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W Repertoriul jurisprudentei

HOTARAREA TRIBUNALULUI (Camera a doua extinsi)

24 septembrie 2019*

,Concurenti — Intelegeri — Sectorul instrumentelor financiare derivate pe rata dobanzii in euro —
Decizie prin care se constatd o incélcare a articolului 101 TFUE si a articolului 53 din Acordul privind
SEE — Manipularea ratelor de referintd interbancare Euribor — Schimb de informatii confidentiale —
Restrangere a concurentei prin obiect — Incalcare unicd si continud — Amenzi — Cuantum de baza —
Valoarea vanzarilor — Articolul 23 alineatul (2) din Regulamentul (CE) nr. 1/2003 — Obligatia
de motivare”

In cauza T-105/17,
HSBC Holdings plc, cu sediul in Londra (Regatul Unit),
HSBC Bank plc, cu sediul in Londra,

HSBC France, cu sediul in Paris (Franta),

reprezentate de K. Bacon, QC, de D. Bailey, barrister, de M. Simpson, solicitor, si de Y. Anselin si de
C. Angeli, avocati,

reclamante,
impotriva

Comisiei Europene, reprezentatd de M. Farley, de B. Mongin si de F. van Schaik, in calitate de agenti,
asistati de B. Lask, barrister,

parata,
avand ca obiect o cerere intemeiata pe articolul 263 TFUE prin care se solicitd, pe de o parte, anularea
in parte a Deciziei C(2016) 8530 final a Comisiei din 7 decembrie 2016 referitoare la o procedura
initiata in temeiul articolului 101 TFUE si al articolului 53 din Acordul privind SEE (Cazul
AT.39914 — Instrumente financiare derivate pe rata dobanzii in euro) si, pe de altd parte, reformarea
cuantumului amenzii aplicate reclamantelor,

TRIBUNALUL (Camera a doua extinsi),

compus din domnul M. Prek (raportor), presedinte, domnii E. Buttigieg, F. Schalin si B. Berke si
doamna M. ]. Costeira, judecétori,

grefier: doamna M. Marescaux, administrator,

avand in vedere faza scrisa a procedurii si in urma sedintei din 19 martie 2019,

* Limba de procedura: engleza.
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pronunta prezenta
Hotarare

I. Istoricul cauzei

Prin Decizia C(2016) 8530 final din 7 decembrie 2016 referitoare la o procedura initiatd in temeiul
articolului 101 [TFUE] si al articolului 53 din Acordul privind SEE (Cazul AT.39914 — Instrumente
financiare derivate pe rata dobanzii in euro) (denumitd in continuare ,decizia atacati”), Comisia
Europeana a constatat cd reclamantele, HSBC Holdings plc, HSBC Bank plc si HSBC France, au
incélcat articolul 101 TFUE si articolul 53 din Acordul privind SEE prin participarea, in perioada
12 februarie-27 martie 2007, la o incélcare unicd si continua care a avut ca obiect modificarea cursului
normal de stabilire a preturilor pe piata instrumentelor financiare derivate pe rata dobanzii in euro
(Euro Interest Rate Derivative, denumite in continuare ,EIRD”) legate de ,Euro Interbank Offered
Rate” (Euribor) si/sau de Euro Over-Night Index Average (EONIA) [articolul 1 litera (b) din decizia
atacatd] si le-a aplicat in solidar o amenda in cuantum de 33 606 000 de euro [articolul 2 litera (b) din
decizia atacatd].

Grupul HSBC (denumit in continuare ,HSBC”) este un grup bancar ce are printre activitatile sale
servicii bancare de investitii, de finantare si de piatda. HSBC Holdings este societatea-mamd de bazi a
HSBC. HSBC Holdings este societatea-mama a HSBC France si aceasta este societatea-mama a HSBC
Bank. HSBC France si HSBC Bank sunt responsabile de negocierea EIRD. HSBC France este
responsabild pentru propunerile de rata in cadrul esantionului de béanci Euribor [considerentele
(58)-(61) ale deciziei atacate].

La 14 iunie 2011, grupul bancar Barclays (Barclays plc, Barclays Bank plc, Barclays Directors Ltd,
Barclays Group Holding Ltd, Barclays Capital Services Ltd si Barclays Services Jersey Ltd, denumite in
continuare ,Barclays”) a sesizat Comisia cu o cerere de acordare a unui numér de ordine in temeiul
Comunicarii Comisiei privind imunitatea la amenzi si reducerea cuantumului amenzilor in cauzele
referitoare la intelegeri (JO 2006, C 298, p. 17, Editie speciala, 08/vol. 5, p. 3), prin care a informat-o
cu privire la existenta unui cartel in sectorul EIRD si si-a exprimat dorinta de a coopera. La
14 octombrie 2011, lui Barclays i-a fost acordatd o imunitate conditionata [considerentul (86) al
deciziei atacate].

Intre 18 si 21 octombrie 2011, Comisia a efectuat inspectii in incintele unui anumit numir de institutii
financiare din Londra (Regatul Unit) si din Paris (Franta), printre care si cele ale reclamantelor
[considerentul (87) al deciziei atacate].

La 5 martie si la 29 octombrie 2013, in temeiul articolului 11 alineatul (6) din Regulamentul (CE)
nr. 1/2003 al Consiliului din 16 decembrie 2002 privind punerea in aplicare a normelor de concurenta
prevazute la articolele [101 TFUE] si [102 TFUE] (JO 2003, L 1, p. 1, Editie specialg, 8/vol. 1, p. 167),
Comisia a initiat o procedura de constatare a neindeplinirii obligatiilor impotriva reclamantelor,
precum si impotriva Barclays, a Crédit agricole SA si a Crédit agricole Corporale and Investment Bank
(denumite in continuare impreuna ,Crédit agricole”), a Deutsche Bank AG, a Deutsche Bank Services
(Jersey) Ltd si a DB Group Services (UK) Ltd (denumite in continuare impreuni ,Deutsche Bank”), a
JP Morgan Chase & Co., a JP Morgan Chase Bank National Association si a JP Morgan Services LLP
(denumite in continuare impreuna ,JP Morgan”), a Royal Bank of Scotland Group plc si a The Royal
Bank of Scotland plc (denumite in continuare impreund ,RBS”) si a Société générale [considerentul
(89) al deciziei atacate].
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Barclays, Deutsche Bank, Société générale si RBS au dorit sa participe la o procedura de tranzactionare
in temeiul articolului 10a din Regulamentul (CE) nr. 773/2004 al Comisiei din 7 aprilie 2004 privind
desfasurarea procedurilor puse in aplicare de Comisie in temeiul articolelor [101 TFUE] si [102 TFUE]
(JO 2004, L 123, p. 18, Editie speciald, 8/vol. 1, p. 242), cu modificérile ulterioare. HSBC, Crédit
agricole si JP Morgan au decis sa nu participe la aceastd procedura de tranzactionare.

La 4 decembrie 2013, Comisia a adoptat in privinta Barclays, a Deutsche Bank, a Société générale si a
RBS Decizia C (2013) 8512 final referitoare la o procedura initiatd in temeiul articolului 101 [TFUE] si
al articolului 53 din Acordul privind SEE [Cazul AT.39914, Euro Interest Rate Derivatives (EIRD)
(Settlement)] (denumita in continuare ,decizia de tranzactie”), prin care aceasta a concluzionat ca
aceste intreprinderi au incalcat articolul 101 TFUE si articolul 53 din Acordul privind SEE prin
participarea la o incdlcare unica si continud care a avut ca obiect modificarea cursului normal de
stabilire a preturilor pe piatd pentru EIRD [considerentul (95) al deciziei atacate].

A. Procedura administrativa care a condus la decizia atacata

La 19 martie 2014, Comisia a adresat reclamantelor, precum si Crédit agricole si JP Morgan o
comunicare privind obiectiunile [considerentul (98) al deciziei atacate].

Reclamantele au putut consulta pe un DVD patrtile accesibile din dosarul Comisiei si reprezentantii lor
au beneficiat de un acces suplimentar la dosar in incintele Comisiei [considerentul (99) al deciziei
atacate]. Reclamantele au avut acces de asemenea la comunicarea privind obiectiunile adresata partilor
care au incheiat tranzactia, la raspunsurile acestor parti, precum si la decizia de tranzactie
[considerentul (100) al deciziei atacate].

La 14 noiembrie 2014, reclamantele si-au prezentat observatiile scrise ca urmare a comunicarii privind
obiectiunile si si-au prezentat pozitia la audierile care au avut loc intre 15 si 17 iunie 2015
[considerentul (104) al deciziei atacate].

La 6 aprilie 2016, Comisia a rectificat decizia de tranzactie in ceea ce priveste stabilirea cuantumului
amenzii aplicate Société générale. Reclamantele au avut acces la aceasta decizie rectificativa, precum si
la corespondenta aferenta si la datele financiare corectate transmise de Société générale [considerentele
(105) si (106) ale deciziei atacate].

B. Decizia atacata

La 7 decembrie 2016, Comisia a adoptat, in temeiul articolelor 7 si 23 din Regulamentul nr. 1/2003,
decizia atacatd. Articolul 1 litera (b) si articolul 2 litera (b) din aceastd decizie au urmatorul cuprins:

LYArticolul 1

Intreprinderile urmitoare au incilcat articolul 101 din tratat si articolul 53 din Acordul privind SEE
prin participarea, in perioadele indicate, la o incélcare unica si continud privind instrumente financiare
derivate pe rata dobéanzii in euro. Aceastd incélcare, care se intindea la intregul SEE, a constat in
acorduri si/sau practici de coluziune cu scopul de a denatura cursul normal al componentelor de
stabilire a pretului in sectorul instrumentelor financiare derivate pe rata dobanzii in euro:

[...]

b) [reclamantele| intre 12 februarie 2007 si 27 martie 2007 [...]

ECLILEU:T:2019:675 3
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Articolul 2

Se impun urmétoarele amenzi pentru incélcarea previzuti la articolul 1:

[...]

b) [reclamantele], raspunzétoare in solidar: 33 606 600 de euro.”

1. Produsele in cauzd

Incilcarile in cauzi privesc EIRD, adici instrumente financiare derivate pe rata dobanzii in euro
indexate pe Euribor sau pe EONIA.

Euribor este un ansamblu de rate ale dobanzii de referintd menit sa reflecte costul imprumuturilor
interbancare utilizate in mod frecvent pe pietele internationale de capital. Acesta este definit ca fiind
un indice al ratei la care depozitele interbancare la termen in euro sunt oferite de o banca de prim
rang unei alte banci de prim rang din zona euro. Euribor se calculeazd pe baza mediei preturilor
oferite zilnic de un esantion, format in perioada vizata de decizia atacata din 47 de banci de prim
rang — printre care bancile mentionate la punctul 5 de mai sus —, transmise Thomson Reuters in
calitate de agent de calcul pentru Federatia Bancara Europeanad (FBE) intre orele 10.45 si 11.00
dimineata. Bancile furnizeaza contributii pentru cele cincisprezece rate ale dobanzii diferite ale
Euribor, care variaza, in functie de termenul lor, de la o siptiméana la doudsprezece luni. EONIA
indeplineste o functie echivalenta cu Euribor, dar in ceea ce priveste ratele zilnice. Este calculat de
Banca Centrala Europeana (BCE) pe baza unei medii a ratelor pentru depozitele interbancare
negarantate (,unsecured”) din acelasi esantion de banci ca cel utilizat pentru stabilirea Euribor
[considerentele (20)-(27) ale deciziei atacate].

EIRD cele mai frecvente sunt contractele forward pe rata dobénzii (,forward rate agreements”),
swapurile pe rata dobanzii (,interest rate swaps”), optiunile pe rata dobanzii si contractele futures pe
rata dobanzii (,futures”) [considerentele (4)-(10) ale deciziei atacate].

2. Comportamente reprosate reclamantelor

In considerentul (113) al deciziei atacate, Comisia a descris comportamentul reprosat bancilor
mentionate la punctul 5 de mai sus dupa cum urmeaza:

»Barclays, Deutsche Bank, JP Morgan Chase, Société générale, Crédit agricole, HSBC si RBS au
participat la o serie de contacte bilaterale in sectorul EIRD, care a constat in esenta in urmatoarele
practici intre diferite parti:

(a) in unele cazuri, anumiti traderi angajati de diferite parti au transmis si/sau au primit preferinte
pentru fixarea ratei Euribor la un nivel constant, sciazut sau ridicat pentru anumite scadente;
aceste preferinte depindeau de expunerile/pozitiile lor de tranzactionare;

(b) 1in unele cazuri, anumiti traderi angajati de diferite parti au transmis si/sau au primit unii de la altii
informatii detaliate, care nu fusesera facute publice/nu erau la dispozitia publicului, despre
pozitiile de tranzactionare sau intentiile privind cotatiile viitoare ale ratelor Euribor pentru
anumite scadente ale cel putin uneia dintre bancile lor;

(c) in unele cazuri, anumiti traderi au analizat si posibilitatile de a-si alinia pozitiile de tranzactionare
pe EIRD pe baza informatiilor descrise la litera (a) sau (b);
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(d) in unele cazuri, anumiti traderi au analizat si posibilititile de a alinia cel putin una dintre cotatiile
Euribor viitoare ale bancilor lor pe baza informatiilor descrise la litera (a) sau (b);

(e) in unele cazuri, cel putin unul dintre traderii implicati in astfel de discutii a contactat responsabilii
cu transmiterea cotatiilor Euribor ai bancii respective sau a afirmat ca va lua legitura cu acestia in
vederea solicitérii unei cotatii de la agentul de calcul al FBE intr-un anumit sens sau la un anumit
nivel;

(f) in unele cazuri, cel putin unul dintre traderii implicati in astfel de discutii a afirmat ca va reveni
sau a revenit cu privire la raspunsul responsabilului cu transmiterea cotatiilor inainte de
momentul la care cotatiile Euribor zilnice trebuiau transmise agentului de calcul sau, atunci cind
traderul discutase deja acest aspect cu responsabilul cu transmiterea cotatiilor, a comunicat
informatiile primite de la acesta traderului unei alte parti;

(g) in unele cazuri, cel putin un trader al unei parti a dezvaluit unui trader al unei alte parti alte
informatii detaliate si sensibile despre strategia in materie de tranzactionare sau de preturi privind
EIRD a bancii sale”.

In considerentul (114) al deciziei atacate, Comisia a addugat ci, ,[iln plus, in unele cazuri, anumiti
traderi angajati de diferite parti au discutat despre rezultatele stabilirii ratei Euribor, inclusiv despre
cotatiile unor banci specifice, dupa fixarea si publicarea ratelor zilnice Euribor”.

Comisia a apreciat ca aceste comportamente faceau parte dintr-o incélcare unica si continua.

Pentru a justifica aceastd calificare, in primul rand, Comisia a retinut cd respectivele comportamente
aveau un obiectiv economic unic [considerentele (444)-(450) ale deciziei atacate], constind in
reducerea fluxurilor de numerar pe care participantii ar fi trebuit sa le pliateasca pentru EIRD sau in
majorarea celor pe care trebuiau si le primeasci. In al doilea rand, Comisia a considerat ca diferitele
comportamente faceau parte dintr-un model de comportament comun, din moment ce un grup stabil
de persoane a fost implicat in intelegere, partile urmasera un model foarte similar in activitétile lor
anticoncurentiale si numeroasele discutii intre parti vizau subiecte identice sau care se suprapuneau si
care aveau, in consecinti, un continut identic sau partial identic [considerentele (451)-(456)]. In al
treilea rand, Comisia a apreciat ca traderii care participau la schimburi anticoncurentiale erau
profesionisti calificati si aveau cunostintd sau ar fi trebuit sa aiba cunostintd de intinderea generala si
de caracteristicile esentiale ale intelegerii in ansamblul siu [considerentele (457)-(483)].

Aceasta a considerat cd HSBC a participat la aceastd incélcare unicd si continug, subliniind in acelasi
timp ca schimburile comerciale bilaterale cu Barclays erau, in sine, constitutive ale unei incalcéri a
articolului 101 alineatul (1) TFUE [considerentul (486) al deciziei atacate].

In ceea ce priveste durata acestei participari, Comisia a luat ca punct de plecare in privinta HSBC ziua
de 12 februarie 2007 [considerentul (620) al deciziei atacate] si ca data de incetare ziua de 27 martie
2007 [considerentul (625) al deciziei atacate].

3. Calculul cuantumului amenzii

a) Cuantumul de bazd al amenzii

In ceea ce priveste, in primul rand, stabilirea valorii vanzarilor bancilor care au participat la intelegere,
in mésura in care EIRD nu genereaza véanziri in sensul obisnuit al termenului, Comisia a stabilit
valoarea vanzirilor prin intermediul unei valori de inlocuire. In plus, avind in vedere imprejuririle din
speta, a estimat cd era preferabil sa nu ia in considerare valoarea de inlocuire anualizatd, ci si se bazeze
pe valoarea de inlocuire corespunzitoare lunilor de participare a bancilor la incédlcare [considerentul
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(640) al deciziei atacate]. Aceasta a amintit ca nu este obligatd sa aplice o formuld matematica si ca
dispune de o marja de apreciere atunci cind stabileste cuantumul fiecarei amenzi [considerentul (647)
al deciziei atacate].

Comisia a considerat potrivit sa considere ca valoare de inlocuire incasérile in numerar generate de
fluxurile de numerar obtinute de fiecare banca din portofoliul sau de EIRD legate de scadenta Euribor
si/sau EONIA si incheiate cu contraparti stabilite in SEE [considerentul (641) al deciziei atacate] carora
li s-a aplicat un factor de reducere uniform de 98,849 %.

Comisia a considerat, asadar, ca valoare a vanzarilor cu privire la reclamante suma de 192081799 de
euro [considerentul (648) al deciziei atacate].

In ceea ce priveste, in al doilea rand, gravitatea incalcarii, Comisia a luat in considerare un factor de
gravitate de 15%, in masura in care incalcarea a vizat coordonarea preturilor si a acordurilor de
stabilire a preturilor. Aceasta a adaugat un factor de gravitate de 3 % facand referire la imprejurarea ca
intelegerea a vizat intregul SEE si se aplica ratelor relevante pentru ansamblul EIRD si ca respectivele
rate, cu privire la euro, aveau o importanta fundamentala pentru armonizarea conditiilor financiare pe
piata internd si pentru activitatile bancare in statele membre [considerentele (720) si (721) ale deciziei
atacate].

In ceea ce priveste, in al treilea rand, durata incilcirii, Comisia a subliniat cd a luat in considerare
durata participarii fiecarui participant la intelegere in ,numér de luni rotunjite in jos si proportional”,
ceea ce a condus la aplicarea in privinta reclamantelor a unui coeficient multiplicator de 0,08 %
[considerentele (727)-(731) ale deciziei atacate].

In al patrulea rand, Comisia a adiugat un cuantum suplimentar de 18 % din valoarea vanzirilor,
calificat drept ,taxa de intrare”, in masura in care incilcarea a constat in stabilirea orizontala a
preturilor, pentru a descuraja intreprinderile sa participe la astfel de practici, indiferent de durata
incélcérii [considerentele (732)-(734) ale deciziei atacate].

Comisia a stabilit astfel cuantumul de bazi al amenzii reclamantelor la 37340000 de euro
[considerentul (735) al deciziei atacate].

b) Cuantumul final al amenzii

In ceea ce priveste stabilirea cuantumului final al amenzii, Comisia a retinut cd HSBC jucase un rol
marginal sau minor in incélcare, care nu poate fi comparat cu principalele parti implicate, si i-a
acordat o reducere de 10 % din cuantumul de bazd al amenzii [considerentele (747)-(749) ale deciziei
atacate]. Articolul 2 alineatul (1) litera (b) din decizia atacata aplicd, asadar, reclamantelor o amenda
avand un cuantum final de 33 606 000 de euro.

II. Procedura si concluziile partilor

Prin cererea introductiva depusd la grefa Tribunalului la 17 februarie 2017, reclamantele au introdus
prezenta actiune.

La propunerea Camerei a doua a Tribunalului, Tribunalul a decis, in temeiul articolului 28 din
Regulamentul de procedurd al Tribunalului, sa trimita cauza in fata unui complet de judecatd extins.
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La propunerea judecatorului raportor, Tribunalul (Camera a doua extinsd) a decis deschiderea fazei
orale a procedurii si, in cadrul masurilor de organizare a procedurii prevazute la articolul 89 din
Regulamentul de procedurd, a adresat intrebari scrise partilor la 30 ianuarie 2019. La 14 si la
15 februarie 2019, Comisia si, respectiv, reclamantele, au raspuns la intrebarile adresate de Tribunal.

La 8 martie 2019, Tribunalul a adresat partilor o intrebare suplimentard, in vederea unui raspuns in
cadrul sedintei de audiere a pledoariilor.

La 18 martie 2019, Tribunalul a decis, dupa ascultarea partilor, sd organizeze sedinta de audiere a
pledoariilor cu usile inchise, in temeiul articolului 109 din Regulamentul de procedura.

In sedinta din 19 martie 2019, au fost ascultate pledoariile pértilor si raspunsurile lor la intrebdrile
orale adresate de Tribunal. In cadrul acestei sedinte, s-a solicitat Comisiei sa ofere explicatii
suplimentare cu privire la determinarea factorului de reducere de 98,849 % pe care il aplicase
incasérilor in numerar.

La 2 aprilie 2019, Comisia a raspuns la o intrebare a Tribunalului.

La 10 mai 2019, reclamantele si-au prezentat observatiile referitoare la raspunsul Comisiei.

La 28 mai 2019, Comisia si-a prezentat observatiile.

Prin decizia din 4 iunie 2019, Tribunalul (Camera a doua extinsa) a inchis faza orald a procedurii.
Reclamantele solicitd Tribunalului:

— anularea articolului 1 din decizia atacats;

— cu titlu subsidiar, anularea articolului 1 litera (b) din decizia atacatj;

— cu titlu mai subsidiar, anularea in parte a articolului 1 litera (b) din decizia atacata, in masura in
care se considerd ca acestea au participat la o incélcare unica si continug;

— anularea articolului 2 litera (b) din decizia atacat;

— cu titlu subsidiar, reducerea substantiald a amenzii care le-a fost aplicata in temeiul articolului 2
litera (b) din decizia atacatd, la un cuantum considerat adecvat de Tribunal;

— obligarea Comisiei la plata cheltuielilor de judecata sau, in subsidiar, la plata proportiei adecvate a
cheltuielilor lor de judecata.

Comisia solicitd Tribunalului:
— respingerea actiunii;

— obligarea reclamantelor la plata cheltuielilor de judecata.

IIL in drept

In cadrul actiunii lor, reclamantele prezinti atat concluzii in anularea articolului 1 si a articolului 2
litera (b) din decizia atacata, cit si concluzii pentru reformarea cuantumului amenzii aplicate prin
articolul 2 litera (b) mentionat. Se va face distinctie intre, pe de o parte, examinarea cererilor de
anulare a articolului 1 din decizia atacatd si, cu titlu subsidiar, a articolului 1 litera (b) din decizia
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mentionatd si, pe de altd parte, examinarea cererii de anulare a articolului 2 litera (b) din decizia
mentionatd, prin care Comisia a aplicat o amenda de 33 606 000 de euro reclamantelor, precum si a
cererii de modificare a cuantumului acestei amenzi.

In masura in care reclamantele prezintd atat cereri de anulare a deciziei atacate, cat si de modificare a
cuantumului amenzii aplicate, trebuie subliniat, cu titlu introductiv, cd sistemul de control
jurisdictional al deciziilor Comisiei privind procedurile de aplicare a articolelor 101 si 102 TFUE
consta intr-un control al legalitatii actelor institutiilor prevazut la articolul 263 TFUE, care poate fi
completat, in aplicarea articolului 261 TFUE si la cererea partilor reclamante, prin exercitarea de catre
Tribunal a unei competente de fond in ceea ce priveste sanctiunile aplicate de Comisie in acest
domeniu (a se vedea Hotararea din 26 septembrie 2018, Infineon Technologies/Commisia, C-99/17 P,
EU:C:2018:773, punctul 47 si jurisprudenta citata).

In ceea ce priveste, in primul rand, intinderea controlului de legalitate previzut la articolul 263 TFUE,
acesta se extinde la toate elementele deciziilor Comisiei privind procedurile de aplicare a articolelor
101 si 102 TFUE care fac obiectul unui control aprofundat asigurat de instanta Uniunii, in drept si in
fapt, in lumina motivelor invocate de partea reclamantd si tinind seama de toate elementele relevante
prezentate de aceasta din urmid (a se vedea Hotararea din 26 septembrie 2018, Infineon
Technologies/Comisia, C-99/17 P, EU:C:2018:773, punctul 48 si jurisprudenta citata).

Trebuie amintit insd ca instantele Uniunii nu pot, in cadrul controlului de legalitate mentionat la
articolul 263 TFUE, sa substituie prin propria motivare pe cea a autorului actului in cauza (a se vedea
in acest sens Hotdrarea din 24 ianuarie 2013, Frucona Ko$ice/Comisia, C-73/11 P, EU:C:2013:32,
punctul 89 si jurisprudenta citata).

In ceea ce priveste, in al doilea rand, intinderea competentei de fond recunoscuti instantei Uniunii la
articolul 31 din Regulamentul nr. 1/2003, conform articolului 261 TFUE, aceasta autorizeazd instanta,
dincolo de simplul control al legalitatii sanctiunii, si substituie aprecierea Comisiei cu propria apreciere
si, in consecintd, sa anuleze, s reducd sau sa majoreze amenda sau penalitatea cu titlu cominatoriu
aplicatd (a se vedea Hotararea din 26 septembrie 2018, Infineon Technologies/Commission,
C-99/17 P, EU:C:2018:773, punctul 193 si jurisprudenta citata).

In schimb, intinderea acestei competente de fond este strict limitats, spre deosebire de controlul
legalitatii prevazut la articolul 263 TFUE, la stabilirea cuantumului amenzii (a se vedea Hotararea din
21 ianuarie 2016, Galp Energia Espafia si altii/Comisia, C-603/13 P, EU:C:2016:38, punctul 76 si
jurisprudenta citata).

A. Cu privire la cererile de anulare a articolului 1 din decizia atacata si, cu titlu subsidiar, a
articolului 1 litera (b) din decizia mentionata

In sustinerea cererilor lor de anulare a articolului 1 din decizia atacata si, cu titlu subsidiar, a articolului
1 litera (b) din decizia mentionata, reclamantele invoca cinci motive.

Primul motiv priveste calificarea de incalcare prin obiect retinuta de Comisie.

Prin intermediul celui de al doilea, al celui de al treilea si al celui de al patrulea motiv, reclamantele
contestd calificarea drept incalcare unica si continua retinuta de Comisie. Al doilea motiv priveste
concluzia Comisiei potrivit careia acordurile coluzive incheiate de HSBC si de celelalte parti ficeau
parte dintr-un plan global care urmarea un obiectiv unic. Al treilea si al patrulea motiv privesc
intentia. HSBC de a contribui la atingerea acestui obiectiv, respectiv cunostinta sa despre
comportamentul celorlalti participanti la incalcare.
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Al cincilea motiv priveste adoptarea deciziei atacate dupd o decizie de tranzactie in care Comisia ar fi
adoptat deja o pozitie cu privire la participarea HSBC la incélcarea in cauzd. Reclamantele deduc de
aici cd Comisia a incalcat principiile prezumtiei de nevinovatie si al bunei administrari, precum si
dreptul la aparare.

1. Cu privire la primul motiv, referitor la calificarea drept incdlcare prin obiect in sensul
articolului 101 alineatul (1) TFUE

In ceea ce priveste in cauza calificarea drept incalcare prin obiect aplicatd de Comisie trebuie amintit
cd, pentru a intra sub incidenta interdictiei previzute la articolul 101 alineatul (1) TFUE, un acord, o
decizie a unei asocieri de intreprinderi sau o practica concertata trebuie si aiba ,ca obiect sau efect”
impiedicarea, restrangerea sau denaturarea concurentei in cadrul pietei interne.

In aceasta privints, din jurisprudenta Curtii reiese ci anumite tipuri de coordonare intre intreprinderi
indica un grad suficient de nocivitate pentru concurentd pentru a se putea considera ca examinarea
efectelor acestora nu este necesara (Hotararea din 11 septembrie 2014, CB/Comisia, C-67/13 P,
EU:C:2014:2204, punctul 49, si Hotararea din 19 martie 2015, Dole Food si Dole Fresh Fruit
Europe/Comisia, C-286/13 P, EU:C:2015:184, punctul 113; a se vedea de asemenea in acest sens
Hotérarea din 14 martie 2013, Allianz Hungéria Biztosité si altii, C-32/11, EU:C:2013:160, punctul 34).

Distinctia dintre ,incélcari prin obiect” si ,incalcari prin efect” rezultd din imprejurarea ca anumite
forme de coluziune intre intreprinderi pot fi considerate, prin insasi natura lor, ca fiind ddunitoare
pentru buna functionare a concurentei (Hotédrarea din 11 septembrie 2014, CB/Comisia, C-67/13 P,
EU:C:2014:2204, punctul 50, si Hotararea din 19 martie 2015, Dole Food si Dole Fresh Fruit
Europe/Comisia, C-286/13 P, EU:C:2015:184, punctul 114; a se vedea de asemenea in acest sens
Hotararea din 14 martie 2013, Allianz Hungdria Biztosité si altii, C-32/11, EU:C:2013:160, punctul 35).

Astfel, este cunoscut faptul cd anumite comportamente coluzive precum cele care conduc la stabilirea
orizontala a preturilor prin intelegeri pot fi considerate ca fiind intr-o asemenea mésura susceptibile de
a avea efecte negative, in special asupra pretului, a cantitatii sau a calitatii produselor si serviciilor, incat
se poate considera inutil, in vederea aplicérii articolului 101 alineatul (1) TFUE, sa se demonstreze ca
acestea au efecte reale asupra pietei. Intr-adevir, experienta arati ci astfel de comportamente atrag
scaderi ale productiei si cresteri de preturi, conducand la o alocare necorespunzatoare a resurselor, in
special in detrimentul consumatorilor (Hotérarea din 11 septembrie 2014, CB/Comisia, C-67/13 P,
EU:C:2014:2204, punctul 51, si Hotararea din 19 martie 2015, Dole Food si Dole Fresh Fruit
Europe/Comisia, C-286/13 P, EU:C:2015:184, punctul 115).

In ipoteza in care analiza unui tip de coordonare intre intreprinderi nu ar prezenta un grad suficient de
nocivitate pentru concurenta, ar trebui sa se examineze, in schimb, efectele acesteia si, pentru a fi
interzisd, sa se impund intrunirea elementelor care probeaza cd, in fapt, concurenta a fost impiedicatd,
restransa sau denaturata in mod semnificativ (Hotararea din 14 martie 2013, Allianz Hungéria Biztosit
si altii, C-32/11, EU:C:2013:160, punctul 34, Hotararea din 11 septembrie 2014, CB/Comisia,
C-67/13 P, EU:C:2014:2204, punctul 52, si Hotararea din 19 martie 2015, Dole Food si Dole Fresh Fruit
Europe/Comisia, C-286/13 P, EU:C:2015:184, punctul 116).

Potrivit jurisprudentei Curtii, pentru a aprecia daca un acord intre intreprinderi sau o decizie a unei
asocieri de intreprinderi prezinta un grad suficient de nocivitate pentru a putea fi considerate o
restrangere a concurentei ,prin obiect” in sensul articolului 101 alineatul (1) TFUE, trebuie analizate
cuprinsul dispozitiilor acestora, obiectivele pe care urméresc sa le atingd, precum si contextul
economic si juridic in care acestea se inscriu. In cadrul aprecierii respectivului context, trebuie de
asemenea s se tind seama de natura bunurilor sau a serviciilor afectate, precum si de conditiile reale
de functionare si de structura pietei sau a pietelor relevante (Hotdrarea din 11 septembrie 2014,
CB/Comisia, C-67/13 P, EU:C:2014:2204, punctul 53, si Hotararea din 19 martie 2015, Dole Food si
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Dole Fresh Fruit Europe/Comisia, C-286/13 P, EU:C:2015:184, punctul 117; a se vedea de asemenea in
acest sens Hotararea din 14 martie 2013, Allianz Hungdria Biztosit6 si altii, C-32/11, EU:C:2013:160,
punctul 36).

In plus, desi intentia partilor nu constituie un element necesar pentru a determina caracterul restrictiv
al unui acord intre intreprinderi, niciun element nu interzice autoritatilor din domeniul concurentei ori
instantelor nationale si ale Uniunii sa tind cont de aceasta (Hotédrarea din 14 martie 2013, Allianz
Hungdria Biztosité si altii, C-32/11, EU:C:2013:160, punctul 37, Hotararea din 11 septembrie 2014,
CB/Comisia, C-67/13 P, EU:C:2014:2204, punctul 54, si Hotdrarea din 19 martie 2015, Dole Food si
Dole Fresh Fruit Europe/Comisia, C-286/13 P, EU:C:2015:184, punctul 118).

In ceea ce priveste in special schimbul de informatii dintre concurenti, trebuie amintit ca criteriile de
coordonare si de cooperare care constituie o practici concertatd trebuie interpretate in lumina
conceptiei inerente dispozitiilor din tratat privind concurenta, potrivit careia orice operator economic
trebuie si stabileasca in mod autonom politica pe care intentioneaza si o urmeze pe piata comund
(Hotérarea din 4 iunie 2009, T-Mobile Netherlands si altii, C-8/08, EU:C:2009:343, punctul 32, si
Hotéararea din 19 martie 2015, Dole Food si Dole Fresh Fruit Europe/Comisia, C-286/13 P,
EU:C:2015:184, punctul 119).

Desi aceasta cerintd a autonomiei nu exclude dreptul operatorilor economici de a se adapta in mod
inteligent la comportamentul constatat sau asteptat al concurentilor lor, aceasta se opune totusi in
mod riguros oricdrui contact direct sau indirect intre acesti operatori, de natura fie sa influenteze
comportamentul pe piata al unui concurent actual sau potential, fie sa dezvéluie unui astfel de
concurent comportamentul pe care el a decis sa il aiba sau a preconizat si il adopte pe aceasta piata,
atunci cand aceste contacte au drept obiect sau drept efect realizarea unor conditii de concurenta care
nu ar corespunde conditiilor normale de pe piata in cauzd, tinind seama de natura produselor sau a
prestatiilor furnizate, de importanta si de numarul intreprinderilor, precum si de volumul respectivei
piete (Hotararea din 4 iunie 2009, T-Mobile Netherlands si altii, C-8/08, EU:C:2009:343, punctul 33, si
Hotararea din 19 martie 2015, Dole Food si Dole Fresh Fruit Europe/Comisia, C-286/13 P,
EU:C:2015:184, punctul 120).

Curtea a hotarat astfel ca schimbul de informatii intre concurenti putea incalca normele de concurenta
atunci cand limita sau anula gradul de nesigurantd privind functionarea pietei in cauza, avand ca
rezultat restrangerea concurentei dintre intreprinderi (Hotararea din 2 octombrie 2003, Thyssen
Stahl/Comisia, C-194/99 P, EU:C:2003:527, punctul 89, Hotararea din 4 iunie 2009, T-Mobile
Netherlands si altii, C-8/08, EU:C:2009:343, punctul 35, si Hotararea din 19 martie 2015, Dole Food si
Dole Fresh Fruit Europe/Comisia, C-286/13 P, EU:C:2015:184, punctul 121).

In special, trebuie si se considere ci are un obiect anticoncurential un schimb de informatii care poate
elimina incertitudini ale persoanelor interesate in privinta datei, a amplorii si a modalitatilor de
adaptare a comportamentului pe piatd pe care intreprinderile in cauza il vor pune in aplicare
(Hotararea din 19 martie 2015, Dole Food si Dole Fresh Fruit Europe/Comisia, C-286/13 P,
EU:C:2015:184, punctul 122; a se vedea de asemenea in acest sens Hotdrarea din 4 iunie 2009,
T-Mobile Netherlands si altii, C-8/08, EU:C:2009:343, punctul 41).

Pe de altd parte, o practici concertata poate avea un obiect anticoncurential, desi aceasta nu are
legitura directd cu pretul de consum. Astfel, modul de redactare a articolului 101 alineatul (1) TFUE
nu permite si se considere ca ar fi interzise numai practicile concertate care au un efect direct asupra
pretului achitat de consumatorii finali (Hotdrarea din 19 martie 2015, Dole Food si Dole Fresh Fruit
Europe/Comisia, C-286/13 P, EU:C:2015:184, punctul 123; a se vedea de asemenea in acest sens
Hotérérea din 4 iunie 2009, T-Mobile Netherlands si altii, C-8/08, EU:C:2009:343, punctul 36).
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Dimpotriva, din articolul 101 alineatul (1) litera (a) TFUE reiese cd o practicd concertatd poate avea un
obiect anticoncurential daca aceasta consta in ,a stabili, direct sau indirect, preturi de cumparare sau
de vanzare sau orice alte conditii de tranzactionare” (Hotararea din 4 iunie 2009, T-Mobile
Netherlands si altii, C-8/08, EU:C:2009:343, punctul 37, si Hotararea din 19 martie 2015, Dole Food si
Dole Fresh Fruit Europe/Comisia, C-286/13 P, EU:C:2015:184, punctul 124).

In orice caz, articolul 101 TFUE urmaireste, asemenea altor norme de concurenti previzute de tratat,
sd protejeze nu numai interesele directe ale concurentilor sau ale consumatorilor, ci si structura pietei
si, prin aceasta, concurenta in sine. Prin urmare, constatarea existentei obiectului anticoncurential al
unei practici concertate nu depinde de existenta unei legéituri directe intre aceasta si pretul de consum
(Hotérarea din 4 iunie 2009, T-Mobile Netherlands si altii, C-8/08, EU:C:2009:343, punctele 38 si 39, si
Hotéararea din 19 martie 2015, Dole Food si Dole Fresh Fruit Europe/Comisia, C-286/13 P,
EU:C:2015:184, punctul 125).

In sfarsit, trebuie amintit ca rezultd din insisi termenii articolului 101 alineatul (1) TFUE ci notiunea
de practicd concertata implica, pe langd concertarea intre intreprinderile in cauzd, un comportament
pe piatd care da curs acestei concertiri si o legiaturda de cauzalitate intre aceste doua elemente
(Hotéararea din 4 iunie 2009, T-Mobile Netherlands si altii, C-8/08, EU:C:2009:343, punctul 51, si
Hotéararea din 19 martie 2015, Dole Food si Dole Fresh Fruit Europe/Comisia, C-286/13 P,
EU:C:2015:184, punctul 126).

In aceastd privintd, Curtea a considerat ci trebuie si se prezume, sub rezerva probei contrare ce
revenea operatorilor interesati, ca intreprinderile participante la concertare care raimén active pe piata
tin seama de schimbul de informatii cu concurentii lor pentru a determina propriul comportament pe
aceastd piatd. In special, Curtea a concluzionat ci o astfel de practici concertata intra in domeniul de
aplicare al articolului 101 alineatul (1) TFUE chiar si in lipsa unor efecte anticoncurentiale asupra
pietei respective (Hotarérea din 4 iunie 2009, T-Mobile Netherlands si altii, C-8/08, EU:C:2009:343,
punctul 51, si Hotédrarea din 19 martie 2015, Dole Food si Dole Fresh Fruit Europe/Comisia,
C-286/13 P, EU:C:2015:184, punctul 127).

In lumina acestor consideratii trebuie si se examineze primul motiv, prin care reclamantele contest
calificarea drept incélcare prin obiect aplicata fiecirei categorii de fapte incriminate de Comisie. Ele
impart argumentatia lor in doua aspecte, dupa cum se referd, pe de o parte, la comportamentele
legate de manipularea cotatiilor Euribor din 19 martie 2007 si, pe de altd parte, la comportamentele
care nu sunt legate de aceasta operatiune, si anume schimburile dintre traderii HSBC si traderii altor
bénci privind pozitiile de tranzactionare sau preturile mediane.

La articolul 1 din decizia atacatd, Comisia a retinut cd articolul 101 TFUE a fost incalcat din cauza unei
incalcari care constd in ,acorduri si/sau practici concertate avand ca obiect denaturarea cursului
normal al componentelor de stabilire a pretului pentru [EIRD]”.

Aceste acorduri si/sau practici concertate imputate bancilor, printre care HSBC, au fost descrise in
considerentele (113), (358) si (392) ale deciziei atacate. Astfel cum subliniazd in mod intemeiat
reclamantele, acestea pot fi organizate in trei grupuri dupa cum se refera, in primul rénd, la
manipularea cotatiilor Euribor [considerentele (113) si (358) si considerentul (392) litera (a): schimburi
privind preferintele lor pentru un nivel al ratei Euribor; considerentele (113) si (358) si considerentul
(392) litera (d): schimburi privind posibilitatea alinierii cotatiilor Euribor; considerentele (113) si (358)
si considerentul (392) litera (e): contactarea de catre traderul implicat a responsabilului cu
transmiterea cotatiilor Euribor in cadrul béancii sale; considerentele (113) si (358) si considerentul
(392) litera (f): acorduri pentru raportarea tentativelor de influentare a cotatiilor Euribor], in al doilea
rand, la intelegeri privind pozitiile de tranzactionare in ceea ce priveste EIRD [considerentele (113)
si (358) si considerentul (392) litera (b): intelegeri privind pozitiile de tranzactionare/expunerile lor;
considerentele (113) si (358) si considerentul (392) litera (c): intelegeri privind posibilitatea alinierii
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pozitiilor lor de tranzactionare] si, in al treilea rand, la schimburi privind informatii detaliate care nu
erau accesibile publicului despre intentiile lor si strategia in materie de preturi privind EIRD
[considerentele (113) si (358) si considerentul (392) litera (g)].

Tribunalul considera ca trebuie analizate cu titlu introductiv doud observatii ale Comisiei si ale
reclamantelor.

In primul rand, Comisia arati ci reclamantele contesti in mod eronat diferitele comportamente
reprosate HSBC pe bazi individuald si subliniaza interdependenta lor. In esenti, aceasta sustine ci
este artificial sa se distingd dupa cum sunt in discutie manipularea din 19 martie 2007, schimburi
privind pozitiile de tranzactionare si schimburi privind informatii detaliate care nu sunt accesibile
publicului referitoare la intentiile si la strategia lor in materie de preturi privind EIRD, in spetd
preturile mediane pentru EIRD.

O astfel de critica nu poate fi insd urmata. Astfel, distinctia efectuatd de reclamante nu face decét sa o
reia pe cea efectuati de Comisie in decizia atacati si amintitd la punctul 70 de mai sus. In plus, reiese
in special din considerentele (365), (387), (393) si (442) ale deciziei atacate cd Comisia a apreciat ca
aceste comportamente aveau ca obiect restrangerea concurentei nu numai in mod colectiv, ci si in mod
individual.

In al doilea rand, reclamantele observi ci, in anumite motive din decizia atacati, Comisia nu justifici
numai existenta unui obiect de restrangere a concurentei in masura in care practicile in cauza ar fi
denaturat cursul normal al componentelor de stabilire a pretului pentru EIRD, ci prin referire la o
denaturare a altor conditii de tranzactionare pentru EIRD, in sensul articolului 101 alineatul (1)
litera (a) TFUE. Acestea aratd ci, in misura in care o astfel de calificare nu figureazi in articolul 1 din
decizia atacatd, aceasta nu poate fi luatd in considerare in scopul de a justifica calificarea de restrangere
prin obiect retinutd de Comisie.

Comisia sustine cd formularea dispozitivului deciziei atacate nu se opune ca aceasta sa se bazeze pe
constatarea existentei unei denaturdri a altor conditii de tranzactionare, din moment ce aceasta este in
mod clar prezentatd in considerentele sale.

Trebuie amintit ca dispozitivul unui act nu poate fi disociat de motivarea sa, astfel incat acesta trebuie
interpretat, daca este nevoie, tinind seama de motivele care au condus la adoptarea sa (a se vedea
Ordonanta din 30 aprilie 2007, EnBW Energie Baden-Wiirttemberg/Comisia, T-387/04,
EU:T:2007:117, punctul 127 si jurisprudenta citatd). Desi este adevarat cd numai dispozitivul unei
decizii este susceptibil sa produca efecte juridice, nu este mai putin adevérat cd aprecierile formulate
in considerentele unei decizii pot fi supuse controlului de legalitate al instantei Uniunii, in masura in
care, in calitate de considerente ale unui act cauzator de prejudicii, constituie baza necesara pentru
dispozitivul acestui act sau dacé aceste considerente sunt susceptibile s modifice in mod esential ceea
ce s-a decis in dispozitivul actului in discutie (a se vedea Hotérarea din 1 iulie 2009, KG Holding si
altii/Comisia, T-81/07-T-83/07, EU:T:2009:237, punctul 46 si jurisprudenta citatd).

Prin urmare, in masura in care Comisia a pus in evidenta in sustinerea concluziei sale privind existenta
unor restrictii ale concurentei nu numai coordonarea si/sau stabilirea preturilor, ci si denaturarea altor
conditii de tranzactionare in sectorul EIRD, in special in considerentele (384), (388), (393), (415), (423)
si (488) ale deciziei atacate, nimic nu se opune, in principiu, ca acest rationament sa fie luat in
considerare in scopul de a aprecia legalitatea articolului 1 din decizia atacatd, desi acesta nu face in
mod explicit trimitere la conditiile de tranzactionare mentionate.
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a) Cu privire la primul aspect al motivului, prin care se contestd calificarea drept restrdngere a
concurentei prin obiect aplicatd manipuldrii Euribor din 19 martie 2007

Reclamantele aratd, cu titlu introductiv, ca béncile sunt in concurentd pe piata EIRD doar cu ocazia
incheierii acestor contracte si pe baza doar a ratei fixe care reprezintd pretul acestora. Acestea
estimeaza ca teza Comisiei potrivit careia obiectivul partilor la un EIRD ar fi de a optimiza fluxurile
lor de numerar omite activititile de formare de piatd si de acoperire a riscului. Acestea considera ca
prezenta cauza se distinge de cea in care s-a pronuntat Hotararea din 10 noiembrie 2017, Icap si
altii/Comisia (T-180/15, EU:T:2017:795), in care importanta activititilor de formare a pietei nu a fost
discutatd, in timp ce ar rezulta ca, pentru béncile care actioneaza in aceasta capacitate, rata fixa se
stabileste in mod diferit, iar concurenta are loc numai pe baza ratei fixe mentionate.

In ceea ce priveste manipularea din 19 martie 2007, reclamantele recunosc in esent ci aceasta avea ca
obiectiv reducerea Euribor-3M la 19 martie 2007 si ca, in acest context, un trader al Barclays a cerut
unui trader al HSBC sa solicite persoanei responsabile cu transmiterea cotatiilor sa emitd o ofertd mai
micd la 19 martie 2007, ceea ce a si ficut. Cu toate acestea, pe de o parte, ele neagd cd aceasta
manipulare a avut drept obiectiv sd denatureze componentele de stabilire a pretului si/sau conditiile
de tranzactionare pentru EIRD si, pe de alta parte, acestea sustin cd obiectivul de manipulare a
fluxurilor de numerar nu are un caracter anticoncurential.

In primul rand, reclamantele contesti faptul ci aceastd manipulare a avut ca obiect coordonarea si/sau
fixarea componentelor de stabilire a pretului pentru EIRD, astfel cum a subliniat Comisia in
considerentul (411) al deciziei atacate, in masura in care aceasta se refera la rata variabild pentru
EIRD, in timp ce pretul acestora este reprezentat de rata fixa. Euribor-3M nu ar constitui nici un
factor relevant la stabilirea pretului pentru EIRD sau o componenti a acestui pret. In aceasti privinti,
reclamantele sustin ca teza Comisiei potrivit careia rata variabild este un element care contribuie la
determinarea ratei fixe cu ocazia incheierii de noi EIRD se bazeaza in mod necesar pe incheierea de
noi contracte in urma manipulirii. Intemeindu-se pe o expertizid economica efectuatd la cererea lor,
acestea sustin ca ar fi fost in defavoarea traderilor in cauza sa isi adapteze pozitiile de tranzactionare
in functie de manipularea prevazuti. Acestea deduc cd considerentul (411) al deciziei atacate este
afectat de o eroare de drept, de o eroare vadita de apreciere sau de o insuficientd a motivarii.

In al doilea rand, reclamantele subliniazi ci decizia atacati pare si implice ci manipularea din
19 martie 2007 — pe langa o stabilire a preturilor — ar constitui un schimb de informatii privind
intentiile traderilor care are drept rezultat o reducere a incertitudinii inerente de pe piata pentru
EIRD. Acestea sustin cd dovada acestui comportament fatd de traderii HSBC nu a fost raportata de
Comisie. Nu s-ar fi demonstrat cd respectivii traderi au beneficiat de o asimetrie informationala care
le-ar fi permis sd propuna conditii mai bune ca rivalii lor. Ele contesta faptul cd ar fi obligate sa
demonstreze ca concertarea nu a influentat in niciun mod comportamentul HSBC si reitereaza faptul
cd este sarcina Comisiei sa demonstreze existenta unui obiect anticoncurential.

In al treilea rand, reclamantele sustin ci trimiterea din considerentul (388) al deciziei atacate potrivit
careia manipularea constituie o stabilire a conditiilor de tranzactionare in sensul articolului 101
alineatul (1) litera (a) TFUE nu poate fi luatd in considerare, din moment ce nu figureaza in
dispozitivul deciziei atacate. Acestea adauga ca acest aspect al rationamentului Comisiei este, in orice
caz, afectat de o insuficientd a motivarii, dat fiind cd nu exista nicio explicatie. Aceasta mentiune ar
avea de asemenea un caracter eronat, pentru ca nu sunt in cauzad drepturile si obligatiile partilor in
temeiul unui contract.

In al patrulea rand, reclamantele sustin ca obiectivul de manipulare a fluxurilor de numerar nu are un

caracter anticoncurential, din moment ce nu a fost atins prin intermediul unui acord care restrange
concurenta intre traderi. Acestea reamintesc cd concurenta pe piata EIRD se face la momentul

ECLILEU:T:2019:675 13



84

85

86

87

88

89

90

91

92

HOTARAREA DIN 24.9.2019 — Cauza T-105/17
HSBC HoLDINGS s1 ALTII/ COMISIA

incheierii lor si nu la nivelul fluxurilor de numerar pe care le platesc sau le primesc pentru EIRD. In
esentd, reclamantele neagd ca fluxurile de numerar ar putea avea un efect indirect asupra pretului
pentru EIRD.

Comisia solicita respingerea acestui aspect al motivului.

In prezentul aspect al motivului este in discutie calificarea unui obiect restrictiv de concurenti aplicata
manipuldrii Euribor din 19 martie 2007. Participarea materiald a HSBC la aceastd manipulare este
avuta in vedere in special in considerentele (271), (275), (289), (322), (328) si (329) ale deciziei atacate.

De aici rezultd in esenta ca acest comportament a constat in prezentarea de cotatii scizute la 19 martie
2007 pentru Euribor-3M in vederea reducerii acestei rate la data respectiva, cu scopul de a obtine un
céstig pe o categorie de instrumente financiare derivate cu scadentd la data respectivd prin diferenta
de ratd (,spread”) cu instrumente derivate indexate in functie de EONIA.

Mai precis, aceastd manipulare se baza in principal pe o manipulare a unui tip de EIRD, contractele la
termen (,futures”) pe rata dobanzii indexate in functie de Euribor-3M. In esenti, prin intermediul
acestui tip de contract o parte, calificata drept cumparator, primeste rata fixa stabilitd prin contract, in
timp ce cealalta parte, calificatd drept vanzator, primeste rata variabild. Manipularea consta in
adoptarea in mod progresiv a unei expuneri foarte importante ,de cumpérare”’, pentru care banca
primeste, asadar, rata fixa si plateste rata variabila, si printr-o actiune concertatd pentru reducerea
nivelului ratei variabile la data scadentei.

Trimiterea la instrumentele financiare derivate indexate in functie de EONIA constd in faptul ca
participantii la intelegere si-au acoperit expunerile ,,de cumpérare” cu privire la contractele la termen
indexate in functie de Euribor 3-M prin expuneri contrare: si anume, in acest caz, un contract de
»swap” cu aceeasi scadentd si indexat in functie de EONIA. Astfel cum se mentioneaza la punctul 14
de mai sus, rata EONIA este calculata zilnic de catre BCE.

Astfel, prin scaderea in mod artificial a ratei Euribor fata de cea a EONIA la 19 martie 2007, bancile
participante la intelegere puteau astepta un castig financiar.

Reiese din considerentele (257) si (258) ale deciziei atacate ca ideea acestei manipuléri dateaza cel putin
de la 1 februarie 2007, in discutiile dintre traderii Deutsche Bank, ai Barclays si ai Société générale.
Reiese din considerentul (271) al deciziei mentionate cd, la 12 februarie 2007, un trader al Barclays a
informat un trader al HSBC despre acest plan si din considerentul (275) al aceleiasi decizii ca o
discutie a avut loc si in ziua urmitoare cu privire la aceastd manipulare. In considerentul (289) al
deciziei atacate se mentioneazda o conversatie din 28 februarie 2007 intre acesti doi traderi privind
reducerea ,spreadului” dintre Euribor-3M si EONIA. In sfarsit, in considerentul (322) al deciziei
atacate, se mentioneaza o discutie din data de 19 martie 2007 prin care traderul Barclays il roagd pe
traderul HSBC sd solicite responsabililor cu cotatiile din aceeasi bancd sa prezinte o cotatie
Euribor-3M foarte scazutd, ceea ce acesta ar fi facut cu succes.

Reclamantele nu contesta materialitatea faptelor constatate de Comisie. Acestea considerd mai degraba
cd acestea nu sunt in masura sa justifice calificarea de incéalcare prin obiect retinuta de Comisie.

Reiese din considerentul (384) al deciziei atacate cd Comisia a considerat ca manipularea din 19 martie
2007 avea scopul de a influenta fluxurile de numerar datorate aferente EIRD in favoarea partilor la
aceastd manipulare. In considerentul (411) al deciziei atacate, ca rispuns la un argument al
reclamantelor care respingea calificarea drept incédlcare prin obiect a comportamentelor imputate
HSBC, aceasta a subliniat in esentd ca Euribor determina in mod direct fluxurile de numerar datorate
pe baza ,segmentului variabil” (,variable leg”) al EIRD si era de asemenea relevant pentru stabilirea
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fluxurilor de numerar datorate pe baza ,segmentului fix” (,fixed leg”) al EIRD, din moment ce era luat
in considerare, in mod indirect, la momentul stabilirii ratei fixe prin intermediul curbei de randament,
care se baza pe ratele variabile estimate.

In considerentul (394) al deciziei atacate, Comisia a aritat ci toate comportamentele descrise in
considerentul (392) al deciziei sale, inclusiv manipularea din 19 martie 2007, restrdngeau concurenta
prin crearea unei asimetrii de informare intre actorii de pe piatd, din moment ce participantii la
incélcare, pe de o parte, erau mai bine plasati pentru a sti dinainte cu o anumita precizie nivelul la
care ar fi stabilit Euribor sau ar fi trebuit sa fie prin concurentii lor care actioneaza in coluziune si, pe
de alta parte, stiau daca Euribor la o data specifica era stabilit sau nu la un nivel artificial.

Un astfel de rationament nu contine nicio eroare de drept sau de apreciere.

In aceasta privinta, trebuie ardtat ci impactul manipularii Euribor pe fluxurile de numerar generate de
instrumentele financiare derivate in cauzd este evident. Participantii au facut, la 19 martie 2007, sa
scadd in mod artificial ratele Euribor, astfel incat sumele pe care trebuiau sa le plateasca in cadrul
»segmentului variabil” al contractelor ,futures” indexate in functie de Euribor si fie mai reduse.

Prin urmare, din moment ce traderii HSBC au negociat ,segmentul fix” al acestor contracte futures,
adica rata fixa care guverneaza platile pe care urmau sa le primeascd, acestia erau in masurd sa faca
acest lucru, stiind ca rata variabild, care guverneaza platile pe care urmau sa trebuiasca sa le facd, ar fi
fost scazutd. Le era, astfel, posibil sd propuna o ratd mai competitivd decat concurentii lor, din moment
ce stiau ca fluxurile de numerar legate de aceste contracte ar raimane pozitive.

Acest comportament a restrans in mod necesar concurenta in beneficiul lor si in detrimentul celorlalti
operatori de pe piatd. Aceasta a fost de asemenea nu numai in detrimentul contrapartilor lor care au
vazut plétile primite pentru ,segmentul variabil” al EIRD reducandu-se in mod artificial, dar si al
bancilor care doreau sia adopte o pozitie ,cumparatoare” pe tipul de EIRD in cauzd, dar care nu au
incheiat tranzactia din cauza ratei mai competitive propuse de participantii la manipulare. O astfel de
manipulare s-a facut de asemenea in detrimentul operatorilor de pe piata care, nefiind la curent cu
respectiva manipulare, au adoptat pozitii de tranzactionare contrare celor ale HSBC si ale Barclays. In
aceastd privintd, se poate arata ca termenii utilizati de cétre traderii celor doud banci intr-o convorbire
telefonicd care a avut loc imediat dupa manipularea din 19 martie 2007, mentionata in considerentul
(329) al deciziei atacate, sunt firda echivoc cu privire la perceptia acestor doi traderi asupra efectelor
negative ale manipulérii lor asupra concurentilor lor.

Diferitele argumente invocate de reclamante nu sunt de naturd sa repuna in discutie temeinicia acestei
concluzii.

Prima serie de argumente invocatd de reclamante constd in sustinerea ca manipularea Euribor nu poate
constitui o restrangere a concurentei, din moment ce, in esentd, nu ar exista un raport de concurentd
intre banci decat cu ocazia incheierii EIRD si numai pe baza ratei prevazute in cadrul ,segmentului fix”
care ar constitui singur ,,pretul” EIRD.

O astfel de criticd se intemeiazd pe premisa ca incheierea EIRD se face numai pe baza unei concurente
pe baza ratei fixe. Cu toate acestea, astfel cum Comisia a ardtat in mod intemeiat in decizia atacata,
fluxurile de numerar generate de un EIRD rezulta din compensarea plitilor datorate in temeiul
»segmentului fix” si al ,segmentului variabil” ale EIRD. Astfel, un trader nu numai ca va putea si
imbunatéteascd fluxurile de numerar pentru EIRD in curs, printr-o manipulare a ratelor de referinta
in functie de pozitia sa debitoare sau creditoare in general, dar va fi si in méasura si negocieze rata fixa
a contractelor pe care le incheie detinind informatii privilegiate in ceea ce priveste rata variabild
aplicabila datelor relevante pentru determinarea fluxurilor de numerar. Pozitia sa concurentiald nu
poate decat si fie imbunitatitdi comparativ cu cea a concurentilor sdi care nu detin o astfel de
informatie.

ECLILEU:T:2019:675 15



101

102

103

104

105

106

107

HOTARAREA DIN 24.9.2019 — Cauza T-105/17
HSBC HoLDINGS s1 ALTII/ COMISIA

Reclamantele sustin cd nu ar fi fost in interesul bancilor care participd la manipularea din 19 martie
2007 sa isi adapteze pozitiile de tranzactionare in functie de aceastd manipulare, ficind referire la
punctele 347-351 din expertiza economici (a se vedea punctul 80 de mai sus). Cu toate acestea, aceasta
argumentatie, precum si pasajele relevante din expertiza mentionata cuprind numai consideratii
generale, sustindnd ca nu ar fi in interesul béancilor si propund termeni mai buni decéat aceia ai
concurentilor lor pentru motivul ca acest lucru ar reduce rentabilitatea EIRD. Aceasta nu permite s
se infirme faptul c4, beneficiind de informatii privilegiate privind rata variabila care s-ar aplica la datele
relevante, un trader este in masura sa stabileasca rata fixa pe care doreste sa o propuna in scopul, pe de
o parte, de a asigura rentabilitatea EIRD, adicd va genera fluxuri pozitive de numerar pentru banca sa si
negative pentru contrapartea sa, si, pe de alta parte, ca respectiva ratd fixd sd pard mai interesanta
pentru contraparte decat cea oferita de concurentii séi.

In aceasti privinti, trebuie aratat ci nu existd o contradictie intre, pe de o parte, posibilitatea ca bancile
in cauzd sd propuna conditii mai bune decat concurentii lor si, pe de alta parte, calificarea drept
incélcare prin obiect. Astfel, in imprejurarile spetei, aceastd posibilitate constituie mai degraba
manifestarea alterarii procesului concurential pe piata EIRD in beneficiul numai al béancilor care au
participat la coluziune.

Aceasti concluzie este cu atat mai intemeiatd avand in vedere caracteristicile manipulérii din 19 martie
2007. Rezultd de aici ca era in interesul bancilor sa isi modifice pozitia de tranzactionare in vederea
acestei manipulari prin achizitionarea de expuneri ,cumparitoare” cat mai importante posibil pentru
contractele ,futures” indexate in functie de Euribor-3M in perspectiva scaderii orchestrate a acestei
rate. In aceasta privinti, este relevant faptul ci, in cursul conversatiei telefonice dintre traderul HSBC
si cel al Barclays, care a avut loc la 19 martie 2007, imediat dupa manipulare si mentionata in
considerentul (329) al deciziei atacate, traderul HSBC pare sa regrete ca nu a profitat la fel ca cel al
Barclays, care a construit o pozitie ,de cumparare” mai importanta.

Prin urmare, avind in vedere importanta Euribor in determinarea fluxurilor de numerar datorate in
temeiul acestor contracte, trebuie sa se respingd aceastd primd serie de argumente care urméresc s
arate ca Comisia ar fi comis o eroare concluzionand ca comportamentul care urmérea sa manipuleze
rata Euribor-3M la data de 19 martie 2007 avea un obiect de restrangere a concurentei. De asemenea,
rezulta din aceasta cd Tribunalul a fost in masura sa isi exercite controlul sdu de legalitate si ca aceastd
latura a rationamentului Comisiei nu este, prin urmare, afectatd de o motivare insuficienta, contrar
celor sustinute de reclamante.

In cadrul celei de a doua serii de argumente, reclamantele reproseaza Comisiei cd s-a focalizat numai
pe negocierea in contul propriu de EIRD, omitdnd ca HSBC negocia EIRD in scopul acoperirii de risc
si de formare a pietei.

Notiunea de ,formator de piatd” a fost definitd in considerentul (40) al deciziei atacate dupa cum
urmeazd: ,[f]Jormatorii de piatd sunt persoane fizice sau societati care se declara capabile si dispuse sa
vanda sau sa cumpere produse financiare, cum ar fi titlurile sau produsele financiare derivate, la
preturi stabilite de ele insele in mod general si continuu (prin preturi ferme oferite la cumparare si la
vanzare) mai degraba decét pentru fiecare tranzactie specifica”. Aceasta definitie nu este contestatd de
reclamante.

In masura in care intervin in mod general si continuu pe piata EIRD, ,formatorii de piati” incheie un
numdr mai important de tranzactii decat ceilalti actori de pe piatd, cu scopul de a realiza un profit.
Argumentatia reclamantelor este ca aceasta urmadrire a profitului, in cadrul unui formator de piats,
s-ar face in principal prin diferenta dintre preturile de cumpérare si de vinzare a numeroase contracte
pe care le incheie, adica diferenta dintre ansamblul pozitiilor sale ,de cumparare” si ,,de vanzare”, mai
degraba decat prin diferenta dintre rata fixa si rata variabild pentru fiecare dintre contracte.
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Cu toate acestea, in cazul in care un formator de piatd poate obtine un profit prin exploatarea
diferentei dintre pretul la care cumpéra si vinde EIRD, aceasta nu il exclude de la urmarirea profitului
pe baza diferentei dintre rata fixa si rata variabild a unui acelasi EIRD. Astfel, pare putin probabil ca un
trader care negociaza un numar deosebit de important de contracte si nu ia in considerare perspectiva
a ceea ce va fi rata variabila, atunci cand propune un pret bazat pe rata fixa.

Mai mult, calitatea de ,formator de piata” a traderului HSBC consolideaza caracterul putin plauzibil al
argumentului reclamantelor intemeiat pe faptul ca nu ar fi fost in interesul HSBC sa isi adapteze
pozitiile de tranzactionare in functie de manipularea din 19 martie 2007, la care s-a raspuns la punctele
101-103 de mai sus. Astfel, a accepta un nivel mai scdzut de rentabilitate pe tranzactie este perfect
logic in perspectiva incheierii unui numar mai mare de tranzactii.

In sfarsit, in ceea ce priveste evidentierea de catre reclamante a faptului cd EIRD ar fi de asemenea
incheiate in scopul acoperirii riscurilor, este suficient sa se sublinieze ca o astfel de utilizare a EIRD
nu inlaturd cu nimic imprejurarea ca EIRD pot fi de asemenea utilizate de catre formatori de piatd in
scopuri speculative, astfel cum a amintit Comisia in considerentul (38) al deciziei atacate.

Avand in vedere cele de mai sus, trebuie sa se respingd cea de a doua serie de argumente prezentate de
reclamante si sd se concluzioneze ca in mod intemeiat Comisia a retinut cd manipularea din 19 martie
2007, la care HSBC a participat, se incadra in calificarea drept incélcare prin obiect in temeiul
articolului 101 alineatul (1) TFUE.

In cadrul celei de a treia serii de argumente, reclamantele critici calificarea de stabilire a conditiilor de
tranzactionare in sensul articolului 101 alineatul (1) litera (a) TFUE, aplicata de asemenea de Comisie
pentru manipularea din 19 martie 2007.

Cu toate acestea, din moment ce calificarea drept incalcare prin obiect aplicatd manipularii din
19 martie 2007 este justificatd corespunzator cerintelor legale pentru motivele expuse la punctele
94-111 de mai sus, este necesar si se respinga aceste argumente ca fiind inoperante. Astfel, in ceea ce
le priveste, este posibil sa se aplice jurisprudenta constantd conform careia, atunci cand anumite
motive ale unei decizii sunt, prin ele insele, de naturd sa o justifice corespunzitor cerintelor legale,
viciile care ar putea afecta alte motive ale actului nu au, in orice caz, niciun efect asupra dispozitivului
acestuia (a se vedea in acest sens si prin analogie Hotararea din 12 iulie 2001, Comisia si Franta/TF1,
C-302/99 P si C-308/99 P, EU:C:2001:408, punctul 27, si Hotararea din 12 decembrie 2006, SELEX
Sistemi Integrati/Comisia, T-155/04, EU:T:2006:387, punctul 47).

Avénd in vedere ceea ce precedd, trebuie sa se respingd primul aspect al motivului.

b) Cu privire la al doilea aspect al motivului, referitor la calificarea drept incdlcare prin obiect
aplicata celorlalte comportamente reprosate HSBC

In cadrul prezentului aspect al motivului, reclamantele contesti calificarea drept incilcare prin obiect
aplicata de Comisie unor comportamente care nu privesc manipularea Euribor din 19 martie 2007 si
sunt mentionate in decizia atacatd sub terminologia de schimburi privind, pe de o parte, ,pozitii de
tranzactionare” si, pe de alta parte, ,informatii detaliate care nu sunt accesibile publicului cu privire la
intentiile si la strategia lor in materie de stabilire a pretului pentru EIRD”. In ceea ce priveste aceasta a
doua categorie, au fost prezentate impotriva HSBC schimburi care ar fi privit ,preturi mediane” ale
EIRD.

Ele arata cd schimburile in cauzd din prezentul aspect al motivului se limiteazd la sase discutii online
intre 12 februarie si 27 martie 2007, care nu se refera la manipularea Euribor.
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Acestea sustin ca discutiile descrise in decizia atacatd ca fiind schimburi privind pozitiile de
tranzactionare erau insuficiente pentru a permite traderilor in cauza si isi coordoneze pozitiile de
tranzactionare. Reclamantele contesta aprecierea Comisiei cu privire la discutiile din 12 si 16 februarie
si din 9 si 14 martie 2007.

In ceea ce priveste discutiile descrise in decizia atacata ca fiind schimburi privind strategiile in materie
de preturi, reclamantele contestd ca pretul median constituie un ,pret”’, o ,listd de preturi’ sau o
»componenta a pretului” de naturd sa permita aceasta calificare si sustin ca pretul median nu este o
informatie de natura confidentiala si ca astfel de discutii au o dimensiune proconcurentiald. Acestea
contesta aprecierea de catre Comisie a discutiilor din 14 si 16 februarie 2007.

Comisia raspunde cd elementele contestate in cererea introductivi nu sunt singurele exemple de
schimburi de informatii sensibile la care ar fi participat HSBC.

Aceasta subliniaza, in ceea ce priveste discutiile descrise in decizia atacata ca fiind schimburi privind
pozitiile de tranzactionare, cd, in cazul in care unele dintre acestea sunt direct legate de manipularea
din 19 martie 2007, acestea urmaresc, ca atare, sa influenteze fluxurile de numerar pentru EIRD,
denaturand desfasurarea normala a concurentei.

Comisia considerd, in ceea ce priveste discutiile descrise in decizia atacatd ca fiind schimburi privind
strategiile in materie de preturi, ca preturile mediane permit anticiparea preturilor oferite la
cumpdrare si la vanzare si, prin urmare, cd aceste schimburi reduc incertitudinea in ceea ce priveste
nivelul probabil al acestor preturi si ca desfasurarea acestor discutii nu corespunde conditiilor normale
de functionare a pietei in cauza si nu este favorabila consumatorilor.

Aceasta isi mentine aprecierea din decizia atacata cu privire la discutiile din 12, 14 si 16 februarie si din
9 si 14 martie 2007.

Cu titlu introductiv, trebuie aratat ca, chiar daca din examinarea primului aspect al prezentului motiv
reiese cd participarea HSBC la o incélcare prin obiect este dovedita corespunzitor cerintelor legale,
examinarea acestui al doilea aspect are totusi relevantid. Astfel, existenta altor comportamente
anticoncurentiale in privinta HSBC este pertinenta in ceea ce priveste aprecierea gravitatii incélcarii
articolului 101 alineatul (1) TFUE savarsitd de HSBC, precum si, pe cale de consecintd, a caracterului
proportional al amenzii care i-a fost aplicatd. Astfel, printre elementele de natura s intre in aprecierea
gravitatii unei incélcari figureazd numarul si intensitatea comportamentelor anticoncurentiale (a se
vedea in acest sens Hotéararea din 8 decembrie 2011, Chalkor/Comisia, C-386/10 P, EU:C:2011:815,
punctul 57 si jurisprudenta citatd, si Hotirarea din 26 septembrie 2018, Infineon
Technologies/Commisia, C-99/17 P, EU:C:2018:773, punctul 197).

Tribunalul constatd ca argumentatia reclamantelor poate fi divizata in doua critici, dupa cum aceasta
priveste temeinicia calificdrii drept restrangere prin obiect aplicatd de Comisie discutiilor pe care le-a
descris, pe de o parte, ca fiind schimburi privind preturile mediane si, pe de alta parte, ca schimburi
privind pozitiile de tranzactionare.

1) Cu privire la critica care contestd temeinicia calificdrii drept restrdngere prin obiect aplicatd
schimburilor privind preturile mediane

Sunt in cauzd doua discutii la care HSBC a participat si care ar fi privit preturile mediane (denumite si
,mids” in decizia atacatd) ale EIRD din 14 februarie 2007 [considerentele (283)-(285) ale deciziei
atacate] si, respectiv, din 16 februarie 2007 [considerentele (286)-(288) ale deciziei mentionate]. Aceste
discutii se incadreazd in categoria comportamentelor anticoncurentiale avute in vedere in considerentul
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(113) litera (g), in considerentul (358) litera (g) si in considerentul (392) litera (g) ale deciziei atacate
(schimburi privind informatiile detaliate care nu sunt accesibile publicului cu privire la intentiile si la
strategia lor de stabilire a preturilor pentru EIRD).

La fel precum in ceea ce priveste manipularea din 19 martie 2007, calificarea drept restrangere a
concurentei prin obiect a unor asemenea schimburi a fost justificatd de Comisie in considerentul
(394) al deciziei atacate prin referire la crearea unei asimetrii de informare intre actorii de pe piats,
din moment ce participantii la incalcare, pe de o parte, erau mai in masura sd cunoasca dinainte cu o
anumitd precizie nivelul la care ar fi stabilit Euribor sau ar trebui sa fie de cétre concurentii lor care
actionau in coluziune si, pe de altd parte, stiau dacid Euribor la o data specificd era stabilit sau nu la
un nivel artificial.

Elemente de motivare referitoare mai precis la preturile mediane se géasesc in alte pasaje din decizia
atacatd.

Astfel, in considerentul (32) al deciziei atacate se subliniazd ca termenii ,run” sau ,mids”, ,explicati
simplu [...] pot fi descrisi ca liste de preturi ale unui trader, ale unui birou de negociere sau ale unei
bénci referitoare la anumite produse financiare standard”. In considerentul (34) al deciziei mentionate
se mentioneaza ca termenul ,mid” ,face trimitere la un pret median sau mediu intre preturile oferite
la cumpérare si la vinzare (de exemplu percepute, modelate, cotate sau negociate) pentru un produs
specific [; a]cestea constituie adesea o aproximare fiabila a pretului la care un formator de piatd ar
negocia cu un client, in special atunci cand piata este lichida, iar diferenta cumparator/vanzator [...]
este restransa”.

Tot in considerentul (34) al deciziei atacate, Comisia a facut referire la faptul ca o banca i-a explicat ca
straderii de instrumente financiare derivate utilizlau] punctele mediane pe curbele de randament
pentru determinarea preturilor oferite la cumparare sau la vinzare pe care le vor prezenta pe piata [;
dacd] cunoaste pretul median al unui concurent, chiar daca nu este vorba efectiv de pretul tranzactiei,
un trader de instrumente financiare derivate este mai in masura si stabileascd preturile oferite la
cumpdrare si la vanzare efective ale concurentilor si [..; p]returile mediane sunt utilizate pentru a
stabili preturile, pentru a gestiona pozitiile de tranzactionare si pentru a evalua un portofoliu”.

In considerentul (419) al deciziei atacate, Comisia, in rispuns la argumentele reclamantelor, a aritat ci
pretul median constituia estimarea fiecirui trader a pretului real al EIRD si cd existau tot atatea de
estimari ale pretului median céti actori ai pietei, ,dat fiind ca «mid» repre[zenta] o perceptie
individuala a pretului si, prin urmare, indic[a] o intentie de pret”. In aceastd privinti, ea a amintit ca
insesi reclamantele au subliniat ca ,pretul oferit la vanzare” era, in general, stabilit usor peste pretul
median si pretul oferit la cumpérare usor deasupra acestuia si cd fluctuatiile ,mid” ,tind[eau] sd duca
la o evolutie paralela in acelasi timp a cumpdrarii si a ofertei” si cid era vorba, prin urmare, de o
valoare orientativa apropiata preturilor.

Comisia a analizat de asemenea problema caracterului secret sau nu al informatiilor schimbate si a
gradului de transparenta a pietei.

Astfel, in considerentul (395) al deciziei atacate, Comisia a subliniat cd aceste schimburi depaseau cu
mult schimbul de informatii care apartin domeniului public si aveau ca scop cresterea transparentei
intre parti si, prin urmare, reducerea in mod semnificativ a incertitudinilor normale inerente pietei, in
beneficiul partilor si in detrimentul celorlalti operatori.

De asemenea, in considerentele (399)-(402) ale deciziei atacate, Comisia a respins argumentul intemeiat

pe faptul ca informatiile schimbate nu aveau un caracter sensibil prin faptul cd publicul avea acces pe
scara largd la acestea. Aceasta a considerat cd informatiile exacte de cotatie nu erau disponibile pe
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scard larga pe piata EIRD, sustinidnd ca din dosar reiesea cé informatii nefiabile erau uneori comunicate
cu buna stiinta platformelor publice ale actorilor de pe piata si ca traderii aveau nevoie de informatii
privind preturile stabilite de alti traderi pentru a-si ajusta propriile curbe de pret.

In considerentul (403) al deciziei atacate, Comisia nu a retinut argumentatia intemeiati pe obiectivul
legitim al acestor schimburi, pentru motivul, in esentd, cd acestea nu se inscriau in perspectiva
incheierii de tranzactii intre traderii in cauza. De asemenea, aceasta a evidentiat faptul ca astfel de
schimburi intre formatorii de piatd duceau la o mai mare transparenta doar intre acestia si nu in
beneficiul tuturor actorilor de pe piata.

In plus, in considerentul (431) al deciziei atacate, Comisia a contestat ci anumite caracteristici ale
pietei EIRD, in special natura sa rapida si tranzitorie, implicau faptul cd aceasta coluziune nu ar putea
avea loc decat prin intermediul unor comunicari frecvente cu privire la detalii specifice din cadrul
negocierilor individuale, precum o informare precisa cu privire la tranzactiile individuale futures.
Aceasta a reafirmat ca ,informatiile schimbate cu privire la detaliile tranzactiilor (preturi si volume)
celor mai multe EIRD extrabursiere nu erau accesibile publicului si [cd] elemente de informatii exacte
au fost utile traderilor”.

Conversatia din 14 februarie 2007 este prezentatd in considerentele (283)-(285) ale deciziei atacate.
Traderul HSBC subliniaza traderului Barclays ca traderul Deutsche Bank publicd anumite preturi ale
sale pe ecranul siau Bloomberg, la care traderul Barclays rdspunde ca aceste preturi nu sunt decat
orientative. In continuare, decizia atacatid aminteste ca ,[traderul Barclays] intreabd apoi despre pretul
exact [al traderului HSBC] pentru august [..; traderul HSBC] raspunde «4,012» si precizeaza cd i s-a
propus 4,005-4,015 pe piatd cu putin inainte de terminarea conversatiei online”. Comisia deduce din
aceasta conversatie ci ,[traderul Barclays] ii solicitd [traderului HSBC] informatii exacte cu privire la
stabilirea preturilor in afara contextului unei tranzactii posibile, intrebare la care [traderul HSBC]
raspunde [...]".

In ceea ce priveste discutia din 16 februarie 2007, in considerentele (286)-(288) ale deciziei atacate,
Comisia a retinut cd ,[traderul HSBC] si [traderul Barclays] se inform[au] reciproc cu privire la
preturile lor medii respective pentru un swap [indexat in functie de] EONIA («T’as quoi 10/11 sp
eonia?») si un [acord la termen pe rata dobanzii] («et sur le 1011 Jsp fra?»). [Traderul HSBC] nu este
sigur de pretul siau pentru swapul EONIA («je dois étre a la rue [...] 4,06?» «g 4,0625 en mid»), dar
[traderul Barclays] il asigurd («non, ¢a va») si dezviluie ulterior preturile operatiunilor, addugand ca a
obtinut un profit prin [acordul la termen pe rata dobénzii] prin intermediul unor tranzactii efectuate
cu alti doi actori de pe piatd care propuneau preturi diferite pentru acelasi contract”.

Comisia nu a savarsit o eroare aratind ca schimburile privind preturile mediane din aceste doua
discutii aveau ca obiect restrangerea concurentei.

In primul rand, trebuie si se arate ca informatii privind preturile mediane sunt, contrar celor sustinute
de reclamante, relevante pentru stabilirea preturilor in sectorul EIRD.

In primul rand, partile nu contesti ca stabilirea ratei fixe a EIRD de citre un trader se face cu referire
la ceea ce el consideri a fi pretul median, si anume putin sub acesta pentru ,pretul oferit la cumparare”
si usor deasupra acestuia pentru ,pretul oferit la vanzare”, astfel cum a amintit Comisia in
considerentul (419) al deciziei atacate.

In al doilea rand, trebuie de asemenea si se ia in considerare ci cunoasterea pretului median al unui
concurent permite aprecierea perceptiei sale referitoare la ceea ce va fi rata variabilda a EIRD la data
stabilirii, prin aplicarea curbei de randament mentionate in considerentul (34) al deciziei atacate, cel
putin in ceea ce priveste EIRD care au o scadentd scurta. Astfel, intrebate in cadrul sedintei cu privire
la aspectul daca curba randamentului unui EIRD este cunoscutd de toti operatorii de pe piatd sau
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depinde de perceptia individuald a fiecarui operator, insesi reclamantele au subliniat cd aceastd curba
de randament avea un caracter obiectiv si nu depindea de o apreciere individuala fata de acest tip de
produse.

In al doilea rand, trebuie si se arate ci informatiile privind preturile mediane nu au, pentru
instrumentele financiare derivate ,OTC” (over the counter), adicd tranzactionate extrabursier,
caracterul public de care dispun in ceea ce priveste instrumentele financiare derivate tranzactionate pe
o piatd reglementatd. Astfel, daca partile sunt de acord ca aceste informatii sunt disponibile sau pot fi
deduse pentru toate partile care opereazd pe o piata reglementatd, acest lucru nu este valabil pentru
instrumentele financiare derivate ,OTC”.

Desigur, informatii privind preturile mediane referitoare la astfel de produse pot face obiectul unei
publicitati, direct de cétre anumiti traderi sau indirect prin intermediul societédtilor de brokeraj. Nu
este mai putin adevarat cd aceste informatii nu sunt in general disponibile si nici nu au neapérat un
caracter fiabil, astfel cum demonstreaza discutia din 14 februarie 2007, mentionata la punctul 136 de
mai sus, dintre traderul HSBC si cel al Barclays in legaturd cu preturile mediane publicate de traderul
Deutsche Bank pe site-ul sau Bloomberg.

In al treilea rand, trebuie amintit ci se poate face o distinctie intre, pe de o parte, concurentii care
strang informatii in mod independent sau discuta despre preturi viitoare cu clienti si cu terti si, pe de
altd parte, concurentii care discutda despre factorii de stabilire a preturilor si despre evolutia preturilor
cu alti concurenti inainte de a-si stabili preturile de referinta. Astfel, daca primul comportament nu
suscitd nicio dificultate in privinta exercitirii unei concurente libere si nedenaturate, acest lucru nu
este valabil si pentru cel de al doilea, care contrazice cerinta potrivit careia orice operator economic
trebuie sa stabileascd in mod autonom politica pe care intentioneaza sd o urmeze pe piata interna,
intrucat aceastd cerintd de autonomie se opune in mod riguros oricarui contact direct sau indirect
intre astfel de operatori, care are drept obiect sau drept efect fie influentarea comportamentului pe
piata al unui concurent prezent sau potential, fie dezvaluirea catre un astfel de concurent a
comportamentului a cirui adoptare pe piatd au decis-o sau o intentioneaza ei insisi (Hotararea din
14 martie 2013, Dole Food si Dole Germany/Comisia, T-588/08, EU:T:2013:130, punctele 291 si 292 si
jurisprudenta citata).

In plus, un schimb intre concurenti, privind o informatie relevanti pentru stabilirea preturilor si care
nu are un caracter public, are un caracter cu atat mai sensibil din punctul de vedere al concurentei
intrucat se desfiasoara intre traderi care actioneaza ca ,formatori de piatd”, avand in vedere importanta
pe care o au acestia pe piata EIRD. Astfel cum s-a subliniat la punctele 106 si 107 de mai sus,
»formatorii de piata” intervin in general si continuu si, prin urmare, incheie un numar mai mare de
tranzactii decat ceilalti actori de pe piata. Din perspectiva respectérii concurentei pe piata, este cu atét
mai important ca stabilirea preturilor lor sa se realizeze in mod autonom.

In al patrulea rand, este necesar si se arate ca discutiile dintre traderii HSBC si cei ai Barclays din 14
si 16 februarie 2007 au privit informatii precise si utilizabile de catre cealalta parte.

Astfel, rezulta din lectura discutiei din 14 februarie 2007 in ansamblul sdu nu numai ca traderul HSBC
divulgd nivelul pretului siu median (4,012), precum si pretul tranzactiilor care i-au fost propuse
(4,004/4,0015), dar si ca cei doi traderi fac schimb de impresii cu privire la nivelul si la evolutia
preturilor.

In ceea ce priveste discutia din 16 februarie 2007, reiese din explicatiile furnizate chiar de reclamante
in observatiile lor referitoare la comunicarea privind obiectiunile ca traderii HSBC si cei ai Barclays au
discutat despre evaluarea lor cu privire la pretul median pentru un swap avand ca baza de referinta
EONIA incepand in zece luni si pentru care data de stabilire era o lund mai tarziu (10/11 swap
EONIA) si l-au comparat cu pretul median pentru un contract forward pe rata dobanzii bazatd pe
Euribor cu privire la aceleasi date. Reiese din aceastd discutie, pe de o parte, o reevaluare de citre
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traderul HSBC a pretului sau median pentru swapul bazat pe EONIA, in urma opiniei date de cétre
traderul Barclays, si, pe de alta parte, ca partile au schimbat opinii cu privire la ce ar trebui sa fie
diferenta de pret dintre aceste doud instrumente financiare derivate.

In al cincilea rand, trebuie si se arate ci argumentatia reclamantelor intemeiatd pe caracterul pretins
»procompetitiv’ al schimburilor de informatii intre formatorii de piatd cu privire la preturile mediane
nu poate fi admis. In esent, reclamantele sustin ci schimburile privind preturile mediane ar fi
inerente activitatilor traderilor si in special formatorilor de piatd, care opereazd pe piata EIRD, in
scopul de a reduce riscurile si de a permite restrangerea diferentelor dintre cursurile oferite la
cumparare si cursurile oferite la vanzare in avantajul consumatorilor.

Este adevarat ca, in aplicarea jurisprudentei citate la punctul 57 de mai sus, examinarea calificarii drept
incélcare prin obiect trebuie si tind seama de contextul economic si juridic al pietei in care schimburile
de informatii au avut loc.

Este, desigur, de asemenea adevirat ca piata EIRD prezintd o caracteristica specificd. Este frecvent ca
bancile sa incheie EIRD intre ele, in special in scopuri de acoperire a riscurilor. Cu alte cuvinte, insasi
natura pietei inseamna ca bancile, in special cele care actioneazd ca formatori de piatd, care sunt
concurente in ceea ce priveste oferta de EIRD citre potentiali clienti, ajung de asemenea sia negocieze
intre ele si, prin urmare, si comunice cu aceasta ocazie informatii confidentiale.

Cu toate acestea, trebuie subliniat faptul ca acest aspect al contextului economic si juridic al pietei
EIRD a fost luat in considerare de catre Comisie, in masura in care aceasta a exclus din analiza sa
informatiile schimbate in cadrul negocierilor contractuale.

Trebuie sd se constate cd argumentatia reclamantelor depaseste cadrul simplei critici a neludrii in
considerare a contextului economic si juridic al pietei EIRD, dar reproseazd Comisiei ca nu a luat in
considerare posibilele efecte proconcurentiale ale discutiilor dintre traderi.

In aceasta privinta, trebuie aratat ci, cu exceptia restrictiilor accesorii la o operatiune principali (a se
vedea Hotararea din 11 septembrie 2014, MasterCard si altii/Comisia, C-382/12 P, EU:C:2014:2201,
punctul 89 si jurisprudenta citatd), numai in cadrul aprecierii articolului 101 alineatul (3) TFUE
eventualele efecte proconcurentiale pot fi luate in considerare. Astfel, rezultd dintr-o jurisprudenta
constantd cd existenta unei ,reguli a bunului simt”, adica o punere in balantd a efectelor pro si
anticoncurentiale ale unui acord cu ocazia calificarii acestuia in temeiul articolului 101 alineatul (1)
TFUE, nu poate fi admisa in dreptul Uniunii in materie de concurentad (Hotararea din 29 iunie 2012,
E.ON Ruhrgas si E.ON/Comisia, T-360/09, EU:T:2012:332, punctul 65; a se vedea de asemenea in
acest sens Hotédrarea Tribunalului din 23 octombrie 2003, Van den Bergh Foods/Comisia, T-65/98,
EU:T:2003:281, punctul 106).

Prin urmare, revenea reclamantelor si demonstreze fie ca discutiile referitoare la preturile mediane
erau direct legate de si necesare functionarii pietei EIRD, fie ca acestea indeplineau conditiile
prevéazute la articolul 101 alineatul (3) TFUE.

Pe de o parte, trebuie aratat cd reclamantele nu reproseazd Comisiei cd a ficut o aplicare eronatd a
articolului 101 alineatul (3) TFUE in cadrul prezentei actiuni.

Pe de altd parte, in masura in care argumentatia reclamantelor poate fi inteleasd ca sustinind ca
schimburile de informatii privind preturile mediane intre formatorii de piata ar fi indisolubil legate de
functionarea pietei EIRD, trebuie amintit ca, potrivit unei jurisprudente constante, dacd o operatiune
sau o activitate determinata nu intra sub incidenta principiului interdictiei prevazut la articolul 101
alineatul (1) TFUE, avand in vedere caracterul sau neutru sau efectul siu pozitiv in ceea ce priveste
concurenta, nici restrangerea autonomiei comerciale a uneia sau mai multor participante la aceasta
operatiune sau la aceastd activitate nu intra sub incidenta principiului interdictiei dacd aceasta
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restrictie este necesard in mod obiectiv pentru punerea in aplicare a operatiunii sau a activitatii
mentionate si proportionald cu obiectivele uneia sau ale celeilalte (a se vedea Hotiararea din
11 septembrie 2014, MasterCard si altii/Comisia, C-382/12 P, EU:C:2014:2201, punctul 89 si
jurisprudenta citata). Astfel, atunci cand nu este posibila disocierea unei asemenea restrictii, calificata
ca restrictie accesorie, de operatiunea sau de activitatea principald fira a compromite existenta si
obiectivele acesteia, este necesar sia se examineze compatibilitatea cu articolul 101 TFUE a acestei
restrictii impreuna cu compatibilitatea operatiunii sau a activitatii principale fatd de care este
accesorie, si aceasta chiar daca, considerata separat, o asemenea restrictie poate parea, la prima vedere,
cd intra sub incidenta principiului interdictiei prevazut la articolul 101 alineatul (1) TFUE (Hotérarea
din 11 septembrie 2014, MasterCard si altii/Comisia, C-382/12 P, EU:C:2014:2201, punctul 90).

Pentru ca o restrictie sd poata fi calificata drept accesorie, trebuie si se verifice, pe de o parte, daca
restrictia este in mod obiectiv necesard pentru realizarea operatiunii sau a activitétii principale si, pe
de altd parte, daca este proportionald in raport cu aceasta (Hotédrarea din 18 septembrie 2001, M6 si
altii/Comisia, T-112/99, EU:T:2001:215, punctul 106, si Hotararea din 29 iunie 2012, E.ON Ruhrgas si
E.ON/Comisia, T-360/09, EU:T:2012:332, punctul 64).

In ceea ce priveste prima conditie, potrivit jurisprudentei, este necesar si se examineze daci realizarea
acestei operatiuni sau activitati ar fi imposibila in lipsa restrictiei in discutie. Astfel, nu se poate
considera ca faptul cid operatiunea mentionatd sau activitatea mentionata este doar mai dificil de
realizat sau mai putin profitabild in lipsa restrictiei in cauzd conferd acestei restrictii caracterul
»necesar in mod obiectiv’ previazut pentru a putea fi calificatd drept accesorie. Astfel, o asemenea
interpretare ar conduce la extinderea acestei notiuni la restrictii care nu sunt strict indispensabile
pentru realizarea operatiunii sau activitatii principale. Un astfel de rezultat ar aduce atingere efectului
util al interdictiei previzute la articolul 101 alineatul (1) TFUE (a se vedea in acest sens Hotararea din
11 septembrie 2014, MasterCard si altii/Comisia, C-382/12 P, EU:C:2014:2201, punctul 91).

Aceastd prima conditie, aplicatd in imprejurarile spetei, are sarcina sé verifice daca functionarea pietei
EIRD ar deveni imposibila in absenta schimburilor de informatii privind preturile mediane intre
formatorii de piati. In aceastid privint, este suficient si se sublinieze ci, desigur, reclamantele se
referd, in inscrisurile lor, la efectele proconcurentiale pe care le pot avea astfel de schimburi intre
traderi, in sensul cd le-au permis sd reducd incertitudinea cu privire la nivelul la care acestea puteau fi
in masura sa acopere pozitiile lor si, prin urmare, sd ofere preturi mai avantajoase. Cu toate acestea,
reclamantele nu demonstreaza ca piata instrumentelor financiare derivate extrabursiere nu ar putea
functiona fara astfel de schimburi de informatii intre traderi care actioneaza ca formatori de piata.
Prima conditie mentionata nu este, prin urmare, indeplinita in speta.

Pentru toate aceste motive, prima critici a reclamantelor trebuie respinsa.

2) Cu privire la critica care contestd temeinicia calificarii drept restrdangere prin obiect aplicati
schimburilor privind pozitiile de tranzactionare

Este contestata, in cadrul prezentei critici, calificarea efectuata de Comisie cu privire la
comportamentele descrise in considerentele (271)-(276) (discutia din 12 februarie 2007), (286)-(288)
(discutia din 16 februarie 2007), (295) (discutia din 9 martie 2007), (296)-(298) (discutia din 14 martie
2007) ale deciziei atacate. In apirarea sa, Comisia sustine ci discutiile cu privire la pozitiile de
tranzactionare au avut de asemenea loc la 13 si 28 februarie si la 19 martie 2007.

In ceea ce priveste discutiile din 13 si 28 februarie si din 19 martie 2007, la care se referd Comisia, este

suficient sd se sublinieze ca acestea au avut loc toate in contextul manipularii Euribor din 19 martie
2007 sau ca prezentau o legitura cu aceasta din urma si ca, prin urmare, s-a concluzionat deja ca
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acestea ficeau parte dintr-un comportament avind un obiect anticoncurential. Reclamantele nu
contestd, de altfel, nici calificarea drept restringere prin obiect care le-a fost aplicatd, in cadrul
prezentului aspect al motivului.

O concluzie similara trebuie sa fie efectuatd in ceea ce priveste discutiile din 12 si 16 februarie 2007,
din moment ce s-a aratat deja ca Comisia a retinut in mod intemeiat calificarea drept restrangere a
concurentei prin obiect in ceea ce le priveste. Pe de o parte, reiese din cuprinsul primului aspect al
prezentului motiv ca Comisia a retinut in mod intemeiat ca discutia din 12 februarie 2007 se inscria
in cadrul manipularii Euribor din 19 martie 2007 si participa la o incélcare a articolului 101
alineatul (1) TFUE in acest sens. Pe de altd parte, pentru motivele expuse in cadrul examinarii primei
critici a prezentului aspect al motivului, Comisia a retinut, de asemenea in mod intemeiat, cd discutia
din 16 februarie 2007 ficea parte dintr-o incélcare a aceluiasi articol 101 alineatul (1) TFUE, in
masura in care aceasta consta intr-un schimb cu privire la preturile mediane. Nu este, prin urmare,
necesar sa se verifice daca acelasi comportament rezultd si din calificarea drept incalcare prin obiect
pentru un alt motiv.

Singurele ramase in cauza raman, prin urmare, discutiile din 9 si 14 martie 2007.

Aceste discutii se incadreaza in categoria comportamentelor anticoncurentiale avute in vedere in
considerentele (113) litera (b), in considerentul (358) litera (b) si in considerentul (392) litera (b) ale
deciziei atacate (schimburi intre traderi privind pozitiile de tranzactionare/expunerile respective in
ceea ce priveste EIRD) si in considerentele (113) si (358) si in considerentul (392) litera (c) ale deciziei
atacate (schimburi intre traderi privind posibilitatea de a-si alinia pozitiile de tranzactionare).

Reiese din considerentele (394) si (395) ale deciziei atacate cd acelasi rationament ca si cel utilizat in
ceea ce priveste manipularea din 19 martie 2007 si schimburile privind preturile mediane serveste la
justificarea calificarii drept incélcare prin obiect aplicata schimburilor de informatii privind pozitiile de
tranzactionare, si anume cd acestea ar pune participantii intr-o situatie de asimetrie de informare
favorabild, prin cresterea transparentei intre parti si prin reducerea in mod semnificativ a
incertitudinilor normale inerente pietei.

Trebuie sd se arate ca nicio definitie a notiunii de ,pozitie de tranzactionare” nu figureaza in decizia
atacata. Cu toate acestea, rezulta din diferitele cazuri de utilizare in decizia mentionaté ca, prin aceasta
expresie, sunt vizate componenta portofoliului de investitii al unui trader (,book”), nivelul si sensul
expunerilor sale pe piata EIRD.

Elemente de motivare mai specifice referitoare la pozitiile de tranzactionare sunt incluse in alte pasaje
din decizia atacata.

Astfel, in considerentul (390) al deciziei atacate, Comisia a amintit cd, potrivit RBS, fiecare formator de
piatd tinea un portofoliu tranzactionabil care consta intr-un inventar al contractelor si a dedus de aici
cd, ,informandu-se reciproc despre pozitia lor de tranzactionare, formatorii de piatd [erau] in masura
sa deduca cererea si oferta lor respectiva in legaturd cu aceste contracte si [puteau] utiliza aceste
informatii in beneficiul lor [; acest lucru] [putea] sd ii puna in situatia s isi adapteze propriile modele
de tranzactionare si le permit[ea] sa fie mai bine informati decat formatorii de piata concurenti si alti
actori de pe piatd”.

In considerentul (417) al deciziei atacate, Comisia a afirmat ci ,schimburile privind pozitiile de
tranzactionare [...] serveau sa se verifice dacd interesele comerciale ale partilor erau convergente,
inainte ca acestea si ia alte madsuri concertate pentru a influenta valoarea EIRD in detrimentul
concurentilor care nu au participat la intelegere”. Aceasta a addugat cd, ,pe o piatd de EIRD
netransparentd [...], comunicarea acestor informatii permitea partilor la intelegere sa fie mai bine
informate decat alti actori de pe piata”. In acelasi considerent, Comisia a subliniat de asemenea c,
sinformand despre pozitiile lor de tranzactionare si, prin urmare, fiind in masura sa isi adapteze
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propriile modele de tranzactionare, partile la intelegere puteau influenta valoarea portofoliului lor,
influentind in mod indirect conditiile de tranzactionare in sensul articolului 101 alineatul (1)
[litera (a) TFUE], fapt care afecteaza structura concurentei pe piata EIRD”.

Conversatia din 9 martie 2007, care a avut loc intre un trader al HSBC si un trader al Deutsche Bank,
este prezentatd in considerentul (295) al deciziei atacate. Comisia a considerat cd aceasta s-a concentrat
asupra pozitiilor de tranzactionare specifice actorilor importanti si a avut loc in afara contextului unei
tranzactii potentiale.

Discutia din 14 martie 2007 este descrisd in considerentele (296)-(298) ale deciziei atacate. Rezulta ca
aceasta conversatie s-a axat pe speculatii referitoare la diferenta de rata dintre EONIA si Euribor-1M
in cadrul carora traderul HSBC a fost perdant, in timp ce traderul Barclays ar fi obtinut un castig
financiar important. In plus, traderul Barclays ii explicdA modul in care, in opinia sa, piata a functionat
si subliniaza ca acest lucru ar trebui sa fie acelasi pentru scadentele din iunie.

Pentru a aprecia temeinicia calificarii de restrangere prin obiect aplicata acestor discutii, trebuie amintit
cd Comisia a retinut cd aceste discutii au contribuit la denaturarea cursului normal al componentelor
de stabilire a pretului in sectorul EIRD. In plus, in special in considerentul (417) al deciziei atacate,
Comisia a retinut de asemenea ca discutiile privind pozitiile de tranzactionare au influentat alte
conditii de tranzactionare in sensul articolului 101 alineatul (1) litera (a) din TFUE.

In ceea ce priveste aceasta a doua calificare, dacd ea poate, in principiu si pentru motivele expuse la
punctele 74-77 de mai sus, sa fie luata in considerare, desi nu este inclusd in dispozitivul deciziei
atacate, acest lucru este posibil totusi, cu conditia ca aceasta sa fie motivatd corespunzator cerintelor
legale.

In aceastd privinti, trebuie amintit ci, potrivit unei jurisprudente constante, motivarea impusi la
articolul 296 TFUE trebuie sa fie adaptatd naturii actului in cauza si trebuie s& mentioneze in mod
clar si neechivoc rationamentul institutiei care a emis actul, astfel incit si dea posibilitatea
persoanelor interesate sia ia cunostintd de temeiurile masurii luate, iar instantei competente sa isi
exercite controlul. In ceea ce priveste, in special, motivarea deciziilor individuale, obligatia de a motiva
astfel de decizii are astfel ca scop, in afara de a permite un control judiciar, sa furnizeze persoanei
interesate indicatii suficiente pentru a cunoaste dacéd decizia prezinta eventuale vicii care sa permitd sa
i se conteste validitatea (a se vedea Hotdrarea din 11 iulie 2013, Ziegler/Comisia, C-439/11 P,
EU:C:2013:513, punctul 115 si jurisprudenta citatd).

Or, astfel cum arata in mod intemeiat reclamantele in inscrisurile lor, decizia atacata nu permite sa se
identifice care ar fi ,celelalte conditii de tranzactionare” care ar fi fost coordonate ca urmare a
schimburilor privind pozitiile de tranzactionare care implica HSBC. Rezultd ca o asemenea justificare
nu indeplineste criteriile mentionate de jurisprudenta mentionata la punctul 176 de mai sus si, prin
urmare, nu poate fi luata in considerare in cadrul controlului temeiniciei calificarii drept restrangere
prin obiect aplicata schimburilor privind pozitiile de tranzactionare.

Este necesar, prin urmare, sa se verifice, in cadrul prezentei critici, dacd Comisia a putut, in mod
intemeiat, sd retina ca astfel de schimburi au denaturat cursul normal al componentelor de stabilire a
pretului EIRD.

In aceasta privinta, trebuie aratat, in primul rand, ci schimburile intre concurenti cu privire la
componenta portofoliului lor de investitii sau la nivelul expunerilor lor nu au aceeasi relevantd pentru
stabilirea preturilor pe piata EIRD ca informatiile privind preturile mediane. Astfel, dacd, pentru
motivele expuse la punctele 139-141 de mai sus, asemenea informatii privind preturile mediane
faciliteaza identificarea ratei fixe propuse de un concurent pentru un instrument financiar derivat si
propria perceptie referitoare la cat va fi rata variabila la data de fixare, situatia nu este aceeasi in ceea
ce priveste un schimb cu privire la pozitiile de tranzactionare, care nu se refera direct la ratele EIRD.

ECLILEU:T:2019:675 25



180

181

182

183

184

185

186

187

188

HOTARAREA DIN 24.9.2019 — Cauza T-105/17
HSBC HoLDINGS s1 ALTII/ COMISIA

Intrebata cu privire la acest aspect in sedinta, Comisia a recunoscut ea insasi ca discutiile privind
pozitiile de tranzactionare nu aveau, in mod intrinsec, aceeasi aplicare de restrngere a concurentei
precum schimburile privind preturile mediane.

Aceastd concluzie este de asemenea sustinuta de lectura deciziei atacate. De aici rezultd cd majoritatea
schimburilor privind pozitiile de tranzactionare au avut mai degraba un caracter complementar in
raport cu alte practici restrictive de concurenta avand ca obiect dovedit restrangerea concurentei.
Astfel, in considerentul (417) al deciziei atacate, Comisia subliniazd cd ,schimburile privind pozitiile
de tranzactionare [...] au servit la verificarea faptului daca interesele comerciale ale partilor erau
convergente, inainte ca acestea si ia alte masuri concertate pentru a influenta valoarea EIRD in
detrimentul concurentilor care nu au participat la intelegere”.

Astfel, marea majoritate a discutiilor privind pozitiile de tranzactionare la care au participat traderii
HSBC prezentau o legitura cu manipularea Euribor din 19 martie 2007. Acesta este cazul discutiilor
cu traderul Barclays din 12, 13 si 28 februarie 2007 si din 19 martie 2007.

Situatia este diferitd in cazul discutiilor din 9 si 14 martie 2007, care nu au avut loc in vederea
manipulérii Euribor din 19 martie 2007.

In al doilea rand, reiese din jurisprudenta citati la punctele 54, 55, 59 si 62 de mai sus c4, in cazul in
care un schimb de informatii intre concurenti este susceptibil sa fie contrar normelor de concurenta
atunci cand atenueaza sau suprimd gradul de incertitudine referitor la functionarea pietei in cauza
avand drept consecinta o restrangere a concurentei intre intreprinderi, calificarea drept incélcare prin
obiect trebuie sa fie rezervatd acelora dintre schimburi care indicd un grad suficient de nocivitate
pentru concurentd, astfel incat nu este necesar sa se examineze efectele acestora. Aceasta este situatia
in special a unui schimb de informatii susceptibil si elimine incertitudini ale persoanelor interesate in
privinta datei, a amplorii si a modalitatilor de adaptare a comportamentului pe piata pe care
intreprinderile in cauza il vor pune in aplicare.

In al treilea rand, pe cale de consecinti, trebuie sa se verifice daca informatiile schimbate cu ocazia
discutiilor din 9 si 14 martie 2007 au atenuat sau eliminat gradul de incertitudine pe piatd astfel incat
Comisia putea sa deducd de aici un efect asupra cursului normal al componentelor de stabilire a
pretului pentru EIRD, fard a examina efectele acestora.

In ceea ce priveste, in primul rand, discutia din 9 martie 2007, trebuie subliniat ci, in considerentul
(295) al deciziei atacate, Comisia reproseaza traderului HSBC ci I-a informat pe cel al Deutsche Bank
despre pozitiile sale de tranzactionare, declarand in special: ,j’ai fait la patte 5 ans [...] je suis flattener a
des niveau[x] imbattables! et je reste short du court euro”, la care traderul HSBC a raspuns: ,bravo bien
joué”. Ea reproseazd de asemenea traderului HSBC c4, in cursul aceleiasi conversatii, a scris cu privire
la portofoliul sidu ,flattener euro maintenant 2-5 ans short de juin et sept 7 euribor”, ceea ce a fost
interpretat de Comisie ca anticipand ,0 sciddere a «spreadului» intre pretul EIRD care au o scadenta
intre doi si cinci ani si [ca traderul HSBC] are o pozitie de tranzactionare scurtd pe contractele
forward din iunie si septembrie 2007”. Comisia a observat de asemenea ca traderul Deutsche Bank a
raspuns ,moi jai pas de h8 et de 2y!”, ceea ce Comisia a interpretat ca implicind cd nu avea
»contracte la termen din martie 2008, nici pe EIRD la doi ani”.

Trebuie, desigur, si se observe ca traderii au purtat discutii privind componenta portofoliului,
schimbénd astfel informatii cu caracter confidential, in afara contextului unei tranzactii potentiale.

Cu toate acestea, spre deosebire de ceea ce sustine Comisia, aceasta nu demonstreazd corespunzitor

cerintelor legale ca aceastd discutie a oferit traderilor un avantaj in materie de informatii care le putea
permite sd-si ajusteze in consecinta strategiile de tranzactionare.
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Astfel, pe de o parte, impresia care se degajd din aceastd conversatie este ca traderul HSBC se lauda
celui al Deutsche Bank cu o operatiune bunad pe care a efectuat-o si acesta din urma il felicita.
Informatiile furnizate, imprecise si putin detaliate, nu permit si se identifice in aceasta conversatie
explicatia unei ,strategii” a cdrei cunoastere doar de catre traderul Deutsche Bank l-ar fi pus intr-o
situatie atat de favorabild in raport cu concurentii sdi incat Comisia putea sa deduca de aici cd aceasta
conversatie avea ca obiect restrangerea concurentei.

Pe de alta parte, astfel cum subliniaza reclamantele, fara a fi contrazise de Comisie, franturile de
informatii furnizate de cétre traderi referitoare la portofoliul lor nu privesc scadentele ratei dobanzii in
cauza si nici amploarea pozitiilor in cauza.

Or, in lipsa unor informatii mai precise de aceastd naturd, nu se poate concluziona cé aceasta discutie a
atenuat sau a eliminat gradul de incertitudine pe piata astfel incat Comisia sa poata deduce de aici un
efect asupra cursului normal al componentelor de stabilire a preturilor in sectorul EIRD, fara sa
examineze efectele sale.

In ceea ce priveste, in al doilea rand, discutia din 14 martie 2007, avuta in vedere in considerentele
(296)-(298) ale deciziei atacate, trebuie, desigur, si se arate ca, spre deosebire de conversatia
precedentd, informatia care face obiectul schimbului dintre traderi este clara si precisa. Traderul
Barclays informeazd pe traderul HSBC despre modul de obtinere a unui castig financiar, mizdnd pe
diferenta de ratd dintre Euribor-1M si EONIA.

Cu toate acestea, trebuie sd se constate ca, procedand astfel, traderul Barclays nu furnizeazi nicio
informatie confidentiald traderului HSBC. Doar il informeaza despre observatia lui potrivit careia in
esentd rata EONIA poate avea un impact asupra celei a Euribor-1M. Or, chiar daca traderul HSBC nu
parea sa fie la curent cu aceasta caracteristica privind interactiunea dintre aceste doua rate, este vorba
de o simpld observatie pe care toti observatorii pietei erau susceptibili sa o efectueze. Nu se poate, prin
urmare, considera ca explicatia sa citre un concurent atenueaza sau elimina gradul de incertitudine pe
piata astfel incat Comisia putea sd deduca de aici un efect asupra cursului normal al componentelor de
stabilire a preturilor in sectorul EIRD.

Avéand in vedere cele de mai sus, trebuie sd se concluzioneze ca discutiile din 9 si 14 martie 2007,
individual sau impreuna, nu pot fi considerate ca avand un obiect care restrange concurenta in sensul
articolului 101 alineatul (1) din TFUE.

Asadar, in mod intemeiat, in al doilea aspect al primului motiv, reclamantele sustin ca Comisia nu
putea retine cd discutiile din 9 si 14 martie 2007 aveau ca obiect restrangerea concurentei.

2. Cu privire la al doilea, al treilea si al patrulea motiv referitoare la calificarea drept incdlcare
unicd si continud aplicatd de cdtre Comisie

Al doilea, al treilea si al patrulea motiv urméresc sa conteste concluzia Comisiei referitoare la
participarea HSBC la o incélcare unica si continua.

Potrivit unei jurisprudente constante, o incélcare a articolului 101 alineatul (1) TFUE poate rezulta nu
numai dintr-un act izolat, ci si dintr-o serie de acte sau dintr-un comportament continuu, chiar si in
cazul in care unul sau mai multe elemente ale acestei serii de acte sau ale acestui comportament
continuu ar putea constitui de asemenea, ele insele si privite izolat, o incélcare a dispozitiei
mentionate. Astfel, atunci cind diferitele actiuni se inscriu intr-un ,plan de ansamblu”, din cauza
obiectului identic al acestora care consta in denaturarea concurentei in cadrul pietei interne, Comisia
are dreptul sa stabileascd raspunderea pentru aceste actiuni in functie de participarea la incalcare,
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privitd in ansamblul sdu (a se vedea in acest sens Hotédrarea din 24 iunie 2015, Fresh Del Monte
Produce/Comisia si Comisia/Fresh Del Monte Produce, C-293/13 P si C-294/13 P, EU:C:2015:416,
punctul 156 si jurisprudenta citatd).

O intreprindere care a participat la o asemenea incélcare unica si complexa prin comportamente
proprii, care intrau in sfera de aplicare a notiunilor de acord sau de practicd concertatd aviand un obiect
anticoncurential, in sensul articolului 101 alineatul (1) TFUE, si care aveau drept scop si contribuie la
realizarea incélcarii in ansamblul siu, poate fi de asemenea raspunzatoare, pentru toatd perioada
participarii sale la incélcarea mentionata, pentru comportamentele altor intreprinderi in cadrul aceleiasi
incélcari. O asemenea situatie exista atunci cidnd se stabileste ca intreprinderea in cauza intentiona sa
contribuie prin propriul comportament la obiectivele comune urmarite de toti participantii si ca
cunostea comportamentele ilicite urmarite sau puse in aplicare de alte intreprinderi pentru atingerea
acelorasi obiective sau ca putea sa le prevadd in mod rezonabil si cd era pregatitd sa accepte riscul ce
decurge din acestea (a se vedea in acest sens Hotararea din 24 iunie 2015, Fresh Del Monte
Produce/Comisia si Comisia/Fresh Del Monte Produce, C-293/13 P si C-294/13 P, EU:C:2015:416,
punctul 157 si jurisprudenta citatd).

Astfel, o intreprindere poate sa fi participat in mod direct la toate comportamentele anticoncurentiale
care compun incélcarea unica si continud, caz in care Comisia are dreptul s stabileasca in sarcina sa
raspunderea pentru toate aceste comportamente si, prin urmare, pentru incédlcarea mentionatd in
totalitate. O intreprindere poate deopotriva sd nu fi participat in mod direct decéat la o parte dintre
comportamentele anticoncurentiale care compun incélcarea unica si continua, dar sa fi cunoscut toate
celelalte comportamente ilicite urmarite sau puse in aplicare de ceilalti participanti la intelegere pentru
atingerea acelorasi obiective sau sd fi putut sa le prevada in mod rezonabil si sa fi fost pregitita sa
accepte riscul ce decurge din acestea. Intr-un asemenea caz, Comisia are deopotrivd dreptul si
stabileasca in sarcina acestei intreprinderi rdspunderea pentru toate comportamentele
anticoncurentiale care compun o asemenea incélcare si, prin urmare, pentru aceasta in totalitate (a se
vedea Hotérdrea din 24 iunie 2015, Fresh Del Monte Produce/Comisia si Comisia/Fresh Del Monte
Produce, C-293/13 P si C-294/13 P, EU:C:2015:416, punctul 158 si jurisprudenta citata).

In schimb, daci o intreprindere a participat in mod direct la unul sau la mai multe dintre
comportamentele anticoncurentiale care compun o incélcare unicé si continug, dar nu s-a stabilit ca,
prin propriul comportament, aceasta intentiona sa contribuie la ansamblul obiectivelor comune
urmarite de ceilalti participanti la intelegere si ca aceasta cunostea toate celelalte comportamente
ilicite urmarite sau puse in aplicare de acesti participanti pentru atingerea acelorasi obiective sau ca
putea sa le prevada in mod rezonabil si era pregatitd sa accepte riscul ce decurge din acestea, Comisia
nu are dreptul si stabileasca in sarcina sa rdspunderea decdt pentru comportamentele la care a
participat in mod direct si pentru comportamentele urmadrite sau puse in aplicare de ceilalti
participanti pentru atingerea acelorasi obiective cu cele pe care ea le urmaérea si cu privire la care s-a
dovedit cd aceasta le cunostea sau putea sd le prevadd in mod rezonabil si era pregatita sa accepte
riscul ce decurge din ele (a se vedea Hotararea din 24 iunie 2015, Fresh Del Monte Produce/Comisia si
Comisia/Fresh Del Monte Produce, C-293/13 P si C-294/13 P, EU:C:2015:416, punctul 159 si
jurisprudenta citata).

Pe de alta parte, pentru calificarea a diferite actiuni drept incélcare unicé si continud nu trebuie sa se
verifice dacd prezintda o legaturda de complementaritate, in sensul cd fiecare dintre acestea este
destinata sd faca fatd uneia sau mai multor consecinte ale concurentei normale si contribuie, prin
intermediul unei interactiuni, la realizarea ansamblului efectelor anticoncurentiale dorite de autorii
acestora in cadrul unui plan global care vizeazi un obiectiv unic. In schimb, conditia referitoare la
notiunea de obiectiv unic implicd faptul ca trebuie verificat dacd nu existd elemente care
caracterizeaza diferitele comportamente ce fac parte din incélcare si care sa poatd si indice ca
comportamentele puse in aplicare efectiv de alte intreprinderi participante nu au acelasi obiect sau
acelasi efect anticoncurential si, in consecintd, nu se inscriu intr-un ,plan de ansamblu” ca urmare a
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obiectului identic al acestora privind denaturarea concurentei in cadrul pietei interne (a se vedea in
acest sens Hotédrarea din 19 decembrie 2013, Siemens si altii/Comisia, C-239/11 P, C-489/11 P
si C-498/11 P, nepublicata, EU:C:2013:866, punctele 247 si 248).

In plus, in masura in care calificarea drept incilcare unici si continua are ca rezultat participarea unei
intreprinderi la o incalcare a dreptului concurentei, trebuie amintit cd, in domeniul dreptului
concurentei, in cazul unui litigiu privind existenta unei incélcéri, revine Comisiei obligatia de a face
dovada incalcarilor pe care le constata si de a stabili elementele de proba de natura sa demonstreze,
corespunzator cerintelor legale, existenta faptelor constitutive ale unei incélcari (a se vedea Hotararea
din 22 noiembrie 2012, E.ON Energie/Comisia, C-89/11 P, EU:C:2012:738, punctul 71 si jurisprudenta
citata).

Pentru a stabili existenta unei incalcari a articolului 101 alineatul (1) TFUE, Comisia trebuie sa se
intemeieze pe probe serioase, precise si concordante. Totusi, nu este necesar ca fiecare dintre probele
prezentate de aceasta sid corespundad acestor criterii in raport cu fiecare element al incalcarii. Este
suficient ca seria de indicii invocate de institutia respectivd, apreciatd in mod global, sd raspunda
acestei cerinte (a se vedea Hotararea din 1 iulie 2010, Knauf Gips/Comisia, C-407/08 P,
EU:C:2010:389, punctul 47 si jurisprudenta citatd).

In plus, in cazul in care instanta are o indoiald, de aceasta trebuie sa beneficieze intreprinderea cireia fi
este adresatd decizia de constatare a unei incélcari. Astfel, prezumtia de nevinovatie constituie un
principiu general de drept al Uniunii, care este in prezent prevazut la articolul 48 alineatul (1) din
Carta drepturilor fundamentale a Uniunii Europene (a se vedea Hotararea din 22 noiembrie 2012,
E.ON Energie/Comisia, C-89/11 P, EU:C:2012:738, punctul 72 si jurisprudenta citatd).

Tot din jurisprudenta Curtii rezultd ca principiul prezumtiei de nevinovatie se aplica procedurilor
referitoare la incéalcari ale normelor de concurentd de cétre intreprinderi, proceduri care pot duce la
aplicarea unor amenzi sau a unor penalititi cu titlu cominatoriu (a se vedea Hotararea din
22 noiembrie 2012, E.ON Energie/Comisia, C-89/11 P, EU:C:2012:738, punctul 73 si jurisprudenta
citatd).

In spets, astfel cum s-a subliniat deja la punctul 70 de mai sus, Comisia a aplicat aceasti calificare
drept incalcare unica si continua la trei grupuri de comportamente dupd cum acestea privesc, in primul
rand, manipularea cotatiilor Euribor [considerentele (113) si (358) si considerentul (392) litera (a):
schimburi privind preferintele lor pentru un nivel al ratei Euribor; considerentele (113) si (358) si
considerentul (392) litera (d): schimburi cu privire la posibilitatea de a adapta cotatiile la Euribor;
considerentele (113) si (358) si considerentul (392) litera (e): contactarea de catre traderul implicat a
responsabilului cu transmiterea cotatiilor Euribor din cadrul bancii sale; considerentele (113) si (358)
si considerentul (392) litera (f): acorduri pentru a reflecta incercarile de influentare a cotatiilor
Euribor], in al doilea rand, schimburi privind pozitiile de tranzactionare in ceea ce priveste EIRD
[considerentele (113) si (358) si considerentul (392) litera (b): schimburi privind pozitiile de
tranzactionare/expunerile lor; considerentele (113) si (358) si considerentul (392) litera (c): schimburi
privind posibilitatea de a-si alinia pozitiile de tranzactionare] si, in al treilea rand, schimburi de
informatii detaliate care nu sunt accesibile publicului cu privire la intentiile si la strategia lor in
materie de stabilire a preturilor pentru EIRD [considerentele (113) si (358) si considerentul (392)
litera (g)].

Motivele invocate in decizia atacatd pentru a justifica aceasta calificare drept incélcare unica si
continua figureaza in considerentele (442)-(492) ale deciziei atacate si sunt rezumate la punctul 19 de
mai sus. Comisia a retinut existenta unui obiectiv economic unic [considerentele (444)-(450)] si a
considerat cd diferitele comportamente in cauza ficeau parte dintr-un model de comportament comun
[considerentele (451)-(456)] si cd traderii bancilor in cauza aveau sau ar fi trebuit sa aiba cunostinta de
intinderea generala si de caracteristicile esentiale ale intelegerii in ansamblul sdu [considerentele
(457)-(483)].
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Astfel cum reiese din jurisprudenta citata la punctele 197 si 198 de mai sus, trei elemente sunt
determinante pentru a concluziona in sensul participarii unei intreprinderi la o incalcare unica si
continud. Primul se referd la insasi existenta incélcarii unice si continue. Diferitele comportamente in
cauza trebuie sa reiasa dintr-un ,plan de ansamblu” avdnd un obiectiv unic. Al doilea si al treilea
element se refera la imputabilitatea incélcarii unice si continue unei intreprinderi. Pe de o parte,
aceasta intreprindere trebuie sa fi avut intentia de a contribui prin propriul comportament la
obiectivele comune urmarite de toti participantii. Pe de altd parte, aceasta trebuie sa fi avut cunostinta
de comportamentele ilicite preconizate sau puse in aplicare de alte intreprinderi in urmarirea acelorasi
obiective sau trebuia s le poatd prevedea in mod rezonabil si sé fie pregitita si accepte riscul aferent.
Existenta acestor trei elemente este contestatd in al doilea, al treilea si, respectiv, al patrulea motiv
invocate de reclamante.

a) Cu privire la al doilea motiv, de contestare a existentei unui ,plan de ansamblu” avind un
obiectiv unic

In cadrul celui de al doilea motiv, reclamantele contesta existenta unui ,plan de ansamblu” avand un
obiectiv unic si deduc de aici ca calificarea drept incélcare unica si continua retinuta de Comisie este
eronata.

Motivele pertinente ale deciziei atacate sunt prezentate in considerentele (444)-(456) ale deciziei
atacate, sub titlul ,Obiectiv economic unic” si ,Model de comportament comun”, si au fost rezumate la
punctul 19 de mai sus.

Argumentatia reclamantelor care figureaza in al doilea motiv poate fi divizata in doua aspecte, dupa
cum aceasta priveste in esentd obiectivul unic al incélcérii sau existenta unui ,plan de ansamblu”.

1) Cu privire la primul aspect al motivului, referitor la obiectivul unic al incdlcdrii

Potrivit reclamantelor, discutii intre traderi pe teme care sunt striine de manipularea ratelor de
referintd nu pot face parte din acelasi obiectiv unic ca discutiile legate de manipularea ratelor
mentionate.

Comisia considera cid ansamblul comportamentelor in cauza poate fi corelat cu obiectivul unic pe care
l-a identificat.

In considerentul (445) al deciziei atacate, unicul obiectiv retinut de Comisie a fost prezentat ca fiind
»[reducerea] fluxurilor de numerar [pe care pirtile la intelegere] le-ar avea de platit (sau [cresterea
celor] de care ar beneficia) si, prin urmare, [cresterea] valorii EIRD detinute in portofoliul lor, in
detrimentul contrapartilor la aceste EIRD”.

Astfel cum s-a explicat la punctul 100 de mai sus, fluxurile de numerar legate de un EIRD rezulta din
diferenta dintre rata fixa a contractului, adica cel care este negociat intre parti, si rata variabild, care
depinde de rata de referinta.

Cu titlu introductiv, trebuie amintit ca notiunea de obiectiv unic nu poate fi stabilitd prin referirea
generala la denaturarea concurentei intr-un anumit sector, din moment ce afectarea concurentei
constituie, ca obiect sau ca efect, un element consubstantial pentru orice comportament care intra in
domeniul de aplicare al articolului 101 alineatul (1) TFUE. O asemenea definitie a notiunii de obiectiv
unic ar risca sa priveze notiunea de incélcare unica si continud de o parte din sensul ei, in mésura in
care aceasta ar avea drept consecinta faptul cd mai multe comportamente referitoare la un sector
economic, interzise de articolul 101 alineatul (1) TFUE, ar trebui calificate in mod sistematic drept
elemente constitutive ale unei incalcéri unice (Hotararea Tribunalului din 12 decembrie 2007, BASF si
UCB/Comisia, T-101/05 si T-111/05, EU:T:2007:380, punctul 180, Hotéararea Tribunalului din
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28 aprilie 2010, Amann & Sohne si Cousin Filterie/Comisia, T-446/05, EU:T:2010:165, punctul 92,
Hotararea din 30 noiembrie 2011, Quinn Barlo si altii/Comisia, T-208/06, EU:T:2011:701,
punctul 149).

Rezultd in mod necesar ca numai restrictiile de concurentd cu privire la care s-a demonstrat cd au ca
obiect denaturarea cursului normal fie a ratei fixe, fie a ratei variabile a EIRD pot intra sub incidenta
obiectivului unic retinut de Comisie. Intr-adevir, ar fi contrar jurisprudentei amintite la punctul 216
de mai sus sa se includd in acest obiectiv comportamente restrictive de concurenta care nu au o
legatura suficient de stransa cu stabilirea acestor rate.

Prin urmare, trebuie sid se verifice daca cele trei grupuri de comportamente puse in evidentd de
Comisie si amintite la punctele 70 si 206 de mai sus pot fi atasate acestui obiectiv unic. In aceasti
privinta, este necesar si se facd distinctia intre, pe de o parte, comportamentele de manipulare a
cotatiilor Euribor si, pe de alta parte, schimburile privind pozitiile de tranzactionare in ceea ce priveste
EIRD, precum si cele referitoare la informatii detaliate care nu sunt accesibile publicului cu privire la
intentiile si la strategia lor in materie de stabilire a preturilor EIRD.

In ceea ce priveste, in primul rand, manipularile cotatiilor Euribor, din moment ce rata variabila a unui
EIRD se bazeaza in mod direct pe rata de referinta, ele intrd in mod necesar in obiectivul unic
identificat de Comisie.

In ceea ce priveste HSBC, pot fi incluse fira dificultate in acest obiectiv discutiile din 12, 13
si 28 februarie si din 19 martie 2007 prezentate la punctele 85, 163 si 164 de mai sus, care se inscriu
in perspectiva manipuldrii din 19 martie 2007.

In replicd, reclamantele sustin in esentd cd Comisia nu a demonstrat cd manipulérile referitoare la
diferite scadente ale ratei de referintd erau suficient de legate intre ele pentru a face parte din aceeasi
incélcare unica.

In aceasta privinta, trebuie si se arate ca Comisia a retinut impotriva HSBC participarea la o discutie
din 27 martie 2007, mentionata in considerentul (339) al deciziei atacate, in cursul céreia traderul
Barclays a prevazut posibilitatea unei viitoare manipulari a ratelor de referintd. Ca urmare a acestei
discutii, al carei obiect de restrangere a concurentei nu este contestat de reclamante, sfarsitul
perioadei in care a avut loc incélcarea retinuta in privinta reclamantelor a fost stabilit la 27 martie
2007.

Desi aceasta critica a reclamantelor este prezentata in mod succint si numai in stadiul replicii, ea poate
fi totusi examinatd de Tribunal. Pe de o parte, acesta este in masurd sd inteleagd sensul acestei critici si,
pe de alta parte, ea constituie o simpla dezvoltare a argumentatiei care figureazd deja in cererea
introductivd si nu prezentarea unui motiv nou in cursul procedurii care ar fi interzisa de articolul 84
alineatul (1) din Regulamentul de procedura. Astfel, aceastd critica are o legaturd suficient de stransa
cu cererea introductivd pentru ca aceasta sd poata fi consideratd ca rezulta din evolutia normala a
dezbaterii in cadrul unei proceduri contencioase (a se vedea in acest sens Hotararea din 20 noiembrie
2017, Petrov si altii/Parlamentul, T-452/15, EU:T:2017:822, punctul 46 si jurisprudenta citata).

In ceea ce priveste temeinicia acestei critici, trebuie subliniat ci, desi jurisprudenta mentionata la
punctul 216 de mai sus nu permite Comisiei s retind o definitie a obiectivului unic atat de larga incat
sd semene cu o trimitere generala la denaturarea concurentei intr-un anumit sector, ar fi contrar logicii
notiunii de incalcare unica de a impune Comisiei, in definirea acestui obiectiv unic, o astfel de obligatie
de precizie, incat sa impiedice, de fapt, includerea in aceeasi incalcare a unor comportamente diferite.

Prin urmare, trebuie si se concluzioneze ca diversele operatiuni de manipulare a ratelor de referinta
pot face parte din acelasi obiectiv unic.
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In ceea ce priveste, in al doilea rand, schimburile privind pozitiile de tranzactionare si informatii
detaliate care nu sunt accesibile publicului cu privire la intentiile si la strategia lor in materie de
stabilire a preturilor EIRD, trebuie aratat, cu titlu introductiv, cd sunt vizate aici numai schimburile
mentionate care nu au avut loc in perspectiva unei manipulari a ratelor de referintd sau impreuna cu
aceasta.

Intr-adevir, discutiile dintre traderi care au avut loc in perspectiva unei manipuliri a ratelor de
referinta sau impreund cu o astfel de manipulare fac parte din obiectivul unic al incélcarii pentru
motivele expuse la punctele 219-225 de mai sus. Acesta este cazul in ceea ce priveste HSBC, pentru
motivele expuse la punctele 181 si 182 de mai sus, al discutiilor cu privire la pozitiile de
tranzactionare la care traderii sdi au participat la 12, 13 si 28 februarie si la 19 martie 2007.

Contrar a ceea ce par sa sustinad reclamantele, nu se poate exclude de la bun inceput ca schimburile
privind pozitiile de tranzactionare si informatiile detaliate care nu sunt accesibile publicului referitoare
la intentiile si la strategia lor in materie de stabilire a pretului pentru EIRD, chiar dacd nu au avut loc
in perspectiva unei manipulari a ratelor de referinta sau impreuna cu aceasta pot intra sub incidenta
obiectivului unic retinut de Comisie. Cu toate acestea, pentru motivele explicate la punctele 216
si 217 de mai sus, o astfel de includere nu este posibild decat cu conditia ca Comisia sa fi demonstrat
cé respectivele schimburi au ca obiect denaturarea cursului normal fie al ratei fixe, fie al ratei variabile
EIRD. In ceea ce priveste HSBC, rezulti din cuprinsul punctelor 139-161 de mai sus ci acesta a fost
cazul discutiilor din 14 si 16 februarie 2007 la care au participat traderii si.

Avénd in vedere cele de mai sus, trebuie sa se respinga primul aspect al motivului.

2) Cu privire la al doilea aspect al motivului, de contestare a existentei unui ,plan de ansamblu”

In esentd, reclamantele contestd afirmatia Comisiei, intemeiata pe faptul ca diferitele comportamente
coluzive se inscriau intr-un plan de ansamblu avand ca scop imbunatétirea pozitiilor de tranzactionare
curente si viitoare ale bancii lor pe motiv ci nu existad nicio dovadd a unui plan global. In aceasti
privintd, acestea sustin in esentd cd justificarea intemeiata pe faptul cd aceste comportamente erau
produsul ,unui grup stabil de indivizi” nu se poate aplica la HSBC. In plus, referirea la ,secret” in
decizia atacatda nu ar fi susceptibild si stabileasca existenta unui obiectiv economic unic cu privire la
comportamente, prin chiar natura lor, foarte diferite. Acestea sustin de asemenea ca afirmatiile
Comisiei, conform cérora discutiile au avut ,acelasi sau aproape acelasi continut” sau s-au axat
sintotdeauna pe aceleasi tipuri de operatiuni” sunt, de fapt, gresite, cel putin in ceea ce priveste HSBC.

Comisia sustine in esenta ca a dovedit corespunzitor cerintelor legale existenta unui ,plan de
ansamblu” in decizia atacata.

In decizia atacati, Comisia a intemeiat in esenti existenta unui ,plan de ansamblu”, in considerentul
(446) al deciziei atacate, pe circumstanta ca partile au aderat in mod clar la o strategie comund care
limita comportamentul lor comercial individual prin stabilirea liniilor lor de actiune sau de abtinere
reciproca pe piatd, inlocuind astfel concurenta dintre ele prin intermediul cooperarii in detrimentul
celorlalti participanti pe piatd. Ea a subliniat de asemenea, in considerentul (451), ca intelegerea era
»directionatd si mentinuta” de catre un grup stabil de persoane si, in considerentul (452), cd partile au
urmat un model foarte similar in activitatile lor anticoncurentiale. In aceastd privinti, Comisia a
subliniat, in considerentele (452)-(456), ca acele contacte intre banci aveau adesea loc in paralel sau
erau foarte apropiate in timp, cd limbajul utilizat demonstra cd aceste comunicatii erau utilizate in
mod obisnuit de persoanele participante la intelegere, ca partile luau masuri pentru a ascunde
contactele lor si cé diversele comunicéri aveau un continut identic sau partial identic.
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In cadrul diferitelor motive evidentiate de Comisie in decizia atacatd, Tribunalul arati ci elementul
central de naturd si demonstreze existenta unui ,plan de ansamblu” consta in punerea in evidentd, in
considerentul (451) al deciziei atacate, a faptului ca intelegerea era ,directionatd si mentinuta” de un
grup stabil de persoane.

Astfel, celelalte motive care figureazd in decizia atacatd si rezumate la punctul 232 de mai sus, cum ar
fi similitudinea activitatilor anticoncurentiale ale traderilor de pe piatd, frecventa lor sau vointa
traderilor mentionati de a péstra secret comportamentul lor, dacad pot consolida impresia ca exista un
»plan de ansamblu”, nu sunt, in lipsa unor elemente mai concrete, de natura si demonstreze, prin ele
insele, existenta unui astfel de plan.

Prin urmare, doar in masura in care aceste diferite comportamente pot fi considerate ca fiind
directionate sau controlate de acelasi grup de persoane, existenta unui astfel de ,plan de ansamblu”,
care justifica calificarea drept incélcare unica, poate fi retinuta.

In aceastd privintd, trebuie aritat ci reclamantele nu contestd corectitudinea motivului intemeiat pe
faptul cd intelegerea era directionatd si mentinutd de un grup stabil de traderi, dar sustin mai degraba
cd niciunul dintre traderii HSBC nu facea parte din acesta. Trebuie sa se constate cd aceasta
argumentatie nu priveste atit temeinicia calificarii drept incélcare unica retinutd de Comisie, cat mai
degraba imputabilitatea in sarcina HSBC, care se incadreaza in examinarea celui de al patrulea motiv.

Sub aceasta rezerva, se impune respingerea celui de al doilea aspect al motivului si, prin urmare, a celui
de al doilea motiv.

b) Cu privire la al patrulea motiv, de contestare a cunoasterii de cdtre HSBC a

comportamentului ilicit al celorlalti participanti

Reclamantele reproseaza Comisiei ca a concluzionat cd HSBC avea cunostintd sau ar fi trebuit si aiba
cunostinta despre comportamentele pretins ilicite ale celorlalte banci. Acestea sustin cd nici motivele
deciziei atacate referitoare la toate bancile, nici cele ale HSBC nu permit si se demonstreze cd HSBC
cunostea sau ar fi trebuit sd cunoasca intinderea generald si caracteristicile esentiale ale intelegerii
globale.

Reclamantele aratd in special ci se poate deduce doar din discutia din 12 februarie 2007 ca traderul
HSBC dispunea de o imagine aproximativa a proiectului general care urmarea sa manipuleze
Euribor-3M la 19 martie 2007, fara a sti insa ce béanci participau, si contesta ca traderul Barclays l-a
informat in mod clar pe cel al HSBC de participarea altor bidnci la manipularea mentionatd sau ca
acesta era pe deplin constient de aceasta. In orice caz, eventuala cunoastere a participarii altor banci
la manipularea din 19 martie 2007 nu ar insemna cunoasterea seriei de contacte de mai mare
anvergura intre alte bénci care au avut loc pe o perioadd mai lungd. De asemenea, imprejurarea
mentionata in considerentul (491) al deciziei atacate cé traderul Barclays ar fi mentionat unui trader al
HSBC - la 27 martie 2007 — o reiterare in viitor a manipularii din 19 martie 2007 ar fi lipsita de
relevanta in ceea ce priveste o intelegere globald intre 12 februarie si 26 martie 2007.

Comisia sustine, cu titlu introductiv, ca, prin intermediul contactelor sale cu Barclays, HSBC a
participat la toate comportamentele anticoncurentiale care compun incéalcarea unicéd si continua si ca
aceastd imprejurare este suficientd pentru ca acesteia sa i se impute riaspunderea pentru toate
comportamentele mentionate.
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Comisia sustine ca a dovedit totusi cd HSBC cunostea sau putea sa prevada in mod rezonabil
comportamentele ilicite ale celorlalte intreprinderi. Ea se referd in aceastd privinta la nivelul
schimburilor intre HSBC si Barclays la 12 februarie, 7 si 19 martie 2007. Comisia respinge argumentul
reclamantelor potrivit ciaruia cunoasterea de ciatre HSBC a manipularii din 19 martie 2007 nu implica
cunoasterea celorlalte comportamente anticoncurentiale.

Motivarea deciziei atacate cu privire la cunoasterea comportamentelor ilicite figureaza in
considerentele (457)-(465) ale deciziei atacate, in ceea ce priveste motivele comune tuturor bancilor, si
in considerentele (471)-(476) ale deciziei mentionate, in ceea ce priveste motivele specifice HSBC.

In ceea ce priveste motivele comune tuturor bancilor, ele se bazeazi pe principiul, enuntat in
considerentul (457) al deciziei atacate, ca traderii care participa la schimburi anticoncurentiale erau
profesionisti calificati si aveau cunostinta sau ar fi trebuit sa aibd cunostinta de intinderea generald si
de caracteristicile intelegerii. In aceastd privinti, Comisia s-a referit, in primul rand, in considerentul
(458), la contextul foarte specific in care traderii isi desfisoara activitatea, marcat prin schimburi
bilaterale, inregistrate si controlate. In al doilea rand, ea a subliniat, in considerentul (459), ci traderii
implicati in acorduri stiau ca traderii altor banci erau dispusi sa participe la acelasi tip de
comportament coluziv referitor la componentele de stabilire a preturilor si a altor conditii de
tranzactionare a EIRD. Aceasta a ardtat, in al treilea rand, in considerentele (460)-(461) ale deciziei
atacate, cd elementele de proba demonstrau ci exista o cunoastere generald raspandita a caracterului
declarativ al procesului de determinare a ratelor Euribor si, prin urmare, a posibilititii de modificare
prin intermediul cotatiilor bancilor din esantion. Aceasta a pus in evidentd, in al patrulea rand, in
considerentul (463), faptul ca fiecare dintre béncile in cauzi era activa pe piata in cauzd de mai multi
ani si cd traderii nu au fost surprinsi atunci cand le-a fost prezentati o solicitare de intelegere.
Aceasta a dedus din combinatia acestor elemente, in considerentele (462) si (464), in esentd, ci
traderii participanti la schimburi bilaterale aveau cunostinti sau ar fi trebuit si aibd cunostintd cd era
posibil ca mai multe banci sé fie implicate in acordurile coluzive, chiar daca aceastd informatie nu le-a
fost dezvaluitd in mod explicit. Comisia a subliniat de asemenea in considerentul (465), cd traderii au
facut obiectul unui nivel ridicat de inregistrare si de supraveghere, astfel incat conducerea acestora
trebuia consideratd cd a avut cunostintd sau ca ar fi trebuit sd aiba cunostintd de caracteristicile
esentiale ale planului de coluziune si de implicarea angajatilor lor in respectivul plan. Aceasta a
adaugat ca trebuia sa ia in considerare precautiile luate de cétre traderi pentru a disimula acordurile
lor.

In ceea ce priveste motivele specifice HSBC, Comisia a evidentiat, in primul rand, in considerentul
(471) al deciziei atacate, cd, inca de la inceputul participarii HSBC la incélcare, la 12 februarie 2007,
traderul Barclays a explicat planul pentru manipularea din 19 martie 2007 intr-un mod care implica
participarea altor banci. In al doilea rand, in considerentul (472), ea a subliniat ci traderul HSBC era
la curent cu legaturile foarte stranse care ii uneau pe traderul Barclays de cei ai JP Morgan, de cei ai
Société générale si de cei ai Deutsche Bank. In al treilea rand, in considerentul (472), ea a aritat ci
traderii Deutsche Bank si Barclays il considerau pe traderul HSBC ca un partener fiabil in cadrul
intelegerii. Aceasta a concluzionat, in considerentul (473), cd traderii HSBC stiau sau, cel putin, ar fi
trebuit sd stie ca discutiile cu Barclays ficeau parte dintr-o retea de contacte anticoncurentiale care
cuprindea cel putin Barclays, Deutsche Bank, Société générale, HSBC si una sau mai multe banci
nementionate care ar contribui la realizarea efectelor anticoncurentiale vizate prin manipularea din
19 martie 2007. In plus, in considerentele (475) si (476), Comisia a adiugat ci, avind in vedere
perioada scurtd in care HSBC a fost implicata in schimburile coluzive, participarea sa la plan fusese
continua.

Cu titlu introductiv, trebuie subliniat faptul cd argumentul Comisiei, reformulat la punctul 240 de mai
sus, intemeiat pe faptul ca HSBC ar fi participat la toate comportamentele anticoncurentiale in cauza,
ceea ce ar fi suficient pentru a i se imputa raspunderea pentru ansamblul comportamentelor, nu poate
fi retinut.
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In aceasta privinta, trebuie si se arate ci, cel putin in ceea ce priveste HSBC, comportamentele
anticoncurentiale imputate au avut loc in cadrul discutiilor bilaterale. Astfel, imprejurarea ca discutiile
la care a participat HSBC ar fi putut intra sub incidenta fiecdreia dintre categoriile previzute in
considerentele (113), (358) si (392) ale deciziei atacate, chiar daca ar fi doveditd, nu poate, in sine, sa
fie suficientd pentru a imputa HSBC raspunderea pentru comportamentul ilicit al bancilor cu care nu
a avut contacte directe. In aplicarea jurisprudentei citate la punctul 198 de mai sus, revenea Comisiei
sarcina de a demonstra cd HSBC avea cunostinta despre comportamentele ilicite preconizate sau puse
in aplicare de alte banci sau ca putea si le prevada in mod rezonabil.

In aceasta privinta, este necesar sa se facd distinctia intre, pe de o parte, manipularea din 19 martie
2007 si eventualitatea reiterdrii sale si, pe de alta parte, celelalte comportamente luate in considerare
de catre Comisie in temeiul sdvarsirii incalcarii unice.

1) Cu privire la cunoasterea de cdtre HSBC a participdrii altor bdnci la manipularea din 19 martie
2007 si la eventualitatea reiterdrii sale

Intre 12 februarie si 19 martie 2007, HSBC a participat la manipularea descrisi la punctele 85-90 de
mai sus pentru a profita de cotatiile scazute Euribor-3M la 19 martie 2007. In plus, intr-o conversatie
din 19 martie 2007 care a avut loc intre unul dintre traderii HSBC si traderul Barclays, mentionata in
considerentul (329) al deciziei atacate, a fost evocat principiul unei reiterari a acestei manipuldri.
Aceastd reiterare a fost avuta in vedere din nou de traderul Barclays intr-o discutie cu un alt trader al
HSBC din 27 martie 2007, mentionata in considerentul (339) al deciziei atacate.

Trebuie sa se constate cd, in ceea ce priveste manipularea din 19 martie 2007, Comisia dispune de
probe directe care demonstreazd cunoasterea de catre HSBC a faptului ca participa la o incélcare
unicd si continua cu alte banci.

Astfel, in mod intemeiat, Comisia se referd, in considerentul (471) al deciziei atacate, la conversatia din
12 februarie 2007 ca fiind elocventd despre aceasta cunoastere de catre HSBC a participérii altor béanci.

Lectura acestei conversatii aratd ca traderul Barclays conduce conversatia catre profitul care ar putea fi
obtinut dintr-o manipulare a ,spreadului” intre doud instrumente financiare derivate, contractele
»futures” bazate pe Euribor-3M si swapurile bazate pe EONIA din 19 martie 2007.

Pe de o parte, reiese din aceasta discutie ca traderul Barclays ii dezvaluie HSBC ,planul de ansamblu”
al manipularii preconizate: si anume, o crestere treptatd a pozitiilor ,de cumpérare” pentru contractele
sfutures” indexate in functie de Euribor-3M, apoi o actiune concertatd pentru a face sa scada aceasta
rata la 19 martie 2007.

In aceasta privintd, contrar celor sustinute de reclamante, conversatia ulterioari din 13 februarie 2007,
in cadrul careia traderul HSBC subliniaza ca comportamentul celui al Barclays nu este in conformitate
cu planul mentionat cu o zi inainte, indica o buna intelegere a modului in care manipularea trebuie sa
functioneze. Astfel, traderul HSBC considera suspect cd comportamentul Barclays nu se inscrie in
sensul strategiei definite. Daca raspunsul Barclays (,je clean juste quelque truc”) nu pare nicidecum si
il convinga (,mouai[s]”), nu este mai putin adevirat ca evidentierea de catre traderul HSBC a unui
comportament al Barclays aparent in contradictie cu manipularea preconizata este un semn de buna
intelegere.

Pe de alta parte, traderul Barclays a subliniat in conversatia din 12 februarie 2007 ca alte banci

participau la aceastd manipulare, chiar dacd acesta nu a dorit si le dezvaluie identitatea. De aici
rezulta ca traderul HSBC era perfect constient ca alte banci participau la manipularea mentionata.
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Astfel, chiar dacd identitatea lor nu a fost divulgata de catre traderul Barclays, in urma acestei
conversatii, traderul HSBC avea cunostintd de faptul cd o serie de banci urmau, printr-o actiune
concertatd, si facd sd scadd rata Euribor la 19 martie 2007. Prin urmare, trebuie sa se concluzioneze
ca HSBC avea cunostinta despre comportamentele ilicite preconizate sau puse in aplicare de alte
intreprinderi in urmarirea acelorasi obiective in sensul jurisprudentei citate la punctul 198 de mai sus.

Aceastd concluzie trebuie sa fie extinsa si la discutiile privind principiul unei reiterari a acestei
manipuldri, care au avut loc la 19 si la 27 martie 2007. Astfel, traderii HSBC care au participat la
aceste discutii puteau sa prevada in mod rezonabil ca o astfel de reiterare s-ar face potrivit unor
modalitati echivalente si, prin urmare, cu alte banci.

In plus, trebuie si se concluzioneze ci participarea HSBC la aceasti incilcare unica a avut loc in mod
continuu intre 12 si 27 martie 2007.

In aceastd privints, reiese dintr-o jurisprudenta constanti ci principiul securititii juridice impune ca, in
lipsa unor elemente de proba susceptibile de a stabili in mod direct durata unei incélcari, Comisia sa
invoce cel putin elemente de proba care se raporteaza la fapte suficient de apropiate in timp, astfel
incat sd se poata admite in mod rezonabil ca aceastd incélcare s-a desfasurat fara intrerupere intre
doua date precise (a se vedea Hotdrarea din 16 iunie 2015, FSL si altii/Comisia, T-655/11,
EU:T:2015:383, punctul 482 si jurisprudenta citatd).

Desi perioada care separa doud manifestari ale unui comportament ilicit este un criteriu pertinent
pentru a stabili caracterul continuu al unei incélcari, nu este mai putin adevarat cd problema daca
respectiva perioada este sau nu este suficient de lungd pentru a constitui o intrerupere a incalcérii nu
poate fi examinatd in abstract. Dimpotrivd, aceasta trebuie apreciatd in contextul functionarii
intelegerii in cauzd (a se vedea Hotdrérea din 16 iunie 2015, FSL si altii/Comisia, T-655/11,
EU:T:2015:383, punctul 483 si jurisprudenta citati).

Desigur, in contextul functiondrii incalcarii in cauza, este necesar sa se ia in considerare caracterul
zilnic al stabilirii ratelor Euribor. De aici rezulta fard indoiald cd o manipulare a ratelor respective are
efecte limitate in timp si trebuie sa fie reiteratd pentru ca aceste efecte si continue (a se vedea in acest
sens Hotararea din 10 noiembrie 2017, Icap si altii/Comisia, T-180/15, EU:T:2017:795, punctul 222).

De asemenea, trebuie amintit cd, in imprejurérile in care continuarea unui acord sau a unor practici
concertate impune masuri pozitive specifice, Comisia nu poate prezuma continuarea [intelegerii] in
lipsa unor probe privind adoptarea masurilor respective (a se vedea Hotararea din 10 noiembrie 2017,
Icap si altii/Comisia, T-180/15, EU:T:2017:795, punctul 223 si jurisprudenta citata).

Cu toate acestea, in spetd, trebuie sa se arate cd, la 19 martie 2007, HSBC nu doar a participat la
manipularea prevazuta la aceasta datda avand cunostintd de participarea altor banci, ci de asemenea,
prin intermediul traderilor sdi, a discutat despre principiul reiterarii acestei manipulari cu Barclays,
discutie care a fost continuata de un alt trader al HSBC la 27 martie 2007. Se poate concluziona, prin
urmare, ca au fost adoptate masuri pozitive specifice in sensul jurisprudentei citate la punctul 261 de
mai sus.

2) Cu privire la cunoasterea de cdtre HSBC a participdrii altor bdnci la alte comportamente care tin de
incdlcarea unicd

Este in discutie aici aspectul dacd Comisia era indreptatitd sa impute HSBC, cu titlu de participare a sa
la incalcarea unica, ansamblul comportamentelor celorlalte banci in cauza.
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Reiese din jurisprudenta citata la punctele 198 si 199 de mai sus ca ii era permis Comisiei sa
demonstreze in mod alternativ, pe de o parte, cunoasterea de citre HSBC a existentei altor
comportamente ilicite sau, pe de altd parte, cd HSBC putea in mod rezonabil si le prevada. De
asemenea, in conformitate cu jurisprudenta citatd la punctul 203 de mai sus, Comisia are dreptul sa se
intemeieze pe o serie de indicii.

Totusi, rezultd din aceeasi jurisprudentd cd aceasta serie de indicii, apreciata in ansamblu, trebuie sa
corespundi unor probe serioase, precise si concordante. In plus, in conformitate cu jurisprudenta
citata la punctul 204 de mai sus, prezumtia de nevinovatie presupune ca, in cazul in care instanta are o
indoiald, de aceasta trebuie sd beneficieze intreprinderea careia ii este adresata decizia de constatare a
unei incélcari.

In primul rand, trebuie si se constate ca in mod intemeiat reclamantele sustin in esenti ci Comisia nu
a demonstrat corespunzator cerintelor legale, in decizia atacata, ca HSBC avea cunostinta sau ar fi
trebuit sd aiba cunostintd de existenta unui ,plan de ansamblu” cu un obiectiv unic de naturd sa
justifice imputarea in sarcina sa a ansamblului comportamentelor care tin de obiectivul unic
mentionat, indiferent daca ea a participat sau nu direct la acesta.

Astfel, pentru motivele expuse la punctele 233-235 de mai sus, este necesar sa se arate cd elementul
central care permite s se justifice existenta unui astfel de ,plan de ansamblu” constd in faptul ca
diferitele comportamente mentionate in cadrul incélcarii unice retinute au fost dirijate sau controlate
de acelasi grup de persoane.

Or, in mod intemeiat reclamantele subliniaza ca niciunul dintre traderii HSBC nu facea parte din acest
grup de persoane. Dimpotriva, reiese din decizia atacatd cd traderii HSBC nu au primit de la cel al
Barclays decat o informatie foarte fragmentatd, limitatd la ceea ce era strict necesar pentru simpla sa
participare la manipularea din 19 martie 2007, apoi la reiterarea sa.

Prin urmare, nu se poate concluziona ca traderii HSBC ar fi trebuit si extrapoleze, ei insisi, franturi de
informatii care le fuseserd comunicate in cadrul unui comportament bine determinat — manipularea
din 19 martie 2007 — ca un grup stabil de traderi, a caror identitate nu le-a fost dezvaluitd, participa
la alte comportamente care restrang concurenta pe piata EIRD.

In al doilea rand, pentru ratiuni similare, motivele deciziei atacate, rezumate la punctele 242-244 de
mai sus, nu permit sa se demonstreze ca HSBC cunostea comportamentele ilicite ale altor
intreprinderi sau putea si le prevadd in mod rezonabil.

Astfel, cu exceptia evidentierii de céitre Comisie a faptului cd traderul Barclays a explicat traderului
HSBC planul pentru manipularea din 19 martie 2007 intr-un mod care implica participarea altor
bénci, trebuie si se constate ca celelalte elemente invocate de Comisie se bazeazd, in fapt, pe premisa
cd traderii HSBC ar fi trebuit sd deducd din imprejurarea ca traderii altor bénci care isi desfisoara
activitatea pe piata EIRD se cunosteau si cad acestia erau angajati in alte practici de restrangere a
concurentei susceptibile de a avea un impact asupra fluxurilor de numerar generate de EIRD.

Trebuie sa se constate cd o asemenea premisa nu poate fi retinuta fira a incalca jurisprudenta citata la
punctul 203 de mai sus.

Avand in vedere cele de mai sus, trebuie sa se concluzioneze cé participarea HSBC la o incélcare unica
si continud nu putea fi retinuta decat in privinta, pe de o parte, a comportamentelor sale proprii in
cadrul incalcérii mentionate si, pe de alta parte, a comportamentelor celorlalte banci care se inscriau
in cadrul manipulérii din 19 martie 2007 si a eventualei sale reiterari.

Asadar, in mod gresit, Comisia a imputat HSBC alte comportamente decit cele mentionate la
punctul 273 de mai sus.
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¢) Cu privire la al treilea motiv, referitor la intentia HSBC de a participa la incdlcarea unicd si
continud

In cadrul celui de al treilea motiv, reclamantele sustin in esenti ci cerinta previzuti in jurisprudenta
citatda la punctul 198 de mai sus — potrivit careia o intreprindere trebuie si aibd intentia de a
contribui prin propriul comportament la obiectivele comune urmarite de toti participantii — nu este
indeplinita in privinta lor.

In acest cadru, ele sustin in esentd cd HSBC nu putea avea cunostinti ci participa la o incilcare unici,
avand in vedere diversitatea comportamentelor care ii sunt imputate. Reclamantele subliniaza de
asemenea faptul ca HSBC a participat la incélcare intr-un mod diferit si secundar fatd de actorii
principali.

Comisia solicita respingerea acestui motiv.

Avand in vedere concluzia Tribunalului referitoare la al patrulea motiv, astfel cum reiese din cuprinsul
punctului 274 de mai sus, este suficient si se examineze prezentul motiv in ceea ce priveste
manipularea din 19 martie 2007 si reiterarea sa.

Or, in ceea ce le priveste, intentia de participare la o incélcare unicd rezultd in mod evident din
elementele de probi prezentate de Comisie. In ceea ce priveste, mai exact, manipularea din 19 martie
2007, desi este adevarat ca traderul HSBC pare sa fi avut indoieli cu privire la functionarea acestei
manipuldri — astfel cum demonstreaza discutia din 13 februarie 2007 si regretul pe care pare sa il fi
simtit ulterior cd nu a construit o pozitie de cumpérare mai importantd a contractelor ,futures”
indexate in functie de Euribor-3M —, nu este mai putin adevarat cd acesta a participat, impreuna cu
traderii altor banci, la manevra de sciddere a ratelor Euribor-3M la 19 martie 2007, solicitand
persoanei responsabile de cotatii in cadrul bancii sale sa prezinte cotatii scazute in acea zi, ceea ce s-a
si facut.

Prin urmare, al treilea motiv trebuie respins.

3. Cu privire la al cincilea motiv, intemeiat pe o eroare de drept si pe incdlcarea unor norme
fundamentale de procedura in ceea ce priveste desfdasurarea procedurii administrative

Reclamantele sustin ca decizia de tranzactie a prezumat raspunderea HSBC si a afectat iremediabil
dreptul acestora de a fi ascultate. Acestea deduc de aici cd decizia atacatd ar trebui s fie anulatd ca
urmare a unei incélcéri, pe de o parte, a principiului prezumtiei de nevinovatie si, pe de alta parte, a
principiilor bunei administrari si a respectarii dreptului la aparare. Acestea se referd de asemenea la
declaratiile comisarului Almunia privind rezultatele anchetei privind EIRD si anterioare adoptarii
deciziei atacate. Acestea subliniaza de asemenea ci nu au avut posibilitatea de a prezenta observatii cu
privire la comunicarea privind obiectiunile adresata partilor care au decis sa nu incheie o tranzactie.

Comisia solicita respingerea prezentului motiv.

In ceea ce priveste critica intemeiati pe faptul ca decizia de tranzactie ar fi fost adoptati cu incalcarea
principiului prezumtiei de nevinovitie, trebuie amintit cd acest principiu constituie un principiu
general de drept al Uniunii, in prezent prevazut la articolul 48 alineatul (1) din Carta drepturilor
fundamentale, care se aplicd procedurilor referitoare la incélcéri ale normelor de concurenta de catre
intreprinderi, proceduri care pot duce la aplicarea de amenzi sau penalititi cu titlu cominatoriu (a se
vedea Hotérarea din 22 noiembrie 2012, E.ON Energie/Comisia, C-89/11 P, EU:C:2012:738, punctele
72 si 73 si jurisprudenta citatd).

38 ECLL:EU:T:2019:675



284

285

286

287

288

289

290

HOTARAREA DIN 24.9.2019 — Cauza T-105/17
HSBC HoLDINGS s1 ALTII/ COMISIA

Principiul prezumtiei de nevinovitie presupune cd orice persoand acuzati este prezumatd nevinovati
pand in momentul in care vinovitia ei a fost legal stabilita. Acest principiu se opune astfel oricarei
constatari formale si chiar oricérei aluzii care are ca obiect rdspunderea unei persoane acuzate de o
anumitd infractiune intr-o decizie care pune capat actiunii, fird ca aceasti persoand sa fi putut
beneficia de toate garantiile inerente exercitérii dreptului la aparare in cadrul unei proceduri care isi
urmeazd cursul normal si care conduce la o decizie privind temeinicia contestatiei (Hotdrarea din
10 noiembrie 2017, Icap si altii/Comisia, T-180/15, EU:T:2017:795, punctul 257 si jurisprudenta
citata).

In plus, dintr-o jurisprudenti constanti reiese ci Comisia are obligatia si respecte, in cursul unei
proceduri administrative in materie de intelegeri, dreptul la buna administrare, consacrat la
articolul 41 din Carta drepturilor fundamentale (a se vedea in acest sens Hotérarea din 11 iulie 2013,
Ziegler/Comisia, C-439/11 P, EU:C:2013:513, punctul 154 si jurisprudenta citata).

Potrivit articolului 41 din Carta drepturilor fundamentale, orice persoana are, printre altele, dreptul de
a beneficia, in ce priveste problemele sale, de un tratament impartial din partea institutiilor Uniunii.
Aceastd cerinta de impartialitate priveste, pe de o parte, impartialitatea subiectiva, in sensul ca
niciunul dintre membrii institutiei in cauza care este insarcinat cu solutionarea cauzei nu trebuie si
fie partinitor sau sa aiba prejudecati, si, pe de alta parte, impartialitatea obiectivd, in sensul ca
institutia trebuie sa ofere garantii suficiente pentru a exclude in aceasta privinta orice banuiala legitima
(a se vedea Hotararea din 11 iulie 2013, Ziegler/Comisia, C-439/11 P, EU:C:2013:513, punctul 155 si
jurisprudenta citata).

Cu toate acestea, chestiunea dacd o eventuald lipsa de impartialitate obiectiva a Comisiei, care ar fi
putut decurge dintr-o incéalcare a principiului prezumtiei de nevinovitie in privinta HSBC cu ocazia
adoptarii deciziei de tranzactie, a putut avea un efect asupra legalitatii deciziei atacate se confunda cu
chestiunea dacd constatarile efectuate in aceastd decizie sunt sustinute in mod corespunzator prin
elementele de proba prezentate de Comisie (a se vedea in acest sens Hotédrdrea din 6 iulie 2000,
Volkswagen/Comisia, T-62/98, EU:T:2000:180, punctul 270, si Hotararea din 16 iunie 2011,
Bavaria/Comisia, T-235/07, EU:T:2011:283, punctul 226).

Astfel, dacd se presupune cd o eventuald lipsa de impartialitate obiectivi a Comisiei a putut sa o
determine sa retind in mod gresit, pe de o parte, ca discutiile din 9 si 14 martie 2007 la care HSBC a
participat aveau ca obiect restrdngerea concurentei sau, pe de alta parte, ca puteau si ii fie imputate,
in temeiul infractiunii unice si continue, anumite comportamente ale altor banci, care nu aveau
legatura cu manipularea din 19 martie 2007 sau cu reiterarea sa, trebuie sa se arate ca nelegalitatea
acestor aspecte ale deciziei atacate a fost aratata deja la momentul examinarii celui de al doilea aspect
al primului motiv si, respectiv, a celui de al patrulea motiv.

In ceea ce priveste celelalte constatiri efectuate in decizia atacat, neregularitatea determinati de o
eventuald lipsa de impartialitate obiectiva a Comisiei nu ar putea conduce la anularea acestei decizii
decat daca s-ar demonstra ca, in lipsa acestei neregularititi, decizia ar fi avut un continut diferit
(Hotararea din 6 iulie 2000, Volkswagen/Comisia, T-62/98, EU:T:2000:180, punctul 283). Or, in speta,
in cadrul exercitarii controlului integral al motivelor pertinente ale acestei decizii, s-a constatat ca,
exceptand aspectele mentionate la punctul 288 de mai sus, Comisia a demonstrat corespunzitor
cerintelor legale participarea HSBC la incalcarea in cauzd. Prin urmare, nimic nu lasd sa se presupuna
cd, in lipsa adoptarii deciziei de tranzactie anterior deciziei atacate, continutul acesteia din urma ar fi
fost diferit.

In memoriul lor in replici, reclamantele arati ci lipsa de impartialitate obiectiva a Comisiei in
imprejurarile din spetd este mai grava decat in cauzele in care s-au pronuntat Hotérarea din 6 iulie
2000, Volkswagen/Comisia (T-62/98, EU:T:2000:180, punctele 270 si 283), si Hotararea din 16 iunie
2011, Bavaria/Comisia (T-235/07, EU:T:2011:283, punctul 226), avand in vedere ci, in aceste cauze,
lipsa de impartialitate s-ar fi produs dupa ce partile au fost ascultate.
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Trebuie sia se constate totusi cd principiul conform caruia o neregularitate de acest tip nu este
susceptibila sd determine anularea deciziei atacate decit dacd se stabileste ca, in absenta acestei
neregularitati, aceasta decizie ar fi avut un continut diferit rezulta dintr-o jurisprudentd constants,
incepidnd cu Hotérarea din 16 decembrie 1975, Suiker Unie si altii/Comisia (40/73-48/73, 50/73,
54/73-56/73, 111/73, 113/73 si 114/73, EU:C:1975:174, punctele 90 si 91). In aceastd privinti, trebuie
ardtat cd aceastd hotdrare a fost pronuntatd intr-un context destul de aproape de cel din prezenta
cauzd, in mdsura in care reclamantele au reprosat Comisiei cd a incalcat principiul procesului
echitabil, emitind anumite declaratii publice prin care apirea ca fiind stabilita existenta incalcérilor
invocate, iar aceasta la un moment in care persoanele interesate nu ar fi putut nici macar sa ia pozitie
cu privire la criticile care le priveau.

Din motive similare, trebuie de asemenea sa se respinga celelalte argumente invocate de reclamante in
sustinerea criticii lor intemeiate pe o incélcare a principiului bunei administrari, precum si critica
intemeiata pe o incalcare a dreptului lor la aparare, ca inoperante.

Avand in vedere cele de mai sus, al cincilea motiv trebuie si fie respins.

4. Cu privire la efectele erorilor constatate in cadrul primului si al celui de al patrulea motiv
privind legalitatea articolului 1 din decizia atacatd

Conform articolului 1 din decizia atacata, ,[i]ntreprinderile urmatoare au incélcat articolul 101 din
tratat si articolul 53 din Acordul privind SEE prin participarea, in perioadele indicate, la o incélcare
unica si continua privind instrumente financiare derivate pe rata dobanzii in euro. Aceastd incalcare,
care se intindea pe intregul SEE, a constat in acorduri si/sau practici concertate avand ca obiect
denaturarea cursului normal al componentelor de stabilire a pretului in sectorul instrumentelor
financiare derivate pe rata dobanzii in euro: [...] b) [reclamantele] de la 12 februarie 2007 la 27 martie
2007”.

Trebuie aratat ca erorile savarsite de Comisie in ceea ce priveste calificarea pe care a retinut-o in
privinta discutiilor din 9 si 14 martie 2007, identificate la punctele 166-195 de mai sus, nu au nicio
influenta asupra legalitatii articolului 1 din decizia atacata si in special a articolului 1 litera (b) din
decizia atacatd, intrucidt concluzia mentionatda rdmane justificatda chiar si in absenta ludrii in
considerare a acestor discutii.

Acelasi lucru este valabil si pentru erorile savarsite de Comisie in ceea ce priveste stabilirea precisa a
comportamentelor care puteau fi imputate HSBC cu titlu de participare la o incélcare unicd si
continug, identificate la punctele 263-274 de mai sus. Astfel, participarea HSBC, impreund cu alte
banci, la manipularea din 19 martie 2007 si faptul de a fi preconizat reiterarea sa, permit, prin ele
insele, sa justifice corespunzator cerintelor legale articolul 1 litera (b) din decizia atacata.

Cu toate acestea, in masura in care printre elementele de natura sa intre in aprecierea gravitatii unei
incélcari figureaza numadrul si intensitatea comportamentelor anticoncurentiale si pentru motivele
expuse la punctul 123 de mai sus, eventual, cu ocazia aprecierii caracterului proportional al
cuantumului amenzii, ii va reveni Tribunalului sa analizeze consecintele caracterului eronat al acestor
aprecieri.

B. Cu privire la cererile de anulare a articolului 2 litera (b) din decizia atacata si, cu titlu
subsidiar, de reformare a cuantumului amenzii aplicate

Reclamantele contesta legalitatea articolului 2 litera (b) din decizia atacatd, prin care Comisia le-a

impus o amenda ca urmare a participarii HSBC la incéalcare. Acest motiv poate fi impartit in patru
aspecte, intrucéat reclamantele contestd, in primul rand, utilizarea incasarilor in numerar actualizate
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pentru a aprecia valoarea vanzarilor, in al doilea rand, coeficientul de gravitate aplicat, in al treilea
rand, cuantumul suplimentar aplicat si, in al patrulea rand, aprecierea circumstantelor atenuante.
Reclamantele solicitd cu titlu principal anularea articolului 2 litera (b) din decizia atacata si, cu titlu
subsidiar, ca Tribunalul si isi exercite competenta de fond pentru a reduce cuantumul amenzii care
le-a fost aplicata.

In cadrul primului aspect al prezentului motiv, reclamantele reproseaza Comisiei ci a intemeiat
valoarea vanzarilor pe baza incasdrilor in numerar pentru EIRD primite de HSBC in perioada
incélcarii, la care a fost aplicat un factor de 98,849 %.

Rationamentul Comisiei figureaza in considerentele (639)-(648) ale deciziei atacate.

In primul rand, Comisia a constatat, in considerentul (639) al deciziei atacate, ci instrumentele
financiare derivate pe rata dobanzii nu generau vanziri in sensul obisnuit al termenului si a aplicat, in
consecintd, o valoare de inlocuire specifica pentru valoarea vanzirilor, care constituie un punct de
plecare pentru calculul cuantumurilor amenzilor. In considerentul (640), Comisia a considerat
preferabil sa nu se bazeze pe valoarea de inlocuire a vanzarilor realizate in cursul ultimului an, si,
avand in vedere durata scurtd a incalcarii savarsite de unele parti, dimensiunea variabild a pietei EIRD
in perioada incélcarii si diferentele de durata a participarii bancilor in cauzd, cd era mai adecvat si se
bazeze pe valoarea véanzarilor efectiv realizate de intreprinderi in cursul lunilor corespunzatoare
participarii fiecareia dintre acestea la incélcare.

In considerentul (641) al deciziei atacate, aceasta a retinut ci vanzirile, in sensul obisnuit al
termenului, corespundeau intrérilor de beneficii economice a céror forma imbraca cel mai adesea pe
cea de numerar sau de cvasinumerar si a observat cd comportamentul anticoncurential in prezenta
cauzd privea, printre altele, coluziunea privind componentele de pret relevante pentru fluxurile de
numerar asociate EIRD. Din aceste motive, aceasta a decis sd stabileascd, pentru toate partile, valoarea
anuala a vanzérilor pe baza incasirilor in numerar, si anume ,fluxurile de numerar obtinute de fiecare
banca din portofoliul siu de EIRD asociate oricirei scadente Euribor si/sau EONIA si incheiate cu
contraparti stabilite in SEE”.

In considerentul (642) al deciziei atacate, aceasta a retinut un cuantum de incasiri in numerar in
valoare de 16 688 253 649 de euro in ceea ce priveste HSBC.

In al doilea rand, in considerentul (643) al deciziei atacate, Comisia a considerat adecvat si reduca
valorile incasérilor in numerar retinute impotriva HSBC si a altor banci cu un factor uniform adecvat,
pentru a tine seama de particularititile pietei EIRD si in special de compensarea inerenta
tranzactionarii de instrumente financiare derivate. In considerentul (648) al deciziei atacate, acest
factor uniform a fost stabilit la 98,849 %.

Justificarea nivelului acestui factor de reducere se bazeaza, in decizia atacatd, pe cinci serii de motive.
In primul rind, Comisia se intemeiazi, in considerentul (644), pe compensarea inerenti
tranzactiondrii instrumentelor financiare derivate in general, evaluatd in conformitate cu International
Swap Dealer Association ca implicidnd o reducere cuprinsa intre 85 si 90 %.

In al doilea rand, in considerentul (645), aceasta a pus in evidenti natura specifici a compensatiei
EIRD, intrucit comparatia incasérilor in numerar a partilor cu decontarea platilor nete in numerar
pentru EIRD demonstreaza cé aplicarea unei cote intre 85 si 90 % ar conduce la impunerea de amenzi
prea disuasive.

In al treilea rand, in considerentul (646), aceasta a constatat ci intelegerea privind EIRD a dus la un

cost suplimentar semnificativ mai mic decat cel de 20 % in general cauzat de acest tip de intelegere in
sectoarele conventionale.
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In al patrulea rand, in considerentul (647), Comisia a reamintit cd nu era obligatd sa aplice o formula
matematica precisa si dispunea de o marji de apreciere atunci cidnd stabilea cuantumul fiecarei
amenzi.

In al cincilea rand, in considerentul (648), Comisia a subliniat ca a aplicat destinatarilor deciziei atacate
aceeasi cotd ca cea utilizata pentru calcularea cuantumurilor amenzilor impuse destinatarilor deciziei
de tranzactie.

In al treilea rand, Comisia a rispuns la criticile prezentate in cursul procedurii administrative. In acest
cadru, aceasta a respins, in considerentele (656)-(662) ale deciziei atacate, cd recurgerea la incasarile in
numerar actualizate avea un caracter necorespunzator. Astfel, aceasta a sustinut cd, in comparatie cu
incasdrile si cu platile nete in numerar sugerate de reclamante, care ar putea sa conducd la rezultate
negative, luarea in considerare a incasirilor in numerar actualizate era mai conformd cu Orientarile
privind calcularea amenzilor aplicate in temeiul articolului 23 alineatul (2) litera (a) din Regulamentul
nr. 1/2003 (JO 2006, C 210, p. 2, Editie speciald, 08/vol. 4, p. 264, denumite in continuare ,Orientarile
din 2006”), potrivit cirora vanzarile, si nu profitul, constituiau punctul de plecare pentru calculul
amenzilor.

In ceea ce priveste criticile indreptate impotriva factorului de reducere, Comisia a subliniat in special,
in considerentul (710) al deciziei atacate, cd ar fi fost transparenta cu privire la intentia sa de a reduce
incasérile in numerar cu un factor uniform de cel putin 97,5%. Aceasta a aratat de asemenea, in
considerentul (713), ci nu a aplicat factori de reducere individuali, din moment ce acestia ar fi putut
conduce la o inegalitate de tratament.

In cadrul acestui aspect al motivului, reclamantele invoci in esentid trei critici pentru a contesta
legalitatea calculului valorii vanzarilor. In primul rand, acestea contestd insusi principiul recurgerii la
incasdri in numerar la care este asociat un factor de reducere de 98,849 %. In al doilea rand, acestea
considerd cd in mod gresit Comisia a inclus incasérile in numerar care decurg din contracte incheiate
anterior intelegerii. In sfarsit, in al treilea rand, acestea contesti motivarea factorului de reducere.

1. Cu privire la prima criticd, intemeiatd pe caracterul eronat al utilizdrii incasdrilor in numerar
actualizate

Reclamantele sustin cd, dacd in mod intemeiat Comisia, in considerentul (639) al deciziei atacate, a
observat ca instrumentele financiare derivate pe rata dobénzii ,nu generau vanziri in sensul obisnuit”,
in mod eronat aceasta a apreciat valoarea mentionata a vanzarilor in functie de incasarile in numerar
primite pentru EIRD la care a fost asociat un factor de reducere de 98,849 %. Reclamantele reproseaza
Comisiei cd nu a luat in considerare decét intrarile de fonduri in temeiul EIRD si nu iesirile de fonduri,
in timp ce o manipulare a ratelor de referintd are un impact asupra acestor doud aspecte. Aceasta
abordare ar fi contribuit semnificativ la supraestimarea incasarilor generate de activitatea de
tranzactionare a EIRD. Acestea sustin cd motivul, care figureaza in considerentul (659) al deciziei
atacate, intemeiat pe faptul ca luarea in considerare a platilor primite nu poate sa duca la vanzari nule
sau negative nu inseamna ca incasarile in numerar reprezinta un indicator adecvat al valorii vanzarilor.
Acelasi lucru ar fi valabil si pentru evidentierea, in considerentul (660) al deciziei mentionate, a faptului
ca vanzdrile constituie punctul de plecare pentru calculul amenzilor in Orientarile din 2006.

Comisia considera cd in mod intemeiat a apreciat valoarea vanzirilor in functie de incasarile in
numerar la care s-a aplicat un factor de reducere.

Ea observi ci iesirile de fonduri pentru EIRD nu au fost ignorate. Aplicarea factorului de reducere avea
ca obiectiv tocmai sa ia in considerare compensarea inerenta activitatii de tranzactionare. Din punctul
de vedere al disuasiunii, o astfel de abordare ar fi mai adecvata decat cea preferata de catre reclamante
a incasarilor si a platilor nete in numerar, care ar putea duce la valori negative.
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Tribunalul aminteste cu titlu introductiv cd, in ceea ce priveste legalitatea unei decizii prin care se
aplicd o amendd, controlul aprofundat, in drept si in fapt, pe care instanta Uniunii il exercitd cu
privire la toate elementele deciziilor Comisiei privind procedurile de aplicare a articolelor 101 si 102
TFUE, amintit la punctul 44 de mai sus, implica faptul ca acesta nu se poate intemeia pe marja de
apreciere de care dispune Comisia, nici in ceea ce priveste alegerea elementelor luate in considerare in
aplicarea criteriilor prevazute in Orientdri, nici in ceea ce priveste evaluarea acestor elemente, pentru a
renunta sd exercite un astfel de control aprofundat (a se vedea in acest sens Hotarérea din 8 decembrie
2011, Chalkor/Comisia, C-386/10 P, EU:C:2011:815, punctul 62).

In primul rnd, trebuie amintit ca partile nu contesta ca EIRD ,nu genereaza vanzari in sensul obisnuit
al termenului”, dupd cum se aminteste in considerentul (639) al deciziei atacate.

In al doilea rand, in timp ce articolul 23 alineatul (3) din Regulamentul nr. 1/2003 se referd in general
la gravitatea si la durata incalcérii, metodologia preferata de Comisie in scopul de a aplica aceastd
dispozitie in Orientérile sale din 2006 face sa joace un rol esential in notiunea de ,valoarea
vanzarilor”, intrucat aceasta contribuie la stabilirea importantei economice a incélcérii, precum si a
ponderii relative a fiecirei intreprinderi participante la incélcare (a se vedea in acest sens Hotéréarea din
11 iulie 2013, Team Relocations si altii/Comisia, C-444/11 P, nepublicata, EU:C:2013:464, punctul 76).
Astfel, in conformitate cu punctul 13 din Orientérile din 2006, ,[p]entru a determina cuantumul de
baza al amenzii care urmeazd sa fie aplicatd, Comisia utilizeazd valoarea vanzérilor de bunuri sau
servicii, realizate de intreprindere, care au legatura directa sau indirecta [...] cu incélcarea, in sectorul
geografic relevant din teritoriul SEE”. In partea introductivd a acestora, orientirile mentionate
precizeazd, la punctul 6, ca ,combinarea valorii vanzérilor care au legatura cu incélcarea si cu durata
acesteia este consideratd o valoare de inlocuire adecvata pentru a reflecta importanta economica a
incalcarii, precum si ponderea relativa a fiecdrei intreprinderi participante la incélcare”.

In al treilea rand, trebuie amintit ci este permis Comisiei si nu aplice metodologia previzuti in
Orientari atunci cand exista motive care justifica acest lucru. Astfel, necesitétile unei analize a fiecéirei
situatii individuale de céitre Comisie atunci cdnd impune sanctiuni in temeiul articolului 23 din
Regulamentul nr. 1/2003 implicd in mod necesar cd aceasta se abate, eventual, in cazul in care natura
specificd a situatiei individuale o cere, de la metodologia din Orientéri. Aceastd posibilitate, subliniata
de jurisprudentd (Hotararea din 28 iunie 2005, Dansk Rerindustri si altii/Comisia, C-189/02 P,
C-202/02 P, C-205/02 P-C-208/02 P si C-213/02 P, EU:C:2005:408, punctele 209 si 210), este acum in
mod explicit reluatd la punctul 37 din Orientarile din 2006.

In speti, este necesar si se verifice dacd, fird a sivarsi o eroare de apreciere, Comisia a apreciat
valoarea vanzarilor EIRD pe baza incasérilor in numerar actualizate. Aceasta implicd in special sa se
examineze dacd abordarea promovata de Comisie permitea sa se tina seama de compensarea inerenta
EIRD, aceste contracte conducand atat la incasari, cat si la plati.

Trebuie amintit ca reiese din punctele 15 si 16 din Orientarile din 2006 ca, pentru a determina
valoarea vanzarilor unei intreprinderi, Comisia utilizeazd cele mai bune date disponibile ale acestei
intreprinderi. Atunci cidnd datele puse la dispozitie de o intreprindere sunt incomplete sau nu sunt
fiabile, Comisia poate determina valoarea véanzarilor acelei intreprinderi pe baza datelor partiale
obtinute sau a oricéror alte informatii pe care le considera pertinente sau adecvate.

Trebuie s se constate ca abordarea preferata de Comisie urmireste sa reflecte mai bine valoarea
vanzérilor — si, prin urmare, importanta economica a incalcarii — decat abordarea alternativd propusa
de reclamante in cursul procedurii administrative, intemeiata pe incasari si pe plati nete in numerar.
Ar fi vorba in esentd sd nu se ia in considerare decat balanta de fluxuri de numerar in perioada de
incélcare, si anume o datd care se apropie de profitul obtinut din activitatile de tranzactionare.

ECLILEU:T:2019:675 43



323

324

325

326

327

328

329

330

331

332

333

HOTARAREA DIN 24.9.2019 — Cauza T-105/17
HSBC HoLDINGS s1 ALTII/ COMISIA

Intr-adevir, astfel cum a amintit Comisia in considerentul (659) al deciziei atacate, o asemenea limitare
ar fi contrara logicii care a condus la decizia sa de a stabili, in metodologia prevazuti in Orientérile din
2006, cuantumul de baza al amenzii in raport cu valoarea vanzarilor, si anume sa reflecte importanta
economica a incélcarii si ponderea participéarii intreprinderii in cauza.

Astfel, din moment ce, pe de o parte, abordarea preferatd de Comisie este conforma cu logica care sta
la baza alegerii valorii vanzarilor si, pe de alta parte, reclamantele nu au propus nicio metoda
alternativa mai adecvata in cursul procedurii administrative, nu se poate concluziona ca principiul
ludrii in considerare a incasdrilor in numerar actualizate are, in mod inerent, un caracter eronat.

Nu este mai putin adevérat cd, in conformitate cu abordarea preferata de Comisie, este important nu
numai ca determinarea cuantumului incasarilor in numerar sa fie lipsitd de vicii. Acelasi lucru este
valabil si in cazul stabilirii ratei factorului de reducere aplicat.

Astfel, acesta joaca un rol esential in stabilirea valorii vanzirilor, ca urmare a cuantumului deosebit de
ridicat pe care il implicd luarea in considerare doar a incasarilor in numerar, adicid fird deducerea
platilor aferente.

Astfel, cu titlu de exemplu, pe baza punerii in aplicare a elementelor referitoare la gravitatea, durata,
cuantumul suplimentar si la circumstantele atenuante retinute de Comisie in decizia atacata, si fara a
se aduce atingere aprecierii temeiniciei acestora, Tribunalul aratd cd o variatie de 0,1% din rata
factorului mentionat ar avea un impact asupra cuantumului final al amenzii de aproape 16 221 000 de
euro.

Din cele de mai sus rezultd cd, in modelul preferat de Comisie in vederea stabilirii valorii vanzarilor,
precizarea ratei factorului de reducere este esentiald, intrucat chiar si o micd variatie a factorului
mentionat va avea efecte importante asupra cuantumului amenzii aplicat intreprinderilor in cauza.

Cu aceasta rezerva, prima critica trebuie respinsa.

2. Cu privire la a doua criticd, intemeiatd pe caracterul eronat al ludrii in considerare a
incasdrilor in numerar care decurg din contracte incheiate inainte de data de incepere a
participarii HSBC la incdlcare

Reclamantele sustin cg, in mod gresit, Comisia a luat in considerare incasarile in numerar actualizate
generate de contracte incheiate inainte de comportamentele imputate HSBC.

Comisia solicita respingerea acestei critici.

Astfel cum Curtea a avut ocazia sd sublinieze, punctul 13 din Orientérile din 2006 are drept obiectiv s
retind ca punct de plecare pentru calculul amenzii aplicate unei intreprinderi un cuantum care reflecta
importanta economica a incélcarii si ponderea intreprinderii respective in cadrul acesteia. Prin urmare,
in cazul in care notiunea de ,valoare a vanzarilor” prevazuta la acest punct 13 nu poate, desigur, sa se
extindd pand la inglobarea vanzirilor realizate de intreprinderea in discutie care nu intra in domeniul
de aplicare al intelegerii imputate, s-ar fi adus totusi atingere obiectivului urmarit de aceasta dispozitie
in cazul in care aceasta notiune ar fi interpretatd in sensul ca vizeazd doar cifra de afaceri realizata
numai cu vénzarile pentru care s-a stabilit cd au fost afectate in mod real de aceastd intelegere
(Hotararea din 7 septembrie 2016, Pilkington Group si altii/Comisia, C-101/15 P, EU:C:2016:631,
punctul 19).

Prin urmare, vanzarile realizate pe baza unor contracte incheiate inainte de perioada incalcarii pot fi in

mod valabil incluse in valoarea vanzarilor calculata in temeiul punctului 13 din Orientarile din 2006, in
scopul calculérii cuantumului de baza al amenzii, la fel ca vanzarile realizate pe baza unor contracte
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incheiate in perioada incalcérii, dar despre care nu s-a demonstrat ca ficusera in mod specific obiectul
unei coluziuni (Hotararea din 7 septembrie 2016, Pilkington Group si altii/Comisia, C-101/15 P,
EU:C:2016:631, punctul 20).

O astfel de solutie poate fi cu atat mai mult transpusd circumstantelor din spetd, dat fiind ca
manipularea Euribor la care HSBC a participat afecta rata variabila a contractelor indexate in functie de
Euribor-3M care ajungeau la scadenta la 19 martie 2007, indiferent daca data incheierii lor este
anterioard sau ulterioara datei de 12 februarie 2007, punctul de plecare al participarii HSBC la
incalcare.

In consecintd, cea de a doua criticd trebuie respinsa.

3. Cu privire la a treia criticd, intemeiatd pe caracterul insuficient motivat al factorului de
reducere de 98,849 % aplicat de Comisie

Reclamantele sustin ca stabilirea factorului de reducere este afectatd de o motivare insuficientd,
intrucat nu le permite sa inteleagd motivele pentru care cuantumul de baza al amenzii a fost stabilit la
aceastd valoare. Acestea subliniazd in special faptul cd acesta ia in considerare ipoteza unui cost
suplimentar ipotetic intre 2 si 4 puncte de baza, fiard si explice in ce mod un astfel de cost
suplimentar era realist, in imprejuréri in care o bancd nu putea, in realitate, sd faca sa varieze rata de
referinta decat cu cel mult 0,1 puncte de bazi, astfel cum ar atesta nota de subsol 441 din decizia
atacata. Reclamantele amintesc faptul cd aplicarea de céitre Comisie a unei abordari noi si inedite de
stabilire a valorii vanzirilor facea ca respectarea obligatiei de motivare sd fie cu atat mai necesara.

Comisia sustine cé factorul de reducere de 98,849 % este suficient de motivat, din moment ce motivele
care figureazd in considerentele (643)-(646) ale deciziei atacate permit reclamantelor sa inteleagi de ce
acest factor a fost considerat adecvat. In ceea ce priveste mentionarea costului suplimentar de 2-4
puncte de bazi luat in considerare in considerentul (646), ar fi precizat in decizia atacata cd este vorba
de un cost suplimentar ipotetic. Comisia aminteste, in aceasta privinta, ca dispune de o marja de
apreciere atunci cand stabileste cuantumul fiecarei amenzi si ca aceasta nu este obligata sa urmeze o
abordare matematica.

Astfel cum s-a recunoscut printr-o jurisprudenta constantd, obligatia de motivare previazuta la
articolul 296 al doilea paragraf TFUE constituie o norméd fundamentala de procedura care trebuie
diferentiata de problema temeiniciei motivarii, aceasta din urma tinand de legalitatea pe fond a actului
in litigiu. In aceastd perspectivd, motivarea impusi trebuie si fie adaptati naturii actului in cauzi si
trebuie s mentioneze in mod clar si neechivoc rationamentul institutiei care a emis actul, astfel incat
sa dea posibilitatea persoanelor interesate sa ia cunostintd de temeiurile masurii luate, iar instantei
competente si isi exercite controlul. In ceea ce priveste in special motivarea deciziilor individuale,
obligatia de a motiva asemenea decizii are astfel ca scop, in afara de a permite un control judiciar, sa
furnizeze persoanei interesate indicatii suficiente pentru a cunoaste dacd decizia prezinta eventuale
vicii care s permitd sa i se conteste validitatea (a se vedea Hotararea din 29 septembrie 2011, EIf
Aquitaine/Comisia, C-521/09 P, EU:C:2011:620, punctele 146-148 si jurisprudenta citatd, Hotaréarea din
11 iulie 2013, Ziegler/Comisia, C-439/11 P, EU:C:2013:513, punctele 114 si 115, si Hotararea din
13 decembrie 2016, Printeos si altii/Comisia, T-95/15, EU:T:2016:722, punctul 44).

In plus, cerinta motivirii trebuie apreciatd in functie de imprejurarile cauzei, in special de continutul
actului, de natura motivelor invocate si de interesul de a primi explicatii propriu destinatarului actului
sau altor persoane vizate de acest act in sensul articolului 263 al patrulea paragraf TFUE. Nu este
obligatoriu ca motivarea si specifice toate elementele de fapt si de drept pertinente, avand in vedere
cd problema dacd motivarea unui act respecta conditiile impuse de articolul 296 TFUE trebuie sa fie
apreciatda nu numai prin prisma modului de redactare, ci si in raport cu contextul sau, precum si cu
ansamblul normelor juridice care reglementeaza materia respectiva (Hotdrarea din 29 septembrie

ECLILEU:T:2019:675 45



340

341

342

343

344

345

346

HOTARAREA DIN 24.9.2019 — Cauza T-105/17
HSBC HoLDINGS s1 ALTII/ COMISIA

2011, Elf Aquitaine/Comisia, C-521/09 P, EU:C:2011:620, punctul 150, Hotérarea din 11 iulie 2013,
Ziegler/Comisia, C-439/11 P, EU:C:2013:513, punctul 116, si Hotérarea din 13 decembrie 2016,
Printeos si altii/Comisia, T-95/15, EU:T:2016:722, punctul 45).

Jurisprudenta a precizat de asemenea cd motivarea trebuia, asadar, in principiu, sa fie comunicata
persoanei interesate in acelasi timp cu decizia cauzatoare de prejudicii. Lipsa motivérii nu poate fi
remediata prin faptul cd persoana interesata afla care este motivarea deciziei in cursul procedurii in
fata instantelor Uniunii (Hotararea din 29 septembrie 2011, EIf Aquitaine/Comisia, C-521/09 P,
EU:C:2011:620, punctul 149, Hotararea din 19 iulie 2012, Alliance One International si Standard
Commercial Tobacco/Comisia, C-628/10 P si C-14/11 P, EU:C:2012:479, punctul 74, si Hotaréarea din
13 decembrie 2016, Printeos si altii/Comisia, T-95/15, EU:T:2016:722, punctul 46).

In privinta unei decizii prin care se aplici o amends, Comisia are obligatia si furnizeze o motivare, in
special cu privire la cuantumul amenzii aplicate si cu privire la metoda aleasa in aceastd privinta
(Hotararea din 27 septembrie 2006, Jungbunzlauer/Comisia, T-43/02, EU:T:2006:270, punctul 91).
Aceasta trebuie si indice in decizia sa elementele in functie de care a apreciat gravitatea si durata
incélcarii, fara a avea obligatia de a include in aceasta o expunere mai detaliatd sau datele exprimate
in cifre privind modul de calcul al amenzii (Hotérarea din 13 iulie 2011, Schindler Holding si
altii/Comisia, T-138/07, EU:T:2011:362, punctul 243). Comisia are insa obligatia sa explice ponderarea
si evaluarea pe care le-a realizat cu privire la elementele luate in considerare (Hotararea din
8 decembrie 2011, Chalkor/Comisia, C-386/10 P, EU:C:2011:815, punctul 61).

Precizarile aduse de autorul unei decizii atacate, in cursul procedurii contencioase, care completeazi o
motivare care este deja ea insdsi suficienta, nu tin propriu-zis de respectarea obligatiei de motivare,
chiar dacd pot fi utile in cadrul controlului intern al motivérii deciziei efectuat de instanta Uniunii,
intrucdt permit institutiei sd explice motivele care stau la baza deciziei sale. Astfel, explicatii
suplimentare, dincolo de obligatia sa de motivare, pot permite intreprinderilor si cunoascd in mod
detaliat modul de calcul al amenzii care le este aplicaté si, intr-un mod mai general, pot si intareasca
transparenta actiunii administrative si sa faciliteze exercitarea de cétre Tribunal a competentei sale de
fond, care trebuie sa ii permita sa aprecieze, dincolo de legalitatea deciziei atacate, caracterul adecvat
al amenzii aplicate. Totusi, aceastd posibilitate nu este de naturd sa modifice intinderea cerintelor care
rezultd din obligatia de motivare (Hotdrarea din 16 noiembrie 2000, Cascades/Comisia, C-279/98 P,
EU:C:2000:626, punctele 45 si 47).

Comisia se refera la jurisprudenta citata la punctul 341 de mai sus, subliniind in esentd ca nu avea
obligatia de a explica in mod clar in decizia atacatd evaluarea cuantificata care a condus la aplicarea
unui factor de reducere de 98,849 %.

In aceastd privintd, Tribunalul arati ci, in temeiul jurisprudentei citate la punctul 339 de mai sus,
cerinta motivarii trebuie apreciatd in functie de imprejurdrile cauzei. Or, acestea prezintd doua
caracteristici importante.

Pe de o parte, Comisia a decis, in prezenta cauzd, sa aplice metodologia prevazutd in Orientdrile din
2006 mai degraba decat sa se indeparteze de acestea, ceea ce ar fi fost in drept sa faca in conformitate
cu jurisprudenta amintita la punctul 319 de mai sus si cu punctul 37 din Orientarile mentionate. Prin
urmare, Comisia a ales sa urmeze o metodologie prin care, pentru motivele expuse la punctul 318 de
mai sus, stabilirea ,valorii vanzérilor” juca un rol central, desi a subliniat in considerentul (639) al
deciziei atacate ca EIRD nu generau vanzari in sensul obisnuit al termenului.

Prin urmare, era esential ca motivarea deciziei atacate sd permitd reclamantelor si verifice daca

valoarea de inlocuire aleasd de Comisie era, eventual, afectata de un viciu care permitea contestarea
validitatii sale, iar Tribunalului sa isi exercite controlul.
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Pe de alta parte, astfel cum s-a subliniat la punctul 325 de mai sus, in abordarea urmatd de Comisie,
factorul de reducere joacd un rol esential avind in vedere cuantumul foarte ridicat al incasarilor in
numerar la care acesta se aplica.

Rezulta ca, in imprejurarile din prezenta cauzd, intrucat Comisia a decis sd stabileasca cuantumul de
baza al amenzii prin aplicarea unui model numeric in care factorul de reducere joaca un rol esential,
era necesar ca intreprinderile in cauza sa fie in mdsura sa inteleaga modul in care Comisia a ajuns la
un factor de reducere stabilit exact la 98,849 % si ca Tribunalul sa fie apt sa exercite un control
aprofundat, in drept si in fapt, cu privire la acest element al deciziei atacate, in aplicarea
jurisprudentei citate la punctul 316 de mai sus.

Or, reiese numai din considerentele (643), (644)-(646) si (648) ale deciziei atacate ca factorul de
reducere trebuia sd fie mai mare de 90 %, din moment ce, pe de o parte, compararea incasarilor in
numerar ale partilor cu regulamentele nete in numerar in temeiul EIRD demonstra ca aplicarea unei
rate intre 85 si 90 % ar conduce la impunerea de amenzi prea disuasive si, pe de altd parte, ca
intelegerea in discutie a determinat un cost suplimentar semnificativ mai mic decat cel de 20 % in
general cauzat de acest tip de intelegere in sectoarele conventionale. In considerentul (648) al deciziei
atacate, Comisia aratd ca, pe de o parte, a procedat la o estimare a factorilor mentionati in
considerentele (643)-(646), fara a preciza insd ce valoare a atribuit acestor diferiti factori pentru a
stabili rata de reducere la 98,849 %. Pe de altd parte, Comisia arata cd a aplicat aceeasi metodologie in
stabilirea valorilor vanzarilor precum cea utilizatd pentru calculul cuantumurilor amenzilor in decizia
de tranzactie. Cu toate acestea, trebuie si se constate cd nicio indicatie suplimentard in ceea ce
priveste stabilirea ratei de reducere la 98,849 % nu reiese din decizia de tranzactie.

Singura altd mentiune care figureazd in decizia atacatd constd in amintirea, in considerentul (710), a
faptului ca Comisia subliniase in cursul procedurii administrative cd factorul de reducere uniforma ar
fi de cel putin 97,5 %.

Trebuie sa se constate ca aceste consideratii nu ofera reclamantelor o explicatie a motivelor pentru
care factorul de reducere a fost fixat la 98,849 % mai degraba decat la un nivel eventual superior. De
asemenea, in lipsa unor explicatii mai detaliate cu privire la motivele pentru care aceste consideratii
au dus la stabilirea factorului de reducere la acest nivel precis, Tribunalul nu este in masura sa
exercite un control aprofundat, in drept si in fapt, cu privire la un element al deciziei care a putut
avea un impact semnificativ asupra cuantumului amenzii aplicate reclamantelor.

Desigur, in urma sedintei, Comisia a furnizat Tribunalului explicatii suplimentare cu privire la
stabilirea acestui factor de reducere de 98,849 %. Cu toate acestea, reiese din coroborarea
jurisprudentei citate la punctele 340 si 342 de mai sus ca aceste explicatii suplimentare nu ar putea fi
luate in considerare de Tribunal in ceea ce priveste controlul intern al motivelor deciziei decat cu
singura conditie ca ele sa completeze o motivare deja suficientd in sine. Or, acest lucru nu este valabil
in speta.

Avand in vedere cele de mai sus, se impune admiterea celei de a treia critici a primului aspect al
motivului si anularea articolului 2 litera (b) din decizia atacati, fird a fi necesar si se examineze
celelalte aspecte ale motivului.

In mdisura in care s-au admis concluziile prezentate cu titlu principal prin care se solicita anularea

articolului 2 litera (b) din decizia atacati, nu este necesard examinarea concluziilor in reformare,
prezentate de reclamante cu titlu subsidiar.
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Cu privire la cheltuielile de judecata

Potrivit articolului 134 alineatul (3) din Regulamentul de procedurd, in cazul in care partile cad in

pretentii cu privire la unul sau la mai multe capete de cerere, fiecare parte suporta propriile cheltuieli

de judecata. Totusi, in cazul in care imprejurdrile cauzei justificd acest lucru, Tribunalul poate decide
ca, pe langd propriile cheltuieli de judecata, o parte sa suporte o fractiune din cheltuielile de judecata
efectuate de cealalta parte.

In speti, reclamantele au cizut in pretentii in ceea ce priveste concluziile lor in anularea articolului 1

din decizia atacata si au avut castig de cauzd in ceea ce priveste cererea lor de anulare a articolului 2

litera (b) din decizia mentionata. In aceste conditii, se va face o justa apreciere a imprejurarilor cauzei

daca se hotaraste ca fiecare parte sa suporte propriile cheltuieli de judecata.

Pentru aceste motive,

TRIBUNALUL (Camera a doua extinsa)

declara si hotaraste:

1) Anuleaza articolul 2 litera (b) din Decizia C(2016) 8530 final a Comisiei din 7 decembrie
2016 privind o procedura initiata in temeiul articolului 101 TFUE si al articolului 53 din
Acordul privind SEE (Cazul AT.39914 — Instrumente financiare derivate pe rata dobanzii in
euro).

2) Respinge in rest actiunea.

3) HSBC Holdings plc, HSBC Bank plc si HSBC France suporta propriile cheltuieli de judecata.

4) Obliga Comisia Europeana sa suporte propriile cheltuieli de judecata.

Prek Buttigieg Schalin

Berke Costeira
Pronuntata astfel in sedinta publica la Luxemburg, la 24 septembrie 2019.

Semnaturi

48 ECLL:EU:T:2019:675



	Hotărârea Tribunalului (Camera a doua extinsă)
	Hotărâre
	I. Istoricul cauzei
	A. Procedura administrativă care a condus la decizia atacată
	B. Decizia atacată
	1. Produsele în cauză
	2. Comportamente reproșate reclamantelor
	3. Calculul cuantumului amenzii
	a) Cuantumul de bază al amenzii
	b) Cuantumul final al amenzii



	II. Procedura și concluziile părților
	III. În drept
	A. Cu privire la cererile de anulare a articolului 1 din decizia atacată și, cu titlu subsidiar, a articolului 1 litera (b) din decizia menționată
	1. Cu privire la primul motiv, referitor la calificarea drept încălcare prin obiect în sensul articolului 101 alineatul (1) TFUE
	a) Cu privire la primul aspect al motivului, prin care se contestă calificarea drept restrângere a concurenței prin obiect aplicată manipulării Euribor din 19 martie 2007
	b) Cu privire la al doilea aspect al motivului, referitor la calificarea drept încălcare prin obiect aplicată celorlalte comportamente reproșate HSBC
	1) Cu privire la critica care contestă temeinicia calificării drept restrângere prin obiect aplicată schimburilor privind prețurile mediane
	2) Cu privire la critica care contestă temeinicia calificării drept restrângere prin obiect aplicată schimburilor privind pozițiile de tranzacționare


	2. Cu privire la al doilea, al treilea și al patrulea motiv referitoare la calificarea drept încălcare unică și continuă aplicată de către Comisie
	a) Cu privire la al doilea motiv, de contestare a existenței unui „plan de ansamblu” având un obiectiv unic
	1) Cu privire la primul aspect al motivului, referitor la obiectivul unic al încălcării
	2) Cu privire la al doilea aspect al motivului, de contestare a existenței unui „plan de ansamblu”

	b) Cu privire la al patrulea motiv, de contestare a cunoașterii de către HSBC a comportamentului ilicit al celorlalți participanți
	1) Cu privire la cunoașterea de către HSBC a participării altor bănci la manipularea din 19 martie 2007 și la eventualitatea reiterării sale
	2) Cu privire la cunoașterea de către HSBC a participării altor bănci la alte comportamente care țin de încălcarea unică

	c) Cu privire la al treilea motiv, referitor la intenția HSBC de a participa la încălcarea unică și continuă

	3. Cu privire la al cincilea motiv, întemeiat pe o eroare de drept și pe încălcarea unor norme fundamentale de procedură în ceea ce privește desfășurarea procedurii administrative
	4. Cu privire la efectele erorilor constatate în cadrul primului și al celui de al patrulea motiv privind legalitatea articolului 1 din decizia atacată

	B. Cu privire la cererile de anulare a articolului 2 litera (b) din decizia atacată și, cu titlu subsidiar, de reformare a cuantumului amenzii aplicate
	1. Cu privire la prima critică, întemeiată pe caracterul eronat al utilizării încasărilor în numerar actualizate
	2. Cu privire la a doua critică, întemeiată pe caracterul eronat al luării în considerare a încasărilor în numerar care decurg din contracte încheiate înainte de data de începere a participării HSBC l
	3. Cu privire la a treia critică, întemeiată pe caracterul insuficient motivat al factorului de reducere de 98,849 % aplicat de Comisie


	Cu privire la cheltuielile de judecată


