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téletet

I. A jogvita el6zményei

Az [EUMSZ 101. cikk] és az EGT-Megdallapodas 53. cikke alkalmazdsira vonatkozé6 eljarasban
(AT.39914 — ,Euro Interest Rate Derivatives” iigy) 2016. december 7-én hozott C(2016) 8530 final
hatdrozataval (a tovdbbiakban: megtdmadott hatdrozat) az Eurdpai Bizottsig megallapitotta, hogy a
felperesek, a HSBC Holdings plc, a HSBC Bank plc és a HSBC France, megsértették az
EUMSZ 101. cikket és az EGT-Megallapodas 53. cikkét azaltal, hogy 2007. februar 12. és marcius 27.
kozott egységes és folyamatos jogsértésben vettek részt, amelynek célja az volt, hogy az ,Euro
Interbank Offered Rate” (Euribor) és/vagy az Euro Over-Night Index Average (EONIA) kamatlabakhoz
kotott eurdalapi kamatderivativik (Euro Interest Rate Derivative, a tovdbbiakban: EIRD termékek)
piacdn megvaltoztassdk az drak rogzitésének rendes menetét (a megtdmadott hatdrozat 1. cikkének
b) pontja), és velik szemben egyetemlegesen 33606000 eurd Osszegl birsagot szabott ki (a
megtamadott hatarozat 2. cikkének b) pontja).

A HSBC-csoport (a tovabbiakban: HSBC) egy olyan bankcsoport, amelynek egyik tevékenysége a
befektetési, finanszirozasi és piaci banki tevékenység. A HSBC Holdings a HSBC legfelsébb
anyavéllalata. A HSBC Holdings a HSBC France anyavallalata, ez utébbi pedig a HSBC Bank
anyavallalata. A HSBC France és a HSBC Bank felel az EIRD termékek kereskedéséért. A HSBC
France felel a kamatldbak Euribor panel felé torténé kozléséért (a megtamadott hatdrozat
(58)—(61) preambulumbekezdése).

2011. janius 14-én a Barclays bankcsoport (a Barclays plc, a Barclays Bank plc, a Barclays Directors Ltd,
a Barclays Group Holding Ltd, a Barclays Capital Services Ltd és a Barclays Services Jersey Ltd; a
tovabbiakban: Barclays) marker irdnti kérelmet nyujtott be a Bizottsighoz a kartelliigyek esetében a
birsagok aléli mentességrol és a birsagok csokkentésérdl szolo bizottsagi kozlemény (HL 2006. C 298.,
17. o.) alapjan, tajékoztatva a Bizottsagot arrdl, hogy az EIRD termékek dgazatiban kartell dll fenn,
valamint kifejezve egyiittmiikodési szandékat. 2011. oktéber 14-én a Barclays feltételes mentességben
részesilt (a megtamadott hatdrozat (86) preambulumbekezdése).

2011. oktéber 18. és 21. kozott a Bizottsag helyszini vizsgdlatokat tartott néhdny londoni (Egyesiilt
Kirdlysdg) és parizsi (Franciaorszdg) pénziigyi intézmény, koztik a felperesek helyiségeiben (a
megtamadott hatdrozat (87) preambulumbekezdése).

2013. marcius 5-én és oktdber 29-én a Bizottsdg [az EUMSZ 101. cikkben] és [az EUMSZ 102. cikkben]
meghatdrozott versenyszabalyok végrehajtasarol sz6l6, 2002. december 16-i 1/2003/EK tandcsi rendelet
(HL 2003. L 1., 1. o.; magyar nyelvii kiilonkiadés 8. fejezet, 2. kotet, 205. 0.) 11. cikkének (6) bekezdése
alapjan jogsértési eljarast inditott a felperesek, valamint a Barclays, a Crédit agricole SA és a Crédit
agricole Corporate and Investment Bank (a tovdbbiakban egyiitt: Crédit agricole), a Deutsche
Bank AG, a Deutsche Bank Services (Jersey) Ltd és a DB Group Services (UK) Ltd (a tovabbiakban
egyiitt: Deutsche Bank), a JP Morgan Chase & Co., a JP Morgan Chase Bank National Association és a
JP Morgan Services LLP (a tovdbbiakban egyiitt: JP Morgan), a Royal Bank of Scotland plc és a Royal
Bank of Scotland Group plc (a tovabbiakban egyiitt: RBS), valamint a Société générale ellen (a
megtamadott hatarozat (89) preambulumbekezdése).

A Barclays, a Deutsche Bank, a Société générale és az RBS a moédositott, a Bizottsdg altal az
[EUMSZ 101. cikk] és [az EUMSZ 102. cikk] alapjan folytatott eljarasokrodl szo6ld, 2004. aprilis 7-i
773/2004/EK bizottsagi rendelet (HL 2004. L 123., 18. o.; magyar nyelvli kiilonkiadds 8. fejezet,
3. kotet, 81. o.) 10a. cikke alapjan részt kivant venni vitarendezési eljarasban. A HSBC, a Crédit
agricole és a JP Morgan gy dontott, hogy nem vesz részt e vitarendezési eljarasban.
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2013. december 4-én a Bizottsag a Barclays, a Deutsche Bank, a Société générale és az RBS tekintetében
elfogadta az [EUMSZ] 101. cikk és az EGT-Megallapodas 53. cikke alkalmazdsara vonatkozd eljarasban
(AT.39914 ugy, Euro Interest Rate Derivatives [EIRD] [Settlement]) hozott C(2013) 8512 final
hatarozatot (a tovabbiakban: vitarendezési hatdrozat), amelyben megallapitotta, hogy e vallalkozdsok
megsértették az EUMSZ 101. cikket és az EGT-Megallapodas 53. cikkét azaltal, hogy egységes és
folyamatos jogsértésben vettek részt, amelynek célja az volt, hogy az EIRD termékek piacidn
megvaltoztassak  az  drak  rogzitésének rendes menetét (a  megtimadott  hatdrozat
(95) preambulumbekezdése).

A. A megtamadott hatarozat alapjat képezo kozigazgatasi eljaras

2014. marcius 19-én a Bizottsag kifogaskozlést intézett a felperesekhez, valamint a Crédit agricole-hoz
és a JP Morganhez (a megtamadott hatdrozat (98) preambulumbekezdése).

A felperesek DVD-n betekinthettek a Bizottsdg iratainak hozzaférhet6 részeibe, képviselik szamara
pedig tovabbi iratbetekintést biztositottak a Bizottsdg helyiségeiben (a megtdmadott hatdrozat
(99) preambulumbekezdése). A felperesek betekinthettek tovabba a vitarendezési eljarasban részt vevd
felekhez intézett kifogaskozlésbe, e felek valaszaiba, valamint a vitarendezési hatdrozatba (a
megtamadott hatdrozat (100) preambulumbekezdése).

2014. november 14-én a felperesek benyujtottak a kifogaskozlésre tett irdsbeli észrevételeiket, és
kifejtették allaspontjukat a 2015. junius 15—-17. kozott tartott meghallgatdson (a megtamadott hatarozat
(104) preambulumbekezdése).

2016. aprilis 6-an a Bizottsag kijavitotta a vitarendezési hatdrozatot a Société générale birsagosszegének
meghatdrozasat illetéen. A felperesek betekinthettek e kijavité hatdrozatba, valamint a mogottes
levelezésbe, tovabb a Société générale dltal benyujtott, kijavitott pénziigyi adatokba (a megtamadott
hatarozat (105) és (106) preambulumbekezdése).

B. A megtamadott hatarozat

2016. december 7-én a Bizottsag az 1/2003 rendelet 7. és 23. cikke alapjan meghozta a megtamadott
hatdrozatot. E hatdrozat 1. cikkének b) pontja és 2. cikkének b) pontja a kovetkez6képpen szol:

»1. cikk

A kovetkezé vallalkozdsok megsértették a Szerzédés 101. cikkét és az EGT-Megallapodds 53. cikkét
azaltal, hogy a jelzett idészakokban az eurdalapi kamatderivativik kapcsdn egységes és folyamatos
jogsértésben vettek részt. Ez az EGT egész teriiletére kiterjed6 jogsértés olyan megdllapodasokbdl

és/vagy osszehangolt magatartasokbdl allt, amelyek célja az volt, hogy az eurdalapti kamatderivativak
agazatdban torzitsak az arak Osszetevdinek rendes alakuldsat.

[...]
b) [a felperesek] 2007. februar 12. és 2007. marcius 27. kozott [...]
2. cikk

Az 1. cikkben megallapitott jogsértés miatt kiszabott birsagok a kovetkezdk:

[...]
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b) [a felperesek], egyetemleges feleldsség mellett: 33 606 600 EUR.”

1. A szoban forgé termékek

A széban forgd jogsértések az EIRD termékekkel, vagyis az Euribor vagy az EONIA alapjan indexalt,
eurdalapu kamatderivativakkal kapcsolatosak.

Az Euribor a referencia-kamatldbak Osszessége, amely tiikrozi a nemzetkozi tékepiacokon gyakran
alkalmazott bankkozi hitelezés koltségét. Az Euribort azon kamatldb indexeként hatdrozzdk meg,
amely mellett az euré6vezeten beliil egy elsé osztilya bank egy mdsik elsé osztalyt banknak bankkozi
lekotott euro-betéteket kindl. Az Euribort a panelbankok— tobbek kozott a fenti 5. pontban emlitett
bankok - altal kindlt, a Thomson Reuters mint az Eurépai Bankszovetség (EBF) kalkulacids
megbizottja részére 10:45 és 11:00 6ra kozott megkiildott drak atlaga alapjan naponta szamitjak ki; a
megtamadott hatdrozat altal érintett idészakban 47 ilyen elsé osztilyd panelbank volt. A bankok
hozzdjarulast szolgaltatnak az Euribor tizenot kiillonb6zé kamatldbahoz, amelyek futamideje egy héttdl
tizenkét honapig terjed. Az EONIA ugyanazt a funkciét tolti be, mint az Euribor, de a napi kamatlabak
tekintetében. Az EONIA-t az Eurépai Kozponti Bank (EKB) szamitja ki az ugyanazon panelbankok éltal
kinalt fedezetlen (,unsecured”) bankkozi betétek kamatldbdnak dtlaga alapjan, amely panelbankok
hozzdjarulasait az Euribor megallapitdsa sordn is felhaszndljdk (a megtimadott hatdrozat
(20)—(27) preambulumbekezdése).

A leggyakoribb EIRD termékek a hataridés kamatlab-megallapodasok (,forward rate agreements”), a
kamatlabswapok (,interest rate swaps”), a kamatldbopcidk és a hatdridés kamatlabtigyletek (,futures”
(a megtdmadott hatdrozat (4)—(10) preambulumbekezdése).

2. A felperesekkel szemben kifogdsolt magatartdsok

A megtamadott hatdrozat (113) preambulumbekezdésében a Bizottsdg a fenti 5. pontban hivatkozott
bankokkal szemben kifogdsolt magatartast a kovetkezéképpen irja le:

»A Barclays, a Deutsche Bank, a JPMorgan Chase, a Société générale, a Crédit agricole, a HSBC és az
RBS tobb olyan kétoldalt kapcsolatban vett részt az EIRD termékek dgazataban, amely lényegében a
kiillonboz6 felek kozotti aldabbi gyakorlatokban nyilvanult meg:

a) esetenként az egyes felek dltal foglalkoztatott keresked6k bizonyos Euribor lejaratok véltozatlan,
alacsony vagy magas fixingjére vonatkozd preferencidkat tovabbitottak és/vagy fogadtak; ezek a
preferencidk a kereskedési poziciéiktol/kitettségeiktdl figgtek;

b) esetenként az egyes felek altal foglalkoztatott kereskedék a kereskedési pozicidkra vagy a bizonyos
Euribor futamidéket érint6 jovébeni javaslatokkal kapcsolatos szandékokra vonatkozé részletes, a
nyilvdnossag szdmdara nem ismert/nem elérheté informdcidkat osztottak meg egymadssal, a bankjaik
legalabb egyikének vonatkozasaban;

c) esetenként egyes kereskedSk arra torekedtek, hogy EIRD kereskedési pozicidikat az ekképpen
megszerzett és az a) vagy b) pontban felvazolt informacidékhoz igazitsik;

d) esetenként egyes keresked6k arra torekedtek, hogy legalabb egyik bankjuk jovébeli Euribor
javaslatait az ekképpen megszerzett és az a) vagy b) pontban felvazolt informdciékhoz igazitsdk;

e) esetenként az ilyen egyeztetésekben részt vevé legaldbb egy keresked6 megkornyékezte az adott
bank Euribor jegyzéit, vagy kifejezte ebbéli szandékat, azzal a céllal, hogy egy bizonyos iranyd vagy
meghatdrozott szinti javasolt értéket kérjen télik, amely ezt kovetéen beadésra keriil az EBF
kalkuldciés megbizottjanak;
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f) esetenként az ilyen egyeztetésekben részt vevé legaldbb egy kereskedd beszamolt a kamatjegyz6
valaszarol, vagy kifejezte ebbéli szandékat, még azt megel6z6en, hogy a napi Euribor jegyzések
beadasra keriiltek volna a kalkuldciés megbizotthoz; azokban az esetekben, amikor az érintett
kereskedé mar megbeszélte ezt a kamatjegyzével, a téle szarmazé informdcidkat atadta egy masik
fél kereskeddjének;

g) esetenként az egyik fél legalabb egy kereskeddje a bankjianak EIRD kereskedési és drazdsi
stratégidjara vonatkozo részletes és bizalmas adatokat adott at egy masik fél egyik keresked6jének.”

A megtamadott hatdrozat (114) preambulumbekezdésében a Bizottsag ehhez hozzatette, hogy
sle]mellett, a killonb6z6 felek dltal foglalkoztatott bizonyos keresked6k az adott nap Euribor
kamatlabainak meghatarozasat és kozzétételét kovetden esetenként megbeszélték az Euribor kamatldab
meghatdrozasanak eredményeit, beleértve az egyes bankok javaslatait is”.

A Bizottsag ugy itélte meg, hogy e magatartasok egységes és folyamatos jogsértést valdsitottak meg.

E mindsités igazolasa érdekében a Bizottsig elsésorban megallapitotta, hogy az emlitett magatartasok
egységes gazdasagi célt kovettek (a megtdmadott hatdrozat (444)—(450) preambulumbekezdése), amely
az EIRD termékek alapjan a résztvevok dltal fizetendé pénzosszegek csokkentésében, illetve a nekik
fizetend6 pénzosszegek novelésében allt. Masodsorban dgy itélte meg, hogy a kiillonb6zé magatartasok
egy kozos magatartdsi mintat kovettek, mivel a kartellben személyek stabil csoportja vett részt, a felek
versenyellenes tevékenységiik soran igen hasonlé mintat kovettek, valamint a felek kozott zajlé
killonb6z6 targyaldsok azonos vagy egymdssal atfedésben 1évé témdkat érintettek, és igy azoknak
azonos  vagy  részben  azonos  volt a  tartalmuk (a2 = megtdmadott  hatdrozat
(451)—(456) preambulumbekezdése). Harmadsorban a Bizottsdg tugy vélte, hogy a versenyellenes
informdacidcserében részt vevé kereskeddk hivatdsos szakemberek voltak, és ismerték a kartell
egészének dltaldnos tartalmit és lényeges jellemz6it, vagy ismerniiikk kellett azokat (a
(457)—(483) preambulumbekezdés).

A Bizottsag tgy tekintette, hogy a HSBC részt vett ebben az egységes és folyamatos jogsértésben,
hangstlyozva, hogy a Barclays-szel fenntartott kétoldali informaciécsere maga is az EUMSZ 101. cikk
(1) bekezdése megsértésének mindsiil (a megtamadott hatdrozat (486) preambulumbekezdése).

A részvétel id6tartamat illetéen a Bizottsdg a HSBC tekintetében 2007. februar 12-t tekintette kezdé
idépontnak (a megtimadott hatirozat (620) preambulumbekezdése), 2007. marcius 27-ét pedig zard
idépontnak (a megtdmadott hatdrozat (625) preambulumbekezdése).

3. A birsag osszegének Kiszdmitdsa

a) A birsdg alapdisszege

Ami el6szor is a kartellben részt vevé bankok eladdsai értékének megallapitasat illeti, mivel az EIRD
termékek a sz6 szokdsos értelmében nem generdlnak eladdsokat, a Bizottsdg az eladdsok értékét
helyettesité érték révén allapitotta meg. Ezenkivill az tigy koriilményeire figyelemmel dgy itélte meg,
hogy célszerlibb nem az évesitett helyettesitési értéket figyelembe venni, hanem a bankok jogsértésben
valé részvétele id6tartamanak megfelelé havi helyettesitési értékekre kell tdmaszkodni (a megtimadott
hatdrozat (640) preambulumbekezdése). Emlékeztetett arra, hogy nem koteles matematikai képletet
alkalmazni, valamint hogy mérlegelési mozgastérrel rendelkezik az egyes birsdgok 0Osszegének
meghatdrozasat illetéen (a megtamadott hatdrozat (647) preambulumbekezdése).
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A Bizottsag ugy vélte, hogy helyettesit6 értékként az azon pénzforgalom dltal eredményezett pénzbeli
bevételt kell figyelembe venni, amelyet az egyes bankok a barmely lejaratd Euriborhoz és/vagy
EONIA-hoz kapcsolddd, és az EGT-ben székhellyel rendelkezd partnerekkel jegyzett EIRD portfolijuk
utdn szereztek meg (a megtdmadott hatdrozat (641) preambulumbekezdése), amelyekre egységesen
98,849%-0s csokkentési egyiitthatét alkalmazott.

A Bizottsdg ennélfogva az eladdsok értékét a felperesek tekintetében 192 081 799 eurdnak tekintette (a
megtamadott hatdrozat (648) preambulumbekezdése).

Ami mésodszor a jogsértés sulyat illeti, a Bizottsag 15%-os stlyossagi egyiitthatot vett figyelembe, mivel
a jogsértés az arak osszehangoldsara és arrogzitd megallapodasokra vonatkozott. Ezt 3%-os stlyossagi
egyiitthatoval egészitette ki azon koriilményre hivatkozva, hogy a kartell az EGT egészét érintette, és a
valamennyi EIRD termékre alkalmazandé kamatldbakra vonatkozott, tovabba hogy az emlitett eurdra
vonatkozé kamatldbak alapveté fontossdgiak a belsé piacon a pénziigyi feltételek Osszehangoldsa,
illetve a tagdllami banki tevékenységek szempontjabél (a megtdmadott hatdrozat (720) és
(721) preambulumbekezdése).

Ami harmadszor a jogsértés id6tartamat illeti, a Bizottsag hangsulyozta, hogy a kartell egyes résztvevoi
részvételének idGtartamat ,a hoénapok lefelé kerekitett szama alapjan aranyosan” vette figyelembe,
aminek alapjan a felperesekkel szemben 0,08%-0s szorzétényezét alkalmazott (a megtdmadott hatarozat
(727)—(731) preambulumbekezdése).

Negyedszer, a Bizottsag ,belépési dijként” 18%-os kiegészité dsszeggel egészitette ki az eladdsok értékét,
mivel a jogsértés az darak horizontdlis rogzitésébdl allt, annak érdekében, hogy elrettentse a
vallalkozasokat az ilyen gyakorlatokban valé részvételtSl, a jogsértés idGtartamatol figgetleniil (a
megtamadott hatdrozat (732)—(734) preambulumbekezdése).

A Bizottsag ennélfogva a birsig alaposszegét a felperesek tekintetében 37 340 000 eurdban éllapitotta
meg (a megtamadott hatdrozat (735) preambulumbekezdése).

b) A birsdg végosszege

Ami a birsag végosszegének megdllapitasat illeti, a Bizottsdg megallapitotta, hogy a HSBC
margindlisabb vagy kisebb szerepet jatszott a jogsértésben, amely nem hasonlithaté a f6bb szereplék
szerepéhez, és esetében 10%-kal csokkentette a birsdg alapdsszegét (a megtimadott hatdrozat
(747)—(749) preambulumbekezdése). A megtdmadott hatdrozat 2. cikkének b) pontja tehit a
felperesekkel szemben 33 606 000 eurd végosszegl birsigot szab ki.

II. Az eljaras és a felek kérelmei

A Torvényszék Hivataldhoz 2017. februdr 17-én benyujtott keresetleveliilkkel a felperesek
elGterjesztették a jelen keresetet.

A Torvényszék masodik tandcsdnak javaslatira a Torvényszék az eljarasi szabdlyzatinak 28. cikke
alapjan ugy hatdrozott, hogy az iigyet kibdvitett itélkezo testiilet elé utalja.

Az el6ad6 bird javaslata alapjan a Torvényszék (kibdvitett mdsodik tandcs) tgy hatdrozott, hogy az
eljaras szdbeli szakaszat megnyitja, és 2019. janudr 30-dn az eljarasi szabdlyzat 89. cikke szerinti
pervezetd intézkedések keretében irasbeli kérdéseket tett fel a feleknek. A Bizottsdg, illetve a felperesek
2019. februdr 14-én és 15-én vélaszoltak a Torvényszék altal feltett kérdésekre.

6 ECLL:EU:T:2019:675
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2019. marcius 8-an a Torvényszék egy tovabbi kérdést intézett a felekhez, amelyet a targyaldson kellett
megvalaszolni.

2019. marcius 18-dn a Torvényszék a felek meghallgatasat kovetéen tugy hatdrozott, hogy az eljarasi
szabdlyzat 109. cikke alapjan zart targyaldst tart.

A 2019. marcius 19-i targyaldson a Torvényszék meghallgatta a felek szdbeli eladésait és az dltala
feltett szoébeli kérdésekre adott vélaszaikat. E tdrgyalds soran tovabbi magyardzatokat kértek a
Bizottsagtél az dltala a pénzbeli bevételekre alkalmazott 98,849%-os csokkentési egyiitthat6
meghatarozasat illetéen.

2019. 4prilis 2-4n a Bizottsag vélaszolt a Torvényszék kérdésére.

2019. majus 10-én a felperesek benyujtottdk a Bizottsag valaszara tett észrevételeiket.

2019. majus 28-dn a Bizottsdg elbterjesztette észrevételeit.

2019. junius 4-i hatdrozataval a Torvényszék (kibdvitett masodik tandcs) lezarta az eljaras szobeli
szakaszat.

A felperesek azt kérik, hogy a Torvényszék:
— semmisitse meg a megtamadott hatdrozat 1. cikkét;
— masodlagosan semmisitse meg a megtamadott hatarozat 1. cikkének b) pontjat;

— harmadlagosan részben semmisitse meg a megtimadott hatdrozat 1. cikkének b) pontjit annyiban,
amennyiben abban ugy tekintik, hogy egységes és folyamatos jogsértésben vettek részt;

— semmisitse meg a megtamadott hatdrozat 2. cikkének b) pontjat;

— masodlagosan lényegesen csokkentse a megtamadott hatdrozat 2. cikkének b) pontjdban veliik
szemben kiszabott birsagot a Torvényszék altal megfeleldnek itélt osszegre;

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

A Bizottsag azt kéri, hogy a Torvényszék:

utasitsa el a keresetet;

a felpereseket kotelezze a koltségek viselésére.

II1. A jogkérdésrol

Keresetiikben a felperesek mind a megtdmadott hatdrozat 1. cikkének, illetve 2. cikke b) pontjanak
megsemmisitése irdnti kérelmeket, mind pedig az emlitett 2. cikk b) pontjdban kiszabott birsig
Osszegének megvaltoztatdsa irdnti kérelmeket benyujtottak. Kiilonbséget kell tenni egyrészt a
megtamadott hatdrozat 1. cikkének megsemmisitése iranti kérelem és mdasodlagosan az emlitett
hatarozat 1. cikke b) pontjdnak megsemmisitése irdnti kérelem vizsgalata, masrészt pedig az emlitett
hatdrozat 2. cikke b) pontjadnak megsemmisitése iranti kérelem — amely révén a Bizottsag 33 606 000
eurds birsagot szabott ki a felperesekkel szemben —, illetve az e birsdg Osszegének megvaltoztatasa
iranti kérelem vizsgéalata kozott.

ECLILEU:T:2019:675 7
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Mivel a felperesek egyszerre terjesztenek el a megtimadott hatdrozat megsemmisitése és a kiszabott
birsag 0Osszegének megvaltoztatasa iranti kérelmeket, el6zetesen hangsilyozni kell, hogy az
EUMSZ 101. cikk és az EUMSZ 102. cikk alkalmazasidra vonatkozé eljarasokban hozott bizottsagi
hatdrozatok  birdsagi feliilvizsgdlatinak rendszere az intézmények jogi aktusainak az
EUMSZ 263. cikkben létrehozott jogszertiségi vizsgalatabdl all, amely az EUMSZ 261. cikk alapjan és a
felperesek kérelmére a Bizottsag altal e téren kiszabott szankcidk tekintetében a Torvényszék altal
gyakorolt korlatlan felillvizsgalati jogkorrel egészitheté ki (lasd: 2018. szeptember 26-i Infineon
Technologies kontra Bizottsag itélet, C-99/17 P, EU:C:2018:773, 47. pont, valamint az ott hivatkozott
itélkezési gyakorlat).

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

Emlékeztetni kell ugyanakkor arra, hogy az EUMSZ 263. cikkben emlitett jogszeriiségi vizsgdlat
keretében az unids birdsigok nem helyettesithetik a megtdmadott jogi aktus kibocsatdjanak
indokoldsat a sajat indokolasukkal (lasd ebben az értelemben: 2013. januar 24-i Frucona Kosice kontra
Bizottsag itélet, C-73/11 P, EU:C:2013:32, 89. pont, valamint az ott hivatkozott itélkezési gyakorlat).

Ami masodszor az EUMSZ 261. cikknek megfeleléen az 1/2003 rendelet 31. cikke altal az unios
birésdgnak biztositott korlatlan feliilvizsgélati jogkor terjedelmét illeti, e jogkor feljogositja a birdsagot
arra, hogy a szankcié jogszertiségének egyszeri feliillvizsgalatan tal a Bizottsag értékelését a sajatjaval
helyettesitse, és a kiszabott birsagot vagy kényszerité birsagot ennek megfeleléen torolje, csokkentse
vagy novelje (lasd: 2018. szeptember 26-i Infineon Technologies kontra Bizottsdg itélet, C-99/17 P,
EU:C:2018:773, 193. pont, valamint az ott hivatkozott itélkezési gyakorlat).

Ezzel szemben az EUMSZ 263. cikkben el8irt jogszerlségi vizsgalattdl eltéréen e korlatlan
felulvizsgalati jogkor terjedelme szigortian a birsdg Osszegének meghatdrozasara korlatozodik (lasd:
2016. januar 21-i Galp Energia Espafa és tdrsai kontra Bizottsag itélet, C-603/13 P, EU:C:2016:38,
76. pont, valamint az ott hivatkozott itélkezési gyakorlat).

A. A megtamadott hatiarozat 1. cikkének, illetve masodlagosan az emlitett hatarozat 1. cikke
b) pontjanak megsemmisitése iranti kérelmekrdl

A megtamadott hatdrozat 1. cikkének, illetve masodlagosan az emlitett hatdrozat 1. cikke b) pontjanak
megsemmisitése iranti kérelmeik aldtdmasztasara a felperesek 6t jogalapot terjesztenek eld.

Az elsé6 jogalap a Bizottsag altal elfogadott, cél altali jogsértésnek mindsitésre vonatkozik.

Masodik, harmadik és negyedik jogalapjukkal a felperesek a Bizottsag altal elfogadott egységes és
folyamatos jogsértésnek mindsitést vitatjadk. A masodik jogalap a Bizottsig azon megallapitasara
vonatkozik, amely szerint a HSBC és a tobbi fél altal kotott, osszejatszasra irdnyulé megallapodasok
egy egységes célt kovetd atfogd terv részei voltak. A harmadik és a negyedik jogalap a HSBC azon
szandékaval kapcsolatos, hogy hozzdjarul e célkitizéshez, illetve azzal, hogy tudomadssal birt a jogsértés
mas résztvevéinek magatartasarol.

8 ECLL:EU:T:2019:675
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Az 6todik jogalap arra vonatkozik, hogy a megtimadott hatdrozatot egy olyan vitarendezési hatdrozatot
kovetéen hoztik meg, amelyben a Bizottsag mar allast foglalt a HSBC széban forgé jogsértésben vald
részvételét illetGen. A felperesek ebbdl azt a kovetkeztetést vonjak le, hogy a Bizottsag megsértette az
artatlansag vélelme és a megfelel6 tigyintézés elveit, valamint a védelemhez valé jogot.

1. Az els6, az EUMSZ 101. cikk (1) bekezdése értelmében vett cél dltali jogsértésnek mindsitésre
vonatkozé jogalaprol

Amennyiben a Bizottsag altal alkalmazott cél altali jogsértésnek mindsitésrél van szd, emlékeztetni kell
arra, hogy valamely megdallapodas, vallalkozasok tarsuldsa altal hozott dontés vagy Osszehangolt
magatartas akkor tartozik az EUMSZ 101. cikk (1) bekezdésében foglalt tilalom hatélya ald, ha ,célja
vagy hatdsa” a bels6 piacon beliili verseny megakadalyozdsa, korlatozasa vagy torzitdsa.

E tekintetben a Birdsag itélkezési gyakorlatabol kitlinik, hogy a véllalkozasok kozotti egyeztetés
bizonyos tipusai a verseny tekintetében elegendé karossagi fokot mutatnak ahhoz, hogy ugy lehessen
tekinteni, hogy hatdsaik vizsgdlata nem sziikséges (2014. szeptember 11-i CB kontra Bizottsag itélet,
C-67/13 P, EU:C:2014:2204, 49. pont; 2015. mdrcius 19-i Dole Food és Dole Fresh Fruit Europe
kontra Bizottsag itélet, C-286/13 P, EU:C:2015:184, 113. pont; lasd tovabba ebben az értelemben: 2013.
marcius 14-i Allianz Hungdria Biztositd és tarsai itélet, C-32/11, EU:C:2013:160, 34. pont).

A ,cél altali jogsértések” és a ,hatds altali jogsértések” kozotti megkiilonboztetés azon koriilménnyel
fiigg 0Ossze, hogy a vallalkozasok kozotti Osszejatszas bizonyos formai mar jellegiiknél fogva ugy
tekinthet6k, hogy karosak a rendes verseny megfelel6 miikodésére (2014. szeptember 11-i CB kontra
Bizottsag itélet, C-67/13 P, EU:C:2014:2204, 50. pont; 2015. marcius 19-i Dole Food és Dole Fresh
Fruit Europe kontra Bizottsag itélet, C-286/13 P, EU:C:2015:184, 114. pont; lasd tovabba ebben az
értelemben: 2013. marcius 14-i Allianz Hungaria Biztosité és tarsai itélet, C-32/11, EU:C:2013:160,
35. pont).

Ily médon el kell fogadni, hogy bizonyos Osszejatszasra irdnyulé magatartdsok, ugymint a kartellek
révén vald horizontdlis arrogzitéshez vezeté magatartasok ugy tekintheték, hogy annyira valdszintien
negativ hatdsokkal jarnak kiilonosen az druk és szolgaltatdsok drdra, mennyiségére vagy mindségére,
hogy tgy tekinthetd, hogy az EUMSZ 101. cikk (1) bekezdésének alkalmazdsiban sziikségtelen
bizonyitani a piacra gyakorolt tényleges hatdsaikat. A tapasztalat ugyanis azt mutatja, hogy az ilyen
magatartasok a termelés csokkenésével és az arak novekedésével jarnak, és a forrasoknak kiilondsen a
fogyasztok hatranyara valé kedvezétlen elosztisat eredményezik (2014. szeptember 11-i CB kontra
Bizottsag itélet, C-67/13 P, EU:C:2014:2204, 51. pont; 2015. mércius 19-i Dole Food és Dole Fresh
Fruit Europe kontra Bizottsag itélet, C-286/13 P, EU:C:2015:184, 115. pont).

Ha viszont a véllalkozdsok kozotti Osszejtszas valamely tipusdnak elemzése nem tar fel a verseny
tekintetében elegendé karossagi fokot, meg kell vizsgalni annak hatédsait, és a megallapodas
megtiltasahoz olyan tényezok egyiittes megléte sziikséges, amelyek azt bizonyitjdk, hogy a verseny
ténylegesen érezhetéen akadilyozva vagy korldtozva volt, illetve torzult (2013. marcius 14-i Allianz
Hungdria Biztosité és tarsai itélet, C-32/11, EU:C:2013:160, 34. pont; 2014. szeptember 11-i CB kontra
Bizottsag itélet, C-67/13 P, EU:C:2014:2204, 52. pont; 2015. marcius 19-i Dole Food és Dole Fresh Fruit
Europe kontra Bizottsdg itélet, C-286/13 P, EU:C:2015:184, 116. pont).

A Birésag itélkezési gyakorlata szerint annak értékelése soran, hogy valamely véllalkozasok kozotti
megallapodés vagy vallalkozasok tarsuldsa altal hozott dontés elegendd karossagi fokot mutat-e ahhoz,
hogy az EUMSZ 101. cikk (1) bekezdése értelmében vett ,cél altali” versenykorldtozasnak kelljen
tekinteni, e megallapodds rendelkezéseinek tartalmat és az dltala elérni kivant célkittizéseket, valamint
azt a gazdasagi és jogi hatteret kell megvizsgalni, amelybe a megallapodas illeszkedik. Az emlitett
hattér értékelése keretében figyelembe kell venni tovabba az érintett termékek vagy szolgaltatasok
jellegét, valamint az érintett piac vagy piacok miikodésének és szerkezetének tényleges feltételeit is
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(2014. szeptember 11-i CB kontra Bizottsag itélet, C-67/13 P, EU:C:2014:2204, 53. pont; 2015. mdrcius
19-i Dole Food és Dole Fresh Fruit Europe kontra Bizottsig itélet, C-286/13 P, EU:C:2015:184,
117. pont; lasd tovdbba ebben az értelemben: 2013. marcius 14-i Allianz Hungaria Biztosité és tarsai
itélet, C-32/11, EU:C:2013:160, 36. pont).

Ezenfelil, noha a felek szindéka nem sziikséges elem a vallalkozasok kozotti megéllapodds korlatozé
jellegének meghatdrozasahoz, a versenyhatésagokat, a nemzeti birésagokat és az unids birdsigot
semmi nem akaddlyozza abban, hogy tekintetbe vegyék e szandékot (2013. madrcius 14-i Allianz
Hungdria Biztosit6 és tarsai itélet, C-32/11, EU:C:2013:160, 37. pont; 2014. szeptember 11-i CB kontra
Bizottsag itélet, C-67/13 P, EU:C:2014:2204, 54. pont; 2015. marcius 19-i Dole Food és Dole Fresh Fruit
Europe kontra Bizottsag itélet, C-286/13 P, EU:C:2015:184, 118. pont).

Konkrétan a versenytarsak kozotti informdcidcserét illetéen emlékeztetni kell arra, hogy az egyeztetés
és az egylttmikodés Osszehangolt magatartdsnak mindsilé kritériumait a Szerz6dés versenyjogi
rendelkezéseinek azon alapvetdé kiindulépontjara tekintettel kell értelmezni, amely szerint minden
gazdasagi szereplének ondlléan kell meghatiroznia a kozos piacon folytatni kivant politikdjat (2009.
junius 4-i T-Mobile Netherlands és tarsai itélet, C-8/08, EU:C:2009:343, 32. pont; 2015. marcius 19-i
Dole Food és Dole Fresh Fruit Europe kontra Bizottsdg itélet, C-286/13 P, EU:C:2015:184, 119. pont).

Bar ez az Ondllésagi kovetelmény nem zarja ki azt, hogy a piaci szereplék raciondlisan
alkalmazkodjanak a versenytdrsaik megfigyelt vagy varhaté6 magatartidsahoz, azt szigordan tiltja, hogy
ezek a szerepl6k kozvetleniil vagy kozvetve felvegyék egymadssal a kapcsolatot annak érdekében, hogy
egy tényleges vagy lehetséges versenytdrs piaci magatartdsat befolyasoljak, vagy hogy az ilyen
versenytarsnak felfedjék az altaluk elhatdrozott vagy tanusitani kivant piaci magatartdst, amennyiben e
kapcsolat célja vagy hatdsa olyan versenyfeltételek teremtése, amelyek — figyelembe véve a kinalt
termékek vagy szolgdltatasok jellegét, a véllalkozasok jelentGségét és szamat, tovabbd az érintett piac
volumenét — nem felelnek meg a széban forgé piacon szokdsos feltételeknek (2009. junius 4-i
T-Mobile Netherlands és tarsai itélet, C-8/08, EU:C:2009:343, 33. pont; 2015. marcius 19-i Dole Food
és Dole Fresh Fruit Europe kontra Bizottsag itélet, C-286/13 P, EU:C:2015:184, 120. pont).

Igy a Bir6sig megéllapitotta, hogy a versenytdrsak kézétti informéciécesere ellentétesnek bizonyulhat a
versenyszabalyokkal, amennyiben az érintett piac mikodését illetéen a bizonytalansdg fokat csokkenti
vagy megsziinteti, amelynek kovetkezménye a véllalkozdsok kozotti verseny korlatozasa (2003. oktéber
2-i Thyssen Stahl kontra Bizottsag itélet, C-194/99 P, EU:C:2003:527, 89. pont; 2009. junius 4-i
T-Mobile Netherlands és tarsai itélet, C-8/08, EU:C:2009:343, 35. pont; 2015. marcius 19-i Dole Food
és Dole Fresh Fruit Europe kontra Bizottsdg itélet, C-286/13 P, EU:C:2015:184, 121. pont).

Kiilonosen versenyellenes célinak kell tekinteni az olyan informacidcserét, amely alkalmas arra, hogy
megsziintesse az érdekelt felek bizonytalansagat a piaci magatartdas érintett vallalkozasok dltal
végrehajtani kivant valtoztatasinak idSpontjat, mértékét és modszereit illetben (2015. marcius 19-i
Dole Food és Dole Fresh Fruit Europe kontra Bizottsag itélet, C-286/13 P, EU:C:2015:184, 122. pont;
lasd tovabba ebben az értelemben: 2009. junius 4-i T-Mobile Netherlands és tarsai itélet, C-8/08,
EU:C:2009:343, 41. pont).

Egyébirant az 0Osszehangolt magatartds akkor is versenyellenes céli lehet, ha nem 4&ll kozvetlen
kapcsolatban a fogyaszt6i arakkal. Az EUMSZ 101. cikk (1) bekezdésének szovege ugyanis nem teszi
lehet6vé annak megéllapitdsat, hogy csak azok az 0Osszehangolt magatartdsok tilosak, amelyek
kozvetleniil kihatnak a végsé fogyasztok altal fizetett arra (2015. marcius 19-i Dole Food és Dole Fresh
Fruit Europe kontra Bizottsag itélet, C-286/13 P, EU:C:2015:184, 123. pont; lasd tovabba ebben az
értelemben: 2009. junius 4-i T-Mobile Netherlands és tarsai itélet, C-8/08, EU:C:2009:343, 36. pont).

10 ECLL:EU:T:2019:675



64

65

66

67

68

69

70

2019. 09. 24-1 iTELET — T-105/17. sz. UGY
HSBC HOLDINGS ES TARSAI KONTRA BIZOTTSAG

Epp ellenkezdleg, az emlitett EUMSZ 101. cikk (1) bekezdésének a) pontjabdl kitiinik, hogy az
osszehangolt magatartds versenyellenes céli lehet, ha ,a beszerzési vagy eladasi arak, illetve barmely
egyéb uizleti feltétel kozvetlen vagy kozvetett rogzités[ébol]” all (2009. junius 4-i T-Mobile Netherlands
és tarsai itélet, C-8/08, EU:C:2009:343, 37. pont; 2015. marcius 19-i Dole Food és Dole Fresh Fruit
Europe kontra Bizottsag itélet, C-286/13 P, EU:C:2015:184, 124. pont).

Mindenesetre az EUMSZ 101. cikk — a Szerzédésben foglalt tobbi versenyjogi szabdlyhoz hasonléan —
nem csupan a versenytarsak vagy a fogyasztok kozvetlen érdekeinek, hanem a piac szerkezetének,
ezaltal pedig maganak a versenynek a védelmére is irdnyul. Ennélfogva az Osszehangolt magatartas
versenyellenes célja fenndlldsdnak megallapitdsa nem tehetd fiiggévé annak megallapitdsatdl, hogy e
magatartds kozvetlen kapcsolatban éll a fogyasztdi arakkal (2009. junius 4-i T-Mobile Netherlands és
tarsai itélet, C-8/08, EU:C:2009:343, 38. és 39. pont; 2015. marcius 19-i Dole Food és Dole Fresh Fruit
Europe kontra Bizottsag itélet, C-286/13 P, EU:C:2015:184, 125. pont).

Végiil emlékeztetni kell arra, hogy magabol az EUMSZ 101. cikk (1) bekezdésének megfogalmazasabdl
kovetkezik, hogy az Osszehangolt magatartds fogalma az érintett vallalkozdsok kozotti egyeztetésen
kivill az ilyen egyeztetést kovetéen folytatott piaci magatartist, valamint az e két tényezd kozotti
okozati Osszefiiggést is magdban foglalja (2009. junius 4-i T-Mobile Netherlands és tarsai itélet,
C-8/08, EU:C:2009:343, 51. pont; 2015. marcius 19-i Dole Food és Dole Fresh Fruit Europe kontra
Bizottsag itélet, C-286/13 P, EU:C:2015:184, 126. pont).

E tekintetben a Birésag megallapitotta, hogy az ellenkezd bizonyitisdig — amely az érintett gazdaségi
szerepl6k feladata — vélelmezni kell, hogy az 6sszehangoldsban részt vevs és a piacon tovabbra is
tevékeny vallalkozasok figyelembe veszik a versenytarsaikkal kicserélt informaciékat a piaci
magatartdsuk meghatarozasa érdekében. Kiilonosen, a Birdésag megallapitotta, hogy az ilyen
osszehangolt magatartdas az EUMSZ 101. cikk (1) bekezdésének hatdlya ald tartozik még akkor is, ha
az emlitett piacon nem érvényesiilnek versenyellenes hatdsok (2009. junius 4-i T-Mobile Netherlands
és tarsai itélet, C-8/08, EU:C:2009:343, 51. pont; 2015. marcius 19-i Dole Food és Dole Fresh Fruit
Europe kontra Bizottsag itélet, C-286/13 P, EU:C:2015:184, 127. pont).

E megfontoldsok fényében kell megvizsgdlni az els6 jogalapot, amely révén a felperesek a valamennyi
kifogdsolt magatartasi kategdria Bizottsag részérdl tortént cél altali jogsértésnek mindsitését vitatjak.
Ervelésiiket két részre bontjdk, annak fiiggvényében, hogy az egyrészt az Euribor vonatkozasiban
benytjtott ajanlatok 2007. madrcius 19-i manipuldciéjadhoz kapcsolédé magatartasokra vonatkozik,
masrészt pedig az e manipulaci6hoz nem kapcsolddé magatartasokra, vagyis a HSBC kereskeddi és
mdas bankok keresked6i kozotti, kereskedési pozicidikkal vagy medidn draikkal kapcsolatos
informacidcserére.

A megtamadott hatdrozat 1. cikkében a Bizottsag azt dllapitotta meg, hogy megsértették az
EUMSZ 101. cikket egy olyan jogsértés folytan, amely ,olyan megéllapodasokbdl és/vagy osszehangolt
magatartdsokbol éllt, amelyek célja az volt, hogy az [EIRD termékek] dgazatdban torzitsak az arak
Osszetevéinek rendes alakulasat”.

A bankokkal, tobbek kozott a HSBC-vel szemben kifogasolt megallapodasokat és/vagy Osszehangolt
magatartdsokat a megtdmadott hatdrozat (113), (358) és (392) preambulumbekezdése ismerteti. Amint
azt megalapozottan hangsilyozzdk a felperesek, ezek harom csoportra oszthatdk attél fiiggéen, hogy
elészor is az  Euribor  vonatkozdsiban  benydjtott  ajdnlatok  manipuldcidjira  (a
(113) preambulumbekezdés, a (358) preambulumbekezdés, valamint a (392) preambulumbekezdés
a) pontja: az Euribor kamatldbszintekkel kapcsolatos preferencidikra vonatkozé informacidcsere; a
(113) preambulumbekezdés, a (358) preambulumbekezdés, valamint a (392) preambulumbekezdés
d) pontja: az Euribor vonatkozdsiban benyujtott ajanlatok 0sszehangoldsanak lehetéségével kapcsolatos
informdciocsere; a (113) preambulumbekezdés, a (358) preambulumbekezdés, valamint a
(392) preambulumbekezdés e) pontja: az érintett kereskedd részér6l az Euribor vonatkozdsaban
ajanlatot benyujté kamatjegyz6 megkeresése a bankjandl; a (113) preambulumbekezdés, a
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(358) preambulumbekezdés, valamint a (392) preambulumbekezdés f) pontja: az Euribor
vonatkozasaban benydjtott ajanlatok befolydsolasat szolgalé kisérletekrél valé beszamolassal
kapcsolatos megallapodasok), mdsodszor az EIRD termékekkel kapcsolatos kereskedési pozicidkat
illet6 informdciécserére (a (113) preambulumbekezdés, a (358) preambulumbekezdés, valamint a
(392) preambulumbekezdés b) pontja: a kereskedési pozicidikkal/kitettségeikkel kapcsolatos
informdciocsere; a (113) preambulumbekezdés, a (358) preambulumbekezdés, valamint a
(392) preambulumbekezdés c¢) pontja: a kereskedési pozicidik Osszehangoldsanak lehetéségével
kapcsolatos informdcidcsere), harmadszor pedig az EIRD termékek araval kapcsolatos szandékaikat és
stratégidjukat illet6, a nyilvanossdg szdmdra nem hozzaférhetd részletes informacidk cseréjére
vonatkoznak (a (113) preambulumbekezdés, a (358) preambulumbekezdés, valamint a
(392) preambulumbekezdés g) pontja).

A Torvényszék gy véli, hogy elézetesen a Bizottsig és a felperesek két észrevételére kell kitérni.

Els6sorban a Bizottsag el6adja, hogy a felperesek tévesen vitatjdk egyedileg a HSBC-vel szemben
kifogésolt killonb6zé magatartasokat, és kiemeli azok egymadstdl vald fiiggését. Lényegében elbadja,
hogy mesterséges az azon alapulé megkiilonboztetés, hogy a 2007. marcius 19-i manipulaciordl, a
kereskedési pozicidkkal kapcsolatos informdciocserérdl, vagy pedig az EIRD termékek draval — a jelen
esetben az EIRD termékek median ardval — kapcsolatos szandékaikat és stratégidjukat illets, a
nyilvanossag szdmara nem hozzaférhetd részletes informdciok cseréjérdl van szé.

E kifogassal azonban nem lehet egyetérteni. A felperesek altal tett megkiilonboztetés val6jaban csak a
Bizottsag altal a megtamadott hatdrozatban tett, a fenti 70. pontban felidézett megkiilonboztetés
atvétele. Ezenfelil tobbek kozott a megtamadott hatdrozat (365), (387), (393) és
(442) preambulumbekezdésébdl kitlinik, hogy a Bizottsdg ugy itélte meg, hogy e magatartasok célja a
verseny korlatozdsa volt, nem csak kollektiv, hanem egyedi alapon is.

Masodsorban a felperesek megjegyzik, hogy a megtamadott hatarozat indokoldsanak bizonyos részeiben
a Bizottsdg nem kizdrélag annyiban igazolja a versenykorldtozé cél fennallasit, hogy a széban forgd
gyakorlatok torzitottdk az arak Osszeteviinek rendes alakuldsat az EIRD termékek dgazatdban, hanem
az EIRD igyletek mas feltételeinek az EUMSZ 101. cikk (1) bekezdésének a) pontja értelmében vett
torzitdsara is hivatkozik. El6adjdk, hogy mivel ilyen mindsités nem szerepel a megtdmadott hatdrozat
1. cikkében, az nem vehetd figyelembe a Bizottsdg altal megallapitott, cél altali korlatozdsnak mindsités
igazolasa céljabol.

A Bizottsag el6adja, hogy a megtamadott hatdrozat rendelkezd részének megfogalmazisa nem zarja ki,
hogy a mas lzleti feltételek torzitdsanak fennallasira vonatkoz6 megéllapitdsra hivatkozzon, mivel az
egyértelmtien szerepel a preambulumbekezdésekben.

Emlékeztetni kell arra, hogy valamely aktus rendelkezé része elvalaszthatatlan annak indokolasatol,
ezért az aktust — amennyiben az sziikséges — az elfogaddsdhoz vezeté okok figyelembevételével kell
értelmezni (lasd: 2007. dprilis 30-i EnBW Energie Baden-Wirttemberg kontra Bizottsig végzés,
T-387/04, EU:T:2007:117, 127. pont, valamint az ott hivatkozott itélkezési gyakorlat). Igaz ugyan, hogy
kizarélag valamely hatdrozat rendelkezé része alkalmas joghatdsok Kkivaltasara, a hatdrozat
indokolasaban megfogalmazott megallapitasok alavethet6k az uniés birdsag jogszerliségi vizsgalatanak
annyiban, amennyiben a sérelmet okoz6 aktus indokoldsaként ezen aktus rendelkezd részének
sziikséges aldtamasztasat jelentik, vagy ha ezen indokolds alkalmas a széban forgd aktus rendelkezd
részében hozott dontés lényegének megvaltoztatdsara (lasd: 2009. julius 1-jei KG Holding és tarsai
kontra Bizottsag itélet, T-81/07-T-83/07, EU:T:2009:237, 46. pont, valamint az ott hivatkozott
itélkezési gyakorlat).

Ennélfogva, mivel a Bizottsdig a versenykorlatozasok fenndlldsira vonatkozé megéllapitasanak

aldtdmasztasa céljabol nem csupan az arak Osszehangoldsat és/vagy rogzitését emelte ki, hanem az
EIRD termékek dgazatdban mas iizleti feltételek torzitasat is, tobbek kozott a megtdamadott hatdrozat
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(384), (388), (393), (415), (423) és (488) preambulumbekezdésében, f6szabaly szerint semmi nem zarja
ki, hogy ezt az okfejtést figyelembe vegyék a megtamadott hatdrozat 1. cikke jogszertiségének értékelése
céljabol, noha az nem utal kifejezetten az emlitett tizleti feltételekre.

a) A jogalap elsé, az Euribor 2007. mdrcius 19-i manipuldcioja cél dltali versenykorldtozdsnak
mindsitésének vitatdasdval kapcsolatos részéril

A felperesek el6zetesen eléadjak, hogy a bankok kizardlag e szerz6dések megkotésekor, az annak arat
képezé rogzitett kamatldb alapjan folytatnak versenyt az EIRD termékek piacan. Ugy vélik, hogy a
Bizottsag azon allitdsa, amely szerint az EIRD feleinek célja pénzforgalmuk optimalizaldsa, figyelmen
kivill hagyja az arjegyzési és a kockézatfedezeti tevékenységeket. Ugy vélik, hogy a jelen iigy eltér a
2017. november 10-i Icap és tarsai kontra Bizottsag itélet (T-180/15, EU:T:2017:795) alapjaul szolgald
tigytSl, amelyben az arjegyzési tevékenységek jelent6ségét nem vitattadk meg, noha abbdl az kovetkezik,
hogy az e mingségben eljaré bankok esetében a rogzitett kamatlabat eltéréen hatarozzdk meg, verseny
pedig csak az emlitett rogzitett kamatldb alapjan zajlik.

Ami a 2007. marcius 19-i manipulaciét illeti, a felperesek 1ényegében elismerik, hogy annak célja az
Euribor-3M csokkentése volt 2007. marcius 19-én, valamint hogy ezzel Osszefiiggésben a Barclays
egyik kereskeddje arra hivta fel a HSBC egyik kereskeddjét, hogy kérje meg a kamatldbak bekiildéséért
felelds személyt arra, hogy 2007. marcius 19-én alacsony ajanlatot bocsdsson ki, amit az meg is tett.
Ugyanakkor egyrészt tagadjik, hogy e manipulicié célja az EIRD termékek arosszetevéinek és/vagy
tzleti feltételeinek torzitdsa volt, masrészt pedig el6adjik, hogy a pénzforgalom manipuldcidjara
iranyulé cél nem versenyellenes jellegi.

Els6sorban a felperesek tagadjidk, hogy e manipulicié célja az EIRD termékek drdsszetevbinek
Osszehangoldsa és/vagy rogzitése volt, amint azt a Bizottsdig a megtidmadott hatarozat
(411) preambulumbekezdésében hangstlyozta, mivel e manipuldcié az EIRD termékek valtozd
kamatlabat érinti, mig ezek drat a rogzitett kamatlab képezi. Az Euribor-3M szerintilk nem az EIRD
termékek dranak meghatdrozasat érinté relevans tényezd, illetve ezen ar valamely Osszetevdje. E
tekintetben el6adjdk, hogy a Bizottsdg azon alldspontja, amely szerint a véltozé kamatldb a rogzitett
kamatlab meghatdrozasanak egyik eleme az 0j EIRD {igyletek megkotésekor, sziikségképpen uj
szerz6dések megkotésén alapul a manipuldciét kovetéen. Egy, az & felkérésiikre késziilt kozgazdasagi
szakért6i véleményre hivatkozva a felperesek kifejtik, hogy az érintett keresked6k szamdara hatranyos
lett volna kereskedési pozicidjuk kiigazitdsa a tervezett manipuldcié fliggvényében. Ebbdl azt a
kovetkeztetést vonjak le, hogy a megtdmadott hatdrozat (411) preambulumbekezdése téves
jogalkalmazast, nyilvanvald értékelési hibat, illetve elégtelen indokoldst tartalmaz.

Masodsorban a felperesek hangsulyozzdk, hogy a megtimadott hatdrozat lathatéan azt tartalmazza,
hogy a 2007. marcius 19-i manipuldcié — az drak rogzitésén kiviil — a kereskeddk szandékait érintd
informacidcserének mindsiil, amelynek kovetkeztében csokkent az EIRD termékek piacdnak szerves
részét képezd bizonytalansdg. Kifejtik, hogy a Bizottsdg nem bizonyitotta e magatartast a HSBC
kereskeddi tekintetében. Nem bizonyitott, hogy az emlitett kereskedék kihasznaltdk az informacids
aszimmetriat, amely lehetévé tette szdmukra, hogy jobb feltételeket kindljanak, mint versenytarsaik.
Tagadjak, hogy bizonyitaniuk kell, hogy az dsszehangolds semmilyen médon nem befolyasolta a HSBC
magatartasat, és emlékeztetnek arra, hogy a Bizottsagnak kell bizonyitania a versenyellenes cél
fennéllasat.

Harmadsorban a felperesek el6adjak, hogy nem lehet figyelembe venni a megtdmadott hatdrozat
(388) preambulumbekezdésében szereplé azon utaldst, amely szerint a manipuldcié az
EUMSZ 101. cikk (1) bekezdésének a) pontja értelmében vett tizleti feltételek rogzitésének mindsiil,
mivel az nem a megtamadott hatdrozat rendelkezd részében szerepel. Ehhez hozzateszik, hogy a
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bizottsagi okfejtés e vonatkozasa mindenféleképpen elégtelen indokolast jelent, mivel semmilyen
magyarazatot nem szolgaltattak. Ez az utalds tovabba téves is, mivel nem a felek valamely szerz6désen
alapuld jogairdl és kotelezettségeirdl van szo.

Negyedsorban a felperesek el6adjak, hogy a pénzforgalom manipuldciéjanak célja nem versenyellenes,
mivel azt nem a kereskeddk kozotti versenykorldtozé megallapodds révén érték el. Emlékeztetnek arra,
hogy az EIRD termékek piacdn a verseny az ligyletek megkotésekor torténik, nem pedig az EIRD
termékek alapjan kifizetett vagy kapott pénzosszegek szintjén. Lényegében tagadjak, hogy a
pénzforgalom kozvetett hatast gyakorolhat az EIRD termékek arara.

A Bizottsag a jogalap e részének elutasitasat kéri.

A jogalap e részében az Euribor 2007. marcius 19-i manipuldciéjanak versenykorlatozé céliinak
mindsitésérél van sz6. A HSBC e manipuldcioban valé érdemi részvételét tobbek kozott a
megtamadott hatarozat (271), (275), (289), (322), (328) és (329) preambulumbekezdése taglalja.

Ezekbdl lényegében az tlinik ki, hogy e magatartds az Euribor-3M-re vonatkozé alacsony ajanlatok
2007. marcius 19-i benyujtasabdl dllt, azért, hogy ezen id6pontban csokkentsék e kamatlabat annak
érdekében, hogy nyereségre tegyenek szert a derivativik egy ezen id6pontban lejaré kategéridja
kapcsan az EONIA alapjan indexdlt derivativikhoz képest fenndll6 kamatlabkiilonbség (,spread”)
révén.

Kozelebbrél, e manipulacié elsddlegesen az EIRD termékek egy tipusanak, az Euribor-3M alapjan
indexalt hataridés kamatlabiigyleteknek (,futures”) a manipuldciéjan alapult. E szerzédéstipus révén
lényegében a vevonek tekintett fél esetében a kamatldb rogzitett a szerz6dés sordan, mig a masik,
eladonak tekintett fél esetében valtozé. A manipuldcié abbdl dllt, hogy fokozatosan igen jelentds
»vevoi”, vagyis olyan kitettséget alakitottak ki, amely utdn a bank rogzitett kamatot kap és véltozo
kamatot fizet, majd a lejarat idépontjara Osszehangolt magatartassal csokkentették a valtozé kamatlab
szintjét.

Az EONIA alapjan indexalt derivativakkal valé kapcsolat abban &ll, hogy a kartell résztvevéi az
Euribor-3M alapjan indexdlt hataridés {tigyleteikkel kapcsolatos ,vevéi” Kkitettségeiket ellentétes
kitettségekkel fedezték: vagyis a jelen tigyben ugyanolyan lejarati, az EONIA alapjan indexalt swap
tigylettel. Amint az a fenti 14. pontban szerepel, az EONIA az EKB dltal kiszamitott napi kamatlab.

Ily médon 2007. marcius 19-én az Euribor kamatldbnak az EONIA kamatldbhoz viszonyitott
mesterséges csokkentése révén a kartellben részt vevé bankok pénziigyi nyereségre szamithattak.

A megtamadott hatdrozat (257) és (258) preambulumbekezdésébdl kitlinik, hogy e manipulacié otlete
legaldbb 2007. februar 1-jére nyulik vissza, amikor az a Deutsche Bank, a Barclays és a Société
générale  keresked6i  kozotti  megbeszéléseken  széba  keriilt. Az  emlitett  hatdrozat
(271) preambulumbekezdésébdl kittinik, hogy 2007. februir 12-én a Barclays egy kereskeddje
tajékoztatta a HSBC egy kereskeddjét e tervrdl, ugyanezen hatdrozat (275) preambulumbekezdésébdl
pedig kideriil, hogy e manipulicié kapcsan mdasnap megbeszélésre is sor keriilt. A megtamadott
hatdrozat (289) preambulumbekezdésében egy 2007. februar 28-i beszélgetés szerepel ugyanezen két
kereskedé kozott, az Euribor-3M és az EONIA kozotti ,spread” csokkentése kapcsan. Végil a
megtimadott hatdrozat (322) preambulumbekezdése egy 2007. marcius 19-i megbeszélésre utal,
amelynek keretében a Barclays kereskeddje arra hivja fel a HSBC kereskeddjét, hogy kérje meg
ugyanezen bank Euribor jegyzéit, hogy igen alacsony Euribor-3M jegyzést nydjtson be, amit az
sikeresen meg is tett.

A felperesek nem vitatjdk a Bizottsag altal megallapitott tények valds voltat. Ezzel szemben ugy vélik,
hogy azok nem alkalmasak a Bizottsag altal elfogadott, cél altali jogsértésnek mindsités igazolasara.
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A megtamadott hatdrozat (384) preambulumbekezdésébdl kittinik, hogy a Bizottsidg tgy vélte, hogy a
2007. marcius 19-i manipuldcié célja az EIRD termékek alapjan teljesitend6 pénzforgalom
befolydsoldsa volt az emlitett manipulacié felei szdmdara kedvezd$ irdnyba. A megtimadott hatdrozat
(411) preambulumbekezdésében, a felperesek egy, a HSBC-nek betudott magatartdsok cél dltali
jogsértésnek mindsitését cafold érvére valaszul a Bizottsdg lényegében azt hangstlyozta, hogy az
Euribor kozvetlenil befolydsolja az EIRD termékek ,véltozé laba” alapjan teljesitendé pénzforgalmat,
valamint relevins az EIRD termékek ,dlland6 laba” alapjan teljesitendé pénzforgalom meghatirozasa
kapcsan is, mivel kozvetve figyelembe vették a rogzitett kamatldb meghatarozasanal, a vart valtozé
kamatldbakon alapulé hozamgorbe révén.

A megtamadott hatdrozat (394) preambulumbekezdésében a Bizottsag ramutatott, hogy a hatdrozata
(392) preambulumbekezdésében ismertetett valamennyi magatartas, a 2007. marcius 19-i manipuldciot
is beleértve, a piaci szereplok kozotti informdaciés aszimmetria kialakitdsa révén korlatozta a versenyt,
mivel a jogsértés résztvevoi egyrészt jobb helyzetben voltak ahhoz, hogy bizonyos pontossiaggal elére
megtudjik, hogy az Osszejatszasban részt vevé versenytarsaik milyen szinten rogzitik az Euribort,
illetve milyen szinten kellene rogziteniiikk azt, masrészt pedig tudtdk, hogy egy adott idépontban az
Euribor mesterséges szinten keriil-e rogzitésre, vagy nem.

Ez az okfejtés nem tartalmaz téves jogalkalmazast vagy értékelési hibat.

E tekintetben ra kell mutatni, hogy az Euribor manipulacidja altal a széban forgé derivativak altal
generalt pénzforgalomra gyakorolt hatds nyilvanvalé. 2007. marcius 19-én a résztvevék mesterségesen
levitték az Euribor kamatldbait oly mddon, hogy az éltaluk az Euribor alapjan indexdlt hatdridés
tgyleteik ,valtozé laba” alapjan fizetend6 Osszegek alacsonyabbak legyenek.

Ennélfogva, amikor a HSBC keresked6i e hatdridds tigyletek ,allandé labardl”, vagyis a nekik
teljesitendd kifizetések rogzitett kamatlabardl targyaltak, ezt annak tudataban tehették, hogy az altaluk
teljesitend6 kifizetéseket meghatarozé valtozé kamatlab alacsony lesz. Ily mddon versenyképesebb
kamatlabat tudtak kindlni a versenytarsaikéndl, mivel tudtdk, hogy az e szerzédésekhez kapcsold
pénzmozgasok pozitivak maradnak.

E magatartas sziikségképpen javukra és mas piaci szerepl6k karara korlatozta a versenyt. Ez nem csak
azon partnereik vonatkozasaban allt fenn, amelyek esetében az EIRD termékek ,valtoz6 ldba” alapjan
teljesitendd kifizetéseket mesterségesen csokkentették, hanem azon bankok vonatkozdsaban is, amelyek
»vevl” poziciét kivantak felvenni a széban forgd EIRD tipust illetéen, de nem kototték meg az tigyletet
a manipuldcié résztvevéi altal kindlt versenyképesebb kamatldb miatt. E manipuldcié tovabbd azon piaci
szereplék kardra tortént, amelyek, mivel nem tudtak a széban forgd manipulaciérdl, a HSBC-vel és a
Barclays-szel ellentétes kereskedési pozicidkat vettek fel. E tekintetben kiemelhetd, hogy az e két bank
keresked6i altal egy kozvetleniil a 2007. marcius 19-i manipuldciét kovetéen tortént, a megtamadott
hatdrozat (329) preambulumbekezdésében hivatkozott telefonbeszélgetés soran alkalmazott kifejezések
egyértelmiiek abban a tekintetben, hogy e két kereskedé észlelte a manipulacidjuk dltal
versenytarsaikra gyakorolt negativ hatdsokat.

A felperesek dltal elSterjesztett kilonbozé érvek nem alkalmasak arra, hogy megkérddjelezzék e
kovetkeztetés megalapozottsagat.

A felperesek dltal elSterjesztett elsé érvcsoport annak eléadasabdl dll, hogy az Euribor manipuldciéja
nem mindsiilhet versenykorlatozasnak, mivel 1ényegében csak az EIRD iigyletek megkotésekor &ll fenn
versenyhelyzet a bankok kozott, kizardlag az azok ,allandd ldba” dltal eldirt, az EIRD termékek arat
képezd kamatlab alapjan.

E kifogds abbdl az el6feltevésbdl indul ki, hogy az EIRD tigyletek megkotésére kizardlag a rogzitett

kamatlabon alapulé verseny alapjan keriil sor. Amint azonban arra a Bizottsig megalapozottan
mutatott rd a megtamadott hatdrozatban, a valamely EIRD termék altal generalt pénzforgalom az
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EIRD termék ,dlland6 laba” és ,valtoz6 laba” alapjan teljesitendd kifizetések netté elszamoldsdbol
kovetkezik. Ily médon a keresked6 nem csak arra lesz képes a referencia-kamatldb attél fiiggd
manipuldciéja révén, hogy Osszességében adosi vagy hitelezéi pozicidban van, hogy fokozza az EIRD
tigyletek alapjan zajld, folyamatban 1évé kifizetéseket, hanem arra is, hogy az altala kotott szerzédések
rogzitett kamatlabat a kifizetések meghatirozasa szempontjabdl relevans idépontokban alkalmazandé
valtozé kamatlabra vonatkozé privilegizalt informacidk birtokdban targyalja meg. Versenyhelyzete csak
jobb lehet az ilyen informacidkkal nem rendelkezé versenytarsakkal szemben.

A felperesek a kozgazdasagi szakért6i vélemény 347-351. pontjara hivatkozva eléadjak, hogy nem 4dllt a
2007. marcius 19-i manipuldcidban részt vevé bankok érdekében kereskedési pozicidik e
manipuldciéhoz igazitisa (lasd a fenti 80. pontot). Ugyanakkor ez az érvelés, valamint az emlitett
szakértéi vélemény vonatkozé részei csak azt rogzité édltaldnos megfontolasokat tartalmaznak, hogy
nem 4&ll a bankok érdekében az, hogy kedvezdbb feltételeket kindljanak versenytarsaikndl, mivel ez
csokkentené az EIRD termékek jovedelmezdségét. Az emlitett érvelés nem teszi lehet6vé annak
megcafoldsat, hogy a kereskedd, amennyiben a relevins id6pontokban alkalmazandé véltozé
kamatldbra vonatkozé privilegizdlt informacidkkal rendelkezik, képes meghatdrozni azt a rogzitett
kamatlabat, amelyet kindlnia kell annak érdekében, hogy egyrészt biztositsa az EIRD termék
jovedelmezbségét, vagyis azt, hogy pozitiv pénzforgalmat generdl bankja és negativ pénzforgalmat
partnere szamdra, masrészt pedig, hogy az emlitett rogzitett kamatlab a versenytarsai éltal kinaltnél
vonzobbnak tlinjon a partner szamadra.

E tekintetben ra kell mutatni, hogy nincs ellentmondds egyrészt az érintett bankok azon lehetdsége
kozott, hogy versenytdrsaiknil kedvezébb feltételeket kindljanak, masrészt pedig a cél Aaltali
jogsértésnek mindsités kozott. A jelen tigy koriilményei kozott ugyanis e lehetéség az EIRD termékek
piacan zajlé versenyfolyamat — kizarélag az Osszejitszasban részt vevé bankok javara torténd —
modosuldsanak megnyilvanuldsa.

E kovetkeztetést még inkdbb megalapozzdk a 2007. madrcius 19-i manipuldcié jellemz6i. Ezekbdl
kittinik, hogy a bankoknak a manipuldciéra figyelemmel érdekiikben &llt kereskedési poziciéjuk olyan
modositasa, hogy a lehet6é legnagyobb ,vevéi” kitettségeket szereznek az Euribor-3M alapjan indexalt
hataridds tigyletek tekintetében, e kamatldb 0Osszehangolt csokkentésére késziilve. E tekintetben
sokatmond6, hogy a HSBC kereskeddje és a Barclays kereskeddje kozott 2007. marcius 19-én
kozvetlentl a manipulaciét kovetSen folyt, a megtdmadott hatdrozat (329) preambulumbekezdésében
hivatkozott telefonbeszélgetés soran a HSBC kereskeddje lathatéan sajndlta, hogy a manipuldciébdl

nem profitdlt ugyanannyit, mint a Barclays kereskeddje, aki jelentésebb ,vev6i” poziciét alakitott ki.

Ennélfogva, figyelemmel az Euribor jelentGségére az e szerzédések alapjan teljesitendd kifizetések
meghatdrozasa szempontjabodl, el kell utasitani ezt az elsd, annak bizonyitdsara iranyulé érvcsoportot,
hogy a Bizottsidg tévedett, amikor azt allapitotta meg, hogy az Euribor-3M kamatldb 2007. marcius
19-i manipuldcidjat célzé6 magatartds versenykorldtozé céla volt. Ebbdl az is kovetkezik, hogy a
Torvényszék képes volt jogszerliségi vizsgalatanak elvégzésére, valamint hogy a felperesek dllitasaval
ellentétben a Bizottsdg okfejtésének e vonatkozasat illetben ebbdl kovetkezéen nem elégtelen az
indokolas.

A maésodik érvcsoport keretében a felperesek azt kifogasoljak, hogy a Bizottsdg kizarélag az EIRD
termékek sajat szamlara végzett kereskedésére koncentralt, figyelmen kiviil hagyva azt, hogy a HSBC
kockazatfedezeti és arjegyzési célokbdl is kereskedett EIRD termékekkel.

Az ,arjegyz6” fogalmit a megtimadott hatdrozat (40) preambulumbekezdése a kovetkezSképpen
hatdrozza meg: ,[a]z drjegyz6k olyan maganszemélyek vagy tarsasagok, akik vagy amelyek kijelentik,
hogy képesek és készek pénziigyi termékek, igy értékpapirok vagy derivativ pénziigyi termékek vételére
vagy eladdsdra, sajat maguk altal nem az egyes konkrét tigyletek vonatkozasdban, hanem éltalanos és
folyamatos jelleggel (kotelez6 érvény(i vételi és eladasi ar révén) meghatirozott arakon”. A felperesek
nem vitatjak ezt a meghatdrozast.
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Mivel éltaldanos és folyamatos jelleggel 1épnek fel az EIRD termékek piacdn, ezek az ,darjegyz6k” tobb
tigyletet kotnek, mint a tobbi piaci szerepld, mindig nyereségszerzési céllal. A felperesek érvelése
szerint az darjegyz6 esetében a nyereségre torekvés elsédlegesen az dltala kotott szamos szerz6dés
eladasi és vételi ara kozotti killonbség, vagyis a ,vevéi” és ,elad6i” pozicioi kozotti kiillonbség révén
érvényesiil, nem pedig az egyes szerzédések kapcsan a rogzitett kamatlab és a valtoz6 kamatlab kozotti
kiilonbség révén.

Ugyanakkor noha az arjegyz6 nyereségre tehet szert az EIRD termékek vételi és eladasi ara kozotti
eltérés kihaszndlasa révén, ez nem zarja ki, hogy nyereséget probdljon elérni az ugyanazon EIRD
termékre vonatkozé rogzitett kamatldb és valtozé kamatlab kiilonbsége révén. Kevéssé tlinik ugyanis
valészintinek, hogy a kilonosen sok szerzédést koté keresked6 ne venné figyelembe a valtozo
kamatlabra vonatkozé kilatasokat, amikor a rogzitett kamatlabon alapulé arat kinal.

Ezenfelil a HSBC kereskeddjének ,darjegyz6” mindsége aldtamasztja a felperesek arra alapitott, a fenti
101-103. pontban megvalaszolt érvének életszertitlenségét, hogy nem allt a HSBC érdekében, hogy
kereskedési poziciéit a 2007. marcius 19-i manipulacidhoz igazitsa. Az iigyletenkénti alacsonyabb
szintl jovedelmezdség elfogaddsa ugyanis teljes mértékben logikus a nagyobb szamu tigylet megkotése
érdekében.

Végiil, a felperesek részérdl annak kiemelését illetéen, hogy EIRD iigyleteket kockazatfedezeti célbdl is
kotnek, elegendé azt hangsulyozni, hogy az EIRD termékek ilyen felhaszndldsa nem valtoztat azon,
hogy az EIRD termékeket az arjegyz6k spekulativ célokra is felhaszndlhatjdk, amint arra a Bizottsig a
megtamadott hatarozat (38) preambulumbekezdésében emlékeztetett.

A fentiekre figyelemmel el kell utasitani a felperesek altal el6adott masodik érvcsoportot, és meg kell
allapitani, hogy a Bizottsag megalapozottan rogzitette, hogy a 2007. madrcius 19-i manipuldcio,
amelyben a HSBC is részt vett, az EUMSZ 101. cikk (1) bekezdése értelmében vett cél Aaltali
jogsértésnek mindsités ala tartozik.

A harmadik érvcsoport keretében a felperesek az tizleti feltételek EUMSZ 101. cikk (1) bekezdésének
a) pontja értelmében vett rogzitésének mindsitést kifogasoljak, amelyet a Bizottsdg szintén alkalmazott
a 2007. marcius 19-i manipuldcidra.

Ugyanakkor, mivel a 2007. marcius 19-i manipulaciéra alkalmazott, cél altali jogsértésnek mindsitést a
jogilag megkovetelt modon igazoljak a fenti 94—111. pontban kifejtett indokok, ezeket az érveket el kell
utasitani mint hatdstalanokat. Vonatkozasukban ugyanis alkalmazni lehet azt az éllandd itélkezési
gyakorlatot, amely szerint amennyiben valamely hatdrozat egyes indokai 6nmagukban is a jogilag
megkovetelt modon alatamasztjak e hatarozatot, akkor a jogi aktus mas indokait érint6 esetleges hibak
semmi esetre sem érintik annak rendelkez6 részét (lasd ebben az értelemben analdgia utjan: 2001.
julius 12-i Bizottsag és Franciaorszag kontra TF1 itélet, C-302/99 P és C-308/99 P, EU:C:2001:408,
27. pont; 2006. december 12-i SELEX Sistemi Integrati kontra Bizottsag itélet, T-155/04,
EU:T:2006:387, 47. pont).

A fentiekre tekintettel a jogalap elsé részét el kell utasitani.

b) A jogalap mdsodik, a HSBC-vel szemben kifogdsolt mds magatartdsok cél dltali korldtozdsnak
mindsitésével kapcsolatos részéril

A jogalap jelen részében a felperesek azt vitatjak, hogy a Bizottsag cél altali korlatozasnak mindsitette
azon magatartdsokat, amelyek az Euribor 2007. marcius 19-i manipuldciéjat nem érintik és amelyekre
a megtamadott hatdrozatban az egyrészt a ,kereskedési pozicidkkal”’, masrészt ,az EIRD termékek
araval kapcsolatos szandékaikat és stratégidjukat illeté, a nyilvanossdg szamdra nem hozzaférhet6
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részletes informacidkkal” kapcsolatos informacidcserék megnevezéssel hivatkoznak. E masodik
kategériat illetéen a HSBC-vel szemben az EIRD termékek ,median draira” vonatkozd
informacidécserékre hivatkoztak.

A felperesek megjegyzik, hogy a jogalap jelen részében szerepldé informacidcserék 2007. februar 12. és
marcius 27. kozott tortént hat, nem az Euribor manipuldciéjaval kapcsolatos online megbeszélésre
szoritkoznak.

El6adjak, hogy a megtamadott hatdrozatban a kereskedési pozicidékkal kapcsolatos informaciécsereként
leirt megbeszélések nem voltak elegendéek ahhoz, hogy lehet6vé tegyék a széban forgd kereskeddk
szamara kereskedési pozicidik 0sszehangolasat. A felperesek vitatjak a 2007. februdr 12-i és 16-i, illetve
marcius 9-1 és 14-i megbeszélések bizottsagi értékelését.

Ami a megtimadott hatdrozatban az drakkal kapcsolatos stratégiat érinté informacidcsereként
ismertetett megbeszéléseket illeti, a felperesek tagadjak, hogy a median ar olyan ,arnak”, ,arlistdnak”
vagy ,arosszetevonek” mindsiil, amely lehetévé teheti e mindsitést, és eléadjak, hogy a median ar nem
bizalmas informacié, valamint hogy az ilyen megbeszélések tamogatjak a versenyt. A felperesek vitatjak
a 2007. februar 14-i és 16-i megbeszélések bizottsagi értékelését.

A Bizottsag erre azzal vélaszol, hogy a keresetlevélben vitatott elemek nem kizarélagos illusztraciéi az
érzékeny informaciék HSBC részvételével zajlott cseréjének.

A Bizottsdg a megtamadott hatdrozatban a kereskedési pozicidkkal kapcsolatos informaciécsereként
ismertetett megbeszéléseket illetéen hangstulyozza, hogy bar ezek kozill egyesek kozvetleniil
kapcsolédnak a 2007. marcius 19-i manipuldciéhoz, azok 6nmagukban az EIRD iigyletek alapjan zajlé
kifizetések befolyasolasara iranyulnak, torzitva a rendes verseny megfelel6 miikodését.

A Bizottsag a megtamadott hatdrozatban az arakkal kapcsolatos stratégiat érinté informacidcsereként
ismertetett megbeszéléseket illetéen gy véli, hogy a medidn drak lehetévé teszik a vevéi és eladdi arak
elérejelzését, valamint hogy ebbdl kovetkezden ezek az informdciocserék csokkentik az ezen drak
valészind szintjével kapcsolatos bizonytalansagot, tovabba hogy az ilyen megbeszélések tartisa nem
felel meg az érintett piac rendes miikodési feltételeinek, és nem kedvezd a fogyasztok szamara.

Fenntartja az altala a megtamadott hatdrozatban a 2007. februdr 12-i, 14-i és 16-i, illetve marcius 9-i és
14-i megbeszélések kapcsan rogzitett értékeléseket.

El6zetesen ra kell mutatni, hogy noha a jelen jogalap elsé részének vizsgalatabdl az tlinik ki, hogy a
HSBC cél altali jogsértésben vald részvétele a jogilag megkovetelt médon bizonyitast nyert, e masodik
rész vizsgalata tovdbbra is relevans. Az egyéb versenyellenes magatartdsok fenndlldsa a HSBC-nél
ugyanis relevins az EUMSZ 101. cikk (1) bekezdése HSBC dltali megsértése silyanak, és ebbdl
kovetkezéen a vele szemben kiszabott birsdg aranyossagdnak értékelésénél. A jogsértés sulyanak
értékelésénél figyelembe veheté koriilmények kozott ugyanis szerepel a versenyellenes magatartasok
szama és intenzitisa (lasd ebben az értelemben: 2011. december 8-i Chalkor kontra Bizottsdg itélet,
C 386/10 P, EU:C:2011:815, 57. pont, valamint az ott hivatkozott itélkezési gyakorlat; 2018.
szeptember 26-i Infineon Technologies kontra Bizottsag itélet, C-99/17 P, EU:C:2018:773, 197. pont).

A Torvényszék megallapitja, hogy a felperesek érvelése két kifogasra bonthaté attdl fiiggéen, hogy az a
Bizottsag altal egyrészt a medidn drakra vonatkozé informacidcsereként, masrészt pedig a kereskedési
poziciékkal kapcsolatos informdacidcsereként ismertetett megbeszélések tekintetében ezen intézmény
altal elfogadott, cél altali korlatozasnak mindsités megalapozottsagara vonatkozik-e.
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1) A medidn drakra vonatkozé informdciocserére alkalmazott, cél dltali korldtozdsnak mindsités
megalapozottsdgdt vitato kifogdsrol

Két olyan, 2007. februar 14-én (a megtamadott hatarozat (283)—(285) preambulumbekezdése), illetve
2007. februar 16-an (az emlitett hatdrozat (286)—(288) preambulumbekezdése) tartott megbeszélésrol
van szd, amelyeken részt vett a HSBC, és amelyek az EIRD termékek (a megtamadott hatarozatban
»,mids” néven is emlitett) medidn darat érintették. E megbeszélések a megtdmadott hatdrozat
(113) preambulumbekezdésének g) pontjiban, (358) preambulumbekezdésének g) pontjdban, valamint
(392) preambulumbekezdésének g) pontjdban hivatkozott versenyellenes magatartdsok kategdridjaba
tartoznak (az EIRD termékek dranak rogzitésével kapcsolatos szandékaikat és stratégidjukat illetd, a
nyilvanossag szamara nem hozzaférhetd részletes informaciok cseréje).

Ugyanigy, mint a 2007. marcius 19-i manipuldcié esetében, az ilyen informadciécsere cél altali
korlatozasnak mindsitését a Bizottsig a megtamadott hatdrozat (394) preambulumbekezdésében a
piaci szereplék kozotti informdcids aszimmetria kialakitdsara hivatkozva igazolta, mivel a jogsértés
résztvevoi egyrészt jobb helyzetben voltak ahhoz, hogy bizonyos pontossaggal elére megtudjik, hogy
az Osszejatszasban részt vevd versenytarsaik milyen szinten rogzitik az Euribort, illetve milyen szinten
kellene rogziteniiik azt, masrészt pedig tudtdk, hogy egy adott id6pontban az Euribor mesterséges
szinten keriil-e rogzitésre, vagy nem.

Az indokolasnak kozelebbrél a medidn drakra vonatkozé elemei a megtamadott hatdrozat mads
részeiben szerepelnek.

Ily médon a megtdmadott hatdrozat (32) preambulumbekezdésében kiemelésre keriil, hogy a ,run”
vagy ,mids” kifejezések ,egyszertien megmagyardzva [...] Ggy irhatdk le, mint egyes standard pénziigyi
termékekkel kapcsolatban egy kereskedd, egy kereskedési részleg vagy egy bank arlistdi”. Az emlitett
hatdrozat (34) preambulumbekezdésében az szerepel, hogy a ,mid” kifejezés ,egy adott termék
vonatkozdsaban a vevéi és eladoi (példaul kapott, modellezett, jegyzett vagy kereskedési) drak median
vagy atlagarara vonatkozik[; e]zek gyakran megbizhaté becslései azon drnak, amelyen egy drjegyzé
kereskedne egy tigyféllel, kiilonosen akkor, ha a piac likvid, a vevé/eladd eltérés pedig [...] korlatozott”.

Tovabbra is a megtdmadott hatdrozat (34) preambulumbekezdésében a Bizottsag arra a koriilményre
hivatkozott, hogy egy bank kifejtette neki, hogy ,a derivativakereskedék a hozamgorbéiken
medidnpontokat hasznédlnak azon vevéi vagy eladéi darak meghatarozasara, amelyekre a piacon ajanlatot
tesznek[;] a versenytirs medidn drdnak ismeretében, noha nem a valédi igyleti arrél van sz6, a
derivativakereskedé jobban meg tudja hatdrozni versenytdrsai tényleges vevéi és eladdi arait [...; a]
medidn arakat az drak meghatdrozdsara, a kereskedési poziciok kezelésére és a portfolio értékelésére
hasznaljak”.

A megtamadott hatdrozat (419) preambulumbekezdésében a Bizottsidg a felperesek érveire valaszolva
ramutatott, hogy a medidn ar az egyes keresked6k EIRD termékek valés draival kapcsolatos becslését
jelenti, valamint hogy annyi median arra vonatkoz6 becslés van, mint piaci szerepld, ,mivel a »mid« az
arra vonatkozo6 egyedi felfogdast jelent, és ennélfogva az az arral kapcsolatos szandékot mutatja”. E
tekintetben emlékeztetett arra, hogy a felperesek maguk hangsulyoztik, hogy az ,eladéi arat” altaldban
kissé a median ar felett, mig a vevéi arat kissé a medidn ar alatt rogzitik, valamint hogy a ,mid”
ingadozasai ,jellemzden egyszerre a vétel és a kindlat pirhuzamos ingadozasait eredményezik”, tovdbba

hogy ennélfogva az drakhoz kozeli indikativ értékrdl van sz6.

A Bizottsag elemezte tovabbd a kicserélt informaciok titkos vagy nem titkos jellegének, valamint a piac
atlathatosaga szintjének kérdését is.
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Ily médon a megtamadott hatdrozat (395) preambulumbekezdésében a Bizottsag kiemelte, hogy ezek az
informaciécserék joval tilmentek a nyilvdnos informacidk cseréjén, és azok célja a felek kozotti
atlathatésag fokozdsa, és ennélfogva a piac szerves részét képezd szokasos bizonytalansagok
csokkentése volt a felek javara és mas piaci szerepl6k karara.

Ehhez hasonléan a megtdmadott hatdrozat (399)-(402) preambulumbekezdésében a Bizottsig
elutasitotta az arra alapitott érvelést, hogy a kicserélt informdacidok nem voltak érzékeny jellegliek, mivel
a nyilvanossag azokhoz nagyrészt hozzafért. Ugy itélte meg, hogy a pontos jegyzési informaciék nem
hozzaférhetek széles korben az EIRD termékek piacan, kifejtve, hogy az iratokbdl kitlinik, hogy a
piaci szerepl6k nyilvanos platformjain néha tudatosan nem megbizhaté informdacidkat kozolnek,
valamint hogy a kereskeddknek sziikségiik van a mas kereskeddk altal rogzitett arakra vonatkozéd
informdcidkra sajat argorbéik kiigazitisa végett.

A megtamadott hatdrozat (403) preambulumbekezdésében a Bizottsig nem fogadta el az ezen
informacidcserék jogszerii céljara alapitott érvelést, lényegében azzal az indokkal, hogy azokra nem az
érintett kereskeddk kozotti tigyletek megkotése érdekében keriilt sor. Azt is hangsilyozta, hogy az
arjegyz6k  kozotti ilyen informdacidcserék  kizardlag kozottik eredményeznek fokozottabb
atlathatésagot, és nem szolgaljak az Osszes piaci szerepld javat.

Ezenkivill a megtdmadott hatarozat (431) preambulumbekezdésében a Bizottsag cafolta, hogy az EIRD
termékek piacanak egyes jellemzdi, tobbek kozott gyors és atmeneti jellege, azt jelentik, hogy
Osszejatszasra csak az egyedi targyalasok konkrét részleteivel, igy a jovobeli egyedi tigyletekkel
kapcsolatos pontos adatokra vonatkozé gyakori kommunikicié révén keriilhetne sor. Megismételte,
hogy ,a legtobb tézsdén kiviil értékesitett EIRD termék iigyleti adataival (ar és volumen) kapcsolatos
informdcidcsere nem nyilvanos, tovabba[, hogy] a pontos informdcidk hasznosak voltak a keresked6k
szamara”.

A 2007. februdr 14-i beszélgetésre a megtimadott hatdrozat (283)—(285) preambulumbekezdésében
hivatkoznak. Ebben a HSBC kereskeddje hangstulyozza a Barclays kereskeddje felé, hogy a Deutsche
Bank kereskeddje kozzéteszi egyes drait Bloomberg képerny6jén, amire a Barclays kereskeddje tugy
felel, hogy ezek az arak csak indikativ jellegliek. Ezt kovetéen a megtadmadott hatdrozat emlékeztet
arra, hogy ,[a Barclays kereskeddje] ezt kovetéen [a HSBC kereskeddjének] pontos augusztusi arairdl
érdeklédik|...; a HSBC kereskeddje] azt vélaszolja, hogy »4,012«, és a beszélgetésbdl vald kilépés elétt
kicsivel kiemeli, hogy a piacon 4,005-4,015 értéki ajanlatot kapott”. A Bizottsig ebbdl a
beszélgetésbdl azt a kovetkeztetést vonja le, hogy ,[a Barclays kereskeddje] egy potencidlis tigylet
Osszefiiggésén kiviil az drak rogzitésére vonatkozé pontos informdacidkat kér [a HSBC keresked6jétél],
és e kérdésre [a HSBC kereskeddje] valaszol [...]".

A 2007. februar 16-i megbeszélést illetéen a megtamadott hatarozat
(286)—(288) preambulumbekezdésében a Bizottsag megallapitotta, hogy ,[a HSBC kereskeddje] és [a
Barclays kereskeddje] kolcsondsen tdjékoztatjdk egymdast egy EONIA [alapjan indexelt] swap (»T’as
quoi 10/11 sp eonia?«) és egy [hataridds kamatlab-megallapodés] (»et sur le 1011 Jsp fra?«) atlagarai
kapcsan. [A HSBC kereskeddje] nem biztos az EONIA swap drét illetéen (»je dois étre a la rue [...]
4,067« »g 4,0625 en mid«), de [a Barclays kereskeddje] megnyugtatja (»non, ¢a va«), majd kozli az
tgyleti drakat, hozzitéve, hogy hasznot ért el [a hatiridés kamatldb-megallapoddson] két masik,
ugyanazon szerzOdésért eltérd arat kinald piaci szerepldvel kotott tigyletek révén”.

A Bizottsdg nem tévedett annak megallapitisakor, hogy a medidn drakkal kapcsolatos, e két
megbeszélés soran tortént informdcidcsere versenykorlatozé célu volt.

Els6sorban ki kell emelni, hogy a median darakra vonatkozé informaciék a felperesek allitasaval
ellentétben relevansak az drak rogzitése szempontjabdl az EIRD termékek dgazataban.
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El6szor is a felek kozott nem vitatott, hogy az EIRD termékek rogzitett kamatlabanak a kereskedé altali
megéllapitdsa azon alapul, amit az a medidn arnak tekint: azaz kissé a medidn ar alatt a ,vevéi ara”
vonatkozdsaban és kissé felette az ,eladdi ara” vonatkozdsaban, amint arra a Bizottsdg a megtimadott
hatdrozat (419) preambulumbekezdésében emlékeztetett.

Maésodszor azt is meg kell allapitani, hogy a versenytars medidn dranak ismerete lehet6vé teszi az azzal
kapcsolatos érzékelésének értékelését, hogy mennyi lesz az EIRD termék véltozé kamatldba a rogzités
idépontjdban, a megtdmadott hatdrozat (34) preambulumbekezdésében emlitett hozamgorbe
alkalmazasaval, legaldbbis a rovid lejarati EIRD termékek esetében. A felperesek ugyanis, amikor a
targyalason azt a kérdést intézték hozzdjuk, hogy egy EIRD termék hozamgorbéjét valamennyi piaci
szerepld ismeri-e, vagy az az egyes szereplOk egyedi észlelésétdl fiigg, maguk is kiemelték, hogy az
emlitett hozamgorbe objektiv jellegli, és nem az e terméktipus kapcsan végzett egyedi értékelésbdl
kovetkezik.

Mésodsorban ra kell mutatni, hogy a szabalyozott piacon értékesitett derivativakkal ellentétben az
»OTC” (over the counter), vagyis tézsdén kiviill értékesitett derivativik esetében a medidn arakkal
kapcsolatos informdcidok nem nyilvinosak. Noha ugyanis a felek kozott nem vitatott, hogy ezek az
informdciok elérhet6k vagy levezethet6k valamennyi, valamely szabélyozott piacon miikodé gazdasagi
szerepl6 szdmadra, ez nem all fenn az ,OTC” derivativak esetében.

Az vitathatatlan, hogy az ilyen termékekre vonatkozé medidn drakra vonatkozé informdcidkat
kozvetlentil bizonyos kereskeddk, illetve kozvetve brokercégek nyilvanossagra hozhatjak. Mindazonaltal
az ilyen informdcidk altalaban nem hozzaférhetdk, és nem feltétleniil megbizhatéak, amint azt a fenti
136. pontban hivatkozott, a HSBC kereskeddje és a Barclays kereskeddje kozott a Deutsche Bank
kereskeddje dltal Bloomberg oldalan kozétett medidn arak kapcsan 2007. februar 14-én folytatott
beszélgetés is tanusitja.

Harmadsorban emlékeztetni kell arra, hogy meg lehet kiillonboztetni egyfel6l azon versenytarsat, amely
figgetlen moddon tallézza az informadcidkat, vagy a jovébeni drakrdl targyal az tigyfelekkel vagy
harmadik felekkel, és masfel6l azon versenytdrsat, amely sajat referenciadrainak meghatdrozasat
megel6zéen targyal mds versenytarsakkal az arképzést meghatdrozé tényezékrél és az drak
valtozasarol. Mig ugyanis az els6 magatartds semmilyen nehézséget nem okoz a szabad és
torzitdismentes verseny szempontjabdl, a masodik magatartds esetében ez nem mondhaté el, mivel az
ellentmond azon kovetelménynek, mely szerint minden gazdasagi szereplének oOndlléan kell
meghatdroznia a belsé piacon folytatni kivant politikajat, amely onéllésagi kovetelmény szigordan
kizdrja a gazdasagi szereplék kozotti barmely olyan kozvetlen vagy kozvetett kapcsolatfelvételt,
amelynek célja vagy hatdsa, hogy egy tényleges, illetve lehetséges versenytdrs piaci magatartasat
befolyasolja, vagy az ilyen versenytars el6tt felfedje az adott véllalkozas altal elhatirozott vagy
tanusitani kivant piaci magatartast (lasd: 2013. mdrcius 14-i Dole Food és Dole Germany kontra
Bizottsag itélet, T-588/08, EU:T:2013:130, 291. és 292. pont, valamint az ott hivatkozott itélkezési
gyakorlat).

Ezenkivill a versenytarsak kozott egy, az arak meghatdrozasa szempontjabdl relevans, nem nyilvanos
adattal kapcsolatos informdaciécsere a verseny szempontjabél még inkdbb érzékeny, ha ,arjegyzéként”
miikodo kereskeddk kozott zajlik, figyelemmel ezek jelentéségére az EIRD termékek piacdn. Amint azt
a Torvényszék a fenti 106. és 107. pontban kiemelte, az ,arjegyz6k” altalanos és folyamatos jelleggel
1épnek fel, tehat tobb tigyletet kotnek, mint a tobbi piaci szerepld. A piaci verseny tiszteletben tartdsa
szempontjabdl még inkabb alapvetd fontossigu, hogy draik meghatarozasa autondm médon torténjen.

Negyedsorban ra kell mutatni, hogy a HSBC és a Barclays keresked6i kozotti, 2007. februar 14-én és
16-an folyt megbeszélések pontos és a masik fél altal felhasznalhaté informdcidkra vonatkoztak.
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Ily médon a 2007. februdr 14-i megbeszélés egészébdl az tlinik ki, hogy a HSBC kereskeddje nemcsak
kozli medidn drat (4,012) és a neki ajanlott tgyleti arakat (4,004/4,0015), hanem a két kereskedd
megosztja egymadssal az drak szintjével és alakuldsaval kapcsolatos benyomasait is.

A 2007. februar 16-i megbeszélést illetden a felperesek altal a kifogaskozlésre tett észrevételeikben
szolgaltatott magyarazatokbdl kitlinik, hogy a HSBC és a Barclays keresked6i megvitattik egy, az
EONIA-n alapuld, tiz hénap mulva kezd6dd, egy honappal kés6bbi rogzitési idéponti swap (10/11
swap EONIA) medidn darara vonatkozé értékelésiiket, és oOsszehasonlitottdk azt az ugyanezen
idépontokra vonatkozd, az Euriboron alapulé hatiridés kamatldb-megdllapodds medidn araval. E
megbeszélésbdl kitlinik egyrészt az, hogy a HSBC kereskeddje a Barclays kereskeddje véleményének
megismerését kovetéen atértékelte az EONIA-n alapulé swapra vonatkozé medidn arat, mdsrészt
pedig, hogy a felek megtargyaltdk, hogy milyen arkiilonbségnek kellene lennie e két derivativa kozott.

Otédsorban ki kell emelni, hogy a felpereseknek az 4rjegyzék kozott a medidn arakat illetéen folytatott
informdcidcsere dllitolagos ,versenyt elGsegité” jellegére vonatkozo érvelésének nem lehet helyt adni. A
felperesek lényegében arra hivatkoznak, hogy a medidn arakkal kapcsolatos informdcidcsere szerves
része az EIRD termékek piacin mitikodé kereskeddk, konkrétabban az arjegyzék tevékenységének, a
kockazatok csokkentése céljabdl, és az lehet6vé teszi az eladasi és a vételi arfolyamok kozotti eltérések
csokkentését az tigyfelek javara.

Az igaz, hogy a fenti 57. pontban hivatkozott itélkezési gyakorlat alapjan a cél dltali jogsértésnek
mindsités vizsgilata soran figyelembe kell venni a piac azon gazdasagi és jogi hétterét, amelybe az
informdcidcsere illeszkedik.

Az is vitathatatlanul helytdlld, hogy az EIRD termékek piaca egy kiilonleges tulajdonsdggal rendelkezik.
Gyakori, hogy a bankok egymds kozott kockazatfedezeti célbdl EIRD tigyleteket kotnek. Masként
fogalmazva, a piac jellege azt vonja maga utdn, hogy a bankok, kiilondsen az drjegyzéként eljaréd
bankok, amelyek az EIRD termékek kindlata terén potencidlis tigyfeleik versenytarsai, kénytelenek
egymassal is kereskedni, és ebbdl kovetkezben ilyenkor bizalmas informdciokat megosztani egymassal.

Hangsulyozni kell ugyanakkor, hogy az EIRD termékek piacdnak e gazdasagi és jogi vonatkozasat a
Bizottsag figyelembe vette, mivel elemzésébdl kizarta a szerzédéses targyaldsok keretében kicserélt
informacidkat.

Meg kell allapitani, hogy a felperesek érvelése tdllép a pusztin az EIRD termékek piaca gazdasagi és
jogi hattere figyelembevételének elmaradésaval kapcsolatos kifogas keretein, és azt kifogasolja, hogy a
Bizottsdg nem vette figyelembe a kereskeddk kozotti megbeszélések esetleges versenyt timogatd
hatasait.

E tekintetben rd kell mutatni, hogy az alapiigylet jarulékos korldtozasai kivételével (lasd: 2014.
szeptember 11-i MasterCard és tarsai kontra Bizottsag itélet, C-382/12 P, EU:C:2014:2201, 89. pont,
valamint az ott hivatkozott itélkezési gyakorlat) kizardlag az EMUSZ 101. cikk (3) bekezdésének
értékelésével Osszefiiggésben lehet figyelembe venni az esetleges versenyt tdmogaté hatdsokat. Az
alland¢ itélkezési gyakorlatbol ugyanis az kovetkezik, hogy az uniés versenyjogban nem ismerhetd el a
»jozan mérlegelés elvének” létezése, vagyis a megallapodds versenyt tamogatd és versenyellenes hatésait
mérlegel6 vizsgalat annak az EUMSZ 101. cikk (1) bekezdésén alapulé mindsitése soran (2012. junius
29-i E.ON Ruhrgas és E.ON kontra Bizottsag itélet, T-360/09, EU:T:2012:332, 65. pont; lasd tovabba
ebben az értelemben: 2003. oktéber 23-i Van den Bergh Foods kontra Bizottsdg itélet, T-65/98,
EU:T:2003:281, 106. pont).

Ennélfogva a felpereseknek vagy azt kell bizonyitaniuk, hogy a median &rakkal kapcsolatos
megbeszélések kozvetleniil kapcsolddtak és sziikségesek voltak az EIRD termékek piacdnak
miikodéséhez, vagy azt, hogy azok megfeleltek az EUMSZ 101. cikk (3) bekezdésében foglalt
feltételeknek.

22 ECLL:EU:T:2019:675



156

157

158

159

160

161

2019. 09. 24-1 iTELET — T-105/17. sz. UGY
HSBC HOLDINGS ES TARSAI KONTRA BIZOTTSAG

Egyrészt ki kell emelni, hogy a jelen keresetben a felperesek nem azt kifogasoljak, hogy a Bizottsag
tévesen alkalmazta az EUMSZ 101. cikk (3) bekezdését.

Masrészt, amennyiben a felperesek érvelése ugy értelmezhetd, mint amely azt allitja, hogy az arjegyzék
kozott a median drakkal kapcsolatban folytatott informacidcsere elvdlaszthatatlan az EIRD termékek
piacanak miikodésétsl, emlékeztetni kell arra, hogy az allandé itélkezési gyakorlat szerint, amennyiben
valamely meghatdrozott tigyletre vagy tevékenységre — semlegességénél vagy a versenyre gyakorolt
kedvezé hatasandl fogva — nem terjed ki az EUMSZ 101. cikk (1) bekezdésében foglalt tilalom elve,
ezen lgylet vagy e tevékenység egy vagy tobb résztvevdje kereskedelmi onallésdganak korlatozasara
sem terjed ki az emlitett tilalom elve akkor, ha e korldtozds az emlitett iigylet vagy tevékenység
megvalositasdhoz objektive sziikséges, és azok célkitlizésével aranyos (lasd: 2014. szeptember 11-i
MasterCard és tarsai kontra Bizottsdg itélet, C-382/12 P, EU:C:2014:2201, 89. pont, valamint az ott
hivatkozott itélkezési gyakorlat). Amikor ugyanis az ilyen jarulékos korlatozasnak mindsiilé korlatozas
nem valaszthat6 el az alapiigylettdl vagy az alaptevékenységtdl azok létének és céljainak veszélyeztetése
nélkiil, meg kell vizsgédlni e korldtozas EUMSZ 101. cikkel val6 0sszeegyeztethetGségét azon alapiigylet
vagy alaptevékenység EUMSZ 101. cikkel val6 Osszeegyeztethetéségével egyiitt, amelynek a korlatozas a
jarulékos részét képezi, noha elsé latasra ugy tlinhet, hogy kiilon vizsgalva az ilyen korlatozasra kiterjed
az EUMSZ 101. cikk (1) bekezdésében foglalt tilalom elve (2014. szeptember 11-i MasterCard és tarsai
kontra Bizottsag itélet, C-382/12 P, EU:C:2014:2201, 90. pont).

Ahhoz, hogy a korlatozast jarulékosnak lehessen mindsiteni, egyrészt azt kell megvizsgdlni, hogy a
korlatozas objektiv médon sziikséges-e az alapiigylet vagy alaptevékenység megvaldsitasdhoz, masrészt
pedig azt, hogy e korlatozds ardnyos-e ahhoz képest (2001. szeptember 18-i M6 és tarsai kontra
Bizottsag itélet, T-112/99, EU:T:2001:215, 106. pont; 2012. janius 29-i E.ON Ruhrgas és E.ON kontra
Bizottsag itélet, T-360/09, EU:T:2012:332, 64. pont)

Ami az elsé feltételt illeti, az itélkezési gyakorlat szerint meg kell vizsgdlni, hogy ezen iigylet vagy
tevékenység megvaldsitdsa a széban forgé korlatozas hidnyéban lehetetlen lenne-e. Igy az a tény, hogy
az emlitett tgylet vagy tevékenység a szoban forgd korlatozds hidnydban egyszerlien nehezebben
megvaldsithaté vagy kevésbé elényos, nem tekintheté ugy, hogy e korldtozasnak olyan ,objektive
sziikséges” jelleget kolcsonoz, amely megkovetelt ahhoz, hogy jarulékosnak lehessen mindsiteni. Az
ilyen értelmezés ugyanis e fogalmat minden olyan korlatozasra kiterjesztené, amely nem szigortian
elengedhetetlen az alapiigylet vagy alaptevékenység megvaldsitdsdéhoz. Az ilyen eredmény sértené az
EUMSZ 101. cikk (1) bekezdésében foglalt tilalom hatékony érvényesiilését (lasd ebben az értelemben:
2014. szeptember 11-i MasterCard és tarsai kontra Bizottsag itélet, C-382/12 P, EU:C:2014:2201,
91. pont).

Ez az elsé feltétel a jelen {igy koriilményeire alkalmazva annak vizsgalatat jelenti, hogy az EIRD
termékek piacanak mikodése lehetetlenné valik-e az drjegyz6k kozotti, a medidn arakat illetéen
folytatott informaciécsere nélkil. E tekintetben elegendd azt hangsutlyozni, hogy vitathatatlan, hogy a
felperesek beadvanyaikban hivatkoznak azokra a versenyt tdmogaté hatdsokra, amelyekkel a
kereskeddk kozott folytatott ilyen informacidcsere jarhat, mivel az lehetévé tette szamukra a pozicidik
fedezését biztositd szinttel kapcsolatos bizonytalansag csokkentését, és igy kedvezébb arak kinalasat. A
felperesek azonban nem bizonyitjak, hogy a tézsdén kiviil értékesitett derivativak piaca nem tudna
mikodni az ilyen, arjegyzéként eljard kereskeddk kozotti informdacidcsere nélkiil. Ez az elsé feltétel
nem teljesiil tehat a jelen tigyben.

Ezen okok 6sszessége miatt a felperesek elsé kifogasat el kell utasitani.
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2) A kereskedési poziciokkal kapcsolatos informdcidcserére alkalmazott cél dltali korldtozdsnak mindsités
megalapozottsdgdt vitato kifogdsrol

A jelen kifogas keretében a Bizottsag altal a megtamadott hatarozat
(271)—(276) preambulumbekezdésében (2007. februdr 12-i megbeszélés),

(286)—(288) preambulumbekezdésében (2007. februar 16-i megbeszélés),

(295) preambulumbekezdésében (2007. mércius 9-i megbeszélés),

(296)—(298) preambulumbekezdésében (2007. marcius 14-i megbeszélés) ismertetett magatartasoknak
tulajdonitott mindsitést kifogasoljak. Ellenkérelmében a Bizottsig eléadja, hogy 2007. februar 13-an és
28-an, valamint marcius 19-én szintén sor keriilt a kereskedési pozicidkkal kapcsolatos
megbeszélésekre.

A Bizottsag altal hivatkozott, 2007. februdr 13-i és 28-i, valamint marcius 19-i megbeszéléseket illetéen
elegendé azt kiemelni, hogy ezek mindegyikére az Euribor 2007. madrcius 19-i manipuldcidjanak
érdekében keriilt sor, illetve ahhoz kapcsolédtak, valamint hogy ennélfogva a Torvényszék mar
megallapitotta, hogy azok egy versenyellenes céli magatartds részét képezték. A felperesek
mindemellett a jogalap jelen részében nem vitatjak a veliikk szemben alkalmazott cél altali korlatozasnak
mindsitést.

Hasonlé kovetkeztetést kell levonni a 2007. februar 12-i és 16-i megbeszélést illeten, mivel a
Torvényszék mar megéllapitotta, hogy a Bizottsdg megalapozottan fogadta el ezek kapcsan a cél altali
versenykorlatozdsnak mindsitést. Egyrészt a jelen jogalap elsé részébdl kitlinik, hogy a Bizottsag
megalapozottan allapitotta meg, hogy a 2007. februar 12-i megbeszélés az Euribor 2007. marcius 19-i
manipuldcidjanak korébe tartozik, és ennek alapjan részét képezi az EUMSZ 101. cikk (1) bekezdése
megsértésének. Masrészt a jogalap jelen részének elsé kifogasival Osszefiiggésben kifejtett okokbdl a
Bizottsag azt is megalapozottan allapitotta meg, hogy a 2007. februdr 16-i megbeszélés szintén az
EUMSZ 101. cikk (1) bekezdése megsértésének részét képezi, amennyiben az a median arakkal
kapcsolatos informacidcserébdl allt. Ennélfogva nem kell megvizsgalni, hogy ugyanezen magatartas
mads okbdl is cél altali jogsértésnek mindsiil-e.

Ennélfogva kizardlag a 2007. marcius 9-i és 14-i megbeszéléseket kell megvizsgalni.

E megbeszélések a megtamadott hatdrozat (113) preambulumbekezdésének b) pontjaban,
(358) preambulumbekezdésének b) pontjaban, valamint (392) preambulumbekezdésének b) pontjaban
(az EIRD termékekkel kapcsolatos kereskedési pozicidikat/kitettségeiket illeté informacidcsere a
kereskeddk kozott), illetve a megtamadott hatdrozat (113) és (358) preambulumbekezdésében, valamint
(392) preambulumbekezdésének c) pontjaban (a kereskedési pozicidik osszehangoldsanak lehetségével
kapcsolatos informdacidcsere a keresked6k kozott) hivatkozott versenyellenes magatartdsok korébe
tartoznak.

A megtamadott hatdrozat (394) és (395) preambulumbekezdésébdl kitlinik, hogy a 2007. marcius 19-i
manipuldcié, valamint a medidan &rakkal kapcsolatos informacidcsere tekintetében alkalmazott
megfontolds igazolja a kereskedési pozicidkkal kapcsolatos informdcidcsere tekintetében alkalmazott
cél altali jogsértésnek mindsitést, vagyis az, hogy a résztvevéket a kedvezé informadcids aszimmetria
helyzetébe hozta, fokozva az atlathatésagot a felek kozott és érzékelhetéen csokkentve a piac szerves
részét képez6 szokasos bizonytalansiagokat.

Ki kell emelni, hogy a megtdmadott hatdrozatban a ,kereskedési pozicié” semmilyen meghatdrozdsa
nem szerepel. Az emlitett hatdrozatban torténd kiillonb6zé alkalmazéasaibdl ugyanakkor kitlinik, hogy e
kifejezés egy kereskedd befektetési portfolidjanak Osszetételére (,book”), illetve az EIRD termékek
piacan fenndll6 kitettségeinek szintjére és iranyara vonatkozik.

Az indokoldsnak konkrétan a kereskedési pozicidkra vonatkozé elemei a megtamadott hatarozat mads
részeiben szerepelnek.
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Ily médon a megtdmadott hatdrozat (390) preambulumbekezdésében a Bizottsag emlékeztetett arra,
hogy az RBS szerint minden arjegyzé ligyleti jegyz6konyvet vezet, amely a szerzédések jegyzékébdl all,
és ebbdl azt a kovetkeztetést vonta le, hogy ,kereskedési pozicidk kolcsonds megosztasa révén az
arjegyzOk kovetkeztetni tudnak egymads e szerzédésekkel kapcsolatos keresletére és kinalatara, és sajat
hasznukra ki tudjak haszndlni ezen informdcidkat[; ez] tigyleti modelljeik kiigazitasit eredményezheti,
és lehet6vé teheti szamukra, hogy tdjékozottabbak legyenek, mint a versenytars arjegyzék és mas piaci
szerepl6k”.

A megtamadott hatdrozat (417) preambulumbekezdésében a Bizottsag kifejtette, hogy ,a kereskedési
pozicidkkal kapcsolatos informdciécsere [...] annak ellendrzését szolgalta, hogy a felek kereskedelmi
érdekei egybevignak-e, miel6tt tovabbi Osszehangolt intézkedéseket hozhatndnak az EIRD termékek
értékének befolyasolasa céljabdl a kartellben részt nem vevé versenytarsak karara”. Ehhez hozzdtette,
hogy ,az EIRD termékek nem atlaithaté piacan [...] az ilyen informacidk megosztisa lehetévé tette a
kartell résztvevéi szdmdra, hogy tdjékozottabbak legyenek, mint mds piaci szereplék”. Ugyanebben a
preambulumbekezdésben a Bizottsag azt is hangsuilyozta, hogy ,kereskedési pozicidik megosztasaval,
és igy azdltal, hogy képesek voltak sajat iigyleti modelljeik kiigazitasara, a kartell résztvevéi befolyasolni
tudtak portfolidik értékét, ezaltal kozvetve [az EUMSZ] 101. cikk (1) bekezdés[ének a) pontja]
értelmében véve befolyasoltdk az uzleti feltételeket, és ténylegesen hatast gyakoroltak a verseny
szerkezetére az EIRD termékek piacan”.

A HSBC egyik kereskeddje és a Deutsche Bank egyik kereskeddje kozott folyt 2007. marcius 9-i
beszélgetésre a megtamadott hatdrozat (295) preambulumbekezdése hivatkozik. A Bizottsig e
preambulumbekezdésben ugy vélte, hogy e beszélgetés fontos szereplék konkrét kereskedési pozicidira
vonatkozott, valamint hogy arra egy potencidlis tigylet Osszefiiggésén kiviil kertilt sor.

A 2007. maércius 14-i megbeszélésre a megtdmadott hatirozat (296)—(298) preambulumbekezdése
hivatkozik. Ezekbdl kitlinik, hogy az emlitett beszélgetés az EONIA és az Euribor-1M kamatlébai
kozotti kiillonbséggel kapcsolatos multbeli spekuldcidkra vonatkozott, amelyekkel Osszefiiggésben a
HSBC kereskeddje veszitett, mig a Barclays kereskeddje jelentds pénziigyi nyereséget ért el. Ezenkiviil
a Barclays kereskeddgje kifejti a masik résztvevének, hogy allaspontja szerint miként miikodott a piac,
valamint hangsilyozza, hogy ennek a janiusi lejaratok esetében is ugyanigy kellene lennie.

Az e megbeszélések vonatkozdsaban alkalmazott cél altali korlatozdsnak  mindsités
megalapozottsaganak értékelése céljabol emlékeztetni kell arra, hogy a Bizottsag azt éllapitotta meg,
hogy e megbeszélések hozzdjarultak az EIRD termékek dgazatdban az darak Osszetevéi rendes
alakulasanak torzitasdhoz. Ezenkiviil tobbek kozott a megtamadott hatarozat
(417) preambulumbekezdésében a Bizottsag azt is megallapitotta, hogy a kereskedési pozicidkkal
kapcsolatos beszélgetések befolydsoltdk az EUMSZ 101. cikk (1) bekezdése a) pontjanak értelmében
vett egyéb lizleti feltételeket.

E masodik mindsitést illetéen, bar az f6szabélyként a fenti 74—77. pontban kifejtett okokbdl figyelembe
vehetd, noha nem a megtamadott hatirozat rendelkezé részében szerepel, ennek azonban az a feltétele,
hogy azt a jogilag megkovetelt médon indokoljak.

E tekintetben emlékeztetni kell arra, hogy az dllandé itélkezési gyakorlat szerint az
EUMSZ 296. cikkben el6irt indokoldsnak a kérdéses aktus jellegéhez kell igazodnia, és abbdl vildgosan
és egyértelmlien ki kell tlinnie az aktust kibocsatéd intézmény érvelésének oly modon, hogy az
érdekeltek megismerhessék a meghozott intézkedést igazol6 indokokat, illetve hogy az illetékes birdsag
gyakorolni tudja feliilvizsgdlati jogkorét. Kiillonosen, ami az egyedi hatdrozatok indokolasat illeti, az
azok indokoldsara vonatkozé kotelezettség célja — a birdsagi feliilvizsgalat lehetévé tételén kivil — igy
az érintett részére elegendd tdjékoztatas biztositdsa annak eldontéséhez, hogy a hatdrozat adott esetben
valamely, az érvényességének vitatasat lehet6vé tevd hibdban szenved-e (lasd: 2013. jalius 11-i Ziegler
kontra Bizottsag itélet, C-439/11 P, EU:C:2013:513, 115. pont, valamint az ott hivatkozott itélkezési
gyakorlat).
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Marpedig, amint azt megalapozottan jegyzik meg beadvanyaikban a felperesek, a megtimadott
hatdrozat nem teszi leheté6vé annak azonositdsat, hogy melyek azok az ,egyéb uzleti feltételek”,
amelyeket a kereskedési pozicidkat érinté, a HSBC részvételével torténd informdcidcserét kovetSen
Osszehangoltak. Ebbdl az kovetkezik, hogy az ilyen igazolds nem felel meg a fenti 176. pontban
hivatkozott itélkezési gyakorlatban felidézett feltételeknek, és ennélfogva nem vehetd figyelembe a
kereskedési pozicidkkal kapcsolatos informdcidcsere tekintetében alkalmazott cél éltali korlatozasnak
mindsités megalapozottsaganak feliilvizsgalata soran.

Ennélfogva a jelen kifogassal Osszefiiggésben azt kell megvizsgdlni, hogy a Bizottsag megalapozottan
allapithatta-e meg, hogy az ilyen informdcidcsere torzitotta az arak dsszetevéinek rendes alakuldsat az
EIRD termékek agazatiban.

E tekintetben elsésorban arra kell ramutatni, hogy a versenytarsak kozott befektetési portfolidik
Osszetételére vagy Kkitettségeik szintjére vonatkozdan folytatott informdciécsere nem ugyanannyira
relevans az EIRD termékek piacdn az arak rogzitése szempontjabdl, mint a medidn arakra vonatkozé
informdciok cseréje. Mig ugyanis a fenti 139—141. pontban kifejtett okokbdl az ilyen, a medidn arakra
vonatkozé informdaciék megkonnyitik a versenytars altal valamely derivativa vonatkozasdban kinalt
rogzitett kamatldb azonositasat, és annak észlelését, hogy milyen lesz a véaltozé kamatlab a rogzités
idépontjaban, addig ez nem 4all az EIRD termékek kamatldbat kozvetleniil nem érint6 kereskedési
poziciékkal kapcsolatos informdcidcserére.

Amikor a targyaldson ezzel kapcsolatban kérdést intéztek hozza, a Bizottsdg maga is elismerte, hogy a
kereskedési pozicidkkal kapcsolatos informacidcsere jellegénél fogva nem rendelkezik ugyanolyan
versenykorlatozé tartalommal, mint a median arakra vonatkozé informacidcsere.

E kovetkeztetést a megtimadott hatdrozat olvasata is megerdsiti. A hatdrozatbdl kitlinik, hogy a
kereskedési poziciokkal kapcsolatos informdcidcserék tobbsége inkabb mads, bizonyitottan
versenykorlatozo céla versenykorlatozé gyakorlatokat egészitett ki. Ily méddon a megtamadott hatdrozat
(417) preambulumbekezdésében a Bizottsig kiemeli, hogy ,a kereskedési pozicidkkal kapcsolatos
informdcidcsere [...] annak ellendrzését szolgdlta, hogy a felek kereskedelmi érdekei egybevignak-e,
miel6tt tovabbi Osszehangolt intézkedéseket hozhatnanak az EIRD termékek értékének befolydsoldsa
céljabdl a kartellben részt nem vevé versenytarsak karara”.

Ily médon az azon, kereskedési pozicidkkal kapcsolatos megbeszélések nagy része, amelyeken a HSBC
kereskeddi részt vettek, az Euribor 2007. marcius 19-i manipulaciéjahoz kapcsoldédott. Ez a helyzet a
Barclays kereskeddjével 2007. februar 12-én, 13-4n és 28-dn, valamint madrcius 19-én tartott
megbeszélésekkel.

Eltéré viszont a helyzet a 2007. marcius 9-i és 14-i megbeszélések kapcsan, amelyekre nem az Euribor
2007. marcius 19-i manipuldcidja céljabdl keriilt sor.

Masodsorban, a fenti 54., 55., 59. és 62. pontban hivatkozott itélkezési gyakorlatbdl kitlinik, hogy bér a
versenytarsak kozotti informdaciécsere akkor bizonyulhat ellentétesnek a versenyszabdalyokkal,
amennyiben az érintett piac mtikodését illetéen a bizonytalansig fokat csokkenti vagy megsziinteti,
aminek kovetkezménye a vallalkozasok kozotti verseny korlatozdsa, a cél altali jogsértésnek mindsitést
ezek kozil azon informdacidcserék részére kell fenntartani, amelyek a verseny tekintetében elegendd
kérossagi fokot mutatnak, igy nem sziikséges megvizsgalni hatdsaikat. Ez a helyzet kiilondsen az olyan
informdcidcsere esetében, amely alkalmas arra, hogy megsziintesse az érdekelt felek bizonytalansagat a
piaci magatartds érintett vallalkozdsok altal végrehajtani kivant véltoztatdsinak idépontjat, mértékét és
modszereit illetéen.
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Harmadsorban ebbdl kovetkezéen meg kell vizsgalni, hogy a 2007. marcius 9-i és 14-i megbeszélések
soran kicserélt informacidk csokkentették vagy megsziintették-e a piaci bizonytalansag fokat oly
modon, hogy abbdl a Bizottsdg azok hatdsainak vizsgalata nélkil azt a kovetkeztetést vonhatta le, hogy
az kihatott az arak osszetevéinek rendes alakuldsara az EIRD termékek dgazataban.

Ami el6szor a 2007. marcius 9-i megbeszélést illeti, hangstlyozni kell, hogy a megtamadott hatdrozat
(295) preambulumbekezdésében a Bizottsag azt kifogasolja, hogy a HSBC kereskeddje tdjékoztatta a
Deutsche Bank kereskeddjét kereskedési pozici6irdl, kijelentve tobbek kozott, hogy ,j’ai fait la patte 5
ans [...] je suis flattener a des niveau[x] imbattables! et je reste short du court euro”, amire a HSBC
kereskeddje ugy valaszolt, hogy ,bravo bien joué”. Azt is kifogasolja tovabba, hogy HSBC kereskeddje
ugyanezen beszélgetés soran portfolidja kapcsan azt irta, hogy ,flattener euro maintenant 2-5 ans
short de juin et sept 7 euribor”, amit a Bizottsig ugy értelmezett, hogy az eldre jelzi ,a kettd és 6t év
kozotti lejaratd EIRD termékek drdara vonatkozd spread csokkenését, valamint azt, hogy [a HSBC
kereskeddje] short kereskedési poziciot vesz fel a 2007. juniusban és szeptemberben lejaré szerzédések
kapcsan”. A Bizottsdg azt is megjegyezte, hogy a Deutsche Bank kereskeddje tgy valaszolt, hogy: ,moi
jai pas de h8 et de 2y!”, amit a Bizottsidg ugy értelmezett, hogy az azt jelenti, hogy nem rendelkezett
»2008 marciusaban lejar6 szerzédésekkel, sem két évre sz6l6 EIRD tigylettel”.

Vitathatatlanul meg kell allapitani, hogy a keresked6k megvitattak portfolidjuk Osszetételét, ily médon
bizalmas informadcidkat cserélve egy potencidlis tigylet osszefiiggésén kiviil.

Ugyanakkor ellentétben a Bizottsag altal kifejtettekkel, a Bizottsag nem bizonyitja a jogilag megkovetelt
moédon azt, hogy e megbeszélés olyan informacids elényt biztositott a keresked6k szamadra, amely
lehet6vé tehette szamukra ebbdl kovetkezéen kereskedési stratégidik kiigazitasat.

Egyrészt ugyanis e beszélgetés alapjan az a benyomas alakul ki, hogy a HSBC kereskeddje dicsekszik a
Deutsche Bank kereskeddjének egy altala elért sikeres tigylettel, az utébbi pedig gratuldl neki. A
szolgaltatott, kevéssé pontos és kevéssé részletes informaciok alapjan e beszélgetés nem tekinthetd egy
olyan ,stratégia” ismertetésének, amelynek kizarélag a Deutsche Bankhoz tartozé kereskedd altali
megismerése olyan kedvezd helyzetbe hozta azt a versenytarsaihoz képest, hogy a Bizottsdg az alapjan
megallapithatta, hogy az emlitett beszélgetés versenykorlatozé célu volt.

Masrészt, amint a felperesek hangsulyozzdk, anélkiil hogy a Bizottsag azt vitatnd, a kereskeddk dltal
portfolidikat illetéen szolgaltatott toredékes informaciok nem érintették az érintett kamatldbak
lejaratat, sem pedig az érintett pozicidk terjedelmét.

Marpedig ilyen jellegli pontosabb informacié hidnydban nem lehet azt megallapitani, hogy e beszélgetés
csokkentette vagy megsziintette a piaci bizonytalansidg fokat oly médon, hogy a Bizottsag abbdl a
hatdsainak vizsgalata nélkiil azt a kovetkeztetést vonhatta le, hogy az kihatott az drak osszetevéinek
rendes alakuldsara az EIRD termékek agazatdban.

Ami mdsodszor a megtdmadott hatdrozat (296)—(298) preambulumbekezdésében hivatkozott, 2007.
marcius 14-i megbeszélést illeti, vitathatatlanul ki kell emelni, hogy az el6z6 beszélgetéssel ellentétben
a keresked6k kozott kicserélt informdacidk pontosak és egyértelmiek. A Barclays kereskeddje
tajékoztatja a HSBC kereskeddgjét arrdl, hogy a jovében milyen mdédon fog pénziigyi nyereségre szert
tenni az Euribor-1M és az EONIA kozotti kamatlabkiilonbségre tdmaszkodva.

Meg kell ugyanakkor éllapitani, hogy ily médon eljarva a Barclays kereskeddje semmilyen bizalmas
informaciét nem szolgaltat a HSBC kereskeddje részére. Csak azon észrevételét osztja meg vele, amely
szerint lényegében az EONIA kamatlaba hatassal lehet az Euribor-1M kamatlabara. Marpedig, még ha
ugy is tlnik, hogy a HSBC keresked6je nem tudott az e két kamatlab kozotti kolcsonhatas e
jellemz8jérdl, pusztan egy olyan észrevételrdl van szdé, amelyet barmely piaci megfigyel6 megtehet.
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Ennélfogva nem lehet Ggy tekinteni, hogy a versenytars részére szolgaltatott magyardzata csokkentette
vagy megsziintette a piaci bizonytalansag fokat oly médon, hogy a Bizottsag abbdl azt a kovetkeztetést
vonhatta le, hogy az kihatott az arak Osszetevdinek rendes alakuldsara az EIRD termékek dgazataban.

A fentiekre tekintettel meg kell dllapitani, hogy a 2007. marcius 9-i és 14-i megbeszélések kiilon-kiillon
és egylittesen sem tekinthet6k olyannak, amelyek az EUMSZ 101. cikk (1) bekezdésének értelmében
vett versenykorlatozé céllal rendelkeznek.

A felperesek tehat az elsé jogalap masodik részében megalapozottan dllitjak, hogy a Bizottsig nem
allapithatta volna meg, hogy a 2007. marcius 9-i és 14-i megbeszélések versenykorldtoz6 céllal
rendelkeztek.

2. A madsodik, harmadik és negyedik, a Bizottsdg dltal elfogadott egységes és folyamatos

jogsértésnek mindsitésre vonatkozo jogalaprol

A masodik, harmadik és negyedik jogalap a Bizottsignak a HSBC egységes és folyamatos jogsértésben
valé részvételére vonatkozé megallapitasanak vitatasara irdnyul.

Az dllandé itélkezési gyakorlat szerint az EUMSZ 101. cikk (1) bekezdésének megsértése nemcsak
elszigetelt cselekmény eredménye lehet, hanem cselekmények sorozata, vagy akar folytatélagos
magatartds eredménye is, mikozben a cselekmények sorozatinak vagy a folytatélagos magatartasnak
egy vagy tobb eleme 6nmagéban is az emlitett rendelkezés megsértésének mindsiilhet. Igy amennyiben
a kiillonboz6 cselekmények — azonos, a belsé piacon beliili versenyt torzité targyuk alapjan — ,atfogd
terv” keretébe illeszkednek, a Bizottsdg az e cselekmények miatti felelsséget jogszertien réhatja fel az
Osszességében figyelembe vett jogsértésben valé részvétel alapjan (lasd ebben az értelemben: 2015.
junius 24-i Fresh Del Monte Produce kontra Bizottsag és Bizottsag kontra Fresh Del Monte Produce
itélet, C-293/13 P és C-294/13 P, EU:C:2015:416, 156. pont, valamint az ott hivatkozott itélkezési
gyakorlat).

Igy az a véllalkozas, amely ilyen egységes és Osszetett jogsértésben a sajat magatartdsa révén vett részt,
amely magatartdas az EUMSZ 101. cikk (1) bekezdése értelmében vett versenyellenes céli megallapodas
vagy Osszehangolt magatartas fogalmaba tartozik, és amely a jogsértés egészének megvalésitdsahoz valé
hozzdjarulasra iranyul, az emlitett jogsértésben vald részvételének teljes iddszakat illetéen felelGsségre
vonhaté azon magatartasokért is, amelyeket ugyanezen jogsértés keretében mds vallalkozasok
tanuasitottak. Ez a helyzet all fenn akkor, ha bizonyitott az, hogy az emlitett véllalkozds sajét
magatartdsaval hozza kivant jarulni a valamennyi résztvevé altal kovetett kozos célokhoz, és tudomasa
volt a mds vallalkozasok dltal azonos célok elérése végett tervezett vagy ténylegesen megvaldsitott
jogsérté magatartasokrdl, illetve e magatartdsokat észszertien elére lathatta, és kész volt azok
kockazatat elfogadni (ldsd ebben az értelemben: 2015. junius 24-i Fresh Del Monte Produce kontra
Bizottsag és Bizottsag kontra Fresh Del Monte Produce itélet, C-293/13 P és C-294/13 P,
EU:C:2015:416, 157. pont, valamint az ott hivatkozott itélkezési gyakorlat).

Igy lehetséges, hogy valamely véllalkozds kozvetleniil részt vett az egységes és folyamatos jogsértést
képezd versenyellenes magatartdsok Osszességében, amely esetben a Bizottsag jogosult megéllapitani az
Osszes magatartasért, és ennélfogva az e jogsértés egészéért fenndllo felel6sségét. Az is megtorténhet,
hogy valamely vaéllalkozds csupan az egységes és folyamatos jogsértést képezd versenyellenes
magatartasok egy részében vett kozvetleniil részt, &m tudomadsa volt a kartell tobbi résztvevéje dltal
azonos célok elérése végett tervezett vagy ténylegesen megvalositott tobbi jogsérté magatartasrol,
illetve e magatartasokat észszer(ien eldre lathatta, és kész volt azok kockazatat elfogadni. Ilyen esetben
a Bizottsag arra is jogosult, hogy az ilyen jogsértést képezé versenyellenes magatartasok Osszességéért
és kovetkezésképpen a jogsértés egészéért fenndlld felelésséget betudja e véllalkozasnak (lasd: 2015.
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junius 24-i Fresh Del Monte Produce kontra Bizottsag és Bizottsig kontra Fresh Del Monte Produce
itélet, C-293/13 P és C-294/13 P, EU:C:2015:416, 158. pont, valamint az ott hivatkozott itélkezési
gyakorlat).

Amennyiben viszont a vallalkozas kozvetlentl részt vett egy vagy tobb, egységes és folyamatos
jogsértést képezd versenyellenes magatartdsban, am nem bizonyitott, hogy sajat magatartasaval hozza
kivant volna jarulni a kartell tobbi résztvevgje altal kovetett kozos célokhoz, és hogy tudomadsa lett
volna az e résztvevik dltal azonos célok elérése végett tervezett vagy ténylegesen megvalositott tobbi
jogsérté magatartasrol, illetve hogy e magatartasokat észszertien elére lathatta, és kész volt azok
kockazatat elfogadni, a Bizottsdg csak arra jogosult, hogy az olyan magatartdsokért fennalld
felelgsségét tudja be e véllalkozasnak, amelyekben kozvetlenil részt vett, valamint az olyan, a tobbi
résztvevé dltal az Ovével azonos célok elérése végett tervezett vagy ténylegesen megvalositott
magatartasokért, amelyekkel kapcsolatban bizonyitott, hogy azokrél tudomdsa volt, vagy azokat
észszerlien elére lathatta, és kész volt azok kockazatat elfogadni (lasd: 2015. junius 24-i Fresh Del
Monte Produce kontra Bizottsag és Bizottsag kontra Fresh Del Monte Produce itélet, C-293/13 P és
C-294/13 P, EU:C:2015:416, 159. pont, valamint az ott hivatkozott itélkezési gyakorlat).

Masfel6l ahhoz, hogy kiilonb6z6 cselekményeket egységes és folyamatos jogsértésnek lehessen
mindsiteni, nem kell megvizsgilni azt, hogy e cselekmények kiegészitik-e egymast abban az
értelemben, hogy mindegyiknek a rendes verseny egy vagy tobb kovetkezményével valé szembenézés
volt a célja, és a kolcsonhatds révén hozzajarultak a gazdasagi szereplék altal — az egységes célra
iranyulé atfogé terv keretében - kivdnt versenyellenes hatds egészének megvaldsitasihoz. Ezzel
szemben az egységes cél fogalmdval kapcsolatos feltétel magaban foglalja, hogy meg kell vizsgalni,
hogy nincsenek-e a jogsértés részét képezd kiilonbozé magatartdsokat meghatiroz6 olyan elemek,
amelyek arra utalhatnak, hogy a tobbi részt vevé vallalkozds dltal ténylegesen végrehajtott
magatartdsok nem ugyanazon versenyellenes célra vagy hatdsra iranyulnak, kovetkezésképpen pedig
nem illeszkednek ,atfogd terv” keretébe az azonos, a belsé piacon fenndllé versenyt torzitd céljuk
alapjan (lasd ebben az értelemben: 2013. december 19-i Siemens és tdrsai kontra Bizottsig itélet,
C-239/11 P, C-489/11 P és C-498/11 P, nem tették kozzé, EU:C:2013:866, 247. és 248. pont).

Ezenkiviill, amennyiben az egységes és folyamatos jogsértésnek mindsités eredményeként egy
vallalkozasnak betudjak a részvételt a versenyjog megsértésében, emlékeztetni kell arra, hogy a
versenyjog teriiletén a jogsértés megtorténtével kapcsolatos jogvitdk esetében a Bizottsagra harul az
altala megallapitott jogsértések bizonyitdsa, és azon bizonyitékok elGterjesztése, amelyek alkalmasak a
jogsértést alkotd ténydllds fenndlldsanak jogilag megkovetelt mdédon torténd bizonyitasara (lasd: 2012.
november 22-i E.ON Energie kontra Bizottsag itélet, C-89/11 P, EU:C:2012:738, 71. pont, valamint az
ott hivatkozott itélkezési gyakorlat).

A Bizottsagnak komoly, pontos és egybevagd bizonyitékokat kell nydjtania annak bizonyitasara, hogy az
EUMSZ 101. cikk (1) bekezdésébe iitkoz6 jogsértés megtortént. Mindazondltal nem kell a Bizottsag
altal elSterjesztett minden egyes bizonyitéknak a jogsértés Osszes elemét tekintve sziikségszertien
eleget tennie e feltételeknek. Elegendd, ha az ezen intézmény dltal felhozott valdszintsité koriilmények
csoportja a maga teljességében értékelve megfelel e kovetelménynek (lasd: 2010. julius 1-jei Knauf Gips
kontra Bizottsag itélet, C-407/08 P, EU:C:2010:389, 47. pont, valamint az ott hivatkozott itélkezési

gyakorlat).

Ezenkiviil a birésagban felmeriild barminemi kételynek annak a vallalkozasnak a javat kell szolgalnia,
amely a jogsértést megallapité hatdrozat cimzettje. Az artatlansdg vélelmének elve ugyanis az uniés jog
egyik alapelve, amely jelenleg az Eurdpai Unié Alapjogi Chartdja 48. cikkének (1) bekezdésében jut
kifejez6désre (lasd: 2012. november 22-i E.ON Energie kontra Bizottsag itélet, C-89/11 P,
EU:C:2012:738, 72. pont, valamint az ott hivatkozott itélkezési gyakorlat).
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A Birésag itélkezési gyakorlatabdl kovetkezik az is, hogy az artatlansig vélelmének elve alkalmazandé
azokban a vallalkozasokat érint6, versenyszabalyok megsértésére vonatkozé eljarasokban, amelyek
birsag vagy kényszerit birsag megallapitisihoz vezethetnek (lasd: 2012. november 22-i E.ON Energie
kontra Bizottsdg itélet, C-89/11 P, EU:C:2012:738, 73. pont, valamint az ott hivatkozott itélkezési
gyakorlat).

A jelen tigyben, amint azt a Torvényszék a fenti 70. pontban mar kiemelte, a Bizottsag ezt az egységes
és folyamatos jogsértésnek mindsitést a magatartdsok harom csoportjara alkalmazta attdl fiiggéen, hogy
azok elészor is az Euribor vonatkozdsiban benyujtott ajanlatok manipuldcidjira (a
(113) preambulumbekezdés és a (358) preambulumbekezdés, valamint a (392) preambulumbekezdés
a) pontja: az Euribor kamatldbszintekkel kapcsolatos preferencidkra vonatkozé informaéciocsere; a
(113) preambulumbekezdés és a (358) preambulumbekezdés, valamint a (392) preambulumbekezdés
d) pontja: az Euribor vonatkozasaban benyujtott ajanlatok dsszehangoldsanak lehetéségével kapcsolatos
informdciocsere; a (113) preambulumbekezdés és a (358) preambulumbekezdés, valamint a
(392) preambulumbekezdés e) pontja: az érintett kereskedd részér6l az Euribor vonatkozdsiban
ajanlatot benydjté kamatjegyzé megkeresése a bankjandl; a (113) preambulumbekezdés és a
(358) preambulumbekezdés, valamint a (392) preambulumbekezdés f) pontja: az Euribor
vonatkozasaban benydjtott ajanlatok befolydsolasat szolgdlé kisérletekrél valé beszamolassal
kapcsolatos megdllapoddsok), mésodszor az EIRD termékekkel kapcsolatos kereskedési pozicidkat
illeté informéaciocserére (a (113) preambulumbekezdés és a (358) preambulumbekezdés, valamint a
(392) preambulumbekezdés b) pontja: a kereskedési poziciokkal/kitettségekkel kapcsolatos
informdciocsere; a (113) preambulumbekezdés és a (358) preambulumbekezdés, valamint a
(392) preambulumbekezdés c) pontja: a kereskedési poziciok Osszehangoldsanak lehetéségével
kapcsolatos informdcidcsere), harmadszor pedig az EIRD termékek ardaval kapcsolatos szandékokat és
stratégiat illetd, a nyilvdnossag szamara nem hozzaférhetd részletes informacidk cseréjére vonatkoznak
(a (113) preambulumbekezdés és a (358) preambulumbekezdés, valamint a (392) preambulumbekezdés

g) pontja).

A megtamadott hatdrozatban ezen egységes és folyamatos jogsértésnek mindsités igazoldsara eléadott
indokok a megtamadott hatdrozat (442)—(492) preambulumbekezdésében szerepelnek, és azokat a
Torvényszék a fenti 19. pontban foglalta 0ssze. A Bizottsag megéllapitotta az egységes gazdasagi cél
fennallasat (a (444)—(450) preambulumbekezdés), és tgy itélte meg, hogy a széban forgd kiilonbozé
magatartasok kozos magatartasi mintat kovettek (a (451)—(456) preambulumbekezdés), valamint hogy
a szoban forgé bankok kereskedd6i ismerték a kartell egészének dltaldnos tartalmat és lényeges
jellemzéit, vagy ismerniiik kellett azokat (a (457)—(483) preambulumbekezdés).

Amint az a fenti 197. és 198. pontban hivatkozott itélkezési gyakorlatbdl kittinik, a véllalkozas egységes
és folyamatos jogsértésben val6 részvétele megéllapitasinak hdrom meghatirozé eleme van. Az els6
magara az egységes és folyamatos jogsértés fenndllasara vonatkozik. A killénb6z6é széban forgd
magatartasoknak egy egységes célt kovetd ,atfogd terv” keretébe kell illeszkedniiik. A madsodik és a
harmadik elem az egységes és folyamatos jogsértés adott véllalkozasnak valé betudhatdésagara
vonatkozik. Egyrészt az sziikséges, hogy e villalkozas sajit magatartdsaval hozza kivant jarulni a
valamennyi résztvevé altal kovetett kozos célokhoz. Masrészt az a feltétel, hogy tudomadsa volt a mas
véllalkozasok altal azonos célok elérése végett tervezett vagy ténylegesen megvaldsitott jogsértd
magatartasokrdl, illetve e magatartdsokat észszertien elére lathatta, és kész volt azok kockazatat
elfogadni. E hdarom elem fennalldsat a felperesek a masodik, harmadik, illetve negyedik jogalapjukban
vitatjak.

a) A mdsodik, az egységes célt kovetd ,,dtfogo terv” fenndlldsdt vitato jogalaprol

Maisodik jogalapjukban a felperesek az egységes célt kovetd ,atfogd terv” fennalldsat vitatjak, és ebbdl
azt vezetik le, hogy téves a Bizottsag részérdl az egységes és folyamatos jogsértésnek mindsités.
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A megtdmadott hatdrozat relevans indokoldsa a megtdmadott hatdrozat
(444)—(456) preambulumbekezdésében talalhato, ,Egységes gazdasigi cél”, illetve ,Kozos magatartasi
minta” cim alatt, és azt a Torvényszék a fenti 19. pontban foglalta 6ssze.

A felperesek masodik jogalapban szereplé érvelése két részre oszthatd, attdl fiiggéen, hogy az
lényegében a jogsértés egységes céljara vagy pedig az ,atfogd terv” fennalldsara vonatkozik.

1) A jogalap elsé, a jogsértés egységes céljara vonatkozo részérdl

A felperesek szerint a keresked6k kozott a referencia-kamatldbak manipuldlasatdl tavol allo kérdések
kapcsan folytatott megbeszélések nem tartozhatnak ugyanazon egységes cél korébe, mint az emlitett
kamatlabak manipuldldsira vonatkozé megbeszélések.

A Bizottsag ugy véli, hogy a széban forgd magatartasok Osszessége az altala megjelolt egységes célhoz
kapcsolhato.

A megtdmadott hatdrozat (445) preambulumbekezdésében a Bizottsag dltal megéllapitott egységes célt
oly médon ismertették, hogy az ,[a kartell tagjai altal] fizetend$ kifizetések [csokkentése] (vagy az
altaluk kapott kifizetések [novelése]), és ebbdl kovetkezéen a portfolidjukban taldlhaté EIRD termékek
értékének [novelése] ezen EIRD termékek masik feleinek karara”.

Amint azt a Torvényszék a fenti 100. pontban egyértelmiivé tette, a valamely EIRD termékhez
kapcsolédo kifizetések a szerzédés rogzitett, vagyis a felek kozott megtargyalt kamatlaba és a
referencia-kamatlabtél fliggd valtozé kamatlab kozotti kiillonbségbdl kovetkeznek.

El6zetesen emlékeztetni kell arra, hogy az egységes célkitlizés fogalma nem hatdrozhaté6 meg egy adott
agazaton beliili verseny torzitdsdra valé dltaldnos hivatkozassal, mivel a verseny érintettsége mint cél
vagy hatds az EUMSZ 101. cikk (1) bekezdésének hatdlya ald tartozé valamennyi magatartas egyik
lényegi eleme. Az egységes célkitlizés fogalmanak ekképpen valé meghatdrozasa azzal a kockazattal
jarna, hogy az egységes és folyamatos jogsértés fogalma elveszti értelmének egy részét, mivel az lenne a
kovetkezménye, hogy a valamely gazdasagi agazatot érinté, az EUMSZ 101. cikk (1) bekezdésében
tiltott tobb magatartast szisztematikusan egységes jogsértést megvaldsité elemeknek kellene mindsiteni
(2007. december 12-i BASF és UCB kontra Bizottsag itélet, T-101/05 és T-111/05, EU:T:2007:380,
180. pont; 2010. 4prilis 28-i Amann & Sohne és Cousin Filterie kontra Bizottsag itélet, T-446/05,
EU:T:2010:165, 92. pont; 2011. november 30-i Quinn Barlo és tarsai kontra Bizottsag itélet, T-208/06,
EU:T:2011:701, 149. pont).

Ebbdl sziikségképpen kovetkezik, hogy kizdrdlag azok a versenykorldtozasok tartozhatnak a Bizottsag
altal megallapitott egységes cél korébe, amelyekrdl bizonyitottdk, hogy céljuk az EIRD termékek
rogzitett kamatldba vagy valtozé kamatldba rendes alakuldsdnak torzitasa. Ellentétes lenne ugyanis a
fenti 216. pontban felidézett itélkezési gyakorlattal az emlitett cél korébe sorolni azon versenykorlatozé
magatartasokat, amelyek nem rendelkeznek kellen szoros kapcsolattal e kamatlabak rogzitésével.

Ennélfogva azt kell megvizsgdlni, hogy a Bizottsag altal kiemelt és a fenti 70. és 206. pontban felidézett
harom magatartascsoport ehhez az egységes célhoz kapcsolhaté-e. E tekintetben kiilonbséget kell tenni
egyrészt az Euribor vonatkozdsidban benyujtott ajanlatok manipuldcidjara vonatkozé magatartasok és
masrészt az EIRD termékekkel kapcsolatos kereskedési pozicidkra vonatkozé informdacidcserék, illetve
az EIRD termékek draval kapcsolatos szandékokat és stratégiat illetd, a nyilvanossidg szdmdara nem
hozzéaférhetd részletes informacidk cseréje kozott.

Ami elsésorban az Euribor vonatkozasiaban benyujtott ajanlatok manipulacidjat illeti, mivel az EIRD

termék valtoz6 kamatldba kozvetleniil a referencia-kamatldbon alapul, e manipulacié sziikségképpen a
Bizottsag altal megjelolt egységes cél korébe tartozik.
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A HSBC-t illetéen ennélfogva nehézség nélkiil e cél korébe vonhatdk a fenti 85., 163. és 164. pontban
hivatkozott, 2007. februar 12-i, 13-i és 28-i, valamint marcius 19-i megbeszélések, amelyek a 2007.
marcius 19-i manipuldcié Osszefiiggésébe illeszkednek.

Viélaszukban a felperesek lényegében el6adjak, hogy a Bizottsig nem bizonyitotta, hogy a
referencia-kamatlab kiillonb6zé lejarataival kapcsolatos manipuldcidk kell6 mértékben kapcsolédtak
egymashoz ahhoz, hogy ugyanazon egységes jogsértés részét képezzék.

E tekintetben ra kell mutatni, hogy a Bizottsag a HSBC tekintetében egy, a megtimadott hatirozat
(339) preambulumbekezdésében ismertetett 2007. marcius 27-i megbeszélésen vald részvételt éllapitott
meg, amelynek sordn a Barclays kereskeddje felvazolta a referencia-kamatlabak jovébeli
manipuldciéjanak lehetéségét. E megbeszélés miatt, amelynek versenykorlitozé jellegét a felperesek
sem vitatjak, a felperesek vonatkozdsdban a jogsértéssel érintett idGszak végét 2007. marcius 27-ben
allapitottdk meg.

Noha a felperesek e kifogast Osszefoglald jelleggel és csak a valasz szakaszaban terjesztették eld, azt
ennek ellenére megvizsgilhatja a Torvényszék. Egyrészt a Torvényszék meg tudta érteni e kifogas
lényegét, masrészt pedig az a keresetlevélben mar szerepld érvelés puszta kiterjesztése, nem pedig egy
Uj jogalap elGterjesztése az eljards soran, amit tilt az eljarasi szabdlyzat 84. cikkének (1) bekezdése. E
kifogas ugyanis kelléen szoros kapcsolatot mutat a keresetlevéllel ahhoz, hogy azt a birésagi eljaras
keretében zajlé vita szokdsos alakuldsabdl ered érvnek lehessen mindsiteni (lasd ebben az értelemben:
2017. november 20-i Petrov és tarsai kontra Parlament itélet, T-452/15, EU:T:2017:822, 46. pont,
valamint az ott hivatkozott itélkezési gyakorlat).

E kifogds megalapozottsagat illetéen hangstlyozni kell, hogy bar a fenti 216. pontban hivatkozott
itélkezési gyakorlat megakaddlyozza a Bizottsagot abban, hogy az egységes cél olyan széles
fogalommeghatarozasat fogadja el, amely egy adott agazaton belill a verseny torzitasara valé altaldnos
hivatkozasnak tekinthet, az egységes jogsértés fogalmanak logikdjaval ellentétes lenne olyan
pontossigra kotelezni a Bizottsdgot ezen egységes cél fogalmdnak meghatdrozdsa sordn, amely
ténylegesen meggatolna azt, hogy ugyanazon jogsértés kiillonb6z6 magatartasokat oleljen fel.

Ennélfogva meg kell allapitani, hogy a referencia-kamatldbak kiilonb6z6 manipuldciéi ugyanazon
egységes cél korébe tartozhatnak.

Ami masodsorban a kereskedési pozicidkra vonatkozé informadcidcseréket, illetve az EIRD termékek
araval kapcsolatos szandékokat és stratégiat illetd, a nyilvinossag szdmara nem hozzaférhet6 részletes
informdcidk cseréjét illeti, el6zetesen ra kell mutatni, hogy itt kizardlag azokrdl az informéciocserékrol
van sz6, amelyekre nem a referencia-kamatlabak manipuldciéjanak céljabdl vagy azzal egyiittesen kertilt
sor.

A kereskeddk kozott a referencia-kamatldbak manipuldciéjanak céljabol vagy e manipuldcidval
egylittesen tartott megbeszélések ugyanis a fenti 219-225. pontban kifejtett okokbdl a jogsértés
egységes céljanak korébe tartoznak. Ez a helyzet a HSBC-t illetéen a fenti 181. és 182. pontban
kifejtett okok miatt a kereskedési pozicidkra vonatkozé azon megbeszélések esetében, amelyeken a
HSBC keresked6i 2007. februar 12-4n, 13-an és 28-dn, valamint mdarcius 19-én vettek részt.

Ellentétben a felperesek dltal eléadottakkal, nem lehet eleve kizarni, hogy a kereskedési pozicidkra
vonatkozé informdacidcserék, illetve az EIRD termékek araval kapcsolatos szandékokat és stratégiat
illetd, a nyilvdnossdg szdmara nem hozzaférhetd részletes informacidk cseréje a Bizottsag 4dltal
megallapitott egységes cél korébe tartozhat, noha azokra nem a referencia-kamatlabak
manipuldciéjanak céljabdl vagy azzal egyiittesen keriilt sor. Ugyanakkor a fenti 216. és 217. pontban
ismertetett okokbdl az e korbe vonas eléfeltétele az, hogy a Bizottsag bizonyitotta, hogy az emlitett
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informdacidcserék célja az EIRD termékek rogzitett kamatldba vagy valtozé kamatldba rendes
alakulasanak torzitdsa. A HSBC-t illetéen a fenti 139-161. pontbdl kitlinik, hogy ez a helyzet 4llt fenn a
2007. februdr 14-i és 16-i megbeszélések esetében, amelyeken a HSBC kereskeddi részt vettek.

A fentiekre tekintettel el kell utasitani a jogalap els6 részét.

2) A jogalap mdsodik, az ,dtfogo terv” fenndlldsdt vitato részérdl

A felperesek lényegében a Bizottsag arra alapitott allitdsat vitatjdk, hogy a kiillonb6z6 Osszejatszasra
iranyulé magatartasok olyan atfogd tervbe illeszkedtek, amelynek célja bankjuk aktudlis és jovébeli
kereskedési pozicidinak javitdsa volt, azzal az indokkal, hogy nincs az &tfogé tervre vonatkozé
bizonyiték. E tekintetben lényegében arra hivatkoznak, hogy az arra alapitott indokolds, hogy e
magatartasok ,egyének stabil csoportjanak” cselekményét képezték, nem alkalmazhaté a HSBC-re.
Ezenkivill a megtimadott hatdrozatban szerepld, a ,titokra” vonatkozé utalds nem alkalmas az
egységes gazdasagi cél fenndlldsdnak aldtdmasztdsara a jellegiiknél fogva igen eltéré magatartasok
vonatkozasiaban. Azt is el6adjak, hogy a Bizottsag azon allitdsai, amelyek szerint a megbeszélések
startalma azonos vagy szinte azonos” volt, vagy ,mindig ugyanolyan tipusa iigyletekre” vonatkoztak,
ténybelileg tévesek, legalabbis a HSBC-t illetGen.

A Bizottsdg lényegében azt dllitja, hogy a megtdmadott hatdrozatban jogilag megkovetelt médon
bizonyitotta az ,atfogé terv” fennallasat.

A megtamadott hatdrozatban a Bizottsag az ,atfogdé terv” fenndllasat a megtdmadott hatdrozat
(446) preambulumbekezdésében lényegében arra a koriilményre alapitotta, hogy a felek egyértelmien
csatlakoztak egy olyan kozds stratégidhoz, amely korlatozta egyedi kereskedelmi magatartasukat,
kolcsonos  piaci  cselekvésiik vagy nem cselekvésiik hatdrainak rogzitésével, ily modon
egyuttmiikodéssel felviltva a koztik fenndllo versenyt az egyéb piaci szereplék kardra. A
(451) preambulumbekezdésben azt is hangstlyozta, hogy a kartellt személyek stabil csoportja
sirdnyitotta és tartotta fenn”, a (452) preambulumbekezdésben pedig azt, hogy a felek versenyellenes
tevékenységiik soran igen hasonlé mintat kovettek. E tekintetben a
(452)—(456) preambulumbekezdésben hangsulyozta, hogy a bankok kozotti kommunikaciéra gyakran
parhuzamosan keriilt sor, vagy azok idében igen kozel estek egymashoz, hogy a hasznalt nyelvezet azt
tamasztja ald, hogy e kapcsolattartdsi formdkat a kartellben részt vevd személyek dltaldnosan
hasznaltdk, hogy a felek 6vintézkedéseket tettek kapcsolataik elleplezése érdekében, valamint hogy a
kiilonb6z6 kommunikacidk tartalma azonos vagy részben azonos volt.

A Bizottsdg dltal a megtamadott hatdrozatban bemutatott kiillonb6zé indokok kozott a Torvényszék
szerint az ,atfogd terv” fenndlldsanak bizonyitdsara alkalmas kozponti elem annak a megtdmadott
hatarozat (451) preambulumbekezdésében szerepl6 kiemelése, hogy a kartellt személyek stabil csoportja
sirdnyitotta és tartotta fenn”.

A megtamadott hatdrozatban szerepld és a fenti 232. pontban 6sszefoglalt egyéb indokok ugyanis, mint
a kereskedék piacon tanusitott versenyellenes tevékenységeinek hasonldsaga, azok gyakorisiga, illetve
az emlitett keresked6k szandéka magatartasuk eltitkoldsara, noha megerdsithetik azt a benyomast,
hogy fenndll egy ,atfog6 terv”, mindazonaltal nagyobb bizonyité erejii bizonyitékok hidnydban nem
alkalmasak 6nmagukban az ilyen terv fennéllasdnak bizonyitasara.

Ennélfogva csak akkor éllapithaté meg az egységes jogsértést igazold ilyen ,atfogé terv” fennalldsa, ha e

killonb6z6 magatartasok ugy tekinthet6k, mint amelyeket személyek ugyanazon csoportja irdnyitott
vagy ellendrzott.
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E tekintetben ra kell mutatni, hogy a felperesek nem vitatjdk azon indok helytall6sagat, amely szerint a
kartellt kereskeddk stabil csoportja irdnyitotta és tartotta fenn, hanem arra hivatkoznak, hogy ebben a
HSBC egyik kereskeddje sem vett részt. Meg kell allapitani, hogy ezen érvelés nem a Bizottsag altal
elfogadott egységes jogsértésnek mindsités megalapozottsagaval kapcsolatos, hanem a jogsértésnek a
HSBC-nek valé betudhatdésagaval, ami a negyedik jogalap vizsgalatinak keretébe tartozik.

Ennek fenntartasaval el kell utasitani a jogalap mdasodik részét, és ebbdl kovetkezéen a mdasodik
jogalapot.

b) A negyedik, annak vitatdsdra alapitott jogalaprol, hogy a HSBC-nek tudomdsa volt az egyéb
résztvevok jogsérté magatartdsdarol

A felperesek kifogasoljak, hogy a Bizottsag azt dllapitotta meg, hogy a HSBC tudott a mas bankok
allitélagosan jogsérté magatartdsairdl, vagy tudnia kellett azokrél. El6adjak, hogy a megtamadott
hatarozatnak sem a bankok 0sszességére vonatkozé indokoldsa, sem a HSBC-vel kapcsolatos indokolas
nem teszi lehet6vé annak bizonyitasat, hogy a HSBC ismerte az atfogé kartell altaldnos tartalmat és
lényeges jellemzdit, vagy ismernie kellett azokat.

A felperesek tobbek kozott el6adjak, hogy a 2007. februdr 12-i megbeszélésbdl kizardlag az vezethetd le,
hogy a HSBC kereskeddje megkozelité elképzeléssel rendelkezett a Euribor-3M 2007. marcius 19-i
manipuldcidjara iranyulé éltalanos projektet illetéen, anélkiil azonban, hogy tudta volna, hogy mely
bankok vesznek abban részt, tovabba tagadja, hogy a Barclays kereskeddje egyértelmten tdjékoztatta a
HSBC kereskeddjét mas bankok részvételérdl az emlitett manipuldciéban, vagy hogy az arrdl teljes
mértékben tudomdssal birt volna. Mindenesetre az egyéb bankok 2007. marcius 19-i manipuliciéban
valé részvételének esetleges ismerete nem jelent tudomdst a mas bankok kozott hosszabb id6 alatt
tortént nagyobb léptéki kapcsolatokrdl. Ehhez hasonléan az a megtdmadott hatdrozat
(491) preambulumbekezdésében kiemelt kortilmény, miszerint a Barclays kereskeddje 2007. maércius
27-én megemlitette a HSBC egyik kereskeddjének a 2007. marcius 19-i manipuldcié jovébeni
megismétlését, nem relevans a 2007. februar 12. és marcius 26. kozotti atfogd kartell tekintetében.

A Bizottsag el6zetesen el6adja, hogy a Barclays-szel fenntartott kapcsolatai révén a HSBC az egységes
és folyamatos jogsértést alkotd valamennyi versenyellenes magatartisban részt vett, valamint hogy e
kortilmény elegendé ahhoz, hogy betudja neki a felel3sséget valamennyi emlitett magatartasért.

A Bizottsag el6adja, hogy mindazonaltal bizonyitotta, hogy a HSBC tudomassal birt vagy észszeritien
elére lathatta az egyéb vallalkozasok jogsérté magatartdsait. E tekintetben hivatkozik a HSBC és a
Barclays kozott 2007. februdr 12-én, marcius 7-én és 19-én folytatott informdciécserék tartalmara. A
Bizottsag cafolja a felperesek azon érvét, amely szerint az, hogy a HSBC tudomassal birt a 2007.
marcius 19-i manipuldciérél, nem jelenti azt, hogy tudomassal birt a tobbi versenyellenes magatartasrol
is.

A megtamadott hatdrozat jogsért6 magatartdsok ismeretével kapcsolatos indokolasat illetéen a
megtdmadott hatdrozat (457)—(465) preambulumbekezdésében szerepelnek a valamennyi bankot érinté
kozos  indokok, mig a  HSBC-t érint6 kilon indokok az  emlitett hatdrozat
(471)-(476) preambulumbekezdésében taldlhatok.

Ami a valamennyi bankot érintd kozos indokokat illeti, ezek a megtamadott hatdrozat
(457) preambulumbekezdésében rogzitett azon eléfeltevésen alapulnak, amely szerint a versenyellenes
informdacidcserékben részt vevé keresked6k hivatasos szakemberek voltak, és ismerték a kartell
altalanos tartalmat és jellemzd6it, vagy ismerniiikk kellett azokat. E tekintetben a Bizottsdg a
(458) preambulumbekezdésben el8szor arra a nagyon sajitos, a regisztrdlt és ellendrzott kétoldalu
informdcidcsere altal jellemzett kontextusra utalt, amelyben a kereskedék dolgoznak. Mésodszor a
(459) preambulumbekezdésben kiemelte, hogy a megéllapoddsokban részt vev$ keresked6k tudtak
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arrdl, hogy mdas bankok keresked6i készek voltak az ugyanilyen tipust Osszejatszasra irdanyuld
magatartasokban valé részvételre az darak rogzitésének Osszetevéit, illetve az EIRD termékek
kereskedésének  mdas  feltételeit illetGen. Harmadszor = a  megtdmadott  hatdrozat
(460)—(461) preambulumbekezdésében a Bizottsdg kifejtette, hogy a bizonyitékok alapjin széles
korben, altaldnosan ismert volt az Euribor-kamatldbak meghatdrozési folyamatdnak deklarativ jellege,
és ebbdl kovetkezéen a panelbankok dltal benyujtott ajanlatok révén torténé moédositasanak
lehetésége. Negyedszer a (463) preambulumbekezdésben kiemelte, hogy valamennyi széban forgé bank
tobb éve tevékenykedett az érintett piacon, valamint hogy a keresked6k nem mutattak meglep&dést,
amikor az  egyeztetés irdnti  igénnyel  szembesiiltek. A  Bizottsig a  (462) és
(464) preambulumbekezdésben e koriilményekbdl egyiittesen lényegében azt a kovetkeztetést vonta le,
hogy a kétoldald informaciocserékben részt vevé kereskeddk tudtak arrél, hogy valészintileg tobb bank
vesz részt az Osszejatszasra iranyuld megallapoddsokban, vagy tudniuk kellett errdl, még ha ezt az
informdcidt kifejezetten nem is kozolték velilkk. A Bizottsdg a (465) preambulumbekezdésben azt is
hangsulyozta, hogy a kereskeddk tekintetében magas szintli nyilvantartasba vételt és ellendrzést
alkalmaztak, ezért gy kell tekinteni, hogy az Osszejatszasra irdnyuld terv lényeges jellemzdirdl,
valamint munkavallaléik emlitett tervben val6 részvételérél a vezet6k tudomdssal birtak, vagy arrdl
tudomassal kellett birniuk. A Bizottsdg ehhez hozzatette, hogy figyelembe kell vennie a kereskeddk
altal megdllapodasaik leplezése érdekében tett dvintézkedéseket.

Ami a HSBC-t érintéd kilon indokokat illeti, a Bizottsdg el6szor a megtdmadott hatdrozat
(471) preambulumbekezdésében kiemelte, hogy a Barclays keresked6je a HSBC jogsértésben vald
részvételének kezdetétdl, vagyis 2007. februar 12-t6l oly médon ismertette az utdbbival a 2007.
marcius 19-i manipuldciét szolgdlé tervet, amely magdban foglalta mdas bankok részvételét is.
Maésodszor a (472) preambulumbekezdésben hangsulyozta, hogy a HSBC kereskeddje tudott azokrdl az
igen szoros kapcsolatokrodl, amelyek a Barclays kereskeddjét a JP Morgan, a Société générale és a
Deutsche Bank kereskeddihez f(izték. Harmadszor a (472) preambulumbekezdésben a Bizottsig
ramutatott, hogy a Deutsche Bank és a Barclays kereskeddi a kartell megbizhaté partnerének
tekintették a HSBC kereskeddjét. EbbSl a Bizottsdg a (473) preambulumbekezdésben azt a
kovetkeztetést vonta le, hogy a HSBC keresked6i tudtak arrél, hogy a Barclays-szel folytatott
megbeszéléseik a 2007. madrcius 19-i manipulacié révén elérni kivant versenyellenes hatasokhoz
hozzajarulé versenyellenes kapcsolatok egy olyan halézatinak képezik részét, amelynek legalabb a
Barclays, a Deutsche Bank, a Société générale, a HSBC és egy vagy tobb nem hivatkozott mas bank a
részese, vagy legaldbbis tudniuk kellett err6l. Ezenkivil a (475) és a (476) preambulumbekezdésben
hozzatette, hogy figyelemmel arra a rovid iddszakra, amelynek soran a HSBC részt vett az
Osszejatszasra iranyuld informacidcserékben, a tervben val6 részvétele folyamatos volt.

El6zetesen hangsulyozni kell, hogy nem lehet helyt adni a Bizottsag fenti 240. pontban ismertetett, arra
alapitott érvének, hogy a HSBC a széban forgé valamennyi versenyellenes magatartasban részt vett, ami
elegendé ahhoz, hogy betudja neki a felel3sséget valamennyi magatartdsért.

E tekintetben rd kell mutatni, hogy legalabbis a HSBC vonatkozasdban a kifogasolt versenyellenes
magatartdsokra kétoldald megbeszélések soran keriilt sor. Ily médon, még ha bizonyitottnak is
tekintjiilk azt a koriilményt, hogy azok a megbeszélések, amelyeken a HSBC részt vett, a megtamadott
hatdrozat (113), (358) és (392) preambulumbekezdésében hivatkozott kategéridk mindegyike ald
tartozhattak, ez onmagdban nem lehet elegendd ahhoz, hogy a HSBC-nek tudjik be a felel6sséget
azon bankok jogsérté magatartdsai miatt, amelyekkel nem tartott fenn kozvetlen kapcsolatokat. A fenti
198. pontban hivatkozott itélkezési gyakorlat alapjan a Bizottsagnak kellett volna bizonyitania, hogy a
HSBC tudomassal birt a tobbi bank altal tervezett vagy megvalositott jogsérté magatartasokrdl, vagy
hogy azokat észszeriien elére lathatta.

E tekintetben meg kell kiilonboztetni egyrészt a 2007. marcius 19-i manipuldciét és megismétlésének

lehet6ségét, masrészt pedig a Bizottsdg altal az egységes jogsértés kapcsin figyelembe vett mas
magatartasokat.
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1) Arrdl, hogy a HSBC tudomdssal birt-e mds bankoknak a 2007. mdrcius 19-i manipuldcioban valo
részvételérdl, illetve a manipuldcio megismétlésének lehetdségérol

2007. februar 12. és marcius 19. kozott a HSBC részt vett a fenti 85-90. pontban ismertetett, az
Euribor-3M felé alacsony ajanlatok benyujtisa révén nyereség elérésére iranyulé 2007. marcius 19-i
manipuldciéban. Ezenkiviil a 2007. marcius 19-én a HSBC egyik kereskeddje és a Barclays kereskeddje
kozott folyt, a megtimadott hatdrozat (329) preambulumbekezdésében hivatkozott beszélgetés sordn
felmeriilt e manipuldcié megismétlésének elképzelése. E megismétlést a Barclays kereskeddje ujfent
felvetette a HSBC egy masik kereskeddjének, a megtamadott hatarozat
(339) preambulumbekezdésében hivatkozott 2007. marcius 27-i megbeszélés soran.

A 2007. marcius 19-i manipuldciot illetéen meg kell allapitani, hogy a Bizottsdg azt aldtamasztd
kozvetlen bizonyitékokkal rendelkezik, hogy a HSBC tudomadssal birt arrdl, hogy mas bankokkal egytitt
egységes és folyamatos jogsértésben vesz részt.

A Bizottsag ugyanis megalapozottan hivatkozik a megtamadott hatdrozat
(471) preambulumbekezdésében a 2007. februdr 12-i beszélgetésre olyan korilményként, amelybdl
kittinik, hogy a HSBC tudomassal birt mds bankok részvételérél.

E beszélgetést elolvasva lathatd, hogy a Barclays kereskeddje azon nyereségre tereli a beszélgetést,
amelyet két derivativa, az Euribor-3M-re alapitott hatiridés tigyletek és a 2007. marcius 19-én az
EONIA-ra alapitott swapok ,spreadjének” manipuldcidja révén lehetne elérni.

Egyrészt e megbeszélésbdl kitlinik, hogy a Barclays kereskeddje annak soran ismerteti a HSBC-vel a
tervezett manipuldcié ,atfogd tervét”, azaz az Euribor-3M alapjan indexdlt hataridés tgyletek
tekintetében a ,vevéi” pozicidk folyamatos noévelését, majd 2007. madrcius 19-én e kamatlab
osszehangolt magatartassal torténé csokkentését.

E tekintetben a felperesek allitasaval ellentétben a kés6bbi, 2007. februar 13-i beszélgetés, amelynek
soran a HSBC kereskeddje hangsulyozza, hogy a Barclays kereskeddjének magatartisa nem felel meg
az el6z6 nap hivatkozott tervnek, a manipulaci6 miikodési mddjanak helyes megértését mutatja. A
HSBV keresked6je ugyanis gyanusnak taldlja, hogy a Barclays magatartisa nem illeszkedik a
meghatdrozott stratégidba. Bar a Barclays valasza (,je clean juste quelque truc”) nem gyézi meg
(»mouai[s]”), mindazonaltal az, hogy a HSBC kereskeddje ramutat a Barclays tervezett manipuldci6val
lathatéan ellentétes magatartasara, a helyes megértés jele.

Masrészt a Barclays kereskeddje a 2007. februdr 12-i beszélgetés soran hangsulyozta, hogy mas bankok
is részt vesznek e manipuldciéban, noha nem akarta kozolni, hogy melyek ezek. Ebbdl az tiinik ki, hogy
a HSBC kereskeddje teljes mértékben tudatiban volt annak, hogy mas bankok is részt vesznek az
emlitett manipuldciéban.

Ily médon, még ha a Barclays kereskeddje nem is kozolte, hogy melyek ezek, e beszélgetést kovetGen a
HSBC kereskeddje tudomassal birt arrdl, hogy bizonyos szamu bank Osszehangolt magatartds révén
2007. marcius 19-én csokkenteni fogja az Euribor kamatldbat. Ennélfogva meg kell allapitani, hogy a
HSBC tudomadssal birt a mas véllalkozasok altal a fenti 198. pontban hivatkozott itélkezési gyakorlat
értelmében vett azonos célok érdekében tervezett vagy megvaldsitott jogsérté magatartasokrol.

E kovetkeztetést ki kell terjeszteni az e manipuldcié megismétlésének elképzelésével kapcsolatos, 2007.
madrcius 19-én és 27-én tartott megbeszélésekre is. A HSBC e taldlkozékon részt vevé kereskeddi
ugyanis észszerlien el6re lathattdk, hogy e megismétlésre azonos feltételek mellett, vagyis mas
bankokkal egyiitt keriilne sor.

Ezenkiviill meg kell dllapitani, hogy a HSBC ezen egységes jogsértésben val6 részvételére folyamatos
jelleggel keriilt sor 2007. marcius 12. és 27. kozott.
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E tekintetben az allandé itélkezési gyakorlatbdl kittinik, hogy a jogbiztonsig elve megkoveteli, hogy a
jogsértés idGtartamdnak megallapitasira kozvetleniil alkalmas bizonyitékok hidnydban a Bizottsag
legalabb idében kellden kozeli tényekre vonatkozé bizonyitékokra hivatkozzék, hogy észszertien
elfogadhaté legyen az, hogy e jogsértés a két meghatirozott id6pont kozott megszakitds nélkil
folytatédott (ldsd: 2015. janius 16-i FSL és tdrsai kontra Bizottsag itélet, T-655/11, EU:T:2015:383,
482. pont, valamint az ott hivatkozott itélkezési gyakorlat).

Noha a jogsérté magatartds két megnyilvanulasat elvilaszté idészak relevans kritériumot jelent a
jogsértés folyamatos jellegének bizonyitasakor, azon kérdés, hogy az emlitett idészak elegendéen
hosszi-e a jogsértés megszakitasahoz, vagy sem, nem vizsgalhaté absztrakt médon. Epp ellenkezdleg, a
kérdéses kartell miikodésével osszefiiggésben kell értékelni (lasd: 2015. janius 16-i FSL és tarsai kontra
Bizottsag itélet, T-655/11, EU:T:2015:383, 483. pont, valamint az ott hivatkozott itélkezési gyakorlat).

A széban forgd jogsértés miikodésével Osszefiiggésben vitathatatlanul figyelembe kell venni az Euribor
kamatlabak rogzitésének napi jellegét. Ebbdl sziikségképpen az kovetkezik, hogy az emlitett
kamatlabak manipuldciéjanak hatdsai idében korlatozottan érvényesiilnek, és e manipulaciéknak
ismétlédniiik kell ahhoz, hogy az emlitett hatdsok fennmaradjanak (ldsd ebben az értelemben: 2017.
november 10-i Icap és tarsai kontra Bizottsag itélet, T-180/15, EU:T:2017:795, 222. pont).

Ehhez hasonléan emlékeztetni kell arra, hogy olyan koriilmények kozott, amikor valamely megéllapodas
vagy Osszehangolt magatartds fenntartdsa egyedi hatdrozott intézkedéseket kovetel meg, a Bizottsag
nem vélelmezheti a kartell fenntartasat, ha nincs bizonyitéka az emlitett intézkedések elfogadasara
(lasd: 2017. november 10-i Icap és tarsai kontra Bizottsdg itélet, T-180/15, EU:T:2017:795, 223. pont,
valamint az ott hivatkozott itélkezési gyakorlat).

Ugyanakkor a jelen tigyben ra kell mutatni, hogy 2007. marcius 19-én a HSBC nemcsak részt vett az e
napra tervezett manipulacioban, tudomassal birva mas bankok részvételérél, hanem kereskedéik révén
meg is vitattdk e manipulicié megismétlésének elképzelését a Barclays-szel; e beszélgetést 2007.
marcius 27-én a HSBC egy masik kereskeddje folytatta. Ennélfogva megallapithatd, hogy sor keriilt a
fenti 261. pontban hivatkozott itélkezési gyakorlat értelmében vett egyedi hatdrozott intézkedések
elfogadasara.

2) Arrdl, hogy a HSBC tudomdssal birt-e mds bankoknak az egységes jogsértés korébe tartozo mds
magatartdsokban valo részvételérdl

Itt arrdl a kérdésrdl van szd, hogy a Bizottsag megalapozottan tudta-e be a HSBC-nek az érintett mas
bankok valamennyi magatartdsat, annak az egységes jogsértésben vald részvétele alapjan.

A fenti 198. és 199. pontban hivatkozott itélkezési gyakorlatbdl kitlinik, hogy a Bizottsag vagy azt
bizonyithatta, hogy a HSBC tudomadssal birt a mas jogsérté magatartasok fenndallasarél, vagy azt, hogy
a HSBC észszerlien eldre lathatta azokat. Ehhez hasonléan a fenti 203. pontban hivatkozott itélkezési
gyakorlat alapjan a Bizottsag tdmaszkodhat val6szinisité koriilmények csoportjara.

Ugyanakkor ugyanebbdl az itélkezési gyakorlatbdl az kovetkezik, hogy a valészintsité koriilmények
maga teljességében értékelt csoportjdnak meg kell felelnie a komoly, pontos és egybevagd bizonyitékok
szintjének. Ezenkiviil a fenti 204. pontban hivatkozott itélkezési gyakorlat alapjan az artatlansdg vélelme
azt jelenti, hogy ha a birésagnak kétségei vannak, azt a jogsértést megdllapité hatdrozat cimzett
véllalkozdsanak javara kell értelmezni.
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266 Elsésorban azt kell megéllapitani, hogy a felperesek megalapozottan hivatkoznak lényegében arra, hogy
a Bizottsdg a megtimadott hatdrozatban nem bizonyitotta a jogilag megkovetelt mdédon azt, hogy a
HSBC tudomassal birt, vagy tudomassal kellett birnia az egységes céllal rendelkezé olyan ,atfogé terv”
fennallasardl, amely alkalmas annak igazoldsdra, hogy betudjak neki a felel6sséget az emlitett egységes
cél korébe tartozé valamennyi magatartasért, fiiggetleniil attdl, hogy azokban részt vett-e, vagy nem.

267 A fenti 233-235. pontban kifejtett okokbdl ugyanis ra kell mutatni, hogy az ilyen ,atfogé terv”

fennallasanak igazolasat lehet6vé tévo kozponti elem az, hogy a megéllapitott egységes jogsértés altal
érintett kiillonb6z6 magatartasokat személyek ugyanazon csoportja irdnyitotta vagy ellendrizte.

268 Marpedig a felperesek megalapozottan hangsulyozzak, hogy a HSBC egyik kereskeddje sem képezte
részét a személyek e csoportjanak. Eppen ellenkezéleg, a megtdmadott hatarozatbdl az tiinik ki, hogy a
HSBC kereskeddi csak igen toredékes, kizarélag a HSBC 2007. madrcius 19-i manipuldciéban valé
részvételéhez és annak megismétléséhez szigortian sziikségesre szoritkozé informdacidkat kaptak a
Barclays keresked6jétél.

260 Ennélfogva nem lehet azt megallapitani, hogy a HSBC kereskedéinek maguknak le kellett volna
vezetnilikk a velik egy meghatarozott magatartissal — a 2007. marcius 19-i manipuldciéval —
Osszefiiggésben kozolt toredékes informaciokbol, hogy a kereskeddk egy stabil csoportja, akiknek
személyazonossagat nem kozolték velilk, részt vesz mds versenykorlatozé magatartisokban az EIRD
termékek piacan.

270 Mdsodsorban a megtamadott hatdrozat fenti 242—244. pontban 0sszefoglalt indokai hasonlé okbél nem
teszik lehetévé annak bizonyitasat, hogy a HSBC tudomdssal birt mds vallalkozasok jogsértd
magatartdsairdl vagy észszertien eldre lathatta azokat.

271 A Bizottsdg részér6l annak kiemelését kivéve ugyanis, hogy a Barclays kereskeddje oly médon
ismertette a HSBC kereskeddjével a 2007. marcius 19-i manipulaciét szolgald tervet, amely magaban
foglalja mdas bankok részvételét is, meg kell allapitani, hogy a Bizottsag dltal ismertetett egyéb
bizonyitékok valdjaban azon az eléfeltevésen alapulnak, hogy a HSBC kereskeddinek annak alapjén,
hogy az EIRD termékek piacdn tevékenykedé mds bankok kereskeddi ismerik egymast, meg kellett
volna tudniuk allapitani, hogy azok mads, az EIRD termékek &ltal generdlt pénzforgalomra kihatni
képes versenykorlatozé gyakorlatokat folytatnak.

272 Meg kell allapitani, hogy ez az eldfeltevés csak a fenti 203. pontban hivatkozott itélkezési gyakorlat
sérelmével lenne elfogadhaté.

273 A fentiekre figyelemmel meg kell allapitani, hogy a HSBC egységes és folyamatos jogsértésben vald
részvétele csak egyrészt az emlitett jogsértéssel Osszefliggésben tanusitott sajat magatartdsai, masrészt
pedig a tobbi bank azon magatartdsai vonatkozasaban allapithaté meg, amelyek a 2007. mércius 19-i
manipulécié, illetve annak esetleges megismétlése keretébe illeszkednek.

274 A Bizottsag tehat tévesen tudott be a fenti 273. pontban megjeloltektdl eltéré magatartasokat a
HSBC-nek.

¢) A harmadik, a HSBC azon szdndékdval kapcsolatos jogalaprol, hogy részt vesz az egységes és
folyamatos jogsértésben

275 Harmadik jogalapjukban a felperesek 1ényegében arra hivatkoznak, hogy esetiikben nem teljesiil a fenti
198. pontban hivatkozott itélkezési gyakorlatban szerepld feltétel, amely szerint sziikséges, hogy e
vallalkozas sajat magatartasaval hozza kivant jarulni a valamennyi résztvevé daltal kovetett kozos
célokhoz.
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Ebben az 0sszefiiggésben lényegileg el6adjak, hogy a HSBC nem tudhatott arrdl, hogy egységes
jogsértésben vesz részt, figyelemmel a vele szemben kifogdsolt magatartisok sokféleségére. A
felperesek tovabba kifejtik, hogy a HSBC a {6 szereplékhoz képest eltéré médon és masodlagosabb
jelleggel vett részt a jogsértésben.

A Bizottsag e jogalap elutasitasat kéri.

A Torvényszék negyedik jogalapra vonatkozo, fenti 274. pontban szerepl6 kovetkeztetésére figyelemmel
e jogalapot kizarélag a 2007. madrcius 19-i manipuldcié és annak megismétlése kapcsin kell
megvizsgalni.

Mairpedig vonatkozasukban az egységes jogsértésben vald részvétel szandéka egyértelmtien kitlinik a
Bizottsag dltal elSterjesztett bizonyitékokbdl. Ami kozelebbrdl a 2007. marcius 19-i manipulaciét illeti,
noha igaz, hogy a HSBC kereskeddje lathatéan kétségeit fejezte ki e manipuldcié miikodését illetéen
— amint azt a 2007. februdr 13-i taldlkozd, illetve az tanusitja, hogy ezt kovetéen lathatéan sajnalta,
hogy nem alakitott ki jelentésebb vevéi poziciét az Euribor-3M alapjan indexalt hataridds tigyletek
tekintetében —, ez azonban nem valtoztat azon, hogy mds bankok kereskeddivel egyiittesen részt vett
az Euribor-3M kamatldb csokkentésére iranyuld, 2007. marcius 19-i miiveletben, arra kérve a bankjan
beliil a kamatlabak bekiildéséért felelés személyt, hogy e napon alacsony ajanlatokat nyudjtson be, ami
igy is tortént.

Kovetkezésképpen a harmadik jogalapot el kell utasitani.

3. Az otodik, téves jogalkalmazdsra és a kozigazgatdsi eljdrds lefolytatdsdt illetéen a lényeges
eljdardsi szabdlyok megsértésére alapitott jogalaprol

A felperesek el6adjak, hogy a vitarendezési hatirozat prejudikidlta a HSBC felel6sségét, és
helyrehozhatatlanul megsértette a meghallgatdshoz valé jogukat. Ebbdl azt a kovetkeztetést vonjak le,
hogy a megtimadott hatdrozatot meg kell semmisiteni, egyrészt az artatlansig vélelme elvének,
masrészt pedig a megfelel iigyintézés elvének és a védelemhez vald jog tiszteletben tartdsa elvének
megsértése miatt. Hivatkoznak Almunia biztosnak az EIRD termékekkel kapcsolatos vizsgélat
eredményeire vonatkoz6, a megtdmadott hatdrozat elfogaddsit megel6z6 nyilatkozataira. Azt is
hangsulyozzdk, hogy nem volt lehetdségiik arra, hogy észrevételeket tegyenek a vitarendezési
eljarasban valé részvétel mellett donté felekhez intézett kifogaskozlésre.

A Bizottsag ezen jogalap elutasitdsat kéri.

Ami az arra alapitott kifogast illeti, hogy a vitarendezési hatdrozatot az artatlansidg vélelme elvének
megsértésével fogadtak el, emlékeztetni kell arra, hogy az emlitett elv az unids jog egyik altaldnos elve,
amelyet most mar az Alapjogi Charta 48. cikkének (1) bekezdése biztosit, és amely irdnyad6 tobbek
kozott a vallalkozdsokra alkalmazandé versenyszabalyok megsértésével kapcsolatos olyan eljarasokra,
amelyek birsdag vagy kényszerité birsdg kiszabdsiahoz vezethetnek (lasd: 2012. november 22-i E.ON
Energie kontra Bizottsag itélet, C-89/11 P, EU:C:2012:738, 72. és 73. pont, valamint az ott hivatkozott
itélkezési gyakorlat)).

Az artatlansag vélelmének elve azt jelenti, hogy minden gyanusitott személyt mindaddig artatlannak
kell vélelmezni, amig blinosségét a torvénynek megfeleléen meg nem allapitottak. Ellentétes ezen
elvvel tehat egy eljarast befejez6 hatdrozatban tett barmilyen olyan formalis megallapitds vagy
barmilyen olyan utalds, amely egy adott jogsértéssel gyanusitott személy feleldsségére vonatkozik, ha
ez a személy nem élhetett a szokdsos mdédon lefolytatott és az ellenérvek megalapozottsagardl hozott
hatarozathoz vezetd eljaras keretében a védelemhez valé jog gyakorlasa érdekében dltalaban biztositott
Osszes garanciaval (ldsd: 2017. november 10-i Icap és tarsai kontra Bizottsig itélet, T-180/15,
EU:T:2017:795, 257. pont, valamint az ott hivatkozott itélkezési gyakorlat).
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Ezenkiviil az allandé itélkezési gyakorlatbdl kovetkezik, hogy a Bizottsag a kartellekkel kapcsolatos
kozigazgatasi eljards soran koteles tiszteletben tartani a megfelel§ tigyintézéshez vald, az Alapjogi
Charta 41. cikkében biztositott jogot (ldsd ebben az értelemben: 2013. julius 11-i Ziegler kontra
Bizottsag itélet, C-439/11 P, EU:C:2013:513, 154. pont, valamint az ott hivatkozott itélkezési
gyakorlat).

Az Alapjogi Charta 41. cikke értelmében mindenkinek joga van tobbek kozott ahhoz, hogy tigyeit az
Unidé intézményei részrehajlas nélkil intézzék. A partatlansig e kovetelménye magaban foglalja
egyrészt a szubjektiv partatlansagot abban az értelemben, hogy az tigyben eljar6 érintett intézmény
egyik tagja sem mutathat elfogultsigot vagy személyes elGitéletet, masrészt pedig az objektiv
partatlansagot abban az értelemben, hogy az intézménynek e tekintetben megfeleld biztositékokat kell
nydjtania az Osszes jogszer( kétely kizardsara (lasd: 2013. julius 11-i Ziegler kontra Bizottsag itélet,
C-439/11 P, EU:C:2013:513, 155. pont, valamint az ott hivatkozott itélkezési gyakorlat).

Ugyanakkor az a kérdés, hogy a Bizottsdg objektiv partatlansagdnak esetleges hidnya — amely a
vitarendezési hatdrozat elfogaddsa soran a HSBC vonatkozdsdban az dartatlansag vélelme elvének
megsértésébil eredhetett volna — hatdssal lehetett-e a megtidmadott hatdrozat jogszerliségére, nem
valaszthaté el attél a kérdéstSl, hogy az emlitett hatdrozatban tett megallapitasokat megfeleléen
alatdmasztjdk-e a Bizottsag altal el6terjesztett bizonyitékok (ldsd ebben az értelemben: 2000. julius 6-i
Volkswagen kontra Bizottsag itélet, T-62/98, EU:T:2000:180, 270. pont; 2011. junius 16-i Bavaria
kontra Bizottsag itélet, T235/07, EU:T:2011:283, 226. pont),

Igy, még ha feltételezzitk is, hogy a Bizottsdg objektiv partatlansiginak esetleges hidnya azt
eredményezhette, hogy a Bizottsag tévesen dllapitotta meg egyrészt azt, hogy a 2007. mdrcius 9-i és 14-i
megbeszélések, amelyeken a HSBC részt vett, versenykorldtoz6 céltiak voltak, vagy masrészt azt, hogy
egységes és folyamatos jogsértés alapjan betudhatdék neki mds bankok egyes, a 2007. marcius 19-i
manipuldciéhoz vagy annak megismétléséhez nem kapcsolédd cselekményei, ra kell mutatni, hogy a
megtamadott hatdrozat e vonatkozdsainak jogellenessége madr kideriilt az elsé jogalap masodik
részének és a negyedik jogalapnak a vizsgalata soran.

Ami a megtimadott hatarozatban tett tobbi megallapitast illeti, a Bizottsag objektiv partatlansaganak
esetleges hianyaban megnyilvanulé szabdlytalansdg csak akkor eredményezhetné az emlitett hatirozat
megsemmisitését, ha bizonyitdst nyerne, hogy e szabdlytalansag hidnydban e hatdrozat tartalma eltérd
lett volna (2000. julius 6-i Volkswagen kontra Bizottsag itélet, T-62/98, EU:T:2000:180, 283. pont).
Marpedig a jelen tigyben e hatdrozat relevans indokainak teljes kord feliillvizsgilata keretében
megallapitdst nyert, hogy a fenti 288. pontban emlitett vonatkozasok kivételével a Bizottsdg a jogilag
megkovetelt médon bizonyitotta a HSBC részvételét a széban forgd jogsértésben. Ennélfogva semmi
nem alapozza meg azt, hogy a vitarendezési hatdrozatnak a megtimadott hatdrozat meghozatalat
megel6z6 elfogadasa hidnyaban az utébbi tartalma eltéré lett volna.

Viélaszukban a felperesek eladjik, hogy a Bizottsig objektiv partatlansiga a jelen iigy koriilményei
kozott sulyosabb, mint a 2000. julius 6-i Volkswagen kontra Bizottsag itélet (T-62/98, EU:T:2000:180,
270. és 283. pont) és a 2011. junius 16-i Bavaria kontra Bizottsag itélet (T-235/07, EU:T:2011:283,
226. pont) alapjaul szolgdlé tigyekben, mivel az utdbbi tigyekben a pértatlansidg hidnya csak a felek
meghallgatasat kovetben dllt eld.

Meg kell ugyanakkor éllapitani, hogy az az elv, amely szerint az ilyen tipust szabalytalansdg csak akkor
eredményezheti a megtamadott hatdrozat megsemmisitését, ha bizonyitast nyer, hogy e szabdlytalansag
hidnydban e hatdrozat tartalma eltérd lett volna, az 1975. december 16-i Suiker Unie és tarsai kontra
Bizottsag itéletig (40/73-48/73, 50/73, 54/73-56/73, 111/73, 113/73 és 114/73, EU:C:1975:174, 90. és
91. pont) visszanyulé allandé itélkezési gyakorlat részét képezi. E tekintetben ki kell emelni, hogy ezt
az itéletet a jelen tligyéhez viszonylag kozel all6 Osszefiiggésben hoztdk, mivel a felperesek azt
kifogdsoltdk, hogy a Bizottsdg megsértette a tisztességes eljaras elvét, egyes olyan nyilvanos
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nyilatkozatok tételével, amelyek alapjan bizonyitottnak tlint az allitdlagos jogsértések fenndllasa, egy
olyan id6pontban, amikor az érintettek még allast sem tudtak foglalni az Gket érinté kifogasokat
illetéen.

Hasonlé okokbdl el kell utasitani a felperesek altal a megfelel¢ tigyintézés elvének megsértésére
alapitott kifogasuk és a védelemhez valé joguk megsértésére alapitott kifogasuk aldtamasztisa
érdekében hivatkozott egyéb érveket is mint hatdstalanokat.

A fentiekre tekintettel az 6todik jogalapot el kell utasitani.

4. Az elsé és a negyedik jogalappal osszefiiggésben megdllapitott hibak dltal a megtdmadott
hatarozat 1. cikkének jogszeriiségére gyakorolt hatdsrél

A megtimadott hatdrozat 1. cikke szerint ,[a] kovetkezd véllalkozasok megsértették a Szerzédés
101. cikkét és az EGT-Megallapodas 53. cikkét azaltal, hogy a jelzett idészakokban az eurdalapu
kamatderivativdk kapcsan egységes és folyamatos jogsértésben vettek részt. Ez az EGT egész teriiletére
kiterjed6 jogsértés olyan megallapodasokbdl és/vagy osszehangolt magatartdsokbdl allt, amelyek célja az
volt, hogy az eurdalapu kamatderivativak dgazataban torzitsdk az arak dsszetevdinek rendes alakulasat.
[...] b) [a felperesek] 2007. februar 12. és 2007. marcius 27. kozott”.

R4 kell mutatni, hogy a Bizottsag altal a 2007. marcius 9-i és 14-i megbeszéléseket illetGen elfogadott
mindsitéssel kapcsolatos, a fenti 166—195. pontban hivatkozott hibdk nem hatnak ki a megtimadott
hatdrozat 1. cikkének, és kiilondsen a megtamadott hatirozat 1. cikke b) pontjanak jogszertiségére,
mivel az ott taldlhaté kovetkeztetés e két megbeszélés figyelembevétele nélkiil is igazolt marad.

Ugyanez vonatkozik a Bizottsag altal a HSBC-nek az egységes és folyamatos jogsértésben vald részvétel
alapjan betudhaté magatartasok pontos meghatdrozasat illetéen elkovetett, a fenti 263—274. pontban
megjelolt hibakra. A HSBC mas bankokkal egyiittes részvétele a 2007. marcius 19-i manipuldciéban, és
az, hogy annak megismétlését tervezték, ugyanis 6nmagukban lehetévé teszik a megtadmadott hatarozat
1. cikke b) pontjanak a jog éltal megkovetelt mdédon torténé igazolasat.

Ugyanakkor, mivel a jogsértés sulydnak értékelése kapcsan figyelembe veheté korilmények kozott
szerepel a versenyellenes magatartdsok szama és intenzitasa, illetve a fenti 123. pontban kifejtett okok
miatt a Torvényszéknek esetlegesen a birsag Osszege aranyossaganak értékelése soran kell levonnia az
emlitett értékelés hibas voltabdl ered6 kovetkeztetéseket.

B. A megtamadott hatiarozat 2. cikke b) pontjainak megsemmisitése, illetve masodlagosan a
kiszabott birsag 0sszegének megvaltoztatasa iranti kérelmekrol

A felperesek vitatjdk a megtamadott hatdrozat 2. cikke b) pontjanak jogszer(iségét, amellyel a Bizottsdg
birsagot szabott ki velilk szemben a HSBC jogsértésben vald részvétele miatt. E jogalap négy részre
oszthatd, mivel a felperesek vitatjak elészor a diszkontalt pénzbeli bevételek felhaszndlasat az eladasok
értékének értékelése céljabdl, masodszor az alkalmazott sulyossdgi egyiitthatét, harmadszor az
alkalmazott kiegészité Osszeget, negyedszer pedig az enyhité korilmények értékelését. A felperesek
elsédlegesen a megtamadott hatdrozat 2. cikke b) pontjanak megsemmisitését kérik, masodlagosan
pedig azt, hogy a Torvényszék korlatlan feliilvizsgalati jogkorével élve csokkentse a velilk szemben
kiszabott birsag osszegét.

A jelen jogalap els6 részében a felperesek azt kifogasoljak, hogy a Bizottsag az eladdsok értékét az EIRD

termékek utdin a HSBC dltal a jogsértéssel érintett idészak sordn szerzett pénzbeli bevételekre
alapitotta, amelyekre 98,849%-o0s szorzét alkalmazott.
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A Bizottsag okfejtése a megtamadott hatdrozat (639)—(648) preambulumbekezdésében szerepel.

Els6sorban a Bizottsdg a megtamadott hatdrozat (639) preambulumbekezdésében megallapitotta, hogy a
kamatlabon alapulé szadrmazékos instrumentumok a szé szokasos értelmében nem generalnak
eladdsokat, és ebbdl kovetkezéen az eladasok értéke vonatkozasdban konkrét helyettesité értéket
alkalmazott, amely a birsigosszegek szamitdsanak kiinduldsi pontjat képezi. A Bizottsag a
(640) preambulumbekezdésben célszer(ibbnek tartotta, ha nem tdmaszkodik az utols6 év sordn elért
eladasok helyettesité értékére, illetve — figyelemmel az egyes felek dltal elkovetett jogsértés rovid
id6tartamara — a jogsértés iddszaka sordn az EIRD termékek piacdnak valtozé méretére, tovabba az
érintett bankok részvétele id6tartamainak kiilonbségére, valamint megallapitotta, hogy célszertbb a
vallalkozasok dltal a jogsértésben valé egyedi részvételilknek megfelel6 hénapok sordn ténylegesen
elért eladasok értékét venni alapul.

A megtimadott hatdrozat (641) preambulumbekezdésében a Bizottsig megallapitotta, hogy a sz6
szokasos értelmében vett eladdsok azon gazdasiagi elénynek felelnek meg, amely legtobbszor
pénzeszkozok vagy pénzeszkoz-egyenértékesek formajat olti, és megjegyezte, hogy a jelen {igyben a
versenyellenes magatartds tobbek kozott az EIRD termékekhez kapcsolédé pénzforgalom
szempontjabdl relevans arak oOsszetevéivel kapcsolatos Osszejatszasra vonatkozott. Ezen okokbdl a
Bizottsdg ugy dontott, hogy az eladdsok éves értékét valamennyi fél esetében a pénzbeli bevételek,
vagyis azon ,pénzforgalom [alapjan kell meghatdrozni], amelyet az egyes bankok a barmely lejarata
Euriborhoz és/vagy EONIA-hoz kapcsol6ds, és az EGT-ben székhellyel rendelkezé partnerekkel
jegyzett EIRD portfolidjuk utan szereztek meg”.

A megtamadott hatdrozat (642) preambulumbekezdésében a Bizottsidg a pénzbeli bevételek Gsszegét a
HSBC esetében 16 688 253 649 eurdban allapitotta meg.

Masodsorban a megtdmadott hatdrozat (643) preambulumbekezdésében a Bizottsag tugy vélte, hogy
csokkenteni kell a HSBC és mas bankok vonatkozasdban megéllapitott pénzbeli bevételek 6sszegét egy
megfelel6 egységes egyiitthat6éval annak érdekében, hogy figyelembe vegyék az EIRD termékek piacdnak
sajatossagait, és tobbek kozott a derivativak kereskedésétdl elvalaszthatatlan nettd elszamoldst. A
megtamadott hatdrozat (648) preambulumbekezdésében ez az egységes egyiitthaté 98,849%-ban keriilt
rogzitésre.

E csokkentési egyiitthatd szintjének igazoldsa a megtamadott hatdrozatban 6t indokcsoporton nyugszik.
El6szor, a Bizottsdg a (644) preambulumbekezdésben az daltaldban a derivativak kereskedésétdl
elvalaszthatatlan netté elszamolasra hivatkozott, amely az International Swap Dealer Association
értékelése szerint 85% és 90% kozotti csokkentést von maga utan.

Masodszor, a (645) preambulumbekezdésben kiemelte az EIRD termékek nettd elszamoldsdnak sajatos
jellegét, mivel a felek pénzbeli bevételeinek az EIRD termékekre vonatkozé netté pénzforgalommal vald
Osszehasonlitdsa azt bizonyitja, hogy a 85% és 90% kozotti mérték alkalmazdsa tulzottan elrettentd
birsagokat eredményezne.

Harmadszor, a (646) preambulumbekezdésben megallapitotta, hogy az EIRD termékekkel kapcsolatos
kartell jelentésen kisebb tobbletkoltséget eredményezett, mint az ilyen tipusi kartell &ltal a
hagyomanyos agazatokban altaldban okozott 20%.

Negyedszer, a Bizottsidg a (647) preambulumbekezdésben emlékeztetett arra, hogy nem koteles pontos
matematikai képletet alkalmazni, valamint hogy mérlegelési mozgéstérrel rendelkezik az egyes birsagok
Osszegének meghatarozasat illetGen.

Otodszor, a Bizottsag a (648) preambulumbekezdésben hangstilyozta, hogy a megtdmadott hatdrozat

cimzettjeire ugyanolyan mértéket alkalmazott, mint amelyet a vitarendezési hatdrozat cimzettjeivel
szemben kiszabott birsagok 6sszegének szamitasandl kovetett.
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Harmadsorban a Bizottsdg valaszolt a kozigazgatasi eljards sordn ismertetett kifogdsokra. Ennek
keretében a megtimadott hatdrozat (656)—(662) preambulumbekezdésében céfolta azt, hogy a
diszkontalt pénzbeli bevételek figyelembevétele nem megfelelé. Ily mdédon el6adta, hogy a felperesek
altal javasolt netté pénzbeli bevételekhez és kifizetésekhez képest, amelyek negativ eredményekhez is
vezethetnének, a diszkontalt pénzbeli bevételek figyelembevétele jobban megfelel az 1/2003 rendelet
23. cikke (2) bekezdésének a) pontja alapjan kiszabott birsagok megallapitasarél szo6l6 irdnymutatasnak
(HL 2006. C 210., 2. o.; a tovabbiakban: 2006. évi irinymutatds), amely szerint az eladasok, nem pedig a
nyereség képezi a birsagok kiszamitadsanak kiindulépontjat.

A csokkentési egyiitthatéval kapcsolatos kifogasokat illetéen a Bizottsdg hangsulyozta tobbek kozott a
megtamadott hatdrozat (710) preambulumbekezdésében, hogy atlathat6é volt azon szandéka, hogy a
pénzbeli  bevételeket  egységesen  legaldbb  97,5%-os  egyiitthatéval  csokkentse. A
(713) preambulumbekezdésben azt is eléadta, hogy nem alkalmazott egyedi csokkentési egyiitthatdkat,
mivel ezek egyenl6tlen bandsmoédot eredményezhettek volna.

A jogalap e részében a felperesek lényegében harom kifogdst terjesztenek elé az eladasok értékével
kapcsolatos szamitds jogszerliségének vitatasa céljabol. El6szor is vitatjdk a pénzbeli bevételek
figyelembevételének elvét, amelyekhez 98,849%-0s csokkentési egyiitthaté kapcsolédik. Mdsodszor ugy
vélik, hogy a Bizottsag tévesen szamitotta be a kartellt megel6zéen kotott szerzédésekbdl szarmazo
pénzbeli bevételeket. Végiil, harmadszor, vitatjdk a csokkentési egytiitthaté indokoldsat.

1. Az elsé, a diszkontdlt pénzbeli bevételek figyelembevételének téves voltara alapitott kifogdsrol

A felperesek el6adjak, hogy bar a Bizottsig a megtamadott hatdrozat (639) preambulumbekezdésében
megalapozottan jegyezte meg, hogy a kamatderivativak ,nem generalnak a szokott értelemben vett
eladasokat”, tévesen értékelte az eladasok emlitett értékét az EIRD termékek utin szerzett pénzbeli
bevételekre tdmaszkodva, amelyekhez 98,849%-0s csokkentési egyiitthaté kapcsolédott. Azt
kifogésoljak, hogy a Bizottsdag csak az EIRD termékek alapjan bejové forrasokat vette figyelembe, a
kimené forrasokat pedig nem, holott a referencia-kamatldbak manipuldciéja mindkét vonatkozdsra
kihatassal van. E megkozelités hozzajarult az EIRD termékek kereskedésével kapcsolatos tevékenység
altal generadlt bevételek jelentés talértékeléséhez. ElSadjak, hogy a megtidmadott hatarozat
(659) preambulumbekezdésében szerepld, arra alapitott indok, hogy a bejové fizetések figyelembevétele
nem eredményezhet nulla értéki vagy negativ eladdsokat, nem teszi a pénzbeli bevételeket az eladasok
értékének megfelel6 mutatéjavd. Ugyanez vonatkozik arra, hogy az emlitett hatdrozat
(660) preambulumbekezdése kiemeli, hogy a 2006. évi iranymutatdsban az eladdsok képezik a birsagok
szamitasanak kiindulépontjat.

A Bizottsag ugy véli, hogy megalapozottan értékelte az eladasok értékét a pénzbeli bevételekre
hivatkozva, amelyekre csokkentési egyiitthatot alkalmazott.

Megjegyzi, hogy az EIRD termékek alapjan kimend forrdsokat nem hagyta figyelmen kivil. A
csokkentési egylitthaté alkalmazasanak éppen az volt a célja, hogy figyelembe vegye a kereskedési
tevékenységtdl elvalaszthatatlan nettdé elszamoldst. Az elrettentés szempontjabdl e megkozelités
megfelelébb, mint a felperesek altal elényben részesitett, a netté pénzbeli bevételeken és kifizetéseken
alapul6 modszer, amely negativ eredményekhez is vezethetne.

A Torvényszék elGzetesen emlékeztet arra, hogy a birsagot kiszabd hatdrozat jogszerliségét illetéen az
unioés birdsag altal az EUMSZ 101. cikk és az EUMSZ 102. cikk alkalmazasara vonatkozé eljarasokban
hozott bizottsagi hatirozatok valamennyi elemére kiterjedd, a fenti 44. pontban felidézett, mind jogi,
mind pedig ténybeli szempontbdl alapos feliilvizsgilat azzal jar, hogy az unids birdsig sem az
iranymutatasban emlitett kritériumok alkalmazasakor figyelembe vett tényez6k megvalasztdsat, sem
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pedig e tényezik értékelését illetben nem hivatkozhat a Bizottsdg rendelkezésére all6 mérlegelési
mozgastérre annak érdekében, hogy lemondjon az alapos feliilvizsgalat elvégzésérdl (lasd ebben az
értelemben: 2011. december 8-i Chalkor kontra Bizottsag itélet, C-386/10 P, EU:C:2011:815, 62. pont).

Elsésorban emlékeztetni kell arra, hogy a felek kozott nem vitatott, hogy az EIRD termékek ,a szé
szokdsos értelmében nem generdlnak eladdsokat”, amint arra a megtidmadott hatdrozat
(639) preambulumbekezdése emlékeztet.

Maésodsorban, mig az 1/2003 rendelet 23. cikkének (3) bekezdése altalanos jelleggel utal a jogsértés
sulyara és annak idGtartamdra, a Bizottsdg dltal e rendelkezés alkalmazidsa céljabol a 2006. évi
iranymutatasiban el6nyben részesitett modszernél az ,eladdsok értékének” fogalma kozponti szerepet
jatszik, mivel hozzdjarul a jogsértés gazdasagi jelentdségének, valamint a jogsértésben részt vevd egyes
vallalkozasok viszonylagos stulydnak meghatarozdsdhoz (lasd ebben az értelemben: 2013. julius 11-i
Team Relocations és tarsai kontra Bizottsag itélet, C-444/11 P, nem tették kozzé, EU:C:2013:464,
76. pont). A 2006. évi irdnymutatds 13. pontja értelmében ugyanis ,[a] kiszabasra keriilé birsagok
alaposszegének meghatdrozasdhoz a Bizottsag a jogsértés altal kozvetlenil vagy kozvetve [...] érintett,
a vallalkozas altal az EGT-n belill, az érintett foldrajzi teriileten értékesitett aruk és szolgaltatasok
eladasdnak értékét alkalmazza”. Az emlitett irdnymutatas a bevezetésében, a 6. pontban pontositja, hogy
»la] jogsértéssel Osszefiiggd eladdsok értékének és az id6tartamnak a kombindcidja megfeleld
helyettesit6 értéknek tekinthetd, mely tiikrozi a jogsértés gazdasagi jelentéségét, valamint a
jogsértésben részt vevo egyes vallalkozdsok egymdashoz viszonyitott stulyat”.

Harmadsorban emlékeztetni kell arra, hogy a Bizottsignak megvan a lehet6sége arra, hogy ne
alkalmazza az irdnymutatidsban rogzitett mddszert, ha az indokolds ezt igazolja. Az 1/2003 rendelet
23. cikke alapjan dltala alkalmazott szankcidk esetén az egyes helyzetek Bizottsdg altali egyedi
vizsgalatanak kovetelménye ugyanis sziikségképpen azt vonja maga utdn, hogy amennyiben az egyedi
helyzet sajatossaga ezt igényli, akkor a Bizottsdg adott esetben eltér az irdnymutatds mddszerétdl. Ez
az fitélkezési gyakorlatban (2005. junius 28-i Dansk Rerindustri és tarsai kontra Bizottsdg itélet,
C-189/02 P, C-202/02 P, C-205/02 P-C-208/02 P és C-213/02 P, EU:C:2005:408, 209. és 210. pont)
kiemelt lehetéség immar kifejezetten szerepel a 2006. évi irdanymutatds 37. pontjaban.

A jelen tigyben azt kell megvizsgalni, hogy a Bizottsag értékelési hiba nélkil értékelte-e az EIRD
termékek eladasainak értékét a diszkontadlt pénzbeli bevételek alapjan. Ez tobbek kozott annak
vizsgalatat jelenti, hogy a Bizottsig dltal elényben részesitett megkozelités lehetévé teszi-e az EIRD
termékektdl elvalaszthatatlan netté elszamolds figyelembevételét, mivel e szerzédések alapjan
bevételekre és kifizetésekre egyarant sor keriil.

Emlékeztetni kell arra, hogy 2006. évi iranymutatds 15. és 16. pontjabdl kitlinik, hogy a Bizottsag a
vallalkozasok esetében az eladasok értékének megallapitisahoz az adott vallalkozas rendelkezésre 4ll6
legalkalmasabb adatait fogja felhasznalni. Amennyiben a vallalkozds 4ltal rendelkezésre bocsétott
adatok nem teljesek vagy megbizhatatlanok, a Bizottsag a kapott részleges adatdllomany vagy az altala
relevansnak és megfelelének itélt egyéb informdcidk alapjan hatdrozhatja meg e vallalkozas eladdsainak
értékét.

Meg kell allapitani, hogy a Bizottsag dltal elényben részesitett megkozelités jellemzGen jobban tiikrozi
az eladdsok értékét — és ennélfogva a jogsértés gazdasigi jelentéségét —, mint a felperesek altal a
kozigazgatasi eljards soran javasolt, a netté pénzbeli bevételeken és kifizetéseken alapulé mddszer.
Lényegében arrdl van sz, hogy csak a pénzforgalom egyenlegét veszik figyelembe a jogsértési idGszak
soran, vagyis egy olyan adatot, amely kozel esik a kereskedési tevékenységbdl huzott nyereséghez.
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Amint ugyanis arra megalapozottan emlékeztetett a Bizottsig a megtimadott hatdrozat
(659) preambulumbekezdésében, e korldtozas ellentétes lenne az azon dontése altal kovetett logikaval,
hogy a 2006. évi iranymutatasban szereplé modszer keretében az alaposszeget az eladdsok értéke
alapjan rogziti, vagyis azzal, hogy tikrozni kell a jogsértés gazdasagi jelentGségét és az érintett
véllalkozas részvételének sulyat.

Ily médon, mivel egyrészt a Bizottsag altal elényben részesitett megkozelités megfelel az eladasok
értékének kivalasztisa mogott meghuzdodd logikdnak, madsrészt pedig a felperesek nem javasoltak
megfelel6bb alternativ moédszert a kozigazgatasi eljards soran, nem lehet azt megallapitani, hogy a
diszkontalt pénzbeli bevételek figyelembevételének elve alapvetéen hibas.

Mindazonaltal a Bizottsag altal elényben részesitett megkozelités keretében nem csak az fontos, hogy a
pénzbeli bevételek Osszegének meghatirozasa hibatlan legyen. Ugyanez vonatkozik az alkalmazott
csokkentési egyiitthaté ardnyanak megallapitésara is.

Az utébbi ugyanis fontos szerepet jatszik az eladdsok értékének meghatarozasiban, a kizarélag a
pénzbeli bevételek figyelembevételébsl eredé — vagyis a megfeleld kifizetések levonasa nélkili —
rendkiviil magas 6sszeg miatt.

Ily médon, szemléltetésként, a Bizottsdg daltal a megtdmadott hatdrozatban megéllapitott sulyra,
id6tartamra, kiegészit6 Osszegre és enyhité koriilményekre vonatkozé elemek alkalmazasa alapjdn,
azok megalapozottsiga értékelésének prejudikaldsa nélkil, a Torvényszék megjegyzi, hogy az emlitett
egyiitthaté 0,1%-os mddositasa kozel 16 221 000 eurd 6sszegben hatna ki a birsdg végosszegére.

A fentiekbdl kovetkezik, hogy az eladasok értékének meghatirozasa céljabol a Bizottsdg éltal elényben
részesitett modellben alapveté fontossagi a csokkentési egyiitthaté aranyanak pontossidga, mivel az
emlitett egyiitthaté legkisebb véltozasa is jelentés kihatdssal lehet az érintett vallalkozdsokkal szemben
kiszabott birsag Osszegére.

Ennek fenntartidsa mellett az els6 kifogast el kell utasitani.

7

2. A masodik, a HSBC jogsértésben valo részvételét megelézéen kotott szerzédésekbol szdarmazo
pénzbeli bevételek figyelembevételének téves voltdra alapitott kifogdsrol

A felperesek el6adjak, hogy a Bizottsag tévesen vette figyelembe a HSBC-vel szemben kifogasolt
magatartdsokat megel6z6en kotott szerzédések altal generdlt, diszkontélt pénzbeli bevételeket.

A Bizottsag e kifogas elutasitasat kéri.

Amint azt a Birédsagnak mar volt alkalma hangsulyozni, a 2006. évi irdanymutatas 13. pontjanak célja az,
hogy a vallalkozassal szemben kiszabott birsag szamitdsdanak a kiindulépontja olyan Osszeg legyen,
amely tikrozi a jogsértés gazdasagi jelent6ségét, és az e vallalkozas dltal abban képviselt sulyt.
Kovetkezésképpen, jollehet az ,eladdsok értékének” e 13. pontban szereplé fogalma kétségkiviil nem
terjedhet odaig, hogy magaban foglalja a széban forgé vallalkozas altal megvaldsitott olyan eladasokat,
amelyek nem tartoznak a kifogasolt kartell alkalmazasi korébe, mindazonadltal sértené az e rendelkezés
altal kovetett célkittizést, ha e fogalmat gy kellene értelmezni, hogy az kizarélag az olyan eladasok
révén elért forgalomra vonatkozik, amelyek tekintetében megallapitdst nyert, hogy azokra e kartell
ténylegesen kihatott (2016. szeptember 7-i Pilkington Group és tdrsai kontra Bizottsag itélet,
C-101/15 P, EU:C:2016:631, 19. pont).

Ennélfogva a jogsértési iddszakot megel6zéen kotott szerzédések alapjan teljesitett eladasokat a
2006. évi irdnymutatds 13. pontja alapjan a birsdg alaposszegének meghatarozasa érdekében
kiszamitott eladasi értékbe érvényesen bele lehet foglalni, ugyanazon a jogcimen, mint azokat az
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eladdsokat, amelyeket a jogsértési idGszak alatt megkotott szerz6dések alapjan teljesitettek, viszont
amelyek kapcsan nem nyert bizonyitdst, hogy azok konkrétan Osszejatszas targyat képezték (2016.
szeptember 7-i Pilkington Group és tarsai kontra Bizottsag itélet, C-101/15 P, EU:C:2016:631,
20. pont).

E megoldés anndl is inkabb atiiltethetd a jelen {igy koriilményeire, mivel az Euribor azon manipulacidja,
amelyben a HSBC részt vett, a 2007. mdrcius 19-én lejaré Euribor-3M alapjan indexalt szerzédések
valtozé kamatlabat érintette, fiiggetlentl attdl, hogy megkotésiik idépontja 2007. februar 12., vagyis a
HSBC jogsértésben val6 részvételének kezdd idSpontja elé vagy utan esett.

A masodik kifogast ezért el kell utasitani.

3. A harmadik, a Bizottsdg dltal alkalmazott 98,849%-0s csokkentési egyiitthato indokoldsanak
elégtelenségére alapitott kifogdsrol

A felperesek el6adjak, hogy a csokkentési egyiitthaté meghatarozasanak indokolésa elégtelen, mivel az
nem teszi szamukra lehet6vé, hogy megértsék azokat az okokat, amelyek miatt a birsdg alaposszegét
ezen a szinten hatdroztdk meg. Hangsulyozzak tobbek kozott azt, hogy ez az Osszeg figyelembe vesz
egy 2-4 bazispontos hipotetikus tobbletkoltséget, anélkiill hogy kifejtenék, hogy e tobbletkoltség
mennyiben realisztikus olyan koriilmények kozott, amelyek mellett egy bank val6jaban legfeljebb 0,1
bazisponttal volt képes moddositani a referencia-kamatldbat, amint azt a megtamadott hatarozat
441. labjegyzete tantsitja. A felperesek emlékeztetnek arra, hogy az, hogy a Bizottsig 4j és ismeretlen
megkozelitést alkalmazott az eladdsok értékének meghatirozasara, még inkabb sziikségessé tette az
indokolasi kotelezettség tiszteletben tartasat.

A Bizottsag el6adja, hogy a 98,849%-os csokkentési egyiitthaté indokoldsa elégséges, mivel a
megtdmadott hatdrozat (643)—(646) preambulumbekezdésében szerepl6 indokok lehet6vé teszik a
felperesek szamdara annak megértését, hogy ezt az egyiitthatét miért tekintették megfelelének. A
(646) preambulumbekezdésben figyelembe vett 2—4 bazispontos tobbletkoltségre hivatkozast illetéen a
megtamadott hatdrozatban kiemelésre keriil, hogy hipotetikus tobbletkoltségrol van szé. A Bizottsag e
tekintetben emlékeztet arra, hogy mérlegelési mozgdstérrel rendelkezik az egyes birsigok Osszegének
meghatdrozasat illetéen, valamint hogy nem koteles matematikai megkozelitést kovetni.

Mint azt az élland¢ itélkezési gyakorlat elismerte, az EUMSZ 296. cikk mdsodik bekezdésében el6irt
indokolasi kotelezettség olyan lényeges eljarasi szabalynak mindsiil, amelyet kiilon kell valasztani az
indokolds megalapozottsiganak kérdésétél, amely a vitatott jogi aktus érdemi jogszertiségére
vonatkozik. E megkozelitésben a megkovetelt indokolast a kérdéses jogi aktus jellegéhez kell igazitani,
és abbdl vilagosan és egyértelmtien ki kell tlinnie a jogi aktust meghozé intézmény érvelésének oly
modon, hogy az érdekeltek megismerhessék a meghozott intézkedés indokait, a hataskorrel rendelkezé
birésag pedig gyakorolhassa feliilvizsgalati jogkorét. Kiilonosen, ami az egyedi hatdrozatok indokoldsat
illeti, az ilyen hatdrozatok indokoldsara vonatkoz6 kotelezettség célja — a birdsagi feliilvizsgalat
lehet6vé tételén kivill — az érintett részére elegendd tdjékoztatds biztositdsa annak eldontéséhez, hogy
a hatdrozat adott esetben valamely, az érvényességének vitatasat lehetévé tevé hibaban szenved-e (lasd:
2011. szeptember 29-i Elf Aquitaine kontra Bizottsag itélet, C-521/09 P, EU:C:2011:620, 146—148. pont,
valamint az ott hivatkozott itélkezési gyakorlat; 2013. julius 11-i Ziegler kontra Bizottsag itélet,
C-439/11 P, EU:C:2013:513, 114. és 115. pont; 2016. december 13-i Printeos és tarsai kontra Bizottsag
itélet, T-95/15, EU:T:2016:722, 44. pont).

Ezenkiviil az indokolds kovetelményét az tigy koriilményeire, igy tobbek kozott a jogi aktus tartalmdra,
az el6adott indokok jellegére, valamint a cimzettek, illetve a jogi aktus altal az EUMSZ 263. cikk
negyedik bekezdése értelmében vett érintett mds személyek magyardzathoz jutds iranti érdekére
figyelemmel kell értékelni. Nem kovetelmény az indokoldssal szemben, hogy a relevans tény- és
jogkérdések minden részletére kitérjen, mivel nem csupan szovege, hanem egyben kontextusa,
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valamint a targyra vonatkozo jogszabalyok 0sszessége alapjan dontendd el az a kérdés, hogy a jogi aktus
indokoldsa megfelel-e az EUMSZ 296. cikk kovetelményeinek (2011. szeptember 29-i Elf Aquitaine
kontra Bizottsag itélet, C-521/09 P, EU:C:2011:620, 150. pont; 2013. julius 11-i Ziegler kontra Bizottsag
itélet, C-439/11 P, EU:C:2013:513, 116. pont; 2016. december 13-i Printeos és tarsai kontra Bizottsag
itélet, T-95/15, EU:T:2016:722, 45. pont).

Az itélkezési gyakorlat még azt is pontositotta, hogy az indokoldst tehat f6szabdly szerint ugyanakkor
kell kozolni az érdekelttel, mint a neki sérelmet okozd hatdrozatot. Az indokolds hidnyat nem
orvosolhatja az, hogy az érdekelt az uniés birésagok el6tti eljarasban megismeri a hatarozat indokait
(2011. szeptember 29-i Elf Aquitaine kontra Bizottsag itélet, C-521/09 P, EU:C:2011:620, 149. pont;
2012. julius 19-i Alliance One International és Standard Commercial Tobacco kontra Bizottsag itélet,
C-628/10 P és C-14/11 P, EU:C:2012:479, 74. pont; 2016. december 13-i Printeos és tarsai kontra
Bizottsag itélet, T-95/15, EU:T:2016:722, 46. pont).

Birsagot kiszabé hatdrozat esetében a Bizottsdgnak indokoldssal kell szolgdlnia tobbek kozott a
kiszabott birsag Osszegét, valamint az e tekintetben valasztott mddszert illetéen (2006. szeptember 27-i
Jungbunzlauer kontra Bizottsag itélet, T-43/02, EU:T:2006:270, 91. pont). A hatdrozatiban meg kell
jelolnie az értékelés azon elemeit, amelyek lehet6vé tették szamdara a jogsértés sulyanak és
idétartamanak megallapitasat, anélkil hogy a hatdrozatban koteles lenne részletesebb ismertetést adni,
vagy a birsag szamitdsi modjaval kapcsolatos szamadatokat szerepeltetni (2011. julius 13-i Schindler
Holding és tarsai kontra Bizottsdg itélet, T-138/07, EU:T:2011:362, 243. pont). Ki kell fejtenie
ugyanakkor, hogy a figyelembe vett tényezéket hogyan stlyozta és értékelte (2011. december 8-i
Chalkor kontra Bizottsag itélet, C-386/10 P, EU:C:2011:815, 61. pont).

A megtamadott hatdrozat szerzdje altal a peres eljaras soran tett pontositasok, amelyek mar 6nmagaban
elégséges indokolast egészitenek ki, tulajdonképpen nem tartoznak az indokolasi kotelezettség
betartasanak korébe, még akkor sem, ha hasznosak lehetnek a hatdrozat indokoldsdnak az unids
birdsag dltal elvégzett belsé feliilvizsgilata szempontjabol, mivel lehetévé teszik az intézmény szamara,
hogy kifejtse a hatdrozatinak alapjaul szolgdlé indokokat. Ily mddon az indokoldsi kotelezettségen
talmend tovabbi magyardzatok lehetévé tehetik a véllalkozasok szdmadra, hogy részletesen megismerjék
a veliik szemben kiszabott birsag szamitdsi moédjat, illetve altaldnosabban elésegithetik a kozigazgatasi
szervek eljarasainak atlathatdsagat, és megkonnyithetik a Torvényszék szamadra korlatlan feltlvizsgalati
jogkore gyakorlasat, amelynek lehet6vé kell tennie szamdra, hogy a megtdmadott hatdrozat
jogszerliségén tal értékelhesse a kiszabott birsag megfelelé jellegét is. E lehetdség azonban nem
alkalmas az indokoldsi kotelezettségb6l eredé kovetelmények terjedelmének modositasara (2000.
november 16-i Cascades kontra Bizottsag itélet, C-279/98 P, EU:C:2000:626, 45. és 47. pont).

A Bizottsag a fenti 341. pontban hivatkozott itélkezési gyakorlatra hivatkozik lényegében annak
hangstlyozasa céljabdl, hogy nem volt koteles a megtamadott hatdrozatban pontosan kifejteni a
98,849%-0s csokkentési egyiitthaté alkalmazasahoz vezeté szamszerisitett értékelést.

E tekintetben a Torvényszék ramutat, hogy a fenti 339. pontban hivatkozott itélkezési gyakorlat alapjan
az indokolas kovetelményét az iigy koriilményeire figyelemmel kell értékelni. Marpedig e koriilmények
két jelentds jellemzodvel rendelkeznek.

Egyrészt a Bizottsag a jelen tigyben tGgy dontott, hogy a 2006. évi iranymutatasban szereplé moddszert
alkalmazza, és nem tér el attdl, amihez a fenti 319. pontban felidézett itélkezési gyakorlat és az
emlitett irdnymutatds 37. pontja alapjan joga volt. Ennélfogva ugy dontott, hogy olyan mddszert kovet,
amelyben a fenti 318. pontban kifejtett okokbdl az ,eladdsok értékének” meghatdrozasa kozponti
szerepet jatszik, holott a megtimadott hatdrozat (639) preambulumbekezdésében kiemelte, hogy az
EIRD termékek a sz6 szokdsos értelmében nem generalnak eladasokat.
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Ennélfogva lényeges, hogy a megtamadott hatdrozat indokoldsa lehet6vé tegye a felperesek szamara
annak ellenérzését, hogy a Bizottsag dltal valasztott helyettesité értéket nem érinti-e esetleg olyan hiba,
amely alapjan vitatni lehetne annak érvényességét, és amely lehet6vé teszi a Torvényszék szamadra
feliilvizsgélati jogkore gyakorlasat.

Masrészt, amint azt a Torvényszék a fenti 325. pontban kiemelte, a Bizottsag altal kovetett
megkozelitésben a csokkentési egyiitthatd 1ényeges szerepet jatszik azon pénzbeli bevételek rendkiviil
magas Osszege miatt, amelyekre azt alkalmazni kell.

Ebbél az kovetkezik, hogy a jelen tigy koriilményei kozott, mivel a Bizottsag ugy dontott, hogy a birsag
alaposszegét olyan szamszerGsitett modell alapjan hatdrozza meg, amelyben a csokkentési
egylitthatonak lényeges szerepet kell jatszania, az érintett véllalkozasokat olyan helyzetbe kell hozni,
hogy meg tudjdk érteni, hogy a Bizottsdg miként jutott arra, hogy éppen 98,849%-ban rogziti a
csokkentési egyiitthatét, a Torvényszék szamdra pedig lehetévé kell tenni, hogy képes legyen a
megtdmadott hatdrozat ezen elemét illetéen a fenti 316. pontban hivatkozott itélkezési gyakorlat
alapjan mind jogi, mind pedig ténybeli szempontbdl alapos feliilvizsgalatot végezni.

Marpedig a megtimadott hatarozat (643), (644)—(646) és (648) preambulumbekezdésébdl csak az tlinik
ki, hogy a csokkentési egyiitthaténak magasabbnak kell lennie, mint 90%, mivel egyrészt a felek
pénzbeli bevételeinek az EIRD termékekre vonatkozé netté pénzforgalommal valé dsszehasonlitisa azt
bizonyitja, hogy a 85% és 90% kozotti mérték alkalmazasa tdlzottan elrettentd birsagokat
eredményezne, masrészt pedig, hogy a széban forgd kartell jelentésen kisebb tobbletkoltséget
eredményezett, mint az ilyen tipusa kartell altal a hagyomdnyos dgazatokban dltalaban okozott 20%. A
megtdmadott hatdrozat (648) preambulumbekezdésében a Bizottsag kiemeli egyrészt azt, hogy
megbecsiilte a (643)—(646) preambulumbekezdésben hivatkozott tényezdket, anélkiil azonban, hogy
pontositand, hogy milyen értéket tulajdonitott e kiilonb6zé tényezéknek annak érdekében, hogy a
csokkentési egyiitthatot éppen 98,849%-ban rogzitse. Masrészt kiemeli, hogy az eladdsok értékének
meghatdrozasandl ugyanazt a moddszert alkalmazta, mint amelyet a vitarendezési hatirozatban a
birsagok 0Osszegének kiszamitdsandl kovetett. Meg kell ugyanakkor allapitani, hogy a megtamadott
hatarozatbdl a csokkentési egyiitthaté 98,849%-ban val6 megallapitasara vonatkozé semmilyen tovébbi
adat nem ttnik ki.

A megtamadott hatdrozatban szereplé egyetlen madsik informdacié a (710) preambulumbekezdésben
talalhato, ahol a Bizottsag emlékeztetett arra, hogy a kozigazgatasi eljards soran hangsuilyozta, hogy az
egységes csokkentési egyiitthat6 legalabb 97,5% lesz.

Meg kell allapitani, hogy e megfontolasok nem teszik egyértelmiivé a felperesek szdmara azokat az
indokokat, amelyek miatt a csokkentési egyiitthatot 98,849%-ban allapitottidk meg, nem pedig egy
esetlegesen magasabb szinten. Ehhez hasonléan, az azon indokokra vonatkozé részletesebb
magyarazatok hidnyaban, amelyek miatt e megfontolasok a csokkentési egyiitthaté pontosan e szinten
valé megiéllapitasdhoz vezettek, a Torvényszék nem képes a hatdrozat ezen, a felperesekkel szemben
kiszabott birsdg Osszegére potencidlisan jelentés hatast gyakorld elemét illetéen mind jogi, mind pedig
ténybeli szempontbdl alapos feliilvizsgalatot végezni.

Vitathatatlan, hogy a targyalds soran a Bizottsdg tovabbi magyarazatokat szolgaltatott a Torvényszék
részére e 98,849%-os csokkentési egyiitthaté meghatirozasat illetéen. Ugyanakkor a fenti 340. és
342. pontban hivatkozott itélkezési gyakorlat egyiittes értelmezésébdl kitlinik, hogy e tovabbi
magyarazatokat a Torvényszék a hatdrozat indokoldsanak belsé feliillvizsgalata szempontjabdl csak
azzal a feltétellel veheti figyelembe, hogy azok egy mar 6nmagaban elégséges indokolast egészitenek ki.
A jelen esetben azonban ez nem 4&ll fenn.

A fentiekre figyelemmel helyt kell adni a jogalap els6 része harmadik kifogdsanak, és meg kell

semmisiteni a megtdmadott hatdrozat 2. cikkének b) pontjit, anélkiil hogy meg kellene vizsgilni a
jogalap tobbi részét.
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Mivel a Torvényszék helyt adott az elsédlegesen elSterjesztett, a megtimadott hatdrozat 2. cikke
b) pontjanak megsemmisitésére iranyulé kérelmeknek, nem sziikséges megvizsgilni a felperesek altal
masodlagosan el6terjesztett, megvaltoztatds iranti kereseti kérelmeket.

A koltségekrol

Az eljarasi szabdlyzat 134. cikkének (3) bekezdése értelmében részleges pernyertesség esetén mindegyik

fél maga viseli sajat koltségeit. Ha azonban az {igy koriilményei alapjan indokoltnak latszik, a

Torvényszék hatarozhat Ggy, hogy a fél sajat koltségein feliil viseli a masik fél koltségeinek egy részét

is.

A jelen tigyben a felperesek pervesztesek lettek a megtamadott hatdarozat 1. cikkének megsemmisitése

irdnti kérelmeik tekintetében, és helyt adtak az emlitett hatdrozat 2. cikke b) pontjanak

megsemmisitésére iranyulé kérelmiiknek. E feltételek mellett a jelen tigy koriilményeinek helyes
mérlegelése azt kivanja, hogy mindegyik fél maga viselje sajat koltségeit.

A fenti indokok alapjan

A TORVENYSZEK (kibévitett masodik tandcs)

a kovetkezéképpen hatarozott:

1) A Torvényszék az EUMSZ 101. cikk és az EGT-Megallapodas 53. cikke alkalmazasara
vonatkozé eljarasban (AT.39914 - ,Euro Interest Rate Derivatives” iigy) 2016. december
7-én hozott C(2016) 8530 final bizottsagi hatarozat 2. cikkének b) pontjit megsemmisiti.

2) A Torvényszék a keresetet az ezt meghaladé részében elutasitja.

3) A HSBC Holdings plc, a HSBC Bank plc és a HSBC France maga viseli sajat koltségeit.

4) Az Eurdpai Bizottsag maga viseli sajat koltségeit.

Prek Buttigieg Schalin

Berke Costeira
Kihirdetve Luxembourgban, a 2019. szeptember 24-i nyilvanos iilésen.
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