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BREITHIUNAS AN 23.7.2025 — CAs T-84/22
UBS GROUP AGUS PAIRTITHE EILE V AN COIMISIUN

an Breithitinas seo a leanas:

Breithiunas

Lena gcaingean de bhun Airteagal 263 CFAE, iarrann na hiarrataséiri, UBS Group AG, an
comharba i dteideal ar Credit Suisse Group AG, UBS AG (‘UBS’), an comharba i dteideal ar
Credit Suisse AG, agus Credit Suisse Securities (Europe) Ltd, ar thaobh amhadin, go gcuirfi
Cinneadh C(2021) 8612 final 6n gCoimisiin an 2 Nollaig 2021 maidir le himeacht faoi
Airteagal 101 CFAE agus Airteagal 53 de Chomhaontt LEE (Cas AT.40135 — FOREX (Sterling
Lads)) (‘an cinneadh atd faoi chonsp6id’) ar neamhni agus, ar an taobh eile, ar laghd ar mhéid na
fineala a forchuireadh, sa chinneadh sin, go comhphairteach agus go leithleach ar Credit Suisse
Group, Credit Suisse agus Credit Suisse Securities (Europe) (le chéile, ‘Credit Suisse’).

I. Cdlra na diospdide

A. An néds imeachta as ar eascair an cinneadh ata faoi chonspéid

Tionscnaiodh na himeachtai tar éis iarratas ar mharcéir faoin bhFégra 6n gCoimisiin maidir le
Dioltine 6 fhinealacha agus laghdu finedlacha i gcadsanna cairtéil (I0 2006 C 298, Ich. 17; ‘an Fogra
Trocaire’), arna chur isteach ag UBS an 27 Mean Fémbhair 2013. San iarratas sin, chuir UBS an
Coimisiin Eorpach ar an eolas faoi shari liomhnaithe a bheith ann in earndil Spot-tradail
malairte eachtrai in airgeadrai G10.

Tar éis an iarratais sin, rinne UBS raitis 6 bhéal agus chuir sé fianaise dhoiciméadach ar fail. An
2 Iuil 2014, dheonaigh an Coimisiun dioldine choinniollach 6 thinedlacha do UBS i gcomhréir le
pointe 8(a) den Fhégra Trocaire.

An 11 Deireadh Fémbhair 2013, an 14 Deireadh Fémhair 2013 agus an 17 Itil 2015, chuir Barclays
plc, Barclays Execution Services Limited agus Barclays Bank PLC (le chéile, ‘Barclays’), HSBC
Holdings plc agus HSBC Bank plc (le chéile, ‘HSBC’) agus NatWest Group plc agus NatWest
Markets Plc (le chéile, ‘RBS’) iarratais isteach ar laghdu finealacha faoin bhFégra Trécaire. Tar éis
na n-iarratas sin, rinne siad rditis 6 bhéal agus chuir siad fianaise dhoiciméadach ar fil.

An 25 I4il 2014, an 1 Marta 2016 agus an 29 Aibredn 2016, sheol an Coimisitn iarratai ar thaisnéis
chuig Credit Suisse agus chuig na gnoéthais uile da dtagraitear i mireanna 3 agus 4 thuas.

An 27 Deireadh Fomhair 2016, de bhun Airteagal 11(6) de Rialachian (CE) Uimh. 1/2003 6n
gCombhairle an 16 Nollaig 2002 maidir le cur chun feidhme na rialacha iomaiochta a leagtar sios
in Airteagail [101 agus 102 CFAE] (IO 2003 L 1, Ich. 1), thionscain an Coimisitin imeachtai um
shara in aghaidh Credit Suisse agus na gnoéthais uile da dtagraitear i mireanna 3 agus 4 thuas,
agus d’iarr sé orthu a leas a lua maidir le pairt a ghlacadh i nés imeachta socraiochta de bhun
Airteagal 10a de Rialachan (CE) Uimh. 773/2004 6n gCoimisiin an 7 Aibrean 2004 maidir le
himeachtai a bheith 4 seoladh ag an gCoimisiin de bhun Airteagail [101 agus 102 CFAE]
(IO 2004 L 123, Ich. 18), arna leasu.

Chinn Credit Suisse agus na gnéthais uile da dtagraitear i mireanna 3 agus 4 thuas pairt a ghlacadh

i nés imeachta socraiochta agus i gcruinnithe leis an gCoimisitin, an 9 Samhain 2016 agus an
7 Feabhra 2018. An 19 Feabhra 2018, chuir Credit Suisse in il don Choimisitin go raibh deireadh
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a4 chur aige lena rannphdirtiocht sa nds imeachta sin. D4 bhri sin, d’thill an Coimisitin ar an nds
imeachta caighdednach maidir le Credit Suisse faoi phointe 19 dd Fhégra maidir le nésanna
imeachta socraiochta a sheoladh i bhfianaise Cinnti a ghlacadh de bhun Airteagal 7 agus
Airteagal 23 de Rialachian Uimh. 1/2003 i gcdsanna cairtéil (10 2008 C 167, Ich. 1).

An 24 Tuil 2018, sheol an Coimisitin Raiteas Agéidi chuig Credit Suisse mar chuid den nds
imeachta caighdeanach. Tar éis rochtain a fhdil ar an gcomhad, thiolaic Credit Suisse a
bharulacha i scribhinn mar fhreagra ar an Raiteas Agéidi agus chuir sé a thuairimi in idl ag an
éisteacht an 7 Nollaig 2018.

An 18 Marta 2021, sheol an Coimisitin Réiteas Agoéidi forliontach chuig Credit Suisse.

Tar éis rochtain a bheith aige ar an gcomhad, chuir Credit Suisse a bhartlacha i scribhinn isteach
mar fhreagra ar an Rditeas Agoéidi forliontach laistigh den tréimhse thorordaithe. Tiondladh an
dara héisteacht an 8 Meitheamh 2021.

An 25 Meitheamh 2021, thug Credit Suisse freagra ar an iarraidh ar fhaisnéis a rinneadh le linn an
dara héisteacht.

An 2 Nollaig 2021, ghlac an Coimisitn an cinneadh atd faoi chonspéid, a diriodh chuig Credit
Suisse amhdin.

An 14 céanna, ghlac an Coimisiin cCinneadh C(2021) 8613 final maidir le himeacht faoi
Airteagal 101 CFAE agus Airteagal 53 de Chomhaontt LEE (Cas AT.40135 — FOREX (Sterling
Lads)) (‘an cinneadh socraiochta’), arb iad seolaithe na bpdirtithe a chomhaontaigh pdirt a
ghlacadh sa nds imeachta socraiochta agus a rinne togra le haghaidh socraiochta, eadhon
Barclays, HSBC, RBS agus UBS.

B. An cinneadh ata faoi chonspéid

1. Tairgi atd i gceist agus an earndil lena mbaineann

Baineann an t-iompar da dtagraitear sa chinneadh atd faoi chonspéid le hearndil spot-tradail
malairte eachtrai G10, eadhon an euro (EUR), dollar na hAstrdile (AUD), dollar Cheanada
(CAD), franc na hEilvéise (CHF), krone na Danmbhairge (DKK), an punt steirling (GBP), an yen
(JPY), krone na hlorua (NOK), dollar na Nua-Shéalainne (NZD), krona na Sualainne (SEK) agus
dollar na Stat Aontaithe (USD).

Sainmhinitear an cineal traddla da dtagraitear i mir 14 thuas sa chinneadh ata faoi chonsp6id mar
chomhaontd idir dha phairti chun dhd airgeadra a mhalart, eadhon méid dirithe (an ‘méid
bardlach’) airgeadra amhdin a cheannach mar mhalairt ar a choibhéis in airgeadra eile ag an
luach trath an chomhaontaithe (‘rdta malairte’). Luaitear rata malairte airgeadra amhdin in
aghaidh mhéid airgeadra eile ar féidir é a mhalartd ina leith. D4 bhri sin, déantar airgeadrai a
thradail i bpéiri i gconai agus da bhri sin ta luach coibhneasta ag gach ceann acu. Athraionn ratai
malairte ag brath ar an bhfaisnéis faoina mbunluach. Sa ghearrthéarma, is tri shreafai ordaithe
tradalaithe den chuid is m6 a chinntear iad, agus is le bunphrionsabail an mhargaidh a chinntear
ratai malairte nios fadtéarmai.
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Os rud é go ndéantar gniomhaiocht trddala leictreonai (de réir bhri trddalacha arna gcur in 4irithe
n6 arna bhforghniomht go huathoibrioch ag arddin tradala leictreonai dilsednaigh an bhainc lena
mbaineann nd ag algartaim riomhaire) a eisiamh 6 raon feidhme na hanailise sa chas seo, ni
bhaineann an cinneadh até faoi chonspéid ach le gniomhaiocht ‘traddla 6 bhéal’.

Tugtar idirbhearta spot-tradail malairte airgeadrai i gcrich ar an margadh thar an gcuntar, ionas
go bhfanfaidh siad dilaraithe le hardleibhéal leachtachta agus tradala leantinai. Go ginearalta,
tionscnaitear na hidirbhearta sin nuair a théann cliaint deiridh i dteagmhdil le hinstitiaid
airgeadais, eadhon, go hairithe, instititidi airgeadais, a mheastar a bheith ina gcliainti eolasacha
6s rud é, i bhfianaise scdla a gcuid idirbhearta, go bhfuil dreasachtai laidre acu faisnéis a thail a
d’théadfadh tionchar a imirt ar éabhléid na ratai malairte. Bhunaigh na hinstititidi airgeadais sin
oifigi diolachdin shonracha a fheidhmionn mar chomhéadan idir cliainti deiridh agus na
tradalaithe a usdideann broéicéiri chun airgeadrai a thradail. Féadfaidh cliainti deiridh teagmhail
dhireach a dhéanambh le tradalaithe freisin.

Gniomhaionn na baing, a raibh a dtradélaithe pdirteach sna malartuithe lena mbaineann sa chas
seo, mar chruthaitheoiri margaidh ar an margadh spot-traddla malairte eachtrai agus ta siad
réidh chun dul i mbun tradala lena gcliainti trath ar bith chun leachtacht an mhargaidh a airithiu.

Airitear, i measc na gcinedlacha idirbheart arna dtionscnamh ag cliainti, go hairithe:

— orduithe ldithreacha (lena gceadaitear dul isteach ldithreach i dtradalacha le haghaidh méid
dirithe airgeadra bunaithe ar an rdata margaidh atd i réim, a ndéantar a shocri de ghnath
laistigh de dhd 14 6n idirbheart a dhéanamh);

— orduithe coinniollacha (nach socraitear ach amhdin ma chombhliontar coinniollacha &irithe
margaidh, mar shampla mé shroicheann luach airgeadra leibhéal airithe);

— orduithe atd le forghniomhud ag ‘socrd’, nar bhain sa chds seo ach le Spotratai Am Scoir
WM/Reuters agus ratai tagartha an Bhainc Ceannais Eorpaigh (BCE) (a ndéantar a shocra ag
rata tagartha sonrach).

Is ionduil go dtairgeann tradélaithe praghsanna dha threo (praghas tairisceana né praghas
ceannaitheora, agus praghas iarrata né praghas dioltéra), ag brath ar mhéid an idirbhirt agus ar
na hairgeadrai atd 4 dtradail. Braitheann an t-ioncam a ghintear le hidirbhearta malairte eachtrai
ar mhéid an airgeadra a mhalartaitear agus ar an difriocht idir praghas tairisceana agus praghas
iarrata airgeadra aonair (‘an raon difriochta idir tairiscint agus iarraidh’). Is éard atd sa raon
difriochta idir tairiscint agus iarraidh an ctiteamh a fhaigheann an tradélai as neasacht na
seirbhise a sholathraitear agus as an riosca a iompraionn sé ina dhiaidh sin tri mhéid bartlach
airgeadra ar leith a bheith ina phunann aige.

Tar éis airgeadra amhdin a cheannach mar mhalairt ar airgeadra eile, bionn an tradalai i ‘suiomh
fada’, sa mhéid is go bhfuil méid bardlach deimhneach d’airgeadra ina phunann aige, go dti go
‘ndinann sé’ an suiombh sin, is € sin le ra, go ndiolann sé an t-airgeadra sin. Tar éis d6 airgeadra
amhdin a dhiol mar mhalairt ar airgeadra eile, bionn an tradélai i ‘suiomh gearr’, sa chiall go
bhfuil méid bartlach diultach airgeadra ina phunann aige, go dti go ‘ndiinann sé’ an suiombh sin,
is é sin le r4, go gceannaionn sé an t-airgeadra sin. D4 réir sin, fanann ‘suiombh riosca’ ar oscailt go
dti go dtarlaionn a mhalairt de thradail. Mar sin féin, mar gheall ar na luaineachtai tapa i ratai

4 ECLL:EU:T:2025:752



22

23

24

25

BREITHIUNAS AN 23.7.2025 — CAs T-84/22
UBS GROUP AGUS PAIRTITHE EILE V AN COIMISIUN

malairte ar an margadh, baineann rioscai do thradalaithe leis na suiomhanna sin, rud a thiagann, ar
an margadh sin, go mbionn tradalaithe in iomaiocht lena chéile i mbainistiti saineolach na rioscai
a bhaineann leis na suiomhanna sin.

Cinneann tradalaithe a straitéis agus, go hdirithe, socra raonta difriochta idir tairiscint agus
iarraidh, n6 fit praghsanna, i bhfianaise a bpunnan agus na faisnéise até ar fail déibh. Ar thaobh
amhdin, is léir 6n bhfianaise sa chomhad nach mér do chruthaitheoiri margaidh praghsanna a
choigearti go gniomhach i nddil leis an bhfardal tri phraghsanna a athri seachas raonta
difriochta idir tairiscint agus iarraidh amhadin a athrd, agus é mar chuspéir ldimhdeachas mear
fardail a bhaint amach agus gan suiomhanna suntasacha a charnadh ar thaobh amhdin den
mhargadh. Ar an taobh eile, t4 rochtain ar fhaisnéis faoin margadh tabhachtach do thradalaithe
ina gcinnteoireacht. Go deimhin, bionn tionchar ag athréga maicreacnamaiocha ar
ghluaiseachtai ratai malairte san thadtéarma agus, sa ghearrthéarma, ag sreabhadh orduithe
cliainti n6, i bhfocail eile, ag athréga micreacnamaiocha. A mhéid a bhaineann leis na hathréga
deireanacha sin, comhaontaionn na pairtithe freisin go léirionn orduithe 6 chliaint eolasacha,
eadhon instititidi airgeadais eile, do thradalaithe an treo inar décha go bhforbréidh an margadh,
rud a spreagann tradalaithe a bhfuil an thaisnéis sin ina seilbh acu tradail sa treo céanna leis an
gcliant eolasach. I bprionsabal, ta faisnéis maidir le sreafai orduithe cliant faoi ran.

Ina theannta sin, d’théadfadh tradalaithe a bheith toilteanach freisin a suiomhanna (riosca
oscailte) a chruthti, a chothabhail n6 a mhéadu ina bpunann. Tarlaionn tradail ar a gcuntas féin
nuair a bhionn tradalaithe ag gabhdil go priomha do thradail ar airgead na mbanc féin seachas
thar ceann a gcliant, agus nuair a fhéachann siad le buntdiste iomaioch a shaothrti sa mhargadh
tri staideanna riosca oscailte a thégdil a chuirfeadh ar a gcumas torthai iomarcacha a fhail.

Ar deireadh, i gcas nach bhfaigheann tradéalaithe orduithe isteach 6 chliaint deiridh mar chuid da
n-acmhainneacht mar chruthaitheoiri margaidh, is ionduil go mbionn siad ag tradail le chéile sa
mhargadh ‘idirdhéilealaithe’ mar a thugtar air, eadhon struchtir an mhargaidh spot-tradail
malairte eachtraiatd forchoimeddta go heisiach d’institididi airgeadais (‘déiledlaithe’), chun a
suiomhanna punainne féin a choigearti né chun suiomh a ghlacadh chun criocha a
ngniomhaiochtai tradala ar a gcuntas féin. Sa chas sin, is iad na tradalaithe na contraphdirtithe da
chéile. Is féidir leo cumarsdid a dhéanamh go direach (go déthaobhach) tri chéras leictreonach de
ghnath. Luaitear praghsanna ar bhonn nach bhfagann ach gur féidir glacadh leis an tairiscint né
dialta di. Is féidir leo cumarsaid a dhéanamh freisin tri chdras bréicéiri a fhégraionn na raonta
difriochta idir tairiscint agus iarraidh is fearr ar scdiledin agus a chuireann faisnéis ar fdil ar a
n-arddin.

2. An t-iompar a liomhnaitear i gcoinne Credit Suisse

Sa chinneadh atd faoi chonspdid, thagair an Coimisitin do thri chinedl iompair a tharla i seomra
comhra priobhdideach agus iltaobhach ar an idirlion, eadhon Sterling Lads (‘an seomra comhra
atd i gceist’), idir cuig ghndthas atd gniomhach san earndil baincéireachta agus airgeadais, eadhon
Barclays, Credit Suisse, HSBC, RBS agus UBS. Bhain an t-iompar sin, de réir na dtéarmai a
usdideadh sa chinneadh até faoi chonspéid, ar an gcéad dul sios, le buntuiscint, ar an dara dul
sios, le malartuithe faisnéise agus, ar an tria dul sios, le cdsanna de chomhorda 6 am go chéile.
De réir an chinnidh ata faoi chonspdid, rinneadh an plé sa seomra comhra sin maidir leis an
iompar sin 6n 25 Bealtaine 2011 go dti an 12 Iuil 2012 agus ghlac Credit Suisse pdirt sa phlé sa
seomra comhrd sin 6n 7 Feabhra go dti an 12 Idil 2012 (‘an tréimhse dbhartha’).
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Sa chéad 4it, maidir leis an mbuntuiscint, mheas an Coimisiin gur bhain rannphdirtiocht sa
seomra comhrd atd i gceist mar chuid de chiorcal muinine, ionchais fhrithphdirteacha agus
tairbhi frithphdirteacha agus, d4 bhri sin, comhlionadh sraith rialacha intuigthe, a bhféadfai
achoimre a dhéanamh orthu, go bunisach, mar seo a leanas: (i) tiocfadh tradalaithe le chéile sa
seomra comhrd atd i gceist chun faisnéis a mhalartt i rith an lae; (ii) ni nochtfai an fhaisnéis a
mhalartaitear sa seomra comhrd do thradalaithe iomaiocha eile; (iii) d’fhéadfai an fhaisnéis a
mhalartaitear a Usdid chun tairbhe na dtrddalaithe rannphdirteacha; agus (iv) nior cheart an
thaisnéis sin a usdid i gcoinne na ndaoine a chomhroinn i. Bhi an Coimisiin den tuairim gur
comhaontd é an t-iompar sin, ar chuir sé sios air mar ‘shrian de réir cuspéra’ de réir bhri
Airteagal 101(1) CFAE ar an bhforas, go buntsach, go raibh ionchais réastinacha ex ante i gceist
leis a ceapadh chun deireadh a chur leis na héiginnteachtai a bhaineann go dlath leis an margadh
atd i gceist ar mhaithe le leas frithphdirteach na dtradélaithe agus, d4 bhri sin, gur léirigh sé méid
leordhéthanach diobhala don iomaiocht.

Sa dara hait, maidir le malartuithe faisnéise, thagair an Coimisitin do theagmhadlacha iomaddla idir
tradalaithe na mbanc lena mbaineann. De réir an Choimisitin, bhain na teagmhalacha sin, ar
bhonn fairsing agus athfhillteach, le malartuithe faisnéise reatha né réamhbhreathnaitheacha ata
fogair 6 thaobh na trachtdla de faoina ngniomhaiochtai traddla, rud a d’thag go rabhthas in ann
na bainc lena mbaineann a chur ar an eolas, agus a gcinnti margaidh 4 ndéanamh acu, faoi
staideanna, riin agus srianta a n-iomaitheoiri, rud a chuidigh leo ina gcinnti ina dhiaidh sin.h — h

Sa chomhthéacs sin, chinn an Coimisiin gurbh é cuspéir ginearalta na malartuithe faisnéise
tionchar a imirt ar dha pharaiméadar fhior-riachtanacha iomaiochta sa spot-traddil ar an
margadh lena mbaineann — eadhon bainistia praghsanna agus rioscai saineolacha — agus ar an
gcaoi sin deireadh a chur le héiginnteachtai bundsacha an mhargaidh sin. Agus an méid sin &
dhéanamh acu, rinne na traddlaithe rannphdirteacha comhar praiticidil eatarthu a ionada go
feasach le haghaidh na rioscai a bhaineann le hiomaiocht neamhspledch ar na paraiméadair sin,
rud a chuaigh chun dochair do na rannphdirtithe eile sa mhargadh, rud a nochtann leibhéal
leordhéthanach diobhdla don iomaiocht. D4 bhri sin, shainigh sé na malartuithe faisnéise sin mar
chomhaontuithe agus/n6é mar chleachtais chomhbheartaithe a chuireann srian ar iomaiocht ‘de
réir cuspora’ de réir bhri Airteagal 101(1) CFAE.

Sa trit hdit, a mhéid a bhaineann sé leis na casanna de chomhordua 6 am go chéile, dhearbhaigh an
Coimisiun gur chuir na malartuithe faisnéise atd iogair 6 thaobh na trachtala de ar chumas na
dtradalaithe a bhi rannphdirteach sa seomra comhra atd i gceist cdsanna a shainaithint ina raibh
baol ann go gcuirfidis isteach ar leasanna daoine eile, rud a d’éascaigh an fhéidearthacht dé6ibh a
ngniomhaiochtai a chomhordd é am go chéile i bhfoirm ‘seasamh sios’. Laghdaigh an t-iompar
sin an riosca nach mbainfeadh traddlaithe an toradh inmhianaithe amach agus go seachnéfai
traddil ag an am céanna i dtreonna contrartha. Mheas an Coimisiin gurbh ionann an t-iompar
sin agus comhaontt agus/n6 cleachtas comhbheartaithe, a aicmiodh mar ‘shrian de réir cuspéra’
de réir bhri Airteagal 101(1) CFAE ar an bhforas, go bunusach, gur féidir gnath-éiginnteachtai a
bhaineann go dluth leis an margadh ata i gceist a laghdd, sa mhéid is go bhféadfadh na gnéthais a
bhfuil baint acu leis na fiorais cdsanna a shainaithint ina bhféadfadh ceann de na gnéthais sin
brabtis a dhéanamh nuair a athghnoéthaigh na gnéthais eile chun tradala ionas nach gcuirfi
isteach ar a straitéis traddla agus, da bhri sin, gur 1éirigh siad leibhéal leordhéthanach diobhdala don
iomaiocht.

Sa cheathrt hdit, chinn an Coimisitn freisin go raibh na tri shrian iomaiochta thuasluaite le chéile

mar chuid de shard leantinach aonair ar an bhforas gur shaothraigh siad cuspéir coiteann na
ngnath-éiginnteachtai a bhaineann go dluth leis an margadh spot-tradila malairte eachtrai a
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mhaoltd chun an riosca a laghdt agus chun na gnéthais atd rannphdirteach sa seomra comhra atd i
gceist (‘na gnéthais rannphdirteacha’) a chompordd ina gcinnti praghsédla agus bainistiochta
riosca, ionas nach rachfar in iomaiocht go neamhspleach. Dhearbhaigh an Coimisitin go raibh na
casanna éagsula iompair da dtagraitear thuas mar chuid de ‘phlean foriomldn’ 6s rud é gur
cuireadh chun feidhme iad de réir an modus operandi céanna trid an seomra comhra atd i gceist,
rud a thugann leantinachas na rannphdirtiochta le tuiscint.

Ar thaobh amhdin, mheas an Coimisiin gur léirigh Credit Suisse go raibh sé ar intinn aige
rannchuidiu leis an gcuspoéir comhchoiteann srian a chur le hiomaiocht sa mhargadh le haghaidh
spot-traddil malairte eachtrai in airgeadrai G10. Ar an taobh eile, mheas sé go raibh Credit Suisse
ar an eolas faoin mbuntuiscint agus faoi na malartuithe faisnéise, cé is moite de chdsanna de
chomhordt 6 am go chéile a tharla roimh an tréimhse dbhartha. Thainig an Coimisitn ar an
gconcluid ansin go raibh Credit Suisse freagrach as faisnéis a mhalartd atd mar chuid den sara
aonair leantinach ach nior chinn sé go raibh Credit Suisse faoi dhliteanas, ar thaobh amhdin, as
an mbuntuiscint agus, ar an taobh eile, as cdsanna de chomhordua 6 am go chéile.

Da bhri sin, thainig an Coimisitn ar an gconcluid in Airteagal 1 den chinneadh ata faoi chonspoéid
gur shdraigh Credit Suisse Airteagal 101(1) CFAE tri phairt a ghlacadh, le linn na tréimhse
abhartha, i malartuithe ‘faisnéise reatha né réamhbhreathnaitheacha agus iogair 6 thaobh na
trachtala de arb éard atd inti comhaontuithe agus/né cleachtais chomhbheartaithe (mar chuid de
shart leantinach aonair) a bhfuil sé mar chuspéir acu iomaiocht a shrianadh agus/né a shaobhadh
in earndil spot-tradala malairte airgeadrai G10 lena gcumhdaitear LEE ina iomlaine’.

3. Fineadil

Luaigh an Coimisitin gur chinn sé méid na finedla a forchuireadh ar Credit Suisse i gcomhréir leis
na Treoirlinte maidir leis an modh chun finedlacha a shocri arna bhforchur de bhun
Airteagal 23(2)(a) de Rialachan Uimh. 1/2003 (IO 2006 C 210, Ich. 2; ‘na Treoirlinte maidir leis
an modh chun finedlacha a shocr’).

(a) Méid buniisach na finedla

Maidir le méid bunusach na fineala a chinneadh, i bhfianaise shaintréithe na hearndla spot-tradala
malairte eachtrai agus, go hdirithe, 6s rud é nach ngintear diolachdin le spot-traddil malairte
eachtrai in airgeadrai G10 sa ghnathchiall den téarma, riomh an Coimisian luach dhiolachdin na
ngnothas a ghlac pdirt sa saru atd i gceist tri bhithin ‘seachrata le haghaidh luach na ndiolachan’
(‘an seachrata’).

Ina dhiaidh sin, chuir an Coimisiun fachtéir tromchuise 16 % san direamh, 6s rud é go raibh an
sary, de bharr a chinedil, i measc na srianta is diobhalai, agus fad an tsaraithe sin, tri iolraitheoir
0.42 bliana a Gsaid.

Ar deireadh, tar éis méid breise 16 % de luach na ndiolachéan a chur leis, chun rannphadirtiocht i
gcleachtais den sért sin a dhispreagadh, gan beann ar thad an tsaraithe, shocraigh an Coimisitin
méid buntsach na finedla ag EUR 86 765 000.
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(b) Méid criochnaitheach na finedla

A mbhéid a bhaineann le méid criochnaitheach na finedla a shocr, chinn an Coimisitin nach raibh
Credit Suisse faoi dhliteanas ach amhadin i leith na malartuithe faisnéise ar cuid den sart aonair
leantinach iad, agus d’asbhain sé 4 % de mhéid buntsach iomlidn na finedla mar gheall ar
imthosca maolaitheacha mar gheall ar easpa dliteanais, ar thaobh Credit Suisse, mar gheall ar (i)
an mbuntuiscint, agus, (ii) na cdsanna de chomhordd 6 am go chéile, ar mhéid 2 % i leith gach
ceann de na himthosca sin.

D4 bhri sin, d’thorchuir an Coimisidn, in Airteagal 2(a) den chinneadh ata faoi chonspéid, fineail

EUR 83 294 000 ar Credit Suisse.

II. An t-ordu ata a lorg ag na pairtithe

Iarrann na hiarrataséiri ar an gCuirt Ghinearalta:

— an cinneadh atd faoi chonspéid a chur ar neamhni;

— mar mhalairt ar sin, Airteagal 1 den Chinneadh a chur ar neamhni i bpdirt de bhun
Airteagal 263 CFAE agus an fhinedil a fhorchuirtear in Airteagal 2 den Chinneadh de bhun
Airteagal 261 CFAE a laghd;

— i gcas ar bith, méid na finedla a fhorchuirtear in Airteagal 2 den Chinneadh a laghdti de bhun
Airteagal 261 CFAE;

— aordud don Choimisitin na costais a ioc n6, mar mhalairt air sin, sciar iomchui da gcostais a ioc.
Iarrann an Coimisian ar an gCuirt Ghinearalta:
— an chaingean ina hiomldine a dhibhe;

— a ordu do na hiarratasdiri na costais a ioc.

III. An dli lena mbaineann

Mar thaca lena gcaingean, maionn na hiarrataséiri cuig shaincheist dli. Leis an gcéad tri
shaincheist, lena n-éilitear sart ar Airteagal 101 CFAE agus saru ar an oibleagdid ctiseanna a lua,
agus leis an gcuigia saincheist dli, lena n-éilitear sart ar phrionsabal an dea-riarachdin agus ar
chearta na cosanta, féachtar, go buntsach, le hagdid a dhéanamh i gcoinne chinneadh an
Choimisitin in Airteagal 1 den chinneadh atd faoi chonspdid gur shdaraigh Credit Suisse
Airteagal 101 CFAE. Leis an gceathru saincheist dli, lena n-éilitear sara ar Airteagal 23 de
Rialachan Uimh. 1/2003, ar na Treoirlinte maidir leis an modh chun finedlacha a shocrg, ar
phrionsabail na comhréireachta agus na céra comhionainne agus ar an oibleagdid ctiseanna a
lua, féachtar le hagoid a dhéanamh i gcoinne na finedla a fhorchur an Coimisitn ar Credit Suisse in
Airteagal 2 den chinneadh ata faoi chonspdid.
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A. Airteagal 1 den chinneadh ata faoi chonspéid

1. An chéad saincheist dli lena n-éilitear saru ar Airteagal 101 CFAE agus mainneachtain
ciiiseanna leordhothanacha a lua maidir le haicmiu malartuithe faisnéise ar line mar
chomhaontuithe agus/né mar chleachtais chomhbheartaithe frithiomaiocha

Lena gcéad saincheist dli, maionn na hiarrataséiri, go buntsach, nach ionann na malartuithe
faisnéise a rinneadh idir na tradalaithe sa seomra comhrd atd i gceist agus comhaontuithe
agus/né cleachtais chomhbheartaithe frithiomaiocha, gan beann ar cé acu a mheastar iad ina
n-aonar no i gcomhar leis an mbuntuiscint. T4 dhd chuid sa chéad saincheist dli.

Sa chéad chuid déa gcéad saincheist dli, maionn na hiarrataséiri gur theip ar an gCoimisitin a
chrutht gurbh ann do buntuiscint agus, da bhri sin, gurb ionann na malartuithe faisnéise ar line
agus comhaontu agus/né cleachtas comhbheartaithe frithiomaioch.

Sa dara cuid da gcéad saincheist dli, maionn siad gur theip ar an gCoimisitin an thianaise ba gha a
thabhairt ar aird chun a shui gur comhaontuithe agus/né cleachtais chomhbheartaithe
neamhspledcha iad na malartuithe faisnéise ar line.

(a) Réamhbharilacha

Ba cheart a mheabhrd nach mér critéir an chomhordaithe agus an chomhair ar cleachtas
comhbheartaithe iad a thuiscint i bhfianaise an choincheapa is gné dhilis d’fhoradlacha CFAE a
bhaineann le hiomaiocht, ar dd réir nach mér do gach oibreoir eacnamaioch an beartas a
bheartaionn sé a ghlacadh sa mhargadh inmhednach a chinneadh go neamhspleach (féach
breithitinas an 19 Marta 2015, Dole Food agus Dole Fresh Fruit Europe v an Coimisitn,
C-286/13 P, EU:C:2015:184, mir 119 agus an céasdli d4 dtagraitear).

Cé nach gcuirtear bac leis an gceanglas neamhspleachais sin ar an gceart atd ag oibreoiri
eacnamaiocha iad féin a chur in oiritiint go stuama d’iompar a n-iomaitheoiri, cuireann sé cosc
docht, mar sin féin, ar aon teagmhdil dhireach né indireach idir oibreoiri den sért sin trina
bhféadfadh gnéthas tionchar a imirt ar iompar a iomaitheoiri iarbhir né ionchasacha ar an
margadh né a chinnti né a riin maidir lena iompar féin ar an margadh a nochtadh déibh i gcas
inarb é cuspdir né éifeacht na teagmhala sin délai iomaiochta a chruthd nach bhfreagraionn do
ghnathchoinniollacha an mhargaidh atd i gceist, ag féachaint do chinedl na dtdirgi né na seirbhisi a
thairgtear, do mhéid agus lion na ngnéthas lena mbaineann agus do mhéid an mhargaidh sin
(féach breithiinas an 19 Marta 2015, Dole Food agus Dole Fresh Fruit Europe v an Coimisitin,
C-286/13 P, EU:C:2015:184, mir 120 agus an céasdli d4 dtagraitear).

Da bhri sin, chinn an Chuirt Bhreithitnais go bhféadfadh an malart faisnéise idir iomaitheoiri a
bheith ar neamhréir leis na rialacha iomaiochta dd laghd6édh né dé gcuirfeadh sé deireadh leis an
méid éiginnteachta maidir le hoibrid an mhargaidh ata i gceist, rud a d’thagfadh go mbeadh srian
ar an iomaiocht idir gnéthais (féach breithitinas an 19 Marta 2015, Dole Food agus Dole Fresh Fruit
Europe v an Coimisitin, C-286/13 P, EU:C:2015:184, mir 121 agus an casdli d4 dtagraitear).
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(b) An chéad chuid den chéad saincheist dli, lena n-éilitear gur theip ar an gCoimisiin a
chruthu go raibh buntuiscint ann agus, dd bhri sin, gur comhaontii agus/né cleachtas
comhbheartaithe frithiomaioch atd sna malartuithe faisnéise ar line

Rinne na hiarratasoiri tri ghearan. Lena gcéad gheardn, ditionn siad go bhfuil an cinneadh ata faoi
chonspdid bunaithe ar an mbonn gur réamhriachtanas i an bhuntuiscint chun malartuithe
faisnéise a aicmit mar chomhaontuithe agus/né mar chleachtais chomhbheartaithe
frithiomaiocha de réir bhri Airteagal 101(1) CFAE. Leis an dara gearan, maionn siad gur theip ar
an gCoimisiin a chrutht gur malartaiodh faisnéis sa seomra comhra ata i gceist de bhun na
tuisceana sin. Mar thaca leis an ngearan sin, cuireann siad i gcoinne léiriti an Choimisitiin ar an
bhfianaise chomhaimseartha, eadhon plé ar line idir traddlaithe, agus ditionn siad nach
gcruthaionn na pléiti sin, nd na haighneachtai socraiochta, nd na comharthai comhthrathacha
gurb ann don bhuntuiscint sin. Leis an trit gearan, ditionn siad nach féidir leis an gCoimisitiin an
bhuntuiscint a eisiamh 6 athbhreithnia breithitinach ar an bhforas nach raibh Credit Suisse faoi
dhliteanas as an tuiscint sin, 6s rud é gur gné riachtanach é sin d’argéint an Choimisitin i
gcoinne Credit Suisse.

Maidir leis an gcéad ghearan a ardaiodh ag na hiarrataséiri, ba cheart a thabhairt faoi deara gur léir
6 léamh foriomlan an chinnidh ata faoi chonspéid agus, go hairithe, 6 aithrisi 337 go 341, 344, 345
agus 347 go 349, arna léamh i gcomhar le haithrisi 394 go 405 agus 411 go 417, go ndearna an
Coimisiun aicmithe dlithidla ar leithligh, ar thaobh amhdin, den buntuiscint mar chomhaonta
lena gcuirtear srian ar iomaiocht agus, ar an taobh eile, na malartuithe faisnéise mar
chomhaontuithe agus/né cleachtais chomhbheartaithe lena gcuirtear srian ar an iomaiocht. In
aithrisi 487, 489 agus 491 go 499 den chinneadh sin, aicmiodh an da chds iompair sin freisin mar
chombheiliminti ar leithligh den sart aonair agus leantnach (féach mireanna 26 go 31 thuas). Ba
cheart a mheabhru ina dhiaidh sin nach raibh Credit Suisse faoi dhliteanas ach amhdin i leith an
tsdraithe lena gcuimsitear an t-iompar a bhaineann le malartuithe faisnéise.

Ba cheart a thabhairt faoi deara freisin, cé gur i seomra comhra ar line a rinneadh na malartuithe
faisnéise a bhaineann le Credit Suisse, nach féidir an nasc sin leis an ngné sin den bhuntuiscint a
bheith comhionann le réamhchoinnioll a bheith ann, ar a mbraitheann na hiarrataséiri, a
d’théadfadh tionchar a imirt ar aicmit dlithidil ar leithligh an buntuiscint agus na malartuithe
faisnéise.

Go sonrach, mar is 1éir 6 aithrisi 337 go 341 den chinneadh ata faoi chonspdid, nil aicmiu dlithidil
an Choimisitin, sa chinneadh sin, maidir le malartuithe faisnéise mar chomhaontuithe agus/né
mar chleachtais chomhbheartaithe frithiomaiocha bunaithe ar rialacha na buntuisceana na ar
ghlacadh intuigthe na rialacha sin ag na tradalaithe atd rannphdirteach sna malartuithe faisnéise
sin (‘na tradalaithe ata i gceist’). Murab ionann agus an méid a mhaionn na hiarratasdiri, ni féidir,
da bhri sin, an cinneadh até faoi chonspdid a 1éiritt mar réamhchoinnioll chun an buntuiscint a
aicmit mar mhalartuithe faisnéise.

Ni féidir an choncliid sin a chur 6 bhail le hinneachar aithrisi 346 agus 369 go 371 den chinneadh
ata faoi chonspdid, arna lua ag na hiarrataséiri mar thaca lena n-argdinti.

I ndail leis sin, ar thaobh amhdin, maidir le haithris 346 den chinneadh atd faoi chonspéid, a

bhaineann le sainaicmid na buntuisceana mar chomhaontd, ba cheart a thabhairt faoi deara go
mbunaitear leis an tuiscint sin, go buntdsach, gur chuir na malartuithe faisnéise ar chumas na
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dtradalaithe atd rannphdirteach sa seomra comhra atd i gceist athbhreithniti a dhéanamh ar aon
athrd 6 na rialacha. Mar sin féin, ni dhéantar aon tagairt ann don aicmiu dlithiuil a glacadh sa
chinneadh sin maidir le malartuithe faisnéise.

Ar an taobh eile, is 1éir 6 aithrisi 369 go 371 den chinneadh ata faoi chonspdid, arb é an t-aon
chuspdir atd leo freagra a thabhairt ar argdinti Credit Suisse a cuireadh chun cinn le linn an nds
imeachta riarachdin, gur bhunaigh an Coimisitin an tuiscint sin ar thianaise indireach, eadhon
malartuithe faisnéise, a mhéid is gurb ionann an buntuiscint agus ‘réamhleagan loighciuil” ar na
malartuithe sin. D4 bhri sin, ni mér an tagairt don ‘réamhleagan loighcitil’ a thuiscint mar
thagairt a Gsdidtear chun a léirit gurb ann d¢6 sa chés seo. D4 bhri sin, 6s rud é gur féidir a
thuiscint gurb ann don bhuntuiscint 6 na malartuithe faisnéise, ni mér a thuiscint freisin go
bhfuiltear ag iarraidh a chruthti gur ann di, gan diobhdil d’aicmithe dlithitdla ar leithligh na
malartuithe faisnéise, ar thaobh amhain, agus don bhuntuiscint, ar an taobh eile.

Thairis sin, murab ionann agus argdinti na n-iarrataséiri, nior ceanglaiodh ar an gCoimisiun
minia a thabhairt sa chinneadh atd faoi chonspdid ar na ctiseanna ar mhalartaigh Credit Suisse
faisnéis ar bhealach éagsuil leis na bainc eile a raibh baint acu leis na fiorais a ndearnadh gearan ina
leith, i gcompardid leis na breithnithe a leagtar amach sa chinneadh socraiochta.

I nddil leis sin, ba cheart a mheabhri gur nésanna imeachta ar leithligh iad an nés imeachta
socraiochta agus an gnathnds imeachta riarachdin. D4 bhri sin, nuair a glacadh an cinneadh
maidir le Credit Suisse tar éis an gnathnds imeachta riarachdin, ar thaobh amhadin, bhi an
Coimisiun faoi cheangal ag an Rditeas Agé6idi amhdin agus, ar an taobh eile, ceanglaiodh air, i
gcombhréir le prionsabal audi alteram partem, na himthosca lena mbaineann go 1éir a chur san
direamh, lena n-diritear an thaisnéis agus na hargéinti go léir a chuir Credit Suisse chun cinn le
linn fheidhmit a chirt chun éisteacht a fhail, agus mar thoradh air sin, ceanglaiodh ar an
gCoimisiun athbhreithnitit a dhéanamh ar an gcomhad i bhfianaise na n-eiliminti sin (féach,
chuige sin, breithitinas an 20 Bealtaine 2015, Timab Industries agus CFPR v an Coimisiun,
T-456/10, EU:T:2015:296, mireanna 90, 96 agus 107).

Maidir le glacadh an chinnidh ata faoi chonspéid maidir le Credit Suisse tar éis an ghnathnds
imeachta riarachdin, ba cheart a thabhairt faoi deara gur 1éir 6n Raiteas Agéidi, arna thorlionadh
leis an Réiteas Agdidi forliontach, go ndearna an Coimisitin an bhuntuiscint agus na malartuithe
faisnéise a aicmiu ar leithligh mar chomhaontuithe agus/n6é mar chleachtais chomhbheartaithe
frithiomaiocha agus nar ardaigh Credit Suisse aon agdid ina leith sin le linn an nds imeachta
riarachdin. D4 bhri sin, nior ceanglaiodh ar an gCoimisitin athbhreithnii a dhéanamh ar an
gcomhad i ndéil leis na haicmithe dlithitla sin.

Leanann sé 6n méid sin roimhe seo, i bhfianaise aicmit dlithidil ar leithligh na malartuithe
faisnéise, ar thaobh amhain, agus an bhuntuiscint, ar an taobh eile, nach raibh Credit Suisse faoi
dhliteanas ina leith (féach mir 32 thuas), ni g scridd a dhéanamh ar an dara agus ar an trid
geardn sa chéad chuid den chéad saincheist dli, atd bunaithe ar an mbonn micheart go bhfuil an
bhuntuiscint, sa chinneadh ata faoi chonspdid, ina réamhchoinnioll chun malartuithe faisnéise a
aicmid mar chomhaontuithe agus/n6é mar chleachtais chomhbheartaithe frithiomaiocha de réir
bhri Airteagal 101(1) CFAE.

Ni mér, mar sin, an chéad chuid den chéad saincheist dli a dhiulta.
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E sin réite, a mhéid a bhraitheann na hiarratasoéiri, sa dara cuid den chéad saincheist dli, ar an
éileamh nach bhfuil na malartuithe faisnéise frithiomaioch, agus go bhfuil siad neamhspleach ar
an mbuntuiscint, a mbaineann a n-anailis le habhar agus léiritt na malartuithe sin a scradd, ni
féidir leis an bhfiric go gcuirtear agéidi na n-iarrataséiri maidir le raon feidhme agus léirid na
fianaise comhaimseartha i lathair i gcomhthéacs a n-argéinti bunaithe ar an mbuntuiscint, a
chuirtear chun cinn mar thaca leis an gcéad chuid den chéad saincheist dli, diobhdil a dhéanamh
d’anailis na Cuirte orthu, i gcomhthéacs an dara cuid den saincheist sin, d’thonn fiintais agéidi na
n-iarrataséiri i gcoinne aicmid na malartuithe faisnéise mar chomhaontuithe neamhspledcha né
mar chleachtais chomhbheartaithe a chinneadh.

(c) An dara cuid den chéad saincheist dli, lena n-éilitear easpa fianaise lena suitear gur
comhaontuithe agus/né cleachtais chomhbheartaithe neamhspledcha a bhi sna malartuithe
faisnéise ar line

T4 an dara cuid sin roinnte, go bunusach, ina tri ghearan. Lena gcéad ghearan, cdineann na
hiarrataséiri l1éirit an Choimisidin ar thianaise chomhaimseartha dirithe, eadhon pléiti airithe ar
line, ar ar bhraith sé chun teacht ar an gconcliid gur comhaontuithe agus/né cleachtais
chomhbheartaithe iad na malartuithe faisnéise ar line, ag 4itiq, inter alia, nach bhfuil na pléiti sin
fogair 6 thaobh na trachtdla de. Leis an dara geardn, ditionn na hiarrataséiri nach féidir na
malartuithe faisnéise ar line a aicmit mar chomhaontuithe agus/né mar chleachtais
chomhbheartaithe frithiomaiocha trina &itid, go bunuasach, nach leor cinedl iogair na faisnéise sin
6 thaobh na trachtdla de agus laghdu na héiginnteachta i measc iomaitheoiri a d’théadfadh a
bheith mar thoradh uirthi chun criocha aicmia den sért sin. Leis an trid geardn, ditionn siad go
ndearna an Coimisiin earrdid dli agus é ag teacht ar an gconcliid nach raibh an minia
dlisteanach ar na malartuithe faisnéise ata i gceist arna solathar ag Credit Suisse lena mbaineann.

Sa chinneadh até faoi chonspéid, rinne an Coimisitin 4bhar nios mé na 100 plé a chur i lathair agus
a léiria. D4 réir sin, roinneadh na malartuithe faisnéise a ndearnadh anailis orthu sa chinneadh sin
ina gceithre chatagdir ar bhonn na n-dbhar a pléadh, eadhon (i) raonta difriochta idir tairiscint
agus iarraidh (aithrisi 245 go 251), (ii) orduithe 6 chustaiméiri (aithrisi 183 go 228), (iii)
sufomhanna riosca oscailte (aithrisi 234 go 238) agus (iv) gniomhaiocht tradala reatha né
phleandilte (aithrisi 258 go 285). Chinn an Coimisitn, go bunusach, gur bhain na malartuithe sin
go léir le faisnéis reatha né réamhbhreathnaitheach atd iogair 6 thaobh na trachtdla de faoi
ghniomhaiochtai trddala na dtradélaithe lena mbaineann, rud a chuir ar chumas na mbanc lena
mbaineann a bheith curtha ar an eolas faoi suiomhanna, rdin agus srianta a n-iomaitheoiri, rud a
chuidigh leis na bainc sin ina gcinnti ina dhiaidh sin. Ar bhonn na hanailise sin, thdinig an
Coimisitin ar an gconcluid, in aithrisi 337 go 341 den chinneadh ata faoi chonspéid, gur cleachtas
comhbheartaithe frithiomaioch a bhi sna malartuithe faisnéise sin de réir bhri Airteagal 101(1)
CFAE.

Ba cheart an chéad da ghearan a scridu le chéile.
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(1) An chéad gheardn, lena liomhnaitear mithuiscint ar fhianaise chomhaimseartha dirithe ag an
gCoimisiun agus an dara geardn, lena liomhnaitear nach comhaontuithe agus/né cleachtais
chomhbheartaithe frithiomaiocha iad na malartuithe faisnéise ar line

(i) Inghlacthacht argéinti dirithe agus fianaise dirithe arna gcur chun cinn ag na hiarratasoir{

Cuireann an Coimisitn i gcoinne inghlacthacht, ar thaobh amhadin, argéinti na n-iarratasoiri
maidir le mithuiscint a bhaint as malartuithe dirithe faisnéise agus larscribhinn A.8 a ghabhann
leis an iarratas ar a bhfuil an argdint sin bunaithe agus, ar an taobh eile, an argéint maidir le
cinedl neamhsharaitheach na malartuithe faisnéise, Iarscribhinn A.9 a ghabhann leis an iarratas
agus larscribhinni C.2 agus C.3 a ghabhann leis an bhfreagra, ar a bhfuil an argéint sin bunaithe.

I ndail leis sin, ba cheart a mheabhru, faoi Airteagal 21 de Reacht Chuirt Bhreithitinais an Aontais
Eorpaigh agus faoi Airteagal 76(d) de Rialacha No6s Imeachta na Cuirte Gineardlta, go
gceanglaitear ar gach iarratas dbhar na n-imeachtai a lua agus achoimre ar na saincheisteanna dli
ar a bhfuil an t-iarratas bunaithe. De réir casdli socair, ni mor an rditeas sin a bheith soiléir agus
beacht go leor chun a chur ar chumas an chosantéra a chosaint a ullmha agus chun go
bhféadfaidh an Chuirt rialt a thabhairt ar an gcaingean (féach breithiinas an 7 Marta 2017,
United Parcel Service v an Coimisivin, T-194/13, EU:T:2017:144, mir 191).

Ba cheart a mheabhru freisin gur g4, go hdirithe, go mbeadh caingean os comhair na Cuirte
Ginearalta inghlactha, go ndéanfai na bundbhair dli agus fiorais a bhfuil an t-iarrataséir ag brath
orthu a léirit, i bhfoirm achomair ar a laghad, go comhleantinach agus go hintuigthe san iarratas
féin. Cé gur féidir tacu le corp an iarratais agus é a thorlionadh ar phointi sonracha le tagairti do
shleachta 6 dhoiciméid atd i gceangal leis, ni leor tagairt ghineardlta do dhoiciméid eile, fit iad
siid atd i gceangal leis an iarratas, a bheith ann in éagmais na n-argéinti buntisacha sa dli nach
mor, i gcomhréir leis na fordlacha dd dtagraitear i mir 65 den bhreithiinas seo, a bheith san
iarratas (féach breithiinas an 7 Marta 2017, United Parcel Service v an Coimisitin, T-194/13,
EU:T:2017:144, mir 192 agus an casdli d4 dtagraitear).

D4 bhri sin, ni féidir na hiarscribhinni a chur san direamh ach amhdéin a mhéid a thacaionn né a
thorlionann siad pléadalacha dli né argéinti a bhfuil an t-iarrataséir ag brath go sainrdite orthu i
gcorp a phléaddlacha agus a mhéid is féidir a chinneadh go beacht cé na heiliminti ina bhfuil na
pléaddlacha né na hargéinti sin mar thaca leo né mar fthorlionadh orthu (féach breithitnas an
9 Meén Fombhair 2015, Samsung SDI agus pdirtithe eile v an Coimisitin, T-84/13, nar foilsiodh,
EU:T:2015:611, mir 33 agus an casdli d4 dtagraitear). Thairis sin, ni faoin gCuirt Ghinearalta ata
sé na pléadalacha agus na hargéinti ar a bhféadfaidh si a mheas go bhfuil an chaingean bunaithe a
lorg agus a shainaithint sna hiarscribhinni, és rud é nach bhfuil ach feidhm fhianaiseach agus
ionstraimeach ag na hiarscribhinni (féach breithitinas an 17 Mean Fémbhair 2007, Microsoft v an
Coimisitin, T-201/04, EU:T:2007:289, mir 94 agus an céasdli d4 dtagraitear).

Sa chéad 4it, maidir le hinghlacthacht argéinte na n-iarrataséiri, arna gconspdid go bunusach ag
an gCoimisitn, maidir le mithuiscint a bhaint as malartuithe dirithe faisnéise a ndearnadh anailis
orthu sa chinneadh at4 faoi chonspdid, ba cheart a thabhairt faoi deara, mar is 1éir 6n iarratas, mar
thaca lena n-argéint ‘go leanann an Coimisiin de mbhithuiscint a bhaint as béarlagair na
n-idirbheart agus feidhmiii margadh spot-trdddla malairte eachtrai, go dtagraionn na
hiarrataséiri d’larscribhinn A.8 a ghabhann leis an iarratas, ar tuarascail shaineolach i ¢
iarchathaoirleach Ranndn Idirbhainc an Choiste Dhomhanda Malairte Airgeadrai Eachtracha,
agus luann siad tri shampla den tuarascadil sin chun a n-argdint a léiriu.
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Ag céim an fhreagra, mar threagra ar argéinti an Choimisitin maidir le do-ghlacthacht,
athdhearbhaionn na hiarratasdiri an argéint thuasluaite agus cuireann siad leis ina dhiaidh sin go
léiritear in Iarscribhinn A.8 freisin, ar thaobh amhadin, ‘nach féidir plean foriomlan frithiomaioch
né cuspdir chun iomaiocht a shrianadh a thuiscint go héasca n6é go direach 6n “bhfianaise
dhoiciméadach™ agus, ar an taobh eile, gur thuig an Coimisitin, ar bhonn a léirithe amhain, ‘gurb
ann don bhuntuiscint’. Aris ag céim an fhreagra, ditionn siad nach raibh an Coimisitn in ann
idirdhealti a dhéanamh idir orduithe a bhi ann roimhe sin agus orduithe a bheidh ann amach
anseo, ‘fachtoéir[...] atd le cur san direamh toisc go gcaitheann sé amhras ar dhicheall agus
stoinseacht imscriadd an Choimisidin’. Ar deireadh, braitheann na hiarrataséiri ar dbharthacht
agus ar chinedl sonrach a n-argéinti tri thagairt a dhéanamh do mhireanna 18, 69 agus 78 den
iarratas. Baineann na mireanna sin le cinedl liomhnaithe na malartuithe faisnéise ar son na
hiomaiochta — mar a aithniodh, aititear, sna hiarratais ar thrdcaire (mir 18) — miléiric né
mithuiscint an Choimisitdin maidir le béarlagair tradala agus feidhmit an margadh spot-tradala
malairte eachtrai (mir 69) agus, go bunusach, na ceithre riail den bhuntuiscint (mir 78).

Ag an éisteacht, mar threagra ar an gceist a chuir an Chairt Ghineardlta, chloigh na hiarrataséiri
lena seasamh go bhfuil a n-argéinti leagtha amach go soiléir agus go sonrach ina bpléaddlacha.

I nddil leis sin, ba cheart a thabhairt faoi deara go ndearna na hiarrataséiri argéint, mar a leagtar
amach i mireanna 68 agus 69 den bhreithitinas seo, atd teoranta do rditis ghinearalta agus gan
bhunts a ndéantar tagairt déibh go minic in abairt amhdin né in dhd abairt agus nach bhfuil ach
faoi réir tagairt ghinearalta d’larscribhinn A.8, gan léirii comhleantinach agus intuigthe a
thabhairt ar na héifeachtai a d’théadfadh a bheith ag an argdint sin agus ag an tuarasciil
shaineolach ar a bhfuil si bunaithe ar bhailiocht thorthai an Choimisitiin a leagtar amach sa
chinneadh ata faoi chonspoéid. Sna himthosca sin, ni mér a mheas nach gcomhlionann an argéint
sin na ceanglais da dtagraitear i mireanna 65 go 67 den bhreithitinas seo.

D4 bhri sin, ni mér ditltd d’argéinti na n-iarrataséiri a thagraionn d’larscribhinn A.8 agus a
bhaineann, go bunusach, le mithuiscint ar mhalartuithe dirithe faisnéise a ndearnadh anailis
orthu sa chinneadh atd faoi chonspoéid toisc iad a bheith do-ghlactha agus, i bhfianaise na
tagartha gineardlta don Iarscribhinn sin, nior cheart an Iarscribhinn sin a chur san direamh.

Sa dara hdit, maidir le hinghlacthacht na hargéinte nach raibh na malartuithe faisnéise
frithiomaioch, atd bunaithe ar thagairt d’larscribhinn A.9 a ghabhann leis an iarratas agus
d’Tarscribhinni C.2 agus C.3 a ghabhann leis an bhfreagra, ba cheart a mheas, murab ionann agus
an méid a ditionn an Coimisitin, nach mér a mheas go bhfuil an argéint sin soiléir agus beacht go
leor. Go deimhin, is léir 6 phléadédlacha i scribhinn na n-iarrataséiri os comhair na Cuirte
Ginearalta, cé nach bhfuil iontu ach go hachomair, tri na malartuithe faisnéise a chatagéiriu, a
roinn siad ina (i) pléiti ginearalta nach féidir a mheas mar phléiti ‘iogaire 6 thaobh na trachtéla
de’ ar an margadh trdddla malairte eachtrai, (ii) (nios mo) pléiti sonracha néd
réamhbhreathnaitheacha a dhéiledlann le méideanna tradala réasinta iseal agus nach bhféadfadh
faisnéis abhartha a sholathar maidir leis na hathruithe liomhnaithe ar ratai malairte a bhfuiltear ag
suil leo agus (iii) pléiti a bhaineann le méideanna tradala nios mé ach a bhféadfadh cuspdir
frithiomaioch hipitéiseach aonair a bheith acu, is é sin tradalai is faighteoir a Gsdideann an plé
chun iarracht a dhéanamh brabts a dhéanamh os comhair an tradélai a roinn an fhaisnéis sin,
féachann na hiarrataséiri le cinneadh an Choimisitin a dhiospéid go raibh na malartuithe
faisnéise ar line frithiomaioch i bhfianaise a n-dbhair, a n-aidhme né a gcumais iomaiocht a
‘dhiobhail’. D4 bhri sin, ni mér a mheas, da bhri sin, go bhfuil an argéint sin arna cur chun cinn
ag na hiarratasdiri i gcomhréir le ceanglais an chasdli da dtagraitear i mireanna 65 agus 66 den
bhreithitinas seo, agus, da bhri sin, ta sé inghlactha.
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Ina theannta sin, i bhfianaise an chasdli d4 dtagraitear i mir 67 den bhreithitnas seo, ni chuirtear
san aireamh iad ach amhdin a mhéid a thacaionn né a fhorlionann Iarscribhinni A.9, C.2 agus C.3
na hargdinti a leag na hiarrataséiri amach go sainrdite ina bpléadalacha.

(ii) Cinedl frithiomaioch an phlé ar chuir na hiarrataséiri ina choinne go sonrach

Cuireann na hiarratasoéiri go sonrach in aghaidh 1éiria an Choimisidin ar an bplé a d’aicmigh siad
sa chéad chatagdir (féach mir 73 thuas), eadhon pléiti an 14 Meitheamh, an 5 Lunasa agus an
4 Deireadh Fémhair 2011; an 7 Feabhra agus an 1 Meitheamh 2012; an 14 Bealtaine 2012; an
11 Aibredn 2012; an 13 Aibreidn 2012; an 9 Bealtaine 2012; an 5 Meitheamh 2012; an
25 Aibrean 2012; an 10 Feabhra 2012; agus an 25 Aibredn, an 19 Meitheamh agus an 3 agus an
4 Tuil 2012, ar an bhforas gur ‘faisnéis mhargaidh’ seachas faisnéis ata iogair 6 thaobh na trachtdla
de i an fhaisnéis a mhalartaitear le linn na bpléiti sin, agus nach faisnéis fthrithiomaioch i.

Chun a chinneadh an raibh sé de cheart ag an gCoimisitin a chinneadh gur mhalartaigh na
tradalaithe faisnéis de chinedl frithiomaioch atd fogair 6 thaobh na trachtila de, is gd meastnd a
dhéanamh ar chinedl na malartuithe sin. Go sonrach, is gd anailis a dhéanamh ar cé acu a
bhaineann né nach mbaineann na malartuithe sin le faisnéis neamhphoibli nach bhféadfadh a
bheith ar eolas ag na tradalaithe cheana féin, i gcds inarb iomchui, comhiomlénaithe agus
anaithnidithe, agus scrada a dhéanambh, go hdirithe, ar chruinneas agus ar chuspéir mhalarta na
faisnéise sin.

— Pléiti an 14 Meitheamh, an 5 Lunasa agus an 4 Deireadh Fomhair 2011 agus an 7 Feabhra agus
an 1 Meitheamh 2012

Ni raibh pléiti an 14 Meitheamh, an 5 Linasa, an 4 Deireadh Fémhair 2011 agus an 7 Feabhra agus
an 1 Meitheamh 2012 a leagtar amach in aithrisi 107, 111, 122, 139, 150 agus 504 den chinneadh
atd faoi chonspdid, a bhfuil a léirit ag na hiarratasdiri faoi dhiospéid, measta ag an gCoimisiun
mar phléiti atd {ogair 6 thaobh na trachtéla de.

Ar thaobh amhadin, maidir le pléiti an 14 Meitheamh, an 5 Lanasa, an 4 Deireadh Fémhair 2011
agus an 7 Feabhra agus an 1 Meitheamh 2012 a leagtar amach in aithrisi 107, 111, 122, 139 agus
150 den chinneadh ata faoi chonspéid, ba cheart a thabhairt faoi deara gur chinn an Coimisitn
gur léirigh an plé sin, go buntisach, go raibh rochtain ar an seomra comhra atd i gceist bunaithe
ar mhuinin thrithphdirteach idir na tradalaithe rannphdirteacha agus go raibh na traddlaithe sin
ag gniomht i gciorcal iata a bhi beartaithe chun tis dite a thabhairt d4 leasanna féin. De réir an
Choimisitin, léirigh na malartuithe a leagtar amach in aithrisi 139 agus 150 den chinneadh sin
freisin go raibh tradalai Credit Suisse a ghlac pdirt sa seomra comhrd atd i gceist sula raibh sé
fostaithe ag Credit Suisse rannphdirteach sa seomra comhré sin aris mar fhostai agus eolas
iomldn aige ar an gcaoi ar oibrigh sé agus ar an méid a bhi i gceist lena rannphdirtiocht.

Ar an taobh eile, maidir le plé an 5 Lunasa 2011 a leagtar amach in aithris 504 den chinneadh ata
faoi chonspdéid, mheas an Coimisitin gur léirigh sé sin go raibh tradalai Credit Suisse, gan pairt
ghniomhach a ghlacadh sna malartuithe, ar an eolas fathu.

D4 réir sin, nil aon bhunts le hargdint na n-iarrataséiri lena liomhnaitear aicmiti micheart na

bpléiti da dtagraitear i mir 77 den bhreithitinas seo, a mheastar a bheith iogair 6 thaobh na
trachtdla de, agus dé bhri sin ni mér dialta di.
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— Plé an 14 Bealtaine 2012

Maidir le plé an 14 Bealtaine 2012 a atdirgtear in aithris 209 den chinneadh atd faoi chonspdid,
arna léamh i gcomhar le haithrisi 196 go 202 agus 337 go 341, chinn an Coimisian, le linn an phlé
sin, gur chomhroinn na trddélaithe faisnéis maidir lena suiomhanna, lasmuigh de chreat na
n-idirbheart féideartha eatarthu, agus maidir le amhantraiochtai ar phraghas péire airgeadrai
GBP/USD. Chinn sé go raibh an fthaisnéis sin, a bhain le horduithe custaiméara, {ogair é thaobh
na trachtdla de agus go raibh si in ann rannchuidia le cinedl frithiomaioch na malartuithe
faisnéise ina n-iomldine a rinneadh sa seomra comhra ata i gceist.

Cuireann na hiarrataséiri i gcoinne 1éirit an Choimisitiin ar an bplé sin, ag 4ititt go mbaineann sé
le faisnéis ghineardlta, nach bhfuil aon thaisnéis ann a bhaineann le horduithe né suiomhanna
ionchasacha na dtradalaithe, agus da bhri sin gurb ionann € agus ‘faisnéis mhargaidh’ a nochtadh.
Cuireann siad in idl freisin nach mbaineann na tagairti do ‘rhs light’ agus ‘LHS samlls cable’ le
méideanna, praghsanna nd cliainti agus, da bhri sin, go ndéantar iad a anaithnidit. T4 siad den
tuairim ar deireadh nach suitear leis an bplé sin go bhfuil an fhaisnéis a mhalartaitear sa seomra
combhrd atd i gceist frithiomaioch.

Cuireann an Coimisian i gcoinne léirid na n-iarrataséiri ar an bplé atd i gceist.

Ba cheart a thabhairt faoi deara, mar is 1éir 6n sliocht as an bplé atd i gceist, go raibh tradalai Credit
Suisse i lathair sa seomra comhrd atd i gceist an 14 sin agus gur inis sé do na rannphadirtithe eile, ag
14:50:48, go raibh orduithe aige méid beag de phéire airgeadrai neamhshonraithe a dhiol a bheadh
le cur i gerich ag an socra (‘rhs lights’). Ag 14:52:57, d’thiafraigh tradalai de cé acu ba phéire
airgeadra GBP/USD (‘cable??’) agus, ag 14:55:51, roinn sé faisnéis maidir le horduithe 6
chustaiméiri a bhi aige, eadhon orduithe chun méid beag de phéire airgeadra GBP/USD a dhiol a
bheadh le cur i gcrich ag an ‘socrd’ (‘LHS samlls cable’). Le linn an chomhra chéanna, chuir
tradalai eile a thuairim in itl maidir leis an méadu ar luach phéire airgeadra GBP/USD (‘feels like
its just being put higher wsith soft eur/gbp and eur/usd running into some bids [...]"), 4 rd nach
raibh aon orduithe aige don phéire airgeadra sin.

Mar is 1éir 6 thras-scribhinn an phlé atd i gceist, mhalartaigh na tradalaithe faisnéis nach raibh
poibli agus a bhain le horduithe sonracha a bhi acu, agus shonraigh siad an cinedl ordaithe (orda
diola atd le forghniomhu ag an socru), an péire airgeadrai dbhartha (GBP/USD) agus a méid. Da
bhri sin, léiritear sa phlé sin trachtaireacht leantinach maidir le gniomhaiochtai na dtraddlaithe as
ar eascair malartu faisnéise atd iogair 6 thaobh na trachtdla de.

Fid ma dhéantar an fhaisnéis a mhalartaitear a anaithniditi, mar a ditionn na hiarrataséiri, ni
chuireann an imthoisc sin cosc uirthi a bheith aicmithe mar fhaisnéis atd iogair 6 thaobh na
trachtdla de a mhéid a thugann an fthaisnéis sin, mar gheall ar a hdbhar agus a leibhéal
mionsonraithe agus toisc nach bhfuil rochtain ag iomaitheoiri nach bhfuil sa seomra comhr4d atd i
gceist uirthi, buntdiste trachtala d’thaighteoiri na faisnéise sin.

Leis an bhfaisnéis sin, is féidir traddlaithe speisialaithe a chur ar an eolas faoi ghluaiseachtai
margaidh a bhaineann leis an bpéire airgeadra GBP/USD sula socraitear iad, i bhfianaise gur la
an cumas atd ag na horduithe diola nios 14 atd le forghniomhu trath an tsocraithe tionchar
suntasach a bheith acu ar ghluaiseachtai rata malairte. Tri thaisnéis den sért sin a chur in idl,
cuirtear ar a gcumas do thradélaithe a straitéisi tradala a oiritint da réir agus na héiginnteachtai a
bhaineann go dluth leis an margadh spot-trddala malairte eachtrai a mhaola.
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D4 réir sin, bhi sé de cheart ag an gCoimisitn a chinneadh gur bhain plé an 14 Bealtaine 2012 le
faisnéis atd iogair 6 thaobh na trachtdla de agus a d’théadfadh cur le cinedl frithiomaioch na
malartuithe faisnéise a rinneadh sa seomra comhr4d ata i gceist.

— Pléan 11 Aibredn 2012

Maidir le plé an 11 Aibredn 2012 a atdirgtear in aithris 223 den chinneadh at4 faoi chonspéid, arna
léamh i gcomhar le haithrisi 214 go 221 agus 337 go 341, chinn an Coimisitin gur bhain sé le horda
laithreach custaiméara ar leith agus gur bhain nochtadh na faisnéise sin atd iogair 6 thaobh na
trachtala de roinnt de na héiginnteachtai a bhaineann go dluth leis an margadh spot-tradala
malairte eachtrai, rud a d’thag gur féidir le tradalaithe ata rannphdirteach sa seomra comhré atd i
gceist gluaiseachtai margaidh a réamh-mheas ar bhealach nios fearr agus a straitéisi a oiriina
chun leas a bhaint as an bhfaisnéis a nochtadh agus as an méadu ar thrédhearcacht an mhargaidh
da bharr agus, da bhri sin, go raibh sé in ann cur le cinedl frithiomaioch na malartuithe faisnéise
atd i gceist.

Aitionn na hiarrataséiri go mbaineann plé an 11 Aibredn 2012 le faisnéis ghineardlta nach
n-diritear orduithe ionchasacha nd suiomhanna tradélaithe 1éi. Cuireann siad in idl freisin nach
léiritear leis an mbartil ‘lost some X’ ata sa phlé sin aon mhéideanna na praghsanna agus go
raibh roinnt cliainti ag déanamh na mbabhtai ar an margadh, rud nar cheadaigh aon fthaisnéis
shonrach do chustaiméiri a thuiscint uaidh. T4 siad den tuairim ar deireadh go mbaineann an plé
sin le faisnéis mhargaidh nach raibh frithiomaioch 6 thaobh raon feidhme de.

Cuireann an Coimisitin i gcoinne an léirithe ata beartaithe ag na hiarrataséiri ar an bplé atd i
gceist.

I ndail leis sin, ba cheart a thabhairt faoi deara go ndearbhaionn an sliocht as plé an
11 Aibrean 2012, a leagtar amach in aithris 223 den chinneadh ata faoi chonspdid, gur chuir
tradalai UBS, ag 06:50:23, in itl do na tradalaithe a bhi rannphdirteach sa seomra comhra atd i
gceist go raibh idirbheart direach tugtha i gcrich aige tri euro a dhiol i gcoinne punt steirling
(‘lost some X, is € sin le rd péire airgeadrai EUR/GBP), ag sonrd ag 06:50:23 go raibh baint ag an
idirbheart le contraphdirti a chuaigh 6 thraddlai amhdin go tradalai eile de ghnath (‘usual geezer
who does the rounds’). Duirt roinnt rannphdirtithe sa seomra comhrd, lena n-diritear tradalai
Credit Suisse, go raibh maith agat as an bhfaisnéis sin (‘ta’).

Ni mér a mheas go nochtar leis an bplé sin malartt faisnéise beachta, reatha agus rinda, sa mhéid
is gur nocht sé do na trddalaithe eile atd rannphdirteach sa seomra comhrd atd i gceist an cineal
ordaithe lena mbaineann (laithreach), an t-am a rinneadh é (an 14 atd inniu ann), an péire
airgeadrai dbhartha (EUR/GBP) agus tagairt don chinedl custaiméara a raibh an t-idirbheart
direach tugtha i gcrich dé6.

A mhéid a bhaineann leis an tagairt dheireanach sin do chinedl custaiméara, ni féidir glacadh le
hargéint na n-iarrataséiri nach raibh sé indéanta faisnéis shonrach do chustaiméiri a thuiscint. Ni
mor tagairt thraddlai UBS do chontraphdirti ‘atd ag dul thart’ a thuiscint, i gcomhthéacs an
mhalartaithe sin, mar thagairt atd sonrach go leor chun criocha a aitheantais ag na tradalaithe
sin, ar gairmithe sa réimse iad, rud a chuireann ar a gcumas cinedl an chustaiméara lena
mbaineann a chur san direamh, go hdirithe cibé acu a bhi né nach raibh sé ina chustaiméir
eolasach. Is iomchui concldid den sért sin ag féachaint, ar thaobh amhdin, don tagairt don
thioras gur ghnath-chontraphdirti a bhi ann (‘usual geezer’) agus, ar an taobh eile, nar iarr aon
cheann de na tradalaithe a ghabh buiochas le tradalai USB as an bhfaisnéis sin sonrai maidir leis
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an tagairt don chustaiméir sin. Mar sin féin, mar a chinn an Coimisiin in aithris 40(b) den
chinneadh ata faoi chonspdid, arna léamh i gcomhar le fonéta 381, gan € sin a bheith 4 chonspoéid
ag na hiarrataséiri, ni mor a mheas, tri thaisnéis a chur ar fail do thradélaithe eile maidir le cé acu
atd né nach bhfuil an cliaint lena mbaineann ina chustaiméir eolasach, is féidir go gceadaitear
d’thaighteoiri na faisnéise sin gluaiseachtai margaidh féideartha a réamh-mbheas.

Sna himthosca sin, ni féidir an fthaisnéis a roinneadh le linn an phlé atd i gceist a mheas mar
thaisnéis ghinearalta ar an bhforas amhdin néar shonraigh sé méideanna arna dtradail nd leibhéil
an rata malairte, nd nach mbaineann si le horduithe ionchasacha. I ndail leis sin, is leor a
thabhairt faoi deara gurb ¢ atd i gceist le ‘faisnéis mhargaidh’, go buntsach, bartlacha ginearalta
agus anaithnidithe maidir le staid an mhargaidh, 6na raibh faisnéis amhail an thaisnéis a cuireadh
in ial le linn an phlé atd i gceist ag imeacht uathu go follasach.

Ni mér a mheas, da bhri sin, go raibh an fthaisnéis a malartaiodh i gceist iogair 6 thaobh na
trachtala de, cothrom le data agus sonrach, agus go raibh si in ann deireadh a chur le roinnt de na
héiginnteachtai a bhaineann go dlath leis an margadh spot-tradala malairte eachtrai. D4 bhri sin,
bhi tradalaithe a bhi rannphairteach sa seomra comhra ata i gceist in ann gluaiseachtai margaidh a
réamh-mheas le haghaidh phéire airgeadrai EUR/GBP agus a straitéisi a oiriinti chun leas a bhaint
as an bhfaisnéis a nochtadh agus da bhri sin bhi sé in ann rannchuidiu le cinedl frithiomaioch na
malartuithe faisnéise atd i gceist.

D4 réir sin, bhi sé de cheart ag an gCoimisiin a chinneadh gur bhain plé an 11 Aibrean 2012 le
faisnéis atd fogair 6 thaobh na trachtila de a d’fthéadfadh cur le cinedl frithiomaioch na
malartuithe faisnéise a rinneadh sa seomra comhr4 ata i gceist.

— Plé an 13 Aibredn 2012

Maidir le plé an 13 Aibredn 2012 da dtagraitear in aithris 224 den chinneadh até faoi chonspdid,
arna léamh i gcomhar le haithrisi 214 go 221 agus 337 go 341, chinn an Coimisitin gur bhain sé le
faisnéis reatha né réamhbhreathnaitheach atd iogair 6 thaobh na trachtdla de a bhaineann le
horduithe laithreacha cliainti, agus méid né treo ordaithe shonraigh neamh-chomhiomldnaithe
n6 an chinedil custaiméara & chur in itl sa seomra comhra atd i gceist, rud a bhain cuid de na
neamhchinnteachtai héiginnteachtai a bhaineann go dlath le tradail ar an margadh spot-tradéla
malairte eachtrai agus a mhéadaigh leibhéal trédhearcachta na n-athruithe ar an rata malairte
don phéire airgeadrai dbhartha. Thdinig an Coimisitin ar an gconcldid go raibh an plé sin de
chinedl a chuirfeadh le cinedl frithiomaioch na malartuithe faisnéise ata i gceist.

Aitionn na hiarrataséiri go mbaineann an malartd faisnéise a rinneadh le linn an phlé an
13 Aibredn 2012 le ‘faisnéis mhargaidh’, s rud é nach mbaineann sé le horduithe na le
suiomhanna ionchasacha na dtradélaithe. Da bhri sin, déantar anaithnidia ar an nath ‘lose more
cable’ a Gsdideann tradélai Credit Suisse agus baineann sé le neasmhéideanna, gan aon thaisnéis
faoi phraghsanna na faisnéis custaiméara. De réir na n-iarratasoiri, is téarma cinedlach é an téarma
‘corp’ a tsdidtear chun gnéthas a ainmnia agus da bhri sin ni féidir cliaint a shainaithint leis.

100 Cuireann an Coimisitn i gcoinne léirit an phlé ata i gceist mar a léirigh na hiarrataséiri é.
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I nddil leis sin, ba cheart a thabhairt faoi deara go ndearbhaionn an sliocht as plé an
13 Aibredn 2012, a atdirgtear in aithris 224 den chinneadh atd faoi chonspéid, gur chuir tradalai
Credit Suisse faisnéis in iul, ag 09:56:42, do thradalai eile a bhi i lathair sa seomra comhra atd i
gceist maidir lena idirbheart reatha 40 millian a dhiol i bpéire airgeadra GBP/USD le gnéthas mér
(‘lose more cable 40 odd corp’), ar ghabh an trddalai eile sin buiochas leis (‘tks ratty’).

D4 bhri sin, léiritear go soiléir sa phlé atd i gceist malartu faisnéise beachta agus reatha nach raibh
san fhearann poibli, nach raibh ar eolas ach ag na pairtithe san idirbheart, eadhon an tradalai agus
a chustaiméir. Airiodh san fhaisnéis maidir leis an idirbheart a chuir tradélai Credit Suisse in itil an
méid sonrach (40 milliin), an péire airgeadrai dbhartha (GBP/USD), treo an idirbhirt (diolachén)
agus tagairt do chinedl custaiméara (gndthas mor).

I ndadil leis sin, ni féidir go n-éireoidh le hargéint na n-iarrataséiri nach n-éirionn leis an bhfocal
‘corp’, ar thagair tradélai Credit Suisse dd le linn an phlé atd i gceist, sainaitheantas sonrach an
chliaint lena mbaineann a thabhairt le tuiscint. Mar sin féin, léirionn an traddlai an cineal
custaiméara, is é sin le rd, go hdirithe, gur gnéthas moér é. Ba cheart a thabhairt faoi deara go
bhféadfai sreafai ordaithe roinnt gnéthas moér agus gnéthas idirndisiinta a mheas mar
thaisnéiseach, 6s rud é go gcuireann siad ar chumas tradalaithe a bhfuil an thaisnéis sin ina seilbh
acu gluaiseachtai rata malairte a réamh-mheas le haghaidh péire airgeadrai abhartha, agus ar an
gcaoi sin cuid de na héiginnteachtai a bhaineann go dlath leis an margadh spot-tradala malairte
eachtrai a bhaint agus trédhearcacht sa mhargadh sin a mhéadu ar mhaithe le faighteoiri na
faisnéise sin amhdin.

Thairis sin, tacaitear le husdideacht na faisnéise a bhaineann le cinedl custaiméara, sa chas seo
‘corp’, le malartuithe eile d4 dtagraitear sa chinneadh atd faoi chonspdid (féach, go hiirithe,
aithrisi 278 go 280 den chinneadh sin), 6nar léir go raibh meas ag na traddlaithe ata
rannphdirteach sa seomra comhra atd i gceist ar an bhfaisnéis sin.

Sna himthosca sin, ni mér a mheas nach féidir an thaisnéis a chomhroinn na tradalaithe le linn an
phlé an 13 Aibredn 2012 a mheas mar ‘thaisnéis mhargaidh’ de thoisc amhdain nach mbaineann si
le horduithe ionchasacha.

D4 réir sin, bhi sé de cheart ag an gCoimisitin a chinneadh gur bhain plé an 13 Aibredn 2012 le
faisnéis atd iogair 6 thaobh na trachtila de a d’théadfadh cur le cinedl frithiomaioch na
malartuithe faisnéise a rinneadh sa seomra comhr4 atd i gceist.

— Plé an 9 Bealtaine 2012

Maidir le plé an 9 Bealtaine 2012 d4 dtagraitear in aithris 276 den chinneadh até faoi chonspdid,
arna léamh i gcomhar le haithrisi 252 go 257 agus 337 go 341, mheas an Coimisitin gur cheistigh
tradalai Barclays, le linn an phlé sin, tradalai Credit Suisse faoina straitéis tradala (arna chur i
gcrich), ar thug tradalai Credit Suisse freagra dearfach uirthi tri shonrai breise a sholathar maidir
leis na leibhéil a tradaladh. Is é tuairim an Choimisitin, faoi ghnathdhélai an mhargaidh, nach
mbeadh aon chuis nd acmhainn ag tradalai Barclays an fhaisnéis a bheith ina sheilbh aige gur
‘imréitigh [tradalai Credit Suisse] a chuid tairiscinti [“cleared his bids”]’ le déanai. Thug malarta
na faisnéise sin atd fogair 6 thaobh na trdchtdla de buntdiste iomaioch do thradalai Barclays, a
mhéid a d’théadfadh tionchar a bheith aige ar a iompraiocht phraghsala ina dhiaidh sin, rud a
chuir ar a chumas a chuid tairiscinti a chur in oiritint do leibhéal nach raibh chomh hiomaioch
céanna, agus é ar an eolas go raibh tradalai Credit Suisse in ann a chuid tairiscinti go 1éir a lionadh.
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Aitionn na hiarrataséiri gur rditis ghineardlta ata i bplé an 9 Bealtaine 2012, 6s rud é nach
n-airitear méideanna, praghsanna na faisnéis faoi na cliainti lena mbaineann sna tagairti
d’orduithe agus, da bhri sin, go bhfuil siad anaithnidithe. Ni bhaineann an plé sin ach oiread le
horduithe ionchasacha nd le suiomhanna ionchasacha tradalaithe.

Thairis sin, mar threagra ar cheist a chuir an Chuirt Ghineardlta tri bheart eagrichdin nés
imeachta, d’ditigh na hiarrataséiri go bhféadfadh sé gurbh é cuspdir an phlé atd i gceist féachaint
an bhféadfai tradalacha idir na tradalaithe a bhi rannphdirteach sa phlé sin a mheaitsedil ach duirt
siad nach raibh siad in ann an léirit sin a dheimhnit go cinntitheach. Mar mhalairt air sin,
d’athdhearbhaigh siad a seasamh gurbh é cuspdir an phlé atd i gceist ‘faisnéis mhargaidh’ a
chomhroinnt chun tuiscint na dtradalaithe sin ar an margadh a éasci. In aon chas, bhi an
fthaisnéis a malartaiodh, fit ag glacadh leis go raibh si iogair 6 thaobh na trachtdla de, ginearalta,
anaithnid, stairidil agus neamhshonrach agus ni cheadédh si do na tradalaithe gabhail d'iompar
frithiomaioch.

T4 an Coimisiin den tuairim gur faisnéis atd iogair 6 thaobh na trachtila de i an thaisnéis a
chomhroinntear le linn an phlé ata i gceist a théann thar raon feidhme ‘faisnéis mhargaidh’, a
mhéid a bhaineann si, go bunusach, le leibhéil shonracha traddla agus le leibhéil reatha tradala.

Mar threagra ar cheist a chuir an Chuirt tri bheart eagrichdin nés imeachta, d’athdhearbhaigh an
Coimisiun a sheasamh gur bhain an plé ata i gceist le malartu faisnéise neamhphoibli agus sonrali,
rud a chuir ar chumas thaighteoir na faisnéise sin an praghas a bhi 4 thairiscint aige da chliaint féin
a oiriindg, agus é a mhéadu fidq, agus é ar an eolas nach décha go leanfadh a iomaitheoir, tar éis d6 a
straitéis tradala a chur i gcrich, den phéire airgeadra ata i gceist a thradail. Duirt an Coimisitn
freisin nach mbeadh ciall le 1éirit thradalai Credit Suisse ar thitim sa rdta malairte mura raibh a
thios ag tradalai Barclays cén péire airgeadrai ina ndearnadh tairiscinti thraddlai Credit Suisse a
thortheidhmid ag an bpointe sin.

I nddil leis sin, ba cheart a thabhairt faoi deara, le linn an phlé atd i gceist, gur chuir tradalai Credit
Suisse, agus na leibhéil traddla 4 sonru aige, faisnéis in il a bhaineann lena thradail, ar faisnéis { ata
fogair 6 thaobh na trachtéla de, de bharr a cinedil féin (‘yeh all filled’; ‘feels like its dropped 200 pips
its only 40’). Mar sin féin, murab ionann agus argéint an Choimisitiin, ni thugtar le fios leis an
sliocht thuas 6n bplé gur thug malarti na faisnéise sin atd iogair 6 thaobh na trachtdla de
buntdiste iomaioch do thrddalai Barclays, a mhéid a d’fhéadfadh tionchar a bheith aige ar a
iompar praghsdla ina dhiaidh sin trina chur ar a chumas a chuid tairiscinti a oiriunu.

Ar thaobh amhain, i bhfianaise dbhar an phlé sin, td dearbhti an Choimisitiin nach mbeadh ciall
leis an bhfaisnéis a bhaineann le leibhéil ratai malairte ‘[...] d& mbeadh an dé thradalai ag plé ar
lionadh a dtairiscinti go ginearalta, gan tagairt a dhéanamh do phéire airgeadrai ar leith’. Go
deimhin, nil aon rud sa phlé, nd in aon phlé eile a luaitear sa chinneadh atd faoi chonspéid, a
thugann le fios go raibh lion na dtairiscinti 4 bplé ag na tradalaithe ar na leibhéil d4 dtagraionn
tradalai Credit Suisse le haghaidh péire airgeadrai sonrach.

Ar an taobh eile, nil aon rud sa phlé atd i gceist chun tact le dearbhd an Choimisitin go
bhféadfadh a fhios a bheith ag an tradalai a fuair an thaisnéis a chomhroinn trddalai Credit Suisse
nach décha go leanfadh a iomaitheoir den phéire airgeadrai atd i gceist a thraddil. D4 bhri sin, td an
rditeas sin amhantrach freisin.
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Ni chomhlionann amhantrafocht den sért sin an caighdedn cruthdnais atd ar an gCoimisitn a
1éiriti, de réir an chaighdedin dhlithiuil is g4, gurb ann do na fiorais ar sarud iad (féach breithitinas
an 22 Samhain 2012, E.ON Energie v an Coimisitin, C-89/11 P, EU:C:2012:738, mir 71 agus an
casdli da dtagraitear).

Da réir sin, in éagmais faisnéis nios sonrai, ni féidir a mheas gur laghdaiodh né gur cuireadh
deireadh leis an éiginnteacht ar an margadh leis an bplé sin ar bhealach a thabharfadh buntdiste
iomaioch d’fhaighteoir na faisnéise.

Sna himthosca sin, ni mér a mheas nar léirigh an Coimisitin de réir an chaighdedin dhlithiuil is ga
go bhféadfadh plé an 9 Bealtaine 2012 cur le cinedl frithiomaioch iompar Credit Suisse. Da bhri
sin, ditionn na hiarrataséiri, mar is ceart, nach bhféadfadh an Coimisitiin brath ar an bplé sin i
gcoinne Credit Suisse.

— Plé an 5 Meitheamh 2012

Maidir le plé an 5 Meitheamh 2012 a leagtar amach in aithris 281 den chinneadh atd faoi
chonspéid, arna léamh i gcomhar le haithrisi 252 go 257 agus 337 go 341, chinn an Coimisitn
gur bhain an plé sin le faisnéis atd iogair 6 thaobh na trachtila de, 6s rud é gur mhalartaigh
tradalai UBS faisnéis a bhaineann le hordd a forghniomhaiodh le déanai, ag solathar sonrai
sonracha maidir leis an bpéire airgeadrai, an rata malairte agus an cinedl custaiméara nach
mbeadh aon chuis ag tradalai Credit Suisse, gan an plé sin, a bheith ar an eolas faoi na ni bheadh
aon bhealach aige an t-eolas a bheith aige. Mar sin féin, chuir eolas ar thaisnéis den sort sin tradalai
Credit Suisse ar bhuntdiste iomaioch, ma d’iarr an cinedl céanna custaiméara traddil sa phéire
airgeadrai céanna, agus fios aige gur chomhaontaigh an cliaint traddil a dhéanamh ag an réta
malairte a bhi beartaithe roimhe sin ag tradalai UBS. D4 bhri sin, bhi an malartu faisnéise le linn
an phlé sin de chinedl a chuirfeadh le cinedl frithiomaioch na malartuithe faisnéise ata i gceist.

Aitionn na hiarrataséiri, go bunusach, go mbaineann an fhaisnéis a malartaiodh le linn an phlé sin
le ‘faisnéis mhargaidh’ 6s rud é go ndearnadh na tagairti d’orduithe custaiméara a anaithnidit agus
nar léirigh siad aon mhéideanna na aon fhaisnéis do chustaiméiri, ach nar léirigh siad ach
neasleibhéil rata malairte. Cuireann siad in idl freisin nach léir go mbaineann an tagairt do
‘rooskies’ le cliaint ar leith.

Cuireann an Coimisitn i gcoinne léirit na n-iarrataséiri ar an bplé ata i gceist.

I ndail leis sin, ba cheart a thabhairt faoi deara go ndeimhnitear leis an sliocht as an bplé atd i gceist
gur iarr tradalai UBS, ag 08:38:40, ar thradélai Credit Suisse an bhfuair sé aon ordu diola (‘are you
seeing much eurusd selling Ratty’), 4 rd, ag 08:44:28, go raibh cinedl custaiméara direach tar éis
punt steirling a cheannach i gcoinne dhollair SAM ar rata malairte sonrach (‘rooskies buying
cable at 2530’). Mar fhreagra air sin, ag 09:06:14, duirt tradalai Credit Suisse nach bhfuair sé aon
ordu den sort sin (‘sry mate no’), agus duirt sé, ag 09:06:24, gur thug sé laghda ar leibhéal an rata
malairte don phéire airgeadra sin faoi deara (‘nothing just seen it melt 100 pips’). Ag 09:06:44,
ghabh tradélai UBS buiochas leis as an bhfaisnéis sin (‘tks bro’).

Maidir leis an 1éiria ar dbhar an phlé atd i gceist, ni mér a thabhairt faoi deara, mar is 1éir 6

mhir 121 den bhreithitinas seo, go mbaineann an fhaisnéis a malartaiodh le faisnéis bheacht,
reatha agus runda, nach bhfuil ar eolas ach ag na pdirtithe san idirbheart, eadhon an tradalai agus a
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chliant, a mhéid a bhain sé le cinedl na n-orduithe, a gcainniocht, an péire airgeadrai lena
mbaineann, leibhéal rata malairte an phéire airgeadrai lena mbaineann agus cineadl cliaint ag an
idirbheart.

Ni féidir le haon cheann d’argdinti na n-iarrataséiri an toradh roimhe seo a chur 6 bhail.

Ar an gcéad dul sios, maidir leis an tagairt do ‘rooskies’, nach raibh baint shoiléir aici le cliant ar
leith, ni mér a mheas go bhfuil cinedl sonrach custaiméara & shainaithint leis an tagairt sin, a
rinneadh le linn an phlé atd i gceist, ag féachaint, ar thaobh amhdin, don bhuiochas a chuir
tradalai UBS in idl as an bhfaisnéis sin agus, ar an taobh eile, nach raibh aon cheist bhreise 6 na
tradalaithe eile mar thoradh uirthi. Thairis sin, tacaitear leis an gconcldid sin le comhthéacs
foriomldn na malartuithe da dtagraitear sa chinneadh até faoi chonspéid, inar léir go raibh meas i
gconai ag tradalaithe eile ar thagairt do chustaiméiri den sért sin (‘rooskies’ n6 ‘roosky’) (féach
aithrisi 263 agus 272 den chinneadh até faoi chonspdid), rud a d’thag go raibh an toimhde, ina
n-intinn, go raibh an tagairt sin so-aitheanta mar léirit ar chinedl sonrach custaiméara dbhartha,
eadhon cibé acu atd siad ar an eolas né nach bhfuil, chun ligean do thradélaithe, ar gairmithe sa
réimse iad, gluaiseachtai margaidh a d’théadfadh a bheith ann a réamh-mheas agus compord a
bheith orthu maidir lena gcinnti straitéiseacha.

Ar an dara dul sios, maidir leis na leibhéil rata malairte d4 dtagraitear, de réir na n-iarrataséiri, ar
bhealach neasaithe sa phlé atd i gceist, ba cheart a thabhairt faoi deara gur 1éir go bhfuil léamh an
phlé sin, agus go hairithe an chuid a bhaineann le péire airgeadrai GBP/USD, a leagtar amach i mir
121 thuas, ag teacht salach go soiléir ar an léiriti a mhol na hiarrataséiri, 6s rud é go bhfuil an figitar
a luaitear an-bheacht.

Sna himthosca sin, ni féidir an thaisnéis a mhalartaitear le linn an phlé atd i gceist a mheas mar
thaisnéis ghinearalta nd mar fthaisnéis a bhaineann le ‘faisnéis mhargaidh’, toisc nar bhain si le
horduithe ionchasacha agus ar an gcuis sin amhain. D4 réir sin, bhi sé de cheart ag an gCoimisiin
a chinneadh gur bhain plé an 5 Meitheamh 2012 le faisnéis ata {ogair 6 thaobh na trachtdla de sa
chaoi gur cuireadh le cinedl frithiomaioch na malartuithe faisnéise a rinneadh sa seomra comhra
ata i gceist.

— Plé an 25 Aibredn 2012

Maidir le plé an 25 Aibredn 2012 da dtagraitear in aithris 195 den chinneadh até faoi chonspdid,
arna léamh i gcomhar le haithrisi 176 go 182 agus 337 go 341, chinn an Coimisiuan, le linn an phlé
sin, nar chuir tradalai Credit Suisse aon fhaisnéis ar fail. Mar sin féin, bhi sé i lathair sa seomra
comhra atd i gceist nuair a rinneadh an plé sin ar thaisnéis ata iogair ¢ thaobh na trachtala de né
bhi rochtain aige ar an bplé sin le linn nasc ina dhiaidh sin. Leis an bhfaisnéis ata iogair 6 thaobh
na trachtdla de maidir le horduithe coinniollacha a malartaiodh an 14 sin sa seomra comhra atd i
gceist, ba dhécha go méadéfai leibhéal muinine thradalai Credit Suisse in athra féideartha ar
phraghas an mhargaidh le haghaidh péire airgeadra GBP/AUD, rud a chuirfeadh ar a chumas
cinnti nios eolai a dhéanamh maidir lena straitéis trachtéla agus, ar an gcaoi sin, leas a bhaint as
an leibhéal sin faisnéise faoi phribhléid — agus, da bhri sin, faisnéis thrithiomaioch.

Aitionn na hiarrataséiri go mbaineann an plé ata i gceist le ‘faisnéis mhargaidh’, 6s rud é nach
bhfuil aon fhaisnéis ann a bhaineann le horduithe ionchasacha na dtradalaithe nd lena
suiomhanna. T4 amhantraiocht maidir le gluaiseachtai amach anseo i bhformhér na faisnéise a
chomhroinntear. Cuireann siad in itl freisin nach dtagraionn an tagairt, ar thaobh amhdin, ‘hypo’
do chustaiméir, ach do chontraphiirti a thagann chun cinn ar arddin leictreonacha a dhéilealann
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le roinnt contraphdirtithe ar an margadh agus, ar an taobh eile, go bhféadfadh baint a bheith ag an
tagairt ‘russia selling eur’ le gniomhaiocht de chuid Bhanc Ceannais Chénaidhm na Ruise ata
aitheanta go poibli.

Maionn na hiarrataséiri freisin, ina n-iarratas agus ina dhiaidh sin ina bhfreagra, go buntsach, nar
thug an Coimisiun ctiseanna leordhéthanacha leis an bplé sin agus le pdirtithe eile a ndéantar
anailis orthu i mireanna 137 go 162 thios, rud a fhagann gur féidir a maimh a chruthd maidir le
hiogaireacht na bpléiti 6 thaobh na trachtéla de agus maidir lena gcinedl frithiomaioch, agus nach
faoi na hiarratasoéiri atd sé, na ni faoin gCuirt Ghinearalta ata sé, a shainaithint cén chuid de
shliocht 6n bplé a bhfuil an Coimisitin ag brath uirthi in éagmais stampa ama beacht.

Cuireann an Coimisitin i gcoinne 1éiria an phlé ata i gceist mar a chuir na hiarratasoéiri ar aghaidh
é.

I ndéil leis sin, a mhéid is féidir éileamh na n-iarratasdiri a bhfuil achoimre air i mir 129 den
bhreithitinas seo a thuiscint mar mhaiomh lena liomhnaitear gur mhainnigh an Coimisian
ctuiseanna leordhéthanacha a lua leis an gcinneadh atd faoi chonspéid, ni mér a mheas go
léiritear le haithris 195 den chinneadh sin, a chuirtear i lathair go gonta, go soiléir agus go
haonchiallach, réastinaiocht an Choimisitiin maidir le cinedl iogair trachtala agus frithiomaioch
phlé an 25 Aibrean 2012, a bhfuil sliocht as in aithris 191 den chinneadh ata faoi chonspéid. Is
1éir 6 aithris 195 den chinneadh sin gur braitheadh ar an bplé sin i gcoinne Credit Suisse ar an
bhforas gur chuir sé ar chumas a thradalai a leibhéal muinine a mhéadu in éabhléid fhéideartha
phraghas an mhargaidh do phéiri airgeadrai GBP/AUD agus GBP/NZD, rud a chuir ar a chumas
é cinnti nios eolai a dhéanamh faoina straitéis tradala.

Ina theannta sin, ba cheart a thabhairt faoi deara go ndeimhnitear le léamh na tras-scribhinne 6
shliocht eile de phlé an 25 Aibredn 2012 a chuir na hiarratasdiri os comhair na Cuirte Ginearalta
gur mhalartaigh na tradalaithe faisnéis a bhaineann lena ‘n-orduithe ceannaigh ar feitheamh’, lena
sonraitear na péiri airgeadrai a bhaineann leis na leibhéil ar ar tionscnaiodh a bhforghniomhd, mar
is léir 6n gceist a bhi ag tradalai UBS (ag 8:42:19: ‘what’s the trigger point for all those gbp/aud and
gbp/nzd longs to puke’) agus freagrai ¢ thradalai HSBC agus ¢ thradalai RBS (faoi seach, ag
8:42:36: ‘looking at 1.6040 as a bit of a lvi’ agus ag 8:42:56: ‘1.5500 gpaud [...]").

Ni féidir a mheas go dtagann an fhaisnéis a roinneadh le linn an phlé ata i gceist, contrartha leis an
méid a mhajonn na hiarratasdiri, faoi raon feidhme ‘faisnéis mhargaidh’, 6s rud é gur léir go
dtéann an thaisnéis sin thar bhartilacha maidir le staid ghinearalta an mhargaidh.

Léiritear go soiléir sa phlé atd i gceist malartu faisnéise atd an-bheacht, reatha agus runda, a mhéid
a bhaineann an fhaisnéis a chomhroinntear le cinedlacha orduithe na gcliainti, lena dtreo, lena
leibhéil truiceartha agus leis na péiri airgeadrai lena mbaineann, nach bhfuil ar eolas ach ag na
pairtithe san idirbheart, eadhon an tradalai agus a chustaiméir. Da bhri sin, is 1éiria é an plé sin ar
thrachtaireacht leantinach ar ghniomhaiochtai na dtradalaithe as ar eascair malarta faisnéise ata
fogair 6 thaobh na trachtdla de, lenar féidir trédhearcacht idir na tradalaithe a mhéadd agus
éiginnteacht ar an margadh a laghdd chun a leasa amhdin.

Ni chuirtear an choncldid sin 6 bhail mar gheall ar dhearbhd na n-iarrataséiri amhdin go
mbaineann faisnéis dirithe a cuireadh in idl le linn an phlé atd i gceist le hamhantraiocht ar
thorbairt gluaiseachtai amach anseo. Chomh maith le cinedl ginearalta na hargoéinte sin, cé nach
meastar go bhfuil faisnéis dirithe a roinntear iogair 6 thaobh na trachtila de, ni thugtar cineadl
ginearalta don phlé céanna sin ina iomldine. Ina theannta sin, ba cheart a thabhairt faoi deara
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nach bhfuil sé ar eolas ag na tagairti ‘hypo’ né ‘russia selling eur’ go sonrach gur de chinedl
ginearalta an malartu sin, 6s rud é gur leor go gceadaionn tagairt den sért sin a shonrt an bhfuil
custaiméir ar leith curtha ar an eolas né nach bhfuil (féach mir 94 thuas), rud nach ndéanann na
hiarratasdiri agéid ina choinne.

D4 réir sin, bhi sé de cheart ag an gCoimisiin a chinneadh gur bhain plé an 25 Aibrean 2012 le
faisnéis atd iogair 6 thaobh na trichtdla de sa chaoi gur cuireadh le cinedl frithiomaioch na
malartuithe faisnéise a rinneadh sa seomra comhra ata i gceist.

— Pléan 10 Feabhra 2012

Maidir le plé an 10 Feabhra 2012 da dtagraitear in aithris 228 den chinneadh até faoi chonspdid,
arna léamh i gcombhar le haithrisi 214 go 221 agus 337 go 341, chinn an Coimisiun, le linn an phlé
sin, nar chuir tradalai Credit Suisse aon fhaisnéis ar fail. Mar sin féin, bhi sé i lathair sa seomra
comhra a bhi i gceist trath a tharla an plé sin, né bhi rochtain aige ar an bplé sin ina dhiaidh sin.
De réir an Choimisitin, ba dhécha go méadddh an thaisnéis atd iogair 6 thaobh na trachtéla de
maidir leis na horduithe ldithreacha, a malartaiodh an 14 sin sa seomra comhré atd i gceist,
leibhéal muinine thradalai Credit Suisse i bhforbairt praghsanna margaidh a d’fhéadfadh a bheith
ann, rud a chuirfeadh ar a chumas cinnti nios eolai a dhéanamh maidir lena straitéis trachtala.

Maionn na hiarratasdiri go mbaineann an malartt faisnéise ata i gceist le ‘faisnéis mhargaidh’, s
rud é nach bhfuil faisnéis ann a bhaineann le horduithe ionchasacha nd le suiomhanna tradélaithe
ionchasacha. Dar leo, sa mhalartd sin, rinne na tradéalaithe amhantraiocht maidir le trddail
contraphadirti faoi leith (‘JP’), gan aon chinnteacht. Cuireann siad in idl freisin go n-ainmnitear
leis an tagairt, go hdirithe, do ‘corp’ téarma cinedlach anaithnidithe corpardide, gan é a bheith
indéanta teacht ar an gconcluid go dtagraionn si do chustaiméir ar leith.

Cuireann an Coimisitn i gcoinne 1éiritt ébhar an mhalartaithe até i gceist mar a cuireadh chun
cinn ag na hiarratasoiri.

I ndail leis sin, mar réamhphointe, tugtar faoi deara nach bhfuil tras-scribhinn den phlé atd i gceist
in aithris 228 den chinneadh ata faoi chonspéid. San aithris sin, luaigh an Coimisiin gur bhain sé
le malartd faisnéise a bhaineann le contraphdirti a d’théach le tradail shonrach a fhail agus a bhi ag
iarraidh ordd diolachdin a thabhairt i gcrich (‘exchange of information regarding JPMorgan (“JP”)
getting a specific trade and still trying to sell’). Usaideadh an plé sin i gcoinne Credit Suisse ar an
bhforas gur chuir sé ar chumas a thradalai a leibhéal muinine a mhéada maidir le héabhlé6id
fhéideartha phraghas an mhargaidh, rud a chuir ar a chumas cinnti nios eolai a dhéanamh maidir
lena straitéis tradala.

Mar sin féin, ba cheart a thabhairt faoi deara go ndeimhnitear le léamh ar an sliocht 6 mhalarta
an 10 Feabhra 2012, arna chur ar fail ag na hiarrataséiri, gur thug tradalai UBS le fios, ag
1010:12:14, go raibh idirbheart direach faighte ag contraphdirti sonrach (‘JP had the trade’). Atg
10:12:46, ghabh tradalai HSBC buiochas leis as an bhfaisnéis sin agus d’iarr sé tuilleadh faisnéise
chun a fhéil amach an fia péire airgeadra GBP/USD a dhiol (‘thx’, ‘cable worth a sell?’), ar ar thug
tradalai UBS, idir 10:13:35 agus 10:14:08, freagra dearfach, ag sonra freisin go raibh ordu
laithreach ag an gcontraphdirti sonrach sin le haghaidh péire airgeadra EUR/GBP agus a leibhéal
rata malairte (‘yep’, ‘eurgbp held here at 57-60 pops draghi’, ‘but i thik that plmub in JP is still rying
to sell X’). Ar deireadh, ag 10:15:32, chuir tradalai Barclays in itl do na tradalaithe eile sa seomra
comhré go raibh sé direach tar éis EUR 100 milliin a dhiol le gnéthas mér (‘sold ton eur for a
corp’).
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D4 bhri sin, nochtar leis an bplé a rinneadh an 10 Feabhra 2012 malartt faisnéise beachta, reatha
agus runda, sa mhéid is gur nocht sé do na hiomaitheoiri atd i lathair sa seomra comhr4 atd i gceist
na horduithe cliaint a thug na rannphairtithe eile i gcrich né direach a thug siad chun criche, agus
sonraitear ann na péiri airgeadrai lena mbaineann, a leibhéil rata malairte agus contraphdirti
sonrach sna horduithe sin. D’eascair malartd faisnéise ata iogair 6 thaobh na trachtila de as an
bplé sin, lena léiritear trachtaireacht leaninach maidir le gniomhaiochtai agus suiomhanna
tradalaithe.

Thairis sin, mar is 1éir 6n sliocht as an bplé thuas, mhalartaigh na tradalaithe a dtuairimi maidir le
cibé ar cheart punt steirling a dhiol le haghaidh dhollair na Stat Aontaithe. Le malartt faisnéise
den sort sin, a bhfuil dlathbhaint aige le cinneadh na straitéise tradala, cuirtear cosc, mar gheall
ar a nadur féin, ar an neamhspledchas nach mér d’oibreoir eacnamaioch a fheidhmita ar an
margadh, de réir an chasdli a luaitear i mir 45 den bhreithitinas seo, agus an beartas a
bheartaionn sé a leantint ar an margadh sin 4 chinneadh aige.

I ndail leis sin, ni féidir glacadh le hargdint na n-iarrataséiri nuair a mhaionn siad nach mbaineann
an tagairt do ‘corp’, a liomhnaitear a bheith anaithnidithe agus cinealach, go sonrach le cliaint.
Gan beann ar ainmniu cliaint ar leith, leis an tagairt sin, is leor a mheabhrd, mar a luaitear i
mir 94 den bhreithitinas seo, gur leor cinedl cliaint, eadhon cliant eolasach né nach bhfuil
eolasach, amhail gnéthas moér sa chéas seo, chun a chur ar chumas trddélaithe, gairmithe sa
réimse, aon ghluaiseacht sa mhargadh a réamh-mheas agus compérd a thabhairt déibh maidir
lena gcinnti straitéiseacha.

Da réir sin, bhi sé de cheart ag an gCoimisitin a chinneadh gur bhain plé an 10 Feabhra 2012 le
faisnéis atd iogair 6 thaobh na trichtdla de sa chaoi gur cuireadh le cinedl frithiomaioch na
malartuithe faisnéise a rinneadh sa seomra comhr4 ata i gceist.

— Pléiti an 25 Aibredn, an 19 Meitheamh, an 3 agus an 4 Iiiil 2012

Maidir le malartuithe an 25 Aibredn, an 19 Meitheamh agus an 3 agus an 4 Itil 2012 da dtagraitear
in aithris 285 den chinneadh ata faoi chonspdid, arna léamh i gcomhar le haithrisi 337 go 341,
chinn an Coimisitn go raibh tradalai Credit Suisse, nar sholdthair faisnéis le linn na malartuithe
sin, i lathair sa seomra comhrd atd i gceist agus, dd bhri sin, go raibh rochtain aige ar na
malartuithe sin. Mheas sé, go buntisach, gur mhéadaigh carnadh malartuithe faisnéise ata iogair
6 thaobh na trachtdla de muinin an tradalai sin i dtreo féideartha phraghas margaidh na bpéiri
airgeadrai a pléadh, rud a chuir ar a chumas cinnti nios eolasai a dhéanamh maidir lena straitéis
tradala. Go sonrach, chomhroinn na tradalaithe faisnéis a bhaineann le gniomhaiochtai tradala
malairte eachtrai, go hdirithe EUR/JPY agus USD/JPY (malartii an 25 Aibredn 2012), GBP/USD
(malartd an 19 Meitheamh 2012), EUR, USD/JPY agus GBP/USD (malarta an 3 Idil 2012), EUR
agus GBP/USD (malartt an 4 Idil 2012).

Aitionn na hiarrataséiri go mbaineann na malartuithe thuasluaite le faisnéis ghinearalta faoin
margadh. Déantar iad a anaithnidia agus ni bhaineann siad le horduithe ionchasacha, le
suiomhanna tradalaithe agus cliant. Maidir le malartuithe an 19 Meitheamh, an 3 agus an
4 Tuil 2012, nior bhain siad leis na méideanna a malartaiodh na lena bpraghsanna. Cuireann na
hiarrataséiri in ial freisin go bhfuil na téarmai a uUsdidtear sna malartuithe sin amhail ‘lev’
(malartuithe an 25 Aibredn agus an 19 Meitheamh 2012) né ‘models’ (malartd an 4 Iail 2012)
anaithnidithe agus cinedlach freisin. Cuireann siad in itl nach léir go dtagraionn na téarmai ‘m/e’,
‘rm’, ‘rusky’, ‘Russia’, ‘roosides’ (malartt an 19 Meitheamh 2012), ‘rusky’ (malartd an 3 Iuil 2012),
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‘models’, ‘range guy’ agus ‘desert’ (malartd an 4 Idil 2012) do chustaiméiri sonracha. Ar deireadh,
is tagairt do shonrai eacnamaiocha seachas do phraghas margaidh é an nath ‘51.3 is the nod’
(malartd an 4 Iail 2012).

Cuireann an Coimisiin i gcoinne léiriti na malartuithe atd i gceist mar a chuir na hiarrataséiri
chun cinn é.

Ar an gcéad dul sios, maidir le plé an 25 Aibredn 2012, ba cheart a thabhairt faoi deara gur 1éir 6n
sliocht as an bplé sin, a chuir na hiarrataséiri ar fail, gur mhalartaigh na trddalaithe faisnéis
bheacht agus cothrom le dita maidir lena ngniomhaiochtai traddla le déanai agus, go hdirithe, na
méideanna a malartaiodh agus a leibhéil rata malairte (tradalai RBS ag 09:56:44: ‘i lost a coupel of
ton around 40 earlier’; agus tradélai Barclays ag 10:05:44: ‘lost ton’), cliainti agus péire airgeadrai
abhartha (tradalai UBS ag 10:03:25: ‘lev buys usdjpy — gt track record’ agus tradalai HSBC ag
10:04:54: ‘anyone get paid there in euro’). Ina theannta sin, phléigh roinnt tradalaithe na straitéisi
ata le glacadh ar an margadh, agus mhol siad, inter alia, gan tradadil in airgeadra amhain i gcoinne
airgeadra eile (tradalai RBS ag 9:57:11: ‘but def not right time to be long yet’; tradalai Barclays ag
9:57:24 go 26: ‘nope’ agus ‘agree’) né chun airgeadra dirithe a cheannach (tradélai Barclays ag
10:13:50: ‘get eur now’).

Murab ionann agus an méid a mhaionn na hiarrataséiri, ta faisnéis den sort sin {ogair 6 thaobh na
trachtala de, amhail trédhearcacht ar an margadh a mhéadu ar mhaithe leis na tradalaithe ata
rannphdirteach sa seomra comhrd atd i gceist agus chun taci leo maidir lena gcinnti
straitéiseacha. D4 bhri sin, cuireann malarti na faisnéise céanna sin cosc, de bharr a cinedil féin,
ar cheanglas an neamhspledchais nach mér d’oibreoir eacnamaioch, de réir an chasdli da
dtagraitear i mir 45 den bhreithiiinas seo, a theidhmid ar an margadh agus an beartas ata
beartaithe aige a leantint ar an margadh a chinneadh aige.

I ndail leis sin, ni féidir le hargéint na n-iarrataséiri nach féidir teacht ar an gconcliaid go bhfuil
cliaint sonrach mar thoradh ar an bhfocal ‘lev’. Fitt dd& mba amhlaidh an cas, 1éiritear leis an
téarma sin a chinedl, biodh sé eolasach né na biodh, eadhon, go hairithe, an ciste infheistiochta
malartach (cisti giardilte) ¢, rud a chuireann ar chumas tradalaithe a bhfuil an fhaisnéis sin acu
gluaiseacht an rata malairte a réamh-mheas le haghaidh péire airgeadrai dbhartha (féach mir 94
thuas). Thairis sin, tacaitear le hisdideacht na faisnéise a bhaineann le cineél custaiméara, sa chés
seo ‘lev’, le malartuithe eile da dtagraitear in aithrisi 264 agus 268 den chinneadh atd faoi
chonspdid, 6nar 1éir gur thuig na tradalaithe a bhi rannphdirteach sa seomra comhra atd i gceist
an fhaisnéis sin.

DA réir sin, ni mér seasamh le concldid an Choimisitiin maidir le raon feidhme frithiomaioch na
faisnéise a malartaiodh idir na trdddlaithe an 25 Aibrean 2012.

Ar an dara dul sios, a mhéid a bhaineann le plé an 19 Meitheamh 2012, ni mér a thabhairt faoi
deara, mar is léir 6n sliocht 6n bplé sin a chur na hiarrataséiri chun cinn, gur mhalartaigh na
tradalaithe faisnéis maidir lena ngniomhaiochtai tradala, lena n-diritear, go hairithe, faisnéis
maidir leis an gcinedl cliainti agus na ratai malairte do phéiri airgeadrai sonracha (tradélai UBS ag
06:42:12: ‘m/e sniffing in eurusd’, agus ag 06:42:20: ‘passes here on teh 15th price’, tradalai UBS
eile ag 07:14:24: ‘got cable fromrm high 80s, lively last time he dealt’, tradalai HSBC ag 07:15:02:
‘Russia gave me a fex clips off highs too’, agus tradalai Barclays ag 08:09:53: ‘lev guys selling eur’).
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D4 bhri sin, baineann an fthaisnéis a cuireadh in idl le linn an phlé atd i gceist le hidirbhearta reatha
agus ionchasacha agus luaitear go sonrach inti na péiri airgeadrai agus na cinedlacha custaiméara
lena mbaineann na hidirbhearta sin. T4 an fthaisnéis sin, nach bhfuil ar eolas i bprionsabal ach ag
an tradélai agus ag a chustaiméir, {ogair ¢ thaobh na trachtéla de.

Murab ionann agus an méid a mhaionn na hiarrataséiri, ni hionann na tagairti do chustaiméiri a
eascrafonn as an bplé atd i gceist agus a fhagann nach féidir cliainti sonracha a ainmnia chun
amhras a chaitheamh ar iogaireacht trachtala an phlé sin. T4 cinedl custaiméara abhartha go leor
chun a chinneadh an bhfuil an t-idirbheart a rinneadh leis an gcliaint sin faisnéiseach maidir le
gluaiseachtai sa mhargadh, rud a thugann buntdiste do thradalaithe a bhfuil an fthaisnéis sin acu i
gcompardid lena n-iomaitheoiri nach nglacann pdirt sa seomra comhra atd i gceist. Thairis sin,
tacaionn an buiochas 6 thradalai Credit Suisse leis an dbharthacht a bhaineann leis an gcinedl
custaiméara atd i gceist a chur in idl tar éis d6 an fhaisnéis sin a thail (ag 06:42:25: “TA’).

D4 bhri sin, ni m6r a mheas, i bhfianaise a iogaire 6 thaobh na trachtdla de, i bhfianaise a chruinnis
agus a trathulachta, nach féidir an thaisnéis a nochtadh le linn an phlé an 19 Meitheamh 2012 a
mheas mar thaisnéis ghinearalta mhargaidh amhdin.

Ar an trita dul sios, is 1éir 6n sliocht 6 phlé an 3 Idil 2012 gur chomhroinn tradélaithe faisnéis lena
chéile maidir le sreafai orduithe cliainti a mhéid a bhaineann le péiri airgeadrai agus an cinedl
cliainti lena mbaineann (‘rusky sells euros’, ‘seeing few usdjpy sellers’, ‘rusky sold cable’). Is fior
nach léiritear leis an bhfaisnéis a mhalartaitear na méideanna arna dtradail nd na ratai malairte
sonracha. Mar sin féin, ni thagann an fioras sin amhdin go bhfuil an chuid eile den fhaisnéis a
mhalartaitear ginearalta. Ni mdr a mheas go bhfuil nochtadh faisnéise a bhaineann le horduithe,
sa chds seo diolachdin agus ceannaigh, le péire airgeadrai lena mbaineann agus leis an gcinedl
cliaint iogair 6 thaobh na trachtdla de. Thairis sin, nior chuir na hiarrataséiri aon mhinia ar
aghaidh a d’théadfadh amhras a chaitheamh ar a usdidi atd sé faisnéis rinda den soért sin a
chomhroinnt sa seomra comhrd, mar mhalairt ar an minid, ar a raibh an Coimisiin ag brath sa
chinneadh atd faoi chonspéid, maidir leis an mbuntdiste a d’théadfadh tradélaithe a fhaigheann
an fhaisnéis sin a thail 6 thaobh a straitéisi tradala de.

Sna himthosca sin, ni mér seasamh le concltid an Choimisidin maidir le cinedl frithiomaioch an
phlé idir na tradalaithe an 3 Iuil 2012.

Ar an gceathru dul sios, is costil én sliocht as an malarta an 4 Idil 2012 gur chuir tradalai Barclays,
ag 8:46:30, faisnéis in itl do na rannphadirtithe eile sa seomra comhra i gceist a bhain leis an bhfiric
go raibh cinedl dirithe custaiméara ag ceannach euro (‘range guy buys eur’) agus gur thuairiscigh
tradalai UBS faisnéis a bhain le ceannach GBP/USD ag cinedl eile custaiméara (‘desert buys
cable’). Ghabh tradalai Credit Suisse buiochas leis as an bhfaisnéis sin (‘ta’). Ag 10:12:00, d’iarr
tradalai Barclays ar na tradalaithe eile a bhi i lathair sa seomra comhrad ata i gceist an raibh siad ar
an eolas faoi dhiolachdin euro (‘anyone seeing this eur selling’). Ag 10:25:39, duirt an tradalai
céanna go raibh sé ar an eolas faoi chinedl custaiméara a bhi ag diol euro aris. Ag 10:25:39, chuir
an tradalai céanna in iul go raibh sé ar an eolas faoi chinedl custaiméara a dhiol an euro fés. Ag
13:08:19 go 13:08:21, chuir tradalai UBS faisnéis ar fdil faoi chinedl custaiméara a bhi ag diol punt
steirling i gcoinne dhollair na Stat Aontaithe (‘models in selling on the toy here’, ‘betty’), ar thug
tradalai Barclays freagra air trina dheimhnia go raibh sé den bharuil chéanna (‘same’).

I ndail leis sin, ba cheart a thabhairt faoi deara, go deimhin, nach mbaineann an fhaisnéis a

chomhroinntear leis na méideanna nd leis na ratai malairte is infheidhme maidir leis na
hidirbhearta sin. Mar sin féin, is amhlaidh f6s nach féidir faisnéis den chinedl rtinda sin a mheas,

ECLI:EU:T:2025:752 27



161

162

163

164

165

BREITHIUNAS AN 23.7.2025 — CAs T-84/22
UBS GROUP AGUS PAIRTITHE EILE V AN COIMISIUN

murab ionann agus an méid a mhaionn na hiarrataséiri, mar fhaisnéis ghineardlta agus
anaithnidithe. Cuireann siad na tradalaithe atd rannphdirteach sa seomra comhrd atd i gceist ar
an eolas faoi ghniomhaiochtai trddala airgeadrai sonracha na dtradalaithe sin de réir na
gcinedlacha cliant atd sonrach freisin maidir le cé acu atd siad eolasach n6 nach bhfuil, agus nach
bhfuil ar eolas, i bprionsabal, ach ag na traddlaithe a bhfuil baint acu le hidirbhearta den sért sin.

Ina theannta sin, léirionn an cheist a chuir tradalai Barclays a usaidi atd sé an fhaisnéis sin a
chomhroinnt idir na tradalaithe atd rannphdirteach sa seomra comhrad ata i gceist chun buntaiste
a thabhairt déibh thar rannphdirtithe eile sa mhargadh nach raibh rochtain acu ar an bhfaisnéis
sin. Sna himthosca sin, mar a mheas an Coimisitin, d4 gcuirfi an fhaisnéis sin ar fdil do na
tradalaithe, d’théadfai a chur ar a gcumas doéibh, gairmithe sa réimse, a leibhéal muinine a
mhéadu i dtreo féideartha phraghas margaidh na bpéiri airgeadrai a pléadh, rud a chuirfeadh ar a
gcumas cinnti nios eolasai a dhéanamh maidir lena straitéisi tradala.

D4 réir sin, bhi sé de cheart ag an gCoimisitin a chinneadh gur bhain pléiti an 25 Aibredn, an
19 Meitheamh agus an 3 agus an 4 Idil 2012 le faisnéis atd {ogair 6 thaobh na trachtila de sa
chaoi gur cuireadh le cinedl frithiomaioch na malartuithe faisnéise a rinneadh sa seomra comhra
atd i gceist.

— Concluidi maidir leis na pléiti ar chuir na hiarrataséiri ina gcoinne go sonrach

Leanann sé 6n méid sin roimhe seo nach mér didalta d’argdinti na n-iarrataséiri nach raibh na
malartuithe faisnéise frithiomaioch agus nach leor an fthianaise chomhaimseartha chun a chruthu
go raibh siad frithiomaioch, a mhéid atd na hargéinti sin dirithe ar phléiti sonracha a thagann faoin
gcéad chatagéir da dtagraitear i mir 73 den bhreithiinas seo, cé is moite de na hargéinti a
bhaineann le malarti1 faisnéise an 9 Bealtaine 2012, a mhéid nach féidir leis an malarta sin,
contrartha le cinneadh an Choimisitiin sa chinneadh ata faoi chonspdid, buntds a thabhairt le
cinedl frithiomaioch na malartuithe faisnéise a liomhnaitear i gcoinne Credit Suisse. Maidir leis
an malartd deireanach sin, beidh sé riachtanach a chinneadh thios an bhfuil an earrdid sin ag an
gCoimisitun de chinedl a dhéanfadh difear d’thiintais na gcinnti maidir le sara Credit Suisse agus
na finedla a gearradh da réir sin.

(iii) Cinedl frithiomaioch na bpléiti ndr cuireadh ina gcoinne go sonrach

Cuireann na hiarrataséiri i gcoinne chineal frithiomaioch na bpléiti a d’aicmigh siad sa dara agus
sa tria catagoéir da dtagraitear i mir 73 thuas. Ar thaobh amhdin, maionn siad nar solathraiodh sna
pléiti a ndearnadh anailis orthu in aithrisi 126 go 129, 142, 147, 183, 185 go 195, 208, 210, 225 go
228, 234 go 238, 245 go 250, 258 go 275, 277 go 280, 282 go 285, 291 go 295 agus 473 den
chinneadh atd faoi chonspédid faisnéis maidir le héabhléid ionchasach na ratai malairte i
bhfianaise na méideanna measartha beag lena mbaineann. Ar an taobh eile, ni fhéadfadh ach
cuspdir frithiomaioch amhdin a bheith ag an bplé a ndearnadh anailis air in aithrisi 113 go 121,
184, 195, 204  go 207, 211 go 213 agus 228 den chinneadh atd faoi chonspéid, eadhon ‘tis-dite’ an
tradalai a nocht an fthaisnéis.

Ar dtas, maidir leis an bplé a leagtar amach in aithrisi 126 go 129, 142, 147 agus 291 go 295 den
chinneadh ata faoi chonspéid, a thagann faoin dara catagéir da dtagraitear i mir 73 den
bhreithitinas atd faoi chonspdid, agus na pléiti a leagtar amach in aithrisi 113 go 121 den
chinneadh atd faoi chonspéid, a thagann faoin trii catagdir d4 dtagraitear i mir 73 den
bhreithitinas sin, ni thagann siad faoi raon feidhme an iompair thrithiomaioch a shainaithin an
Coimisiun in aithrisi 337 go 341 den Chinneadh sin.
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Ar an gcéad dul sios, mheas an Coimisiin, go bunusach, gur léirigh an plé in aithrisi 126 go 129
den chinneadh atd faoi chonspéid gur thuig na trdddlaithe a bhi rannphdirteach sa seomra
comhra atd i gceist, agus bhi siad ag suil leis, go n-usdidfi an fhaisnéis a mhalartaigh siad ar
mhaithe lena leas coiteann seachas in aghaidh a leasanna faoi seach. Ar an dara dul sios, maidir
leis an bplé in aithris 142 den chinneadh ata faoi chonspéid, luaigh an Coimisidn in aithris 144
gur léirigh sé gur ghabh na tradalaithe leithscéal nuair ndr ghniomhaigh siad ar an mbealach a
rabhthas ag stil leis. Ar an trit dul sios, de réir an Choimisitin, léirigh an plé in aithris 147 den
chinneadh atd faoi chonspéid gur malartaiodh an thaisnéis sa seomra comhrd ata i gceist chun a
iomaitheoiri a threord. Ar an gceathri dul sios, léirionn an plé in aithrisi 291 go 295 den
chinneadh atd faoi chonspéid cdsanna de chomhordi 6 am go chéile seachas an t-iompar
frithiomaioch a d’aimsigh an Coimisitn i gcoinne Credit Suisse. Ar an gcuigiu dul sios, de réir an
Choimisiuin, léiriodh sa phlé a rinneadh in aithrisi 113 go 121 den chinneadh atd faoi chonspéid,
go buntsach, go raibh combhaltai an tseomra comhra atd i gceist mar chuid de chiorcal iata
muinine.

Ina dhiaidh sin, maidir leis na pléiti a thagann faoin dara catagdir da dtagraitear i mir 73 thuas agus
a ndearnadh anailis orthu in aithrisi 183, 185 go 195, 208, 210, 225 go 228, 234 go 238, 245 go
250, 258 go 275, 277 go 280, 283 go 285 agus 473 den chinneadh até faoi chonspéid, nach bhfuil a
n-dbhar faoi dhiospéid ag na hiarratasoéiri, faigann sé sin gur mhalartaigh na tradalaithe a bhi
rannphdirteach sa seomra comhra atd i gceist, go forleathan agus aris agus aris eile, faisnéis a
bhaineann le tradalacha reatha, lena n-diritear tradalacha a rinneadh le déanai, né le tradalacha
ionchasacha, ambhail péiri airgeadrai sonracha, méideanna, stidrthoéireachtai, coinniollacha
tradala agus cinedlacha cliainti lena mbaineann na hidirbhearta sin. Ar 6cdidi airithe, d’iarr siad
tuairimi 6 thradalaithe eile maidir le conas traddil a dhéanamh agus maidir le hairgeadrai né
péire airgeadrai ar leith, thug siad le fios gur athraigh idirbheart dirithe de chuid ceann de na
tradalaithe rannphairteacha eile luach airgeadra ar leith a spreag a stadorduithe, roinn siad a
dtuairimi maidir le conas trdddil a dhéanamh agus chuir siad in itl an leibhéal ar ar
forghniomhaiodh an t-idirbheart.

Thairis sin, mhalartaigh na tradélaithe faisnéis a bhaineann le suiomhanna riosca oscailte ‘gearr’
n6 ‘fada’, leis na hairgeadrai sonracha lena mbaineann na suiomhanna sin agus, uaireanta, lena
rdin no lena straitéisi fii, eadhon gur roghnaigh siad gan airgeadra sonrach arna shealbhu i
suiomh ‘fada’ a dhiol agus é a choinnedil ina bpunann, nach raibh siad chun a suiomhanna ‘gearr’
a dhunadh toisc go raibh siad ag suil go ndéanfadh luach airgeadra ar leith dimheas breise agus
nach gceanndidis airgeadra sonrach in aghaidh airgeadra eile go dti go dtitfeadh rata malairte ar
leibhéal sonrach.

Maidir leis na pléiti a thagann faoin trit catagéir da dtagraitear i mir 73 den bhreithitnas seo agus
a leagtar amach in aithrisi 184, 195, 204 go 207, 211 go 213 agus 228 den chinneadh ata faoi
chonspéid, nach bhfuil a n-dbhar faoi dhiospdid ag na hiarratasdiri, fagann sé sin gur mhalartaigh
na traddlaithe, ar bhonn fairsing agus athfhillteach, faisnéis reatha n6 réamhbhreathnaitheach ata
fogair 6 thaobh na trachtéla de, a bhaineann leis na cinedlacha éagstla orduithe a fuarthas éna
gcliaint le haghaidh péiri airgeadrai sonracha agus ratai malairte, méideanna agus cinedlacha
cliainti lena mbaineann.

Léirionn abhar an phlé a rinneadh idir na tradalaithe atd rannphdirteach sa seomra comhra atd i
gceist, lena n-diritear, go hairithe, iad sitd a luaitear i mireanna 167 agus 169 den bhreithitinas
seo, gur nocht na tradalaithe sin, go spontdineach né arna iarraidh sin, faisnéis atd iogair 6
thaobh na trachtdla de a d’'fhéadfadh na tradalaithe eile a Gsaid chun a ngniomhaiochtai traddla a
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dhéanamh né chun a straitéis trddéla a shainid, agus éabhléid na ratai malairte 4 réamh-mheas
acu. D4 bhri sin, mhéadaigh malartuithe faisnéise den sért sin trédhearcacht idir na
rannphdirtithe sa saru atd i gceist amhadin.

Da bhri sin, murab ionann agus an méid a mhaionn na hiarrataséiri, nil cuspéir frithiomaioch
hipitéiseach aonair ag na malartuithe faisnéise, go hdirithe iad siid a thagann faoin trit catagdir
d4 dtagraitear i mir 73 den bhreithitnas seo, arb é atd ann réamh-mheas a dhéanamh ar an
tradéalai a roinn an fhaisnéis trid an margadh a bhogadh in aghaidh leas an tradalai sin, ach
laghdaitear leo an éiginnteacht a bhi ann ar an margadh chun tairbhe na dtradélaithe
rannphdirteacha, chun aimhleasa a gcliant agus iomaitheoiri eile.

Thairis sin, is gd argdint na n-iarrataséiri a dhidltia a mhéid a mhaionn siad nach bhféadfadh lion
iseal na n-idirbheart a liomhnaitear a pléadh i gcomhthéacs malartuithe dirithe faisnéis a sholathar
maidir le héabhldid ionchasach na ratai malairte. Cuireann argéint sin na n-iarratasdiri cosc ar an
gcinneadh a rinneadh sa chinneadh atd faoi chonspdid, nach gcuireann na hiarrataséiri ina
choinne, go mbaineann na malartuithe faisnéise a bhfuiltear ag brath orthu i gcoinne Credit
Suisse le hidirbhearta méideanna suntasacha.

In aon chis, da nglacfai le habharthacht an aon chritéir amhdin a bhaineann le lion na n-idirbheart
a phléitear sna malartuithe faisnéise a scrudaiodh sa chinneadh ata faoi chonspéid chun measinu
a dhéanambh ar chinedl frithiomaioch na malartuithe sin, is é an toradh a bheadh air sin gan scrudua
a dhéanamh ar na malartuithe ina n-iomldine agus gan tudar cui a bheith le lion mér de na
malartuithe sin a eisiamh 6 raon feidhme an tsaraithe ar Airteagal 101(1) CFAE, ar malartuithe
iad ndr cheart tarlg, i bhfianaise a gcinedil rinda agus straitéiseach, go bunusach,.

Da réir sin, cuirfear san direamh cineal frithiomaioch na bpléiti, a bhfuil a léiriti cinntitheach agus
bunaithe, chun scriddd a dhéanamh ar an dara agus ar an triti saincheist dli, arna gcur chun cinn ag
na hiarrataséiri, maidir le ‘srian de réir cuspdra’ agus saru aonair leantinach a bheith ann, a
scrudofar thios.

Ni mér teacht ar an gconcldid, murab ionann agus an méid a mhaionn na hiarrataséiri, trina
dteagmhalacha direacha, fairsinge agus athfthillteacha tri mhalartuithe rialta sa seomra comhra
atd i gceist a bhain le faisnéis reatha né réamhbhreathnaitheach ata iogair 6 thaobh na trachtéla
de, amhail an fhaisnéis a scrudaiodh i mireanna 81 go 106, 118 go 162 agus 167 go 169 thuas, gur
chuir na traddlaithe rannphairteacha in idl go raibh sé ar intinn acu comhoibriti ar mhargadh
spot-tradala malairte airgeadrai, agus ar an gcaoi sin comhar praiticitil eatarthu a ionadu go
feasach ar rioscai na hiomaiochta, amhail tionchar a imirt ar a n-iompar ar an margadh agus an
t-iompar a bhi beartaithe ag a n-iomaitheoiri a ghlacadh sa seomra comhrd atd i gceist a
nochtadh. I bhfianaise an chasdli a luaitear i mireanna 45 go 47 thuas, bhi sé de cheart ag an
gCoimisiun a chinneadh, d4 bhri sin, go bhféadfai na malartuithe sin a aicmid mar
chomhaontuithe agus/né mar chleachtais chomhbheartaithe frithiomaiocha de réir bhri
Airteagal 101 CFAE.

Ba cheart a thabhairt faoi deara freisin nar cuireadh san direamh concliid an Choimisitin go
bhféadfai na malartuithe faisnéise a aicmid mar chomhaontuithe agus/né mar chleachtais
chomhbheartaithe frithiomaiocha de réir bhri Airteagal 101 CFAE fii murar cuireadh san
direamh plé an 9 Bealtaine 2012, a ndearnadh anailis air in aithris 276 den chinneadh ata faoi
chonspdid agus a scrudaiodh i mireanna 107 go 117 thuas. Da bhri sin, nil aon tionchar ag
earrdid mheastinaithe an Choimisitiin maidir le cinedl na faisnéise a malartaiodh le linn an phlé
sin ar an gcinneadh ata faoi chonspéid.
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Ni féidir le haon cheann d’argéinti na n-iarrataséiri an choncliid a leagtar amach i mir 175 thuas a
chur 6 bhail.

I ndail leis sin, is ga dialtt d’argdint na n-iarrataséiri go gcoisctear aicmid na malartuithe sin mar
chomhaontuithe agus/n6 mar chleachtais chomhbheartaithe i bhfianaise an chasdli da dtagraitear
i mireanna 45 go 47 den bhreithitinas seo toisc nach ann do chdsanna de chomhordu le linn
thréimhse rannphairtiochta Credit Suisse sna malartuithe faisnéise sa seomra comhra ata i gceist.

Maidir leis an argéint nar ghniomhaigh na tradalaithe i ‘gciorcal iata’, braitheann na hiarratasdiri
ar an ‘bhfianaise i gcomhad an Choimisidin’. Mar thaca leis an argéint sin, tagraionn na
hiarrataséiri do chuid da n-iarratas nach ann di agus, ni dhéanann siad ach tagairt ghinearalta
don fhianaise i gcomhad an Choimisidin. Fit d4& mbeadh an fhianaise sin mar chuid den
chomhad a cuireadh faoi bhraid na Cuirte Ginearalta, ni féidir le tagairt ghinearalta den sért sin a
bheith ina ctis leis an easpa fianaise chun tact le hargdinti na n-iarratasoéiri, 6s rud é nach faoin
gCuirt Ghinearalta ata sé dul isteach san thianaise go léir sa chomhad atd in ann comhthact leis
an argéint chéanna sin (féach, chuige sin, breithiinas an 27 Mean Fémhair 2006, Roquette Freéres
v an Coimisitun, T-322/01, EU:T:2006:267, mir 209).

Ina theannta sin, a mhéid a dhéanann na hiarrataséiri iad féin a theorannt, ag céim an fhreagra,
lena léirid go bhfuil na samplai d’thaisnéis a roinneadh lasmuigh den seomra comhra atd i gceist
leagtha amach in Iarscribhinn A.8, ba cheart a mheabhru nach féidir, de réir bhri an chésdli da
dtagraitear i mir 67 den bhreithidnas seo, na heiliminti den Iarscribhinn sin lena dtacaitear né
lena bhforliontar a n-argéinti a 1éiria go beacht leis an tagairt ghinearalta a dhéanann siad don
Iarscribhinn sin. Da bhri sin, ni féidir é a chur san direamh chun tacu leis an argdint a chuir na
hiarrataséiri chun cinn.

Leanann sé as an méid sin roimhe seo go raibh sé de cheart ag an gCoimisitin a chinneadh gurbh
fhéidir leis na malartuithe faisnéise a ndearna sé anailis orthu sa chinneadh ata faoi chonspdid
teacht ar an gconcluid go raibh comhaontuithe agus/né cleachtais chomhbheartaithe de chinedl
frithiomaioch ann de réir bhri Airteagal 101 CFAE.

Ni moér, mar sin, an chéad agus an dara gearan den dara cuid den chéad saincheist dli a dhiualta.

(2) An triti geardn, lena liomhnaitear go ndearna an Coimisivin earrdid dli nuair a chinn sé nach
raibh miniu dlisteanach Credit Suisse ar na malartuithe faisnéise atd i gceist dbhartha

Ina dtrit gearan, maionn na hiarrataséiri, go bunasach, gur thug siad minithe dlisteanacha ar gach
ceann de na pléiti a luaitear sa chinneadh ata faoi chonspéid. Tagraionn siad i ndail leis sin do
mhireanna an iarratais a bhaineann le haicmiti na bpléiti ata i gceist a leagtar amach i mir 73 den
bhreithitinas seo agus ditionn siad gur ‘faisnéis mhargaidh’ a bhi san fhaisnéis a malartaiodh sa
seomra comhrd atd i gceist. Tugann siad faoi deara freisin nar roinneadh formhér mér na
faisnéise a bhaineann le horduithe thradalai Credit Suisse sa seomra comhra ata i gceist, rud a
chaitheann amhras ar luach cruthiinais na fianaise ar a bhfuil an Coimisitin ag brath. Ni dhearna
an Coimisiun scradu ceart ar na minithe dlisteanacha a thug na hiarrataséiri. Mar thoradh ar an
earraid sin, mheas an Coimisiin go micheart, i mir 141 den chinneadh ata faoi chonspéid, gur
cheart don tradalai sin é féin a scaradh én seomra comhr4 sin.

Cuireann an Coimisidn i gcoinne argéinti na n-iarratasoiri.
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Ar an gcéad dul sios, ni féidir go n-éireoidh le hargéint na n-iarrataséiri gur theip ar an
gCoimisitun scrudu a dhéanamh ar a minithe dlisteanacha ar gach ceann de na malartuithe agus,
da bhri sin, gur mheas sé go micheart gur cheart do thradalai Credit Suisse é féin a scaradh. Ba
cheart a thabhairt faoi deara, sa chinneadh atd faoi chonspéid, gur scradaigh an Coimisitn, go
hdirithe in aithrisi 455 go 480, an ‘faisnéis mhargaidh’ a bhi san fhaisnéis a malartaiodh le linn na
bpléiti ata i gceist, is é sin le r4, faisnéis a d’'théadfai a nochtadh go dlisteanach, mar a mhaigh na
hiarrataséiri, agus mheas sé narbh amhlaidh an cés.

Ina theannta sin, ba cheart a mheabhra gur scridaiodh argéinti na n-iarrataséiri bunaithe ar
aicmid na bpléiti atd i gceist agus nach bhfuil san thaisnéis a mhalartaitear le linn pléiti dirithe ata
i gceist ach ‘faisnéis mhargaidh’ i gcomhthéacs na chéad gheardin agus an dara gearan i
mireanna 75 go 182 thuas agus gur ditltaiodh déibh.

Ar an dara dul sios, maidir le hargdint na n-iarrataséiri nar roinneadh formhér moér na faisnéise a
bhaineann le horduithe thradalai Credit Suisse sa seomra comhra ata i gceist, ba cheart a thabhairt
faoi deara, mar a rinne an Coimisitin, és rud é gur roinneadh faisnéis atd iogair ¢ thaobh na
trachtala de go rialta sa seomra comhra sin, nach bhfuil sé dbhartha nach raibh an chuid is mé
den fhaisnéis a bhaineann le horduithe an tradélai sin & roinnt ann.

Leanann sé 6n méid sin roimhe seo nach mér ditltd don trid gearan sa dara cuid den chéad
saincheist dli.

Ina theannta sin, a mhéid a thagraionn na hiarratasoéiri i gceannteideal na saincheiste dli seo do
raiteas neamhleor ar chuiseanna maidir le malartu faisnéise ar line a aicmit mar chomhaontuithe
agus/n6 mar chleachtais chomhbheartaithe frithiomaiocha agus fit ag glacadh leis go bhféadfadh
tabhairt chun cuimhne den sért sin gan bhunus a bheith ina argdint inghlactha de réir bhri
Airteagal 76(d) de na Rialacha Nés Imeachta, ni mér a mheas nach ndearna an Coimisiin aon
saru ar an oibleagdid cuiseanna a lua faoin dara mir d’Airteagal 296 CFAE. Is léir én scrudu ar an
bpléadail seo gur chuir na minithe a tugadh sa chinneadh atd faoi chonspéid ar chumas na
n-iarratasdiri réasinaiocht an Choimisidin maidir leis an aicmiu sin a thuiscint agus gur chuir
siad ar chumas na Cuirte Ginearalta a cumhacht athbhreithnithe a theidhmid ina leith sin, agus
ceanglais na fordla sin 4 gcomhlionadh (féach, chuige sin, breithiinas an 23 Samhain 2023,
Ryanair v an Coimisitin, C-210/21 P, EU:C:2023:908, mir 105 agus an casdli d4 dtagraitear).

D4 bhri sin, ni mér dialtd don chéad saincheist dli ina hiomléine.

2. An dara saincheist dli lena n-éilitear sdru ar Airteagal 101 CFAE agus mainneachtain
ciiiseanna neamhleora a lua maidir le haicmivu na malartuithe faisnéise ar line mar ‘shrian
de réir cuspora’

Leis an dara saincheist dli, cuireann na hiarrataséiri in aghaidh aicmid na malartuithe faisnéise
mar ‘shrian de réir cuspdra’. Roinntear an foras achomhairc seo ina cheithre chuid. Liomhnaitear
sa chéad chuid nar chomhlion an Coimisitin a ualach faoi Airteagal 101 CFAE chun a chruthd gur
chuir na malartuithe faisnéise ar line srian le hiomaiocht de réir cuspdra. Liomhnaitear sa dara
cuid go ndearna an Coimisiin earrdid dli nuair a chinn sé go raibh an minia dlisteanach ar
iompar agus na héifeachtai i bhfabhar na hiomaiochta neamhdbhartha faoi Airteagal 101(1) CFAE.
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(a) Réamhbharilacha

Ni mér malartd faisnéise atd in ann éiginnteacht idir rannphdirtithe a bhaint maidir le trathtlacht,
fairsinge agus sonrai na modhnuithe ata le glacadh ag na gnéthais lena mbaineann ina n-iompar ar
an margadh a mheas mar rud atd ag saothrd cuspéir frithiomaioch (féach breithiinas an
19 Marta 2015, Dole Food agus Dole Fresh Fruit Europe v an Coimisitin, C-286/13 P,
EU:C:2015:184, mir 122 agus an casdli d4 dtagraitear).

Da bhri sin, is 1éir 6n gcasdli go bhfdgann solathar faisnéise atd iogair ¢ thaobh na trachtala de,
amhail faisnéis maidir le praghsanna, soldthar agus éileamh, lena n-diritear praghsanna amach
anseo no solathar agus éileamh amach anseo, gur féidir éiginnteacht a laghdd maidir le hiompar
iomaitheoiri ar an margadh agus délai iomaifochta a chruthd nach gcomhthreagraionn do
ghnathdhalai an mhargaidh agus, da bhri sin, gur cuis é le cleachtas comhbheartaithe a bhfuil sé
mar chuspoéir aige iomaiocht a shrianadh de réir bhri Airteagal 101(1) CFAE (breithitinas an
29 Mean Fomhair 2021, Nippon Chemi-Con Corporation v an Coimisiuin, T-363/18,
EU:T:2021:638, mir 195 (nér foilsiodh)).

Ba cheart a mheabhrd, chun teacht faoin toirmeasc i bprionsabal a leagtar sios in Airteagal 101(1)
CFAE, ni mor ‘cuspéir no éifeacht’” a bheith ag cleachtas comhbheartaithe chun iomaiocht laistigh
den mhargadh inmhednach a chosc, a shrianadh né a shaobhadh (breithitinas an 30 Eandir 2020,
Generics (UK) agus pdirtithe eile, C-307/18, EU:C:2020:52, mir 62).

Leanann sé go ndéantar idirdheald soiléir leis an bhfordil sin, arna 1éirit ag an gCuirt Bhreithitunas,
idir an coincheap ‘srian de réir cuspéra’ agus an coincheap ‘srian de réir éifeachta’, a bhfuil gach
ceann acu faoi réir rialacha éagsula (breithitinas an 30 Eandir 2020, Generics (UK) agus pdirtithe
eile, C-307/18, EU:C:2020:52, mir 63).

Da bhri sin, maidir le cleachtais a aicmitear mar ‘shrianta de réir cuspéra’, ni ga imscruda a
dhéanamh n4, a fortiori, a n-éifeachtai ar iomaiocht a léiriti chun iad a aicmit mar ‘shrianta ar
iomaiocht’ de réir bhri Airteagal 101(1) CFAE, és rud é gur léir 6n taithi a fuarthas go
n-eascraionn laghduithe ar aschur agus méaduithe ar phraghsanna as iompar den sért sin, as a
n-eascraionn leithdhdileadh easnamhach acmhainni chun dochair do thomhaltéiri, go hdirithe.
Maidir le cleachtais den sort sin, ni gé ach a léiriti go bhfuil siad aicmithe mar ‘shrianta de réir
cuspéra’, ach ni leor éilimh gan bhunts amhdin chun na criche sin (breithiGnas an
30 Eandir 2020, Generics (UK) agus pdirtithe eile, C-307/18, EU:C:2020:52, mireanna 64 agus 65).

Ar an taobh eile, i gcds ndr bunaiodh cuspdir frithiomaioch comhaontaithe, cinneadh ¢
chomhlachas gnéthas né cleachtas comhbheartaithe, is ga scridd a dhéanamh ar a éifeachtai
chun a chruthti go ndearnadh iomaiocht a chosc, a shrianadh n6é a shaobhadh ar bhealach
suntasach (breithiinas an 30 Eandir 2020, Generics (UK) agus pdirtithe eile, C-307/18,
EU:C:2020:52, mir 66).

Is 1éir freisin 6 chasdli na Cuirte Breithitnais nach mér an coincheap ‘srian de réir cuspoéra’ a 1éirit
go docht agus nach féidir é a chur i bhfeidhm ach amhdin maidir le cleachtais chomhbheartaithe
airithe idir gndthais a léirionn, iontu féin agus ag féachaint do na cuspéiri a shaothraionn siad agus
don chomhthéacs eacnamaioch agus dlithiuil ar cuid de iad, méid leordhéthanach dochair don
iomaiocht chun a mheas nach bhfuil ga le scridd a dhéanamh ar a n-éifeachtai, 6s rud é go
bhféadfai a mheas, de bharr a gcinedil féin, go ndéanann cinedlacha dirithe de chomheagar idir
gnothais diobhdil d'theidhmiti cui na ngnathiomaiochta. Agus an comhthéacs sin & mheas, ni
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mor cinedl na dtdirgi né na seirbhisi lena mbaineann agus fiordhalai fheidhmit agus struchtdr an
mhargaidh né na margai ata i gceist a chur san direamh (breithitinas an 30 Eanair 2020, Generics
(UK) agus pdirtithe eile, C-307/18, EU:C:2020:52, mireanna 67 agus 68).

(b) An chéad chuid den dara saincheist dli, lena n-éilitear nach bhfuil aon fhianaise ann go
bhfuil srian de réir cuspora ann

In aithrisi 394 go 454 den chinneadh até faoi chonspéid, scridaigh an Coimisitn ar léirigh iompar
Credit Suisse méid leordhéthanach diobhéla don iomaiocht atd le meas mar shrian ar iomaiocht
‘de réir cuspéra’. Mheabhraigh sé, in aithris 394 den chinneadh ata faoi chonspéid, gur gha, chun
na criche sin, de réir an chasdli, inter alia, a dbhar, a chuspéiri agus an comhthéacs eacnamaioch
agus dlithiuil a raibh sé mar chuid de a chur san direambh.

Ar dtds, maidir le habhar an iompair sin, thug an Coimisitin faoi deara, sa chinneadh atd faoi
chonspdid, go raibh na tradalaithe rannphdirteacha i mbun malartuithe faisnéise athfhillteacha
agus fairsinge lenar nocht siad faisnéis iogair reatha n6 réamhbhreathnaitheach maidir le gnéithe
rinda dd n-iompraiocht mhargaidh, amhail faisnéis maidir le horduithe cliainti gan ioc,
sufomhanna riosca oscailte, raonta difriochta idir tairiscint agus iarraidh agus gniomhaiochtai
trdddla leantinacha né beartaithe. Mheas sé freisin gur chuir an sreabhadh faisnéise a
malartaiodh ar chumas na ngndthas rannphdirteach léargas iomlan a fhdil ar an méid a rinne né
nach ndearna a n-iomaitheoiri agus iad ag trddail ar an margadh agus gur chuidigh sé le
héiginnteacht a laghdu idir na gndthais rannphdirteacha a mhéid a bhaineann le huainit, raon
feidhme agus mionsonrai an iompair bheartaithe sa mhargadh agus treoshuiomh féideartha na
ratal malairte lena mbaineann. Thdinig an Coimisitin ar an gconcliid go ndeachaigh na
malartuithe sin nios faide nad malartuithe faisnéise san fhearann poibli agus nach raibh tudar leo
mar gheall ar chuspoéir na dtradélaithe tradail le chéile mar chontraphairtithe (aithrisi 396 agus
397 den chinneadh ata faoi chonspoéid).

Ina dhiaidh sin, bhi an Coimisiin den tuairim, i bhfianaise chinedl, mhiniciocht agus leibhéal
imdhealaithe na faisnéise a malartaiodh sa seomra comhra atd i gceist, gurbh é cuspdir na
malartuithe gnath-éiginnteachtai margaidh a laghdi do na gnéthais rannphdirteacha ar
spot-tradail malairte eachtrai, chun rioscai a laghdt agus chun tact leo ina gcinnti praghsala. Da
bhri sin, de réir an Choimisitin, thug na malartuithe leantnacha faisnéise atd iogair 6 thaobh na
trachtala de deis do na gnoéthais rannphdirteacha iomaiocht ar na tuillteanais a sheachaint a
mhéid a bhaineann le priomhpharaiméadair na hiomaiochta (praghsail agus bainistid riosca). Ina
theannta sin, mar thoradh ar shreabhadh leantinach na malartuithe faisnéise sin laistigh den
seomra comhrd atd i gceist, bhi neamhshiméadracht faisnéise idir na gnéthais rannphdirteacha
agus a n-iomaitheoiri neamh-rannphdirteacha, chun tairbhe na ngnéthas rannphdirteach
(aithrisi 398 go 401 den chinneadh até faoi chonspéid).

Ar deireadh, maidir leis an gcomhthéacs eacnamaioch agus dlithiuil, thug an Coimisitn faoi deara,
sa chinneadh atd faoi chonspéid, cinedl dinimicidil agus leachtach an spot-traddil malairte
eachtrai. Mheas sé, mar gheall ar an gcomhthéacs sin, gur rannchuidigh na malartuithe
an-mhinic agus mionsonraithe d’thaisnéis atd iogair 6 thaobh na trachtdla de a tharla nuair a bhi
na gnoéthais rannphdirteacha gniomhach ar an margadh go direach le trédhearcacht a mhéadu
agus leis an éiginnteacht a bhaineann go dluth le cds iomaioch a laghdu (aithrisi 402 agus 403 den
chinneadh atd faoi chonspoéid).
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Thdinig an Coimisitn ar an gconcldid gur léiriodh sa mheasint foriomldn ar na malartuithe
faisnéise atd i gceist, i bhfianaise na gcuspoéiri oibiachtula atd 4 saothrti agus an chomhthéacs
eacnamaioch agus dhlithidil inar tharla an t-iompar sin, go ndearnadh diobhdil leordhéthanach
don iomaiocht chun teacht ar an gconcldid go bhféadfai a mheas go bhfuil malartuithe faisnéise
reatha n6 réamhbhreathnaitheacha atd {ogair 6 thaobh na trachtila de, ina srian ar iomaiocht de
réir bhri Airteagal 101 CFAE maidir le spot-traddil malairte eachtrai in airgeadrai G10
(aithrisi 404 agus 405 den chinneadh atd faoi chonspoéid).

I gcomhthéacs na chéad choda den dara saincheist dli, cdineann na hiarratasoéiri, go bunusach, an
Coimisiun as a chinneadh go micheart go ndearna na malartuithe faisnéise atd i gceist diobhail
leordhéthanach don iomaiocht chun teacht faoin aicmia sin. Mar thaca leis an gcuid sin den
tsaincheist dli, maionn siad, go buntsach, ceithre ghearan. Lena gcéad gheardn, ditionn siad go
bhfuil maimh an Choimisidin go raibh sé mar chuspdir ag na malartuithe faisnéise ata i gceist
iomaiocht a shrianadh bunaithe ar thoimhdi fiorasacha michearta nar thioraigh sé. Leis an dara
gearan, maionn siad go bhfuil na héilimh sin dochreidte i bhfianaise chomhthéacs an mhargaidh
lena mbaineann. Leis an triti gearan, itionn siad go ndearna an Coimisiin earrdid mheastnaithe
agus € ag brath go neamhchriticidil ar thréithria dlithidil an iompair a chuirtear i lathair san
thianaise arna soldthar chun trécaire agus socraiochta a fhdil. Leis an gceathri geardn, maionn
siad nach féidir leis an gCoimisiin brath ar a thaithi maidir le faisnéis a mhalarta i
gcomhthéacsanna margaidh eile né i gcursai airgeadais eile chun a dhualgas cruthtinais a laghdu,
eadhon a shui gur chuir malartuithe faisnéise sa seomra comhra ata i gceist srian le hiomaiocht de
réir cuspora.

Is iomchui anailis a dhéanamh ar an dara gearan ar dtus.

(1) An dara geardn, lena liomhnaitear earrdidi a rinne an Coimisiun ina mheasunu ar
chomhthéacs an mhargaidh lena mbaineann

Maionn na hiarrataséiri, go buntsach, go ndearna an Coimisidin measind micheart ar
chomhthéacs fiorasach agus dlithidil spot-traddil malairte eachtrai, né gur theip air fia é a chur
san direamh agus meastind 4 dhéanamh ar chuspéir iompar Credit Suisse. Aitionn siad gur theip
ar an gCoimisitin meastinu cui a dhéanamh ar na gnéithe den mhargadh sin a bhaineann le (i) a
thrédhearcacht, (ii) a struchttr agus (iii) rél na dtradalaithe atd ag oibrit air n6 nér chuir sé san
direambh iad.

Cuireann an Coimisidn i gcoinne argéinti na n-iarratasoiri.

(i) Trédhearcacht an spot-trdddil malairte eachtrai

Baineann an chéad agdid a chuir na hiarrataséiri chun cinn le trédhearcacht an mhargaidh lena
mbaineann. Dar leo, le linn thréimhse an tsiraithe liomhnaithe, bhi leibhéal teoranta
trédhearcachta ag baint leis an spot-traddil malairte eachtrai. Ni chuireann na hiarrataséiri ina
choinne gur chuir arddin leictreonacha go mor le trédhearcacht an mhargaidh. Mar sin féin,
tugann siad tuairisc ar an margadh malairte eachtrai atd réastnta doiléir. De réir na
n-iarratasdiri, déantar idirbhearta ar go leor arddn agus nil aon chdras ldraithe ann chun
idirbhearta a thuairiscia i bhfior-am ar spot-tradail malairte eachtrai.
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Cuireann an Coimisitin i gcoinne argéinti na n-iarrataséiri. Aitionn sé, ag tagairt go hairithe
d’aithrisi 12 go 16 den chinneadh até faoi chonspéid, ag féachaint d’fhorbairt céras leictreonach
tradala ar scdiledn, a rinne praghsanna i bhfior-am (lena n-diritear na praghsanna tairgthe agus
tairisceana is fearr atd ar fail) agus na méideanna comhthreagracha tradailte a bhi inrochtana ar
arddin leictreonacha a chur ar fdil do bheagnach gach rannphdirti sa mhargadh agus a thugtar
cothrom le data go leantnach, nach mér a mheas go bhfuil spot-tradail malairte eachtrai
trédhearcach trath na bhfioras liomhnaithe.

Mar a thug an Coimisitin faoi deara ina chosaint, is 1éir 6 aithrisi 7, 14, 53 agus 402 den chinneadh
ata faoi chonspdid, agus scrudu & dhéanambh aige ar an gcomhthéacs eacnamaioch ina ndearnadh
na malartuithe faisnéise ar an seomra comhra atd i gceist, gur mheas an Coimisiin gur mhargadh
mor de chinedl trédhearcach, dinimiciuil agus an-leachtach é an spot-traddil malairte eachtrai. Ba
i bhfianaise na dtosca sin, a bhaineann go sonrach leis an margadh spot-tradail malairte eachtrai, a
thdinig an Coimisitn ar an gconcluid, in aithrisi 404 agus 405 den chinneadh atd faoi chonspdid,
gur shrianta ar an iomaiocht de réir cuspéra a bhi sna malartuithe faisnéise.

I ndail leis sin, ba cheart a thabhairt faoi deara, de réir na ndoiciméad atd sa chomhad, go
sainmhinitear trédhearcacht an mhargaidh lena mbaineann mar chumas na rannphadirtithe sa
mhargadh sin faisnéis a thail maidir leis an bprdiseas tradala, mar shampla praghas, méid an
ordaithe, lion na n-idirbheart, riosca agus sainaitheantas an tradilai. Baineann sé leis an
bhfaisnéis atd ar fail ag an gcéim réamhthraddla chomh maith leis an bhfaisnéis até ar fail ag an
gcéim iarthradala, agus braitheann sé go bunusach ar thoilteanas na rannphdirtithe agus ar
chumas an mhalartaithe orduithe ceannaigh agus diola a thaispedint go poibli.

D4 bhri sin, de réir na ndoiciméad ata os comhair na Cudirte, ni mor idirdheald a dhéanamh, ar an
margadh spot-tradala malairte eachtrai ar leibhéal an ‘idirdhéiledlai’ (féach mir 24 thuas), arb é is
saintréith dé struchtar hibrideach, idir dhd bhealach trachtdla, eadhon cainéal direach
(déthaobhach) agus an cainéal bréicéiri, agus é a4 chur san direamh go bhfuil difriocht sa
trédhearcacht de réir an chainéil trachtila a usdidtear. Go hairithe, i gcomhthéacs cainéal
trachtala direach (déthaobhach), mar atd sa chés seo, ni anaithniditear traddil agus coimeadann
na pairtithe san idirbheart praghas agus méid na n-idirbheart faoi ran.

Is fior gur chuir forbairt céras leictreonach tradéla ar scailedn go mor leis an trédhearcacht ar an
margadh lena mbaineann ag an am dbhartha. Mar sin féin, ni féidir an choncldid go bhfuil sé
trédhearcach in aithris 14 den chinneadh atd faoi chonspéid, contrartha le dearbhd an
Choimisitiin, a bhunt, ar an gcaighdean dlithidil is g4, direach ar an bhfioras go bhfuil
praghsanna agus méideanna ar fdil ar arddin leictreonacha.

Ina phléadélacha i scribhinn os comhair na Cuirte Ginearalta agus ag an éisteacht, ghlac an
Coimisiun féin leis nach raibh coinniollacha seachas na coinniollacha a bhaineann le praghas
fior-ama agus méideanna comhthreagracha tradéla ar fail do gach rannphdirti sa mhargadh. Go
sonrach, luaigh sé, i bhfianaise na heaspa rochtana ar thaisnéis atd ag traddlaithe eile, go raibh
méid dirithe éiginnteachta fés ar an margadh maidir le gniomhaiochtai, suiomhanna, leasanna
agus ruin cliant deiridh agus tradélaithe iomaiocha a thradail.

Is i an thaisnéis, da dtagraionn an Coimisitin ina phléadalacha i scribhinn agus ag an éisteacht
chun teacht ar an gconcliid go bhfuil méid dirithe éiginnteachta ar an margadh, go direach an
thaisnéis inar féidir a shainid, nuair nach bhfuil si ar eolas ag na trddalaithe, an bhfuil spot-tradail
malairte eachtrai trédhearcach de réir bhri na gcritéar d4 dtagraitear i mireanna 211 agus 212 den
bhreithitinas seo.
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Ar bhonn nios gineardlta, a mhéid a aontaionn na pdirtithe go bhfuil margadh spot-traddla
malairte eachtrai neamhshiméadrach go buntisach agus ar thabhacht rél na faisnéise ar an
margadh sin, ni féidir leis an gCoimisiin a mhaiomh go baili gur ghd an margadh spot-tradala
malairte eachtrai, ag an am &abhartha, a mheas mar mhargadh trédhearcach. Go deimhin, i
margadh trédhearcach, ta fail laithreach (agus saor in aisce) ar thaisnéis ag gach rannphdirti sa
mhargadh, rud nach amhlaidh, mar a admhaionn an Coimisian, i margadh spot-tradala malairte
eachtrai és rud é go bhfuil roinnt cineédlacha faisnéise ann.

D4 réir sin, ni mér a mheas go ndearna an Coimisiun earrdid mheastnaithe agus é ag cinneadh, in
aithris 14 den chinneadh ata faoi chonspéid, go raibh an margadh spot-tradala malairte eachtrai
trédhearcach ag an am dabhartha. D4 bhri sin, beidh sé riachtanach anailis a dhéanamh an
bhféadfadh tionchar a bheith ag an meastnu sin, mar a mhaionn na hiarrataséiri, ar aicmid na
malartuithe faisnéise atd i gceist mar ‘shrian de réir cuspéra’ 6s rud é go bhfuil trédhearcacht an
mhargaidh sin ar cheann de na tosca a chuir an Coimisitin san direamh chun teacht ar aicmia
den sort sin in aithrisi 404 agus 405 den chinneadh ata faoi chonspéid (féach mir 210 thuas).

(ii) Struchtur an mhargaidh lena mbaineann

Liomhnaionn dara hagéid na n-iarrataséiri nach ndearna an Coimisiin measint ceart ar
struchtir an mhargaidh lena mbaineann, i dtéarmai a chomhchruinnithe. Aitionn siad, go
buntsach, i margadh ilroinnte den sért sin ar a raibh iosmhéid sciartha den mhargadh ag na
tradalaithe atd i gceist, go mbeadh amhras ann an bhféadfadh na traddlaithe sin
neamhshiméadracht shuntasach faisnéise a chruthi chun aimhleasa rannphdirtithe eile sa
mhargadh. D4 bhri sin, caitear amhras leis an {osmhéid sciartha sin den mhargadh ar dbhar
frithiomaioch liomhnaithe na malartuithe faisnéise ata i gceist. Déanann siad geardn, in fine, nar
mhinigh an Coimisitn cén fath nach raibh sciartha den mhargadh lena mbaineann sa chds seo.

Cuireann an Coimisitun i gcoinne na hagéide sin a dhéanann na hiarratasoéiri.

I ndail leis sin, cé gur fior go bhfuil struchtir an mhargaidh, mar a shainitear le leibhéal
comhchruinnithe an mhargaidh, ina thoisc dbhartha chun measint a dhéanamh ar cé acu a
chuireann né nach gcuireann an malarta faisnéise srian ar iomaiocht ‘de réir cuspéra’ (féach,
chuige sin, breithidnas an 4 Meitheamh 2009, T-Mobile Netherlands agus pdirtithe eile, C-8/08,
EU:C:2009:343, mir 34), is é an t-aon phrionsabal gineardlta a chuirtear i bhfeidhm maidir le
struchtir an mhargaidh nd néar cheart an solithar a dheald go mion (féach breithiinas an
2 Deireadh Fémbhair 2003, Thyssen Stahl v an Coimisitin, C-194/99 P, EU:C:2003:527, mir 86).

Mar sin féin, cé go raibh an Chuirt Bhreithitinais in ann cinedl olagaplach né scaoilte an
mhargaidh ar a ndearnadh malartuithe faisnéise ata fogair 6 thaobh na trachtala de a chur san
direamh ar dtus, is 1éir, go hdirithe, 6 bhreithitnas an 19 Mdrta 2015, Dole Food agus Dole Fresh
Fruit Europe v an Coimisiun (C-286/13 P, EU:C:2015:184), go raibh Cuirteanna an Aontais
Eorpaigh in ann cuspéir frithiomaioch na malartuithe sin a aithint, fiti in éagmais comhchruinnia
olagaplach sa mhargadh (féach breithitinas an 14 Marta 2013, Dole Food agus Dole Germany v an
Coimisiun, T-588/08, EU:T:2013:130, mir 341 agus an casdli da dtagraitear).

Mar sin féin, ni mér a thabhairt faoi deara, i bhfianaise na toisce go mbaineann dli na hiomaiochta
le gniomhaiochtai gnéthas (breithitinas an 7 Eandir 2004, Aalborg Portland agus pdirtithe eile v an
Coimisiun, C-204/00 P, C-205/00 P, C-211/00 P, C-213/00 P, C-217/00 P agus C-219/00 P,
EU:C:2004:6, mir 59), nach féidir glacadh le hargéint na n-iarrataséiri, mar a dhearbhaigh siad ag
an éisteacht, go bhfuil an margadh spot-tradila malairte eachtrai ilroinnte mar gheall ar sciartha
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margaidh na dtraddlaithe a bhi fostaithe ag na bainc a raibh baint acu leis an saru atd i gceist. In
aon chas, mar is léir 6 na doiciméid sa chomhad, nior 1éirigh siad sciartha margaidh na mbanc sin
don ghniomhaiocht ‘tradadla 6 bhéal’, a bhfuil an anailis ar na malartuithe faisnéise ata i gceist
teoranta déibh (féach mir 16 thuas).

Ba cheart a thabhairt faoi deara freisin, in aithrisi 28 et seq. agus 402 den chinneadh até faoi
chonspdid, gur chuir an Coimisiun, gan riald a thabhairt, afach, ar mhéid a chomhchruinnithe i
bhfianaise sciartha margaidh na rannphdirtithe sa sarti atd i gceist, struchtir agus gnéithe
sonracha an mhargaidh lena mbaineann san direamh mar shaintréith de rél na gcruthaitheoiri
margaidh a ghlac pdirt sna malartuithe faisnéise ar line. Tugtar le tuiscint le rél na
gcruthaitheoiri margaidh ar an margadh sin, nach gcuireann na hiarrataséiri ina choinne,
gealltanais shuntasacha airgeadais nach bhféadfadh lion mér rannphadirtithe a sheasamh, agus ar
an gcaoi sin ni chuirtear san direamh an toimhde a chuir na hiarrataséiri ar aghaidh go raibh an
margadh spot-tradala malairte eachtrai scaoilte.

Thairis sin, chinn an Chuirt Ghineardlta cheana féin go bhfuil malartuithe faisnéise nios iogaire 6
thaobh na hiomaiochta de idir tradalaithe atd ag gniomht mar chruthaitheoiri margaidh, i
bhfianaise a thabhachtai ata siad ar an margadh, agus go hadirithe 6s rud é go nglacann siad pdirt
sa mhargadh ar bhealach ginearalta agus leantinach agus, d4 bhri sin, go dtugann siad i gcrich
lion nios mo6 idirbheart nd na rannphadirtithe eile sa mhargadh, pointe arna dheimhniti ag an
gCuirt Bhreithitunais (breithitnas an 24 Mean Fémhair 2019, HSBC Holdings agus pdirtithe eile v
an Coimisitn, T-105/17, EU:T:2019:675, mir 145, a deimhniodh ar an bpointe sin le breithitinas
an 12 Eandir 2023, HSBC Holdings agus pdirtithe eile v an Coimisitiin, C-883/19 P, EU:C:2023:11,
mir 195). D4 bhri sin, ¢ thaobh na hurraime don iomaiocht ar an margadh de, td sé nios tdbhachtai
fés go gcinneann siad a straitéisi agus, go hdirithe, a bpraghsanna, go neamhspleach.

Da bhri sin, ni moér dialta d’agéid na n-iarrataséiri nar chuir an Coimisitin struchtir an mhargaidh
san direambh, ar saintréith d¢ a ilroinnt.

(iii) ROl diibailte na dtrdddlaithe

Baineann trii hagdid na n-iarrataséiri le mainneachtain an Choimisitiin, agus measinu &
dhéanamh aige ar an gcomhthéacs eacnamaioch agus dlithiuil atd i gceist, saintréith an margadh
spot-traddla malairte eachtrai inar idirghniomhaigh tradalaithe i gcénai mar iomaitheoiri agus
contraphdirtithe a chur san direamh. De réir na n-iarrataséiri, cé gur fior go bhféadfadh an
laghdd ar an éiginnteacht a eascraionn as an malartd faisnéise a bheith ina dhearbhchritéar le
haghaidh sard ‘de réir cuspdra’ ar mhargai ina gcruthaionn aon nochtadh faisnéise ata iogair 6
thaobh na trachtdla de idir iomaitheoiri dalai nach gcomhfhreagraionn do ghnathdhdlai an
mhargaidh, ni féidir leis feidhmit mar dhearbhchritéar i gcds ina n-éilitear le gnathdhalai an
mhargaidh faisnéis atd fogair 6 thaobh na triachtila de a mhalartd go trathrialta idir
rannphadirtithe atd ag gniomhu go hingearach agus go cothromdanach araon.

Cuireann an Coimisitn i gcoinne na hagéide sin a dhéanann na hiarratasdiri.

I ndail leis sin, is fior, i margadh spot-traddla malairte eachtrai, go ngniomhaionn tradalaithe go
ginearalta mar chontraphdirtithe tri idirbhearta a dhéanamh le chéile agus mar iomaitheoiri i
nddil le cliaint féideartha. Mar fthreagra ar bheart eagrichdin nés imeachta arna chinneadh ag an
gCuirt Ghinearalta, chuir na hiarratasoéiri in itl, go bunusach, cé go bhfuil sé deacair idirdheala
foirmitil a dhéanamh idir an da rél, pointe ama soiléir ina bhfuil dha thradalai in iomaiocht le
chéile nd nuair ata siad ag iarraidh tradail a chur i gcrich leis an gcliaint céanna ag an am céanna.
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Mar sin féin, cé nach dtagann rél dabailte na dtradalaithe a mhaionn na hiarrataséiri chun cinn i
ndail leis an idirbheart céanna ach i nddil le dhd idirbheart ar leithligh, ta teorannt raon feidhme
an mheasunaithe ar dhlithialacht na malartuithe faisnéise mar a leagtar amach in aithrisi 158 agus
467 den chinneadh atd faoi chonspdid, lena n-eisiatar malartuithe idir na tradalaithe sa
ghnathchuirsa gné agus measunt & dhéanamh acu ar na féidearthachtai tradala lena chéile, i
bprionsabal contrartha le hagéidi na n-iarratasdiri da dtagraitear i mir 226 den bhreithitinas seo.

D4 réir sin, ni moér dialtd d’agéid na n-iarrataséiri ar mhainneachtain an Choimisitin gné an
margadh spot-tradala malairte eachtrai a bhaineann le rél dubailte tradélaithe a chur san direamh
toisc é a bheith gan bhunts.

Leanann sé 6n méid sin roimhe seo go bhfuil bunds maith leis an dara geardn a mhéid a
liomhnaionn sé go ndearna an Coimisitin earrdid nuair a chinn sé, in aithris 14 den chinneadh
atd faoi chonspoéid, go raibh an margadh spot-tradala malairte eachtrai trédhearcach ag an am
abhartha agus nach mér ditltd dé maidir leis an gcuid eile. Beidh sé riachtanach a scrudu, i
gcomhthéacs an chéad gheardin, an bhféadfadh tionchar a bheith ag an meastint sin, mar a
mhaijonn na hiarrataséiri, ar aicmit na malartuithe faisnéise atd i gceist mar ‘shrian de réir
cuspora’.

(2) An chéad gheardn, lena liomhnaitear go bhfuil cinneadh an Choimisitiin go raibh sé mar
chuspdir ag na malartuithe faisnéise atd i gceist iomaiocht a shrianadh bunaithe ar thoimhdi
fiorasacha michruinne agus neamhfhioraithe

Aitionn na hiarrataséiri ndr chomhlion an Coimisitin a oibleagaid a l¢irid gurbh fhéidir a thuiscint
6n gcinedl faisnéise a malartaiodh agus ¢ shaintréithe an mhargaidh lena mbaineann go raibh
cuspéir na malartuithe sa seomra comhré atd i gceist frithiomaioch. Aitionn siad nar léirigh an
Coimisitn gur thacaigh na malartuithe faisnéise le tradalaithe ina gcinnti laethula praghsala agus
bainistithe riosca. Aitionn siad gur theip ar an gCoimisiin a thoimhde a léirid freisin gurbh é
cuspoir iompar na dtradalaithe rannphairteacha neamhshiméadracht shuntasach faisnéise a
chrutht vis-a-vis an chuid eile den mhargadh. Ar an margadh spot-traddla malairte eachtrai,
moltar do thradalaithe faisnéis a roinnt chun bonn eolais a chur faoina ngniomhaiocht trddala
agus { a chur ar aghaidh chuig a gcliaint. In aon chds, nior roinneadh formhér mér na faisnéise a
bhaineann le horduithe thradélai Credit Suisse sa seomra comhré a bhi i gceist.

Maionn na hiarrataséiri freisin nach bhfuil na pléiti da4 dtagraitear sa chinneadh ata faoi
chonspoéid, ar da réir a chuir an fhaisnéis a malartaiodh ar chumas na dtradalaithe a bhi
rannphdirteach sa seomra comhrd atd i gceist fanacht sula ionsinn siad suiomh gearr, ar
neamhréir leis an bhfioras go raibh cruthaitheoiri margaidh, i bhfocail an chinnidh atd faoi
chonspdid, ‘réidh chun traddil a dhéanamh le haon duine a raibh malartd eachtrach ag teastail
uaidh trath ar bith’. Aitionn siad nach mbaineann formhér na bpléiti a bhaineann le raonta
difriochta idir tairiscint agus iarraidh, a luaitear sa chinneadh até faoi chonspéid, le haon 1éiria ar
thabhairt i gcrich na gcomhaontuithe raoin difriochta, né fia tar éis luachan raonta difriochta a
bheith curtha ar fail cheana féin, n¢ fia tar éis na raonta difriochta a lua.

Chun freagra a thabhairt ar argéinti na n-iarratasoéiri, is ga anailis a dhéanamh ar cé acu a léirigh
no nar léirigh na cinedlacha éagsula malartuithe faisnéise a chumhdaitear leis an gcinneadh ata
faoi chonspéid méid leordhdthanach diobhdla chun tidar a thabhairt lena n-aicmitt mar ‘shrian
de réir cuspora’.
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(i) Malartu faisnéise maidir le raonta difriochta idir tairiscint agus iarraidh

Maidir leis na malartuithe faisnéise a bhaineann le raonta difriochta idir tairiscint agus iarraidh, a
ndearnadh a léiria in aithrisi 245 go 251 den chinneadh atd faoi chonspéid, thug an Coimisitin
udar, in aithrisi 394 go 404 den chinneadh sin, leis an aicmit mar ‘shrian de réir cuspéra’ ar an
bhforas gur rannchuidigh siad le deireadh a chur leis an éiginnteacht a bhaineann go dlith leis an
margadh lena mbaineann maidir le praghsanna, rud a mhéadaigh trédhearcacht maidir leis na
raonta difriochta idir tairiscint agus iarraidh nios airde a d’fhéadfadh na trddalaithe sin a
thairiscint. Da bhri sin, d’fhéadfadh malartuithe den sért sin tionchar a imirt ar na praghsanna a
thairgeann na tradalaithe céanna sin do chustaiméiri, trid an riosca a bhaineann le malartuithe
airgeadra a laghdd chun a leasa féin.

I ndail leis sin, ba cheart a thabhairt faoi deara, cé nach gcuireann na hiarratasoéiri ina choinne, gur
cuid den phraghas deiridh a {focann cliainti iad raonta difriochta idir tairiscint agus iarraidh, a
mhéid a chuirtear i bhfeidhm iad ar an luach airmheéanach idir an praghas tairisceana agus an
praghas iarrtha chun péire airgeadrai sonrach a mhalartd agus ar a mbraitheann an ctiteamh a
thaigheann an tradalai as riocht na seirbhise arna soldthar chomh maith leis an riosca a
iompraionn sé ina dhiaidh sin tri airgeadra ar leith a bheith ina phunann aige (féach mir 20 thuas
agus aithrisi 48 agus 239 den chinneadh atd faoi chonspéid). Ar an margadh spot-tradéla malairte
eachtrai, t& cumas na mbanc measuni a dhéanamh ar a rioscai praghsdla ar cheann de
pharaiméadair fhior-riachtanacha na hiomaiochta, rud nach ndéanann na hiarrataséiri a
dhiospéid ach an oiread.

Da bhri sin, ni mér a mheas go laghdaionn na malartuithe faisnéise, sa chis seo maidir le
comhphadirt praghais neamhphoibli agus bheacht, na gnath-éiginnteachtai a bhaineann go dluth
leis an margadh lena mbaineann maidir le socra praghsanna ar an margadh sin, lena gcruthaitear
neamhshiméadracht faisnéise ar mhaithe le tradélaithe atd rannphdirteach sa seomra comhra até i
gceist amhdin agus, da bhri sin, lena ndéantar diobhdil leordhéthanach don iomaiocht. Is leor
cinneadh den sért sin chun glacadh leis go raibh srian ar iomaiocht de réir cuspéra i gceist leis na
malartuithe sin de réir bhri Airteagal 101(1) CFAE (breithitnas an 12 Eandir 2023, HSBC Holdings
agus pdirtithe eile v an Coimisitin, C-883/19 P, EU:C:2023:11, mir 204).

Ni chuireann aon cheann d’argéinti na n-iarrataséiri an choncldid roimhe seo 6 bhail.

Ar dtis, ni mér didltd d’argéinti na n-iarrataséiri nach ionann, go buntsach, na malartuithe
faisnéise maidir le raonta difriochta idir tairiscint agus iarraidh agus ‘srian de réir cuspéra’ i
bhfianaise nach bhfuil aon léiritt ann maidir leis an bhféidearthacht comhaontuithe a dhéanamh
maidir leis na raonta difriochta sin. Is fior nach léir 6 na malartuithe faisnéise a bhaineann le
raonta difriochta idir tairiscint agus iarraidh a tharla sa seomra comhrad atd i gceist gur aontaigh
tradalaithe leibhéal dirithe raonta difriochta a chur i bhfeidhm, ar bhealach comhbheartaithe, ar
phéire airgeadrai ar leith. Ni chiallaionn sé sin, afach, agus faisnéis rinda agus straitéiseach a
bhaineann le leibhéal iomchui na raonta difriochta idir tairiscint agus iarraidh le haghaidh péire
airgeadrai sonrach né na raonta difriochta a bhi curtha i bhfeidhm acu direach 4 nochtadh da
n-iomaitheoiri, nar nocht na tradalaithe a bhi rannphdirteach sa seomra comhra ata i gceist an
t-iompar ba dhécha déibh a ghlacadh ar an margadh, rud a laghdaigh éiginnteacht in aigne na
ndaoine a ghlac pdirt i malartuithe faisnéise, de réir bhri an chésdli d4 dtagraitear i mir 47 den
bhreithitinas seo.
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Ina dhiaidh sin, maidir le hargéint na n-iarrataséiri, go buntsach, és rud é go gcinntear an praghas
deiridh a luaitear do chustaiméiri le fostaithe oifig diolachdin bainc, nach mbeadh sé loighcidil, 6
thaobh na dtradalaithe, ar gniomhaithe réastinacha iad, dul i mbun iompair arb € atd ann an raon
difriochta is leithne is féidir a lua, ba cheart a chur in itl go bhfuil tdbhacht theoranta de ghnath ag
gnéithe a bhaineann le toilteanas na dtradélaithe iomaiocht a shrianadh né a bhaineann lena leas
eacnamaioch chun criche iompar a shaintréithrit mar ‘shrian de réir cuspéra’ (féach, chuige sin
agus de réir analai, breithitinas an 7 Eandir 2004, Aalborg Portland agus pdirtithe eile v an
Coimisiun, C-204/00 P, C-205/00 P, C-211/00 P, C-213/00 P, C-217/00 P agus C-219/00 P,
EU:C:2004:6, mir 335).

Leanann sé 6n méid sin roimhe seo go raibh sé de cheart ag an gCoimisiin a mheas gur
rannchuidigh na malartuithe faisnéise a bhaineann le raonta difriochta idir tairiscint agus
iarraidh a rinneadh sa seomra comhra ata i gceist le saintréithrit an iompair ata i gceist, ina
iomldine, mar ‘shrian de réir cuspéra’.

(ii) Malartuithe faisnéise maidir le horduithe custaiméara

Maidir le malartuithe faisnéise ar orduithe 6 chustaiméiri, eadhon orduithe ‘coinniollacha’
(aithrisi 183 go 195 den chinneadh até faoi chonspéid), orduithe atd le forghniomhu ag an ‘socrd’
(aithrisi 206 go 213 den chinneadh até faoi chonspoéid) agus orduithe ‘ldithreacha’ (aithrisi 223 go
228 den chinneadh ata faoi chonspéid), thug an Coimisitn tdar, in aithrisi 394 go 404, arna léamh
i gcomhar le haithrisi 171 go 173 den chinneadh ata faoi chonspdid, iad a shaintréithritt mar
‘shrian de réir cuspéra’ ar an bhforas, i bhfianaise a gcinedil, a miniciochta agus a leibhéil
di-chomhiomlanaithe, gur chuir siad deireadh le héiginnteachtai a bhaineann leis an margadh
spot-traddla malairte eachtrai agus gur mhéadaigh siad trédhearcacht maidir le straitéisi tradala
na dtradalaithe atd rannphdirteach sa seomra comhra atd i gceist, a mhéid a d’fhéadfadh
comhroinnt faisnéise maidir le treo an mhargaidh né na leibhéil ag a léireofai frithsheasmhacht
sa mhargadh a chur ar chumas tradélai é féin a chur in dit nios fearr chun tairbhe a bhaint as né
caillteanas a sheachaint. D4 réir sin, chuir na malartuithe sin na traddlaithe ar an eolas, go
hdirithe, faoi threochtai praghsanna tri éiginnteachtai a laghdti maidir leis na rioscai a bhaineann
go dlath le praghsdil (mar shampla, tri laghdu ar chaillteanais ionchasacha a bheith mar thoradh
orthu), ach td an praghas ar cheann de pharaiméadair na hiomaiochta ar an margadh
spot-traddla malairte eachtrai ar cheart do na bainc rannphdirteacha a chinneadh go
neamhspleach.

I ndail leis sin, ba cheart a mheabhrt, mar is léir 6 na doiciméid atd sa chomhad, gurb ionann
faisnéis a bhaineann le horduithe cliant agus faisnéis neamhphoibli, nach bhfuil ar eolas ach ag na
pdirtithe san idirbheart, eadhon an tradalai agus an cliant, agus gur faisnéis thabhachtach i chun a
chur ar chumas an tradalai socraiochta a thuairim féin a bhund maidir le gluaiseachtai sa rata
malairte né a straitéis ghné a chinneadh. T4 sé de chumas ag malartu faisnéise den sért sin na
héiginnteachtai a bhaineann go dlath leis an margadh lena mbaineann a laghdd, tri ligean do
chruthaitheoiri margaidh gan an straitéis a bhaineann leis na péiri airgeadrai sonracha ar a bhfuil
faisnéis randa agus mhionsonraithe acu, ar thaobh amhdin, agus, ar an taobh eile, a n-iompar ar an
margadh, a chinneadh go neamhspledch, rud a chuirfidh ar a gcumas brabis a dhéanamh as
caillteanais a d’théadfadh teacht as forbairti sa mhargadh né iad a sheachaint.

Da réir sin, ni mo6r a mheas, de réir bhri an chasdli da dtagraitear i mir 237 den bhreithitnas seo,

go ndéanann na malartuithe faisnéise thuasluaite diobhadil leordh6thanach don iomaiocht chun go
n-aicmeofai iad mar ‘shrian de réir cuspoéra’.
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Ni féidir concluid den sért sin a chur 6 bhail mar gheall ar mhaiomh na n-iarrataséiri go bhfuil
contrarthacht ann maidir leis an gconcludid a baineadh as an malartu in aithris 193 den chinneadh
atd faoi chonspoéid, eadhon go gcuirfeadh an fthaisnéis a malartaiodh ar chumas tradalaithe
rannphdirteacha fanacht sula maolaionn siad suiomh gearr ina bpunann (chun an seans is fearr is
féidir a bheith acu brabtis a dhéanamh), leis an méid a leagtar amach in aithris 21 den chinneadh
sin, eadhon go mbeadh ar chruthaitheoiri margaidh ‘a bheith réidh le tradail a dhéanambh le haon
duine a raibh airgeadra ag teastdil uaidh trath ar bith’. A mhéid is é cuspéir na dtradalaithe brabus
a dhéanamh agus teorainn a chur lena gcaillteanais, nil sé loighciuil do thrddalaithe gniomhu i
gcoinne a leasanna trachtala féin toisc, i bprionsabal, nach mér déibh a bheith réidh chun tradail
a dhéanambh trath ar bith. D4 bhri sin, ni féidir a thuiscint gur ghlac tradalaithe suiomhanna ar
bhonn orduithe 6 chustaiméiri ata ag teacht isteach amhdin, chun saintréithritt na malartuithe
faisnéise a bhaineann le horduithe custaiméara a eisiamh mar ‘shrian de réir cuspora’.

Leanann sé 6n méid sin roimhe seo go raibh sé de cheart ag an gCoimisiin a mheas gur
rannchuidigh na malartuithe faisnéise ar orduithe custaiméara da dtagraitear i mir 242 den
bhreithitinas seo le saintréithriti an iompair atd i gceist, ina iomldine, mar ‘shrian de réir cuspéra’.

(iii) Na malartuithe faisnéise maidir le suiomhanna riosca oscailte

Maidir leis na malartuithe faisnéise a bhaineann le suiomhanna riosca oscailte, a bhfuil a 1éirid
leagtha amach ag an gCoimisitn in aithrisi 234 go 238 den chinneadh até faoi chonspéid, thug an
Coimisian udar, in aithrisi 394 go 404 den chinneadh sin, lena saintréithritt mar ‘shrian de réir
cuspéra’ ar an bhforas gur chuir a gcomhroinnt ar chumas na dtradalaithe cinnteacht nios fearr a
bheith acu maidir leis na rdin trachtala faoi seach a mhéid a bhaineann lena n-iompar félaithe
féideartha agus, da bhri sin, chuir sé deireadh leis an éiginnteacht maidir le forbairt fthéideartha
ratal malairte sonracha, rud a thug buntdiste do na traddlaithe rannphdirteacha thar
rannphadirtithe eile sa mhargadh agus a chuidigh leo i mbainistiti saineolaithe ar a rioscai ina
bhfuil siad in iomaiocht.

I ndail leis sin, in éagmais argéinti sonracha arna gcur chun cinn ag na hiarratasdiri i gcoinne na
malartuithe faisnéise a bhaineann le suiomhanna riosca oscailte a aicmit mar ‘shrian de réir
cuspéra’, is leor a thabhairt faoi deara, mar atd sa chinneadh atd faoi chonspéid, nach moér a
mheas gur féidir le malartd na faisnéise sin, tri airgeadra sonrach a shonrt agus an straitéis chun
staonadh 6n suiomh a dhinadh né fanacht roimh dheireadh a chur leis, deireadh a chur le
héiginnteachtai a bhaineann go dlath le hoibritd an mhargaidh spot-tradala malairte eachtrai.

Da bhri sin, le malartuithe faisnéise den sort sin, lena gcuirtear cosc, ar bhonn prionsabail, ar an
gceanglas maidir le neamhspleachas a bhaineann go dlath le hAirteagal 101(1) CFAE, léiritear
leibhéal leordhdthanach diobhdla don iomaiocht chun go n-aicmeofai iad mar ‘shrian de réir
cuspéra’ de réir bhri an chasdli da dtagraitear i mir 237 den bhreithitinas seo.

Leanann sé 6n méid sin roimhe seo go raibh sé de cheart ag an gCoimisiin a mheas gur

rannchuidigh na malartuithe faisnéise a bhaineann le suiomhanna riosca oscailte le saintréithria
an iompair atd i gceist, ina iomldine, mar ‘shrian de réir cuspéra’.

42 ECLL:EU:T:2025:752



251

252

253

254

255

256

257

BREITHIUNAS AN 23.7.2025 — CAs T-84/22
UBS GROUP AGUS PAIRTITHE EILE V AN COIMISIUN

(iv) Malartuithe faisnéise a bhaineann le gniomhaiochtai trdddla reatha né ionchasacha

Maidir leis na malartuithe faisnéise a bhaineann le gniomhaiochtai tradéla reatha né ionchasacha,
a bhfuil a léiria ag an gCoimisiin leagtha amach in aithrisi 258 go 285 den chinneadh até faoi
chonspdid, thug an Coimisiin udar, in aithrisi 394 go 404 den chinneadh sin, leis an aicmit mar
‘shrian de réir cuspéra’ ar an bhforas gur chuir siad deireadh le héiginnteachtai airithe a
bhaineann go dlath le margadh spot-tradala malairte eachtrai agus gur mhéadaigh siad leibhéal
trédhearcachta an mhargaidh sin tri thorléargas a thabhairt do na rannphdirtithe sa seomra
comhrd atd i gceist ar iompar reatha a n-iomaitheoiri, rud a d’thag go raibh neamhshiméadracht
faisnéise ann idir na tradalaithe atd rannphdirteach sa seomra comhra atd i gceist agus na
rannphdirtithe eile sa mhargadh. Da bhri sin, tacaiodh leis na tradalaithe a mhéid a bhaineann
leis an measunu ar a rioscai a bhaineann le forbairt a straitéisi tradala féin agus go hadirithe iad
siid a bhaineann le praghsanna.

I ndail leis sin, ba cheart a thabhairt faoi deara go gcuireann comhroinnt faisnéise a bhaineann le
mionsonrai na n-idirbheart arna ndéanamh ag na tradalaithe agus comhroinnt comhairle né
tuairimi maidir le conas tradail amhail iad siud atd i gceist ar chumas na dtradalaithe ata
rannphdirteach sa seomra comhrd atd i gceist, ar thaobh amhdin, eolas sonrach a thail chun
gluaiseacht an mhargaidh a réamh-mbheas ar bhealach nios fearr agus, ar an taobh eile, a straitéisi
tradala a oiritnd da réir.

T4 malartuithe faisnéise den sdrt sin contrartha go follasach leis an gceanglas maidir le
neamhspledchas, rud nach mdr a bheith ina shaintréith d’iompar cruthaitheoiri margaidh ar an
margadh atd i gceist, agus iad ag feidhmiu laistigh de chéras iomaiochta éifeachtai. Cuireann na
malartuithe sin deireadh le héiginnteachtai ina n-intinn maidir le paraiméadair
thior-riachtanacha na hiomaiochta ar an margadh sin, eadhon bainistii praghsanna agus
sainriosca. D4 bhri sin, d’théadfadh sé gur mhéadaigh na malartuithe sin trédhearcacht ar an
margadh spot-tradala malairte eachtrai chun tairbhe na dtradalaithe atd rannphairteach sa
seomra comhrd atd i gceist, chun aimhleasa rannphairtithe eile sa mhargadh. D4 bhri sin, 1éirionn
siad leibhéal leordhé6thanach diobhéla don iomaiocht chun go n-aicmeofai iad mar ‘shrian de réir
cuspdra’ de réir bhri an chasdli da dtagraitear i mir 237 den bhreithitinas seo.

Leanann sé 6n méid thuas go léirionn na malartuithe faisnéise a bhaineann le raonta difriochta idir
tairiscint agus iarraidh, orduithe cliaint, suiomhanna riosca oscailte agus gniomhaiochtai tradala
reatha né ionchasacha, arna n-anailisit sa chinneadh ata faoi chonspéid, leibhéal leordhéthanach
diobhdla don iomaiocht. D4 bhri sin, shainigh an Coimisitin mar is ceart iad mar ‘shrian de réir
cuspora’.

Murab ionann agus an méid a mhaionn na hiarratasoéiri, ni bhaineann an fioras nar roinn tradalai
Credit Suisse formhdr mér na faisnéise a bhaineann lena chuid tairiscinti le diobhédlacht iompar an
bhainc sin. I nd4il leis sin, is leor a thabhairt faoi deara nach bhfuil an meastini1 ar an méid
leordhéthanach diobhdla don iomaiocht iompair bunaithe ar aon tairseach chainniochtuil
dhlithitil d’thaisnéis a chomhroinntear le hiomaitheoiri.

Sna himthosca sin, d’ainneoin earrdid mheastinaithe an Choimisitiin maidir le trédhearcacht an
margadh spot-tradala malairte eachtrai, ni mér didltd d’argéinti na n-iarrataséiri atd ag iarraidh

aicmid na malartuithe faisnéise atd i gceist mar ‘shrian de réir cuspdra’ a bhréagnu.

Is léir 6n méid sin roimhe seo nach mér didlta don chéad ghearan.
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(3) An trivi geardn, lena liomhnaitear go ndearna an Coimisitin earrdid agus é ag brath ar aicmiu
dlithiil na malartuithe faisnéise atd i gceist a cuireadh i ldathair san fhianaise a cuireadh ar fdil
chun na haighneachtai trécaire agus socraiochta a fhdil

In aithrisi 394 go 404 den chinneadh ata faoi chonspéid, arna léamh i gcomhar le haithrisi 170 go
285, mar thaca leis an gcinneadh go raibh srian ar iomaiocht ‘de réir cuspdra’, bhraith an
Coimisiun ar fhianaise chomhaimseartha a chuir bainc eile a raibh baint acu leis an sara ata i
gceist ar fdil d6, eadhon roinnt tras-scribhinni de mhalartuithe faisnéise a rinneadh sa seomra
comhrd atd i gceist, ag brath, ar 6cdidi dirithe, maidir lena mbri, ar raitis a rinne na bainc sin, go
hdirithe i gcomhthéacs na n-iarratas ar thrécaire.

Déanann na hiarrataséiri geardan gur bhraith an Coimisiin ‘go neamhchriticidil’ ar na rditis
trécaire agus na haighneachtai socraiochta. Maionn na hiarrataséiri gur beag luach cruthdnais
atd ag na rditis sin agus go bhfuil siad de chinedl sealadach agus gan bhunds, agus chuir siad in idl
gur chuir na pairtithe réitigh uile a n-amhras in ial maidir le tuiscint an Choimisidin ar an
margadh lena mbaineann agus maidir le cuspéir an iompair atd i gceist. Thdinig na hiarrataséiri
ar an gconcldid gur bhraith an Coimisiin ar na rditis trécaire nuair a chomhthacaigh siad lena
léirit ar na fiorais.

Cuireann an Coimisidn i gcoinne argéinti na n-iarratasoiri.

Mar réamhphointe, ba cheart a thabhairt faoi deara, cé, i gcomhthéacs na hargoéinte seo, go luann
na hiarrataséiri sleachta 6 na hiarratais ar thrdcaire agus ¢ na haighneachtai socraiochta, mar a
dhearbhaigh siad ag an éisteacht, nach gcuireann siad aon agéid shonrach ar aghaidh i gcoinne
an fthiorais go raibh an Choimisiudin ag brath ar na haighneachtai socraiochta.

E sin raite, a mhéid a easaontaionn na pdirtithe maidir le luach cruthdnais na raiteas trécaire agus
a gcur san direamh ag an gCoimisiin mar fhianaise atd in ann comhthacu le sara liomhnaithe
Credit Suisse, ba cheart a mheabhrt, de réir casdli socair, nach gcuireann aon thordil nd
prionsabal ginearalta de dhli an Aontais toirmeasc ar an gCoimisitin brath, i gcoinne gnéthais, ar
rditis gndthas eile ionchoirithe. Murab amhlaidh an cds, bheadh an t-ualach iompar a chruthu ata
contrartha le hAirteagail 101 agus 102 CFAE, a iompraionn an Coimisitiin, neamh-inbhuanaithe
agus neamh-chomhoiritinach leis an gciram chun faireachdn a dhéanamh ar chur i bhfeidhm cui
na bhforélacha sin a shanntar d6 le Conradh FAE (féach breithitinas an 8 Medn Fémbhair 2016,
Goldfish agus pdirtithe eile v an Coimisitin, T-54/14, EU:T:2016:455, mir 96 agus an casdli da
dtagraitear).

Go hadirithe, i gcds ina n-admhaionn duine go ndearna sé sara agus, da bhri sin, go n-admhaionn sé
gurb ann d’thiorais a théann nios faide né na fiorais a bhféadfai a thuiscint go direach 6n bhfianaise
dhoiciméadach gurb ann déibh, tugtar le tuiscint a priori, in éagmais imthosca speisialta a
thugann a mhalairt le fios, go bhfuil rin ag an duine sin an thirinne a insint. D4 bhri sin, ni mér
rditis atd bunoscionn le leasanna an dearbhéra a mheas, i bprionsabal, mar fhianaise an-iontaofa,
ach amhdin mura bhfuil siad comhthacaithe le fianaise eile (féach, chuige sin, breithitinas an
8 Mean Fomhair 2016, Goldfish agus pdirtithe eile v an Coimisitin, T-54/14, EU:T:2016:455,
mireanna 98 go 100 agus an casdli d4 dtagraitear).

Thairis sin, i gcas ina mbraitheann an Coimisidn, i gcomhthéacs sart ar dhli na hiomaiochta a

shui, ar fthianaise dhoiciméadach, is faoi na gnoéthais lena mbaineann, ni hamhdin rogha
shochreidte eile ar argéint an Choimisitin a chur ar aghaidh, ach neamhdhéthanacht na fianaise
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ar a bhfuiltear ag brath sa chinneadh ata faoi chonspdid a ardd chun a shuiomh gurb ann don sara
(féach breithiinas an 16 Meitheamh 2015, FSL agus pdirtithe eile v an Coimisitin, T-655/11,
EU:T:2015:383, mir 181 agus an casdli d4 dtagraitear).

I ndéil leis sin, ba cheart a thabhairt faoi deara, ina n-argdinti, ar thaobh amhadin, nach gcuireann
na hiarrataséiri i gcoinne bharantilacht na rditeas a rinneadh i gcomhthéacs na n-iarratas ar
thrécaire agus, ar an taobh eile, nach 1éirionn siad go raibh imthosca speisialta ann a thugann le
fios nar chinn na hiarrataséiri an fhirinne a chur in ial de réir bhri an chéasdli d4 dtagraitear i
mir 263 den bhreithidnas seo.

Go sonrach, maidir leis na sleachta sna rditis trécaire a mhaitear nar chuir an Coimisitin san
direambh i gcds ina raibh siad ag teacht salach ar a 1éirit ar na fiorais, tagraionn na hiarrataséiri do
na doiciméid a chuir dhd bhanc eile a raibh baint acu leis an saru atd i gceist ar fail. Is léir é na rditis
a rinne na bainc sin go raibh siad ag iarraidh, go buntsach, rabhadh a thabhairt don Choimisitn
faoi na hiarmhairti a d’théadfadh a bheith ann ar theidhmiti an margadh spot-traddla malairte
eachtrai a bhaineann leis na malartuithe faisnéise a rinneadh sa seomra comhrd atd i gceist a
shaintréithrit mar ‘shrian de réir cuspéra’, né a mhaiomh go raibh na malartuithe sin
‘dlisteanach’, n6 fia ‘ar son na hiomaiochta’.

Mar sin féin, is 1éir go bhfuil sé i gceist leis na héilimh thuasluaite, ar a bhfuil na hiarrataséiri ag
brath, go buntsach, ‘Gdar a thabhairt’ leis na malartuithe faisnéise ata i gceist ar bhonn a gcinedil
a liomhnaitear a bheith ‘dlisteanach’ né fit ‘ar son na hiomaiochta’, rud a liomhnaitear ndr chuir
an Coimisitin san direamh, ach nior tugadh aon fhianaise ar aird chun amhras a chaitheamh ar
chumas intreach na malartuithe sin difear a dhéanamh don iomaiocht ar an margadh atd i gceist.

Os a choinne sin, is 1éir 6 shleachta na rditeas trécaire da dtagraitear i mir 261 den bhreithitinas
seo agus 6 chinn eile a luaitear sa chinneadh atd faoi chonspéid, nach bhfuil a gcruinneas
fiorasach faoi dhiosp6id ag na hiarrataséiri, gur admhaigh na hiarrataséiri ar thrécaire go
bhféadfadh na malartuithe faisnéise a rinneadh sa seomra comhra ata i gceist trédhearcacht an
mhargaidh atd i gceist a mhéadu agus, mar thoradh air sin, buntdiste a thabhairt do na
rannphdirtithe sa seomra comhrad sin chun dochair do rannphiirtithe eile sa mhargadh.

Sna himthosca sin, ni mér a mheas gur fianaise an-iontaofa iad na rditis trocaire, mar is léir 6n
gcinneadh atd faoi chonspéid, a chomhthacaionn leis an bhfianaise chomhaimseartha a chuir
bainc eile ar fail don Choimisitin, de réir bhri an chéasdli d4 dtagraitear i mir 263 den bhreithitinas
seo, a raibh an Coimisitn i dteideal a chur san direamh mar chomhthéacs fiorasach lena gcuirtear
ar a chumas dbhar na malartuithe até i gceist a scrudu.

Ina theannta sin, mar is léir 6n gcinneadh atd faoi chonspdéid, disdid an Coimisiin na rditis
trécaire atd i gceist chun a mheastinuithe féin a dheimhnii bunaithe ar an bhfianaise
dhoiciméadach atd ar fail d6. D4 bhri sin, ni féidir glacadh le hargéint na n-iarrataséiri nach
ndearna an Coimisitin a mheastinu féin ar na fiorais.

Ni féidir amhras a chaitheamh ar an gcinneadh sin le haon cheann de na hargéinti a chuir na
hiarrataséiri chun cinn.

Ar an gcéad dul sios, is iad na dearbhuithe contrartha a rinneadh i bpléadalacha na n-iarrataséiri a
léirfonn naddr gan bhunids a n-argéinti. Maionn na hiarrataséiri, ar dtas, go bhfuil luach ard
cruthinais ag na rditis a rinneadh i gcomhthéacs na raiteas trdcaire agus, ina dhiaidh sin, go
bhfuil luach cruthidnais iseal ag baint leis an bhfianaise a chuirtear ar fail chun trdcaire a thail.
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Nuair a ceistiodh na raitis fthrithrditeacha sin ag an éisteacht, luaigh siad go raibh an cur chuige
éagsuil sin ann toisc go mbaineann an chéad cheann leis an bprionsabal go bhfuil ardluach
cruthunais ag na rditis a rinneadh i gcomhthéacs iarratais ar thrécaire, cé go mbaineann an dara
ceann le luach iseal cruthinais na rditeas lena mbaineann sa chis seo. Mar sin féin, tagann an
tuiscint sin ar argéint na n-iarratasdiri salach ar léamh ar a bpléadélacha i scribhinn os comhair na
Cuirte, ina dtagraitear, sa dd chds, do chasdli ina leagtar béim ar luach ard cruthtinais na
ndoiciméad sin.

Maidir le luach iseal cruthtnais liomhnaithe na rditeas trécaire a eascraionn as breithitinas an
13 Iuil 2011, Kone agus pdirtithe eile v an Coimisivun (T-151/07, EU:T:2011:365), ba cheart a
thabhairt faoi deara go bhfuil argéint sin na n-iarrataséiri bunaithe ar mhiléamh ar an
mbreithitinas sin. Go deimhin, murab ionann agus an méid a mhaionn siad, rialaigh an Chuirt sa
bhreithitinas sin maidir le ‘breisluach suntasach’ na raiteas trdcaire i nddil leis an bhfianaise atd i
seilbh an Choimisitiin cheana féin chun an thinedil a laghdd de bhun an Fhégra Trdcaire, agus ni
maidir le luach iseal cruthunais na rditeas trdcaire i gcoitinne.

Ar an dara dul sios agus ar deireadh, cé go maionn na hiarratasdiri gur cdis imni é an spleachas ata
ag an gCoimisiun ar rditis na mbanc ata ag lorg trécaire mar gheall ar chastacht an mheastnaithe
is gd chun a mhéid is féidir faisnéis a mhalartd ar an margadh spot-trddala malairte eachtrai a
chinneadh, ni mér a chur in idl nach gcuireann siad aon agéid dhlithitil shonrach chun cinn i
ndail leis sin.

Da bhri sin, ni mér ditltd don trit gearan.

(4) An ceathru geardn, lena liomhnaitear nach bhféadfadh an Coimisitin brath ar a thaithi maidir
le malartuithe faisnéise i gcomhthéacsanna margaidh eile no i gcdsanna airgeadais eile chun a
dhualgas cruthuinais a laghdu

Ar an gcéad dul sios, cdineann na hiarratasdiri an Coimisiin as an dualgas cruthinais a laghda
chun a shui gur chuir na malartuithe faisnéise ata i gceist srian ar iomaiocht ‘de réir cuspéra’ tri
bhrath ar a thaithi liomhnaithe maidir le faisnéis a mhalartd i gcomhthéacsanna margaidh eile né
i gcarsai airgeadais eile.

Ar an dara dul sios, ditionn na hiarrataséiri gur aistrigh an Coimisiin an dualgas cruthtinais chucu
chun a léiria go raibh ga leis na malartuithe neamhdhleathacha liomhnaithe faisnéise in ionad
scrudd a dhéanamh, ar an margadh spot-trddala malairte eachtrai, an raibh na malartuithe sin
neamhdhleathach i nddirire agus an raibh siad i measc na srianta iomaiochta is diobhélai.

Ar an triti dul sios, ditionn na hiarrataséiri nach féidir saintréithritt a dhéanamh mar ‘shrian de réir
cuspéra’ ach amhdin ma léirfonn taithi agus teoiric eacnamaioch go soiléir go bhfuil cineal
iompair, de bharr a chinedil, ar cheann de na cinedlacha iompair frithiomaiocha is diobhdlai. Mar
sin féin, nil feidhm ag an bprionsabal eacnamaioch gineardlta gur féidir a bheith ag suil leis go
ndéanfaidh malarta faisnéise neamhphoibli agus mionsonraithe diobhdil ann féin agus suntasach
don iomaiocht i bhformhér na margai maidir leis an margadh spot-tradala malairte airgeadrai.

Cuireann an Coimisidn i gcoinne argointi na n-iarratasoiri.
Ar an gcéad dul sios, maidir le maiomh na n-iarrataséiri gur laghdaiodh an dualgas cruthunais a

mhéid a bhi an Coimisiin ag brath ar a thaithi liomhnaithe maidir le malartuithe faisnéise i
gcomhthéacsanna eile chun na malartuithe faisnéise atd i gceist a aicmid mar ‘shrian de réir
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cuspdra’, is leor a thabhairt faoi deara, mar is 1éir é na breithnithe a leagtar amach i mireanna 235
go 254 den bhreithitinas seo, gur chinn an Coimisiin, mar is ceart, gur dhécha go gcruthédh na
malartuithe faisnéise sin neamhshiméadracht faisnéise idir na tradalaithe rannphdirteacha chun
aimhleasa na dtraddlaithe eile ar an margadh agus, d4 bhri sin, gur léirigh siad méid
leordhéthanach diobhdla don iomaiocht, gan an choncldid sin a bheith bunaithe ar a thaithi i
margai eile.

Ar an dara dul sios, sna himthosca sin, ni féidir leis na hiarrataséiri an Coimisian a chaineadh as
aistritt liomhnaithe an dualgais cruthunais chun a léirit go raibh ga leis na malartuithe faisnéise,
nd ni féidir leo a mhaiomh gur bhunaigh an Coimisiin a choncldid ar dbhar na malartuithe sin i
ndail lena gcinedl ‘nios mionsonraithe né nios eolasaf’. Is léir 6n gcinneadh ata faoi chonspéid go
ndearna an Coimisiin na malartuithe faisnéise a aicmit mar ‘shrian de réir cuspéra’ mar gheall ar
a nadar iogair 6 thaobh na trachtila de, rud a laghdaigh, né a chuir deireadh fig, leis an
éiginnteacht ar an margadh agus, da bhri sin, a rinne difear do neamhspledchas cinnteoireachta
na dtraddlaithe ar an margadh lena mbaineann agus, d4 bhri sin, gur léirigh siad méid
leordhéthanach dochair don iomaiocht.

Ar an trita dul sios, ni mér a thabhairt faoi deara, ar thaobh amhdin, nach luaitear ar bhealach ar
bith sa litriocht eacnamaioch d4 dtagraionn na hiarrataséiri mar thaca lena n-argéinti, a bhfuil
achoimre uirthi i mir 278 den bhreithiinas seo, d’théidearthacht de mhargadh spot-tradéla
malairte eachtrai chun comhthact lena n-argéinti.

Ar an taobh eile, chinn an Chuirt le déanai nach bhfuil an fioras nar mheas an Coimisitin, roimhe
seo, go raibh comhaontud cosdil leis an gcomhaontt atd i gceist, mar gheall ar a chuspdir féin,
sriantach ar an iomaiocht de chinedl a chuirfeadh cosc air é sin a dhéanamh amach anseo
(breithitnas an 25 Madrta 2021, Lundbeck v an Coimisitin, C-591/16 P, EU:C:2021:243, mir 130).

Da réir sin, ni féidir leis na hiarrataséiri brath go baili ar an easpa comhdhearcaidh eacnamaioch
chun aicmit na malartuithe faisnéise ata i gceist mar ‘shrian de réir cuspéra’ a dhiospéid. Da bhri
sin, ni mor dialta da n-argéinti chuige sin.

Da bhri sin, ni mér ditltd don cheathru gearan.

(5) Concluidi maidir leis an gcéad chuid den dara saincheist dli

Leanann sé 6n scridu ar na geardin a cuireadh chun cinn sa chéad chuid den dara saincheist dli,
d’ainneoin earrdid an Choimisitin maidir le trédhearcacht an mhargaidh spot-traddla malairte
eachtrai (féach mir 217 thuas), ni mér didltd d’argéinti na n-iarrataséiri lena bhféachtar le
haicmid na malartuithe faisnéise atd i gceist a neamhbhailiochtd mar ‘shrian de réir cuspéra’
agus, da bhri sin, faoi réir an scrudaithe thios ar na hargéinti a mhaionn go raibh éifeachtai na
malartuithe sin ar son na hiomaiochta, ni mdr, mar sin, an chéad chuid den dara saincheist dli a
dhiulta.
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(c) An dara cuid den dara saincheist dli, lena n-éilitear earrdidi a rinne an Coimisitin i
gcomhthéacs na hanailise ar chinedl dlisteanach no ar son na hiomaiochta na malartuithe
faisnéise atd i gceist

287 In aithrisi 464 go 479 den chinneadh atd faoi chonspéid, thug an Coimisitin faoi deara, ar dtus, go
bhféadfai aon éifeacht iompair ata ar son na hiomaiochta a chur san direamh i gcomhthéacs an
mheastnaithe ar Airteagal 101(3) CFAE, ach nar bhraith Credit Suisse ar intheidhmeacht an
Airteagail sin sa chés seo. In aon chds, maidir le saintréithriti na malartuithe faisnéise ata i gceist
mar shrianta coimhdeacha, nior shuigh Credit Suisse nach bhféadfadh an margadh spot-tradala
malairte eachtrai feidhmida gan iad, nd nior léirigh sé aon éifeacht ar son na hiomaiochta a
bheadh ag na malartuithe sin. Ina dhiaidh sin, ar mhaithe le hiomldine, scridaigh an Coimisiun
maimh Credit Suisse maidir le héifeachtai ar son na hiomaiochta a bhaineann leis na malartuithe
faisnéise ata i gceist.

288 I ndail leis sin, mheabhraigh an Coimisiin nach bhfigann an fioras go saothraitear cuspdir
dlisteanach leis an iompar sin nach féidir a mheas go bhfuil cuspéir ag an iompar sin srian a chur
leis an iomaiocht. D4 mba dhdécha go ndéanfadh malarta faisnéise na raonta difriochta idir
tairiscint agus iarraidhnios cuinge agus go bhfeabhsdédh sé praghsanna, bheadh difriocht
bhunusach idir malartd den sort sin i gciorcal teoranta traddlaithe i seomra comhrd, amhail sa
chéds seo, agus an fthaisnéis atd ar fdil do gach rannphdirti sa mhargadh. Nil feidhm ag na
héifeachtai ar son na hiomaiochta a bhaineann leis na malartuithe faisnéise a liomhnaionn na
hiarrataséiri maidir le malartd faisnéise laistigh de chiorcal iata, és rud é gur cruthaiodh
neamhshiméadracht faisnéise le comhroinnt na faisnéise atd i gceist tri bhuntdiste iomaioch a
dheont do na rannphdirtithe sa seomra comhrd atd i gceist amhdin. Sna himthosca sin,
d’théadfadh sé go gcinnfeadh tradalaithe gan praghsanna a isliti, ach a mbrabtds a mhéadd, 6s rud
é go bhfuil na boénais a thaigheann siad nasctha leis an mbrabus a ghineann siad.

289 Ar an gcéad dul sios, cuireann na hiarratasdiri i gcoinne an mheastnaithe sin trina aitia gur chuir
an Coimisiun creat dlithidil micheart i bhfeidhm, toisc nar scradaigh sé a n-argéinti maidir le
dlisteanacht agus éifeachtai ar son na hiomaiochta a bhaineann leis na malartuithe faisnéise ar
mhaithe le hiomldine amhdin. Agus an méid sin 4 dhéanamh aige, mheas an Coimisiin nach
raibh cinedl na malartuithe sin ar son na hiomaiochta fior-riachtanach chun anailis dhlithiuil a
dhéanamh ar na malartuithe faisnéise ata i gceist. Dar leis na hiarrataséiri, ma shaothraionn
cleachtas comhbheartaithe cuspdir dlisteanach né cuspoéir ata ar son na hiomaiochta, ni féidir é a
aicmitt mar shéaru de réir cuspora.

290 Ar an dara dul sios, maionn siad go ndearna an Coimisitin earrdid ina mheastina ar a n-argéinti
agus ar a bhfianaise i bhfianaise chinedl dlisteanach agus ar son na hiomaiochta na malartuithe
faisnéise sa seomra comhra atd i gceist.

291 Ar thaobh amhdin, malartaiodh an thaisnéis chun crioch faisnéise chun i a chur ar aghaidh chuig
cliaint agus chun é a chur ar a gcumas do thraddlaithe meastnu tapa a dhéanamh ar an riosca a
bhaineann leis an bhfardal agus, ar an gcaoi sin, na raonta difriochta idir tairiscint agus iarraidh a
thairgtear do chliaint a laghdu.

292 Ar an taobh eile, sharaigh an Coimisitin na rialacha lena rialaitear an dualgas cruthunais, a mhéid,

i gcas ina bhfuil gnéithe neamhthipiciula i gceist leis an iompar, go bhfuil sé nios éasca
d’iarratasdir éilimh an Choimisitin a bhréagna tri thianaise ar mhinit féideartha eile a sholathar.
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Ar bhonn nios gineardlta, ditionn na hiarratasdiri nach ndéantar an t-iompar atd i gceist a
athshldnd mar gheall ar a éifeachtai ar son na hiomaiochta né mar gheall ar a chinedl
‘dlisteanach’, ach go bhfuil an t-aon chuspdir ata leis dlisteanach agus ar son na hiomaiochta.

Cuireann an Coimisidn i gcoinne argéinti na n-iarratasoiri.

Mar réamhphointe, ba cheart a thabhairt faoi deara, ag an éisteacht os comhair na Cuirte
Gineardlta, gur ceistiodh na pairtithe faoi na hiarmhairti atd le baint as breithiinas an
21 Nollaig 2023, European Superleague Company (C-333/21, EU:C:2023:1011), maidir leis na
héifeachtai ar son na hiomaiochta arna liomhain ag na hiarrataséiri a chur san direamh sa chas
seo. I nddil leis sin, d’aitigh na pairtithe, go buntisach, nach mér éifeachtai ar son na hiomaiochta
a chur san direamh agus malartuithe faisnéise 4 n-aicmit de réir bhri Airteagal 101(1) CFAE. Go
sonrach, mheas na hiarrataséiri go ndeimhnitear leis an mbreithitinas sin a seasamh nach mér
éifeachtai ar son na hiomaiochta a bhaineann leis na malartuithe faisnéise atd i gceist a chur san
direamh mar ghnéithe den chomhthéacs eacnamaioch agus dlithitil ina ndéantar na malartuithe
sin. Mheas an Coimisitin go ndeimhnitear leis an mbreithitinas céanna an anailis a rinneadh sa
chinneadh ata faoi chonspdéid.

Aris mar réamhphointe, nuair a ceistiodh iad ag an éisteacht maidir le hargéinti airithe a
bhaineann leis na héifeachtai ‘dlisteanacha’ liomhnaithe a cuireadh chun cinn ina bpléadalacha
os comhair na Cuirte Ginearalta, dheimhnigh na hiarrataséiri nach mér na héifeachtai sin a
thuiscint mar chuid den chomhthéacs eacnamaioch agus dlithitil céanna agus go bhfuil siad, da
réir sin, dbhartha chun amhras a chaitheamh ar aicmit na malartuithe faisnéise mar ‘shrian de réir
cuspora’.

Mar sin féin, ba cheart a mheabhrt, d’thonn a chinneadh, i gcas ar leith, an nochtar le comhaontg,
le cinneadh 6 chomhlachas gnéthas né le cleachtas comhbheartaithe, mar gheall ar a chineal féin,
méid leordh6thanach diobhdla don iomaiocht go bhféadfai a mheas go bhfuil sé mar chuspdir aige
é a chosc, a shrianadh né a shaobhadh, gur ga scridd a dhéanamh, ar an gcéad dul sios, ar abhar an
chomhaontaithe, an chinnidh né an chleachtais ata i gceist; ar an dara dul sios, an comhthéacs
eacnamaioch agus dlithitil ar cuid de é; agus, ar an trit dul sios, a chuspdiri (féach breithiinas an
21 Nollaig 2023, European Superleague Company, C-333/21, EU:C:2023:1011, mir 165 agus an
casdli d4 dtagraitear).

I nddil leis sin, is fil a thabhairt faoi deara, ar dtus, maidir le comhthéacs eacnamaioch agus
dlithidil an iompair atd i gceist, ni mér cinedl na dtdirgi né na seirbhisi lena mbaineann agus na
fiorchoinniollacha atd ina saintréithe de struchtur agus d’fheidhmiti na hearndla n6é na margai ata
i gceist a chur san direamh. Ar an taobh eile, ni g4 ar chor ar bith scrida a dhéanamh ar éifeachtai
an iompair sin ar iomaiocht, biodh siad iarbhir né féideartha, agus didltach n6 dearfach (féach
breithiinas an 21 Nollaig 2023, European Superleague Company, C-333/21, EU:C:2023:1011,
mir 166 agus an casdli da dtagraitear).

Ina dhiaidh sin, maidir leis na cuspéiri a shaothraitear leis an iompar atd i gceist, ni mér cinneadh
a dhéanamh maidir leis na cuspéiri oibiachtila atd an t-iompar sin ag iarraidh a bhaint amach 6
thaobh na hiomaiochta de. Os a choinne sin, nil an fioras gur ghniomhaigh na gnéthais lena
mbaineann gan run suibiachtuil a bheith acu iomaiocht a chosc, a shrianadh né a shaobhadh
agus an fioras gur shaothraigh siad cuspéiri dlisteanacha dirithe cinntitheach chun criocha chur i
bhfeidhm Airteagal 101(1) CFAE (féach breithitinas an 21 Nollaig 2023, European Superleague
Company, C-333/21, EU:C:2023:1011, mir 167 agus an casdli d4 dtagraitear).
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Ar deireadh, agus na gnéithe uile da dtagraitear i mireanna 296 go 298 den bhreithitinas seo 4 gcur
san direamh, ni mér, ar aon nds, na ctiiseanna beachta a léirionn an t-iompar lena mbaineann go
ndearnadh diobhadil leordhéthanach don iomaiocht a léiritt chun ddar a thabhairt le cinneadh go
bhfuil sé mar chuspdir aige iomaiocht a chosc, a shrianadh né a shaobhadh (féach breithitinas an
21 Nollaig 2023, European Superleague Company, C-333/21, EU:C:2023:1011, mir 168 agus an
casdli da dtagraitear).

Ba cheart a thabhairt faoi deara go leanann sé as an scrudu ar an gcéad saincheist dli agus as an
gcéad chuid den dara saincheist dli go ndearna an Coimisiin anailis ar dbhar na malartuithe
faisnéise atd i gceist, ar an gcomhthéacs eacnamaioch agus dlithiuil ina ndearnadh iad agus ar na
cuspoiri a bhi siad ag iarraidh a bhaint amach agus gur mhinigh sé an fath ar chinn sé, mar thoradh
ar na tosca sin go léir a chur san direamh, go raibh cuspéir frithiomaioch ag na malartuithe sin, i
gcombhréir leis an gcasdli da dtagraitear i mireanna 296 go 299 den bhreithitnas seo.

Ba cheart a thabhairt faoi deara freisin, mar is 1éir 6n gcasdli da dtagraitear i mireanna 297 agus
298 den bhreithitnas seo, contrartha leis an méid a mhaionn na pdirtithe, nach gd, ar thaobh
amhdin, na héifeachtai ar son na hiomaiochta iontu féin a chur san direamh, chun meastinu a
dhéanamh ar cheart na malartuithe faisnéise ata i gceist a aicmiti mar shrian ar iomaiocht ‘de réir
cuspéra’ faoi Airteagal 101(1) CFAE, lena n-diritear i gcomhthéacs scriadu féideartha ar mhéid
diobhdla a bheith ag teastdil le haghaidh aicmiti den sort sin. Ar an taobh eile, nil cur san direamh
na gcuspdiri dlisteanacha liomhnaithe cinntitheach sa mheasunu sin.

Da bhri sin, ni féidir leis na hiarrataséiri an Coimisiun a chdineadh go baili as earrdid dli bunaithe
ar ‘chreat dlithidil micheart a chur i bhfeidhm’.

In aon chés, ba cheart a thabhairt faoi deara gur scridaigh an Coimisian, in aithrisi 465 go 479 den
chinneadh atd faoi chonspéid, argéinti Credit Suisse ina liomhnaitear go raibh na malartuithe
faisnéise dlisteanach né ar son na hiomaiochta. Is ga scriadti a dhéanamh an féidir le hargdinti na
n-iarratasoiri amhras a chaitheamh ar fhidntas an mheastnaithe sin.

Sa chéad 4dit, maidir leis an teoiric eacnamaioch dd dtagraionn na hiarratasoéiri ina bpléadalacha i
scribhinn, nach luaitear inti ach go ‘bhféadfadh’ éifeachtai iarmharta fabhracha a bheith ag an
méadu ar éifeachtilacht gnéthais, go buntsach, ni mér a mheas nach féidir a mheas go bhfuil an
nasc idir an choncluid a eascraionn as an teoiric eacnamaioch sin agus na malartuithe faisnéise ata
i gceist bunaithe, de réir an chaighdedin dhlithitil is gd. Ina theannta sin, t4& maiomh na
n-iarrataséiri frithiomasach & thaobh loighic trachtdla agus réastntacht eacnamaioch na
gcruthaitheoiri margaidh, a mhéid, i gcds ina bhfuil faisnéis bhreise ag aicme theoranta
iomaitheoiri atd ag gniomhd mar chruthaitheoiri margaidh i gcomparaid le rannphairtithe eile sa
mhargadh, gurb é an toradh a bhionn ar an loighic a bhaineann lena mbrabus a uasmhéadu i
bhfianaise na faisnéise sin go ndéantar tairiscinti praghsanna a ailinid lena gcliainti agus ni raonta
difriochta nios isle a thairiscint.

Murab ionann agus an méid a mhaionn na hiarratasdiri, ni léirionn aon chuid den fhianaise sa
chomhad go raibh sé beartaithe ag na trddilaithe atd i gceist raonta difriochta nios isle a
thairiscint da gcliaint i bhfianaise na faisnéise a malartaiodh. I ndail leis sin, ar thaobh amhin,
tagraionn na hiarratasdiri do mhalartd faisnéise an 24 Meitheamh 2011 arna atdirgeadh in
larscribhinn A.12. Os rud é gur tharla an malartt faisnéise sin roimh rannphdirtiocht Credit
Suisse sa saru atd i gceist, ni mér dialtt do toisc nach mbaineann sé le habhar.

50 ECLL:EU:T:2025:752



306

307

308

309

310

311

BREITHIUNAS AN 23.7.2025 — CAs T-84/22
UBS GROUP AGUS PAIRTITHE EILE V AN COIMISIUN

Ar an taobh eile, maidir le sampla eile in Iarscribhinn A.12, ba cheart a thabhairt faoi deara go
dtagann an sampla sin 6n 19 Meitheamh 2012, data a diritear sa tréimhse lena mbaineann. Ar an
gcéad dul sios, léirionn sé go ndearnadh malartt idir 10:40:33 agus 10:41:38 ar lena linn a d’iarr
tradalai Credit Suisse ar thradalai RBS a bhi rannphdirteach sa seomra comhra ata i gceist faoi
leibhéal an raoin difriochta idir tairiscint agus iarraidh is infheidhme maidir le méid 50 milliun le
haghaidh péire airgeadra EUR/GBP (‘whats spread 50 x these days’). Mar threagra ar an gceist sin,
léirigh tradalai RBS an raon difriochta is infheidhme (‘3’). Ghabh tradalai Credit Suisse buiochas
leis as an bhfaisnéis sin (‘yeh thats what I thought’; ‘ta mate’).

Ar an dara dul sios, is 1éir 6 mhalartu eile a atdirgtear in larscribhinn A.12, a tharla idir 07:30:20
agus 07:30:47 an 19 Meitheamh 2012 i seomra comhra eile, gur mhalartaigh beirt faisnéis a
bhaineann le raon difriochta idir tairiscint agus iarraidh is infheidhme maidir le péire airgeadra
EUR/GBP (‘50 EURGBP’; ‘sure’, ‘42 46’, ‘off, ‘ref’). I nddil leis sin, ditionn na hiarrataséiri gur
décha gur spreag an malartu a tharla idir tradalai Credit Suisse agus tradalai RBS, da dtagraitear i
mir 306 den bhreithiinas seo, raonta difriochta idir tairiscint agus iarraidh nios cdinge a
thairiscint do chustaiméir Credit Suisse. Mar is léir 6n bhfianaise sa chomhad, afach, rinneadh an
malartu idir traddlai Credit Suisse agus tradalai RBS tar éis an mhalartaithe sa seomra comhr4 eile.
Thairis sin, nil aon rud sa chomhad chun tact le héilimh na n-iarrataséiri go bhfuil an malarta sin
nasctha leis an malartt idir tradalai Credit Suisse agus tradalai RBS.

Mar sin féin, fidi méd bhaineann an d4 shampla sin de mhalartuithe faisnéise a leagtar amach in
Iarscribhinn A.12 le laghdu féideartha ar na raonta difriochta ata beartaithe ag na tradalaithe atd i
gceist, ni féidir a thuiscint go réasinta 6 na samplai sin go ndeachaigh na malartuithe faisnéise a
bhaineann le raonta difriochta idir tairiscint agus iarraidh idir na tradalaithe ata i gceist chun
tairbhe go comhsheasmhach do chustaiméiri, rud a d’thigfadh go bhféadfai éifeachtai
dlisteanacha a shui atd dbhartha agus a bhaineann go sonrach leis an gcleachtas lena mbaineann
agus ata suntasach go leor.

Os a choinne sin, admhaionn na hiarrataséiri féin san iarratas go gcuireann an malartt faisnéise i
seomrai comhré (lasmuigh de chomhthéacs na n-idirbheart féideartha) ar chumas tradalaithe
riosca traddla a bhainistiti agus praghsanna nios cruinne a shocrt laistigh de thréimhse ghearr ama
agus, da bhri sin, an riosca a bhaineann lena rél mar chruthaitheoiri margaidh a laghdu.

Cé gur féidir le malarta faisnéise gnéthachain éifeachtilachta a ghinitiint agus bainc a dhéanamh
nios éifeachtula, go hairithe trina chur ar a gcumas a gcleachtais faoi seach a chur i gcompardid le
chéile agus a suiomhanna ar an margadh a fheabhsu, ni g a rd nach dtugann tionscnaimh den sért
sin Gdar le dul ar iontaoibh cleachtas frithiomaioch, amhail malarti faisnéise atd rinda agus
straitéiseach 6 thaobh dhli na hiomaiochta de, amhail, sa chas seo, faisnéis a bhaineann le raonta
difriochta idir tairiscint agus iarraidh, orduithe custaiméara, suiomhanna riosca agus
gniomhaiochtai tradala reatha né beartaithe agus suiomhanna tradélaithe iomaiocha, ar faisnéis
lena mbaineann i chun criocha praghsala agus sainbhainistiochta riosca, eadhon na paraiméadair
ar ina bhfianaise a bhunaitear iomaiocht ar an margadh spot-tradala malairte eachtrai.

Ar bhonn nios gineardlta, fit da rachadh na malartuithe faisnéise atd i gceist chun tairbhe do
chustaiméiri maidir leis na praghsanna a tairgeadh déibh, ni bheadh buntdiste den sért sin ann
féin de chinedl a chuirfeadh in amhras an ndéanann na malartuithe sin diobhail leordhéthanach
don iomaiocht. Ba cheart a mheabhrt go bhfuil Airteagal 101 CFAE, costiil le rialacha iomaiochta
eile an Chonartha, ceaptha ni hamhain chun leasanna laithreacha iomaitheoiri n6 tomhaltoiri
aonair a chosaint ach freisin chun struchttir an mhargaidh agus an iomaiocht ann féin a chosaint
(breithitinas an 19 Marta 2015, Dole Food agus Dole Fresh Fruit Europe v an Coimisiin,
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C-286/13 P, EU:C:2015:184, mir 125). Mar sin féin, nior thug na hiarrataséiri bunus ar bhealach ar
bith lena maiomh go ndeachaigh na malartuithe faisnéise chun tairbhe an mhargaidh ar bhealach
nios ginearalta.

Murab ionann agus an méid a mhaionn na hiarratasdiri, ni féidir an t-ualach atd orthu a chruthu
gur ceadmhach amhras réasinach a bheith acu i dtaobh an ndearnadh diobhiil leordhéthanach
leis na malartuithe faisnéise atd i gceist a mhaolt i bhfianaise na ngnéithe ‘neamhthipicidla’ a
liomhnaitear a bheith ann de na malartuithe sin né i bhfianaise luach cruthinais na fianaise ar ar
bhraith an Coimisitn sa chinneadh ata faoi chonspdid, és rud é, thairis sin, nar tharraing na
hiarrataséiri aird ar luach cruthinais agus leordhé6thanacht na fianaise sin.

Sa dara hait, ba cheart a thabhairt faoi deara, mar thaca lena n-argdinti a leagtar amach i
mireanna 290 go 292 thuas, go dtagraionn na hiarrataséiri do na tuarascalacha 6 shaineolaithe a
chuirtear ar fail in Iarscribhinni A.5 agus A.11 a ghabhann leis an iarratas (‘tuarascail shaineolach
1” agus ‘tuarascdil shaineolach 2’ faoi seach).

I ndail leis sin, ni mér a mheabhrd, de réir an chasdli, go ndéantar measinu ar roinnt bealai ar
luach cruthunais, go hdirithe, na dtuarascalacha arna gcur isteach - ar iarraidh é phairti chun
tacd lena éilimh - ag trit pdirti atd ag brath ar stddas an tsaineolai. Ni mér don ddar a dirithia go
leagann sé amach a chdiliochtai agus a thaithi agus mineoidh sé an chaoi a bhfuil siad dbhartha
chun tuairim a thabhairt ar an gceist atd 4 breithnit. Thairis sin, maidir lena habhar, ni mér a
shonrtl sa tuairim na cutiseanna ar cheart { a chur san direamh, maidir le hiontaofacht na
modheolaiochta a usdideadh né dbharthacht an threagra a tugadh ar an gceist sin chun criocha
an chais seo (breithiinas an 14 Mean Fémhair 2022, Google agus Alphabet v an Coimisitin
(Google Android), T-604/18, faoi achomharc, EU:T:2022:541, mir 96).

Mar sin féin, ar na ctiseanna a leagtar amach thios, ni féidir le hdbhar na dtuarascélacha 6
shaineolaithe an dara ceanglas a leagtar amach i mir 314 thuas a chomhlionadh agus, d4 réir sin,
tacu le hargdinti na n-iarratasoiri.

Ar an gcéad dul sios, leagtar amach sna torthai, go hairithe, i dtuarascail shaineolach 1, ar dd réir a
théann an malartt faisnéise idir tradalaithe chun tairbhe go direach do chustaiméiri, bunaithe ar
phdipéir eolaiocha nach bhfuil de chinedl a chomhthacaionn le firinneacht na gconcldidi sin. Ni
bhaineann na sleachta 6 na pdipéir, a chuir na hiarrataséiri ar fail le linn an nds imeachta
riarachdin os comhair an Choimisitiin mar threagra ar a iarraidh ar shoiléirit, agus os comhair na
Cuirte Gineardlta freisin, le cas ina n-airbheartaitear go bhfuil éifeachtai fabhracha ag malartuithe
faisnéise até fogair 6 thaobh na trachtila de, amhail iad sitid sa chas seo, ar raonta difriochta nios
cuinge, agus nios la fds ar laghdd na bpraghsanna a thairgtear do chustaiméiri. T4 feidhm ag an
gconcluid chéanna maidir le foilseachdan a luaigh na hiarrataséiri, chun tacd le tuarascail
shaineolach 1, ar foilseachdn i, cé go mbunaitear an nasc idir raonta difriochta nios ctiinge agus
an fhéidearthacht do thradélai a shuiomh a dhtinadh ar chostas iseal, nach dtugtar le fios 1éi ar
bhealach ar bith go bhfuil nasc idir malarta faisnéise ata iogair 6 thaobh na trachtila de agus
praghsanna nios isle a thairgtear do chustaiméiri, arb iad, go loighciuil, na praghsanna amhdin ar
décha go rachaidh siad chun tairbhe do chustaiméiri.

Ar an dara dul sios, ni bhaineann an anailis a chuirtear i lathair i dtuarascalacha saineolacha 1 agus
2 leis an staid sa chas seo, is € sin le ra malartuithe faisnéise laistigh de chiorcal iata tradélaithe, ach
ina ionad sin diritear nios mé ar rditis ghineardlta a bhaineann le malartuithe faisnéise idir
tradalaithe ar an margadh spot-tradala malairte eachtrai no, thairis sin, ni bhaineann si leis an
bhfaisnéis rinda agus straitéiseach a malartaiodh sa chds seo, ach tagraionn si d’thaisnéis
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ghinearalta (‘dath an mhargaidh’, ‘raonta difriochta’, ‘suiomhanna comhiomldnaithe agus
anaithnide i nddil le horduithe custaiméara’). Go sonrach, tagraionn na tuarascdlacha do
thrddalaithe a mhalartaionn faisnéis sa seomra comhrd atd i gceist, go hdirithe chun an
théidearthacht go mbeadh staid fhrithiomaioch ann mar gheall ar na sciartha beaga den
mhargadh atd i seilbh na dtrddélaithe a chur as an direamh agus ni chun dlisteanacht éifeachtali,
chinedl n6 aidhm malartuithe faisnéise atd iogair ¢ thaobh na trachtdla de laistigh de chiorcal
srianta tradalaithe a dheimhnid.

Murab ionann agus an méid a mhaionn na hiarrataséiri, nil tuarascdil shaineolach 2, atd sach
doiléir agus gan bhunds, bunaithe ar aon samhail eacnamaioch lena mbunaitear dlisteanacht an
iompair a rinneadh sa seomra comhra ata i gceist i gcas inar malartaiodh an thaisnéis laistigh de
ghripa danta. Is amhlaidh an cds a fortiori a mhéid a bhaineann le tuarascdil shaineolach 1, nach
bhfuil bunaithe ar aon ‘uirlis eolaioch’ eile atd in ann tact leis na héilimh a bhaineann le
dlisteanacht airbheartaithe na malartuithe faisnéise faoi chustaiméiri n6 ar an margadh ar bhonn
nios ginearalta.

Sna himthosca sin, ni mér a mheas gur mhainnigh na hiarratasoéiri a 1éirit go raibh na malartuithe
faisnéise a rinneadh sa seomra comhrd atd i gceist de chinedl dlisteanach né ar son na
hiomaiochta, rud a d’fhéadfadh a thabhairt faoi cheist an léirionn siad méid leordhéthanach
diobhdla don iomaiocht agus, da bhri sin, a saintréithrii mar ‘shrian de réir cuspdra’. D4 bhri sin,
ni dhearna an Coimisitin earrdid mheastnaithe agus é ag dialta don argdint a cuireadh chuige ina
leith sin le linn an nds imeachta riarachdin.

Leanann sé 6n méid sin roimhe seo nach mdr an dara cuid den dara saincheist dli a dhialta.

Ina theannta sin, a mhéid a thagraionn na hiarrataséiri i gceannteideal na saincheiste seo do
mhainneachtain ctdiseanna leordhdthanacha a thabhairt maidir leis na malartuithe faisnéise ar
line a thréithria mar ‘shrian de réir cuspéra’, agus fit d4 mbeadh tagairt den sért sin, atd gan
bhunds, ina hargéint inghlactha de réir bhri Airteagal 76(d) de na Rialacha N6s Imeachta, ni mér
a mheas nar sharaigh an Coimisitin an oibleagdid cuiseanna a lua faoin dara mir d’Airteagal 296
CFAE. Is léir 6n scradu ar an bpléaddil seo gur chuir na minithe a tugadh sa chinneadh ata faoi
chonspoéid ar chumas na n-iarrataséiri tuiscint a thail ar réasinaiocht an Choimisidin maidir leis
an aicmiu sin agus ar an gCuirt Ghineardlta a cumhacht athbhreithnithe a theidhmit ina leith
sin, rud a chomhlion ceanglais na forala sin (féach, chuige sin, breithitinas an 23 Samhain 2023,
Ryanair v an Coimisiun C-210/21 P EU:C:2023:908, mir 105 agus an casdli da dtagraitear).

D4 bhri sin, ni mér ditltd don dara saincheist dli ina hiomldine.

3. An triu saincheist dli lena n-éilitear saru ar Airteagal 101 CFAE agus mainneachtain
ciiiseanna leordhothanacha a lua maidir le cinneadh go ndearnadh saru aonair agus
leanvunach sa chinneadh atd faoi chonspdid

Ina dtria saincheist dli, cuireann na hiarrataséiri i gcoinne an chinnidh maidir le sard aonair
leantinach a rinneadh sa chinneadh atd faoi chonspéid. Té dhd chuid sa tria saincheist dli.
Liomhnaitear sa chéad chuid easpa fianaise agus réasunaiocht neamhleor maidir le plean
foriomlan a bheith ann lena saothraitear cuspoir coiteann a raibh sé beartaithe ag Credit Suisse
rannchuidit leis, a raibh sé ar an eolas faoi nd ar cheart dé a thuar. Liomhnaitear sa dara cuid
earrdid dli a bhaineann le haicmid na buntuisceana mar ghné den sard aonair leandnach, a
d’théadfadh a bheith faoi réir céimeanna éagsula rannphdirtiochta.
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I ndail leis sin, is 1éir 6n gcasdli seanbhunaithe go bhféadfadh sara ar Airteagal 101(1) CFAE a
bheith mar thoradh ni hamhdin ar ghniomh aonair, ach ar shraith gniomhartha né iompar
leantnach freisin, fid mas rud é go bhféadfadh gné amhdiin né nios mé den tsraith gniomhartha
n6 iompair leantinaigh sin a bheith ina shara ar an bhfordil sin freisin, astu féin agus ina aonar.
Da réir sin, ma ta na gniomhaiochtai éagsula mar chuid de ‘phlean foriomlan’ toisc go saobhann a
gcuspdir comhionann an iomaiocht laistigh den mhargadh inmhednach, ta an Coimisitin i dteideal
freagracht a chur as na gniomhaiochtai sin ar bhonn rannphdirtiocht sa sart arna mheas ina
iomldine (féach breithiinas an 16 Meitheamh 2022, Sony Corporation agus Sony Electronics v an
Coimisiun, C-697/19 P, EU:C:2022:478, mir 62 agus an casdli da dtagraitear).

Féadfaidh gnoéthas a bhi rannphdirteach i sarti aonair leantinach den sért sin, trina iompar féin, a
chomhlionann an sainmhiniti ar ‘chomhaontd’ né ‘cleachtas comhbheartaithe’ a bhfuil cuspdir
frithiomaioch aige de réir bhri Airteagal 101(1) CFAE agus a bhi beartaithe chun cuidit leis an
saru ina iomldine a chur i gerich, a bheith freagrach freisin as iompar gnéthas eile i gcomhthéacs
an tsaraithe sin le linn thréimhse a rannphdirtiochta sa sart. Is € sin an seasamh ina léiritear go
raibh sé beartaithe ag an ngnéthas, trina iompar féin, rannchuidit leis na comhchuspéiri atd a
saothri ag na rannphdirtithe uile agus go raibh sé ar an eolas faoin iompar ciontaithe atd
beartaithe né curtha i bhfeidhm ag gnéthais eile chun na cuspéiri céanna a bhaint amach né go
bhféadfadh sé é a thuar go réastinta agus go raibh sé sasta an riosca a ghlacadh (féach, chuige sin,
breithiinas an 24 Meitheamh 2015, Fresh Del Monte Produce v an Coimisivuin agus an Coimisiin v
Fresh Del Monte Produce, C-293/13 P agus C-294/13 P, EU:C:2015:416, mir 157 agus an casdli da
dtagraitear).

Ar an taobh eile, mds rud é gur ghlac gnéthas pairt dhireach i gceann amhdin né nios mé de na
cinealacha iompair thrithiomaioch lena gcuimsitear sart aonair leantinach, ach nar léiriodh go
raibh sé beartaithe ag an ngnéthas sin, trina iompar féin, rannchuidit leis na comhchuspdiri uile
atd 4 saothru ag na rannphdirtithe eile sa chairtéal né go raibh sé ar an eolas faoin iompar
ciontaithe eile go léir atd beartaithe né curtha i bhfeidhm ag na rannphdirtithe eile sin chun na
cuspéiri céanna a bhaint amach, né go bhféadfadh sé le réastin an t-iompar sin go léir a thuar
agus go raibh sé sdsta an riosca a ghlacadh, nil sé de cheart ag an gCoimisiin dliteanas a
shannadh don ghnéthas sin ach amhdin as an iompar ina raibh sé rannphadirteach go direach agus
as an iompar atd beartaithe né curtha i bhfeidhm ag na rannphdirtithe eile, chun na cuspéiri
céanna atd 4 saothrd ag an ngnoéthas féin a bhaint amach, i gcds inar 1éiriodh go raibh an gnéthas
ar an eolas faoin iompar sin né go raibh sé in ann a thuar go réastinta agus go raibh sé sasta an
riosca a ghlacadh (féach breithiiinas an 24 Meitheamh 2015, Fresh Del Monte Produce v an
Coimisitin agus an Coimisiin v Fresh Del Monte Produce, C-293/13 P agus C-294/13 P,
EU:C:2015:416, mir 159 agus an casdli da dtagraitear).

Ni féidir leis sin, afach, an gnéthas a shaoradh 6 dhliteanas as iompar ina raibh sé pairteach na as
iompar ar féidir freagracht a chur air ina leith gan amhras. Nil an fioras nach raibh gnéthas
rannphdirteach i gcomhghnéithe uile cairtéil né go raibh rél beag aige sna gnéithe inar ghlac sé
pdirt lena mbaineann chun a shui go bhfuil sard ann ina choinne, s rud é nach gé na tosca sin a
chur san direamh ach amhdin nuair a dhéantar tromchdis an tsaraithe a mheasinu agus, i gcas
inarb iomchui, an fhinedil a chinneadh (breithiinas an 6 Nollaig 2012, an Coimisitin v
Verhuizingen Coppens, C-441/11 P, EU:C:2012:778, mir 45).

Ina theannta sin, a mhéid a eascraionn sé as aicmitt mar sharii aonair leantinach go sanntar
rannphdirtiocht i sard ar an dli iomaiochta do ghnéthas, ba cheart a mheabhrd, i réimse dhli na
hiomaiochta, i gcas ina bhfuil diospéid ann maidir le sard a bheith ann, gur faoin gCoimisian ata
sé na saruithe a shuionn sé a chruthd agus fianaise a thabhairt ar aird a d’fhéadfadh a 1éiriq, de réir
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an chaighdedin dhlithidil is g4, gurb ann do na fiorais ar sird iad (féach breithitnais an
22 Sambhain 2012, E.ON Energie v an Coimisitin, C-89/11 P, EU:C:2012:738, mir 71 agus an casdli
da dtagraitear, agus an 28 Samhain 2019, ABB v an Coimisiuin, C-593/18 P, nar foilsiodh, mir 38
agus an casdli da dtagraitear).

D4 bhri sin, leanann sé 6n gcasdli d4 dtagraitear i mireanna 324 go 328 thuas go bhfuil tri thoisc
cinntitheach chun teacht ar an gconcliid gur ghlac gndthas pdirt i sird aonair leantinach.
Baineann an chéad cheann leis an sart aonair leantinach a bheith ann. Ni mér na cinedlacha
éagsula iompair atd i gceist a bheith mar chuid de ‘phlean foriomlan’ a bhfuil cuspéir aonair aige.
Baineann an dara agus an trit toisc le cé acu is féidir n6 nach féidir an sart aonair leaninach a
chur i leith gnéthais. Chun go mbeidh an sara sin inchurtha ina leith, ni mér don ghnéthas sin,
ar thaobh amhadin, a bheith ar an eolas faoin iompar neamhdhleathach atad beartaithe né curtha i
bhfeidhm ag gnoéthais eile chun na cuspdiri céanna a bhaint amach né a d’théadfadh a bheith ag
suil leis go réasunta agus a bheith ullamh chun an riosca a ghlacadh agus, ar an taobh eile, ni mér
dé rannchuidit, trina iompar féin, leis na comhchuspéiri atd 4 saothrt ag na rannphairtithe uile.

(a) An chéad chuid den triu saincheist dli, lena n-éilitear fianaise neamhleor agus
mainneachtain cuiseanna leordhothanacha a lua le plean foriomldn a bheith ann lena
saothraitear cuspoir coiteann a raibh sé beartaithe ag Credit Suisse rannchuidiu leis, a
raibh sé ar an eolas faoi no ar cheart do a thuar

I gcomhthéacs na chéad choda den triti saincheist dli, maionn na hiarrataséiri nar chruthaigh an
Coimisiun go raibh plean foriomladn ann, lena saothraitear cuspoir frithiomaioch aonair, agus nar
thug an Coimisiin cutiseanna leordhéthanacha faoi, a raibh sé beartaithe ag Credit Suisse
rannchuidiu leis, a raibh sé ar an eolas faoi n6 ar cheart d6 a thuar.

(1) ‘Plean foriomldn’ a bheith ann lena saothraitear cuspdir coiteann

Ar an gcéad dul sios, in aithrisi 481 go 484 agus 488 go 491 den chinneadh ata faoi chonspdid,
dhéiledil an Coimisitin leis an aicmid mar shara aonair leantinach tri scrada a dhéanamh an ann
do phlean foriomldn lena saothraitear cuspéir coiteann. Mheas sé, go buntsach, gurbh é a bhi i
gceist leis an sdrd sin nd (i) na malartuithe fairsinge athfhillteacha faisnéise, (ii) na cdsanna de
chomhordi 6 am go chéile agus (iii) an buntuiscint, lena saothraiodh cuspéir coiteann chun na
gnath-éiginnteachtai a bhaineann go dlath leis an margadh spot-trddadla malairte eachtrai a
mhaolt chun riosca a laghdt agus chun tacd leis na gnéthais rannphdirteacha ina gcinnti
praghséla agus bainistiochta riosca, ionas nach mbeidh siad in iomaiocht go neamhspleach. Ina
theannta sin, léiriodh gurb ann do ‘phlean foriomldn’ le fianaise oibiachtuil, eadhon modus
operandi an tseomra comhra atd i gceist agus leantinachas na dtradalaithe rannphdirteacha agus
na mbanc lena mbaineann.

Céineann na hiarrataséiri an Coimisiin as plean foriomlan frithiomaioch a bhunu ar modus
operandi an tseomra comhra atd i gceist, eadhon go raibh na tradélaithe rannphdirteacha i
dteagmbhail rialta ar an seomra comhra ‘priobhdideach’ agus go raibh rannphdirtiocht sa seomra
comhra sin ‘ar chuireadh amhdin’. Maionn siad go raibh tsdid seomra comhra iltaobhaigh
coitianta agus go raibh aithne mhaith air ar an margadh spot-tradala malairte eachtrai. Maionn
siad nach bhfuil a leithéid de sheomrai comhrd ‘priobhdideach’ ina cinedl ach sa mhéid go
bhféadfadh daoine aonair pairt a ghlacadh iontu tar éis cuireadh a thail 6 riarthéir, a d’théadfadh
a bheith ina thradalai eile a bhfuil rochtain aige ar sheomra comhra Bloomberg. Cuireann siad in
ial freisin go bhféadfadh comhdhéanamh na seomrai comhrd sin athrd go minic agus déanann
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siad agdid i gcoinne dhearbht an Choimisitin, in aithris 497 den chinneadh ata faoi chonspéid, go
bhfuil ‘ardleibhéal leantinachais i rannphdirtiocht na ndaoine lena mbaineann’ ar an bhforas nach
bhfuil aon rud i gcomhad an Choimisitiin chun a léiritt gur ‘gripa dunta’ iad na tradalaithe. Ina
theannta sin, ditionn siad, fit md mhalartaigh na tradalaithe faisnéis de réir samhail chumarsaide
‘nach mor laethdil’, go gcomhthreagraionn samhail den sért sin do ghnathiompraiocht cruthaithe
margaidh nach gcruthaionn, dé bhri sin, gurb ann do ‘phlean foriomlan’.

Cuireann an Coimisidn i gcoinne argointi na n-iarratasoiri.

Ba cheart a mheabhru gur sainaithniodh leis an gcasdli go bhfuil roinnt critéar lena mbaineann
chun meastint a dhéanamh an sart aonair é sard, eadhon go bhfuil cuspéiri na gcleachtas ata i
gceist comhionann, go bhfuil na tdirgi agus na seirbhisi lena mbaineann comhionann, go bhfuil
na gnéthais a ghlac pdirt ann comhionann agus gurb ionann na rialacha mionsonraithe maidir
lena chur chun feidhme (féach, chuige sin, breithitnas an 19 Nollaig 2013, Siemens agus pdirtithe
eile v an Coimisiun, C-239/11 P, C-489/11 P agus C-498/11 P, nar foilsiodh, EU:C:2013:866,
mir 243; féach freisin breithitinas an 17 Bealtaine 2013, Trelleborg Industrie agus Trelleborg v an
Coimisiun, T-147/09 agus T-148/09, EU:T:2013:259, mir 60 agus an cdsdli d4 dtagraitear). Ina
theannta sin, is tosca iad comhionannas na ndaoine nadurtha lena mbaineann thar ceann na
ngnoéthas agus comhionannas raon feidhme geografach na gcleachtas atd i gceist a fhéadfar a
chur san direamh chun criocha an mheastnaithe sin (breithiinas an 17 Bealtaine 2013,
Trelleborg Industrie agus Trelleborg v an Coimisitin, T-147/09 agus T-148/09, EU:T:2013:259,
mir 60).

I ndail leis sin, is léir 6 thorthai an Choimisitin sa chinneadh ata faoi chonspdid, bunaithe, inter
alia, ar phléiti a tharla roimh thréimhse rannphdirtiochta Credit Suisse sa sara ata i gceist agus
lena linn, gurb é a bhi sa chuspdir atd 4 shaothrti ag an iompar eile, de réir an Choimisidin, an
sara leantnach aonair, eadhon, inter alia, na cdsanna de chomhordd 6 am go chéile agus an
bhuntuiscint, go buntsach, na gnath-éiginnteachtai a bhaineann go dlath leis an margadh
spot-tradala malairte eachtrai a mhaold, rud a thacaionn, dé bhri sin, le tradélaithe ina gcinnti
praghsdla agus bainistiochta riosca, nach ndéanann na hiarrataséiri agéid ina gcoinne. Thairis
sin, mar is léir 6 mhireanna 235 go 254 den bhreithitinas seo, bhi an cuspéir céanna ag
malartuithe faisnéise ata iogair 6 thaobh na trachtdla de, ar ghlac Credit Suisse pdirt iontu.

Ina theannta sin, tacaionn na pléiti a rinneadh, go hairithe, le linn thréimhse rannphairtiochta
Credit Suisse leis na measunuithe a rinneadh sa chinneadh até faoi chonspéid lenar deimhniodh,
go bunusach, fianaise oibiachttil go raibh nasc idir iompar frithiomaioch na rannphdirtithe agus
gur rannchuidigh an t-iompar sin leis an bplean foriomlin lena saothraitear an cuspdir
frithiomaioch a ndearna an Coimisitn cur sios air.

I ndail leis sin, ni mor a thabhairt faoi deara, ar an gcéad dul sios, gur lean an t-iompar atd i gceist
an modus operandi céanna, eadhon pléiti laethtla agus minic a bhaineann le faisnéis atd {ogair 6
thaobh na trachtéla de, laistigh den seomra comhra atd i gceist. Thairis sin, tharla an t-iompar sin
i seomra comhra ‘priobhdideach’. Ni dhiospéideann na hiarratasdiri, mar a dheimhnigh siad ag an
éisteacht, gur ar bhonn cuireadh pearsanta amhdin a tugadh rochtain ar an seomra comhrad ata i
gceist (féach, go hairithe, aithrisi 107 agus 111 den chinneadh atd faoi chonspéid).

Ar an dara dul sios, bhain an t-iompar atd i gceist le griapa cobhsai gnéthas, eadhon Barclays,
HSBC, RBS agus UBS, agus rinneadh é idir na daoine nadurtha céanna lena mbaineann thar
ceann na ngnoéthas sin le linn tréimhsi comhthreomhara né céngaracha. Leathnaiodh an grupa
sin nuair a d’athraigh trddalai ceann de na bainc sin fostéir agus nuair a chuaigh sé i mbun a
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dhualgas laistigh de Credit Suisse, rud a d’thag go raibh Credit Suisse rannphairteach i malartuithe
faisnéise ata fogair 6 thaobh na trachtdla de sa seomra comhr4 atd i gceist le linn na tréimhse lena
mbaineann.

Ni bhaineann argéint dhoiléir agus neamh-mhionsonraithe na n-iarrataséiri nach bhfuil sé
d’aidhm acu ach “4dar a thabhairt’ leis an iompar a tharla sa seomra comhra atd i gceist leis an
gcinedl coitianta aitheanta liomhnaithe Gsdid seomrai comhrd iltaobhacha né gnéthchinedl
liomhnaithe na samhla laethila cumarsdide én gcinneadh go raibh go deimhin grapa
priobhdideach agus cobhsai de dhaoine agus de ghnéthais a bhi rannphairteach sna malartuithe
atd i gceist.

Ina theannta sin, fid ma ghlactar leis go bhfuil na tradédlaithe rannphdirteacha ina gcomhaltai de
sheomrai comhrd eile, 6s rud é go n-usaidtear na seomrai comhré go forleathan ar an margadh
spot-traddla malairte eachtrai, né go n-athraionn comhdhéanamh na seomrai comhra sin go
minic, is amhlaidh fés go bhfagann na malartuithe faisnéise uile a ndearnadh anailis orthu sa
chinneadh até faoi chonspéid gur féidir sainaitheantais na dtradélaithe a ghlac pdirt sa seomra
comhrd atd i gceist a shui le linn thréimhse an tsaraithe.

Ar an tria dul sios, deimhnitear le fianaise eile sa chomhad gurb ann do phlean foriomlan lena
saothraitear cuspéir aonair frithiomaioch. Mar is 1éir 6n bhfianaise chomhaimseartha go léir a
bhailigh an Coimisitin, bhain an t-iompar atd i gceist leis na tairgi céanna, eadhon airgeadrai G10.
Léiritear an measundu sin le roinnt pléiti a ndearna an Coimisitin anailis orthu sa chinneadh ata
faoi chonspéid, ar dd réir, ar an 14 céanna, a mhalartaigh na traddlaithe céanna faisnéis maidir leis
na hairgeadrai sin (féach, mar shampla, plena pléiti d4 dtagraitear i mireanna 92, 101 agus 132
thuas).

Os rud é go bhfuil na gnéithe a liostaitear i mireanna 337 go 341 thuas lena mbaineann chun
measunud a dhéanamh an cuid de phlean foriomldn é an t-iompar agus an bhfuil sé mar chuid de
shard aonair de bhun an chésdli da dtagraitear i mir 334 thuas, bhi an ceart ag an gCoimisitn
teacht ar an gconcluid go raibh plean foriomldn ann lena saothraitear cuspéir comhchoiteann.

Ina theannta sin, maidir leis na ctuiseanna dlisteanacha liomhnaithe atd leis na malartuithe
faisnéise, a mhéid a dhéanann siad na hargéinti a cuireadh chun cinn sa dara cuid den dara
saincheist dli a ndearnadh anailis uirthi thuas, déantar tagairt don réastinaiocht a leagtar amach i
mireanna 287 go 319 den bhreithitinas seo d’thonn iad a dhidlta ar na forais chéanna sin.

D4 réir sin, ni moér didlta d’argéint na n-iarratasdiri lena bhféachtar le concliid an Choimisitin
maidir le plean foriomldn a bheith ann lena saothraitear cuspdir coiteann a chur ¢ bhail.

(2) Eolas faoin gcuspdir comhchoiteann atd d shaothru, agus rin rannchuidid leis

In aithrisi 500 go 505 den chinneadh ata faoi chonspdid, scridaigh an Coimisitin rin Credit Suisse
rannchuidit leis an gcuspdir coiteann agus lena eolas ar iompar ciontaithe na rannphdirtithe eile.
Mheas sé, go buntisach, ar thaobh amhdin, go raibh sé beartaithe ag tradalai Credit Suisse
rannchuidit leis an gcuspdir sin sa mhéid is go bhfuair sé agus gur chuir sé ar fail faisnéis ata
fogair 6 thaobh na trachtdla de sa seomra comhra atd i gceist agus, ar an taobh eile, go raibh sé ar
an eolas faoi na malartuithe faisnéise agus faoin mbuntuiscint agus go raibh sé ar an eolas faoi na
malartuithe faisnéise nd, in aon chas, gur cheart dé a thuar go réasinta go gcuirfeadh na
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malartuithe faisnéise ar chumas tradddlaithe deiseanna de chomhordu a shainaithint. Ina theannta
sin, in aithrisi 507 go 538 den chinneadh ata faoi chonspéid, bhréagnaigh an Coimisiin roinnt
argéinti de chuid Credit Suisse.

Ar deireadh, maidir le dliteanas Credit Suisse as an sard aonair leantnach, in aithrisi 539 go 547
den chinneadh ata faoi chonspéid, d’eisigh an Coimisitin an dliteanas sin i leith na buntuisceana
agus casanna de chomhordd 6 am go chéile, ach mar sin féin bhi sé ag brath air le haghaidh
malartuithe fairsinge athfhillteacha d’thaisnéis reatha né réamhbhreathnaitheach agus ifogair 6
thaobh na trachtéla de, a bhi mar chuid den saru sin.

Caineann na hiarrataséiri an Coimisitn as teacht ar an gconcluid go raibh a dtradalai ar an eolas
faoi chuspdir frithiomaioch, né fia faoi phlean frithiomaioch foriomlan, ar bhonn na dtorthai, ar
thaobh amhdin, a thugann le fios sna pléiti go raibh an tradalai sin ar an eolas faoi chéannacht an
riarthdra agus chomhaltai an tseomra comhra atd i gceist (aithris 527 den chinneadh até faoi
chonspdid), gur glaodh a leasainm air nuair a chuaigh sé isteach sa seomra comhrd sin aris
(aithris 525 den chinneadh ata faoi chonspdéid), nar ghlac sé pdirt sa seomra comhrd sin né gur
tugadh cuireadh do6 tri sheans (aithris 155 den chinneadh atd faoi chonspéid), go raibh sé ag
gabhdil do na cleachtais chéanna 6 chuaigh sé isteach sa seomra comhré sin né go raibh air a
thuiscint nach raibh aon athrd ar chuspoéir agus ar rialacha an tseomra comhra sin (aithris 521
den chinneadh atd faoi chonspéid) agus, ar an taobh eile, ar thaisceadh socraiochta bainc eile,
narbh ¢é seolai an chinnidh até faoi chonspéid é, ar oibrigh trddalai Credit Suisse ina leith roimhe
sin. I nddil leis sin, maionn siad go ndearna an Coimisitn earraid dli tri bheith ag brath ar thianaise
ar phléiti agus ar aighneacht socraiochta 6 bhanc eile a bhi ann roimh thréimhse rannphairtiochta
Credit Suisse sa saru.

Cuireann an Coimisidn i gcoinne argéinti na n-iarratasoiri.

Sa chéad ait, ar thaobh amhdin, ba cheart a thabhairt faoi deara go bhfuil formhér thorthai an
Choimisitin in aithrisi an chinnidh ata faoi chonspéid d4 dtagraitear i mir 347 thuas bunaithe ar
phléiti an 7 Feabhra 2012 a tharla da bhri sin le linn na tréimhse lena mbaineann. Ba cheart a
thabhairt faoi deara, ar an taobh eile, go raibh sé de cheart ag an gCoimisitin a chinneadh, in
aithris 519 den chinneadh ata faoi chonspdid, go raibh fostaiocht roimhe sin tradalai Credit
Suisse mar chuid den chomhthéacs agus go bhféadfadh sé é a chur san direamh chun a shui go
raibh Credit Suisse ar an eolas faoin sard. Mar a thug an Coimisitin faoi deara ina chosaint, is 1éir
6n gcasdli gur gnéithe iad teagmhais a tharla lasmuigh de thréimhse an tsaraithe a liomhnaitear i
gcoinne gnoéthais atd mar chuid den chorpas fianaise ar féidir leis an gCoimisiun brath air chun
cinedl frithiomaioch iompar an ghnéthais sin a chrutha (féach, chuige sin, breithidnas an
2 Feabhra 2012, Denki Kagaku Kogyo agus Denka Chemicals v an Coimisitin, T-83/08, nar
foilsiodh, EU:T:2012:48, mir 188).

Sa dara hait, ba cheart a mheabhrt go bhfuil cinneadh maidir le sarti aonair ar leithligh 6n gceist
an bhfuil an dliteanas i leith an tsdraithe sin ina iomldine inchurtha i leith gnéthais (féach, chuige
sin, breithiinas an 26 Mean Fémbhair 2018, Infineon Technologies v An Coimisiiin, C-99/17 P,
EU:C:2018:773, mir 174). Thairis sin, ni mér meastnd a dhéanamh ar a mhéid atd an sard aonair
leantinach ina iomldine inchurtha i leith gnéthais i bhfianaise dha thoisc, eadhon, rannchuidit
d’aon ghno an ghnéthais sin leis na comhchuspdiri ata 4 saothra ag na rannphirtithe uile agus, a
eolas ar an iompar neamhdhleathach atd beartaithe né curtha i bhfeidhm ag gnéthais eile chun na
cuspdiri céanna a bhaint amach né go bhféadfadh sé é a thuar go réastuinta agus go raibh sé ullamh
chun an riosca a ghlacadh (féach mireanna 324 go 329 thuas).

58 ECLL:EU:T:2025:752



351

352

353

354

355

356

357

BREITHIUNAS AN 23.7.2025 — CAs T-84/22
UBS GROUP AGUS PAIRTITHE EILE V AN COIMISIUN

Sa chis seo, i bhfianaise thoclaiocht shainrdite aithrisi 543, 545 agus 547 den chinneadh ata faoi
chonspdid, arna léamh i gcomhar leis an gcuid oibriochttil den chinneadh sin, ni mér a mheas,
mar a dheimhnigh an Coimisiin ag an éisteacht mar fthreagra ar cheist 6n gCuirt Ghinearalta,
nach gcuireann sé dliteanas i leith an tsaraithe aonair leantinaigh ina iomldine i leith Credit
Suisse, ach go gcuireann sé dliteanas as an saru sin i leith an tsaraithe sin a mhéid a ghlac sé pdirt
i gceann dd chomhghnéithe, eadhon malartuithe fairsinge agus athfhillteacha faisnéise reatha né
réamhbhreathnaitheach agus até iogair 6 thaobh na trachtdla de.

Os rud é nach ina iomlaine a bhi Credit Suisse faoi dhliteanas i leith an tsdraithe atd i gceist, ach a
mhéid a bhi sé rannphdirteach i gceann de na heiliminti a chomhdhéanann é, ni ga ar bhealach ar
bith, sa chds seo, anailis a dhéanamh ar cé acu a bhi n6 nach raibh sé ar an eolas faoi iompar
comhbheartaithe na gcomhaltai eile den sart sin agus a bhi beartaithe lena iompar féin chun
rannchuidia leis na comhchuspdiri atd & saothri ag na rannphadirtithe uile (féach, chuige sin,
breithiinas an 26 Mean Fémbhair 2018, Infineon Technologies v An Coimisiun, C-99/17 P,
EU:C:2018:773, mir 177).

Da bhri sin, fagann sé sin nach bhfuil aon tionchar ag forbairt an chinnidh ata faoi chonspéid ata
dirithe ar ‘an rin rannchuidit leis an gcuspoir coiteann agus le feasacht’ ar a mhéid atd an sara a
ndearnadh geardn ina leith inchurtha i leith Credit Suisse. Da bhri sin, ni féidir leis na hiarrataséiri
agoid bhaili a dhéanamh i gcoinne thitintas na gcdiseanna atd leis an bhforbairt sin chun amhras a
chaitheamh ar an inleagthacht sin.

(3) Scaradh 6 na malartuithe faisnéise

In aithrisi 529 go 533 den chinneadh ata faoi chonspéid, mar threagra ar argéinti Credit Suisse a
cuireadh chun cinn le linn an nds imeachta riarachdin, mheas an Coimisiin nach amhdin gur
imigh tradalai an bhainc sin 6 na malartuithe faisnéise atd i gceist, ach gur thosaigh sé ar a
rannphdirtiocht sa mhalarta sin tar éis do Credit Suisse é a earcu.

Ina n-argdinti, maionn na hiarrataséiri go raibh an Coimisitin micheart tradalai Credit Suisse a
chdineadh toisc nar bhain sé féin 6 na malartuithe faisnéise a rinneadh sa seomra comhra atd i
gceist chun dliteanas a sheachaint. Aitionn siad go raibh na tradalaithe nasctha go huathoibrioch
leis na seomrai comhrd go 1éir a raibh siad ina gcomhaltai diobh nuair a bhi siad nasctha le céras
Bloomberg, gan, afach, an t-eolas ar an bplé ndr ghlac an traddlai pdirt ann a thuiscint 6n nasc sin
amhadin.

Cuireann an Coimisidn i gcoinne argointi na n-iarratasoiri.

I ndéil leis sin, maidir leis an gceist an bhféadfaidh an Coimisitin usdid a bhaint as plé maidir le
hiompar frithiomaioch mar thianaise ar phléiti maidir le hiompar frithiomaioch a tharla i
gcomhthéacs seomra comhra a raibh baint ag gnéthas leis ach nach raibh sé rannphairteach go
gniomhach ann, ba cheart a mheabhrt, de réir cdsdli socair, modhanna éighniomhacha
rannphdirtiochta i sdrd, amhail gnéthas a bheith i lathair ag cruinnithe inar tugadh
comhaontuithe a bhfuil cuspéir frithiomaioch acu i gcrich, gan cur ina gcoinne go follasach,
comhphdirteachas a direamh a d’théadfadh a bheith ina chdis le dliteanas faoi Airteagal 101(1)
CFAE, 6s rud é go bhfuil sé d’éifeacht ag formheas intuigthe tionscnaimh neamhdhleathaigh, gan
é féin a scaradh go poibli 6na inneachar na é a thuairiscii do na comhlachtai riarachdin, leantint
den sird a spreagadh agus a thionnadh a chur i mbaol (féach, chuige sin, breithiinas an
22 Deireadh FOmbhair 2015, AC-Treuhand v an Coimisiuin, C-194/14 P, EU:C:2015:717, mir 31
agus an casdli da dtagraitear).
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Is fior nach féidir cinedl an tsaraithe atd i gceist, a bhi i bhfoirm teagmhalacha iltaobhacha idir na
gniomhaithe éagsila sa seomra comhra ata i gceist, a mheas mar ‘rannphdirtiocht’ i ‘gcruinnia’ de
réir bhri an chasdli da dtagraitear i mir 357 den bhreithitinas seo. Mar sin féin, ni chuireann na
hiarratasdiri aon thoras ar aghaidh lena gcuirtear cosc ar thrasui an chésdli sin sa phlé a dhéantar
i seomrai comhrd ar line. Ni bhaineann sé le habhar nach bhfuil tradalaithe na mbanc a bhfuil
baint acu leis na fiorais i lathair go fisicitil, ach nach bhfuil siad nasctha ach go cianda leis an
seomra comhra atd i gceist ar a ndearnadh na malartuithe ata i gceist, 6s rud é, mar is léir 6
mhireanna 77 go 173 den bhreithitnas seo, go bhfuil 4bhar na malartuithe sin frithiomaioch.

Thairis sin, a mhéid nach mér a thuiscint, tri thagairt a dhéanamh do bhreithiinais an
30 Samhain 2011, Quinn Barlo agus pdirtithe eile v an Coimisiin (T-208/06, EU:T:2011:701,
mir 51), agus an 10 Deireadh Fémhair 2014, Soliver v an Coimisitin (T-68/09, EU:T:2014:867,
mir 105), go bhféachann na hiarrataséiri le cur i bhfeidhm an chésdli a bhaineann leis an
gceanglas maidir le scaradh poibli a chonspéid cé nér suiodh cinedl frithiomaioch na malartuithe
sin, ni moér dialtd doé toisc é a bheith gan bhunts. Ar na cldiseanna a leagtar amach i mireanna 77
go 173 den bhreithitnas seo, léirigh an Coimisitin cinedl frithiomaioch na malartuithe ata i gceist.

Da bhri sin, sa chas seo, bhi an Coimisiun i dteideal a mheas go raibh Credit Suisse ar an eolas faoi
na malartuithe a rinneadh sa seomra comhra ata i gceist a raibh a thradalai nasctha leis, cé nach
raibh an traddlai rannphdirteach go gniomhach i gcuid de na malartuithe a ndearnadh anailis
orthu sa chinneadh ata faoi chonspéid. Da réir sin, in éagmais scaradh poibli né tuairisciii na
gcleachtas lena mbaineann, d’théadfai Credit Suisse a chur faoi dhliteanas.

Ni fhéadfai a mhalairt a dhéanamh ach amhdin dd mbeadh na hiarrataséiri in ann a 1€éiriq, tri
bhithin fianaise dirithe a raibh stampa ama ag baint 1éi, nach raibh Credit Suisse ar an eolas i
nddirire faoin malartt né faoi na malartuithe ata faoi chonspé6id né nach raibh sé ar an eolas faoi
ach amhadin laistigh de thréimhse a thagann nach raibh an thaisnéis a bhi sna malartuithe sin fogair
a thuilleadh.

I ndail leis sin, nior thiolaic na hiarrataséiri aon thianaise chuige sin, nach maionn ach go
gcomhthreagraionn 36 as nios mé na 100 malart a ndearnadh anailis orthu sa chinneadh ata faoi
chonspdid, do chasanna (i) nach raibh baint ag tradalai Credit Suisse leo, (ii) nach raibh sé
gniomhach agus (iii) nach raibh sé fostaithe ag Credit Suisse, gan tagairt a dhéanamh, afach,
d’aon mhalart faisnéise nithitil. Ni chaitheann liomhainti den soért sin, nach bhfuil bunus leo
agus atd dirithe ar bhealach gineardlta agus neamhchinntithe i gcoinne na 36 mhalartd a
ndearnadh anailis orthu sa chinneadh sin, amhras ar choncliid an Choimisitin gur ghlac an
tradalai sin pdirt sna malartuithe faisnéise uile a ndearnadh anailis orthu sa chinneadh ata faoi
chonspdid don tréimhse lena mbaineann agus, da bhri sin, concldid an Choimisitiin maidir le
dliteanas Credit Suisse a tabhaiodh mar thoradh ar an rannphdirtiocht sin.

D4 réir sin, ni mér a mheas go bhfuil concliid an Choimisitin saor 6 earrdid agus ni mér diulta
d’argéinti na n-iarrataséiri ina coinne.

Ina theannta sin, a mhéid a thagraionn na hiarratasoéiri i gceannteidil na saincheiste seo agus i
gceannteidil agus i bhfoclaiocht na coda sin den phléadail do raiteas neamhleor ar chuiiseanna, go
buntsach, maidir le haicmit an chinnidh até faoi chonspéid mar shart aonair leantinach agus fia
ag glacadh leis go bhféadfadh tabhairt chun cuimhne den sért sin gan bhunus a bheith ina argéint
inghlactha de réir bhri Airteagal 76(d) de na Rialacha N6s Imeachta, ni mér a mheas nach ndearna
an Coimisitin aon saru ar an oibleagdid cliseanna a lua faoin dara mir d’Airteagal 296 CFAE. Is léir
6n scrudd ar an bpléadail seo gur chuir na minithe a tugadh sa chinneadh ata faoi chonspéid ar
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chumas na n-iarratasoéiri réastinaiocht an Choimisitdin maidir leis an aicmiu sin a thuiscint agus
gur chuir siad ar chumas na Cuirte a cumhacht athbhreithnithe a fheidhmit ina leith sin, agus
ceanglais na fordla sin 4 gcomhlionadh (féach, chuige sin, breithiinas an 23 Samhain 2023,
Ryanair v an Coimisitin C-210/21 P EU:C:2023:908, mir 105 agus an casdli da dtagraitear).

Ni mor, mar sin, an chéad chuid den tria saincheist dli a dhialtd.

(b) Andara cuid den triu saincheist dli, lena n-éilitear earrdid dli maidir le saintréithrii na
buntuisceana mar ghné den saru aonair leanunach a d’fhéadfadh a bheith ina abhar do
leibhéil éagsuila rannphdirtiochta

I gcomhthéacs an dara cuid den trid saincheist dli, maionn na hiarrataséiri, go buntsach, nach
ionann an buntuiscint agus cinedl iompair ata éagsuil 6n malartt faisnéise ina bhféadfadh Credit
Suisse pairt a ghlacadh go pdirteach, ach gurb ionann é agus modus operandi an tsaraithe
liomhnaithe. Tagann siad ar an gconcliid go ndearna an Coimisitin earrdid n6é gur bhréagnaigh
sé é féin fit nuair a mheas sé nar athraigh sé an choncltid maidir le rannphdirtiocht Credit Suisse
i malartuithe faisnéise toisc nar ghlac sé pairt sa bhuntuiscint agus sa chomhordua 6 am go chéile.

Cuireann an Coimisidn i gcoinne argéinti na n-iarratasoiri.

Mar réamhphointe, ba cheart a thabhairt faoi deara, i gcomhthéacs an dara cuid den trid
saincheist dli, go n-athdhearbhaionn na hiarrataséiri, ar bhealach teoranta agus tri thagairt a
dhéanamh do na hargéinti a leagtar amach sa chéad saincheist dli, a n-éileamh a bhaineann, go
buntusach, le heaspa neamhspleachais na malartuithe faisnéise i ndail leis an mbuntuiscint. Ni
mor an t-éileamh sin a dhidalt ar na cuiseanna céanna leis na cuiseanna a leagtar amach i
mireanna 48 go 59 den bhreithitinas seo.

E sin raite, ni mér a mheabhrt gur shuigh an Coimisitn i gceart gur eiliminti ar leithligh den sara
aonair leantinach iad an buntuiscint agus na malartuithe faisnéise, a cuireadh chun feidhme leis an
modus operandi céanna, eadhon pléiti laethuil agus rialta a bhaineann le faisnéis atd {ogair 6
thaobh na trachtdla de sa seomra comhra atd i gceist (féach mireanna 334 go 342 thuas). Ina
theannta sin, is léir 6n bhfianaise a luaitear sa chinneadh até faoi chonspéid gur ghlac tradalai
Credit Suisse pairt sna malartuithe faisnéise a rinneadh sa seomra comhré atd i gceist, rud a
admhaionn na hiarrataséiri go sainrdite ina bpléaddlacha, mas rud é nach mbaineann sé ach le
tromlach mér na malartuithe sin.

D4 bhri sin, i bhfianaise na malartuithe fairsinge athfhillteacha d’thaisnéis reatha né
réamhbhreathnaitheach agus iogair 6 thaobh na trachtila de a ndearnadh anailis uirthi sa
chinneadh até faoi chonspoéid, saintréithritt micheart an Choimisitin ar phlé an 9 Bealtaine 2012,
a ndearnadh anailis air in aithris 276 den chinneadh ata faoi chonspéid (féach mireanna 107 go
117 thuas), nil aon tionchar aige ar chinneadh an Choimisitin gur ghlac Credit Suisse pairt sa
saru aonair leantnach.

Ina theannta sin, ba cheart a thabhairt faoi deara, ina bpléadalacha i scribhinn os comhair na
Cuirte Gineardlta, nach ndéanann na hiarrataséiri cinedl leantinach an tsaraithe aonair a
dhiospéid. Ag an éisteacht, luaigh siad, mar sin féin, 6s rud é nach gcruthaionn malartuithe airithe
faisnéise, ar a raibh an Coimisitin ag brath sa chinneadh até faoi chonspdid, gurb ann don sara
aonair agus leandinach, gur cheart go bhfidgfadh cinneadh den sért sin go ndéanfadh an Chuirt
Ghinearalta anailis ar chinedl leantnach an chairtéil thoriomldin a liomhnaitear go bhfuil na
malartuithe faisnéise sin mar chuid de. In éagmais aighneacht san iarratas, mar a chuir an
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Coimisitin chun cinn, go buntsach, ag an éisteacht, ta argéint den sért sin arna cur chun cinn ag
na hiarrataséiri, nach bhfuil bunaithe ar fhiorais na ar dhli a thagann chun cinn le linn an néds
imeachta agus nach féidir a thuiscint mar mhéadu ar a argéinti a cuireadh chun cinn mar thaca
leis an tria saincheist dli, as am agus, da bhri sin, do-ghlactha, de bhun Airteagal 84(1) de na
Rialacha No6s Imeachta, lena gcuirtear toirmeasc, go buntsach, ar argéinti nua a thaisceadh le
linn na n-imeachtai (féach, chuige sin, breithitinas an 16 Nollaig 2020, Fakro v an Coimisitin,
T-515/18, nar foilsiodh, EU:T:2020:620, mir 92).

Da réir sin, ni mér seasamh le concliid an Choimisidin gur ghlac Credit Suisse pdirt sa sart aonair
leantnach, a mhéid a bhaineann le malartuithe faisnéise.

Leanann sé 6n méid sin roimhe seo nach mér ditltt don dara cuid den trit saincheist dli agus, da
bhri sin, nach mér dialttt don phléadiil sin ina hiomldine.

4. An cuiginu saincheist dli lena n-éilitear saru ar phrionsabal an dea-riarachdin

Ina gcuigita saincheist dli, maionn na hiarrataséiri gur sharaigh an Coimisiin, go buntsach,
prionsabal an dea-riarachdin. Aitionn siad ndr chomhlion an Coimisitn a oibleagaid imscrada
neamhchlaonta dicheallach a dhéanamh ar an bhfianaise sa chomhad, tri bhrath ar an bhfianaise
sin agus ar rditis trii pdirtithe sa nés imeachta hibrideach go roghnaitheach, rud nach féidir leis
udar a thabhairt leis an ldimhsedil liomhnaithe a rinne sé ar roinnt cdsanna airgeadais.

Thairis sin, nior cheart prionsabal an mheastinaithe gan srian ar fhianaise a thuiscint mar rud a
chiallaionn go bhfuil léiric an Choimisitiin ar an bhfianaise cinntitheach, rud a bheadh ar
neamhréir go follasach le cearta cosanta Credit Suisse. Leanann sé 6n bprionsabal go dtugann
toimhde na neamhchiontachta sochar an amhrais don iarrataséir, i bhfianaise fianaise
neamhiontaofa, go bhfuil an t-ualach ar an iarrataséir fianaise a bhréagnaionn liomhainti an
Choimisitin a thabhairt ar aird iseal freisin.

Thairis sin, theip ar an gCoimisiin a oibleagdidi a chomhlionadh maidir le scrada criticitil a
dhéanamh ar an bhfaisnéis a solathraiodh i gcomhthéacs an nés imeachta socraiochta, ar thaobh
amhdin, agus ni dhearna sé ‘athbhreithnid de novo ar an bhfianaise atd ar fdil do, i gcomhréir leis
an bprionsabal “tabula rasa™ i gcomhthéacs gnathnos imeachta, ar an taobh eile. Nior fheidhmigh
an Coimisitn a lanrogha i gceart ach oiread, rud a chuireann ar a chumas a chinneadh an raibh sé
iomchui bearta imscriadaitheacha breise a ghlacadh.

Cuireann an Coimisidn i gcoinne argointi na n-iarratasoiri.

Faoi Airteagal 41 den Chairt um Chearta Buntisacha an Aontais Eorpaigh, a bhaineann leis an
‘gceart chun dea-riarachdin’, ta sé de cheart ag gach duine, inter alia, go ndéanfaidh instititidi an
Aontais Eorpaigh a ghnéthai a ldimhsedil go neamhchlaonta. Cuimsionn an ceanglas
neamhchlaontachta sin, ar thaobh amhdin, neamhchlaontacht shuibiachttil, sa chiall nach
bhféadfaidh aon chomhalta den institidid lena mbaineann até freagrach as an abhar claontacht
no claontacht phearsanta a léiria agus, ar an taobh eile, neamhchlaontacht oibiachtuil, sa mhéid
nach moér don instititid rathaiochtai leordhéthanacha a thabhairt chun aon amhras dlisteanach
ina leith sin a eisiamh (féach breithitnais an 11 Idil 2013, Ziegler v an Coimisiiin, C-439/11 P,
EU:C:2013:513, mir 155 agus an casdli da dtagraitear).
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Airitear ar na rathaiochtai a thugtar le dli an Aontais i ndsanna imeachta riarachdin, atd nasctha le
prionsabal an dea-riarachdin, dualgas na hinstitidide innitla gnéithe lena mbaineann uile an chais
aonair a scriadu go ciramach agus go neamhchlaonta (féach breithiinas an 27 Medn Fémhair
2012, Shell Petroleum agus pdirtithe eile v an Coimisitin, T-343/06, EU:T:2012:478, mir 170 agus
an casdli da dtagraitear).

Mar réamhphointe, ba cheart a thabhairt faoi deara, cé go liomhnaionn na hiarrataséiri go
ndearnadh saru ar chearta na cosanta i gcomhthéacs na saincheiste seo, nach gcuireann siad aon
argointi sonracha chun cinn ina leith sin. Ina ionad sin, is cosuil go bhfuil a n-argéint bunaithe ar
mhearbhall idir comhlionadh an Choimisitiin leis an gceanglas maidir le neamhchlaontacht
oibiachtuil, ar thaobh amhdin, agus an deis a bheith in ann é féin a chosaint go héifeachtach trath
a diriodh agéidi an Choimisidin chuig Credit Suisse, ar an taobh eile. Ni dhiospdideann na
hiarrataséiri go raibh an deis ag Credit Suisse a chearta cosanta a fheidhmit go héifeachtach i
gcomhréir leis na coimirci nés imeachta uile a bhaineann lena bhfeidhmiu éifeachtach sa
ghnathnods imeachta riarachdin sular glacadh an cinneadh ata faoi chonspdid, i scribhinn agus 6
bhéal araon, agus ar an gcaoi sin agdid a dhéanamh i gcoinne na bhfioras agus na fianaise ar a
bhfuil an Coimisitn ag brath.

E sin raite, measann na hiarrataséiri go thug an Coimisiin ‘neamhaird’ ar na ‘ctiiseanna imni’ a
cuireadh chun cinn ag Credit Suisse le linn an nés imeachta riarachdin, agus ar an gcaoi sin,
liomhnaitear gur sharaigh an Coimisiin a cheanglas neamhchlaontachta in ‘athbhreithnia de
novo ar an bhfianaise ata ar fdil do, i gcomhréir leis an bprionsabal “tabula rasa” a dhéanamh.
Mar sin féin, ni léirionn aon cheann d’argdinti na n-iarrataséiri nar thairg an Coimisitn, sa chds
seo, na rathaiochtai uile chun aon amhras dlisteanach a eisiamh maidir lena neamhchlaontacht i
scrudu an chdis maidir le Credit Suisse agus, go hdirithe, sa scrida ar na hargéinti agus ar an
bhfianaise a bhi Credit Suisse in ann a chur isteach i gcomhthéacs theidhmiu a cheart cosanta le
linn an ghnathnés imeachta riarachdin. Os rud é nér chinn an Coimisiin go raibh na ‘ctiseanna
imn{’ agus na soiléirithe sin a chuir Credit Suisse ar aghaidh le linn an nés imeachta riarachdin
aititheach, tagann sé faoi raon feidhme an scrudaithe ar thiintas na measunuithe a rinne Credit
Suisse agus ni faoin athbhreithnia ar chomhlionadh na rathaiochtai a thugtar le dli an Aontais sa
ghnathnds imeachta riarachdin.

D4 bhri sin, ni féidir leis na hiarrataséiri an Coimisiin a chdineadh go baili as aon mhainneachtain
a lanrogha a fheidhmiut i dtaobh arbh iomchui bearta imscrudaitheacha breise a ghlacadh chun na
dearbhuithe a rinne Credit Suisse le linn an nés imeachta riarachdin a thiora. Sa bhreis ar a chinedl
gineardlta, a mhéid, leis an maiomh deireanach sin, nach ndéanann na hiarrataséiri ach a
dhearbht go raibh tsdid na gcumhachtai imscrudaitheacha breise ag an gCoimisiin ‘iomchui sa
mhargadh casta’, td sé bunaithe ar bhonn micheart go n-udaraitear d’iomaitheoiri, ar an margadh
lena mbaineann, faisnéis atd fogair 6 thaobh na trachtala de a mhalartd i ngnathchdrsa a ngné.

In aon chas, a mhéid ata corrlach lanroghnach ag an gCoimisitin i dtaobh an bhfuil sé iomchui
bearta imscridaitheacha a ghlacadh (féach, chuige sin, breithitinas an 2 Feabhra 2022, Scania
agus pdirtithe eile v an Coimisitin, T-799/17, EU:T:2022:48, mir 154), ni raibh aon oibleagdid air
a chumhachtai imscridaitheacha a usdid chun sonrai breise a iarraidh nd dul i gcombhairle le
saineolai chun maimh Credit Suisse a fthioru.

Ina theannta sin, ni mér a mheas nach féidir leis an gceanglas maidir le neamhchlaontacht le linn

an athbhreithnithe de novo ar an gcds i ndail leis an nés imeachta socraiochta, ag féachaint don
phdirti a chinn gan socrt a dhéanamh, bac a chur ar chinnti fiorais né aicmithe dlithitla ata
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comhchostiil leo sitid a dhéantar sa chinneadh socraiochta, ma théann an fthianaise atd ar fail don
Choimisitn chuige sin (féach, a contrario, breithitinas an 2 Feabhra 2022, Scania agus pdirtithe
eile v an Coimisitin, T-799/17, EU:T:2022:48, mir 149).

I nddil leis sin, ni léirionn éilimh na n-iarratasdiri maidir leis an bhfianaise ar ar bhraith an
Coimisiin sa chinneadh ata faoi chonspéid aon chlaontacht uaidh. Ni bhraitheann na
hiarrataséiri ach ar rogha liomhnaithe den fthianaise ag an gCoimisitiin a chomhthreagraionn da
leagan réamhbhunaithe den chas, gan aon léirit sonrach a thabhairt ina leith sin, afach. Ina
theannta sin, ni mhaionn siad ach gur dhidltaigh an Coimisitin don fhianaise eile a chuir Credit
Suisse ar fail a liomhnaitear a chaitheann amhras ar thorthai an Choimisitin sa chinneadh ata faoi
chonspdid, ag athdhearbhti in abairt amhdin line argéinte atd comhionann leis an gceann ar
didltaiodh di ina gcéad saincheist dli.

Ina theannta sin, a mhéid a dhéanann na hiarrataséiri a n-argéinti, a cuireadh chun cinn i
gcomhthéacs na chéad saincheiste, lena n-éilitear go n-ardaionn an fthianaise a cuireadh isteach
chun trécaire a fthdil agus na doiciméid ba chuis leis an socrtt amhras maidir le rialacha an
buntuiscint a shainaithin an Coimisiin, ba cheart a mheabhrt nach ga don Chuirt Ghinearalta
iad a scridd ar na ctiseanna a leagtar amach i mir 58 den bhreithitinas seo.

Ina theannta sin, és rud é gur shuigh an Coimisitin, ar bhonn lion leordhéthanach comharthai a
bhaineann go sonrach leis an gcds seo, go raibh an sari ann agus go raibh Credit Suisse
rannphdirteach ann, ni féidir aon sard ar phrionsabal an dea-riarachdin a nochtadh toisc gur
tégadh cuid de liomhainti an Choimisitin maidir leis an gcuspdéir a shaothraitear leis na
malartuithe faisnéise 6 raiteas arna dhéanamh ag triti pdirti sa nds imeachta riarachdin. Ar
deireadh, maidir le mafomh na n-iarrataséiri, go buntsach, tugann toimhde na
neamhchiontachta le tuiscint, i gcds fianaise neamhiontaofa, go bhfuil an t-ualach ar na
hiarrataséiri fianaise a fhrisnéis a thabhairt ar aird iseal, s rud é nar léirigh na hiarratasdiri go
raibh an thianaise ar a raibh an Coimisitin ag brath neamhiontaofa.

Ar na cutiseanna thuas, ba cheart ditltd don chuigia saincheist dli ina hiomlaine.

5. Concluid maidir le hAirteagal 1 den chinneadh ata faoi chonspéid

Leanann sé 6n scriadu ar an gcéad, ar an dara, ar an tritl agus ar an gcuigiu saincheist dli, a
bhfuiltear ag brath orthu mar thaca leis an éileamh go ndéanfai Airteagal 1 den chinneadh ata
faoi chonspéid a chur ar neamhni, ar da réir a chinn an Coimisitn gur sharaigh Credit Suisse
Airteagal 101(1) CFAE tri phairt a ghlacadh i sart aonair leantinach, go bhfuil na saincheisteanna
sin gan bhunds agus, da bhri sin, nach mér an cuntar éilimh sin a dhidltad.

B. Airteagal 2(a) den chinneadh ata faoi chonspoid

1. An ceathru saincheist dli lena n-éilitear gur shdaraigh an Coimisiun Airteagal 23 de
Rialachdn 1/2003, na Treoirlinte maidir leis an modh chun finedlacha a shocru,
prionsabail na comhréireachta agus na cora comhionainne agus an dualgas ciiiseanna a lua

Ina gceathra saincheist dli, mafonn na hiarrataséiri go ndearna an Coimisitin earraidi éagsula sna

céimeanna éagsula a bhain le méid na finedla a gearradh ar Credit Suisse a riomh. Roinntear an
saincheist dli seo ina chuig chuid. Liomhnaitear leis an gcéad chuid lena n-éilitear earrdid i riomh
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an seachrata. Liomhnaitear leis an dara cuid lena n-éilitear earrdid a bhaineann le laghdu na
finedla a deonaiodh mar gheall ar imthosca maolaitheacha. Liomhnaitear sa triti cuid lena
n-éilitear earrdid a bhaineann le romheastachan ar an bhfinedil i nddil leis an bhfachtéir a
bhaineann le tromchuis an tsaraithe. An ceathri cuid lena n-éilitear go ndearnadh saru ar
phrionsabal na céra comhionainne. Ar deireadh, liomhnaitear sa chdigii cuid nach leor na
ctuiseanna leis an gcinneadh atd faoi chonspdid maidir le comhréireacht riomh na finedla a
gearradh ar na hiarratasoéiri i ndail leis an méid a forchuireadh ar na rannphadirtithe eile sa sara.

Mar réamhphointe, ba cheart a mheabhrt gurb € ata i gcéras an athbhreithnithe bhreithianaigh ar
chinnti én gCoimisiin a bhaineann le himeachtai faoi Airteagail 101 agus 102 CFAE
athbhreithnit ar dhlithialacht ghniomhartha na n-instititidi a bhunaitear le hAirteagal 263 CFAE
(féach breithitinas an 26 Mean Fémbhair 2018, Infineon Technologies v an Coimisitin, C-99/17 P,
EU:C:2018:773, mir 47 agus an céasdli da dtagraitear).

I ndail leis sin, ba mhaith liom a thabhairt chun cuimhne go mbaineann raon feidhme an
athbhreithnithe sin ar dhlithidlacht le gach gné de chinnti an Choimisitiin a bhaineann le
himeachtai faoi Airteagail 101 agus 102 CFAE, lena n-dirithionn an Chuirt Ghinearalta
athbhreithnit criochndil, i ndli agus i bhfioras, i bhfianaise na saincheisteanna a d’ardaigh an
t-iarratasoir agus ag féachaint don fhianaise uile a thiolaic an t-iarrataséir (féach breithiinas an
26 Mean Fomhair 2018 Infineon Technologies v Commission, C-99/17 P, EU:C:2018:773, mir 48
agus an casdli d4 dtagraitear).

Agus an t-athbhreithnid sin & dhéanamh aici, ni féidir leis na Cuirteanna brath ar lanrogha an
Choimisidin maidir leis an rogha tosca a chuirtear san direamh agus na critéir da dtagraitear sna
Treoirlinte maidir leis an modh chun finedlacha a shocrti 4 gcur i bhfeidhm, né maidir le
measund a dhéanamh ar na tosca sin, chun staonadh 6 mhion-athbhreithnia a dhéanamh ar an
dli agus ar na fiorais araon (breithiinas an 8 Nollaig 2011, Chalkor v an Coimisitin, C-386/10 P,
EU:C:2011:815, mir 62).

Ba cheart a mheabhru, afach, nach bhféadfaidh Cuirteanna an Aontais Eorpaigh, i gcomhthéacs an
athbhreithnithe ar dhlithialacht da dtagraitear in Airteagal 263 CFAE, a réasunu féin a chur in
ionad réasinaiocht udar an ghnimh atd faoi chonspéid (féach, chuige sin, breithiinas an
24 Eandir 2013, Frucona Kosice v an Coimisiuin, C-73/11 P, EU:C:2013:32, mir 89 agus an casdli da
dtagraitear).

Ar an gcéad dul sios, in aithrisi 574 go 660 den chinneadh até faoi chonspoéid, thug an Coimisitn
dd aire gur shdraigh Credit Suisse Airteagal 101 CFAE d’aon ghné agus, da bhri sin, go raibh sé
beartaithe aige finedil a ghearradh ar Credit Suisse i gcomhréir leis an modheolaiocht a leagtar
amach sna Treoirlinte maidir leis an modh chun finedlacha a shocra.

Ar an dara dul sios, i gcomhthéacs luach na ndiolachdn a chinneadh a fheidhmionn mar
thusphointe chun méid buntisach na bhfinedlacha a riomh, chinn an Coimisitn nér ghin na tairgi
ata i gceist, eadhon airgeadrai G10, diolachdin sa ghnathchiall den téarma agus, da bhri sin, nach
raibh siad inrianaithe go direach i gcuntais na ngnéthas rannphairteach. D4 réir sin, b’iomchui sa
chés seo seachrata a riomh. Bhi an seachrdta bunaithe, ar thaobh amhdin, ar na méideanna
bardlacha bliantulaithe a chomhfhreagraionn do na péiri airgeadrai is mé tradail, lena n-airitear
ceann d’airgeadrai an Limistéir Eorpaigh Eacnamaioch (LEE) (an euro, krone na Danmhairge, an
punt steirling, krone na hlorua agus krona na Sualainne), idirbhearta a rinneadh le
contraphdirtithe atd lonnaithe in LEE le linn mhionna rannphdirtiocht na ngnéthas sa sara agus,

ECLI:EU:T:2025:752 65



397

398

399

400

401

402

403

BREITHIUNAS AN 23.7.2025 — CAs T-84/22
UBS GROUP AGUS PAIRTITHE EILE V AN COIMISIUN

ar an taobh eile, ar fhachtoéir coigeartaithe, arb é atd ann raon difriochta idir tairiscint agus iarraidh
lena léiritear luach na n-ioncam cruthaithe margaidh agus luach na n-ioncam 6 ghniomhaiochtai
tradala ar a gcuntas féin.

Ar an tria dul sios, riomh an Coimisitin méid bunusach fthinedil Credit Suisse tri chion 16 % den
seachrata a chur i bhfeidhm maidir le tromchdis an tsdraithe atd i gceist, arna iolra faoi
iolraitheoir faid a bhaineann go sonrach le Credit Suisse, eadhon 0.42 bhliain, tri mhéid breise
16 % a chur leis le haghaidh dispreagtha.

Ar an gceathra dul sios, choigeartaigh an Coimisiin an bunmhéid a riomhadh le haghaidh Credit
Suisse. Ar an mbonn sin, nior aimsigh sé imthosca géaraitheacha. Os a choinne sin, chuir sé
imthosca maolaitheacha i bhfeidhm tri 2 % a asbhaint 6n méid buntsach arna riomh le haghaidh
Credit Suisse mar gheall ar a easpa dliteanais don bhuntuiscint, ar thaobh amhain, agus do
chdsanna de chomhordud 6 am go chéile, ar an taobh eile, is é sin, ar an iomldn, asbhaint 4 %. Ar
deireadh, nior mhéadaigh sé a thinedil ar chuinsi dispreagadh.

(a) An chéad chuid den cheathru saincheist dli, lena n-éilitear earrdid i riomh an seachrdta

Cuireann na hiarratasdiri i gcoinne luach na ndiolachan a chinneadh sa chinneadh atd faoi
chonspdid, ag 4aitit go ndéanann an seachridta a tusdideann an Coimisiin rémheastachdn
substaintidil agus treallach ar luach diolachin Credit Suisse agus ar thibhacht eacnamaioch an
tsaraithe ata i gceist, rud a imionn 6n gcoincheap ‘luach na ndiolachan’ sna Treoirlinte maidir
leis an modh chun finedlacha a shocru.

Cuireann an Coimisidn i gcoinne na n-argoéinti sin.

De réir phointe 13 de na Treoirlinte maidir leis an modh chun finedlacha a shocrt, ‘chun suim
bhunusach na fineala ata le forchur a chinneadh, is ionduil go mbainfidh an Coimisitn dsaid [...]
as diolachdin an ghndthais le linn na bliana gné iomldine deiridh d4 rannphdirtiocht sa sardg,
glacfaidh an Coimisitin luach dhiolachdin tairgi né seirbhisi an ghnéthais lena mbaineann an sara
go direach né go hindireach [...] sa limistéar geografach lena mbaineann laistigh de LEE’.

Ina gcuid réamhrditeach, luaitear sna Treoirlinte maidir leis an modh chun finedlacha a shocry, i
bpointe 6, go ‘meastar gur seachrata iomchui é teaglaim de luach na ndiolachdn lena mbaineann
an saru agus d’thad ama chun tdbhacht eacnamaioch an tsaraithe a 1éirid chomh maith le huala
coibhneasta gach gnéthais sa sart’.

Da bhri sin, le pointe 13 de na Treoirlinte maidir leis an modh chun finedlacha a shocru,
saothraitear an cuspoéir, mar thasphointe chun an thinedil a thorchuirtear ar ghnéthas a riomh,
méid a ghlacadh a léirionn tdbhacht eacnamaioch an tsaraithe agus méid ranniocaiocht an
ghnéthais leis. Da bhri sin, cé nach féidir le coincheap ‘luach na ndiolachan’ da dtagraitear sa
phointe sin diolachdin arna ndéanamh ag an ngnéthas atd i gceist nach dtagann faoi raon
feidhme an chairtéil liomhnaithe a chumhdach, bheadh sé contrartha, afach, leis an gcuspéir ata
4 shaothru leis an bhfordil sin da dtuigfi nach bhfuil feidhm ag an gcoincheap sin ach amhdin
maidir le ldimhdeachas a bhaintear amach leis na diolachdin ar ina leith a shuitear go ndearna an
cairtéal sin difear iarbhir ddibh (breithiinas an 11 Iuil 2013, Team Relocations agus pdirtithe eile v
an Coimisiiin, C-444/11 P, nar foilsiodh, EU:C:2013:464, mir 76).
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Ba cheart a mheabhra freisin gur 1éir 6 phointe 15 de na Treoirlinte maidir leis an modh chun
finealacha a shocrt, chun luach diolachdn gnéthais a chinneadh, go n-tsdidfidh an Coimisitn na
sonrai is fearr atd ar fail de chuid an ghnéthais sin.

In aithrisi 584 go 620 den chinneadh atd faoi chonspdid, chinn an Coimisitin seachrata tri bhithin
ionadai sa mhéid nach ngineann gniomhaiochtai spot-tradala in airgeadrai G10 diolachdin sa
ghnathchiall den téarma.

I ndail leis sin, mheas an Coimisiin gurbh iomchui méideanna barudlacha bliantalaithe Credit
Suisse a chomhthreagraionn do na péiri airgeadrai is mé traddil a ghlacadh mar sheachréta, lena
n-diritear ceann d’airgeadrai LEE, eadhon an euro, an punt steirling, krone na hlorua, krone na
Sualainne n6 krone na Danmhairge, le linn na mionna ina raibh an banc sin rannphdirteach sa
saru ata i geeist, a tharla leis na contraphadirtithe atd lonnaithe in LEE, déantar na méideanna sin a
iolrd ansin faoin bhfachtdir coigeartaithe aonthoirmeach, arb é atd ann raon difriochta idir
tairiscint agus iarraidh lena léiritear luach na n-ioncam 6 ghniomhaiochtai cruthaithe margaidh
ar thaobh amhadin (‘an fachtoéir coigeartaithe maidir le cruthtt margaidh’) agus, ar an taobh eile, 6
ghniomhafochtai tradéla ar a gcuntas féin (‘an fachtéir coigeartaithe maidir le traddil ar a gcuntas
féin’). D4 bhri sin, ghlac an Coimisiin méid EUR 381888991 mar luach na ndiolachdn le Credit
Suisse.

(1) Méideanna barilacha bliantilaithe Credit Suisse

In aithris 628 den chinneadh ata faoi chonspédid, maidir le hargéint Credit Suisse gur diriodh sna
méideanna barulacha a bhain le riomh an seachrata inar cheannaigh Credit Suisse leachtacht
seachas iad siud inar sholdthair Credit Suisse leachtacht, duirt an Coimisiin nach raibh sé
abhartha. Thug si faoi deara, i ndail leis sin, nar cheart an chaoi ar roghnaigh tradalaithe fala agus
bainistiti a dhéanamh ar an riosca a bhaineann le suiomhanna oscailte ina bpunann a chur san
direamh agus gurbh ionann suiomhanna oscailte a lorg, a shealbhti, a mhéadu n6 a leachtt agus
bunbhri ghné tradalai agus gur gniomhaiochtai iad atd leabaithe sna praghsanna ceannaigh agus
diola a thairg tradalaithe d4 gcliaint.

Aitionn na hiarrataséiri go n-airitear go micheart sa mhodheolaiocht a ghlac an Coimisiin sa
chinneadh até faoi chonspdid méideanna bardlacha a bhaineann le hidirbhearta ina bhfaigheann
Credit Suisse leachtacht, a mhéid a chuirtear méideanna bartlacha banc eile i leith Credit Suisse.
Is ionann na méideanna sin agus costais a bhaineann leis an tseirbhis cruthaithe margaidh a
sholathar agus, da bhri sin, ni féidir iad a direamh i riomh luach na ndiolachén, lena bhféachtar
leis an ioncam a chinneadh. D4 bhri sin, rinne an Coimisiiin rémheastachin ar thabhacht
eacnamaioch an tsdraithe liomhnaithe.

Cuireann an Coimisidn i gcoinne argéinti na n-iarratasoiri.

Mar réamhphointe, ba cheart a thabhairt faoi deara nach gcaitheann na hiarratasé6iri amhras ar an
bprionsabal féin maidir le méideanna bartlacha bliantdlaithe, ach go bhféachann siad le
hidirbhearta ceannaigh airgeadra eachtraigh Credit Suisse a eisiamh 6 na méideanna sin.

Mar sin féin, ni mér a dhearbht, agus an mhodheolaiocht chun an seachrata a riomh & cur i
bhfeidhm, in éagmais méideanna atd inrianaithe go direach i gcuntais na ngnéthas
rannphdirteach, gur fthéach an Coimisitin le luach na ndiolachdn a riomh ar bhealach
inchompardide, a mhéid a dhéantar meastind ar an riomh sin i bhfianaise chomhcheangal mhéid
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na n-aonad a dioladh agus a bpraghas diola (aithrisi 585 agus 586 den chinneadh atd faoi
chonspéid). D4 bhri sin, sa chéds seo, comhthreagraionn an méid sin do na méideanna bartlacha
bliantdlaithe.

Is fior, agus na méideanna barulacha sin 4 riomh, nach ndearna an Coimisitn idirdhealt idir na
méideanna bartlacha a chomhthreagraionn d’idirbhearta arna ndéanamh ag Credit Suisse chun
leachtacht a sholdthar. Mar sin féin, ni mér a mheas go bhfuil idar le heaspa difredla den sért sin,
agus na méideanna barulacha bliantdlaithe & riomh, mar gheall ar shaintréithe an margadh
spot-trdddla malairte eachtrai, nach bhfuil & gconspéid ag na hiarrataséiri, ar da réir a
bhraitheann an t-ioncam ar mhalarti iomldn péire airgeadrai, eadhon idirbheart diolachdin agus
ceannaigh. Go sonrach, mar a ditionn an Coimisitin, mar is ceart, 6s rud é go bhféachann tradalai
ar an margadh spot-trdddla malairte eachtrai le brabus a dhéanamh ar a idirbhearta ceannaigh
agus diola, ta idirbheart ata dirithe ar leachtacht a cheannach ar an margadh ina dhlathchuid da
ghnathghniomhaiocht ar an margadh sin agus, go hdirithe, d4 ioncam.

Murab ionann agus an méid a mhaionn na hiarratasoéiri, ni féidir ceannachdin Credit Suisse
d’airgeadra eachtrach a eisiamh 6 na méideanna bartlacha chun an seachrata a chinneadh ar an
bhforas, go bunusach, nach ioncam iad sa chiall is beaichte den téarma, né toisc go
leithdhdileann siad méideanna bartlacha é bhainc eile ar an mbanc sin.

I ndail leis sin, ni féidir leis na hiarrataséiri brath go baili ar mhodh a leagtar amach sa néta a
ghabhann le hlarscribhinn C.5 a ghabhann leis an bhfreagra. Ina bhfreagra, ni dhéanann siad ach
tagairt ghinearalta don Iarscribhinn sin. Ni faoin gCuirt Ghinearalta ata sé dul trid an t-abhar go
léir atd sa chomhad ar lorg na n-dbhar sin a d’théadfadh tact lena n-éileamh (féach, chuige sin,
breithitnas an 27 Mean Fémhair 2006, Roquette Fréres v an Coimisiun, T-322/01,
EU:T:2006:267, mir 209).

Ina theannta sin, ni dhiospdideann na hiarrataséiri gur tharla na hidirbhearta inar fhéach Credit
Suisse, i measc bainc eile, le leachtacht a thdil ar an margadh a ndearna an cairtéal difear do, ar a
bhfuil, thairis sin, an cuardach ar leachtacht mar chuid de bhainistit rioscai fardail ar leibhéal na
punainne. Gan tabhacht eacnamaioch an tsaraithe arna dhéanamh ag an mbanc sin a foslaghdu go
saorga agus, da bhri sin, a chur faoi deara don Choimisiin finedlacha a ghearradh gan aon
thiornasc le raon feidhme an chairtéil atd i gceist, ni féidir an seachrata — ambhail luach na
ndiolachan — a riomh ar bhonn na n-idirbheart a shuitear go raibh tionchar iarbhir ag an
gcairtéal sin orthu, agus ar an mbonn sin amhadin, ach féadfar é a riomh, mar ata sa chis seo, ar
bhonn na n-idirbheart go léir a thagann faoi raon feidhme an chairtéil sin, mar is 1éir 6n gcasdli
d4 dtagraitear i mir 403 den bhreithitinas seo.

Da bhri sin, bhi udar leis an gCoimisiin méideanna barudlacha bliantulaithe Credit Suisse a chur
san aireamh le haghaidh ceannachdin agus diolachdin airgeadra eachtraigh araon chun an
seachrdta a riomh.

(2) An fachtéir coigeartaithe aonfhoirmeach a tisdideadh sa chinneadh atd faoi chonspéid

Sa chinneadh atd faoi chonspéid, chun an t-ionadai a riomh, chuir an Coimisitin modheolaiocht i
bhfeidhm, go bunusach, arb é a bhi inti méideanna bartlacha bliantudlaithe a iolrt faoi thachtéir
coigeartaithe. Maidir leis an bhfachtdir coigeartaithe sin, mheas an Coimisitin gurb é a bhi ann,
fachtoir coigeartaithe maidir le crutht margaidh agus, fachtoéir coigeartaithe maidir le tradail ar a
gcuntas féin.
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(i) An fachtdoir coigeartaithe maidir le cruthii margaidh

Sa chinneadh até faoi chonspéid, mheas an Coimisitin, maidir le luach na n-ioncam cruthaithe
margaidh, gur ghd an fachtéir coigeartaithe a shocrd ag 50 % den raon difriochta idir tairiscint
agus iarraidh chun a chur san direamh go mbraitheann an raon difriochta idir tairiscint agus
iarraidh iomldn ar an dé phdirti san idirbheart agus, d4 bhri sin, gurb ionann an t-ioncam arna
réadu ag tradalai ar idirbheart ar leith agus leath den raon difriochta idir tairiscint agus iarraidh
sin. Chun an raon difriochta sin a athchruthd, roghnaigh an Coimisitin said a bhaint as sonrai 6
na malartuithe faisnéise sa seomra comhrd atd i gceist inar pléadh raonta difriochta idir tairiscint
agus iarraidh a bhaineann le hidirbhearta suas le 500 milliin san airgeadra bunaidh, eadhon
sampla de mhalartuithe faisnéise lena gcuimsitear raonta difriochta idir tairiscint agus iarraidh
thar thréimhse 6 2011 go 2012. D4 bhri sin, bunaiodh leis raon difriochta idir tairiscint agus
iarraidh idir 6,2 agus 8,9 pointe, a bhi bunaithe ar an modheolaiocht arb é a bhi ann, ar thaobh
amhdin, ceann fochtair an raoin difriochta idir tairiscint agus iarraidh a shocrd ag an gceann is
isle den mhedn agus airmhedn na raonta difriochta iosta agus, ar an taobh eile, ceann uachtair an
raoin ag an gceann is airde den mheanraon agus airmhean na raonta difriochta uasta. Usiideadh
an raon sin chun an raon difriochta idir tairiscint agus iarraidh iomchui arna mheas ag 7 bpointe a
chinneadh, és rud é go raibh an leibhéal sin gar do lar an raoin difriochta idir tairiscint agus
iarraidh a d’eascair as na malartdin sin ina raibh aon teaglaim d’airgeadrai G10 le hairgeadra LEE
amhdin ar a laghad. Agus an laghdu leath den bhearna a chur i bhfeidhm, rinne an Coimisitin
meastachdn ar an bhfachtdir coigeartaithe sin ag 3,5 pointe (aithrisi 597, 598, 604 go 609 agus
fonota 501).

Maionn na hiarrataséiri go bhfuil an fachtéir coigeartaithe maidir le crutht margaidh neamhleor
agus claonta tri Gsdid a bhaint as raonta difriochta nios airde idir tairiscint agus iarraidh lena
ndéantar romheastachan ar seachrata Credit Suisse agus nach léirionn tdbhacht eacnamaioch an
tsaraithe. Dar leo, td an sampla a thog an Coimisitin sa chinneadh ata faoi chonspéid teoranta agus
neamhionadaioch, go hdirithe 6s rud é nach mbaineann sé le tréimhse rannphairtiochta Credit
Suisse sa saru sin. De réir na n-iarrataséiri, ni théadfadh an Coimisiin ‘leordhdéthanacht’ a
mhodheolaiochta a bhunt ar ghlacadh le raon na bhfinedlacha ag na péirtithe sa nés imeachta
socraiochta. In aon chds, dd mbeadh an Coimisitin ag brath ar an sampla thuasluaite, d’théadfadh
sé na raonta difriochta a uald chun ddileadh na n-idirbheart a chur san direamh, chun cineal
neamhionadaioch an tsampla sin a leigheas.

Ag an éisteacht, dheimhnigh na hiarrataséiri, le linn an nés imeachta riarachdin, gur chuir siad na
‘figiuiri is fearr atd ar fail” in itl don Choimisiin maidir leis an sampla a roghnaigh an Coimisitin sa
chinneadh ata faoi chonspéid, eadhon sonrai BFIX Bloomberg, a bhaineann leis an tréimhse lena
mbaineann. Mar fhreagra ar bheart eagrichdin nés imeachta, chuir na hiarrataséiri na sonrai sin
faoi bhraid na Cuirte Ginearalta.

Cuireann an Coimisiun i gcoinne argéinti na n-iarratasoéiri. De réir an Choimisiuin, is é sampla na
malartuithe faisnéise a Gsdideadh sa chinneadh atd faoi chonspéid an bunachar sonrai is iomchui
agus is ionadaiche, 6s rud é gurb é is gaire do ghniomhaiocht eacnamaioch Credit Suisse lena
mbaineann an saru ata i gceist. Baineann an sampla sin leis na pléiti uile sa seomra comhra atd i
gceist ar ina leith a rinneadh na malartuithe faisnéise agus maidir leis na tdirgi airgeadais
sonracha lena mbaineann an sard agus a thainig 6 na gnéthais a ghlac pdirt sa sara sin. Measann an
Coimisiun, chun c6ir chomhionann a dirithid, nar ceanglaiodh air modheolaiocht shaincheaptha a
thorbairt le haghaidh Credit Suisse, ach chuir sé san direamh an fthianaise chomhaimseartha a
bhain leis na gnéthais rannphdirteacha eile. Thairis sin, measann sé, mura gcuirtear san direamh
ach idirbhearta nios 14 nd né cothrom le 500 milliin, go bhfuil an sampla ionadaioch ar
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ghniomhaiochtai trdddla na ngnéthas rannphdirteach. Ar aon nés, chuirfeadh na méideanna
bartlacha bliantalaithe san direamh cheana féin tréimhse rannphairtiochta aonair Credit Suisse
sa sard agus a r6l ann. Measann an Coimisiun gur cheart ditltd d’argéinti na n-iarratasdiri.

Ag an éisteacht, d’athdhearbhaigh an Coimisiin a sheasamh go raibh sampla na malartuithe
faisnéise, a usdideadh chun an fachtéir coigeartaithe maidir le cruthi margaidh sa chinneadh ata
faoi chonspéid a riomh, nios ionadaiche na sonrai BFIX Bloomberg, toisc gur bhain sé go sonrach
leis an saru atd i gceist. Mar threagra ar bheart eagrichdin nés imeachta, thairg an Coimisiin an
sampla sin arb ionann é, dar leis, agus na ‘figiuiri is fearr ata ar fdil’ don riomh sin, rud a d’thag
gur féidir an comhthogasu is fearr is féidir a bhunt ar thabhacht eacnamaioch an tsaraithe.

I ndail leis sin, ba cheart a thabhairt faoi deara go n-aontaionn na pdirtithe ar a lena mbaineann ata
sé, sa chas seo, leath an raoin difriochta idir tairiscint agus iarraidh a chur san direamh chun an
fachtéir coigeartaithe maidir le crutht margaidh a riomh. Mar sin féin, ni aontaionn na pdirtithe,
go buntsach, an ionann sampla na bpléiti ar raonta difriochta idir tairiscint agus iarraidh, a
usdidtear sa chinneadh atd faoi chonspdid chun an fachtéir coigeartaithe maidir le cruthd
margaidh a riomh, agus na ‘figidiri is fearr atd ar fail’ de réir bhri phointe 15 de na Treoirlinte
maidir leis an modh chun finedlacha a shocru.

Ar thaobh amhdin, ba cheart a mheabhrd, mar is léir 6 phointe 15 de na Treoirlinte maidir leis an
modh chun finedlacha a shocrd, ‘chun luach diolachdn gnéthais a chinneadh, go n-aséidfidh an
Coimisitin na sonrai is fearr atd ar fdil de chuid an ghnéthais sin’. Da bhri sin, agus an
mhodheolaiocht a shainionn sé & cur chun feidhme, ni mér dé, inter alia, a airithia go gcuirfear
san direamh ann na ‘figidiri is fearr atd ar fail’, faoi réir athbhreithnit criochnuil, 6 thaobh dli
agus fiorais de, ag Cuirteanna an Aontais Eorpaigh, mar is léir 6n gcasdli d4 dtagraitear i mir 393
den bhreithitinas seo.

Ar an taobh eile, de réir chasdli na Cuirte Breithitinais, tri rialacha iompair a ghlacadh amhail na
Treoirlinte maidir leis an modh chun finedlacha a shocru agus trina thégairt tri thoilsia déibh go
gecuirfidh sé i bhfeidhm iad feasta maidir leis na cdsanna lena mbaineann, forchuireann an
Coimisiun teorainn ar fheidhmid a ldanrogha agus ni féidir leis imeacht 6 na rialacha sin faoi
phian pionés a ghearradh orthu, i gcas inarb iomchui, mar gheall ar shara ar phrionsabail
ghinearalta an dli, amhail céir chomhionann né ionchais dhlisteanacha a chosaint (féach, chuige
sin, breithiinas an 28 Meitheamh 2005, Dansk Rorindustri agus pdirtithe eile v an Coimisiun,
C-189/02 P, C-202/02 P, C-205/02 P go C-208/02 P agus C-213/02 P, EU:C:2005:408, mir 211).

Sa chds seo, is 1éir 6n gcinneadh atd faoi chonspéid, chun criocha an fachtdir coigeartaithe maidir
le cruthti margaidh a riomh, gur bhain an sampla a d’tisdid an Coimisitin le 16 mhalarta faisnéise.
Is léir freisin go mbaineann an sampla sin le raonta difriochta idir tairiscint agus iarraidh a
d’eascair as pléiti a tharla in 2011 (dhd phlé an 24 Meitheamh, plé an 11 Idil, dhd phlé an
10 Lunasa, plé an 20 Mean Fémbhair, plé an 5 Deireadh Fémhair agus plé an 21 Deireadh
Fémbhair) agus in 2012 (plé an 5 Eandir, plé an 11 Eandir, plé an 31 Eandir, plé an 17 Feabhra, plé an
1 Marta, plé an 5 Aibredn, plé an 18 Aibredn agus plé an 18 Meitheamh), inar chuir na traddélaithe
raonta difriochta idir tairiscint agus iarraidh in ial do na péiri airgeadrai seo a leanas: GBP/USD (sé
phlé), EUR/CHF (plé amhain), EUR/GBP (seacht bplé), GBP/JPY (plé amhdin) agus EUR/JPY (plé
amhadin).

I ndail leis sin, sa chéad dit, is gd scrudi a dhéanamh ar agéid na n-iarratasdiri maidir leis an
sampla a d’Gsaid an Coimisian.
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Ar an gcéad dul sios, maidir leis an tréimhse lena mbaineann na raonta difriochta idir tairiscint
agus iarraidh a eascraionn as an sampla a tGsdideadh sa chinneadh ata faoi chonspéid, ni mér a
lua, mar a rinne na hiarratasdiri, nach féidir a mheas go bhfuil a chur san direamh iomchui 6s rud
é go saraionn sé an tréimhse lena mbaineann.

Maidir le raonta difriochta idir tairiscint agus iarraidh a chur san direamh a eascraionn as roinnt
pléiti a théann i bhfeidhm, go hairithe, 6 2011, roimh thréimhse saraithe Credit Suisse, nil aon
abharthacht ag baint leis sin maidir le cinneadh an seachrata a eascraionn as na hidirbhearta sna
péiri airgeadrai éagsula, a bhaineann a méideanna barulacha blianttlaithe le 2012.

Ag féachaint do luaineacht agus leachtacht an mhargaidh spot-trdddla malairte eachtrai,
athraionn na ratai malairte, a bhfuil an raon difriochta idir tairiscint agus iarraidh ina
chomhphadirt, a bhfuil tionchar ag sainidlachtai sin an mhargaidh orthu, go tapa, mar a léiritear,
thairis sin, sa sampla a roghnaiodh sa chinneadh ata faoi chonspéid. Go hairithe, is 1éir 6n sampla
sin go raibh difriocht idir na raonta difriochta idir tairiscint agus iarraidh le haghaidh idirbheart
lena mbaineann an méid céanna agus an péire airgeadrai céanna ag brath ar an data. D4 bhri sin,
ni mér a mheas nach féidir le cur i bhfeidhm na raonta difriochta idir tairiscint agus iarraidh arna
solathar ag na tradalaithe in 2011, 6 thaobh oibiachttil de, an Coimisiin a chur ar an eolas go
beacht faoi luach iarbhir na n-ioncam a dhiorthaitear 6 chrutht margaidh Credit Suisse in 2012,
le linn na tréimhse séraithe.

Sna himthosca sin, agus raonta difriochta idir tairiscint agus iarraidh a bhaineann le datai éagstla
in 2011 & gcur san direamh, ni mér a mheas go bhfuil siad neamhleor agus michui chun staid
eacnamaioch iarbhir Credit Suisse le linn na tréimhse saraithe a léiria.

Ar an dara dul sios, ta an sampla de 16 mhalartd, a tsdidtear chun an fachtéir coigeartaithe maidir
le cruthtd margaidh a riomh, teoranta i ndail le lion na n-idirbheart a chomhfhreagraionn do na
méideanna barudlacha blianttlaithe arna gcur san direamh ag an gCoimisian chun a bheith in ann,
inter alia, tibhacht eacnamaioch an tsaraithe liomhnaithe a 1éiria go hoibiachtdil.

I ndail leis sin, cé nar léiriodh lion na n-idirbheart sin sa chinneadh até faoi chonspdid, és rud é
nach raibh an Coimisiin ag brath ach ar idirbhearta de mhéideanna nios 14 nd né cothrom le
EUR 500 millitin agus gurb ionann na méideanna barulacha a chuir sé san direamh agus iomlan
EUR 1060 802 752 528 (aithris 592), m4 roinntear na méideanna barulacha sin ar uasmhéid na
n-idirbheart ar ar bhraith sé (500 000 000), ni mér a mheas gurb é 2 121 ar a laghad lion na n-idirb-
heart a chomhfhreagraionn do na méideanna barulacha sin. Thairis sin, maionn na hiarrataséiri
go ndearna Credit Suisse 22000 idirbheart le linn a thréimhse rannphdirtiochta sa saru
liomhnaithe, gan € sin a bheith faoi dhiospéid ag an gCoimisian.

Ar an trit dul sios, ba cheart a mheabhrd, chun teacht ar an seachrata, gur Gsaid an Coimisitin na
méideanna barulacha bliantdlaithe a chomhfhreagraionn do na péiri airgeadrai is m¢ tradail, lena
mbaineann ceann d’airgeadrai LEE, eadhon an euro, an punt steirling, krone na hlorua, krone na
Sualainne n6 krone na Danmbhairge, le linn mhionna rannphdirtiocht na mbanc sa sart ata i gceist.
Mar is léir 6n bhfianaise a bhaineann le sampla an phlé ar raon difriochta idir tairiscint agus
iarraidh, a glacadh sa chinneadh atd faoi chonspéid, is ar éigean a diritear sa sampla sin cuig
phéire airgeadrai as 40 teaglaim fhéideartha.

Is décha go mbeidh tionchar suntasach ag an easpa ionadaiochta sin ar na péiri airgeadrai lena

mbaineann sampla na raonta difriochta idir tairiscint agus iarraidh, a glacadh sa chinneadh ata
faoi chonspdid, ar an meastna ar na ‘figitiri is fearr’ a bhi ar fdil trath a glacadh an cinneadh ata
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faoi chonspéid chun seachrata Credit Suisse a riomh. Mar is 1éir én sampla sin, léirionn péiri
airgeadrai éagsula lena mbaineann sa chés seo difriochtai sa leachtacht agus sna raonta difriochta
idir tairiscint agus iarraidh a cuireadh i bhfeidhm (mar shampla, i gcas péire airgeadra EUR 200
millian/GBP, bhi an raon difriochta idir tairiscint agus iarraidh fosta idir 10 agus 12 cé go raibh
an raon difriochta idir tairiscint agus iarraidh uasta idir 12 agus 14, ach i gcds an mhéid chéanna
de phéire airgeadra GBP/USD, ba é 18 an raon difriochta ifosta idir tairiscint agus iarraidh cé
gurbh é 20 an raon difriochta idir tairiscint agus iarraidh uasta).

I bhfianaise na mbreithnithe thuas, ni mér a mheas nach mbaineann an lion beag eiliminti den
sampla a d'Gsdid an Coimisiin chun an fachtéir coigeartaithe atd i gceist a riomh, nach
mbaineann nios moé na a leath leis an tréimhse lena mbaineann (féach mir 426 thuas), nach
gcuireann i lathair leibhéal mionsonrai a bhaineann go dluth le gach péire airgeadrai a tsdideann
an Coimisiun de réir mar is dbhartha sa riomh sin. Da bhri sin, ni féidir a mheas go solathraionn an
sampla sin sonrai a bheadh leordhdéthanach chun a 4dirithit go ndearnadh ionadaiocht
chomhréireach ar na péiri airgeadrai uile lena mbaineann i bhfianaise loighic an fthachtéra
coigeartaithe maidir le cruthd margaidh, is é sin 4 chur san direamh go n-diritear an t-ioncam a
dhiorthaitear 6 idirbhearta sa raon difriochta idir tairiscint agus iarraidh a chuirtear i bhfeidhm
ar mhalarta péire airgeadrai lena mbaineann airgeadra LEE.

Sa dara hiit, ni mér do na hiarratasdiri, mar sin féin, a léirit, i gcomhthéacs na modheolaiochta a
chinn an Coimisitin go dleathach, go raibh sonrai nios fearr ann nd na sonrai a d’isdid an instititid
sin agus go bhfuil na sonrai sin ar fail i nddirire (féach, chuige sin agus de réir analai, breithitiinas an
24 Mean Fémhair 2019, HSBC Holdings agus pdirtithe eile v an Coimisiin, T-105/17,
EU:T:2019:675, mir 324). D4 bhri sin, is gd a chinneadh an iad sonrai BFIX Bloomberg, arna
moladh ag na hiarrataséiri ar an gCoimisiin chun an fachtéir coigeartaithe maidir le cruthu
margaidh a chinneadh, na ‘figitiri is fearr atd ar fail’ chun an mhodheolaiocht arna sainia ag an
gCoimisiin sa chinneadh ata faoi chonspéid a chur chun feidhme.

I nd4il leis sin, ar an gcéad dul sios, ba cheart a thabhairt faoi deara, mar a chuir na hiarrataséiri in
il ag an éisteacht, gur chuir asaid sonrai BFIX Bloomberg ar chumas an Choimisitiin na milte
sonrai a bhaineann leis an tréimhse lena mbaineann a chur san direamh agus, dd bhri sin, samplai
de raonta difriochta idir tairiscint agus iarraidh a bhaineann le tréimhse saraithe Credit Suisse a
bhi i bhfad nios lionmhaire agus, da bhri sin, nios ionadaiche i bhfianaise lion suntasach na
n-idirbheart a chuir an Coimisitin san direamh agus an seachrdta 4 riomh (féach mireanna 432
agus 433 thuas). D4 bhri sin, d4 gcuirfi na sonrai sin san direamh, bhunéfai comhghaol
comhréireach idir na difriochtai sin agus na méideanna bartlacha blianttlaithe a bhaineann leis
an tréimhse chéanna, i gcomhréir le bunloighic riomh luach na ndiolachédn sa chds seo, agus na
péiri airgeadrai a diritear i raon feidhme riomh an thachtéra coigeartaithe ata i gceist.

Ar an dara dul sios, mar a chuir sé in idl ag an éisteacht, cuireann an Coimisitn i gcoinne
oiriinacht shonrai BFIX Bloomberg. Dar leis, ta teorainneacha ag baint leis na sonrai sin, go
hdirithe a mhéid nach gceadaitear leo na raonta difriochta idir tairiscint agus iarraidh a dhéanann
na bainc a ghlac pairt sa sara a scagadh. Ina theannta sin, mar a chuir an Coimisitn in ial ag an
éisteacht agus mar fhreagra ar bheart eagrichdin nés imeachta arna chinneadh ag an gCuirt
Ghineardlta, ni bhaineann siad go sonrach leis an saru atd i gceist, go hdirithe a mhéid nach
dtagann siad 6n dit ina ndearnadh an sara sin agus nach mbaineann siad leis na hidirbhearta arna
ndéanamh ag na bainc a bhfuil baint acu leis an saru sin.
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Mar sin féin, cé gur fior go bhfuil na Treoirlinte maidir leis an modh chun fineédlacha a shocra
bunaithe ar luach dhiolachdin na dtdirgi lena mbaineann lena mbaineann an sara a chur san
direamh chun méid buntsach na bhfinedlacha atd le forchur a shocru (breithiiinas an
10 Iail 2019, an Coimisivun v Icap agus pdirtithe eile, C-39/18 P, EU:C:2019:584, mir 26), forailtear
freisin, i bpointe 16, féadfaidh an Coimisitin an luach sin a chinneadh, i gcds ina bhfuil na figitiri a
chuireann gnéthas ar fail neamhiomlan né neamhiontaofa, ar bhonn, inter alia, aon fhaisnéise eile
a mheasann sé a bheith lena mbaineann né iomchui. D4 bhri sin, ni 1éir 6 na Treoirlinte sin nach
mor na sonrai a chuireann an Coimisitin san direamh a bheith sonrach don saru.

Ni chiallaionn an coincheap ‘figitiri is fearr ata ar fail’, de réir bhri phointe 15 de na Treoirlinte
maidir leis an modh chun finedlacha a shocrd, sonrai a aimsit a d’théadfadh léargas cruinn a
thabhairt ar thabhacht eacnamaioch an tsaraithe agus ar ualach coibhneasta gnéthais ann, ach is
éard atd i gceist leis sonrai a aimsiu atd ar chaighdean nios fearr nd na sonrai eile ata ar fdil, sa
chiall, go hdirithe, go bhfuil siad nios comhsheasmhai, nios iomldine agus nios iontaofa chun an
tabhacht agus an t-ualach sin a léirit (féach, chuige sin, breithitinas an 11 Itil 2014, RWE agus
RWE Dea v an Coimisivn, T-543/08, EU:T:2014:627, mireanna 230, 234 agus 237).

Os rud é go gceadaionn sonrai BFIX Bloomberg na péiri airgeadrai uile a 4iritear i raon feidhme na
n-airgeadrai lena mbaineann tri riomh an fhachtéra coigeartaithe ata i gceist a chur san direamh,
tabhair sampla nios suntasai chun léirii comhréireach a thabhairt ar na méideanna bardlacha
bliantdlaithe ar ar cuireadh an fachtdir sin i bhfeidhm agus a bhaineann le tréimhse saraithe
Credit Suisse, ni mdér a mheas go bhfuil siad nios comhsheasmhai, nios iomldine agus nios
iontaofa na na cinn ar ar bhraith an Coimisiin chun tdbhacht eacnamaioch an tsaraithe a léirit
agus uala coibhneasta Credit Suisse sa saru sin a léirit.

Leanann sé 6n méid sin roimhe seo gurb ionann sonrai BFIX Bloomberg, a moladh don
Choimisiun le linn an nés imeachta riarachdin agus a thug na hiarratasdiri os comhair na Cuirte
Gineardlta ar aird, murab ionann agus an méid a mhaionn an Coimisitin, na ‘figitiiri is fearr atd ar
fail’, atd in ann seachrata Credit Suisse a léirit ar bhealach nios cruinne.

Ni féidir leis an gCoimisiin udar baili a thabhairt le sonrai a chur san direamh nach bhfuil
ionadaioch ar thiorluach na n-ioncam cruthaithe margaidh trid an ngd até le cdir chomhionann
na rannphdirtithe sa sart a urramd, és rud é gur cheart an mhodheolaiocht a chuirtear i
bhfeidhm a bheith mar an gcéanna do gach pairti sa sara.

Ba cheart a mheabhrt go bhfuil sé ina cheanglas de réir phrionsabal na céra comhionainne nach
mor gan cdsanna inchompardide a ldimhsedil ar bhealach difritil agus nach mér gan cdsanna
difriula a ldimhsedil ar an mbealach céanna ach amhdin i gcds nach mbeidh bonn cirt leis an
laimhseail sin go hoibiachtdil (féach breithitinais an 12 Samhain 2014, Guardian Industries agus
Guardian Europe v an Coimisitin, C 580/12 P, EU:C:2014:2363, mir 51 agus an casdli da
dtagraitear). Ni féidir le cur i bhfeidhm phrionsabal na céra comhionainne bac a chur, sa chas
seo, ar shonrai indibhiditlaithe na ngnéthas atd rannphdirteach sa sara a chur san direamh, agus
an mhodheolaiocht chéanna 4 cur i bhfeidhm chun an seachrata a riomh. Sa chés seo, nil in tsdid
sonraf aonair a bhaineann le raonta difriochta idir tairiscint agus iarraidh a bhaineann le tréimhse
rannphdirtiochta Credit Suisse sa sard ach modh chun an mhodheolaiocht a d’thorbair an
Coimisitin agus atd infheidhme maidir leis na pdirtithe uile sa sart sin a chur chun feidhme, nach
n-athraionn a shubstaint, ach atd in ann cruinneas seachrata an bhainc sin a threisi maidir le
tabhacht agus méid a ghniomhaiochta le linn thréimhse a rannphadirtiochta sa sara.
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Thairis sin, chinn an Chuirt Ghinearalta cheana féin go bhfuil cur chuige an Choimisitin maidir le
sonrai ¢ thréimhsi éagsila a chur san direamh, agus luach na ndiolachédn 4 riombh, i bhfianaise na
dtréimhsi éagstila rannphdirtiochta sa sart ar na gnéthais lena mbaineann, chun, go hairithe, staid
eacnamaioch iarbhir na ngnéthas sin le linn thréimhse an tsaraithe a chur san aireamh agus chun
cosc a chur ar luach na ndiolachan gannmheastachdn a dhéanamh ar thdabhacht eacnamaioch an
tsdraithe, comhsheasmhach le prionsabal na céra comhionainne (breithiinas an 29 Mean
Fémbhair 2021, Tokin v an Coimisitin, T-343/18, EU:T:2021:636, mireanna 110 go 114 agus 118).

Thairis sin, murab ionann agus an méid a mhaionn an Coimisiin, 6s rud é gur aontaigh na
pairtithe réitigh le sonrai aonfhoirmeacha a tsdid chun criocha an fachtdir coigeartaithe a
cuireadh i bhfeidhm i gcomhthéacs na modheolaiochta a d’thorbair an Coimisitn a riomh, ni
féidir an choncluid go raibh sé michui agus neamhleor i nddil le Credit Suisse a chur 6 bhail freisin.

D4 bhri sin, mura n-asdidtear na ‘figitiiri is fearr ata ar fail’ chun an fachtoéir coigeartaithe ata le cur
i bhfeidhm ar Credit Suisse a riomh chun an seachréta a riomh, rinne an Coimisiin neamhaird ar
na Treoirlinte maidir leis an modh chun finedlacha a shocrti agus riomh sé go micheart bunmhéid
na finedla a d’thorchuir sé ar Credit Suisse.

(ii) An fachtoir coigeartaithe maidir le trdddil ar a gcuntas féin

Sa chinneadh ata faoi chonspdid, maidir leis an bhfachtdir coigeartaithe maidir le tradail ar a
gcuntas féin, a mhéid a mhalartaigh na tradalaithe faisnéis a bhaineann lena suiomhanna riosca
oscailte, tar éis d6 a mheabhrt nach raibh aon cheann de na bainc lena mbaineann in ann na
sonrai is ga a sholathar chun meastachdn a dhéanamh ar an ioncam trachtéla sin agus i bhfianaise
na ndushlan teicnidil a bhaineann go dlith le seachrata 6 thradail ar a gcuntas féin a riomh, chinn
an Coimisidn, chun an raon difriochta idir tairiscint agus iarraidh a chinneadh, brath ar na foinsi
poibli a bhaineann le hidirbhearta ar leibhéal na n-idirdhéiledlaithe (féach mir 24 thuas). Da bhri
sin, ionas nach ndéanfai romheastachan ar na hioncaim sin, chinn sé iad a riomh trid an méid
bardlach a iolra faoi 10 % de raon difriochta idir tairiscint agus iarraidh iomchui, agus luachail an
raon difriochta idir tairiscint agus iarraidh, d4 rogha féin, ar leibhéal idir 0,6 agus 1,5 pointe. Ar
bhonn na dtorthai sin, chuir sé san direamh an raon difriochta idir tairiscint agus iarraidh a
socraiodh ag 1 phointe, a roinn sé ar an 10 % thuasluaite. D4 réir sin, mheas sé go raibh an
fachtéir coigeartaithe sin ag 0,1 pointe.

Caineann na hiarrataséiri an Coimisiun as an bhfachtdir coigeartaithe a tsdid go treallach chun an
t-ioncam a bheadh diorthaithe ag na bainc rannphdirteacha 6 shuiomhanna riosca oscailte a
shealbht a chur san direamh agus as 10 % de raon difriochta ‘idirthradalai’ idirthairisceana a chur
i bhfeidhm chun é a chomhdhéanamh. Measann siad go bhfuil an t-ioncam a ghintear tri
shuiomhanna riosca oscailte a shealbhti bunaithe ar an méada a d'fhéadfadh teacht ar luach
shuiomh an tradélai seachas ar an raon difriochta nach mér do thradalai a ioc ar deireadh. D4 bhri
sin, ditionn siad nach léireodh tsdid an raoin difriochta idir tairiscint agus iarraidh chun an
t-ioncam liomhnaithe a chur san direamh an t-ioncam a d’théadfadh Credit Suisse a dhiorthua én
ngniomhaiocht sin. Maionn siad, in aon chds, nér léirigh an Coimisitiin go bhfuil an mednioncam ¢
thradail ar a gcuntas féin comhréireach leis an raon difriochta idir tairiscint agus iarraidh.

Cuireann an Coimisitn i gcoinne argéinti na n-iarratasdiri.
I ndail leis sin, mar réamhphointe, ba cheart a thabhairt faoi deara nach ndéanann na hiarrataséiri

agoid i gcoinne an dearbhaithe a leagtar amach in aithris 610 den chinneadh ata faoi chonspéid, ar
thaobh amhdin, go ndearna na bainc a raibh baint acu leis an sard atd i gceist idirbhearta ni
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hamhadin mar chruthaitheoiri margaidh ach ar a gcuntas féin freisin agus, ar an taobh eile, gur ghin
na hidirbhearta sin go 1éir ioncam. Nil aon diospdid ann ach oiread maidir leis an gcinneadh in
aithris 630 den chinneadh sin ‘go léirionn raonta difriochta idir tairiscint agus iarraidh ionchais
na mbanc maidir leis an riosca a bhaineann le neamhchosaint oscailte’.

Mar sin féin, ba cheart a mheabhrd, ar an margadh spot-tradala malairte eachtrai, gurb ionann an
raon difriochta idir tairiscint agus iarraidh agus an cditeamh a fuair an tradélai, go hdirithe as an
riosca a iomprafonn sé tri airgeadra ar leith a bheith ina phunann aige, mar thoradh ar an
neamhchosaint ar shuiomhanna riosca oscailte mar gheall ar threoluas luaineachtai i ratai
malairte eachtrai ar an margadh (féach mir 21 thuas agus aithrisi 35 agus 36 den chinneadh ata
faoi chonspéid, nach gcuireann na hiarrataséiri ina gcoinne).

Da bhri sin, ni mér a mheas nach mér a mheas go bhfuil an cur chuige arna ghlacadh ag an
gCoimisiun chun an fachtdir coigeartaithe maidir le traddil ar a gcuntas féin a riomh, bunaithe ar
raon difriochta idir tairiscint agus iarraidh, comhsheasmhach le firinne an margadh spot-tradala
malairte eachtrai. T4 cur chuige thuasluaite an Choimisitin comhsheasmhach freisin leis an
réasunaiocht atd taobh thiar de rogha seachrata, sa mhéid is go gcuirtear san direamh ann, inter
alia, ioncam tradala ar a gcuntas féin Credit Suisse.

Sna himthosca sin, ni féidir leis na hiarrataséiri, nach maionn ach nach bhfuil an raon difriochta
idir tairiscint agus iarraidh abhartha chun ioncam 6 ghniomhaiochtai tradala ar a gcuntas féin a
riomh gan modh malartach nios iomchui a mholadh, afach, brath go baili ar an Gsdid a
liomhnaitear a bheith 4 baint ag an gCoimisitin as an raon difriochta idir tairiscint agus iarraidh
chun an t-ioncam a d’théadfadh Credit Suisse a dhiortht é ghniomhaiochtai tradala ar a gcuntas
féin a chinneadh.

Ar bhonn nios gineardlta, éileamh na n-iarratasdiri, i gcomhthéacs gniomhaiochtai tradéla ar a
gcuntas féin, go n-iocann tradalaithe raon difriochta, agus nach mbaineann siad leis, ni mér a
mheas go bhfuil sé frithiomasach 6 thaobh loighic trachtdla agus réastntacht eacnamaioch na
gniomhaiochta ar a gcuntas féin de agus, go hairithe, cosuil leis an gcinneadh ata faoi chonspéid,
nach bhfuil 4 chonspdid ag na hiarrataséiri ina leith sin, ar da réir ‘go bhféadfadh siad suiomhanna
riosca oscailte a mhéadd, a laghdud n6 a leachtu tri “raon difriochta” tradalaithe eile a “thuilleadh”;
is bunbhri é a bheith mar chruthaitheoir margaidh agus traddlai maith i gcoitinne agus léirionn sé
go bhfuil dluthnasc idir cruthd margaidh agus tradail ar a gcuntas féin’ (aithris 630).

Ar deireadh, cé go gcuireann na hiarrataséiri i gcoinne chomhréireacht an mhednioncaim 6
thradail ar a gcuntas féin go dti an raon difriochta idir tairiscint agus iarraidh ar bhonn ‘raonta
difriochta an-mhinic’ i staidéir amhdin, ni chuireann siad aon mhinia nithitil ar aghaidh chun
tacd leis an dushlan sin. Ni mhaionn siad ach go bhfuil ‘ardmhiniciocht tradala neamhabhartha
sa chds seo’. In aon chas, ni féidir leis na hiarrataséiri an Coimisitin a chdineadh go baili as aon
aisiompt ar an dualgas cruthidnais, 6s rud é go bhfuil corrlach lanroghnach ag an gCoimisitn
agus an fthinedil 4 rfiomh. Ina theannta sin, ni féidir go n-éireoidh le hargéint na n-iarrataséiri
lena liomhnaitear go raibh cur i bhfeidhm 10 % de raon difriochta idir tairiscint agus iarraidh
‘idirthradalaf’ treallach agus michui chun an fachtdir coigeartaithe atd i gceist a chinneadh, rud
atd mar thoradh ar liomhain amhdin, nach bhfuil bunus leis ar bhealach ar bith.

Leanann sé 6n méid thuas gur chinn an Coimisitn i gceart an fachtdir coigeartaithe maidir le

tradail ar a gcuntas féin. Da réir sin, ni mér didalta d’argdinti na n-iarrataséiri ina choinne toisc
iad a bheith gan bhunus.
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(3) An mhodheolaiocht mhalartach atda molta ag na hiarrataséiri chun an seachrdta a riomh

Measann na hiarrataséiri gur bonn nios iomchui agus nios iontaofa i an mhodheolaiocht
mhalartach a mhol Credit Suisse le linn an nés imeachta riarachdin chun luach a dhiolachén a
chinneadh. Is éard atd sa mhodheolaiocht sin, go buntisach, na méideanna bartlacha a riomh le
haghaidh gach teaglaim de phéiri airgeadrai agus mionna tradala ¢ idirbhearta inar sholathair
Credit Suisse leachtacht, a d'iolréfai faoi thachtdir coigeartaithe a bhaineann le raon difriochta
idir tairiscint agus iarraidh a chomhthreagraionn do leath an raoin difriochta idir tairiscint agus
iarraidh tri mheascan de phéiri airgeadrai sonracha agus mionna tradala ar bhonn sonrai 6 thria
pairti neamhspleach.

De réir na n-iarrataséiri, figann an mhodheolaiocht sin gur féidir comhfhogast nios beaichte a
thail ar an seachrata. Ni dhearna an Coimisitin scrudu dairire ar argéinti Credit Suisse na ar
mhodheolaiocht mhalartach. Maionn na hiarrataséiri nar chomhlion an Coimisiin a oibleagaid
cuiseanna a lua ina leith sin.

Cuireann an Coimisidn i gcoinne argéinti na n-iarratasoiri.

Mar réamhphointe, ba cheart a mheabhri nach ionann an mhodheolaiocht a mholann na
hiarrataséiri agus an mhodheolaiocht a cuireadh i bhfeidhm sa chinneadh atd faoi chonspdid sa
mhéid is go n-eisiatar 6n riomh na méideanna bartlacha atd nasctha le hidirbhearta ceannaigh
agus an fachtdir coigeartaithe maidir le tradail ar a gcuntas féin, ach go ndéanann si ualt raonta
difriochta idir tairiscint agus iarraidh atd nasctha le gniomhaiochtai cruthaithe margaidh.

Mar is 1éir 6 mhireanna 410 go 416 thuas, ta na hiarrataséiri micheart féachaint lena shuiomh nar
gha ach idirbhearta diolachdin airgeadra amhdin a chur san direamh agus méideanna bartlacha
blianttlaithe & riomh. Ni chuirfi san direamh i riomh den sért sin na hidirbhearta dbhartha uile
arna ndéanamh ag Credit Suisse, fitt da riomhfai é ar bhonn an teaglama de phéiri airgeadrai agus
de mhionna traddla sonracha. In aon chds, mar is 1éir 6n tuarascail shaineolach da dtagraionn na
hiarrataséiri chun tacd lena modheolaiocht, nil riomh malartach na méideanna bartlacha
bunaithe ar shonrai beachta a d’fhdgfadh nach bhféadfai a chinneadh ach na hidirbhearta inar
sholdthair Credit Suisse leachtacht.

Thairis sin, maidir leis an modheolaiocht a eisiamh 6 riomh an seachrata le haghaidh luach na
n-ioncam 6 ghniomhaiochtai ar a gcuntas féin, cé go bhféadfai an seachrita a liomhnaitear a
bheith ‘boilscthe’ a laghdd mar gheall ar mhainneachtain iad a chur san direamh, ni chuirtear san
aireamh le heisiamh den sért sin tdbhacht eacnamaioch an tsaraithe agus ualach coibhneasta
Credit Suisse sa saru sin, a mhéid is gur foinse ioncaim do na bainc iad na hioncaim sin agus go
dtagann siad faoi shubstaint a ngniomhaiochtai.

Maidir leis an argéint a bhaineann le neamhdhéthanacht an raitis ar chaiseanna lena liomhnaitear
nar mhinigh an Coimisitin nar chuir sé an modh malartach a mhol na hiarrataséiri san direamh, ba
cheart a thabhairt faoi deara, mar is léir 6 aithrisi 626 go 633 den chinneadh atd faoi chonspéid,
gur leag an Coimisiiin amach na ctiseanna nar mheas sé gurb iomchui an mhodheolaiocht
mhalartach a mhol na hiarrataséiri. Maidir leis an gcuid eile, ni mdér a thabhairt faoi deara go
bhfuil an argéint sin nios dodhealaithe 6n scrudd ar thiintas an mheastnaithe ar an
modheolaiocht sin. In aon chés, ba cheart a mheabhrd, de réir an chdsdli, nach féidir a cheangal
ar an gCoimisiin minit a thabhairt ina chinnti ar na cdiseanna nar ghlac sé, maidir le riomh
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mhéid na finedla, cuir chuige mhalartacha seachas an cur chuige a glacadh iarbhir sa chinneadh
até faoi chonspéid (breithidnas an 15 Iil 2015, SLM agus Ori Martin v an Coimisitin, T-389/10
agus T-419/10, EU:T:2015:513, mir 206).

D4 réir sin, ni moér seasambh leis an gcéad chuid den cheathra saincheist dli sa mhéid amhdin nar
bhain an Coimisiun usdid as na figitiri is fearr atd ar fail, i ndail le Credit Suisse, chun an fachtéir
coigeartaithe maidir le cruthtt margaidh a chinneadh.

Mar sin féin, measann an Chuirt Ghinearélta gurb iomchui leantint den scridd ar an gceathra
saincheist dli san iarratas trid an trid cuid a phlé, ansin an dara, an ceathrua agus an cuigiud cuid.

(b) An triu cuid den cheathru saincheist dli, lena n-éilitear romheastachdn ar an bhfinedil a
eascraionn as tromchiiis an tsdaraithe

De réir na dTreoirlinte maidir leis an modh chun finealacha a shocrt, t4 méid bunudsach na fineéla
nasctha le cion de luach na ndiolachédn a chinntear faoi threoir thromchuis an tsaraithe arna iolra
faoi lion na mblianta sdraithe (pointe 19). Ba cheart an measunu ar thromchduis an tsaraithe a
dhéanamh de réir an chais maidir le gach cinedl sard, lena gcuirtear cdinsi uile an chdis san
direamh (pointe 20). Mar riail ghinearalta, socréfar an cion de luach na ndiolachdn a chuirtear
san direamh ag leibhéal suas le 30 % (pointe 21). Chun cinneadh a dhéanamh maidir le leibhéal
chion luach na ndiolachan ata le cur san direamh i gcas ar leith, cuireann an Coimisian roinnt
tosca san direamh, amhail cinedl an tsaraithe, an sciar comhcheangailte den mhargadh ata ag na
pdirtithe uile lena mbaineann, raon feidhme geografach an tsaraithe agus cibé ar cuireadh an sard
chun feidhme né nar cuireadh (pointe 22). Thairis sin, ¢s rud é nach mér pionds moér a ghearradh
ar na srianta iomaiochta is diobhdlai, amhail comhaontuithe cothromdnacha maidir le socrt
praghsanna, is ionduil go socréfar cion na ndiolachan a chuirtear san direamh i gcas saruithe den
sort sin ag an gceann is airde den scila.

In aithrisi 634 go 637 den chinneadh até faoi chonspé6id, mheas an Coimisitin, ag féachaint do na
rialacha d4 dtagraitear i mir 468 den bhreithitnas seo, go buntsach, i bhfianaise chinedl agus raon
feidhme geografach an tsaraithe, gur gha an fachtdir tromchuise a shocra ag 16 %.

Maionn na hiarrataséiri go ndearna an Coimisiin earrdid maidir le fachtéir tromchuise an
tsdraithe a shocrd ag 16 %. Ar an gcéad dul sios, nior chuir sé san direamh sciartha
diomaibhseacha margaidh na dtradélaithe, né nior mhinigh sé fit an mhainneachtain na sciartha
sin den mhargadh a chur san direamh, cé go bhfuil siad dbhartha chun neart eacnamaioch na
mbanc rannphdirteach agus tromchuis an tsaraithe a chinneadh. Ar an dara dul sios, agus
measund & dhéanamh ar thachtdir tromchuise an tsaraithe, nior chuir sé san direamh cuspdir
dlisteanach agus ar son na hiomaiochta a bhi leis na malartuithe faisnéise. Ar an trit dul sios,
maionn siad gur cheart go bhfdgfadh na tosca a d’fhéadfadh difear a dhéanamh do thromchuis
saraithe, eadhon lion na gcdsanna agus déine na hiompraiochta, gur cheart don Choimisiin
fachtoir tromchuise nios isle a chur i bhfeidhm.

Cuireann an Coimisidn i gcoinne argéinti na n-iarratasoiri.

I ndail leis sin, ba cheart a mheabhrd, maidir leis na tosca neamh-uileghabhdlacha d4 dtagraitear i
bpointe 22 de na Treoirlinte maidir leis an modh chun finedlacha a shocrd, arna gcur san direamh
ag an gCoimisitn chun cion luach na ndiolachdn nach mér a chur san direamh i gcds ar leith a
chinneadh, gur shuigh an Coimisitn i gceart gur cuamhdaiodh LEE ina iomldine leis an sara atd i
gceist agus gur i bhfoirm comhaontuithe agus/né cleachtais chomhbheartaithe a bhi sé, go
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buntsach, na gnath-éiginnteachtai a bhaineann go dluth leis an margadh spot-traddla malairte
eachtraf a laghdt né a bhaint. Chuir an laghdd né an baint sin ar chumas na mbanc a raibh baint
acu leis an sart tacd leo maidir lena gcinnti praghsala agus bainistithe riosca, cé gurb iad na cinnti
sin na paraiméadair ar ina bhfianaise a bhi na bainc sin le dul san iomaiocht ar an margadh
spot-tradala malairte eachtrai. D4 bhri sin, td an saru atd i gceist i measc na srianta iomaiochta is
diobhalai. I gcomhréir le pointe 23 de na Treoirlinte maidir leis an modh chun finedlacha a shocru,
de ghnath socréfar cion na ndiolachdn a chuirtear san direamh le haghaidh saruithe den sort sin ag
an gceann is airde den scéla.

D4 bhri sin, ni féidir an Coimisiin a chdineadh as an bhfachtéir tromchuise a shocrti ag 16 %, is é
sin le r4, ar leibhéal atd i measc na ratai is isle ar scala na bpionds a leagtar sios le haghaidh saruithe
den sort sin faoi na Treoirlinte maidir leis an modh chun finedlacha a shocru.

Ni féidir an choncldid sin a chur 6 bhail mar gheall ar aon cheann de na hargéinti a chuir na
hiarrataséiri chun cinn.

Sa chéad 4it, ni raibh sé d’oibleagdid ar an gCoimisitin sciartha margaidh na dtradalaithe a raibh
baint acu leis an sard aonair leantinach a chur san direamh agus fachtéir tromchuise 4 socru aige.
Go deimhin, nil gné den sért sin ar cheann de na tosca a liostaitear i bpointe 23 de na Treoirlinte
maidir leis an modh chun finedlacha a shocru. Ina theannta sin, c¢é gur fior, chun tromchuis an
tsdraithe a chinneadh, nach mér na tosca uile a d’théadfadh difear a dhéanamh dd mheasinu, go
hdirithe méid na ngndthas rannphdirteach, a chur san direamh, mheabhraigh an Chuirt freisin
nach bhfuil aon liosta ceangailteach né uileghabhélach de na critéir nach mér a chur san direamh
chun tromchuis an tsdraithe a mheas (chuige sin, féach breithidnas an 26 Medn Fémbhair 2018,
Infineon Technologies v an Coimisitin, C-99/17 P, EU:C:2018:773, mireanna 196 go 198 agus an
casdli d4 dtagraitear).

Sa dara hait, nil lion agus déine an iompair fhrithiomaioch i measc na dtosca a liostaitear i
bpointe 23 de na Treoirlinte maidir leis an modh chun finedlacha a shocra. Cé gur fior freisin, de
réir an chasdli, go mbionn tosca den sért sin abhartha go ginearalta maidir le méid na bhfineédlacha
a chinneadh (féach breithitinas an 26 Mean Fémbhair 2018, Infineon Technologies v an Coimisitin,
C-99/17 P, EU:C:2018:773, mir 197 agus an casdli d4 dtagraitear), is faoin gCoimisitn fés atd sé
tromchuis choibhneasta rannphdirtiocht gnéthais i sard agus imthosca sonracha an chais a chur
san aireamh, nuair a bheidh meastint 4 dhéanamh ar thromchuis an tsaraithe né nuair a bheidh
an méid buntsach & choigeartd i bhfianaise imthosca maolaitheacha agus géaraitheacha
(breithitinas an 11 Itil 2013, Team Relocations agus pdirtithe eile v an Coimisitin, C-444/11 P, nar
foilsiodh, EU:C:2013:464, mir 104).

Sna himthosca sin, ni mér a mheas go raibh tdar maith leis an gCoimisitin chun iolraitheoir
tromchuise a shocrua trid an sard ina iomldine a chur san direamh agus go bhféadfai scrudu a
dhéanamh ar thromchuis choibhneasta rannphdirtiocht Credit Suisse sa saru sin, inter alia, i
gcomhthéacs an mheastinaithe ar imthosca maolaitheacha agus ni ag céim na gné tromchuise.

Sa trit hdit agus ar deireadh, maidir le mainneachtain liomhnaithe an Choimisitiin cuspdir
dlisteanach agus ar son na hiomaiochta na malartuithe faisnéise a chur san aireamh, ni moér a
mheabhrd, mar a rinneadh i gcomhthéacs an scridaithe ar an dara cuid den dara saincheist dli,
go raibh sé de cheart ag an gCoimisian dialtt do na hargdinti sin. D4 réir sin, ni raibh aon chis
aige iad a mheas ag an gcéim a bhain leis an fachtéir tromchuise a shocra.
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Tugtar le tuiscint uaidh sin nach mér an trid cuid den cheathru saincheist dli a dhidltd toisc { a
bheith gan bhuns.

(c) An dara cuid den cheathru saincheist dli lena n-éilitear earrdid a bhaineann le laghdu
na finedla a deonaiodh mar gheall ar imthosca maolaitheacha atd go diréireach iseal

In aithrisi 650 go 656 den chinneadh ata faoi chonspdid, mheas an Coimisitn, go bunusach, i
gcomhréir le pointe 29 de na Treoirlinte maidir leis an modh chun finedlacha a shocrt, ag
féachaint d'imthosca sonracha an chais, eadhon, ar thaobh amhain, easpa dliteanais Credit Suisse
faoin mbuntuiscint, agus ar an taobh eile, cisanna de chomhordu é am go chéile, gurbh iomchui
Credit Suisse laghda 2 % a dheond le haghaidh gach ceann den iompar sin agus, d bhri sin, laghdua
4 % ar an iomlan ar an bhfinedil mar gheall ar imthosca maolaitheacha.

Maionn na hiarratasdiri nach gcuirtear san direamh go leordhéthanach sa laghda a dheonaigh an
Coimisiun as imthosca maolaitheacha nach raibh Credit Suisse faoi dhliteanas ach i leith ceann
amhdin de na tri chds iompair arb ionann é agus an sard aonair leaninach, go hdirithe 6s rud é go
raibh an t-iompar sin ar an gceann is I tromchuis de na tri chds. Dar leo, chun an fioras sin a
1éiriq, bhi ar an gCoimisitun laghdd thart ar 75 % den fhinedil n6, ar a laghad, dha thrian, eadhon
66 %, a chur i bhfeidhm. Ina theannta sin, cdineann siad an Coimisiin toisc nar chuir sé san
direamh na himthosca maolaitheacha a bhaineann, le rannphdirtiocht liomhnaithe an-teoranta
Credit Suisse agus, leis an bhfioras gur staon sé 6 bheith pairteach san iompar frithiomaioch atd i
gceist, tri thaisnéis a fuarthas sa seomra comhrad atd i gceist a chur in itl do chustaiméiri, d’oifigi
diolachdin agus do thradalaithe eile.

Cuireann an Coimisidn i gcoinne argointi na n-iarratasoiri.

I ndail leis sin, sa chéad dit, ba cheart a mheabhrd, mar is 1éir 6 mhir 335 den bhreithitinas seo, go
raibh cuspdir coiteann ag an iompar uile arb ionann é agus an sart aonair agus leantnach arb é ata
ann, go bunusach, na gnath-éiginnteachtai a bhaineann go dlath sa mhargadh spot-tradéla
malairte eachtrai a mhaold, gan aon difriocht liomhnaithe a shui maidir lena thromchuisi ata
siad. D4 bhri sin, ni moér didltd d’argdint ghineardlta agus neamh-mhionsonraithe na
n-iarrataséiri, gurb ionann na malartuithe faisnéise agus an t-iompar ‘is 14 tromchuiseach’ i
measc na dtri chinedl iompair arb ionann iad agus an sard sin, ar cheart é a chur san direamh mar
imthosca maolaitheacha.

Sa dara hdit, ni féidir seasamh leis na hargéinti a chuireann na hiarrataséiri chun cinn chun a
shuiomh gurb ann d'imthosca maolaitheacha seachas iad siid a nglacann an Coimisitn leo sa
chinneadh ata faoi chonspdid ach oiread.

I ndail leis sin, ar an gcéad dul sios, a mhéid a bhi Credit Suisse faoi dhliteanas i leith an tsaraithe
aonair leantinaigh a mhéid a bhain leis na malartuithe faisnéise, ba cheart a mheabhrt, mar is 1éir 6
nios m6 nd 100 plé a ndearnadh anailis orthu sa chinneadh até faoi chonspéid, go raibh iompar
Credit Suisse an-chosuil do iompar na mbanc rannphdirteach eile le linn na tréimhse céanna. Da
bhri sin, nior laghdaiodh a rannphdirtiocht sa sara go substaintidil, rud a d’théadfadh a bheith ina
imthoisc mhaolaitheach de réir bhri phointe 29 de na Treoirlinte maidir leis an modh chun
finedlacha a shocru.
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Ar an dara dul sios, maidir le hiompar iomaioch liomhnaithe Credit Suisse, is leor a thabhairt faoi
deara, a mhéid atd an argdint sin bunaithe, go bunusach, ar na hargéinti ar dialtaiodh déibh san
anailis ar an dara agus ar an tria saincheist dli, nach raibh aon oibleagiid ar an gCoimisitn an
méid sin a chur san direamh mar imthoisc mhaolaitheach.

Ar an trit dul sios agus ar deireadh, is gd anailis a dhéanamh ar thionchar na hearrdide a rinne an
Coimisiin sa scrudd ar an gcéad saincheist dli san iarratas maidir le haicmitt chomhrd an
9 Bealtaine 2012 (féach aithris 276 den chinneadh atd faoi chonspéid) a mhéid a thagann an
t-aicmiu sin faoi raon feidhme an mheastunaithe ar thromchtis choibhneasta rannphdirtiocht
Credit Suisse sa saru atd i gceist, chun an sard sin a mhaolt mar gheall ar imthosca maolaitheacha
(féach mireanna 107 go 117 thuas).

I ndail leis sin, ni moér a mheas, afach, nach bhfuil aon tionchar ag an earrdid aicmithe sin arna
déanamh ag an gCoimisiin ar chomhréireacht mhéid na finedla i bhfianaise imthosca sonracha
an chdis seo. Ag féachaint do nios mo na 100 plé a scridaiodh sa chinneadh ata faoi chonspoid, a
bhfuil cuid diobh roimh phlé an 9 Bealtaine 2012 agus cuid diobh ina ndiaidh, nar bhris isteach na
nar chuir isteach ar iompar liomhainte Credit Suisse, 6s rud é gur aimsiodh comhra aonair go
micheart i gcoinne Credit Suisse, ni féidir tromchis an tsaraithe a cuireadh ina leith a laghda
ach oiread i bhfianaise an lin mhdir léirithe agus thromchuis an iompair a chuirtear i leith an
bhainc sin.

I bhfianaise na dtosca sin, ni mdr an dara cuid den cheathru saincheist dli a dhidlta.

(d) An ceathrii cuid den cheathri saincheist dli lena n-éilitear sdaru ar phrionsabal na cora
comhionainne

Maionn na hiarrataséiri gur sharaigh an Coimisiun prionsabal na céra comhionainne toisc nar
chuir sé san direamh, ar thaobh amhdin, go bhfuil Credit Suisse faoi dhliteanas as comhghné
aonair den sard aonair leantinach, nach gcuirtear san direamh go leordhdthanach leis an laghdu
4 % a chuir an Coimisitn i bhfeidhm, agus ar an taobh eile, rannphdirtiocht theoranta Credit
Suisse sa saru liomhnaithe, cé gur bhain na bainc eile a raibh baint acu leis na fiorais liomhnaithe
tairbhe as laghdu le haghaidh forlui ama. D4 bhri sin, nior chuir an Coimisitin dliteanas aonair
Credit Suisse san direamh. Ar deireadh, déanann na hiarrataséiri gearan nar fheidhmigh an
Coimisitin a lanrogha i gceart agus na finedlacha 4 socru aige sa chas seo.

Cuireann an Coimisidn i gcoinne argointi na n-iarratasoiri.

Mar réamhphointe, meabhraitear, de réir an chasdli da dtagraitear i mir 445 den bhreithiunas seo,
nach sdraitear prionsabal na céra comhionainne ach amhdin i gcds ina gcaitear le cdsanna
inchompardide ar bhealach difritil n6 ina gcaitear le cdsanna éagsula ar an mbealach céanna, ach
amhdin ma ta udar oibiachtuil leis an gcdir sin.

Ba cheart a mheabhru freisin chun na finedlacha a fhorchuirtear ar ghnéthais a ghlac pairt i
gcairtéal a riomh, gur ghné dhilis d’theidhmia chumhachtai an Choimisidin é caitheamh go
difredlach leis na gnoéthais lena mbaineann. Agus a lanrogha a feidhmiut aige, ceanglaitear ar an
gCoimisiin idirdheald a dhéanamh idir an pionés ar bhonn aonair de réir iompar agus
shaintréithe sonracha na ngnéthas sin, chun a dirithit, i ngach cas aonair, go bhfuil rialacha dhli
iomaiochta an Aontais go hiomldn éifeachtach (féach breithitinais an 5 Nollaig 2013, Caffaro v an
Coimisiuin, C-447/11 P, nar foilsiodh, EU:C:2013:797, mir 50 agus an casdli da dtagraitear).
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I ndail leis sin, maidir leis an éileamh ar chéir neamh-chomhionann mar gheall ar mhainneachtain
liomhnaithe rannphairtiocht theoranta Credit Suisse sa siard a chur san direamh, ba cheart a
mheabhrd, murab ionann agus an méid a mhaionn na hiarrataséiri, gur chuir an Coimisitun fad a
rannphdirtiochta, sa chds seo an tréimhse is giorra de na rannphirtithe uile sa sarg, san direamh
agus an thinedil 4 riomh aige (aithrisi 643 go 645 den chinneadh ata faoi chonspdid). Ina theannta
sin, chuir an Coimisiin san direamh nach raibh Credit Suisse rannphairteach ach in aon sart
aonair leantinach amhdin, a mhéid a bhain leis na malartuithe faisnéise da dtagraitear sa
chinneadh até faoi chonspdid sa chéds seo, murab ionann agus bainc eile a ghlac pdirt i roinnt
saruithe i seomrai comhra éagsula. D4 bhri sin, ni mér a mheas go bhfuil tidar oibiachtdil leis an
gcaoi a gcaitear le cdsanna Credit Suisse agus bainc eile, de réir bhri an chdsdli d4 dtagraitear i
mireanna 492 agus 493 thuas, mar gheall ar na difriochtai maidir le fad agus lion na saruithe a
rinneadh i seomrai comhra éagsula.

Thairis sin, ni moér a thabhairt faoi deara, trina n-argéint ghinearalta agus neamh-mhionsonraithe
maidir le sart liomhnaithe ag an gCoimisitn ar phrionsabal na céra comhionainne a eascraionn as
dialtd laghda 66 go 75 % de mhéid bundsach na finedla a dheond do Credit Suisse, mar a
deonaiodh do phiirtithe eile a ghlac pdirt i saruithe iomadula ar an margadh sin chun forlui ama
a chur san direamh, go bhféachann na hiarrataséiri, go bunutsach, le brath ar imthoisc
mhaolaitheach a eascraionn as iompar na rannphairtithe eile sa sara.

De réir casdli socair, mar phrionsabal, ni féidir le rannphdirti i sard brath ar imthoisc
mhaolaitheach bunaithe ar iompar na rannphdirtithe eile sa sart sin (féach breithitnas an
11 Tail 2019, Huhtamdki agus Huhtamaki Flexible Packaging Germany v an Coimisiun,
T-530/15, nar foilsiodh, EU:T:2019:498, mir 193 agus an casdli d4 dtagraitear). D4 bhri sin,
d’théadfadh an fioras go raibh na combhaltai eile pairteach sa chairtéal nios luaithe, n6 go raibh
siad ag gabhiil do thréimhsi éagstla ama n6 do roinnt sdruithe i seomrai comhra éagsila, a
bheith ina imthoisc ghéaraitheach i nddil leo, de réir mar a bheidh, ach ni imthoisc
mhaolaitheach é i bhfabhar Credit Suisse (féach, chuige sin, breithitnas an 11 Idil 2019,
Huhtamdki agus Huhtamaki Flexible Packaging Germany v an Coimisiun, T-530/15, nar
foilsiodh, EU:T:2019:498, mir 194 agus an casdli d4 dtagraitear).

In aon chés, ni mér a lua nér cuireadh an laghdd a deonaiodh do na rannphiirtithe eile sa
chinneadh socraiochta i bhfeidhm maidir leis an méid buntsach ar a bhfuil na hiarrataséiri ag
brath ar laghdu ina leith, ach i gcomhthéacs riomh an seachrdta. D4 bhri sin, nil an laghdt ata 4
lorg inchompardide leis an laghdt arna fhail ag na rannphairtithe eile sa saru.

Ni mér, mar sin, an ceathri cuid den cheathru saincheist dli a dhialta.

(e) An cuigin cuid den cheathrii saincheist dli lena n-éilitear nach leor an rditeas ar na
cuiseanna leis an gcinneadh atd faoi chonspoid maidir le comhréireacht riomh na finedla a
gearradh ar na hiarratasoiri i nddil leis an méid a forchuireadh ar na rannphdirtithe eile sa
saru

Maionn na hiarrataséiri gur theip ar an gCoimisiun ctiiseanna leordhéthanacha a lua leis na tosca
atd dbhartha do riomh na bhfinedlacha arna bhforchur ar na péirtithe socraiochta. Aitionn siad, da
bhri sin, nach féidir leo meastiint a dhéanamh ar mhéid an tsdraithe ar cheart Credit Suisse chun
céra comhionainne, mar atd measiind na Cuirte Gineardlta ar chomhréireacht an laghdaithe a
dheonaitear do Credit Suisse as a rannphdirtiocht theoranta.

Cuireann an Coimisidn i gcoinne argéinti na n-iarratasoiri.
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I ndail leis sin, tugtar faoi deara go bhfuil argdint na n-iarrataséiri maidir le neamhdhéthanacht
liomhnaithe an rditis ar chiiseanna maidir le comhréireacht mhéid na finedla, mar a leagtar
amach san iarratas, bunaithe, go buntsach, ar an gcompardid dhodhéanta idir laghda Credit
Suisse ar a thinedil agus an laghdt a deonaiodh do na pdirtithe socraiochta eile, ar an bhforas
nach raibh an cinneadh socraiochta ag na hiarrataséiri trath a taisceadh an t-iarratas. Mar sin
féin, a luaithe a cuireadh an cinneadh sin ar fdil le linn na n-imeachtai ar feitheamh os comhair
na Cuirte Ginearalta, nior chuir na hiarrataséiri aon argéint bhreise ar aghaidh maidir leis na
ctiseanna neamhleora sin ag céim an fhreagra.

Nuair a ceistiodh iad ag an éisteacht, dheimhnigh na hiarratasoéiri, go bunusach, nar chloigh siad
lena n-argdinti a cuireadh chun cinn a thuilleadh i gcomhthéacs an chuigit cuid den cheathra
saincheist dli maidir le neamhdhdthanacht an rditis ar chuiseanna sa chinneadh atd faoi
chonspéid maidir leis na ‘tosca ata abhartha do riomh na bhfinedlacha arna bhforchur ar na
pdirtithe socraiochta’. Mheas siad, afach, go raibh an dara cuid d4 n-argéint, a bhaineann le
comhréireacht na finedla, fés baili chun criocha na caingne seo.

I ndail leis sin, ni mér a thabhairt faoi deara nach dtacaionn na hargéinti sa chuigia cuid den
cheathru saincheist dli, mar a achoimritear i mireanna 499 agus 501 den bhreithitnas seo, le
minit na n-iarratasoéiri, a cuireadh chun cinn ag an éisteacht, maidir le comhréireacht na finedla.
Ni dhéantar an t-éileamh a bhaineann le comhréireacht an laghdaithe ar an bhfinedil, ata
gineardlta agus neamh-mhionsonraithe, a ndiritear air in dha abairt san iarratas, arb ionann an
dara ceann agus iarmhairt a dhiorthaionn na hiarrataséiri as neamh-infhaighteacht an chinnidh
socraiochta, ar bhealach ar bith go neamhspledach ar mhainneachtain ctiseanna a lua. D4 bhri sin,
6s rud é go mbaineann an t-éileamh sin le hargéint a tréigeadh le linn na n-imeachtai, ni gd é a
scrudd a thuilleadh.

In aon chas, ni féidir an laghdu ar an bhfinedil a thorchuirtear ar Credit Suisse, mar gheall ar
imthosca maolaitheacha, mar thoradh ar na laghduithe a deonaiodh do rannphairtithe eile sa
sary, a bheith ina fhachtéir iomchui chun easpa comhréireachta féideartha na finedla a chinneadh
(féach, de réir analai, breithitinas an 4 Idil 2006, Hoek Loos v an Coimisitin, T-304/02,
EU:T:2006:184, mir 85). Is toradh iad na laghduithe sin, go hdirithe, ar imthosca éagsila a
bhaineann le hiompar aonair Credit Suisse agus na rannphairtithe eile sa sart, a bhfuil udar lena
gcur san direamh i riomh na finedla leis an bprionsabal nach mér an pionés a bheith sonrach don
chion. Mar is léir 6 mhireanna 492 go 498 den bhreithitnas seo, és rud é go raibh na bainc eile a
raibh baint acu leis an saru atd i gceist rannphdirteach freisin i sdruithe eile a tharla i seomrai
comhri eile agus, da bhri sin, i gcdsanna ata éagsuil go hoibiachtuil le Credit Suisse, bhi sé de
cheart ag an gCoimisiun laghdu difritil a chur i bhfeidhm. D4 bhri sin, ni féidir go n-éireoidh leis
an argoint sin.

Leanann sé 6n méid sin roimhe seo go bhfuil buntis maith leis an gceathrua saincheist dli maidir

lena chéad chuid a bhaineann leis an bhfachtoéir coigeartaithe maidir le cruthti margaidh. Mar sin
féin, ni mér an saincheist dli sin maidir leis an gcuid eile a dhiultu.

2. Concluid maidir le hAirteagal 2(a) den chinneadh atd faoi chonspoid
Leanann sé 6n méid sin roimhe seo go gcuirtear Airteagal 2(a) den chinneadh atd faoi chonspdéid

ar neamhni mar thoradh ar earrdid an Choimisitiin i nd4il leis na sonrai a usdidtear chun an
fachtéir coigeartaithe a chinneadh ata le cur i bhfeidhm chun an seachrata a riomh.
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C. An t-éileamh gur cheart an fhineail a laghdua

Lena dtriG cuntar éilimh, iarrann na hiarrataséiri ar an gCuirt Ghineardlta méid na finedla a
gearradh ar Credit Suisse a laghdu, beag beann ar éilimh na Cuirte Gineardlta maidir lena gcéad
chuntar éilimh lena n-iarrtar an cinneadh ata faoi chonspdid a chur ar neamhni.

Agus an méid sin & dhéanambh, is ga rialt a thabhairt ar éileamh na n-iarrataséiri ar laghdd mhéid
na finedla, de bhun na dlinse neamhtheoranta a thugtar don Chuirt Ghinearalta le hAirteagal 261
CFAE agus le hAirteagal 31 de Rialachan Uimh. 1/2003.

I ndail leis sin, ba cheart a mheabhrd, cé, de réir chasdli na Cuirte Breithitunais, go dtugtar de
chumhacht do Chuirteanna an Aontais Eorpaigh leis an dlinse neamhtheoranta a thugtar do
Chuirteanna an Aontais Eorpaigh le hAirteagal 31 de Rialachan Uimh. 1/2003 i gcomhréir le
hAirteagal 261 CFAE, a mbreith féin a chur in ionad bhreith an Choimisitin, chomh maith le
hathbhreithnit simpli a dhéanamh ar dhlithitlacht an phiondis, agus, da bhri sin, an thinedil né
an focaiocht phionésach a forchuireadh a cheald, a laghdi né a mhéadd, ni hionann feidhmid na
dlinse neamhtheoranta sin agus athbhreithniti ar dhlithiocht na Cuirte féin, agus t4 na himeachtai
idir partes. Is faoin iarrataséir atd sé, i bprionsabal, saincheisteanna dli a ardd i gcoinne an
chinnidh ata faoi chonspdid agus fianaise a thabhairt ar aird mar thaca leis na saincheisteanna sin
(féach, chuige sin, breithitinas an 26 Mean Fémbhair 2018, Infineon Technologies v an Coimisitin,
C-99/17 P, EU:C:2018:773, mireanna 193 agus 194 agus an casdli da dtagraitear).

Chun go bhfeidhmeoidh an Chuirt Ghineardlta a dlinse neamhtheoranta, is gi, de bhun
Airteagal 23(3) de Rialachdn Uimh. 1/2003, aird a thabhairt ar thromchuis agus ar thad an
tsdraithe atd i gceist, i gcomhréir le prionsabail, inter alia, na réasinaiochta leordhéthanai, na
comhréireachta, nach moér an pionds a bheith sonrach agus na céra comhionainne, agus gan € a
bheith faoi cheangal ag na rialacha tdscacha arna sainit ag an gCoimisitin ina Threoirlinte maidir
leis an modh chun finedlacha a shocrd, cé go bhféadfaidh na Treoirlinte sin treoir a thabhairt do
Chuirteanna an Aontais Eorpaigh nuair a theidhmionn siad a ndlinse neamhtheoranta (féach
breithiinas an 21 Eandir 2016, Galp Energia Espaiia agus pdirtithe eile v an Coimisiun,
C-603/13 P, EU:C:2016:38, mir 90 agus an casdli da dtagraitear).

Ba cheart a thabhairt faoi deara freisin, de bharr a cinedil, nach cleachtadh beacht uimhriochta é
finedil a shocra ag an gCuirt Ghineardlta. Thairis sin, agus i ag breithnit i bhfeidhmit a dlinse
neamhtheoranta, ni mér don Chuirt Ghinearalta a meastinu féin a dhéanamh, agus imthosca uile
an chais & gcur san direamh (féach breithitinas an 15 Idil 2015, Trafilerie Meridionali v an
Coimisitin, T-422/10, EU:T:2015:512, mir 398 agus an casdli d4 dtagraitear).

I gcomhthéacs a hoibleagaide ctiseanna a lua, ni mér don Chuirt Ghinearalta na tosca a chuireann
si san direamh agus méid na finedla 4 shocra aici a leagan amach go mion (féach, chuige sin,
breithiinas an 14 Mean Fémbhair 2016, Trafilerie Meridionali v an Coimisitin, C-519/15 P,
EU:C:2016:682, mir 52).

Sa chds seo, chun méid na finedla atd beartaithe a ghearradh mar phionés ar iompar
neamhdhleathach Credit Suisse a chinneadh, mar is 1éir 6n scrudu ar na cuig shaincheist dli a

ardaiodh sa chaingean seo, is gd na himthosca seo a leanas a chur san direamh.

Sa chéad dit, a mhéid a bhaineann le tromchuis agus fad an tsaraithe, ni mér na breithnithe seo a
leanas a dhéanamh.
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Is iomchui Gsaid a bhaint as modheolaiocht — amhail an mhodheolaiocht a lean an Coimisitin sa
chés seo - lena sainaithnitear, ar dtis, méid bundsach na finedla, a d’théadfai a choigeartu ina
dhiaidh sin de réir imthosca sonracha an chdis.

Ar dtas, a mhéid a bhaineann le luach na ndiolachdn mar shonrai tosaigh, ni mér méideanna
bardlacha bliantdlaithe Credit Suisse a bhaineann le péiri airgeadrai a cheannach agus a dhiol le
linn na tréimhse dbhartha a chur san direamh, mar seachrata. Ina dhiaidh sin, is gd na méideanna
barulacha bliantudlaithe sin a choigeartu tri thachtéir a chur i bhfeidhm arb é ata ann, ar thaobh
amhdin, suim leath an raoin difriochta idir tairiscint agus iarraidh ar ioncam 6 ghniomhaiochtai
cruthaithe margaidh agus, ar an taobh eile, suim 10 % de raon difriochta idir tairiscint agus
iarraidh ar ioncam 6 ghniomhaiochtai ar a gcuntas féin.

Mar is léir 6 mhireanna 428 go 436 thuas, bhi an Coimisitiin micheart a mheas gurbh ionann na
sonrai 6 shampla de na malartuithe faisnéise a rinneadh sa seomra comhra ata i gceist agus na
‘figitiri is fearr atd ar fail’ chun criocha an fachtéir coigeartaithe maidir le cruthd margaidh a
riomh, agus ar an gcaoi sin riomh seachrata Credit Suisse a chur 6 bhail, cé gur cuid é de riomh
bhunmhéid na finedla agus, d4 bhri sin, de mhéid deiridh na finedla a forchuireadh air. Da bhri
sin, is gd an cinneadh atd faoi chonspéid a leasi chun sonrai BFIX Bloomberg a chur san
direamh, agus an seachrata 4 chinneadh (féach mireanna 437 go 448 thuas).

Ar thaobh amhadin, maidir leis an bhfachtéir coigeartaithe maidir le cruthi margaidh, aitionn na
hiarratasdiri, ar bhonn na sonrai sin, gurbh ionann an raon difriochta idir tairiscint agus iarraidh
agus, da bhri sin, gurbh ionann an fachtoéir coigeartaithe sin, arb ionann é agus 50 % den raon
difriochta sin, agus 0,73 bonnphointe. Riomh na hiarrataséiri an raon difriochta idir tairiscint
agus iarraidh bonnphointe 1,47 ar bhonn mhedn ualaithe na raonta difriochta é shonrai BFIX
Bloomberg a bhaineann leis na péiri airgeadra G10 atd comhdhéanta d’airgeadra LEE amhdin ar a
laghad le haghaidh na tréimhse dbhartha, tri thagairt a dhéanamh do mhéideanna barulacha
Credit Suisse le haghaidh gach ceann de na péiri airgeadrai sin. Measann siad go bhfuil na péiri
airgeadrai a mhalartaitear go minic nios leachtai agus, dd bhri sin, go bhfuil raonta difriochta idir
tairiscint agus iarraidh nios isle acu. Da bhri sin, tri mhean simpli a chur i bhfeidhm, déantar luach
diolachan Credit Suisse a bhoilsciti go suntasach.

O thaobh an Choimisitiin de, bhi sé den tuairim, ina fthreagra ar bheart eagrichdin nés imeachta
arna chinneadh ag an gCuirt Ghinearalta, gur, ar bhonn shonrai BFIX Bloomberg, gurbh ionann
an raon difriochta idir tairiscint agus iarraidh agus 2,3 bonnphointe agus, da bhri sin, gurbh
ionann an fachtéir coigeartaithe maidir le cruthtt margaidh agus 1,15 bhonnphointe. Riomh an
Coimisiun an raon difriochta idir tairiscint agus iarraidh ar bhonn mhedn simpli na raonta
difriochta idir tairiscint agus iarraidh 6 shonrai BFIX Bloomberg a bhaineann leis na péiri
airgeadra G10 atd comhdhéanta d’airgeadra LEE amhadin ar a laghad le haghaidh na tréimhse
abhartha. Measann an Coimisitn gurb é an modh chun meén simpli a chur i bhfeidhm ar raonta
difriochta idir tairiscint agus iarraidh an modh is costla leis an modheolaiocht a leantar sa
chinneadh atd faoi chonspdéid.

I ndéil leis sin, ba cheart a thabhairt faoi deara gur chuir an Coimisiin méideanna bartlacha
Credit Suisse san direamh cheana féin agus na méideanna barudlacha bliantudlaithe 4 riomh. Mar a
thug an Coimisiin faoi deara, go bunusach, ina aththreagra, cé go bhfuil na méideanna sin
beartaithe chun gniomhaiocht Credit Suisse a léirit, td raonta difriochta idir tairiscint agus
iarraidh, chun criocha an fachtéir coigeartaithe maidir le crutht margaidh a riomh, beartaithe, go
hairithe, chun tdbhacht eacnamaioch an tsaraithe agus struchtuar iarbhir oibriochtai na ngnéthas
rannphadirteach a bhaineann leis na tdirgi airgeadais lena mbaineann an sart a léiria. Ni bheadh
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sé sin amhlaidh d4 ndéanfai na raonta difriochta sin a ualt de réir mhéideanna bartlacha Credit
Suisse le haghaidh gach péire airgeadrai. Ina theannta sin, 6s rud é nach mbaineann na raonta
difriochta 6 shonrai BFIX Bloomberg le hidirbhearta arna ndéanamh ag Credit Suisse amhain, is
décha go ndéanfaidh uald na raonta difriochta sin i bhfianaise mhéideanna bartlacha Credit
Suisse le haghaidh gach péire airgeadrai, os a choinne sin, luach dhiolachdin Credit Suisse a
foslaghdtl go mor. Da réir sin, ni mor a mheas nach bhfuil an modh ar a gcuntas a riomh chomh
hiomchui leis an modh atd molta ag an gCoimisitiin chun an fachtéir coigeartaithe cruthaithe
margaidh a riomh agus gur g4, da bhri sin, an fachtéir sin arna mholadh ag an gCoimisitn a
usaid, eadhon 115 bonnphointe.

Ar an taobh eile, maidir leis an bhfachtdir coigeartaithe maidir le traddil ar a gcuntas féin, nior
éirigh leis na hiarrataséiri amhras a chaitheamh ar mheastint an Choimisitin gurb ionann é agus
0,1 bonnphointe (féach mireanna 449 go 458 thuas). D4 dheasca sin, is ionann an fachtdir
coigeartaithe iomldn atd nasctha leis an seachrdta, arna riomh ar bhonn shonrai BFIX
Bloomberg, agus 1,25 bhonnphointe (n6 0.0125 %).

D4 bhri sin, 6s rud é nar éirigh leis na hiarrataséiri amhras a chaitheamh ar luach
EUR 1060 802 752 528 de mhéideanna barudlacha bliantiila Credit Suisse a usdidtear sa chinneadh
ata faoi chonspdid (féach mireanna 407 go 416 thuas), tar éis luach na méideanna sin a iolra faoi
fhachtdir coigeartaithe 1,25 bonnphointe, is € EUR 132 600 344 an seachrata do luach na ndiola-
chén le haghaidh Credit Suisse, mar a riomh an Coimisitin ina threagra ar bheart eagrichain nés
imeachta arna chinneadh ag an gCuirt Ghinearalta.

Ina dhiaidh sin, measann an Chduirt Ghineardlta gurb iomchui cinedl an tsaraithe agus raon
feidhme geografach an tsaraithe a chur san direamh agus 16 % de luach na ndiolachdn a tsaid
chun a thromchuisi ata sé a 1éiriQ, ar na cuiseanna a leagtar amach i mireanna 472 agus 473 den
bhreithitinas seo.

Ina theannta sin, is iomchui a chur san direamh fad rannphairtiochta na n-iarrataséiri sa sard mar
a leagtar amach sa chinneadh ata faoi chonspéid, nar chuir na hiarrataséiri ina choinne agus nach
ndéanann an choncluid, a leagtar amach i mir 117 den bhreithitnas seo, difear dé, maidir le plé an
9 Bealtaine 2012. D4 bhri sin, ni mér 0.42 bhliain a chur san direamh i nddil le fad na
rannphdirtiochta sa saru.

Ar deireadh, mar a rinne an Coimisiuin, is gd méid breise 16 % de luach na ndiolachén a chur leis
chun a airithia gur ga finedil a ghearradh ar mhéid atd dispreagthach beag beann ar thad an
tsaraithe.

Sa dara hait, is iomchui, amhail na breithnithe a leagtar amach sa chinneadh ata faoi chonspéid,
laghda 2 % a dhéanamh ar bhunmhéid na finedla, mar gheall ar imthosca maolaitheacha, i gcas
easpa dliteanais Credit Suisse i leith cdsanna de chomhorda 6 am go chéileagus laghda 2 % ar a
easpa dliteanais sa bhuntuiscint.

Sa tria hdit, cuirtear san direamh go cui le méid na finedla arna chinneadh ag an gCuirt
Ghinearalta an ga ata le finedil atd dispreagthach a ghearradh, mar is 1éir 6 mhir 525 den
bhreithitinas seo.

I bhfianaise na mbreithnithe go léir roimhe seo, measann an Chuirt Ghinearalta go ndéanfar

measdinud cothrom ar imthosca an chadis i bhfianaise an phrionsabail nach mér an pionés a bheith
sonrach don chion agus phrionsabal na comhréireachta tri mhéid na finedla a shocrd ag
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EUR 28920000, a bhfuil UBS Group, comharba dli Credit Suisse Group, UBS, comharba dli
Credit Suisse, agus Credit Suisse Securities (Europe) faoi dhliteanas i gcomhphdirt agus go
leithleach.

IV. Costais

Faoi Airteagal 134(3) de na Rialacha N6s Imeachta, i gcds ina n-éireoidh le gach pairti i roinnt de
na pdirtithe agus ina dteipfidh orthu ar chinn eile, ordaitear do na pdirtithe a gcostais féin a ioc.

Sa chés seo, d’éirigh leis na hiarrataséiri ina n-iarratas go gcuirfi an cinneadh atd faoi chonspdid ar

neamhni, a mhéid a bhaineann sé le hAirteagal 2(a) de, agus lena n-iarratas ar laghdd ar mhéid na

finedla, ach nior éirigh leo maidir lena n-iarratas go gcuirfi Airteagal 1 den chinneadh ata faoi

chonspéid ar neamhni. Sna himthosca sin, ni mér do na hiarrataséiri agus don Choimisitin a

gcostais féin a ioc.

Ar na forais sin,

dearbhaionn agus ordaionn AN CHUIRT GHINEARALTA (an Seachtt Dlisheomra)

mar seo a leanas:

1. Cuirtear Airteagal 2(a) de Chinneadh C(2021) 8612 final 6n gCoimisitn an 2 Nollaig 2021
maidir le himeacht de bhun Airteagal 101 CFAE agus Airteagal 53 de Chomhaontu LEE
(Cas AT.40135 — FOREX (Sterling Lads)) ar neamhni.

2. Socraitear méid na fineala a bhfuil UBS Group AG, comharba dli ar Credit Suisse Group
AG, UBS AG, comharba dli ar Credit Suisse AG, agus Credit Suisse Securities (Europe)
Ltd, faoi dhliteanas i gcomhphairt agus go leithleach ag EUR 28 920 000.

3. Dibhtear an chaingean den chuid eile.

4. Ordaitear do gach pairti a gcostais féin a ioc.

Kowalik-Banczyk Buttigieg Ricziova

Arna tabhairt i gctirt oscailte i Lucsamburg an 23 Iuil 2025.

Sinithe
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