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Oznimenie Komisie uverejnené podla ¢linku 27 ods. 4 nariadenia Rady (ES) & 1/2003 vo veci
AT.39745 - CDS Information Market — Markit

(2016/C 153/07)

1. Uvod

(1) Podla ¢ldnku 9 nariadenia Rady (ES) ¢. 1/2003 (') moze Komisia v pripadoch, ked méd v tmysle prijat rozhodnutie
vyzadujiice ukonéenie poruovania a prislusné strany sa zaviazu, Ze splnia poZiadavky vyjadrené Komisiou v jej
predbeznom posudenti, rozhodniit, Ze takéto zdvizky budii pre podniky zdvizné. Takéto rozhodnutie mozno prijat
na vymedzené obdobie, pricom sa v fiom uvedie, Ze dévody na zdsah Komisie uz neexistuji. Komisia uverejni
podla ¢ldnku 27 ods. 4 tohto istého nariadenia struény popis pripadu a podstatny obsah prislusnych zdvizkov.
ZGcastnené strany mozu predlozif svoje pripomienky v lehote stanovenej Komisiou. V rozhodnuti Komisie podla
¢lanku 9 sa nezistilo ziadne porusenie.

2. Zhrnutie veci

(2) Komisia 1. jala 2013 prijala ozndmenie ndmietok v zmysle ¢ldnku 10 nariadenia Komisie (ES) ¢. 773/2004 (3
tykajice sa idajného porusenia ¢lanku 101 zmluvy a ¢lanku 53 Dohody o EHP spolo¢nostou Markit s vplyvom na
trh s mimoburzovo obchodovanymi, nefinancovanymi kreditnymi derivitmi a potencidlny trh s nefinancovanymi
kreditnymi derivitmi obchodovanymi na burze. Ozndmenie ndmietok slizi ako predbezné postdenie na tcely
¢lanku 9 nariadenia (ES) ¢. 1/2003.

(3) Podla ozndmenia ndmietok moZe existovat jednosmerny a jednorazovy prechod z trhu mimoburzového
obchodovania s kreditnymi derivitmi na potencidlny trh burzového obchodovania s kreditnymi derivdtmi, kedze
swapy na kreditné zlyhanie (CDS) alebo kreditné futures obchodované na burze by boli primeranou nédhradou lik-
vidnych a S$tandardizovanych swapov na kreditné zlyhanie obchodovanych mimoburzovo. Zatial ¢o pri
mimoburzovom obchodovani st investi¢né banky potrebné ako bilaterdlni sprostredkovatelia medzi kupujiicimi
a preddvajiicimi, v zadiato¢nej fize obchodovania na burze zohravaji doleziti tlohu ako poskytovatelia likvidity,
pri¢om neskor, v prostredi anonymného obchodovania za dcasti vSetkych stran (tzv. all-to-all trading), prestant
vystupovat ako sprostredkovatelia.

(4) Markit je spolo¢nostou poskytujiicou finan¢né informacie a sluzby, ktord vykondva zber idajov o kreditnych deri-
vatoch a inych triedach aktiv a tieto daje spenazuje. V roku 2008 spolo¢nost Markit vlastnila vSetky prava na
index iTraxx a index CDX (dalej len ,indexy®), ktoré nadobudla v predchddzajicom roku od urcitych obchodnikov
s CDS. Obchodnici nadalej zohravali dolezitd tlohu v poradnych vyboroch spolo¢nosti Markit pre indexy, a to aj
pri poskytovani poradenstva spoloc¢nosti Markit pri licencovani indexov pre nové druhy produktov. Podla ozndme-
nia ndmietok chceli hedZovy fond Citadel a burza Chicago Mercantile Exchange prostrednictvom spolo¢ného
podniku (CMDX) v roku 2008 spustit obchodovanie s CDS na burze. Uvedené subjekty sa obritili sa na spolo¢nost
Markit so Ziadostou o licenciu na iTraxx a CDX s cielom vytvorit platformu, ktord by pouZivatelom umoznila
mimoburzové obchodovanie s CDS a pripadne aj obchodovanie za Gcasti vetkych strdn (aj prostrednictvom cen-
trilneho registra limitnych objedndvok, tzv. Central Limit Order Book, dalej len ,,CLOB*). Spolo¢nost Markit tidajne
odmietla poskytnif licenciu na indexy iTraxx a CDX na iné tcely ako Ziadosti o kotaciu (,RFQ“) mimoburzového
obchodovania a zictovania. Podla ozndmenia ndmietok spolo¢nost Markit vyslovne vylacila z rozsahu svojej licen-
cie obchodovanie CLOB, ¢im vylucila aj obchodovanie za ticasti vietkych stran.

(5) V ozndmeni ndmietok sa upozornilo na predbezné obavy v suvislosti s hospodarskou siifazou, a sice, Ze toto
konanie mohlo zabréanit fondu Citadel a burze CME dspesne spustit platformu burzového obchodovania s kredit-
nymi derivitmi. Podla ozndmenia ndmietok spolo¢nost Markit prijala rozhodnutie neposkytnit licenciu na indexy
na tGcely obchodovania na burze po tom, ako konzultovala s obchodnikmi s CDS vo svojich troch poradnych
vyboroch pre indexy.

(6) Podla ozndmenia nidmietok Gdajné zamietnutia licencii zo strany spolo¢nosti Markit predstavovali rozhodnutie
zdruzenia podnikov, ktoré obmedzilo potencidlnu hospoddrsku sitaz v zmysle ¢ldanku 101 zmluvy a ¢lanku 53
Dohody o EHP.

() U.v.ESL1, 4.1.2003, 5. 1. S G&innostou od 1. decembra 2009 sa &lanky 81 a 82 Zmluvy o ES stali ¢lankami 101 a 102 ZFEU}. Uve-
dené dva stbory ustanoveni st vo svojej podstate totozné. Na ticely tohto ozndmenia by sa odkazy na ¢lanky 101 a 102 ZFEU mali
v pripade potreby chdpat ako odkazy na clanky 81 a 82 Zmluvy o ES.

() U.v.EUL 123, 27.4.2004, s. 18.
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3. Hlavny obsah poniknutych zdvizkov

(7) Spolo¢nost Markit nesthlasi s predbeznymi zdvermi ozndmenia ndmietok. Napriek tomu pontklo zdvazky tyka-
jace sa vlastného konania a organizacnych otdzok podla ¢ldnku 9 nariadenia (ES) ¢. 1/2003 (dalej len ,zavizky*),
aby odstrdnilo predbezné obavy Komisie v stvislosti s hospodarskou stitazou. Hlavné prvky zdvizkov si opisané
dalej v texte.

a) Zdvizky tykajiice sa viastného konania

(8) Pokial ide o udelovanie licencii, spolo¢nost Markit sa zavizuje konat a poskytovat licencie spravodlivym, primera-
nym a nediskriminaénym sposobom (FRAND), ak jej budd predlozené ziadosti o licencie s ciefom vytvorit
finan¢né produkty obchodované na burze afalebo s nimi obchodovat (vritane swapov, futures a opcii) na zdklade
indexu iTraxx alebo indexu CDX alebo nadvizujici vyrobok. Ak existujiica licencia vydand spoloénost’ou Markit
nadalej vylucuje pouzivanie indexu na dcely obchodovania na burze, spolocnost Markit sa zavizuje takito licenciu
zmenit alebo pontdknut novi licenciu splfiajiicu podmienky FRAND. Spolocnost Markit moze zamietnut Ziadost
o licenciu na index za podmienok FRAND:

a) ak navrhovany produkt obchodovany na burze vyvoldva vyznamné préavne alebo regula¢né rizikd alebo zna¢né
rizikd poskodenia dobrého mena spolo¢nosti Markit a/alebo indexov, ktoré nemozno primerane odstranit vyhla-
senim o odmietnuti zodpovednosti alebo inymi zmluvnymi ustanoveniami, alebo

b) ak obchodné miesto nema dostatocné skidsenosti a zdroje na vyvinutie a uvedenie navrhnutého produktu
obchodovaného na burze. Uvedenie nového produktu nemoéze samo osebe slizif ako dokaz nedostatocnych
skiisenosti.

(9) Ak existujiica licencia obsahuje obdobie vyhradného pouzZivania, zdvizky sa budd uplatiovat v pripade, Ze su
zavazky a podmienky vyhradného pouzivania nezlucitelné, az po uplynuti akéhokolvek zivizného obdobia
vyhradného pouzivania. Nové obdobie vyhradného pouzivania nemozno poskytnut Zavazok FRAND nebrani
spolo¢nosti Markit poskytnut preferen¢né alebo vyhodné podmienky na pocxatocne obdobie v dizke najviac dvoch
rokov, ak si vytvorenie a vyvoj nového produktu na zéklade indexu vyZaduje vyznamné pociatoéné investicie a ak
sa s porovnatelnymi ticastnikmi zaobchddza rovnako.

(10

=

Spolocnost Markit sa bude usilovat o dosiahnutie dohody so ziadajiicou stranou do troch mesiacov od kazdého
podania Ziadosti o licenciu FRAND, ale za urcitych okolnosti mozno takiito lehotu na rokovania predizit na Sest
mesiacov. Hned ako ¢lanok 37 ods. 1 nariadenia o trhoch s finanénymi ndstrojmi (') nadobudne G¢innost, nebude
moct takdto lehota na rokovanie prekrocit obdobie uvedené v danom nariadenti, ktoré je v scasnosti tri mesiace.
Ak sa strany nedokdZzu dohodntf na podmienkach do konca lehoty na rokovanie, Ziadajiica strana moze
spolo¢nost Markit pisomne poziadat o predloZenie danej zdleZitosti nezdvislej tretej arbitrdZnej strane, aby
rozhodla o vhodnom postupe a metdde stanovenia podmienok FRAND.

(11) Spory tykajtce sa stanovenia podmienok FRAND alebo spory vyplyvajiice z odmietnutia poskytnit licenciu na
zdklade skuto¢nosti uvedenych v bode 8 pism. a) a b) sa predloZia na arbitrdz troj¢lennému rozhodcovskému stdu,
ktorého rozhodnutie bude zavazné. Arbitrdz sa bude riadit pravom Anglicka a Walesu a bude podlichat pravidlim
Medzindrodného rozhodcovského sidu v Londyne. Ak rozhodcovia nevydaji rozhodnutie do deviatich mesiacov,
ziadajlica strana moze spornt vec predlozit na sidy v Anglicku a Walese.

b) Organizacné zdvizky

(12) Spolo¢nost Markit sa zavizuje zvysit pocet ¢lenov svojich dvoch zvysnych poradnych vyborov pre indexy CDS
(IMC a CDX) (dalej len ,vybory*), ktoré tak budi zahfnat aj cely rad inych vyznamnych Gcastnikov trhu, nez su
obchodnici s CDS. Vybory budi mat najmenej 25 ¢lenov vratane Styroch tvorcov trhu v oblasti produktov zasti-
penych na indexe alebo zdkladnom trhu, ktor{ nie s velkymi obchodnikmi, najmenej $est ndkupnych spolo¢nosti,
ktoré nie st obchodnikmi, alebo inych sprdvcov aktiv a najmenej pit obchodnych platforiem, birz, kliringovych
Gstavov alebo podobnych zainteresovanych tcastnikov trhu. Clenovia budd svoju funkciu vykondvat maximalne
dva roky (s moznostou predlZenia), ¢lenstvo bude rotovat a najmenej 50 % povodnych ¢lenov v rdmci kazdej kate-
gbrie sa zmeni po prvom roku.

(13

=

Spolo¢nost Markit sa navySe zavizuje zmenit mandit vyborov s cielom obmedzit diskusie na technické, pre-
vadzkové a administrativne zdleZitosti. Spolo¢nost Markit zakdze diskusie na tému rozhodnuti o licencidch alebo
o podmienkach, obchodnych aspektoch alebo ndvrhoch tykajicich sa tvorenia prijmov v stvislosti s indexmi CDX
a iTraxx, o prinosoch navrhovanych novych finan¢nych produktov obchodovanych na burze a uvadzajicich tieto
indexy, alebo o prinosoch akejkolvek novej burzovej alebo podobnej platformy uréenej na obchodovanie
s produktmi, ktoré uvddzaji tieto indexy (,vylicené otdzky“). Pravnik spolo¢nosti Markit sa ziicastni na kazdom
zasadnuti a zaznamend ho, rovnako ako aj na kazdom konferen¢nom hovore, a vyhotovi o tom pisomnt zépis-
nicu. Takéto zdpisnice a zdznamy, ako aj dokumenty predlozené na diskusiu bude spolo¢nost Markit uchovavat pit
rokov.

(") Nariadenie Eurépskeho parlamentu a Rady (EU) ¢. 6002014 z 15. mdja 2014 o trhoch s finanénymi ndstrojmi, ktorym sa meni
nariadenie (EU) ¢. 648/2012 (U. v.EU L 173, 12.6.2014, 5. 84).
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(14) Spolo¢nost Markit vymenuje monitorovacieho sprdvcu po tom, ako ho schvdli Komisia. Sprdvca bude Komisii
kazdoro¢ne predkladat spravu o plneni navrhovanych zavizkov spolo¢nostou Markit. Monitorovaci spravca bude
najmd kontrolovat, aby obchodnici neprimerane neovplyviiovali licenéné rozhodnutia spolocnosti Markit vo
vyboroch a aby sa nediskutovalo o vylicenych zdlezitostiach.

(15) Pokial ide o budiicu dostupnost konecnej ceny za podmienok FRAND pre kazda Ziadajicu pravnickd osobu,
spolo¢nost Markit odstrdni z webového sidla www.creditfixings.com dolozky, ktoré vylu¢ujii pouzivanie konecnej
ceny na acely obchodovania na burze, a na pouzivanie kone¢nej ceny nebude vyzadovat licenciu, ani si Gctovat
licenéné poplatky, ak zdruZenie ISDA poskytlo licenciu.

(16) Spolo¢nost Markit sa zavdzuje plnit tieto zavizky s G¢innostou odo dia ozndmenia rozhodnutia Komisie podla
¢lanku 9 ods. 1 nariadenia (ES) ¢. 1/2003, pokial bude vlastnit a kontrolovat uvedené indexy alebo pocas 10 rokov
podla toho, ¢o nastane skor.

(17) Tieto zdvizky st uverejnené na webovom sidle Generdlneho riaditel'stva pre hospodarsku sitaz:
http:/[ec.europa.eu/competition/index_en.html

4. Vyzva na predloZenie pripomienok

(18) S vyhradou testu trhu md Komisia v imysle prijat rozhodnutie podla ¢lanku 9 ods. 1 nariadenia (ES) ¢. 1/2003,
ktorym vyssie uvedené zdvizky uverejnené v plnom zneni na internete na webovom sidle Generdlneho riaditel'stva
pre hospodarsku stutaz vyhldsi za zdvazné.

(19) V sulade s clankom 27 ods. 4 nariadenia (ES) ¢. 1/2003 Komisia vyzyva zdcastnené tretie strany, aby predlozili
svoje pripomienky k navrhovanym zavizkom. Tieto pripomienky musia byt Komisii doruc¢ené najneskor do jed-
ného mesiaca odo diia uverejnenia tohto ozndmenia. Komisia takisto vyzyva ztcastnené tretie strany, aby predlozili
verziu svojich pripomienok, ktord nemd déverny charakter, v ktorej by sa mali informécie povaZované tymito stra-
nami za obchodné tajomstvd a daldie doverné informdcie vypustit a nahradit zhrnutim, ktoré nemd doverny cha-
rakter, a slovami ,obchodné tajomstvo“ alebo ,doverné“. Tretie strany takisto mozu za vynimocnych okolnosti
predlozit pripomienky anonymne a pri takomto predpoklade mozu predlozit verziu, ktord nemd doverny charakter
a v ktorej nie je uvedend totoznost spolo¢nosti.

(20) Ndmietky a pripomienky by mali byt pokial mozno odovodnené a podlozené relevantnymi faktami. Ak
v ktorejkolvek Casti navrhovanych zavizkov zistite problém, Komisia by uvitala navrh jeho mozného riesenia.

(21) Pripomienky s uvedenim referencného Cisla AT.39745 CDS Information Market moZzno Komisii zasielat e-mailom
(COMP-GREFFE-ANTITRUST@ec.curopa.eu) alebo postou na tito adresu:

European Commission
Directorate-General for Competition
Antitrust Registry

1049 Bruxelles/Brussel
BELGIQUE/BELGIE
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