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Sdéleni Komise zvefejnéné v souladu s ¢l. 27 odst. 4 nafizeni Rady (ES) & 1/2003 ve véci
AT.39745 - informacni trh CDS - Markit

(2016/C 153/07)

1. Uvod

(1) Pokud Komise hodld pfijmout rozhodnuti, kterym by nafizovala ukonéeni protipravniho jedndni, a dotlené strany
navrhnou Komisi zdvazky, kterymi reaguji na jeji vyhrady vyjadfené v predbézném posouzeni, miize Komise podle
¢lanku 9 nafizeni Rady (ES) ¢. 1/2003 (') svym rozhodnutim prohldsit tyto zdvazky pro doty¢né podniky za
zavazné. Takové rozhodnuti maze byt pfijato na dobu urcitou a musi konstatovat, Ze pominuly divody pro zdsah
Komise. Podle ¢l. 27 odst. 4 téhoZz nafizeni Komise zvefejni struéné shrnuti pfipadu a hlavni obsah zévazkd.
Zicastnéné tieti strany mohou predlozit svd vyjadieni ve lhaté, kterou Komise stanovi. V rozhodnuti podle
¢lanku 9 Komise neshledala, Ze by doslo k protipravnimu jedndni.

2. Shrnuti pfipadu

(2) Dne 1. Cervence 2013 pfijala Komise prohldseni o ndmitkdch ve smyslu ¢ldnku 10 nafizeni Komise (ES)
¢. 773/2004 (3 tykajici tdajného poruseni clanku 101 Smlouvy a ¢ldnku 53 Dohody o EHP spolecnosti Markit,
které md dopad na trh s kratkodobymi tivérovymi derivity obchodovanymi na mimoburzovnim trhu a na potenci-
alni trh s kratkodobymi tGvérovymi derivaty obchodovanymi na burze. ProhldSeni o ndmitkich mizZe slouzit
jakozto predbézné posouzeni ve smyslu ¢l. 9 odst. 1 nafizeni (ES) ¢. 1/2003.

(3) Podle prohldseni o ndmitkdch by mohlo dojit k jednosmérnému jednordzovému ptechodu z mimoburzovniho trhu
(OTC) s Gvérovymi derivity na potencidlné novy burzovni trh s Gvérovymi derivéty, jelikoz swapy tvérového
selhdni (CDS) obchodované na burze nebo tvérové futures by byly vhodnou ndhradou za likvidni a standardizo-
vané swapy uvérového selhdni obchodované mimoburzovné. Ackoli jsou investi¢ni banky zabyvajici se mimobur-
zovnim obchodovanim potiebné jako dvoustranni zprosttedkovatelé mezi kupujicimi a prodavajicimi a hraji dule-
zitou dlohu poskytovateld likvidity v pocitecni fizi obchodu, pozdéji jsou v prostiedi obchodovani all-to-all
a anonymniho obchodovdni jako zprostfedkovatelsky ¢lanek vypustény.

(4) Markit je spolecnost poskytujici finanéni informace a sluzby, kterd shromazduje a zpenéZzuje tidaje o Gvérovych
derivatech a dalsich kategoriich aktiv. V roce 2008 vlastnila spolecnost Markit vSechna prédva na indexy iTraxx
a CDX (déle jen ,indexy®), kterd ziskala o rok dfive od nékterych prodejci swapti Gvérového selhdni. Prodejci
i nadéle hrali dalezitou tlohu v poradnich vyborech spole¢nosti Markit pro index, a to i v poradenstvi poskyto-
vanému spolecnosti Markit pfi licencovéni indext pro nové typy produktd. Podle prohldseni o ndmitkdch hodlaly
hedgeovy fond Citadel a Chicago Mercantile Exchange v roce 2008 zahdjit obchodovani swapy tvérového selhdni
na burze prostfednictvim spole¢ného podniku (CMDX). Obrétily se na spolecnost Markit se Zadost{ o licenci pro
indexy iTraxx a CDX s cilem spustit platformu, jez by umoznila uZivatelim obchodovat swapy tvérového selhdni
jak mimoburzovné (OTC), tak pfipadné také all-to-all (a to i prostfednictvim systému Central Limit Order Book,
,CLOB). Spole¢nost Markit tidajné odmitla udélit licenci pro indexy iTraxx CDX pro jiné icely nez zadosti o kotaci
(RFQ) mimoburzovniho obchodovéni a zictovani. Podle prohldseni o nidmitkdch spole¢nost Markit vyslovné vylou-
¢ila obchodovani prostfednictvim systému CLOB z oblasti ptsobnosti udélované licence, s vyjimkou obchodovani
all-to-all.

(5) 'V prohldseni o ndmitkdch byla vyjddfena predbéznd obava tykajici se hospodéaiské soutéze, Ze toto chovdni mohlo
spolecnostem Citadel a CME brdnit v Gispésném zahdjeni ¢innosti obchodni platformy pro tvérové derivity obcho-
dované na burze. Podle prohldseni o ndmitkdch se spolecnost Markit rozhodla neudélit licenci pro indexy pro tcely
obchodovani na burze po konzultaci prodejcti swapt uvérového selhdni ve svych tfech poradnich vyborech pro
indexy.

(6) Podle prohldseni o namitkdch pfedstavovalo tidajné odmitnuti udéleni licence ze strany spole¢nosti Markit rozhod-
nuti sdruZeni podnikd, které omezuje potencidlni hospoddfskou soutéz ve smyslu ¢lanku 101 Smlouvy
a ¢lanku 53 Dohody o EHP.

() UL vést. L 1, 4.1.2003, s. 1. S tcinkem ode dne 1. prosince 2009 se ¢lanky 81 a 82 Smlouvy o ES staly clinky 101 a 102 Smlouvy
o fungovani EU. Oba soubory ustanoveni jsou v podstaté totoZné. Pro tcely tohoto sdéleni by mély byt odkazy na ¢lanky 101 a 102
SFEU v pifpadé jejich pouZitelnosti chdpany jako odkazy na clanky 81 a 82 Smlouvy o ES.

() Ut.vést. L 123,27.4.2004,s. 18.
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3. Hlavni obsah nabidnutych zdvazki

(7) Spole¢nost Markit nesouhlasi s pfedbéZnymi zavéry obsazenymi v prohldSeni o ndmitkdch, nabidla nicméné
zdvazky tykajici se chovani a zdvazky organiza¢ni povahy podle ¢ldnku 9 nafizeni (ES) ¢. 1/2003, aby reagovala na
vyhrady Komise tykajici se hospoddiské soutéze. Klicové body téchto zdvazki jsou popsdny nize.

a) Zdvazky tykajici se chovdni

(8) Pokud jde o udélovani licenci, Markit se pfi posuzovani zddosti o licence podanych s cilem vytvafet finanéni pro-
dukty obchodované na burze (véetné swapti, futures a opci) na bazi indexu iTraxx nebo CDX nebo ndsledné pro-
dukty nebo s nimi obchodovat zavazuje jednat a udélovat licence za spravedlivych, pfiméfenych a nediskriminac-
nich podminek. Pokud stavajici licence udélend spole¢nosti Markit stdle vylucuje pouziti indexu pro obchodovani
na burze, zavazuje se Markit takovou licenci zménit nebo nabidnout novou za spravedlivych, pfiméfenych a nedis-
krimina¢nich podminek. Spole¢nost Markit miiZze odmitnout udélit licenci indexu za spravedlivych, pfiméfenych
a nediskrimina¢nich podminek v p¥ipadé, Ze:

(a) navrhovany produkt obchodovany na burze s sebou nese pravni nebo regula¢ni rizika nebo velmi vyznamné
riziko ztrity dobré povésti pro Markit nebo indexy, které nelze odpovidajicim zptisobem fesit prohldsenim
nebo jinymi smluvnimi ustanovenimi; nebo

(b) obchodni systém nema dostatecné zkusenosti ani zdroje, aby vyvinul a zahdjil obchodovéni na burze s navrho-
vanym produktem. Uvedeni nového produktu nepfedstavuje samo o sobé nedostate¢nou zkusenost.

(9) Pokud stavajici licence obsahuje obdobi vyhradniho priva a pokud jsou zdvazky a podminky vyhradnich prav
neslucitelné, budou zdvazky platit aZ po skonceni povinného obdobi vyhradniho préva. Nové obdobi vyhradniho
prava nemuze byt poskytnuto. Zavazek dodrzovat spravedlivé, pfiméfené a nediskrimina¢ni podminky nebrani
spole¢nosti Markit v poskytovani preferen¢nich nebo vyhodnych podminek pro pocate¢ni obdobi ne delsi nez dva
roky, pokud vytvoreni a rozvijeni nového produktu na bazi indexu vyzaduje podstatné investice pfedem a pokud je
se srovnatelnymi subjekty zachdzeno stejné.

(10) Markit bude usilovat o dosazeni dohody s dozadujici stranou do tif mésicti od podani jednotlivych Zadosti o licenci
za spravedlivych, pfiméfenych a nediskrimina¢nich podminek, pficemz muze byt jednaci lhita za urcitych podmi-
nek prodlouzena na Sest mésictl. Jakmile za¢ne platit ¢l. 37 odst. 1 nafizeni MiFIR ('), nesmi tato jednaci lhita
piekrocit lhatu stanovenou timto nafizenim, v soucasné dobé tii mésice. Pokud se zdlastnéné strany nejsou
schopny dohodnout na podminkdch do konce jednaci lhity, mize dozadujici strana pisemné pozddat spolecnost
Markit, aby byla zilezitost feSena rozhod¢im f{zenim vedenym nezdvislou tfeti stranou, kterd by rozhodla
o vhodném postupu a zptsobu urceni spravedlivych, pfiméfenych a nediskriminaénich podminek.

(11

N

Spory tykajici se urCeni spravedlivych, pfiméfenych a nediskriminacnich podminek nebo ty, které vyplyvaji
z odmitnuti udglit licenci z diivod uvedenych vyse v bodé 8 pism. a) a b), budou postoupeny tfi¢lennému rozhod-
¢imu vyboru, jehoz rozhodnuti jsou zdvaznd. Rozhoddi fizeni se bude Fidit pravnimi predpisy Anglie a Walesu
a podléhat pravidlim Mezindrodniho rozhodé¢iho soudu v Londyné. Pokud rozhodci neucini rozhodnuti ve lhité
deviti mésicti, doZadujici strana mtiZe postoupit véc soudtim Anglie a Walesu.

b) Zdvazky organizacni povahy
(12

~

Spole¢nost Markit se zavazuje zvysit pocet ¢lent svych dvou zbyvajicich poradnich vybort pro index CDS (IMC
a CDX) (dale jen ,vybory®), tak aby kromé prodejctt swapti dvérového selhdni zahrnovaly fadu dalsich dalezitych
Ucastnikt trhu. Vybory budou mit nejméné 25 ¢lend, veetné az ¢tyf tviirct trhu produktd zastoupenych na indexu
nebo podkladovém trhu, ktefi nepatii mezi velké prodejce, nejméné Sesti nakupnich spole¢nosti, které nejsou pro-
dejci, nebo jinych spravch aktiv a nejméné pét obchodnich platforem, burz, clearingovych center nebo podobné
zainteresovanych Gcastnikd trhu. Clenové jsou jmenovani na dobu dvou let (prodlouzeni mozné), ¢lenstvi je rotaéni
a nejméné 50 % ptivodnich ¢lent v kazdé kategorii se zméni po prvnim roce.

(13

~

Spole¢nost Markit se dale zavazuje zménit mandat téchto vybort s cilem omezit jedndni o technickych, provoznich
a administrativnich zdleZitostech. Spole¢nost Markit zakdZe jedndni o rozhodnutich o licencich nebo o podmin-
kéch, obchodnich aspektech nebo ndvrzich tykajicich se vytvafeni pijma v souvislosti s indexy CDX a iTraxx,
o piinosech nové navrhovanych finan¢nich produktt obchodovanych na burze odkazujicich na tyto indexy nebo
o pifnosech jakékoli nové obchodni platformy nebo podobné platformy urcené pro obchodovani produkty, které
na tyto indexy odkazuji (,vyloucené otdzky“). Pravni zastupce spole¢nosti Markit se Gcastni vSech zaseddni a tele-
konferenci, zaznamendvd je a vypracuje pisemny zdpis. Tyto zdpisy a nahrdvky a také dokumenty pfedlozené
k diskusi archivuje spole¢nost Markit po dobu péti let.

(") Nafizeni Evropského parlamentu a Rady (EU) ¢. 600/2014 ze dne 15. kvétna 2014 o trzich finan¢nich ndstroji a o zméné naifzen{
(EU) ¢. 6482012, Ut. vést. L 173, 12.6.2014, s. 84.
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(14) Kontrolniho sprdvce jmenuje spolecnost Markit po schvaleni Komisi. Spravce kazdoro¢né podd Komisi zpravu
o tom, zda spole¢nost Markit dodrzuje navrzené zavazky. Kontrolni sprivce ovéii zejména to, zda obchodnici
nepfiméfenym zpusobem neovliviiuji rozhodnuti o licencich ve vyborech spole¢nosti Markit a zda se neprojednd-
vaji vyloucené otdzky.

(15) S ohledem na budouci zpfistupnéni konecné ceny za spravedlivych, pfiméfenych a nediskrimina¢nich podminek
viem Zddajicim prdvnim subjektim odstrani spole¢nost Markit z internetovych stranek www.creditfixings.com
ujedndni, kterd vylucuji pouzivini kone¢né ceny pro obchodovani na burze a nebude vyzadovat povoleni pro pou-
zivani konecné ceny ani platbu licen¢nich poplatkd, v pfipadé, ze ISDA licenci udélila.

(16) Spole¢nost Markit se zavazuje provadét tyto zdvazky s dcinnosti ode dne ozndmeni rozhodnut{ Komise podle ¢l. 9
odst. 1 nafizeni (ES) ¢. 1/2003 dokud bude vlastnit a kontrolovat indexy, nebo po dobu 10 let, podle toho, co
nastane dfive.

(17) Znéni zdvazkd je zvefejnéno na internetové strance Generdlniho feditelstvi pro hospodatskou soutéz:
http:/[ec.europa.eu/competition/index_en.html

4. Vyzva k pfedkladani pfipominek

(18) S vyhradou trzniho testu md Komise v dmyslu pfijmout rozhodnuti podle ¢l. 9 odst. 1 nafizeni (ES) ¢. 1/2003,
kterym prohldsi zdvazky, jejichz shrnuti je uvedeno vyse a jeZ jsou zvefejnény na internetové strance Generalniho
feditelstvi pro hospoddiskou soutéz, za zdvazné.

(19) V souladu s ¢l. 27 odst. 4 nafizeni (ES) ¢. 1/2003 vyzyvd Komise zicastnéné tieti strany, aby k navrhovanym
zdvazktim pfedlozily svd vyjadreni. Vyjadfeni musi byt Komisi dorucena nejpozdéji do jednoho mésice od zveiej-
néni tohoto sdéleni. Zicastnéné tieti strany se déle vyzyvaji, aby pfedlozily takovou verzi ptipominek, v niz budou
viechny informace, jez tyto tfeti strany povaZzuji za obchodni tajemstvi, a jiné divérné informace podle potieby
vypustény a nahrazeny shrnutim nedtvérné povahy nebo slovy ,obchodni tajemstvi“ ¢i ,davérné”. Tieti strany
mohou rovnéz ve vyjime¢nych piipadech predloZit vyjadieni anonymné a za téchto okolnosti mohou poskytnout
znéni, které neobsahuje diivérné informace, s uvedenim identity podniku.

(20) Vyjadfeni a pfipominky by mély pokud mozno obsahovat odivodnéni a uvddét relevantni skute¢nosti. Pokud
v jakékoli ¢asti navrzenych zdvazka zjistite problém, Komise Vds v takovém piipadé vyzve k navrzeni mozného
feSeni.

(21) Vyjadfeni s uvedenim jednactho ¢&isla AT.39745 informacni trh CDS lze Komisi zaslat bud e-mailem (COMP-
GREFFE-ANTITRUST@ec.europa.eu) nebo postou na adresu:

Commission européenne/Europese Commissie
Direction générale de la concurrence

Greffe Antitrust

1049 Bruxelles/Brussel

BELGIQUE/BELGIE
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