Osszegek (a jelen tigyben az eladdsok értéke
kiszamitdsa mogott meghtizodd logikanak megfelelen), valamint a széban forgd kiigazitasi
tényez6 szamitdsanak korébe tartozé devizaparok kozott.

Masrészt, amint azt a targyaldson el6adta, a Bizottsdg vitatja a Bloomberg BFIX adatok
megfeleléségét. Allaspontja szerint ezen adatok korlatozottak, kiilondsen mivel nem teszik
lehet6vé a jogsértésben részt vevé bankok altal ténylegesen érvényesitett arfolyam-kiilonbozetek
szlirését. Ezek az adatok — amint azt a Bizottsag a tdrgyaldson és a Torvényszék altal elrendelt
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pervezetd intézkedésre vdlaszul eléadta — szintén nem kifejezetten a széban forgd jogsértésre
vonatkoznak, kiilonosen mivel nem onnan szdrmaznak, ahol e jogsértést elkovették, és nem a
jogsértésben részt vevo bankok dltal végrehajtott ligyletekre vonatkoznak.

Mindazonaltal, bar kétségtelen, hogy a birsagkiszabasi iranymutatds a kiszabandd birsagok
alaposszegének meghatarozasa soran a jogsértéssel érintett termékek eladdsai értékét veszi
figyelembe (2019. julius 10-i Bizottsag kontra Icap és tarsai itélet, C-39/18 P, EU:C:2019:584,
26. pont), a 16. pontban azt is eldirja, hogy a Bizottsag meghatirozhatja az emlitett értéket,
amennyiben a vallalkozds altal rendelkezésre bocsatott adatok nem teljesek vagy
megbizhatatlanok, tobbek kozott barmely mas, dltala relevansnak és megfeleldnek itélt informacié
alapjan. Ily médon ezen irdnymutatdsbdl nem tiinik ki, hogy a Bizottsag dltal figyelembe vett
adatoknak sziikségszeriien a jogsértésre jellemzonek kell lenniiik.

A birsagkiszabdsi irdnymutatds 15. pontja értelmében vett ,rendelkezésre 4ll6 legalkalmasabb
adatok” fogalma ugyanis nem azt jelenti, hogy olyan adatokat kell talalni, amelyek tokéletesen
pontos képet adnak a jogsértés gazdasigi jelent6ségérdl és a vallalkozds abban betoltott
viszonylagos sulyardl, hanem az, hogy megtalaljak azokat, amelyek jobb minéségliek, mint a tobbi
rendelkezésre 4ll6 adat, kiillonosen abban az értelemben, hogy koherensebbek, teljesebbek és
megbizhatébbak, annak érdekében, hogy tiikrozzék ezt a jelentéséget és sulyt (lasd ebben az
értelemben: 2014. julius 11-i RWE és RWE Dea kontra Bizottsag itélet, T-543/08, EU:T:2014:627,
230., 234. és 237. pont).

Mairpedig, figyelembe véve azt a tényt, hogy a Bloomberg BFIX adatok lehetévé teszik a széban
forgd kiigazitasi tényezd kiszamitasaval érintett devizak korébe tartozé valamennyi devizapar
figyelembevételét, jelentésebb mintéat szolgaltatnak annak érdekében, hogy ardnyosan tiikrozzék
azokat az évesitett névleges 0sszegeket, amelyekre az emlitett tényez6t alkalmaztdk, valamint a
Credit Suisse jogsértési idészakara vonatkoznak, ezen adatokat koherensebbnek, teljesebbnek és
megbizhatébbnak kell tekinteni, mint amelyekre a Bizottsag a jogsértés gazdasagi jelent6ségének
és a Credit Suisse jogsértésben betoltott viszonylagos sulyanak tiikrozése érdekében tdimaszkodott.

A fentiekbdl kovetkezik, hogy a kozigazgatasi eljards soran a Bizottsdgnak javasolt és a felperesek
altal a Torvényszékhez benyujtott Bloomberg BFIX adatok a Bizottsag allitasaval ellentétben a
srendelkezésre allé legalkalmasabb adatoknak” mindsiilnek, amelyek pontosabban tiikrozik a
Credit Suisse helyettesit6 értékét.

A Bizottsdg nem igazolhatja érvényesen az drjegyzésbdl szarmazé bevételek tényleges értékére
vonatkozé nem reprezentativ adatok figyelembevételét a jogsértés résztvevéivel szembeni
egyenlé bandsmdd tiszteletben tartdsdnak kovetelményével, mivel az alkalmazott mdédszernek a
jogsértésben részt vevo valamennyi fél tekintetében azonosnak kell lennie.

Emlékeztetni kell ugyanis arra, hogy az egyenlé banasmoéd elve megkoveteli, hogy az
osszehasonlithaté helyzeteket ne kezeljék eltérden, és az eltér6 helyzeteket ne kezeljék ugyanugy,
hacsak ez a biandsmdd objektive nem igazolt (2014. november 12-i Guardian Industries és
Guardian Europe kontra Bizottsag itélet, C-580/12 P, EU:C:2020:2363, 51. pont, valamint az ott
hivatkozott itélkezési gyakorlat). Mérpedig az egyenlé bandsmod elvének alkalmazdsival nem
ellentétes, ha a jelen tigyben figyelembe veszik a jogsértésben részt vevé vallalkozasok egyedi
adatait, mikozben ugyanazt a mddszert alkalmazzdk a helyettesité érték kiszamitasdra. A jelen
tigyben ugyanis a Credit Suisse jogsértésben valé részvételének iddszakara vonatkozéd
arfolyam-kiilonbozetekre vonatkozé egyedi adatok felhasznaldsa csak a Bizottsag altal
kidolgozott és az emlitett jogsértésben részt vevé valamennyi félre alkalmazand6é moédszer
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alkalmazéasanak egyik mddja, amely nem véltoztatja meg annak lényegét, hanem kizardlag arra
alkalmas, hogy megerésitse e bank helyettesitd értékének pontossdgat a jogsértésben valéd
részvételének idészaka soran folytatott tevékenységének jelentéségét és terjedelmét illetGen.

Egyébirant a Torvényszék mar megallapitotta, hogy az egyenlé bandsmadd elvével 6sszhangban 4ll
a Bizottsag azon megkozelitése, amely szerint az eladdsok értékének kiszamitdsa keretében az
érintett vallalkozasok jogsértésben valé részvételének kiillonb6z6 iddszakaira tekintettel
killonboz6 idészakokbdl szarmazé adatokat vesz figyelembe tobbek kozott annak érdekében,
hogy figyelembe vegye e vallalkozasoknak a jogsértés idészakaban fennallé tényleges gazdasagi
helyzetét, és elkeriilje, hogy az eladdsok értéke kovetkeztében a jogsértés gazdasagi jelentésége
alul legyen értékelve (2021. szeptember 29-i Tokin kontra Bizottsig itélet, T-343/18,
EU:T:2021:636, 110-114. és 118. pont).

Ezenkivill a Bizottsag éllitdsdval ellentétben az a tény, hogy a vitarendezési eljarasban részt vevé
felek elfogadtik az egységes adatok felhasznalasat a Bizottsag altal kidolgozott mddszertan
keretében alkalmazott kiigazitasi tényezé kiszdmitdsa céljabdl, szintén nem kérddjelezheti meg a
Credit Suisse tekintetében annak nem megfelel6 és nem alkalmas jellegére vonatkozé
kovetkeztetést.

Kovetkezésképpen a Bizottsag azaltal, hogy nem a ,rendelkezésre allé legalkalmasabb adatokat”
haszndlta fel a Credit Suisse esetében a helyettesité érték kiszamitdsa céljabol alkalmazandé
kiigazitasi tényez6 kiszamitdsdhoz, megsértette a birsagkiszabdsi irdnymutatdst, és tévesen
szamitotta ki az dltala a Credit Suisse-re kiszabott birsag alaposszegét.

ii) A sajdt szamlds kereskedéshez kapcsolodo kiigazitdsi tényezdrdl

A megtimadott hatdrozatban a sajat szamlds kereskedéshez kapcsoldodd kiigazitdsi tényezot
illetéen, amennyiben a kereskedék a nyilt kockdzati poziciéikra vonatkozé informacidkat
cseréltek, miutin emlékeztetett arra, hogy egyik érintett bank sem tudta megadni az e
kereskedelmi bevételek becsléséhez sziikséges adatokat, és figyelembe véve a sajat szamlas
kereskedésbdl szarmazd bevételek helyettesité értékének kiszamitdsaval jaré technikai
kihivdsokat, a Bizottsag ugy hatarozott, hogy az arfolyam-kiilonbozet meghatarozasa érdekében az
sinterdealer” szintli lgyletekhez kapcsol6dd nyilvanos forrasokat veszi alapul (lasd a fenti
24. pontot). [gy, annak érdekében, hogy ne becsiilje ttl e bevételeket, tigy hatarozott, hogy azokat
ugy szamitja ki, hogy a névleges dsszeget megszorozza a megfelel$ arfolyam-kiilonbozet 10%-aval,
amelyet sajat belatdsa szerint 0,6 és 1,5 pont kozotti szinten értékelt. E megéllapitdsok alapjan a
Bizottsag figyelembe vette az 1 pontban megallapitott arfolyam-kiilonbozetet, amelyet elosztott a
fent emlitett 10%-kal. Kovetkezésképpen e kiigazitasi tényez6t 0,1 pontra becsiilte.

A felperesek azt kifogasoljak, hogy a Bizottsag onkényesen hasznalta a kiigazitasi tényez6t azon
bevételek figyelembevétele érdekében, amelyekre a részt vevé bankok a nyilt kockdazati poziciok
birtoklasabol tettek szert, és hogy annak képzése érdekében az ,intertraders”
arfolyam-kiilénbozet 10%-4t alkalmazta. Ugy vélik, hogy a nyilt kockazati pozicidk birtoklasabol
szarmazd bevételek a kereskedd pozicidja értékének esetleges novekedésén alapulnak, nem pedig
azon a kilonbozeten, amelyet a kereskedének végill meg kell fizetnie. Ennélfogva az
arfolyam-kiilonbozetnek az allitélagos bevételek figyelembevétele érdekében valé felhasznéldsa
nem tiikrozi azokat a bevételeket, amelyekre a Credit Suisse e tevékenységbdl szert tehetett
volna. Mindenesetre a Bizottsdg nem bizonyitotta, hogy a sajat kereskedésbdl szarmazé atlagos
bevétel ardnyos az arfolyam-kiillonbozettel.
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A Bizottsag vitatja a felperesek érveit.

E tekintetben el6zetesen meg kell jegyezni, hogy a felperesek nem vitatjdk a megtdmadott
hatérozat (610) preambulumbekezdésében megfogalmazott azon allitast, amely szerint egyrészt a
szoban forgd jogsértésben részt vevé bankok nemcsak darjegyz6kként, hanem sajit javukra is
kotottek tgyleteket, masrészt pedig ezen iigyletek mindegyike bevételt eredményezett Az e
hatérozat (630) preambulumbekezdésében szerepl6é azon megallapitds sem vitatott, amely szerint
»az arfolyam-kiilonbozetek a bankok nyilt kitettséggel kapcsolatos kockazattal kapcsolatos
elvarasait tiikrozik”.

Ennek pontositdsat kovetéen emlékeztetni kell arra, hogy az azonnali devizapiacon az
arfolyam-kiilonbozet képezi azt a kompenzaciét, amelyet a kereskedd kap, kiillonosen azon
kockézat tekintetében, amelyet a portfélidjaban egy adott deviza tartdsaval viselt, a piaci
arfolyam-ingadozdsok gyorsasiga miatt a nyitott kockazati poziciéknak valé kitettség miatt (lasd
a fenti 21. pontot, valamint a megtamadott hatdrozat felperesek éltal nem vitatott (35) és
(36) preambulumbekezdését).

Ily médon meg kell allapitani, hogy a Bizottsag altal a sajat szamldra torténd kereskedéshez
kapcsoldédo, arfolyam-kiillonbozeten alapulé kiigazitdsi tényezé kiszamitisa érdekében
alkalmazott megkozelitést ugy kell tekinteni, mint amely megfelel az azonnali devizapiaci
valésagnak. A Bizottsdg fent emlitett megkozelitése Osszhangban van a helyettesité érték
megvalasztasanak logikajaval is, mivel figyelembe veszi tobbek kozott a Credit Suisse sajat
szamlas kereskedésébdl szarmazé bevételeket.

E korilmények kozott a felperesek, akik annak el6addsdra szoritkoznak, hogy az
arfolyam-kiilonbozet nem relevans a sajat szamlds kereskedési tevékenységekbdl szarmazé
bevételek kiszamitdsa szempontjabdl, anélkiil azonban, hogy megfelelébb alternativ médszert
javasolndnak, érvényesen nem hivatkozhatnak arra, hogy a Bizottsag éllitélagosan tévesen
alkalmazta az arfolyam-kiilonbozetet azon bevételek meghatirozdsa érdekében, amelyeket a
Credit Suisse a sajat szamlas kereskedési tevékenységekbdl szerezhetett volna.

Altaldnosabban, a felperesek azt allitjdk, hogy a sajat szamlas kereskedéssel osszefiiggésben a
kereskeddk fizetnek, és nem nyernek, a kiillonbozetet pedig kontraintuitivnek kell tekinteni a sajat
szamlas tevékenység tizleti logikaja és gazdasagi racionalitdsa szempontjabdl, tobbek kozott a
megtamadott hatarozathoz hasonléan, amelyet a felperesek e tekintetben nem vitatnak, és amely
szerint ,[e]zek novelhetik, csokkenthetik vagy megsziintethetik a nyitott kockazati pozicidkat,
mas kereskeddk »kiillonbozeteinek elnyerése« révén [...]; éppen ez a lényege annak, hogy valaki jo
arjegyz6, illetve dltaldban véve j6 kereskedd és ramutat arra, hogy az arjegyzés és a sajat szamlas
kereskedés szorosan 9sszekapcsolddik” (a (630 preambulumbekezdés).

Végiil, noha a felperesek egy tanulmanyban szerepl6é ,nagyon gyakori kiilonbozetek” alapjan
formdlisan vitatjdk a sajat szadmlds kereskedésbdl szarmazo, az arfolyam-kiilonbozethez
kapcsolddo atlagos bevétel ardnyossagat, semmilyen konkrét magyardzatot nem adnak e vitatas
alatdmasztasara. Annak el6adasara szoritkoznak ugyanis, hogy ,az ligyletek jelentés gyakorisaga a
jelen tigyben irrelevansnak bizonyul”. Mindenesetre a felperesek nem kifogasolhatjak érvényesen,
hogy a Bizottsdg barmilyen médon megforditotta volna a bizonyitasi terhet, mivel ez utébbi
mérlegelési mozgastérrel rendelkezik a birsag kiszdmitdsa soran. Ezenkiviil nem lehet helyt adni a
felperesek arra alapitott érvének sem, hogy a széban forgd kiigazitasi tényez6é meghatdrozasa
érdekében az ,intertraders” arfolyam-kiilonbozet 10%-anak alkalmazasa allitélag onkényes és
nem megfeleld jellegli, amely egy puszta, egyaltalin nem részletezett llitasbdl ered.
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A fentiekbdl kovetkezik, hogy a Bizottsdg helyesen hatdrozta meg a sajat szamlds kereskedéshez
kapcsolddo kiigazitdsi tényez6t. Kovetkezésképpen a felperesek altal vele szemben felhozott
érveket mint megalapozatlanokat el kell utasitani.

3) A felperesek dltal a helyettesitd érték kiszamitdsdra javasolt alternativ modszerrdl

A felperesek ugy vélik, hogy a Credit Suisse dltal a kozigazgatasi eljaras soran javasolt alternativ
modszer megfelel6bb és megbizhatébb alapot képez az eladdsai értékének meghatirozasdhoz. E
modszer 1ényegében abbdl dll, hogy fiiggetlen harmadik félt6l szdrmazé adatok alapjan
kiszamitjdk az azon {gyletekbdl szarmazé devizaparok és kereskedési hdnapok egyes
kombindcidira vonatkozé névleges 0Osszegeket, amelyek sordn a Credit Suisse likviditdst
biztositott, és amelyeket megszoroznak egy, a devizaparok és a konkrét kereskedési honapok
kombindcidja szerinti arfolyam-kiilonbozet felének megfelelé arfolyam-kiillonbozetre vonatkozé
kiigazitasi tényezovel.

A felperesek szerint e mddszer lehet6vé teszi a helyettesité érték pontosabb megkozelitését.
Mirpedig a Bizottsag nem vizsgalta meg komolyan a Credit Suisse dltal javasolt érveket és
alternativ médszert. A felperesek azt kifogasoljak, hogy a Bizottsag e tekintetben nem tett eleget
indokolasi kotelezettségének.

A Bizottsag vitatja a felperesek érveit.

Eloljaroban emlékeztetni kell arra, hogy a felperesek altal javasolt médszer eltér a megtamadott
hatdrozatban alkalmazott médszertél, mivel kizarja a szamitasbdl a vételi tigyletekhez kapcsolédéd
névleges 0sszegeket, valamint a sajat szamlas kereskedéshez kapcsolédo kiigazitasi tényezét, de
sulyozza az drjegyzési tevékenységekhez kapcsolddé arfolyam-kiilonbozeteket.

Mairpedig, amint az a fenti 410—416. pontbdl kittinik, a felperesek tévesen prébaljak bizonyitani,
hogy az évesitett névleges 0sszegek kiszamitdsa soran kizardlag a devizaeladasi tigyleteket kellett
figyelembe venni. Az ilyen szamitds ugyanis nem venné figyelembe a Credit Suisse altal végzett
valamennyi relevans iigyletet, még akkor sem, ha azt a konkrét devizaparok és kereskedési
hoénapok kombinacidja alapjan szamitandk ki. Mindenesetre, amint az kittinik abbdl a szakért6i
véleménybdl, amelyre a felperesek a modszeriik alaitdmasztasa érdekében hivatkoznak, a névleges
osszegek alternativ kiszamitdsa nem olyan pontos adatokon alapul, amelyek lehet6vé tennék
kizarélag azon tigyletek meghatarozasat, amelyek soran a Credit Suisse likviditast biztositott.

Ezenfelil, ami a sajat szamlara végzett tevékenységekbdl szarmazé bevételek helyettesitd
értékének kiszamitdsi mddszerébdl vald kizarasat illeti, noha azok figyelmen kiviil hagyasa
lehetévé tenné az allitélagosan ,megnovelt” helyettesit6 érték csokkentését, az ilyen kizaras nem
veszi figyelembe a jogsértés gazdasagi jelentGségét és a Credit Suisse ez utdbbiban betoltott
viszonylagos stlyat, mivel e bevételek a bankok bevételi forrasat képezik, és a tevékenységeik
lényegéhez tartoznak.

Az indokolés elégtelenségére vonatkozo érvet illetéen, amely azon alapul, hogy a Bizottsag nem
adott magyardzatot arra, hogy nem vette figyelembe a felperesek daltal javasolt alternativ
moédszert, meg kell jegyezni, hogy - amint az a megtdmadott hatarozat
(626)—(633) preambulumbekezdésébdl kitlinik — a Bizottsag kifejtette azokat az indokokat,
amelyek miatt nem taldlta megfelelének a felperesek daltal javasolt alternativ moddszert.
Egyebekben meg kell allapitani, hogy az emlitett érv még inkdbb egybemosédik az emlitett
modszer értékelése megalapozottsaganak vizsgdlataval. Mindenesetre emlékeztetni kell arra,
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hogy az itélkezési gyakorlat szerint a Bizottsdg nem kotelezhet6 arra, hogy hatdrozataiban kifejtse
azokat az okokat, amelyek miatt a birsdg Osszegének kiszamitasat illetben nem alkalmazott a
megtamadott hatdrozatban ténylegesen alkalmazott megkozelitéshez képest alternativ
megkozelitéseket (2015. jualius 15-i SLM és Ori Martin kontra Bizottsdg itélet, T-389/10 és
T-419/10, EU:T:2015:513, 206. pont).

Ennélfogva a negyedik jogalap els6é részének kizardlag annyiban kell helyt adni, amennyiben a
Bizottsag nem a rendelkezésre all6 legalkalmasabb adatokat haszndlta fel a Credit Suisse
tekintetében az arjegyzéshez kapcsolddo kiigazitasi tényezé meghatarozasidhoz.

Mindemellett a Torvényszék helyénvalénak tartja, hogy a kereset negyedik jogalapjanak
vizsgalatat a harmadik rész, majd a masodik, negyedik és 6todik rész vizsgalata révén folytassa.

b) A negyedik jogalap harmadik, a birsagnak a jogsértés siilyaval kapcsolatos tényezdé cimén
torténd tulbecslésével kapcsolatos hiban alapulé részérél

A birsagkiszabdsi irdnymutatéds értelmében a birsag alaposszege az eladasok értékéhez bizonyos
meghatdrozott mértékben ardnylik; az ardnyszdmot a jogsértés sulyossdganak fiiggvényében
allapitjadk meg, és a jogsértés éveinek szdmadval szorozzdk meg (19. pont). A sulyossdgot minden
egyes jogsértés-tipusnal esetenként allapitjdk meg, valamennyi relevans koriilmény figyelembe
vételével (20. pont). Altaldnos szabdly szerint az eladdsok értékének széban forgéd aranyat akar
30%-ban is megéllapithatjak (21. pont). Az eladdsok értéke konkrét esetben figyelembe veend6
aranyanak meghatarozasa érdekében a Bizottsag olyan tényezbket vesz figyelembe, mint példaul
a jogsértés jellege, az érintett felek Osszesitett piaci részesedése, a jogsértés foldrajzi kiterjedése,
valamint az, hogy a jogsértés megvalosult-e (22. pont). Ezenkiviil, mivel a legstlyosabb
versenykorlatozasokat — mint amilyenek az arrogzitésrél sz6lé horizontalis megallapodasok is —
szigortian kell szankciondlni, az eladdsok ilyen jogsértések esetén figyelembe veendd aranyat
altaldban a legmagasabb szinten allapitjadk meg (23. pont).

A megtamadott hatdrozat (634)—(637) preambulumbekezdésében a Bizottsag a fenti 468. pontban
felidézett szabalyokra figyelemmel lényegében tigy itélte meg, hogy a jogsértés jellegére és foldrajzi
kiterjedésére tekintettel a sulyossagi tényez6t 16%-ban kell megallapitani.

A felperesek el6adjak, hogy a Bizottsig tévesen értékelte rogzitette a jogsértés sulyossagi
tényez6jét 16%-ban. El6szor is nem vette figyelembe a keresked6k elhanyagolhaté piaci
részesedését, s6t nem is magyarazta meg, hogy miért nem vette figyelembe e piaci részesedéseket,
holott azok relevansak a részt vevé bankok gazdasigi erejének és a jogsértés sulyanak
meghatdrozasa szempontjabol. Masodszor, a jogsértés stlyossagi tényezdjének értékelése soran
nem vette figyelembe az informacidcsere jogszer(i és versenyt tamogatd céljat. Harmadszor, a
jogsértés sulyat befolydsolé tényezdknek, vagyis a magatartasok szdménak és intenzitdsanak
észszerlien arra kellett volna vezetniiilk a Bizottsagot, hogy alacsonyabb sulyossagi tényezot
alkalmazzon.

A Bizottsag vitatja a felperesek érveit.

E tekintetben emlékeztetni kell arra, hogy a birsagkiszabasi iranymutatas 22. pontjaban emlitett,
nem kimerité jelleggel felsorolt tényez6k — amelyeket a Bizottsag az eladdsok értéke adott tigyben
figyelembe veendd aranyanak meghatdrozasa érdekében figyelembe vesz — tekintetében a
Bizottsag helyesen allapitotta meg, hogy a vitatott jogsértés az EGT egészére kiterjedt, és olyan
megallapoddsok és/vagy 6sszehangolt magatartasok formajat 6ltotte, amelyek célja 1ényegében az
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azonnali devizaligyletek piacdhoz szorosan hozzétartozé rendes bizonytalansigok csokkentése
vagy megsziintetése volt. Marpedig e csokkentés vagy megsziintetés lehet6vé tette a jogsértésben
részt vevo bankok szamara, hogy meger6sitsék arrogzitési és kockazatkezelési dontéseiket, holott
ez utébbiak azok a paraméterek, amelyek alapjain e bankoknak az azonnali devizapiacon
versenyeznilik kellett egymdssal. Ily mddon a széban forgd jogsértés a legstulyosabb
versenykorlatozasok kozé tartozik. Madrpedig a birsiagkiszabdsi iranymutatds 23. pontjanak
megfeleléen az ilyen jellegli jogsértések esetén az eladdsok ardnyat dltaldban a legmagasabb
szinten allapitjak meg.

Nem kifogasolhat6 tehat, hogy a Bizottsag a sulyossagi egyiitthatét 16%-ban allapitotta meg, vagyis
olyan szinten, amely a birsagkiszabasi iranymutatas értelmében az ilyen jogsértésekre elGirt
szankciok legalacsonyabb szintjei kozé tartozik.

Ezt a megaéllapitast nem gyengitheti a felperesek dltal el6adott egyik érv sem.

El6szor is, a Bizottsag a stulyossagi egyiitthaté meghatdrozasa sordn nem volt koteles figyelembe
venni az egységes és folyamatos jogsértésben részt vevé kereskeddk piaci részesedését. E tényezd
ugyanis nem tartozik a birsagkiszabdsi irdnymutatds 23. pontjdban felsorolt tényezdk kozé.
Ezenkiviil, bar kétségtelen, hogy a jogsértés silyanak meghatarozasakor figyelembe kell venni az
Osszes olyan tényez6t, amely hatdssal lehet a jogsértés sulydnak értékelésére, kiillonosen a részt
vevl vallalkozasok méretét, a Birdsidg arra is emlékeztetett, hogy a jogsértés sulyossdganak
értékelése soran kotelezGen figyelembe veendd szempontoknak nem létezik kotelezo jellegli vagy
kimerito listaja (lasd ebben az értelemben: 2018. szeptember 26-i Infineon Technologies kontra
Bizottsag itélet, C-99/17 P, EU:C:2018:773, 196—198. pont, valamint az ott hivatkozott itélkezési
gyakorlat).

Maisodszor, a versenyellenes magatartdsok szama és intenzitdsa sem tartozik a birsigkiszabasi
iranymutatds 23. pontjaban felsorolt tényez6k kozé. Noha az is igaz, hogy az itélkezési gyakorlat
szerint ezek az elemek altaldban relevansak a birsigok 6sszegének meghatirozdsa soran (lasd:
2018. szeptember 26-i Infineon Technologies kontra Bizottsag itélet, C-99/17 P, EU:C:2018:773,
197. pont, valamint az ott hivatkozott itélkezési gyakorlat), a Bizottsag figyelembe veheti a
vallalkozas jogsértésben vald részvételének relativ sulyat és az {igy sajatos koriilményeit akar a
jogsértés sulyanak értékelésekor, akar az alaposszegnek az enyhit és sulyosité koriilmények
alapjan torténd kiigazitasakor (2013. julius 11-i Team Relocations és tarsai kontra Bizottsag itélet,
C-444/11 P, nem tették kozzé, EU:C:2013:464, 104. pont).

E koriilmények kozott meg kell allapitani, hogy a Bizottsag megalapozottan hatarozott meg
sulyossagi egyiitthatét a jogsértés egészének figyelembevételével, és hogy a Credit Suisse e
jogsértésben valoé részvételének relativ sulyat kiillondsen az enyhité koriilmények értékelése
keretében, nem pedig a stlyossagi tényez6 szakaszaban lehetett vizsgalni.

Végiil harmadszor, azzal kapcsolatban, hogy a Bizottsag dllitélag nem vette figyelembe az
informacidcsere jogszerd és versenyt tamogato6 céljat, emlékeztetni kell arra, hogy — amint az a
masodik jogalap masodik részének vizsgdlata keretében tortént — a Bizottsig helyesen utasitotta
el ezeket az érveket. Kovetkezésképpen a Bizottsagnak semmi oka nem volt arra, hogy ezeket a
sulyossagi egylitthaté meghatarozasanak szakaszaban figyelembe vegye.

Ebbél kovetkezik, hogy a negyedik jogalap harmadik részét mint megalapozatlant el kell utasitani.
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¢) A negyedik jogalap mdsodik, a birsdg enyhité koriilmények cimén valo csokkentésével
kapcsolatos hibdra vonatkozo részérdl

A megtamadott hatarozat (650)—(656) preambulumbekezdésében a Bizottsag lényegében ugy
itélte meg, hogy a birsagkiszabdsi iranymutatds 29. pontjanak megfelelen, figyelembe véve a
jelen ligy sajatos koriilményeit, vagyis egyrészt a Credit Suisse felel6sségének hianyat a mogottes
megallapodas alapjan, mésrészt pedig az alkalmankénti koordindcio eseteit, a felperes szamara e
magatartasok mindegyikére 2%-ot kell biztositani, és igy Osszesen 4%-kal kell csokkenteni a
birsagot enyhité koriilmények cimén.

A felperesek el6adjak, hogy a Bizottsag altal enyhité koriilmények cimén nyujtott csokkentés nem
veszi kell6képpen figyelembe azt a tényt, hogy a Credit Suisse feleldsségét az egységes és
folyamatos jogsértést megvaldsité harom magatartas koziil csak az egyikért allapitottadk meg,
anndl is inkabb, mivel e magatartas a harom kéziil a legkevésbé stilyos volt. Allispontjuk szerint e
valosag tiikrozése érdekében a Bizottsagnak koriilbeliil 75%-kal, vagy legalabbis kétharmadaval,
azaz 66%-kal kellett volna csokkentenie a birsagot. Ezenkiviil azt kifogasoljak, hogy a Bizottsag
nem vette figyelembe azokat az enyhité koriilményeket, amelyek el6szor is a Credit Suisse
allitélagos nagyon korlatozott részvételére, masodszor pedig arra vonatkoznak, hogy elkeriilte a
vitatott versenyellenes magatartds tanudsitdsat azdltal, hogy a vitatott férumrol szerzett
informacidkat kozolt az tigyfelekkel, értékesitési irodakkal és mas kereskeddékkel.

A Bizottsag vitatja a felperesek érveit.

E tekintetben el8szor is emlékeztetni kell arra, hogy — amint az a fenti 335. pontbdl kittinik — az
egységes és folyamatos jogsértést megvaldsitéd valamennyi magatartas kozos célja lényegében az
azonnali devizatigyletek piacaval egyiitt jaré szokasos bizonytalansagok enyhitése volt, anélkiil
azonban, hogy a stilyossagukat illetéen barmilyen allitélagos kiilonbség megallapithaté lenne. Igy
nem fogadhaté6 el a felperesek azon daltaldnos és nem részletezett Adllitdsa, hogy az
informacidcserék jelentik az emlitett jogsértést megvaldsité harom magatartas koziil ,,a legkevésbé
sulyos” magatartast, amit enyhité koriilményként figyelembe kellene venni.

Misodszor, a felperesek altal el6adott, a Bizottsag altal a megtamadott hatarozatban elfogadott
enyhité korilményektdl eltéré enyhité koriilmények fennalldsanak bizonyitasara iranyuld érvek
sem fogadhatdk el.

E tekintetben egyrészt, mivel megallapitottdk a Credit Suisse felel6sségét az egységes és folyamatos
jogsértésért, amennyiben az informdacidcserét érinti, emlékeztetni kell arra, hogy — amint az a
megtamadott hatdrozatban elemzett tobb mint szaz megbeszélésbdl kitlinik — a Credit Suisse
magatartdsa nagyon kozel &llt az ugyanebben az iddszakban részt vevé tobbi bank
magatartdsdhoz. Igy a jogsértésben valé részvétele nem volt kifejezetten csekély, ami a
birsagkiszabdsi iranymutatas 29. pontja értelmében enyhit6 koriilménynek mindsiilhetett volna.

Masrészt, a Credit Suisse allitélagos versenymagatartdsat illetéen elegendé megallapitani, hogy
mivel ez az érv lényegében a masodik és a harmadik jogalap elemzésének szakaszaban elutasitott
érveken alapul, a Bizottsdg semmi esetre sem volt koteles ezt a tényez6t enyhité koriilményként
figyelembe venni.
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Végiil harmadrészt, elemezni kell a keresetlevél els jogalapjanak vizsgdlata soran megallapitott, a
2012. mdjus 9-i megbeszélés mindsitésére vonatkozodan a Bizottsag altal elkovetett hiba hatasat (a
megtamadott hatarozat (276) preambulumbekezdése), mivel e mindsités a Credit Suisse széban
forgd jogsértésben vald részvétele relativ silyanak értékelése korébe tartozik, amely enyhitd
koriilmények cimén enyhitheti azt (lasd a fenti 107-117. pontot).

E tekintetben azonban meg kell dllapitani, hogy a Bizottsag altal elkovetett ezen mindsitési hiba a
jelen tigy sajatos koriilményeire tekintettel nincs hatdssal a birsag osszegének aranyos jellegére.
Tekintettel ugyanis a megtamadott hatdrozatban vizsgalt tobb mint szdz megbeszélésre, amelyek
egyik fele a 2012. majus 9-i megbeszélés el6tt tortént, a masik fele pedig az utdn, amelyek nem
teszik lehetévé a Credit Suisse-nek felrétt magatartds megszakitasat vagy befolydsolasat, az a
tény, hogy ezt az egyetlen megbeszélést tévesen vették figyelembe a Credit Suisse-szel szemben,
szintén nem teszi lehetévé a neki betudott jogsértés sulyanak csokkentését, az e banknak felrétt
cselekmények nagy szdmara és stlyossagara tekintettel.

Ezen elemekre tekintettel a negyedik jogalap masodik részét el kell utasitani.

d) A negyedik jogalap negyedik, az egyenlé bandsmaod elvének megsértésére alapitott részérdl

A felperesek azt allitjak, hogy a Bizottsag megsértette az egyenlé bandsmod elvét, amikor nem
vette figyelembe egyrészt azt, hogy a Credit Suisse felel6sségét az egységes és folyamatos jogsértés
egyetlen alkotéeleme tekintetében allapitottik meg, amelyet a Bizottsag altal alkalmazott 4%-os
csokkentés nem vesz kell6képpen figyelembe, masrészt pedig a Credit Suisse 4dllitélagos
jogsértésben valo korlatozott részvételét, holott az allitélagos tényallasban érintett tobbi bank az
idébeli atfedés miatt csokkentésben részesiilt. Illy médon a Bizottsag nem vette figyelembe a
Credit Suisse egyéni felel6sségét. Végiil a felperesek azt kifogasoljak, hogy a Bizottsag a jelen
tigyben a birsagok megallapitdsa soran nem megfelel6en gyakorolta diszkrecionalis jogkorét.

A Bizottsag vitatja a felperesek érveit.

Eloljaroban emlékeztetni kell arra, hogy a fenti 44. pontban hivatkozott itélkezési gyakorlat szerint
az egyenlé bandasmod elve csak akkor sériil, ha hasonlé helyzeteket eltéré6 moédon kezelnek, vagy
eltérd helyzeteket ugyanolyan médon kezelnek, kivéve ha e bandsméd objektive igazolt.

Arra is emlékeztetni kell, hogy a kartellben részt vevé vallalkozasokkal szemben kiszabott birsagok
kiszdmitdsa sordn az érintett véllalkozasok eltéré kezelése az e teriileten a Bizottsagra ruhdzott
jogkor gyakorlasahoz szorosan hozzatartozik. Mérlegelési mozgdastere keretében ugyanis a
Bizottsagnak e vallalkozasok sajatos magatartasa és jellemzoi alapjan kell egyénitenie a szankciot
annak érdekében, hogy minden esetben biztositsa az unidés versenyjogi szabélyok teljes
érvényesiilését (lasd: 2013. december 5-i Caffaro kontra Bizottsag itélet, C-447/11 P, nem tették
kozzé, EU:C:2013:797, 50. pont, valamint az ott hivatkozott itélkezési gyakorlat).

E tekintetben a Credit Suisse jogsértésben valé korlatozott részvételének allitélagos figyelmen
kiviil hagyasa miatti egyenl6tlen bandsmddra vonatkozé dllitast illetéen emlékeztetni kell arra,
hogy a felperesek dllitasaval ellentétben a Bizottsag a birsdg kiszamitasakor figyelembe vette a
Credit Suisse részvételének id6tartamat, amely a jelen tigyben a jogsértés dsszes résztvevdje koziil
a legrovidebb volt (a megtamadott hatdrozat (643)—(645) preambulumbekezdése). Rdadasul a
Bizottsag figyelembe vette azt a tényt, hogy a Credit Suisse csak egyetlen egységes és folyamatos
jogsértésben vett részt, amennyiben az a jelen {igyben megtimadott hatdrozatban emlitett
informdciécserét érinti, ellentétben mds bankokkal, amelyek kiillonb6z6 férumokon tobb
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jogsértésben vettek részt. Marpedig a Credit Suisse és mas bankok helyzetének eltéré kezelését
ennélfogva ugy kell tekinteni, mint amelyet a fenti 492. és 493. pontban felidézett itélkezési
gyakorlat értelmében objektive igazolnak a kiillonb6zé férumokon elkovetett jogsértések
id6tartamaval és szamaval kapcsolatos kiilonbségek.

Ezenfeliil meg kell allapitani, hogy az arra vonatkozé altaldnos és nem részletezett érvelésiikkel,
hogy a Bizottsdg dllitolag megsértette az egyenlé bandsmodd elvét azdltal, hogy elutasitotta a
Credit Suisse birsaga alaposszegének 66—75%-0s csokkentését az id6beli atfedés figyelembevétele
érdekében az e piacon tobb jogsértésben részt vevé tobbi félhez hasonléan, a felperesek
lényegében a jogsértés tobbi résztvevojének magatartasan alapuld enyhité koriilményre kivannak
hivatkozni.

Mairpedig az allando itélkezési gyakorlat alapjan f6szabaly szerint valamely jogsértés résztvevéje
nem hivatkozhat enyhité koriilményként a jogsértés tobbi résztvevéjének magatartasara (lasd:
2019. jalius 11-i Huhtaméki és Huhtamaki Flexible Packaging Germany kontra Bizottsag itélet,
T-530/15, nem tették kozzé, EU:T:2019:498, 193. pont, valamint az ott hivatkozott itélkezési
gyakorlat). Ily médon az a tény, hogy a kartell tobbi tagja id6ben eltéréen vett részt a kartellben
vagy tobb jogsértésben vett részt kiilonboz6 férumokon, adott esetben sulyosité koriilménynek
mindsiilhet, amelyet velilk szemben figyelembe kell venni, de nem mindsiilhet enyhitd
korilménynek a Credit Suisse javara (lasd ebben az értelemben: 2019. julius 11-i Huhtamaéki és
Huhtamaki Flexible Packaging Germany kontra Bizottsig itélet, T530/15, nem tették kozzé,
EU:T:2019:498, 194. pont, valamint az ott hivatkozott itélkezési gyakorlat).

Mindenesetre meg kell dllapitani, hogy a vitarendezési hatarozatban a tobbi résztvevének nyujtott
csokkentést nem arra az alaposszegre alkalmaztdk, amelyre a felperesek hivatkoznak, hanem a
helyettesité érték kiszamitdsa keretében. Igy a kért csokkentés nem hasonlithaté 6ssze azzal,
amelyben a jogsértés tobbi résztvevdje részesiilt.

Ennélfogva el kell utasitani a negyedik jogalap negyedik részét.

e) A negyedik jogalap arra alapitott otodik részérél, hogy a megtamadott hatdrozat
indokoldsa elégtelen a felperesekkel szemben kiszabott birsag kiszdmitdsanak a jogsértés
tobbi résztvevijével szemben kiszabott birsdaghoz viszonyitott aranyossdgdaval kapcsolatban

A felperesek azt kifogasoljdk, hogy a Bizottsig nem indokolta meg kell6képpen azokat a
tényezOket, amelyek a vitarendezésben részt vevé felekkel szemben kiszabott birsagok
kiszdmitasa szempontjibdl relevinsnak bizonyulnak. Ugy vélik, hogy ennélfogva megfosztjak
Oket attdl a lehetdségtdl, hogy értékeljék a Credit Suisse egyenlé banasmoédhoz valé joga
megsértésének terjedelmét, ahogy a Torvényszéknek sincs lehetdsége annak értékelésére, hogy
aranyos-e a Credit Suisse részére a korlatozott részvétele miatt biztositott csokkentés.

A Bizottsag vitatja a felperesek érveit.

E tekintetben ra kell mutatni, hogy a felpereseknek a birsag 6sszegének ardanyossagaval kapcsolatos
indokolas allitélagos elégtelenségére vonatkozo, a keresetlevélben el6adott érvelése 1ényegében
azon alapul, hogy a Credit Suisse birsiganak csokkentése nem hasonlithaté Ossze a tobbi,
vitarendezési eljarasban részt vevd féllel szemben kiszabott birsdg csokkentésével, mégpedig azon
az alapon, hogy a keresetlevél benyujtisakor a vitarendezési hatdrozat nem 4dllt a felperesek
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rendelkezésére. Mindazonaltal, amint e hatdrozat a Torvényszék el6tt folyamatban 1évé eljaras
soran hozzaférhetévé vilt, a valasz szakaszaban semmilyen tovabbi érvet nem terjesztettek el6 az
indokolas emlitett elégtelenségére vonatkozoan.

A targyaldson feltett kérdésre valaszolva a felperesek megerdsitették, hogy lényegében mar nem
tartjak fenn a negyedik jogalap 6todik része keretében megfogalmazott érveiket, amelyek a
megtamadott hatdrozat indokoldsianak elégtelenségére vonatkoznak ,a vitarendezésben részt
vevl felekkel szemben kiszabott birsagok kiszamitdsa szempontjabdl relevansnak bizonyuld
tényez6k” vonatkozasaban. Mindazonaltal agy vélték, hogy érvelésiiknek a birsag aranyossagara
vonatkoz6 masodik része a jelen kereset szempontjabdl még mindig aktualis.

Mairpedig e tekintetben meg kell dllapitani, hogy a felperesek altal a targyaldson eléadott, a birsag
aranyossagara vonatkozé magyarazatot egyaltaldn nem tamasztja ald a negyedik jogalap otodik
részében foglalt, a fenti 499. és 501. pontban 0Osszefoglalt érvelés. A birsag csokkentésének
aranyossagara vonatkozo, a keresetlevélben két mondatban targyalt — amelyek koziil a masodik
olyan kovetkezmény, amelyet a felperesek abbdl vezetnek le, hogy a vitarendezési hatirozat nem
all rendelkezésre — altalanos és nem részletezett allitas ugyanis semmi esetre sem keriilt 6nalléan
megfogalmazdsra az indokolds hianydhoz képest. Ennélfogva, mivel ez az dllitds az eljards soran
elvetett érvhez kapcsolddik, azt mar nem kell megvizsgalni.

Mindenesetre a Credit Suisse-szel szemben kiszabott birsag enyhité koriilmények cimén torténd
csokkentése a jogsértés mads résztvevéinek nyujtott csokkentések miatt nem lehet megfeleld
tényez6 a birsag allitélagos aranytalansdganak megallapitasahoz (ldsd analdgia atjan: 2006. julius
4-i Hoek Loos kontra Bizottsag itélet, T-304/02, EU:T:2006:184, 85. pont). Az emlitett
csokkentések ugyanis tobbek kozott a Credit Suisse és a jogsértés tobbi résztvevéjének egyéni
magatartasahoz kapcsoléddé kiilonbozé korilmények kovetkezményei, amelyeknek a birsag
kiszdmitdsa soran val6 figyelembevételét a szankcid egyéniesitésének elve igazolja. Marpedig,
amint az a fenti 492—498. pontbdl kitlinik, tekintettel arra, hogy a széban forgé jogsértésben részt
vevl tobbi bank mas olyan jogsértésekben is részt vett, amelyekre mas férumokon keriilt sor, tehat
objektive eltéré helyzetben voltak a Credit Suisse-hez képest, a Bizottsag eltéré csokkentést
alkalmazhatott. Ennélfogva ennek az érvelésnek nem lehet helyt adni.

A fentiekbdl kovetkezik, hogy a negyedik jogalap az els6, az arjegyzéshez kapcsolddé kiigazitasi

tényezdre vonatkozo részét illetéen részben megalapozott. E jogalapot azonban az ezt meghaladé
részében el kell utasitani.

2. A megtimadott hatdrozat 2. cikkének a) pontjdara vonatkozo kovetkeztetés
A fentiek 0sszességébdl kovetkezik, hogy a Bizottsagnak a helyettesité érték kiszamitasahoz

alkalmazand¢ kiigazitdsi tényezé meghatirozdasahoz felhasznalt adatokra vonatkozé hibdja a
megtamadott hatdrozat 2. cikke a) pontjanak megsemmisitéséhez vezet.

C. A birsag osszegének csokkentésére vonatkozoé kérelemrol
Harmadik kereseti kérelmiikkel a felperesek azt kérik, hogy a Torvényszék csokkentse a Credit

Suisse-szel szemben kiszabott birsdg Osszegét, fiiggetleniil a Torvényszéknek a megtamadott
hatdrozat megsemmisitésére irdnyuld els6 kereseti kérelmiikkel kapcsolatos megallapitasaitol.
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Ennek sordn a felperesek dltal elGterjesztett, a birsag dsszegének csokkentése iranti kérelemrol az
EUMSZ 261. cikkben és az 1/2003 rendelet 31. cikkében a Torvényszék szamara elismert korlatlan
feltilvizsgalati jogkor alkalmazdaséval kell hatarozni.

E tekintetben emlékeztetni kell arra, hogy bar a Birésag itélkezési gyakorlatinak megfeleléen az
EUMSZ 261. cikknek megfeleléen az 1/2003 rendelet 31. cikke daltal az uniés birésagnak
biztositott korlatlan feliilvizsgalati jogkor feljogositja a birdsdgot arra, hogy a szankcié
jogszerliségének egyszer( fellilvizsgalatan tul a Bizottsag értékelését a sajatjaval helyettesitse, és a
kiszabott birsagot vagy kényszerité birsagot ennek megfeleléen torolje, csokkentse vagy novelje, e
korlatlan feliilvizsgalati jogkor gyakorldsa nem egyezik meg a hivatalbdl valo feliilvizsgélattal, és az
unids birésagok el6tti eljaras tovabbra is kontradiktdrius. Fészabdly szerint a felperesnek kell
felhoznia a vitatott hatdrozattal szembeni jogalapokat, és neki kell bizonyitékokat elSterjesztenie
e jogalapok aldtamasztasa érdekében (lasd: 2018. szeptember 26-i Infineon Technologies kontra
Bizottsag itélet, C-99/17 P, EU:C:2018:773, 193. és 194. pont, valamint az ott hivatkozott itélkezési
gyakorlat).

A Torvényszék részérél a korlatlan felillvizsgalati jogkor gyakorlasa az 1/2003 rendelet
23. cikkének (3) bekezdése alapjan a széban forgd jogsértés sulydnak és idStartamanak
figyelembevételét feltételezi, tobbek kozott az indokoldsra, az ardnyossigra, a szankciok
egyéniesitésére, valamint az egyenlé bandsmoédra vonatkozé elvek tiszteletben tartdsa mellett,
anélkil hogy a Torvényszék kotve volna a Bizottsag altal a birsagkiszabdsi irdanymutatdasban
meghatdrozott, tijékoztatéd jellegli szabalyokhoz, noha ez utébbi irdnymutatdsul szolgdlhat az
unids birésagok szamdara korlatlan feltlvizsgalati jogkoriikk gyakorldsa soran (2016. januar 21-i
Galp Energia Espafa és tarsai kontra Bizottsag itélet, C-603/13 P, EU:C:2016:38, 90. pont,
valamint az ott hivatkozott itélkezési gyakorlat).

Arra is ra kell mutatni, hogy amikor a Térvényszék birsagot allapit meg, azt jellegénél fogva nem
pontos aritmetikai szamitdsokkal végzi. Egyébirant, amikor korlatlan feliilvizsgélati jogkorében
hatdroz, a Torvényszék az tigy Osszes koriilményét figyelembe véve sajat maga végzi el értékelését
(lasd: 2015. jalius 15-i Romana Tabacchi kontra Bizottsag itélet, T-422/10, EU:T:2015:512,
398. pont, valamint az ott hivatkozott itélkezési gyakorlat).

Indokolasi kotelezettsége keretében a Torvényszék feladata, hogy részletesen bemutassa azokat a
tényezGket, amelyeket a birsag Osszegének megallapitdasakor figyelembe vesz (lasd ebben az
értelemben: 2016. szeptember 14-i Trafilerie Meridionali kontra Bizottsag itélet, C-519/15 P,
EU:C:2016:682, 52. pont).

A jelen tigyben a Credit Suisse — a jelen keresetben felhozott 6t jogalap vizsgalatabol kovetkezé —
jogsérté magatartasanak szankciondldsara iranyuld birsag dsszegének meghatdrozasa érdekében a
kovetkezé koriilményeket kell figyelembe venni.

El6szor is, a jogsértés sulyat és iddtartamat illetéen a kovetkezdkre kell ramutatni.

A birsag 0sszegének meghatdrozasahoz célszertinek tlinik olyan médszer alkalmazdsa, amely — a
Bizottsag dltal a jelen tigyben alkalmazott médszerhez hasonléan — elséként olyan alaposszeget
hatdroz meg, amelyet késébb az tigy sajatos koriilményeire tekintettel ki lehet igazitani.
Mindekel6tt, ami az eladdsok értékét mint eredeti adatot illeti, helyettesit6 értékként a Credit

Suisse-nek a relevans idészakban devizaparok vételére és eladdsdara iranyuld iigyletekhez
kapcsolddo évesitett névleges Osszegeit kell figyelembe venni. Ezt kovetéen ki kell igazitani ezeket
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az évesitett névleges Osszegeket, egy olyan tényezé alkalmazasdval, amely egyrészt az arjegyzési
tevékenységbdl szarmazé bevételek vételi és eladasi arfolyama kozotti arfolyam-kiilonbozet
felébdl, masrészt pedig a sajat szamlas tevékenységbdl szairmazo bevételek arfolyam-kiilonbozete
10%-4anak megfelel6 6sszegbdl all.

Amint az a fenti 428-436. pontbdl kitlinik, a Bizottsag tévesen éllapitotta meg, hogy a vitatott
forumon folytatott informadcidcserék mintdjabol szarmazé adatok képezték az arjegyzéshez
kapcsol6dd kiigazitasi tényezd kiszamitdsa szempontjabdl ,rendelkezésre éll6 legalkalmasabb
adatokat”, ami a Credit Suisse helyettesitd értékének kiszamitasat illeté szabalytalansagokat
eredményezett, holott a birsag alapdsszege, és ennélfogva a vele szemben kiszabott birsag végsé
Osszege kiszamitasanak egyik elemérdl van szd. A megtamadott hatirozatot tehat meg kell
valtoztatni annak érdekében, hogy a helyettesitd érték meghatarozasa soran figyelembe vegyék a
Bloomberg BFIX adatokat (lasd a fenti 437-448. pontot).

Egyrészt az arjegyzéshez kapcsolddo kiigazitasi tényezét illetéen a felperesek ugy vélik, hogy ezen
adatok alapjan az arfolyam-kiilonbozet 1,47 bazispontot tett ki, kovetkezésképpen e kiigazitasi
tényez6, amely az emlitett kiilonbozet 50%-at tette ki, 0,73 bazispont. A felperesek ezt az
1,47 bazispontos arfolyam-kiilonbozetet a relevans idészakban a legaldbb egy EGT-beli devizat
tartalmazé devizaparokra vonatkozé Bloomberg BFIX adatokbdl szarmazé kiilonbozetek
sulyozott atlaga alapjan szamitottak ki, e kiilonbozeteket a Credit Suisse e devizaparokra
vonatkozé névleges 6sszegeire alkalmazva. Ugy vélik ugyanis, hogy a gyakran atvaltott devizaparok
likvidebbek, kovetkezésképpen alacsonyabb arfolyam-kiillonbozetekkel rendelkeznek. Ily médon
az egyszery atlag alkalmazasa jelentésen megemelné a Credit Suisse eladdsainak értékét.

A Bizottsag a Torvényszék altal elrendelt pervezetd intézkedésre adott valaszaban ugy vélte, hogy
a Bloomberg BFIX adatok alapjan az arfolyam-kiilonbozet 2,3 bazispontot tett ki,
kovetkezésképpen az drjegyzéshez kapcsolddé kiigazitasi tényezé 1,15 bazispont volt. A Bizottsag
a relevans idészakban legaldbb egy EGT-beli devizat tartalmazé devizaparokra vonatkozé
Bloomberg BFIX adatokbdl szarmazé arfolyam-kiilonbozetek egyszert atlaga alapjan szamitotta
ki ezt az arfolyam-kiilonbozetet. A Bizottsag ugy véli, hogy az arfolyam-kiilonbozetekre egyszerti
atlagot alkalmaz6 médszer az, amely a leginkdbb kozelit a megtdmadott hatdrozatban kovetett
modszerhez.

E tekintetben meg kell allapitani, hogy a Credit Suisse névleges Osszegeit a Bizottsag mar
figyelembe vette az évesitett névleges Osszegek szamitdsdndl. Amint arra a Bizottsdg a
viszonvalaszdban lényegében ramutatott, bar ezen 0sszegek arra iranyulnak, hogy tiikkr6zzék a
Credit Suisse tevékenységét, a kiigazitdsi tényezd kiszdmitdsa szempontjabél az
arfolyam-kiilonbozetek kiillonosen arra irdnyulnak, hogy tiikrozzék a jogsértés gazdasagi
jelentdségét és a részt vevo vallalkozasok jogsértéssel érintett pénziigyi termékekkel kapcsolatos
tigyleteinek tényleges szerkezetét. Marpedig nem ez lenne a helyzet, ha ezeket a kiillonbozeteket a
Credit Suisse egyes devizaparokra vonatkozd névleges Osszegei alapjan stulyoznak. Ezenkiviil,
mivel a Bloomberg BFIX adatokbdl eredé arfolyam-kiilonbozetek nem kizardlag a Credit Suisse
altal végrehajtott tigyletekre vonatkoznak, e kiilonbozeteknek az egyes devizaparok tekintetében
a Credit Suisse névleges Osszegeihez viszonyitott sulyozdsa éppen ellenkezéleg, jelentésen
csokkentheti a Credit Suisse eladasainak értékét. Kovetkezésképpen meg kell allapitani, hogy az
arfolyam-kiilonbozet kiszdmitasanak a felperesek dltal javasolt médszere kevésbé megfelel$, mint
a Bizottsag altal az arjegyzéshez kapcsolodo kiigazitdsi tényezd kiszamitasa céljabdl javasolt
modszer, ebbdl kovetkezden el kell fogadni a Bizottsag altal javasolt emlitett tényezét, vagyis az
1,15 bazispontot.
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Masrészt, ami a sajat szamlas kereskedéshez kapcsolddo kiigazitasi tényezét illeti, a felpereseknek
nem sikeriilt megkérddjelezniiik a Bizottsag azon értékelését, amely szerint az 0,1 bazispontnak
felel meg (lasd a fenti 449-458. pontot). Kovetkezésképpen a Bloomberg BFIX adatok alapjan
kiszamitott, helyettesité értékhez kapcsoléd6 teljes kiigazitdsi tényezé 1,25 bazispont
(vagy 0,0125%).

Ennélfogva, mivel a felpereseknek nem sikeriilt megkérddjelezniiilk a Credit Suisse évesitett
névleges dsszegeinek a megtamadott hatdrozatban megallapitott 1 060 802 752 528 eurés értékét
(lasd a fenti 407—-416. pontot), miutan ezen Osszegek értékét megszoroztak az 1,25 bazispontos kii-
gazitési tényezovel, az eladdsok értékének helyettesit6 értéke a Credit Suisse esetében 132 600 344
euro, amint azt a Bizottsag a Torvényszék altal elrendelt pervezet6 intézkedésre adott valaszaban
kiszamitotta.

Ezt kovetéen a Torvényszék a fenti 472. és 473. pontban kifejtett indokok miatt helyénvalénak
tartja figyelembe venni a jogsértés jellegét, valamint annak foldrajzi kiterjedését, és azt, hogy a
jogsértés sulya cimén az eladasok értékének 16%-at kell figyelembe venni.

Ezenkiviil el kell fogadni a felperesek jogsértésben valo részvételének a megtamadott hatdrozatban
szerepld id6tartamat, mivel azt a felperesek nem vitattak, és azt nem érinti a fenti 117. pontban
szerepld, a 2012. mdajus 9-i megbeszélésre vonatkozd kovetkeztetés. Kovetkezésképpen a
jogsértésben vald részvétel idétartama cimén 0,42 évet kell figyelembe venni.

Végiil a Bizottsaghoz hasonléan hozza kell adni az eladasok értékének 16%-at kitevd kiegészitd
Osszeget annak biztositdsa érdekében, hogy a jogsértés idStartamatdl fiiggetleniil elrettento
Osszegl birsagot szabjanak ki.

Maisodszor, a megtamadott hatdrozatban szereplé megfontoldsokhoz hasonléan helyénvalénak
tlnik a birsag alaposszegét enyhité koriilmények cimén 2%-kal csokkenteni a Credit Suisse
alkalmankénti koordinacié eseteiért valo felel6sségének hidnya miatt, és 2%-kal csokkenteni a
mogottes megallapodasért fennallé felel6sségének hidanya miatt.

Harmadszor, a birsag Torvényszék altal meghatarozott Osszege kelléen figyelembe veszi az
elrettentd 0sszegli birsag kiszabasanak sziikségességét, amint az a fenti 525. pontbdl kitiinik.

A fenti megfontoldsok 0Osszességére tekintettel a Torvényszék ugy véli, hogy a szankcid
egyéniesitésének elvére és a szankcid ardnyossiganak elvére tekintettel a jelen gy
kortilményeinek helyes értékelését az képezi, ha a birsag Osszegét 28 920 000 eurdban allapitja
meg, amelynek megfizetéséért a Credit Suisse Group jogutddjaként eljaré UBS Group, a Credit
Suisse jogutddjaként eljaré UBS, valamint a Credit Suisse Securities (Europe) egyetemlegesen
felel6s.

IV. A koltségekrol

Az eljarasi szabalyzat 134. cikkének (3) bekezdése értelmében részleges pernyertesség esetén
mindegyik fél maga viseli sajat koltségeit.
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530 A jelen tigyben a felperesek pernyertesek voltak a megtdmadott hatarozat 2. cikk a) pontjanak
megsemmisitése iranti kérelmiik, valamint a birsag Osszegének csokkentése iranti kérelmiik
tekintetében, azonban pervesztesek lettek a megtdmadott hatdrozat 1. cikkének megsemmisitése
iranti kérelmiik tekintetében. E koriilmények kozott a felperesek és a Bizottsag maguk viselik sajat
koltségeiket.

A fenti indokok alapjan

A TORVENYSZEK (hetedik tanacs)

a kovetkezéképpen hatarozott:

1) A Torvényszék az EUMSZ 101. cikk és az EGT-Megaillapodas 53. cikke alkalmazasara
vonatkozé eljarasban (AT.40135 — FOREX [Sterling Lads] iigy) 2021. december 2-an
hozott C(2021) 8612 final bizottsagi hatarozat 2. cikkének a) pontjat megsemmisiti.

2) A Torvényszék azon birsag osszegét, amelynek megfizetéséért a Credit Suisse Group AG
jogutddjaként eljaré UBS Group AG, a Credit Suisse AG jogutédjaként eljaré UBS AG és a
Credit Suisse Securities (Europe) Ltd egyetemlegesen felel, 28 920 000 eurdoban allapitja
meg.

3) A Torvényszék a keresetet az ezt meghalado részében elutasitja.

4) A felek maguk viselik sajat koltségeiket.

Kowalik-Banczyk Buttigieg Ricziova

Kihirdetve Luxembourgban, a 2025. julius 23-i nyilvanos tilésen.

Alairasok
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