ROZSUDOK Z 9. 9. 2009 — VEC T-301/04
ROZSUDOK SUDU PRVEHO STUPNA (piata komora)
z 9. septembra 2009 *

Vo veci T-301/04,

Clearstream Banking AG, so sidlom vo Frankfurte nad Mohanom (Nemecko),

Clearstream International SA, so sidlom v Luxemburgu (Luxembursko),

v zastipeni: H. Satzky a B. Maassen, advokati,

zalobkyne,

* Jazyk konania: nem¢ina.
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proti

Komisii Eurdpskych spolocenstiev, v zastipeni: pdévodne T. Christoforou,
A.Nijenhuis a M. Schneider, neskor A. Nijenhuis a R. Sauer, splnomocneni zastupcovia,

zalovanej,

ktorej predmetom je navrh na zrusenie rozhodnutia Komisie K(2004) 1958 v kone¢nom
zneni z 2. juna 2004, ktoré sa vztahuje na konanie podla ¢lanku 82 [ES] [neoficidiny
preklad] [vec COMP/38.096 — Clearstream (zuctovanie a vyrovnanie)],

) SUD PRVEHO STUPNA
EUROPSKYCH SPOLOCENSTIEV (piata komora),

v zlozeni: predseda komory M. Vilaras, sudcovia M. Prek (spravodajca) a V. M. Ciuci,

tajomnik: C. Kristensen, referentka,

so zretelom na pisomnd cast konania a po pojednavani z 8. okt6bra 2008,
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vyhlasil tento

Rozsudok

Skutkové okolnosti

Druh4 zalobkyiia, spolo¢nost Clearstream International SA (dalej len ,,CI“), ktorej sidlo
je v Luxemburgu, je holdingovou spolo¢nostou, ktora vlastni prvi zalobkynu,
spolo¢nost Clearstream Banking AG (dalej len ,CBF“) so sidlom vo Frankfurte nad
Mohanom (Nemecko), a spolo¢nost Clearstream Banking Luxembourg SA (dalej len
»CBL"). Zoskupenie Clearstream poskytuje sluzby zictovania, vyrovnania a uschovy
cennych papierov. CBL a Euroclear Bank SA (dalej len ,EB®), ktory m4 sidlo v Bruseli
(Belgicko), st jedin{ dvaja medzindrodni depozitari cennych papierov, ktori v sucasnosti
posobia v Eurdpskej dnii. Spolo¢nost CBF je centrdlnym depozitirom cennych
papierov v Nemecku a v sicasnosti je jedinou bankou, ktora ma postavenie bankového
uschovdvatela cennych papierov (Wertpapiersammelbank).

Dna 22. marca 2001 zacala Komisia Eurépskych spolocenstiev vySetrovanie ex officio,
ktoré sa tykalo sluzieb zictovania a vyrovnania, a uréitym institiciam zaslala prva sériu
zZiadosti o informdcie a potom dopliujtce Ziadosti zamerané na pripadné zneuzivajice
spravanie spoloc¢nosti CI a CBF.

Dna 28. marca 2003 Komisia zaslala Zalobkyniam oznamenie o vyhradach, na ktoré
tieto zalobkyne odpovedali 30. mdja 2003. Vypocutie sa uskutocnilo 24. jala 2003.
Spolo¢nost EB ako dal$i ti¢astnik konania vyjadrila pocas vypocutia svoje stanovisko
k definicii trhu, a to ako odpoved na Ziadost Komisie o informécie.
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Zalobkyniam bol umozneny pristup k spisovym materidlom Komisie 14. aprila
a 3. novembra 2003. Listom zo 17. novembra 2003 Komisia ozndmila zalobkyniam
sposob, akym mala v imysle pouzit urcité skutoc¢nosti, ktoré boli zaradené do spisu
potom, ako k nemu umoznila pristup 14. aprila 2003, ako aj na informdcie tykajtce sa
nakladov, ktoré zalobkyne poskytli po vypocuti v jili, a vyzvala ich, aby ozndmili svoje
pripomienky. Zalobkyne odpovedali listom z 1. decembra 2003.

Napadnuté rozhodnutie

Dna 2. jina 2004 Komisia prijala rozhodnutie K(2004) 1958 v kone¢nom zneni, ktoré sa
vztahuje na konanie podla ¢lanku 82 [ES] (dalej len ,napadnuté rozhodnutie). V tomto
rozhodnuti vytykala zalobkyniam, zZe porusili ¢clanok 82 ES tym, Ze jednak odmietli
poskytovat primérne sluzby zdctovania a vyrovnania spolo¢nosti EB, ¢im ju
diskriminovali, a jednak uplatiovali na EB diskrimina¢né ceny.

Napadnuté rozhodnutie obsahuje vseobecné informécie o zuctovani a vyrovnani
obchodov s cennymi papiermi, ktorych najdolezitejsia ¢ast je uvedend dale;j.

Uskutoc¢nenie operacii predaja a ndkupu cennych papierov si vyzaduje ustavicné
overovanie vlastnictva tychto cennych papierov, a to na ucely zabezpecenia pravnej
istoty v pripade prevodu vlastnictva v dosledku predaja alebo kipy a zabezpecenia
moznosti staleho pouzitia tohto finan¢ného néstroja. Z tohto dovodu musi po
zobchodovani cenného papiera nasledovat urcity pocet doplnkovych operacii.

Zictovanie (clearing) je proces, ktory nastdva medzi zobchodovanim a vyrovnanim.
Tento proces zarucuje, ze predavajici a kupujtci sa dohodli na rovnakej transakcii a Ze
preddvajuci je opravneny na predaj dotknutych cennych papierov. Vyrovnanie
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(settlement) spociva v kone¢nom prevode cennych papierov a penaznych prostriedkov
medzi preddvajicim a kupujicim, ako aj v uskuto¢neni prislusnych zdznamov na
uctoch cennych papierov.

Existuju tri druhy poskytovatelov sluzieb zd¢tovania a vyrovnania:

— centrélny depozitir cennych papierov (dalej len ,,CDCP®) je instituciou, ktord ma
v uschove cenné papiere, spravuje ich a umoznuje uskuto¢nenie transakcii, ako je
prevod cennych papierov medzi dvomi stranami, ich zaknihovanim; vo svojej
domovskej krajine CDCP zabezpecuje sluzby zt¢tovania a vyrovnania obchodov
s tymi cennymi papiermi, ktoré boli uriho ulozené (v konec¢nej uschove); moze tiez
poskytovat sluzby ako sprostredkovatel v ramci cezhrani¢ného zaGcétovania
a vyrovnania, ak st cenné papiere primarne ulozené v inej krajine,

— medzindrodny centrdlny depozitdr cennych papierov (dalej len ,MCDCP*) je
instituciou, ktorej hlavnou ¢innostou je ziictovanie a vyrovnanie cennych papierov
v medzinidrodnom prostredi; zabezpecuje zic¢tovanie a vyrovnanie medzinarod-
nych cennych papierov alebo cezhrani¢né prevody vnutrostitnych cennych
papierov,

— banky, ako sprostredkovatelia, ponikaja svojim klientom sluzby spojené s opera-
ciami s cennymi papiermi, pricom v Eurdpskej tnii st tieto operdcie spravidla
vnutros$tétne.

Vsetky cenné papiere musia byt v listinnej alebo dematerializovanej podobe ulozené
v jednej z institucii, ¢im dochadza k ich aschove.
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V Nemecku Depotgesetz (nemecky zikon o uloZeni cennych papierov) stanovuje dva
typy konecnej tischovy cennych papierov: kolektivnu ischovu a individudlnu dschovu.
V pripade kolektivnej dschovy zastupitelné a technicky prisposobené cenné papiere
rovnakého druhu ulozené viacerymi vkladatelmi a/alebo vlastnikmi st ulozené vo
forme jediného kolektivneho vkladu.

Na tcely napadnutého rozhodnutia a najmé definicie trhu Komisia zaviedla rozdiel
medzi ,primdrnymi“ a ,sekunddarnymi“ sluzbami ztG¢tovania a vyrovnania.

Podla napadnutého rozhodnutia primdrne zuétovanie a vyrovnanie uskutoliiuje
institacia, ktora sama zabezpecuje kone¢nt tischovu cennych papierov, a to pri kazdej
zmene stavu Gc¢tu cennych papierov, ktoré ma v ischove.

Sekundérne zudétovanie a vyrovnanie podla napadnutého rozhodnutia uskutoc¢nuju
sprostredkovatelia, to znamend iné subjekty trhu ako institacie, v ktorych st cenné
papiere v Gschove (v prejedndvanej veci su to banky, MCDCP a ini ako nemecki CDCP).

Sekunddrne zdc¢tovanie a vyrovnanie zahfiia jednak internalizované operdcie, t. j. ked sa
transakcia uskutoé¢ni medzi dvomi klientmi toho istého sprostredkovatela, ¢im mozno
uskuto¢nit operdcie v dc¢tovnych knihdch tohto sprostredkovatela bez prislu$éného
zdpisu na drovni CDCP, a jednak zrkadlové operacie, ktorymi finanéni sprostredko-
vatelia prostrednictvom u¢tovnych zépisov odrazaji vysledok zuctovania a vyrovnania
uskutoc¢nenych zo strany CDCP na tctoch ich klientov. V druhom pripade moézu
sprostredkovatelia poskytovat svojim klientom sluzby zGc¢tovania a vyrovnania len
vtedy, ak existuje vézba so systémom CDCP.
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Podla potreby moze byt pristup depozitidrov sprostredkovatelov k centrdlnemu
depozitarovi priamy (ako jeho ¢len alebo klient) alebo nepriamy (prostrednictvom
sprostredkovatela). V prejedndvanej veci je vztah medzi spolo¢nostou CBF a jej
klientmi zabezpeceny prostrednictvom systému vyrovnania CBF, ktory je tvoreny
[elektronickou platformou] Cascade a Cascade RS. Cascade je informatizovany systém,
ktory umoziuje vkladat a parovat pokyny vyrovnania a predstavuje takisto platformu
vyrovnania pre tieto pokyny. Cascade RS (Registered Shares, tzn. akcie na meno) je
podsystémom Cascade, ktory umoziuje klientom spolo¢nosti CBF vkladat $pecifické
informacie vyzadované v procese registracie a vymazu akcii na meno. Existuja dva
druhy pristupu do Cascade a Cascade RS: manudlny pristup (nazyvany aj ,online“)
a uplne automatizovany pristup, ktory funguje vdaka prevodu dokumentov.

v

Podla napadnutého rozhodnutia (odévodnenia ¢. 196 az 198) je relevantnym
geografickym trhom nemecky trh v rozsahu, v akom cenné papiere emitované podla
nemeckého prava st v konec¢nej tschove v Nemecku.

Komisia uvadza, ze podla paragrafu 5 Depotgesetz vsetky cenné papiere, ktoré st
v kolektivnej tschove v Nemecku, musia byt ulozené v banke, ktord je uznanym
depozitirom cennych papierov, a v sticasnosti v Nemecku je jedinym depozitirom
tohto druhu CBF. Komisia spresnujtc, ze kolektivna tschova je najpouzivanej$ou
formou tschovy cennych papierov v Nemecku, uvddza, ze podla samotnych zalobkyri je
90 % existujucich nemeckych cennych papierov ulozenych v spolo¢nosti CBF
(oddvodnenia ¢. 23 az 25 napadnutého rozhodnutia).

Pokial ide o vymedzenie relevantného trhu sluzieb, Komisia konstatuje (odévodnenia
¢. 199 a 200 napadnutého rozhodnutia), Ze pre sprostredkovatelov, ktori ziadaji priamy
pristup do CBF, nie je riesenim nepriamy pristup do CBF; poskytovanie primarnych
sluzieb zuctovania a vyrovnania zo strany spolo¢nosti CBF klientom, ktori prijali
vSeobecné podmienky, sa uskuto¢nuje na trhu odliSnom od trhu poskytovania tychto
istych sluzieb CDCP a MCDCP; pre sprostredkovatelov, ktori ziadaji primérne sluzby
zidétovania a vyrovnania, aby mohli efektivne pontiknut sekunddrne sluzby zac¢tovania
a vyrovnania, sekundirne ziac¢tovanie a vyrovnanie nepredstavujd hospodérsky platné
substitu¢né rieSenie; pre tychto sprostredkovatelov nie st platnym substitu¢nym
rieSenim ani primérne sluzby zuctovania a vyrovnania poskytované inymi subjektmi
ako CBF. Komisia z toho odvodzuje, Ze neexistuje zastupitelnost tak zo strany dopytu,
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ako ani zo strany ponuky, lebo sprostredkovatelia si nemoézu jednoducho zvolit iného
dodavatela alebo nepriamy pristup k dotknutym sluzbdm a ziadna ind spolo¢nost
v blizkej buddcnosti nebude moct poskytntt tieto isté sluzby.

Na zédklade toho Komisia definuje relevantny trh ako trh poskytovania zo strany CBF
sprostredkovatelom, akymi st CDCP a MCDCP, primarnych sluzieb zuétovania
avyrovnania pre cenné papiere emitované podla nemeckého prava (od6vodnenie ¢. 201
napadnutého rozhodnutia).

Komisia vyvodzuje zaver, ze CBF ma dominantné postavenie na relevantnom trhu, lebo
CBF vykonava primérne zdctovanie a vyrovnanie transakcii tykajicich sa cennych
papierov emitovanych a kolektivne uschovanych podla nemeckého préva, a to ako
jediny bankovy uschovévatel cennych papierov v Nemecku. Podla Komisie toto
postavenie spolo¢nosti CBF na nemeckom trhu nebolo v ¢ase skutkovych okolnosti vo
veci samej naru$ené nijakou Gc¢innou hospodérskou sutazou. Okrem toho z doévodu
pocetnych zévaznych prekdzok nového vstupu na trh je podla nej v blizkej buddcnosti
vylicenda moznost vstupu novych subjektov, ktoré by vytvarali konkuren¢ny tlak na
CBF (od6vodnenia ¢. 206, 208 a 215 napadnutého rozhodnutia).

Podla napadnutého rozhodnutia (odévodnenia ¢. 154, 216, 301 a 335) zneuzivajice
spravanie zalobkyn spocivalo:

— v odmietnuti poskytnat primdrne sluzby zdctovania a vyrovnania pre akcie na
meno, ¢im zabrdnili priamy pristup do Cascade RS, a v diskrimindcii EB, pokial ide
o poskytnutie tychto sluzieb; odmietnutie poskytnit priamy pristup do Cascade RS
a neodovodnend diskrimindcia v tomto ohlade nie si dvomi oddelenymi
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poruseniami, ale skor dvomi prejavmi jedného spravania, kedze neodévodnend
diskrimindcia existuje v dosledku toho, ze Zalobkyne pocas takmer dvoch rokov
odmietali poskytovat spolo¢nosti EB tie isté sluzby, ako sluzby, ktoré rychlo poskytli
inym porovnatelnym klientov v rovnakych situdcidch,

— v uplatneni voci spolo¢nosti EB diskrimina¢nych cien za primarne sluzby
zG¢tovania a vyrovnania tym, Ze jej fakturovali za rovnaké sluzby vyssie ceny ako
inym porovnatelnym klientom (CDCP a MCDCP, ktori stile uskuto¢nuju
cezhrani¢né operdcie), a to bez objektivneho odévodnenia.

Komisia uvddza, ze odmietnutie poskytnut spolo¢nosti EB priamy pristup k primarnym
sluzbam zic¢tovania a vyrovnania pre akcie na meno ohrozuje inovaciu a hospodarsku
sutaz pri poskytovani cezhrani¢nych sekundarnych sluzieb zictovania a vyrovnania
a napokon aj spotrebitelov na jednotnom trhu (odévodnenia ¢. 228 az 237 napadnutého
rozhodnutia).

Dalej podla napadnutého rozhodnutia (odévodnenia ¢. 338 a 339) tvori Nemecko
podstatni ¢ast Spolocenstva. Okrem toho obchod medzi c¢lenskymi $titmi je
ovplyvneny v doésledku cezhrani¢nej povahy primarnych sluzieb zictovania a vyrov-
nania poskytovanych zo strany spolo¢nosti CBF spoloc¢nosti EB pre cenné papiere,
ktoré st v kolektivnej dschove v Nemecku. Velky objem opericii spolo¢nosti EB
s nemeckymi cennymi papiermi preukazuje, ze vplyv na obchod medzi ¢lenskymi
$tatmi je podstatny.
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35 Vyrok napadnutého rozhodnutia znie:

,Cldnok 1

[CBF] a [CI] porusili ¢lanok 82 [ES] nasledujiicim sposobom:

a) odmietli poskytovat primarne sluzby zuctovania a vyrovnania pre akcie na meno
[spolocnosti EB] a jej predchodcovi v obdobi od 3. decembra 1999 do 19. novembra
2001, a to neoddévodnene a pocas neprimerane dlhého obdobia, a v tomto istom
obdobi diskriminovali [spolo¢nost EB] a jej predchodcu vzhladom na poskytovanie
primérnych sluzieb zictovania a vyrovnania pre akcie na meno;

b) uplatiiovali voci [spolo¢nosti EB] a jej predchodcovi diskrimina¢né ceny za
primirne sluzby zuc¢tovania a vyrovnania, ktoré im poskytovali v pripade
[spoloc¢nosti CBF] v obdobi od 1. janudra 1997 do 1. jula 1999, a v pripade
[spolocnosti CI] a [spolo¢nosti CBF] v obdobi od 1. jula 1999 do 1. januara 2002.

Cldnok 2

[CBF] a [CI] sa v budicnosti zdrzia kazdej ¢innosti alebo spravania v rozpore s ¢lan-
kom 82 [ES], ktoré st opisané v ¢lanku 1 rozhodnutia.
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Cldnok 3

1. [CBF]

st adresatmi tohto rozhodnutia.

... [neoficidlny prekiad)

Konanie a navrhy acastnikov konania

3%  Navrhom podanym do kanceldrie Sudu prvého stupna 28. jila 2004 zalobkyne podali
tato zalobu.

27 Dna 26. oktébra 2005 Zzalobkyne predlozili list, ktory v prilohe obsahoval brozaru
Internalisation of Settlement. Dnia 10. novembra 2005 Sad prvého stupna rozhodol
zaradit tento list do spisu. Dna 29. novembra 2005 Komisia predlozila svoje
pripomienky k tomuto rozhodnutiu Sudu prvého stupna. Dna 14. decembra 2005
Sud prvého stupna rozhodol o zaradeni tychto pripomienok do spisu.
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Vzhladom na to, Ze zlozenie komor Sudu prvého stupria bolo zmenené, sudca
spravodajca bol prideleny k piatej komore, ktorej bola z tohto doévodu tito vec
pridelena.

Na zéklade spravy sudcu spravodajcu Sdid prvého stupna (piata komora) rozhodol
o otvoreni ustnej Casti konania.

Prednesy ucastnikov konania a ich odpovede na otdzky, ktoré im Sud prvého stupna
polozil, boli vypocuté na verejnom pojednavani 8. oktébra 2008.

Zalobkyne navrhujd, aby Std prvého stupna:

— zru$il napadnuté rozhodnutie v rozsahu, v akom toto rozhodnutie konstatuje
existenciu zneuzitia dominantného postavenia a ukladd im povinnost zdrzat sa
vytykaného konania,

— zaviazal Komisiu na ndhradu trov konania.

Komisia navrhuje, aby Std prvého stupna:

— zamietol Zalobu,
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— zaviazal zalobkyne na ndhradu trov konania.

Pravny stav

Zalobkyne zakladaji svoju Zalobu na $tyroch zalobnych dévodoch. Po prvé
spochybnuju definiciu relevantného trhu a existenciu dominantného postavenia. Po
druhé namietaju proti tvrdeniu, zZe ich spravanie md zneuzivajicu povahu, pokial ide tak
o odmietnutie poskytovat sluzby, ako aj o uplatiované ceny. Po tretie tvrdia, Ze
protiprdvne spravanie spolo¢nosti CBF nemozno pripisat spolo¢nosti CI. Po §tvrté
spochybnuji zékonnost napadnutého rozhodnutia z dévodu jeho nepresnej povahy.

1. O prvom zalobnom dévode zaloZenom na nesprdvnej definicii relevantného trhu
sluzieb a neexistencii dominantného postavenia Zalobkyr

Tvrdenia vcastnikov konania

Zalobkyne a Komisia sa zhodujii v tom, Ze relevantny geograficky trh predstavuje
uzemie Nemecka.

Podla zalobkyn v$ak vymedzenie relevantného trhu vyplyva zo skuto¢nosti, ze ulozené
cenné papiere — a nie emitované cenné papiere, ako vyplyva z napadnutého
rozhodnutia — st na zédklade nemeckého préva v dschove v Nemecku.
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Co sa tyka relevantného trhu sluzieb, zalobkyne spochybnuji rozdiel uvedeny
Komisiou medzi primarnymi a sekundarnymi sluzbami spracovania cennych papierov,
ktoré nasleduje po ich zobchodovani na trhu cennych papierov. Vymedzenie trhu by sa
podla nich malo uskutoc¢novat len na zéklade sluzby poskytovanej na trhu, to znamend
prevodu vlastnickeho prava k predanym cennym papierom. K tomuto post-trans-
akénému spracovaniu dochddza len raz a len medzi i¢astnikmi transakcie. Aj v pripade,
kde toto spracovanie vykonéava CBF, tato spolo¢nost neposkytuje ,,primérne” sluzby, ale
len existujice sluzby ztGc¢tovania a vyrovnania. Komisia sa nespravne domnievala, ze
v tomto pripade musia depozitdri sprostredkovatelia najskér prijat sluzbu od
spolo¢nosti CBF, aby ju potom mohli oni sami poskytnut. V skutocnosti ich tlohou
je len preniest na spolo¢nost CBF pokyny a odmenu tcastnikov transakcie a uviest vo
svojich knihach spracovanie, ktoré CBF uskutoc¢nila.

Podla Zzalobkyn napadnuté rozhodnutie na ucely vymedzenia relevantného trhu
nespravne vychddza zo stanoviska depozitirov sprostredkovatelov. V skuto¢nosti st
ziadatelmi o poskytnutie predmetnych sluzieb subjekty predavajtace a kupujice cenné
papiere, ktoré, kedze nie s priamo vlastnikmi cennych papierov, stavaja sa ziadatelmi
o prevod vlastnictva. Depozitéri sprostredkovatelia si ziadatelmi o sluzby tzv.
potrhového spracovania len vtedy, ak boli sami ucastnikmi transakcie s cennymi
papiermi, ale v tomto pripade nevystupuji ako depozitari sprostredkovatelia. Okrem
toho je prijatie stanoviska depozitarov sprostredkovatelov v rozpore s uréitymi skor$imi
rozhodnutiami Komisie.

Zalobkyne odmietaju tvrdenie, podla ktorého trh pozostiva z vertikalnej stupnice
vytvarania pridanej hodnoty, v rdmci ktorej sa spracovanie transakcii v CBF a u inych
poskytovatelov sekundérnych sluzieb uskuto¢niuje na dvoch odlisnych urovniach.
Okrem toho Komisia si vo svojom vyjadreni k Zalobe v tomto bode odporuje. Zalobkyne
vychadzaja z jednotného trhu sluzieb zGc¢tovania a vyrovnania pre nemecké cenné
papiere, na jednej Grovni, na ktorom je CBF konkurentom EB a inym spolo¢nostiam,
ktoré majua tych istych kone¢nych klientov.

Podla zalobkyn totiz subjekty ponukajice sluzby zdctovania a vyrovnania sd vsetky
priamymi (konec¢ny depozitir) alebo nepriamymi (depozitiri sprostredkovatelia)
drzitelmi dotknutych cennych papierov, ktori mézu uskutoénit prevod vlastnictva.
Kedze povaha a obsah ich sluZieb st identické, pre zZiadatelov nie je rozhodujuce, ¢i sa
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obritia na konec¢ného depozitira, alebo depozitirov sprostredkovatelov. Dokonca
podla zalobkyn sa cCastej$ie obracaju na depozitirov sprostredkovatelov nez na
konec¢ného depozitara. V dosledku toho CBF nie je jedinym subjektom pontikajticim
sluzby na relevantnom trhu sluzieb, ale je vo vztahu hospodarskej stitaze so vsetkymi
depozitdrmi sprostredkovatelmi tychto cennych papierov, ¢o Komisia tiez, asponl
v zdsade, uznala.

V tomto kontexte st spolo¢nost CBF a rozni depozitari sprostredkovatelia vzdgjomnymi
konkurentmi, ale tito posledni uvedeni st zaroven klientmi CBF. Pristup depozitarov
sprostredkovatelov ku kone¢nému depozitirovi, ktory si vyZaduje otvorenie Gc¢tu
a zriadenie komunika¢ného spojenia, je zdkladom vztahu horizontdlnej a vertikélnej
hospodarskej sutaze medzi klientmi. Skuto¢nost, Ze urcité vztahy medzi spolo¢nostami
vedd k vytvoreniu situdcie hospodérskej sutaze medzi nimi, uz bola potvrdena skor$im
rozhodnutim Komisie.

Zalobkyne tvrdia, Ze v Nemecku by sa na ziklade Depotgesetz len kolektivna tischova
kolektivnych dokumentov — a nie, ako tvrdi Komisia, kolektivna uschova vo
v$eobecnosti — mala uskutocniovat v banke, ktord je depozitdrom cennych papierov,
teda v CBF. Okrem toho postavenie CDCP v ramci hromadnej ischovy kolektivnych
dokumentov je kontrolné a tyka sa len vztahu medzi podielmi na spolo¢nom majetku
a ich vlastnikmi v ramci tschovy. Aj pre tento druh cennych papierov, pokial depozitar
sprostredkovatel spliia prislusné podmienky, sluzby zi¢tovania a vyrovnania poskytuje
len depozitar sprostredkovatel bez akéhokolvek zdsahu zo strany spolo¢nosti CBF,
ktord je dalej priamym drzitefom cennych papierov. Monopol spolo¢nosti CBF na
uschovu kolektivnych cennych papierov ulozenych do hromadnej dschovy nevedie
k Ziadnemu monopolu v popredajnom spracovani transakcii s cennymi papiermi.
Okrem toho Zalobkyne nikdy neuvadzali, ako s istotou tvrdi Komisia, Ze depozitari
sprostredkovatelia pri prevode vlastnictva k ¢astiam kolektivnych cennych papierov st
zavisli na ,,pomoci“ kone¢ného depozitara.

Komisia podla zalobkyn nevedela o moZnosti internych spracovani, pri ktorych sa
vyrovnanie uskutoéiiuje u depozitira sprostredkovatela, ak je to nevyhnutné aj
prostrednictvom otvorenia novych Gc¢tov u tohto depozitira. Z dovodu zvysenia
mnozstva tohto typu spracovani sa pocet klientov spolo¢nosti CBF v poslednych
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rokoch zniZil. V tomto ohlade Zzalobkyne predlozili brozuru Internalisation of
Settlement, ktora vysvetluje postup a vyznam tohto typu spracovania. Doddvaju, Ze
burzové predpisy burzy vo Frankfurte nad Mohanom, ktoré podla Komisie chrania CBF
proti tomuto typu konkurencie, boli zmenené a v kazdom pripade sa aj tak neuplatnuja
na transakcie s [ubovolne obchodovanymi cennymi papiermi, ktoré st sporné
v prejedndvanej veci.

Zalobkyne tvrdia, Ze vzhladom na to, Ze neexistuje autonémny trh primarnych sluzieb
post-transak¢ného spracovania, dopliujici rozdiel, ktory uvddza Komisia, medzi na
jednej strane klientmi, ktor{ prijali vSeobecné obchodné podmienky, a depozitdrmi
sprostredkovatelmi, a na druhej strane CDCP a MCDCP, ktori potrebuji priamy
pristup do spolo¢nosti CBF, nemdze byt prijaty. Okrem toho tento rozdiel nemozno
vyvodit z rozsudku Stidneho dvora z 31. mdja 1979, Hugin Kassaregister a Hugin Cash
Registers/Komisia (22/78, Zb. s. 1869).

V tomto ohlade zalobkyne na jednej strane tvrdia, Ze CBF neposkytuje sluzby post-
transak¢éného spracovania trom kategériam klientov uvedenym vyssie. Na druhej strane
uvadzaju, ze tieto tri kategérie klientov ziskavaji od CBF v podstate rovnaké sluzby, ale
predstavujt pre fu tiez konkurenciu v oblasti zdi¢tovania a vyrovnania. Co samotna
Komisia potvrdila vo svojom oznameni Rade a Eurépskemu parlamentu KOM
(2004) 312 v kone¢nom zneni z 28. aprila 2004 — Zu¢tovanie a vyrovnanie v Eurépskej
unii — Pldn dalsieho postupu. Naopak, postup poskytovania tychto sluzieb a v dosledku
toho aj ich cena sa moézu lisit, a to v zavislosti od réznych poziadaviek klientov. To
vysvetluje, prec¢o je priamy pristup do spolo¢nosti CBF dolezitejsi pre niektorych
klientov, kym pre inych menej, ale neumoznuje domnievat sa, Ze tito klienti pochddzaja
z odli$nych trhov.

Napokon Komisia neuviedla ziadne tvrdenie tykajice sa skutoCne existujucich
konkuren¢nych vztahov medzi koneénymi depozitirmi a sprostredkovatelmi
v oblasti sluzieb zuctovania a vyrovnania v stilade s ndvrhmi zalobkyn, spolo¢nosti
EB a tretich osob.
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Komisia navrhuje zamietnut tito argumentéciu.

Postidenie Stidom prvého stupria

Na tivod je dolezité uviest, Ze z dovodu, Ze definicia tovarového trhu zahfna komplexné
ekonomické postdenia zo strany Komisie, moze byt predmetom iba obmedzeného
preskiimania zo strany sidu Spolocenstva. Siid Spolocenstva sa vsak neméze zdrzat
preskiimania toho, ako Komisia vylozila udaje ekonomickej povahy. V tomto ohlade je
jeho ulohou overit, ¢i Komisia zalozila svoje postidenie na dékaznych prostriedkoch,
ktoré st spravne, spolahlivé a koherentné, ktoré obsahuju véetky relevantné tidaje, ktoré
treba zohladnit pri posideni komplexnej situdcie a ktoré su spdsobilé podporit zévery,
ktoré sa z nich vyvodili (pozri rozsudok Stdu prvého stupna zo 17. septembra 2007,
Microsoft/Komisia, T-201/04, Zb. s. 1I-3601, bod 482 a tam citovand judikatiru).

V tomto ohlade je opodstatnené pripomenut, ze podla ustdlenej judikatiry na ucely
preskimania pripadného dominantného postavenia podniku na vymedzenom
odvetvovom trhu sa musia moznosti hospodarskej stutaze posudzovat v rdmci trhu
zahrfnajiceho vSetky vyrobky a sluzby, ktoré st v zavislosti od svojich vlastnosti
osobitne vhodné na uspokojenie stélych potrieb a st mdlo zamenitelné s inymi
vyrobkami alebo sluzbami. Navyse vzhladom na to, Ze vymedzenie relevantného trhu
sldZi na postdenie, ¢i md predmetny podnik moznost branit zachovaniu téinnej
hospoddrskej stutaze a spravat sa v zna¢nom rozsahu nezdvisle od spravania svojich
konkurentov a svojich klientov, nie je mozné sa na tieto ucely obmedzovat iba na
preskiimanie objektivnych vlastnosti predmetnych sluzieb, ale je takisto potrebné
zohladnit podmienky hospodérskej sttaze a $truktdru dopytu a ponuky na trhu
(rozsudok Sudneho dvora z 9. novembra 1983, Michelin/Komisia, 322/81, Zb. s. 3461,
bod 37; rozsudky Sidu prvého stupna z 30. marca 2000, Kish Glass/Komisia, T-65/96,
Zb. s. 11-1885, bod 62, a zo 17. decembra 2003, British Airways/Komisia, T-219/99,
Zb. s. 11-5917, bod 91).

II - 3180



49

50

51

52

CLEARSTREAM/KOMISIA

Z pojmu relevantny trh vyplyva, Ze uc¢innd hospodérska sutaz mdze existovat medzi
vyrobkami alebo sluzbami, ktoré sa jeho sicastou, ¢o predpokladd dostatoc¢ny stupen
zastupitelnosti na ti¢ely rovnakého pouzitia medzi véetkymi vyrobkami alebo sluzbami
tvoriacimi sucast toho istého trhu (rozsudok Sudneho dvora z 13. februira 1979,
Hoffmann-La Roche/Komisia, 85/76, Zb. s. 461, bod 28).

Na ucely vyvodenia spornej definicie trhu sluzieb v prejedndvanej veci Komisia
zohladnovala zastupitelnost sluzieb jednak na strane dopytu a jednak na strane ponuky.
V tomto ohlade z ozndmenia Komisie o definicii relevantného trhu na ucely prava
hospodarskej sutaze Spolocenstva (U.v.ES C372,1997,s. 5, bod 7; Mim. vyd. 08/001,
s. 155) vyplyva, ze ,relevantny trh vyrobkov pozostiva zo véetkych vyrobkov a/alebo
sluzieb, ktoré si povazované za vzijomne zamenitelné alebo nahraditelné z hladiska
spotrebitela, a to na zédklade ich vlastnosti, cien a zamyslaného tGcelu pouzitia“. Okrem
toho, ako je uvedené v bode 20 tohto ozndmenia, zastupitelnost na strane ponuky je
mozné taktiez brat do Gvahy pri definovani relevantného trhu v situdciach, kde tato
zastupitelnost ma rovnaké uéinky ako zastupitelnost na strane dopytu, a to v zmysle
bezprostrednosti a Gcinnosti. Na ucely toho je dolezité, aby dodéavatelia mohli
preorientovat svoju vyrobu na dotknuté vyrobky a uviest ich na trh v krdtkom ¢asovom
horizonte bez toho, aby znésali vyrazné dodato¢né ndklady alebo rizikd spojené
s malymi, ale trvalymi zmenami cien.

Komisia zacina svoju analyzu otdzkou, ktorti povazuje za rozhodujucu, a to je otazka
pripadnej zastupitelnosti sluzieb na strane Ziadatelov, teda depozitérov sprostredko-
vatelov, akymi st CDCP a MCDCP. Komisia uskuto¢nila viaceré testy zastupitelnosti
tym, Ze analyzovala rézne pripady, ktoré moézu nastat na relevantnom trhu sluzieb.
V tomto rémci zohladnila stanovisko roznych subjektov trhu vrtane Zalobkyr.

Po prvé zalobkyne tvrdia, Ze Ziadatelia o sluzby tzv. potrhového spracovania st subjekty
nakupujuce a predavajtice cenné papiere.
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Tato argumentdcia nie je presvedcivd. Z napadnutého rozhodnutia (oddvodnenie
¢. 122) vyplyva, Ze podla samotnych zalobkyii mé CBF tri kategérie klientov pre sluzby
vyrovnania, a to su klienti, ktori prijali véeobecné obchodné podmienky (dalej len
sklienti so vSeobecnymi podmienkami“, najmé banky), ini ako nemecki CDCP
a napokon MCDCP. Zalobkyne okrem toho v Zalobe uvadzajy, ze klientmi spolo¢nosti
CBF su len tverové institicie a ini finan¢ni sprostredkovatelia. Z toho vyplyva, ako
pripomina Komisia, Ze medzi ti¢astnikmi transakcie a spolo¢nostou CBF neexistuje
ziadny zmluvny vztah, a teda ziadny zévdzok. Zmluvny vztah totiZ existuje len medzi
spolo¢nosti CBF a depozitdrom sprostredkovatelom a medzi tymto depozitirom a jeho
klientom, ktory je ucastnikom transakcie. Sluzby zuctovania a vyrovnania, ktoré
poskytuje CBF depozitdrom sprostredkovatelom, sa uskuto¢iiuja za osobitnti dhradu
a umoznuju tymto depozitirom, aby re$pektovali svoje vlastné zaviazky voci svojim
klientom.

Tvrdenie zalobkyn o existencii véeobecného trhu sluzieb zt¢tovania a vyrovnania,
v rdmci ktorého su ziadatelmi Gcastnici transakcie (vratane depozitirov sprostredko-
vatelov, pokial konajd na vlastny ti¢et), musi byt zamietnuté. Na jednej strane, ako bolo
pripomenuté v odovodneni ¢. 34 napadnutého rozhodnutia, Gcastnici transakcie st
ziadatelmi o sluzby u sprostredkovatelov, ktori uchovavaju cenné papiere v mene a na
ucet svojich klientov u kone¢ného depozitira. Na druhej strane v pripade vicsiny
cennych papierov emitovanych podla nemeckého prava a okrem moznosti internali-
zovaného spracovania sprostredkovatelia nemoézu poskytovat Gplné sluzby zac¢tovania
a vyrovnania, lebo nie st kone¢nymi drzitelmi tychto cennych papierov. Naopak, CBF
nemoOze poskytovat sluzby tymto istym tcastnikom, lebo nemaji u nej otvoreny ucet
cennych papierov. Depozitari sprostredkovatelia tym, Ze konaji na tGcet tcastnikov
transakcie, vykonavaji autonémnu ¢innost poskytovania sluzieb (pozri v tomto zmysle
rozsudok British Airways/Komisia, uz citovany v bode 48 vyssie, bod 93).

Pokial ide o tvrdenie zalobkyn, podla ktorého prijatie perspektivy depozitdrov
sprostredkovatelov odporuje uré¢itym skor$im rozhodnutiam Komisie, toto tvrdenie
nie je rozhodujiice. Prejedndvand vec sa totiz odlisuje od skutkovych okolnosti vo
veciach, ktoré uvadzaju zalobkyne. V kazdom pripade je potrebné pripomentt, ze
Komisia musi jednotlivo preskiimat okolnosti kazdej veci bez toho, aby bola viazana
skorsimi rozhodnutiami, ktoré sa tykaju inych hospodérskych subjektov, inych trhov
vyrobkov a sluzieb alebo inych geografickych trhov v r6znych obdobiach (rozsudok
Stdu prvého stupna z 30. septembra 2003, Cableuropa a i./Komisia, T-346/02
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a T-347/02, Zb. s. 11-4251, bod 191). Zalobkyne tak nemajt pravo spochybnit zistenia
Komisie z dovodu, Ze sa li$ia od jej zisteni v inej veci, a to aj v pripade, ked relevantné
trhy st v danych dvoch veciach podobné, ba dokonca zhodné (rozsudok Stidu prvého
stupnia zo 14. decembra 2005, General Electric/Komisia, T-210/01, Zb. s. I1I-5575,
bod 118; pozri tiez v tomto zmysle rozsudok Stidu prvého stupna z 9. jila 2007, Sun
Chemical Group a i./Komisia, T-282/06, Zb. s. 1I-2149, bod 88).

Okrem toho Zalobkyne spochybiiuju zdver Komisie, podla ktorého poskytovanie zo
strany spolo¢nosti CBF primdarnych sluzieb ztGc¢tovania a vyrovnania klientom so
vSeobecnymi podmienkami, ktori st zdroven depozitirmi sprostredkovatelmi, pred-
stavuje trh oddeleny od poskytovania tychto sluzieb CDCP a MCDCP (od6vodnenie
¢. 149 a nasl. napadnutého rozhodnutia). Je vsak potrebné konstatovat, ze Komisia
mohla platne dospiet k tomuto zdveru prdve na zdklade informdcii uvedenych
zalobkynami, ktoré sa tykali povahy poskytnutych sluzieb, ich cien, zdkladnych dohod
a skuto¢ného dopytu kategérii klientov. Komisia tym konstatovala, ze hoci sluzby
poskytnuté tejto kategorii klientov predstavuji platné ndhradné riesenie pre CDCP
a MCDCP, ti za normalnych okolnosti vyuZili tieto sluzby, a to vzhladom na podstatne
niz$iu cenu fakturovanu klientom so vseobecnymi podmienkami. Okrem toho na
rozdiel od inych ako nemeckych MCDCP a CDCP st mnohymi klientmi so
vSeobecnymi podmienkami banky nachddzajice sa na dzemi Nemecka, ktoré
vykondvaji vnutroétitne operdcie. Zalobkyne neposkytuju ziadny dokaz, ktory by
vyvracal postdenie vykonané Komisiou v tejto otdzke. Takisto je potrebné uviest, ze
hoci sa Komisia v napadnutom rozhodnuti ucinne odvoldva na rozsudok Hugin
Kassaregister a Hugin Cash Registers/Komisia, uz citovany v bode 43 vyssie, nie je to
v rdmci rozliSenia medzi klientmi so véeobecnymi podmienkami na jednej strane
a CDCP a MCDCP na druhej strane. Toto posledné uvedené tvrdenie zalobkyn teda
nemozno prijat.

Komisia sa preto spravne domnievala, Ze depozitari sprostredkovatelia, akymi sa CDCP
a MCDCP, boli ziadatelmi o sluzby zG¢tovania a vyrovnania, ktoré pontkala spolo¢nost
CBF.

Po druhé zalobkyne kritizuji analyzu Komisie, podla ktorej neexistuje zastupitelnost na
strane ponuky, lebo Ziadna ind spolo¢nost ako CBF nebude v blizkej buddcnosti
schopnd poskytovat primérne sluzby zuctovania a vyrovnania toho druhu, ktory
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vyzaduju sprostredkovatelia ako CDCP a MCDCP pre operacie s cennymi papiermi
emitovanymi podla nemeckého prdva a uloZenymi v tejto spolo¢nosti (oddovodnenie
¢. 200 napadnutého rozhodnutia). Uvddzaju, zZe trh je na strane ponuky zlozeny zo
skupiny drzitelov, ¢i uz priameho (kone¢ny depozitdr), alebo nepriamych (depozitdri
sprostredkovatelia), dotknutych cennych papierov, ktori mézu uskutoc¢nit prevod
vlastnictva a s ktorymi sa z toho dévodu CBF nachddza v konkuren¢nom vztahu.

V tomto ohlade Zalobkyne tvrdia, Ze to nie je kolektivna dschova vo vieobecnosti, ktord
sa musi uskutocniovat v banke uschovavajiicej cenné papiere, ale len hromadnd tschova
kolektivnych dokumentov, s ktorymi st spojené viaceré dematerializované prava, ktoré
existuju len ako virtudlne podiely na celku. V tomto ramci monopol spolo¢nosti CBF na
vklady nevedie k ziadnemu monopolu tzv. potrhového spracovania transakcif
s cennymi papiermi.

Tuto argumenticiu treba zamietnut. Na jednej strane rozdiel medzi kolektivnymi
dokumentmi a individudlnymi cennymi papiermi ni¢ nemeni na skuto¢nosti, ze CBF je,
podla jej vlastnych vyhldseni, depozitirom 90 % vietkych cennych papierov existujticich
v Nemecku (od6vodnenie ¢. 170 napadnutého rozhodnutia). Okrem toho zalobkyne
v zalobe potvrdzujd, Ze emitenti vyddvajai svoje cenné papiere najcastejsie vo forme
kolektivnych dokumentov. Na druhej strane, ako konstatovala Komisia v odévodneni
¢. 137 napadnutého rozhodnutia, hoci sa toto rozhodnutie tyka len sluzieb zactovania
avyrovnania, tie nemozno uplne oddelit od Gschovy, kedze zti¢tovanie a vyrovnanie si
mozné len vzhladom na cenné papiere, ktoré st v uschove. Okrem toho je potrebné
pripomentt, Ze Zalobkyne samy potvrdili stvislost medzi monopolom spolo¢nosti CBF
v oblasti dschovy a rychlym a bezpe¢nym vyrovnanim. Zalobkyne tak potvrdili, ze
»vzhladom na to, ze depozitari sprostredkovatelia — napriklad finan¢ni sprostredko-
vatelia, ale aj MCDCP, bankovi depozitari atd. — neboli schopni vykonat zdactovanie
a vyrovnanie, bol to naozaj kone¢ny depozitar [CDCP], ktory tak musel urobit, a ze
»vSetky zastupitelné nemecké cenné papiere — ktoré predstavovali viac ako 90 %
existujucich nemeckych cennych papierov — boli ulozené v spolo¢nosti CBF, ¢o
umoznovalo rychle a bezpe¢né vyrovnanie zaknihovanim® (od6vodnenia ¢. 165 a 170
napadnutého rozhodnutia).
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Okrem toho tvrdenie zalobkyn, podla ktorého musi byt trh vymedzeny na ziklade
skutocnosti, ze cenné papiere uloZené a nie emitované, na zdklade nemeckého prava, st
ulozené v Nemecku, je v rozpore s ich tvrdeniami uvedenymi pocas spravneho konania.
Najmé z oddvodneni ¢. 23 a 197 napadnutého rozhodnutia vyplyva, ze podla ich
odpovede z 30. mdja 2003 na ozndmenie o vyhraddch su cenné papiere emitované podla
nemeckého prava v praxi ukladané do ischovy v Nemecku, ¢o je pripad len nemeckych
cennych papierov, a ze ,,v praxi je kolektivna tischova najpouzivanej$ou formou tischovy
v Nemecku". Preto Komisia spravne konstatovala, Ze relevantny trh sa tykal cennych
papierov emitovanych podla nemeckého prava.

Na zaklade predchddzajiceho sa Komisia mohla opravnene domnievat, Ze ani na strane
ponuky neexistovala zastupitelnost dotknutych sluzieb. S vynimkou pripadov
internalizovanych transakcif si totiz sluzba Gplného zictovania a vyrovnania vyzaduje
zapis transakcie u kone¢ného depozitira cennych papierov, v prejednavanej veci CBF,
ktorej vzhladom na tato $pecificki etapu poskytovania sluzieb v sucasnosti nemoéze
konkurovat ziadna ind spolo¢nost v Nemecku.

Je nepochybné, ako to tvrdi Komisia v odévodneni ¢. 312 napadnutého rozhodnutia, ze
CBF, ktord mé postavenie sprostredkovatela, sa méze ocitnut v hospodarskej sttazi
s inymi depozitdrmi sprostredkovatelmi v pripade cezhrani¢nej operdcie s cennymi
papiermi emitovanymi podla inej ako nemeckej pravnej tpravy. To je, okrem iného,
v stlade so situdciou potencidlnej hospodérskej sutaze, ktord existuje na trhu
poskytovania sluzieb cezhranicného vyrovnania, ako ju opisuje ozndmenie
KOM (2004) 312 v koneénom zneni (s. 5 a 6). V kazdom pripade trh, ktory je
relevantny v napadnutom rozhodnuti, je trh cennych papierov emitovanych v stilade
s nemeckym pravom, ktoré st v prevaznej vicsine v hromadnej tschove v CBF, ako
depozitnej banke pre cenné papiere. Zalobkyne vo svojej odpovedi na oznidmenie
o vyhradach z 30. maja 2003, ktord je prevzatd v oddvodneni ¢. 30 napadnutého
rozhodnutia, uviedli:

»Len [depozitnd banka pre cenné papiere] moze uskutocnit tento prevod vlastnictva.
V tomto rozsahu nesta¢i samotnd drzba cennych papierov pre tretie subjekty, vacsi
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vyznam ma Ucast [depozitnej banky pre cenné papiere] ako kone¢ného depozitira na
zGCtovani a vyrovnani, a to prostrednictvom depozitdrov sprostredkovatelov pre
hromadne uschované cenné papiere.”

Okrem toho je potrebné pripomentt, Ze hoci existencia konkuren¢ného vztahu medzi
dvoma sluzbami nepredpokladd dplnt zamenitelnost na ucely urcitého pouzitia,
podmienkou konstatovania dominantného postavenia pre sluzbu nie je uplna
neexistencia konkurencie inych ¢iastoéne zamenitelnych sluZieb, pokial této konku-
rencia nespochybriuje schopnost podniku podstatne ovplyvnit podmienky, za ktorych
sa tato konkurencia vyvinie, a v kazdom pripade sa v rozsiahlej miere spravat bez toho,
aby ju musel zohladnovat a aby mu takymto sprdvanim vznikla ujma (rozsudok
Michelin/Komisia, uz citovany v bode 48 vyssie, bod 48).

V prejednavanej veci sluzby, ktoré poskytuje CBF, patria do osobitnej ponuky
a osobitného dopytu. Depozitdri sprostredkovatelia totiz nemdzu poskytovat svoje
sluzby, pokial nedisponuji sluzbami spolo¢nosti CBF. Z judikatury vyplyva, ze
Ciastkovy trh, ktory m4 $pecifické vlastnosti z hladiska dopytu a ponuky a na ktorom st
pontkané vyrobky, ktoré st nevyhnutné a nezamenitelné na vieobecnej$om trhu,
ktorého je sti¢astou, musi byt povazovany za odlisny trh vyrobkov (pozri v tomto zmysle
rozsudok Sudu prvého stupna z 21. oktébra 1997, Deutsche Bahn/Komisia, T-229/94,
Zb. s. 11-1689, body 55 a 56).

V rdmci toho staci, ze mozno identifikovat potencidlny, ba dokonca hypoteticky trh, ¢o
je pripad, ked st vyrobky alebo sluzby nevyhnutné na vykon danej ¢innosti a ked po nich
existuje skuto¢ny dopyt zo strany podnikov, ktoré chcu vykonavat tato ¢innost. Je teda
rozhodujuce, aby bolo mozné identifikovat dve rozli¢né vyrobné $tadia spojené tym, ze
vyrobok na vstupe je nevyhnutny na dodévanie vyrobku na vystupe (pozri v tomto
zmysle rozsudok Stdneho dvora z 29. aprila 2004, IMS Health, C-418/01, Zb. s. I-5039,
body 43 az 45, a rozsudok Microsoft/Komisia, uz citovany v bode 47 vyssie, bod 335).
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Z predchédzajicich uvah vyplyva, ze Zalobkyne nepreukdzali, Ze zédver Komisie, podla
ktorého neexistuje zastupitelnost ani na strane dopytu, ani na strane ponuky
(odévodnenie ¢. 200 napadnutého rozhodnutia), by bol zjavne nespravny.

Kedze sa Komisia nedopustila zjavnej nesprdvnosti pri zisteni ziadatelov o sluzby
a poskytovatelov sluZieb, uskuto¢neny rozdiel medzi primarnymi a sekunddrnymi
sluzbami zGc¢tovania a vyrovnania je odévodneny. Okrem toho zalobkyne neposkytli
ziadny dokaz, ktory by mohol vyvritit postidenie vykonané Komisiou v prejedndvanej
veci, ktoré vychddza z informdcii ziskanych priamo od subjektov trhu a od zalobkyn.

V tomto ohlade treba zamietnut argumentaciu Zalobkyn zalozend na internalizovanych
spracovaniach. Takéto spracovanie je sluzbou, ktort poskytuju depozitiri sprostred-
kovatelia. Vychadzajuic z trhu rozdeleného na primérne a sekunddrne sluzby ztictovania
avyrovnania, tento druh spracovania je sti¢astou sekundarnych sluzieb a ako taky nie je
sucastou relevantného trhu a predmetom napadnutého rozhodnutia. Z odévodneni
¢. 35 a 166 napadnutého rozhodnutia vyplyva, Ze ucastnici trhu povazuju
internalizované spracovania za vynimoc¢né pripady spOsobené okolnostami, ktoré
obchddzaja sprostredkovatela a pri ktorych investorovi nevznikd moznost vybrat si
medzi dvomi kategériami sluzieb. Komisia z toho sprdvne vyvodzuje, Ze tieto
internalizované sluzby vo vSeobecnosti nepredstavuju platné nihradné riesenie pre
primérne sluzby zuctovania a vyrovnania (oddvodnenia ¢. 164 az 168 napadnutého
rozhodnutia).

Pokial ide o brozaru Internalisation of Settlement, ktori poskytli zZalobkyne, t&
neobsahuje Ziadny dokaz na podporu ich tvrdeni. Naopak, potvrdzuje konstatovania
obsiahnuté v napadnutom rozhodnuti tykajtce sa podmienok, ktoré musia byt splnené
pri internalizovanych spracovaniach, a obsahuje prilohu, v ktorej si uvedené
informécie tykajace sa pripadnych obmedzeni tohto druhu spracovania v r6znych
krajinach a informdcia o tom, ze Borsenordnung (predpis o burze vo Frankfurte nad
Mohanom) v Nemecku stanovuje, Ze sluzby zuctovania a vyrovnania musia byt
poskytované zo strany CDCP a internalizované spracovanie je vynimkou. V kazdom
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pripade, ako pripomina Komisia, tito broZtra sa netyka osobitne situicie v Nemecku
avztahuje sa na neskorsie obdobie, ako je obdobie dotknuté v napadnutom rozhodnuti.

Okrem toho treba zamietnut tvrdenie zalobkyn, podla ktorého ¢lanok 16 ods. 2
Borsenordnung, citovany Komisiou v napadnutom rozhodnuti (odévodnenie ¢. 27), bol
zmeneny a v kazdom pripade ho nemozno uplatnit na transakcie s cennymi papiermi
obchodovanymi priamo, o aké ide v predmetnej veci. Medzi Gc¢astnikmi konania totiz
nie je sporné, ze k tejto zmene doslo po uplynuti obdobia dotknutého v napadnutom
rozhodnuti. Navy$e tento odkaz je v napadnutom rozhodnuti uvedeny len ako priklad
burzovych pravidiel, ktoré prispievaju k posilneniu postavenia CBF vzhladom na
burzové operacie vo veobecnosti.

Po tretie je nutné zamietnut ako neddévodné tvrdenie Zalobkyn zaloZené na tom, Ze
Komisia neuviedla ziadne konstatovanie, pokial ide o vztahy hospodarskej sataze
skuto¢ne existujuce medzi kone¢nymi depozitdirmi a sprostredkovatelmi v oblasti
sluzieb zdGc¢tovania a vyrovnania. Tieto vztahy hospodirskej stutaze totiz Komisia
skimala pocas celej svojej ekonomickej analyzy a najmi, vzhladom na predchidzajtce
uvahy, v Casti, ktor sa tyka otdzky zastupitelnosti na strane ponuky a dopytu. Okrem
toho Komisia, ako sama uviedla, v od6vodneniach ¢. 176 az 189 napadnutého
rozhodnutia zohladnila argumentéciu EB a stru¢né vyjadrenie Bundesbank pocas
vypocutia.

Na zdklade vsetkych predchddzajicich skutoCnosti je potrebné konstatovat, ze
zalobkyne nepreukazali, Ze Komisia sa dopustila zjavne nespravneho posidenia tym,
ze dospela k zaveru, ze relevantnym trhom je trh, na ktorom CBF poskytuje
sprostredkovatelom, akymi si CDCP a MCDCP, primérne sluzby zuétovania
a vyrovnania pre cenné papiere emitované podla nemeckého prava a na ktorom CBF
ma fakticky monopol a je teda obchodnym partnerom, ktorého nemozno obist.
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V doésledku toho musi byt prvy zalobny dévod zamietnuty.

2. O druhom zZalobnom dévode zaloZenom na neexistencii zneuzitia dominantného
postavenia

Tento Zalobny dbvod je rozdeleny na dve casti. Po prvé zalobkyne tvrdia, ze sa
nedopustili protipravneho odmietnutia otvorenia pristupu spolo¢nosti EB do Cascade
RS a EB nebola predmetom Ziadnej zneuzivajicej diskrimindcie. Po druhé uvadzaja, ze
ceny uplatnené voci spoloc¢nosti EB neboli diskriminacné.

O prvej Casti zaloZenej na neexistencii zneuZivajiiceho odmietnutia pristupu
a zneuZivajiicej diskrimindcie zo strany Zalobkyr

Tvrdenia ucastnikov konania

Zalobkyne nesuhlasia s tym, e zneuZivajiicim spdsobom odmietli spolo¢nosti EB
pristup do Cascade RS. Tvrdia, ze priprava a rokovania o umozneni pristupu boli
mimoriadne zlozité z dovodov na strane spolo¢nosti EB. Najskor sa v obdobi od augusta
1999 do janudra 2000 uskuto¢nili len predbezné diskusie, lebo EB poziadala o pristup az
28. januara 2000. Dalej v obdobi od februdra do novembra 2000 nedoslo k otvoreniu
pristupu k stanovenému datumu z dévodu nepripravenosti spolo¢nosti EB. Napokon
v obdobi od decembra 2000 do novembra 2001 boli rokovania tykajtice sa umoznenia
pristupu zlozité z dévodu reorganizicie obchodnych a ekonomickych vztahov medzi
zalobkynami a spolo¢nostou EB.

Zalobkyne sa domnievaju, ze Komisia vychéddza z nespravneho pochopenia systému
spracovania akcii na meno zo strany spolo¢nosti CBF. Napadnuté rozhodnutie totiz
nekladie doraz na jednu z dvoch vyrovnavacich funkcif systému Cascade RS. Okrem
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toho Komisia opomenula, Ze existuji oddelené pristupy pre Cascade a pre Cascade RS,
ktoré si vyzaduju roézne Gdaje; idaje tykajtice sa vyrovnania maji byt prenesené do
Cascade a tidaje tykajuce sa akcionarov do Cascade RS. Zalobkyne dodévajy, Ze v oboch
pripadoch sa tento prenos méze uskuto¢nit manudlne alebo automatizovane a je
tlohou dotknutého depozitdra sprostredkovatela, aby si vybral sposoby pristupu, ktoré
pouZije.

Z e-mailov z 3. augusta a 29. oktébra 1999 a z 31. janudara 2000, ktoré cituje Komisia,
vyplyva, Ze EB chcela previest tdaje tykajice sa vyrovnania pre akcie na meno
prostrednictvom pristupu do Cascade (akcie na meno), a to uplne automatizovane,
a udaje tykajtce sa akciondra prostrednictvom pristupu do Cascade RS, a to manudlne,
a to aj vtedy, ak by bol navrhnuty aj manualny pristup do Cascade a mohol byt otvoreny
okamzite. Komisia podla zalobkyn nerozli$uje ani medzi tymito dvomi typmi pristupu,
ani medzi manudlnym pristupom do Cascade RS a jeho dopliujicou funkciou ,,Power
of Attorney”, ktord nevyzaduje Zziadny presun udajov tykajicich sa akcionara
pouzivatelom, lebo ide o automatizovany zapis samotnym Cascade RS.

Zalobkyne tvrdia, ze tieto tvrdenia uz uviedli pocas spravneho konania, najma
vo svojich vyjadreniach z 1. decembra 2003, ktorych casti st uvedené v prilohe repliky,
a vo vyjadreniach z 30. méja 2003. Uvedené e-maily tiez podporujui tvrdenie zalobkyn,
podla ktorého EB mala uz pred marcom 2002 moznost ziskat automatizovany pristup
do Cascade RS. Okrem toho spresnuji, ze funkcia ,Power of Attorney” a automatizo-
vany zapis nie si synonyma pristupu na prenos udajov akcionarov.

Zriadenie kombinacie dvoch pristupov, ktoré pozadovala EB, je jednym z dévodov
technickej komplexnosti pripravy otvorenia pre EB pristupu k systému spracovania
spolo¢nosti CBF. Uplne automatizovany pristup si totiz vyzaduje vyznamné zmeny
v pocitacovych systémoch, zlozité pripravy a pocCetné série testov. Z tohto dovodu a na
UCely umoznenia pldnovania a pripravy depozitirom sprostredkovatelom, CBF
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uskutodnuje zriadenie a zmeny automatizovanych pristupov len v ur¢itych terminoch
spustenia, a to dvakrat za rok. Spolo¢nost EB sa zamerala na ddtum spustenia v aprili
alebo v septembri 2000.

Taktiez z e-mailovej kore$pondencie medzi spolo¢nostami EB a CBF vyplyva, ze
otvorenie dotknutého pristupu nebolo mozné v dvoch predpokladanych terminoch
spustenia z dévodu nedostato¢nej pripravy spolo¢nosti EB. V tomto ohlade zalobkyne
tvrdia, Ze aj Komisia uznala, Ze EB konstatovala, Ze po mesiaci april 2000 bol najbliz§im
moznym terminom pre otvorenie pristupu do spolo¢nosti CBF az september 2000.
Spolo¢nost EB si takto Zelala posunut nielen automatizéciu nazvand ,RTS” (vyrovnanie
v redlnom case), ale aj zriadenie Uplne automatizovaného pristupu pre prenos udajov
tykajuicich sa vyrovnania preto, aby boli tieto dva pristupy zriadené v rovnakom case.
V septembri 2000 CBF uskuto¢nila vietky testy a pripravy (najma $kolenie pracovnikov
spolo¢nosti EB 11. septembra 2000, dokumentdcia z ktorého je uvedend v prilohe
repliky) a otvorila a umoznila spolo¢nosti EB pocas piatich pracovnych dni pristup
zodpovedajuci jej ziadosti, ¢o uznala aj EB. Podla zalobkyn toto otvorenie pristupu
nebolo vyuZité, lebo EB sa nepodarilo nacas ukoncit potrebné pripravy. Mimoriadne
otvorenie stanovené na 30. oktébra 2000 zlyhalo z rovnakého dévodu a EB ho presunula
na 1. decembra 2000.

Podla Zalobkyn Komisia neberie do tGvahy ani skuto¢nost, Ze ¢innost vykondvand
spolo¢nostou CBF pocas dotknutého obdobia, ktorej ciefom bolo zapisat do registra
akcii emitenta meno nadobudatela akcie na meno (hospodarsky vlastnik) namiesto
mena spravcu s absolutnym dispozi¢nym pravom alebo splnomocneného spravcu
(pravny vlastnik/,,poverend osoba“), spdsobovala spolo¢nosti EB vézne problémy. To
vyplyva z roznych e-mailov uvedenych Komisiou, ako aj zo spréavania spolo¢nosti EB po
otvoreni pristupu, kedZe tito banka nevyuzila manudlny pristup do Cascade RS
a nepreniesla tdaje tykajiice sa akcionarov.

Na podporu svojich tvrdeni tykajicich sa dvoch typov pristupu, o ktoré EB poziadala
spolo¢nost CBF, jej odmietnutia zapisat akcie na meno v mene hospodarskeho vlastnika
a zodpovednosti spoloc¢nosti EB za zlyhanie otvorenia pristupu, Zalobkyne ako navrh na
vykonanie dokazu predlozili svedectvo vediceho oddelenia ,Zii¢tovanie a vyrovnanie®
spolo¢nosti CBF v obdobi skutkovych okolnosti.
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Dalej zalobkyne tvrdia, Ze v obdobi od decembra 2000 a novembra 2001 bolo rokovanie
o otvoreni pristupu spojené s prerokovanim inych otdzok medzi spolo¢nostami CBF
a EB. Najmé CBF prelozila otvorenie pristupu spoloc¢nosti EB z oktébra na november
2001 ako odpoved na zamietnutie jej Ziadosti o pristup do Euroclear France pre vsetky
franctizske cenné papiere. CBF konala na zdklade tzv. ,nieCo za nieco“ a nie
zneuzivajicim sposobom. Vo svojej odpovedi na ziadost Komisie o informdcie
zalobkyne nespomenuli tento problém, lebo polozena otazka sa tykala CDCP a nie
MCDCP. Okrem toho argumenticia Komisie v tejto veci je podla Zalobkyr

rozporuplna.

Na rozdiel od tvrdeni Komisie otdzky odmien a rozsirenia poskytovania osobitnych
sluzieb boli v tzkej stvislosti s pristupom spolo¢nosti EB do systému CBF a boli tak
vnimané oboma spolo¢nostami. V internej sprave z 15. marca 2001, ktora uvddzaji
zalobkyne a tvori prilohu vyjadrenia Komisie k zalobe, EB dokonca naznacila, Ze pristup
mal byt pouzity len ako argument v suvislosti s rokovaniami o cenach. Komisia tak
uznala, Ze EB sledovala pri rokovaniach viacero zaujmov naraz. V ramci toho EB
namietala len proti zahrnutiu otdzky zmeny dohody Bridge.

Uplna zmena komplexnych a vzdjomnych hospodérskych vztahov medzi spolo¢no-
stami CBF a EB sa zakladala na Zelani spolo¢nosti EB. Zalobkyne pri tomto tvrdeni
vychadzaji z dokumentov tykajucich sa stretnuti uskuto¢nenych medzi tymito dvomi
spolo¢nostami 23. oktébra 2000 a 21. marca 2001. V tomto ohlade tvrdia, Ze Komisia
nespochybnuje obsah listu tykajiceho sa prvého stretnutia. Okrem toho opitovné
prerokovanie bolo nutné z obchodného hladiska, a bolo preto odévodnené. Zalobkyne
takisto uvadzaju, ze diskusie o vsetkych tychto otdzkach sa zacali v rovnakom obdobi.
Za tychto okolnosti im nemozno vytykat, ze v ramci diskusii chceli uplatnit vlastné
zaujmy, ani to, Ze pristdpili k odkladu voci spolo¢nosti EB.

Zalobkyne tvrdia, Ze neslo o zneuzivajticu prekazku, a to ani z hladiska jej zdmeru, ani
z hladiska jej u¢inku. Po prvé aj za predpokladu, Ze oneskorili otvorenie pristupu,
nestadi to na to, aby im mohlo byt vytykané zneuzitie v zmysle ¢lanku 82 ES, lebo
zalobkyne nesledovali protisitazny ciel. Komisia neuviedla Ziadny ndznak, ktory by
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mohol od6vodnit jej zdver, podla ktorého zalobkyne oddialili otvorenie pristupu, aby
konkurencnej spolo¢nosti CBL zabranili G¢inne poskytovat sluzby. V skuto¢nosti pre
CBL bol otvoreny ten isty pristup ovela neskor ako pre spolo¢nost EB, a to v marci 2002.

Po druhé vzhladom na uc¢inok prekdzky sa zalobkyne domnievaju, Ze o zneuzitie
dominantného postavenia ide len vtedy, ak konkuren¢né moznosti podniku, ktorému
bola tidajne vytvorend prekézka, boli alebo mohli byt zna¢ne ovplyvnené. Oneskorené
uzavretie aktu sa moze rovnat odmietnutiu uzavriet tento akt len vtedy, ak sa mu rovnd
v jeho obmedzujicom uc¢inku. Toto oneskorenie by muselo byt prinajmensom
sposobilé zabranit alebo dlhodobo prekazat pristupu ostatnych sutazitelov k ovldda-
nému trhu alebo ich vylucit z trhu. Okrem toho odkaz na skorsie rozhodnutia Komisie
v napadnutom rozhodnuti nemdze byt relevantny, lebo na rozdiel od prejedndvanej
veci tieto rozhodnutia st zaloZzené na kvalifikovanom obmedzujicom tGcinku.
Vzhladom na tieto kritéria Zalobkyne nemohli konat zneuzivajicim sposobom
v zmysle ¢lanku 82 ES.

Takéto sitazné znevyhodnenie spolo¢nosti EB totiz Komisia nepreukdzala. V skutoc-
nosti EB a CBL v Eurépe vo vicsine pripadov disponuji nepriamym pristupom
k CDCP. Sprostredkovanie sa uskutociiuje aj na viacerych drovniach, pricom tieto
urovne sud, aspon potencidlne, v konkuren¢nom vztahu. Nepriamy pristup zjavne
nepredstavuje sitazné znevyhodnenie. Ani cenovy rozdiel nema vplyv na rozhodnutie
depozitira sprostredkovatela zvolit si priamy alebo nepriamy pristup do
spolo¢nosti CBF.

Okrem toho Komisia sa tdajne nespravne opierala o dolezitost akcii na meno
v Nemecku namiesto toho, aby zohladnila dolezitost nemeckych akcii na meno pre
spoloé¢nost EB. Nebrala ohlad na skuto¢nost, ze EB vykondva ziétovanie a vyrovnanie
vylu¢ne pre obchodné transakcie s cennymi papiermi obchodovanymi priamo, a to
najmé v ramci poskytovania poziciek. V tomto type obchodnych opericii a najma
v ¢innostiach spoloc¢nosti EB sti nemecké akcie na meno prakticky bezvyznamné a nie
st nevyhnutnym prvkom v ponuke tplnej sluzby zictovania a vyrovnania. Je isté, ze
Cast transakcii spolo¢nosti EB v spolo¢nosti CBF stiipla, odkedy bolo na konci roku
2002 spolo¢nosti EB umoznené vykonavat zapis pravnych vlastnikov. Cast akcii na
meno spolo¢nosti EB uloZenych v spolo¢nosti CBF, ktoré predstavovali 1 % v roku 2002,
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sa v roku 2004 znizila az na 0,24 %. Okrem toho je nepravdepodobné, ze prechodom na
priamy pristup by spolo¢nosti EB vznikla Gspora na poplatkoch za transakcie s akciami
na meno v uvadzanej Ciastke 9,2 miliéna americkych dolarov (USD).

Napokon zalobkyne tvrdia, Ze EB nebola predmetom Zziadnej diskrimindcie zo strany
spolo¢nosti CBF. Uvadzaju, ze rakdski a francizski centralni depozitari ziskali pristup
rychlejsie, lebo Ziadali manuélny pristup, ktory mohol byt poskytnuty kedykolvek
a relativne rychlo. Co sa tyka spolo¢nosti CBL, tito spolo¢nost v ¢ase otvorenia svojho
pristupu uz uskutoc¢nila vietky potrebné pripravy. V tomto ohlade Zalobkyne doddvajg,
Ze na Gcely porovnania casu, ktory uplynul medzi ziadostou a otvorenim pristupu, sa
nemd zohladnovat porovnatelnost poskytovanych sluzieb, ale len typ pristupu, ditumy
jeho zriadenia a pripadne vzniknuté technické problémy.

Komisia nesuhlasi s tymito tvrdeniami a trvd na svojich zaveroch, ktoré uviedla
v napadnutom rozhodnuti.

Posidenie Sidom prvého stupna

Najskor je vhodné pripomentt, ze z ustélenej judikatary vyplyva, ze aj ked sad
Spoloc¢enstva vo vseobecnosti vykonava tplné preskimanie toho, ¢i st alebo nie st
splnené podmienky uplatnenia pravidiel hospodirskej sitaze, jeho preskumanie
komplexnych ekonomickych posddeni, ktoré vykonala Komisia, sa vséak musi obmedzit
na overenie dodrzania procesnych ustanoveni a ustanoveni upravujtcich povinnost
odovodnenia, ako aj vecnej spravnosti skutkového stavu, neexistencie zjavne
nespravneho posidenia a zneuzitia prdvomoci (pozri rozsudok Microsoft/Komisia,
uz citovany v bode 47 vyssie, bod 87 a tam citovanu judikatdru).
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Rovnako plati, Ze pokial je rozhodnutie Komisie vysledkom komplexnych technickych
postdeni, sd tieto posidenia v zdsade predmetom obmedzeného sidneho preskd-
mania, ¢o znameng, Ze sid Spolo¢enstva nemoéze nahradzat posidenie Komisie svojim
vlastnym postdenim skutkového stavu (pozri rozsudok Microsoft/Komisia, uz
citovany v bode 47 vyssie, bod 88 a tam citovanu judikatdru).

Aj ked sad Spolocenstva prizndva Komisii v ekonomickych alebo technickych
zélezitostiach urcitd mieru volnej ivahy, neznamend to v8ak, ze sa sid Spolocenstva
musi zdrzat preskimania toho, ako Komisia vylozila tdaje takejto povahy. Sud
Spolocenstva musi totiZ nielen overit vecni sprdvnost uplatnenych dokazov, ich
spolahlivost a spojitost, ale musi preskimat aj to, ¢i tieto dokazy obsahuja vsetky
relevantné udaje, ktoré treba zohladnit pri posideni komplexnej situdcie, a ¢i st
sposobilé podporit zavery, ktoré sa z nich vyvodili (pozri rozsudok Microsoft/Komisia,
uz citovany v bode 47 vyssie, bod 89 a tam citovand judikataru).

Prave vo svetle tychto zdsad je potrebné preskimat rozne tvrdenia, ktoré uviedli
zalobkyne.

— O datume podania Ziadosti o pristup

Napadnuté rozhodnutie uvadza a reprodukuje urcité casti listov, ktoré si v dotknutom
obdobi vymenili spolo¢nosti EB a CBF. S istotou mozno konstatovat, ze zo Ziadneho
z tychto listov nevyplyva formdlna ziadost spolo¢nosti EB o pristup do spolo¢nosti
CBE. V liste z 3. augusta 1999, ktory Komisia povazuje za ziadost spolo¢nosti EB
o pristup do Cascade RS, sa uvadza, ze EB polozila technické otazky a vyziadala si
informdcie tykajace sa krokov, ktoré treba prijat na zriadenie tohto pristupu. EB kladie
najmd otazku, akym spésobom sa priamy pristup realizuje v skuto¢nosti. V kazdom
pripade z ¢itania tejto Casti e-mailu vyplyva, Ze medzi tymito dvoma spolo¢nostami
prebehli mnohé diskusie vzhladom na pristup spolo¢nosti EB, z ktorych mohlo
vyplynut, Zze nebolo nevyhnutné podat formalnu ziadost. Okrem toho na opédtovne
polozenu otdzku spolo¢nosti EB v e-maile z 24. septembra 1999 CBF odpovedala
19. oktébra 1999 v tomto zmysle, kedZze v tomto liste hovori o technickych

II - 3195



98

99

100

ROZSUDOK Z 9. 9. 2009 — VEC T-301/04

podmienkach otvorenia pristupu, pokial ide o prenos ddajov tykajucich sa akcionérov.
Okrem toho v liste z 20. septembra 1999 EB uvadza, ze viaceré z jej Ziadosti zostali bez
odpovede, najma pokial ide o priame spojenie s Cascade RS.

Co sa tyka argumentécie zalobkyn, podla ktorej bola tito Ziadost o pristup podand na
stretnuti z 28. janudra 2000, nemozno ju oznacit za presved¢ivid. Zo zdpisnice z tohto
stretnutia totiz vyplyva, Ze obe spolo¢nosti diskutovali skér o sposoboch otvorenia
pristupy, z ¢coho mozno odvodzovat, Ze sa domnievali, Ze ziadost o pristup bola uz
platne podand. To potvrdzuje aj list z 3. februdra 2000, v ktorom sa uvadza, ze EB sa
domnievala, Ze posledné stretnutie medzi oboma spolo¢nostami jej umoznilo ,zacat
napredovat® v otdzke pristupu k urcitym sluzbidm, najmi pristupu do Cascade RS
a automatizdcii RTS.

Z predchadzajiceho vyplyva, ze Komisia mohla z korespondencie medzi spolo¢nos-
tami EB a CBF opravnene vyvodzovat zaver, Ze Ziadost o pristup bola podand
3. augusta 1999.

— O tddajnych chybéch tykajiacich sa vykladu Komisie, pokial ide o typy pristupu
pozadovaného spolo¢nostou EB

Po prvé na rozdiel od tvrdeni Zalobkyn Komisia sa v odovodneni ¢. 48 napadnutého
rozhodnutia nedomnievala, Ze existuje len jeden pristup k systému spracovania
spoloc¢nosti CBF pre akcie na meno. Naopak, z napadnutého rozhodnutia vyplyva, ze
Komisia uviedla pristup do podsystému Cascade RS, ktory spravne odlisila od systému
Cascade, a rozliSovala medzi dvomi moznymi typmi pristupu, ktorymi je manualny
pristup (nazyvany tiez ,online“) a automatizovany pristup (odovodnenia ¢. 46 a 48
napadnutého rozhodnutia).

II - 3196



101

102

103

104

CLEARSTREAM/KOMISIA

Po druhé zalobkyne uvadzajy, ze Komisia pristdpila k nesprdvnemu vykladu e-mailov,
ktoré si navzajom poslali i¢astnici konania. Ich spradvny vyklad by podla nich preukézal,
Ze hlavnym problémom nebola ziadost o manuélny pristup do Cascade RS, ale Ziadost
o automatizovany pristup do Cascade a tiez pozadovana kombinacia oboch pristupov.
Ich tvrdenie vychddza hlavne z vykladu dotknutych e-mailov, ktory je odli$ny od
vykladu prijatého Komisiou.

Z napadnutého rozhodnutia vyplyva, ze otdzkou analyzovanou pocas spravneho
konania bola otdzka priameho pristupu do Cascade RS, kedZe EB uz mala pristup do
Cascade pre akcie na doruditela a v tejto suvislosti poziadala o priamy pristup do
spolo¢nosti CBF pre akcie na meno. Napadnuté rozhodnutie teda vychadza zo zistenia,
ze EB poziadala o priamy pristup do Cascade RS, CBF jej odpovedala, Ze manudlny
pristup méze byt otvoreny dost jednoducho, a pristup napokon ziskany 19. novembra
2001 bol manudlny. Komisia z toho ustdila, Ze EB ¢akala vySe dva roky na to, aby ziskala
pristup, ktory podla spolo¢nosti CBF mohol byt zriadeny jednoducho.

Tym, Ze dospela k tomuto zisteniu, Komisia vykonala spravny vyklad listov, ktoré si
navzdjom poslali ucastnici konania. Ako totiz tvrdia zalobkyne, na to, aby mohla mat
pristup k primarnym sluzbdm zGctovania a vyrovnania pre akcie na meno, EB musela
ziskat, okrem svojho existujiceho automatizovaného pristupu do Cascade pre akcie na
dorucitela a manudlneho pristupu do Cascade RS, dalsi pristup do Cascade pre akcie na
meno, a pokial takito kombindcia predstavovala problém pre CBF, bolo rozumné to
oznamit spolo¢nosti EB v rdmci rokovania medzi tymito spolo¢nostami, alebo jej
dokonca pondknut alternativne rieenie, a to o to viac, ze EB sa vo svojom e-maile
z 3. augusta 1999 pytala, ako moze ,v praxi uskutocnit tento priamy pristup®.

Na zéklade korespondencie vymenenej medzi tymito dvomi spolo¢nostami je vsak
potrebné pripomenut, Zze CBF v Ziadnom okamihu neozndmila spolo¢nosti EB pripadny
problém spojeny s otvorenim dvoch oddelenych pristupov, jedného manuélneho
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a druhého automatizovaného. Oddeleny pristup do Cascade totiz nie je nikde uvedeny
a celé rokovanie medzi zalobkynami a spolo¢nostou EB sa tyka otdzok pristupu do
Cascade RS. Ked v e-maile z 19. oktébra 1999 (oddvodnenie ¢. 52 napadnutého
rozhodnutia) CBF uvddza dodlezité zmeny systému a analyzy nevyhnutné na vznik
automatizovaného spojenia, odpovedd na otazky spolo¢nosti EB tykajiuce sa
automatizédcie RTS. Naproti tomu CBF v tom istom e-maile tiez vyhlasuje, pokial ide
o priamy pristup do Cascade RS, Ze manuélny pristup mozno zriadit dost jednoducho.
Zalobkyne spominaju rozne typy pristupu do Cascade a Cascade RS len v ich odpovedi
Komisii z 1. decembra 2003, teda potom, ako bol udeleny pristup do Cascade
RS. Navyse zalobkyne ich len uvddzaju (v texte a prilozenej schéme), ale netvrdia, zZe
jeden konkrétny pristup alebo ich kombindcie pre ne predstavuji problém.

Okrem toho z od6vodnenia ¢. 256 napadnutého rozhodnutia vyplyva, Ze pocas
spravneho konania sa Zalobkyne domnievali, ze EB v auguste 1999 uz mala elektronicky
pristup do Cascade a otvorenie elektronického pristupu do Cascade RS by malo stacit
na to, aby EB mohla spracivat akcie na meno priamo cez CBF. Navyse vyhlasili, ze
v Case, ked bol pre spolo¢nost EB otvoreny pristup do Cascade RS, ten ,bol mozny len
manudlne... z technickych dovodov” (od6vodnenie ¢. 258 stvrtd zarazka napadnutého
rozhodnutia) a neuviedli Ziadny problém spojeny s automatizovanym pristupom do
Cascade alebo s kombindciou oboch pristupov. Okrem toho vysvetlujica pozndmka
prilozend k listu od CBF z 24. méja 2002, nazvand ,Processing of registered shares in
Germany”, ktord Komisia pripojila k vyjadreniu k zZalobe, opisuje proces spracovania
akcif na meno a odkazuje jedine na Cascade RS.

V kazdom pripade, aj ked pristup do Cascade RS sa technicky uskutocnuje
prostrednictvom dvoch vstupov, nemohlo to zmenit posudenie skutkového stavu
pocas spravneho konania. Vysvetlenia zalobkyn, podla ktorych si automatizovany
pristup vyzadoval podstatné modifikacie v pocitacovych systémoch, podrobné pripravy
a pocetné série testov, a v dosledku toho mohol byt otvoreny len dvakrat za rok, nemézu
platne od6vodnit dva roky ¢akania na spojenie patriace do beznej praxe spolo¢nosti
CBEF, ktoré tato banka bezne otvéra v priebehu niekolkych mesiacov. Na porovnanie,
CBL podla zalobkyn poziadala o presne rovnaku kombindciu ako EB a ziskala pristup uz
o $tyri mesiace. Zalobkyne potvrdzujd, Ze to bolo mozné, lebo CBL vykonala vetky
pripravy nevyhnutné na otvorenie. Toto vysvetlenie je v rozpore s tvrdenim zalobkyn,
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podla ktorého bolo tazké v primeranej lehote vyhoviet ziadosti o pristup spolo¢nosti EB,
lebo td podala $pecificktl ziadost o kombindciu dvoch oddelenych pristupov. Okrem
toho samotné Zalobkyne tvrdia, Ze sposoby pristupu mozno volne kombinovat a je to
klient, ktory si vyberd, aky typ pristupu do CBF chce ziskat.

Zalobkyne takisto uvadzaju, ze bol pontiknuty manuélny pristup do Cascade a ten
mohol byt instalovany okamzite. Ako v$ak pripomina Komisia, Zalobkyne v tomto
ohlade neposkytli ziadny dokaz. Nevyplyva to ani z ¢asti kore$pondencie medzi oboma
spolo¢nostami. V ddsledku toho sa Komisia sprdvne domnievala, Ze Zalobkyne nemohli
platne tvrdit, Ze ponukli manuélny pristup do Cascade a EB ho odmietla s tym, ze trvala
na automatizovanom pristupe (odovodnenie ¢. 258 prva zardzka napadnutého
rozhodnutia).

Pokial ide o tvrdenie zalobkyn tykajtce sa doplnkovej funkcie Cascade RS ,Power of
Attorney”, toto tvrdenie nie je rozhodujtce. Pristup, ktory bol spolo¢nosti EB priznany
v novembri 2001, bol manuélny a funkcia ,Power of Attorney* bola k dispozicii az od
marca 2002. Toto tvrdenie preto nemodze spochybnit posudenie skutkového stavu
vykonané Komisiou.

Napokon, je to tak isto, pokial ide o tvrdenie zalozené na funkcii vyrovnania Cascade
RS. Ide totiz o technické spresnenie, ktoré nebolo uvedené v korespondencii medzi
oboma spolo¢nostami a ktoré v désledku toho, aj za predpokladu, Ze by bolo
preukazané, nemoze spochybnit postidenie skutkového stavu vykonané Komisiou.

Vzhladom na predchddzajice je potrebné vyvodit zéver, ze Komisia sa na zdklade
korespondencie medzi oboma spolo¢nostami a na zaklade informacii, ktoré jej boli
poskytnuté pocas spravneho konania, spravne domnievala, ze EB poziadala o pristup do
Cascade RS a netrvala na jednom osobitnom type pristupu.
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Za tychto podmienok uvedenu argumentéciu Zalobkyn nemozno prijat.

— O argumentdcii, podla ktorej EB neuskutocnila vsetky pripravy potrebné na
otvorenie pristupu

Rézne tvrdenia uvedené zalobkynami, ktoré maji od6vodnit to, Ze pristup spolo¢nosti
EB nebol otvoreny k skorsiemu datumu na zaklade skutocnosti, Ze tato spolo¢nost
nevykonala vSetky potrebné pripravy, nie st presvedcivé.

Po prvé vyplyva to z tvrdenia zalozeného na moznosti otvorit automatizovany pristup
len v terminoch spustenia, to znamend na jar a na jesen, ¢ize dvakrat za rok. Na jednej
strane zdsada ddtumov spustenia podla samotnych Zalobkyn sdvisi s automatizovanym
pristupom, ktory, ako vyplyva predchddzajicich tGvah, nie je rozhodujuci v prejedna-
vanej veci. Na druhej strane tito zdsada nevyplyva z kore$pondencie uvedenej
v napadnutom rozhodnuti. Hoci je pravdou, ako uvadzaja zalobkyne, Ze viceprezident
spolo¢nosti EB pisomne uviedol, Ze pre spolo¢nost CBF dal$im moznym ddtumom po
aprili 2000 bol az september 2000 (e-mail z 31. janudra 2000), zd4 sa, Ze po septembri
2000 bolo uplne upustené od zasady datumov spustenia. Takto, predpokladané
nasledujiice terminy boli 30. oktébra a 4. decembra 2000. Okrem toho v e-mailoch
z 30. septembra a z 13. oktébra 2000 CBF poziadala spoloc¢nost EB, aby jej oznamila
predbezny datum, kedy predpokladala, Ze bude pripravend na otvorenie, a to podla
prvého e-mailu tri tyzdne, podla druhého e-mailu dva tyZdne pred tymto ddtumom.
Nebolo tam uvedené Ziadne obmedzenie, pokial ide o ddtumy spustenia. Vo svojom e-
maile poslanom spolo¢nosti CBF 4. decembra 2000, ktory bol stanoveny ako den
otvorenia pristupu, ale CBF ho nedodrzala, EB uviedla, Ze je mozné, Ze bude nitend
odloZit spustenie na zaciatok nasledujuceho roka. Napokon EB ziskala pristup
19. novembra 2001.

Hoci vyrazy ,ddtum spustenia“ alebo ,spustenie” sd casto uvadzané v koreSpondencii
medzi oboma spolo¢nostami, s to synonyma ditumu otvorenia pristupu. Preto je
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potrebné posudit, ¢i EB uskutocnila vsetko, ¢o bolo potrebné na otvorenie pristupu bez
ohladu na zdsadu ddtumov spustenia, ako ich uviedli zalobkyne, teda obmedzené na dva
terminy za rok.

Po druhé zalobkyne tvrdia, Ze oneskorenie savisi s tym, ze EB namietala proti praxi
spolo¢nosti CBF v dotknutom obdobi, ktord spocivala v zapisani do registra akcii
emitenta nadobudatela akcie na meno namiesto ndzvu pravneho vlastnika. Komisia sa
v napadnutom rozhodnuti (odévodnenie ¢. 255) domnievala, ze zalobkyne nepreuka-
zali, ze pripomienky spolo¢nosti EB tykajtce sa preferencii vzhladom na mechanizmus
zdpisu mohli zabrdnit alebo spomalit udelenie priameho pristupu do Cascade
RS. V tomto ohlade treba dodat, Ze nejde len o pripomienky spolo¢nosti EB, ale aj
o pripomienky spolo¢nosti CBF. Ukazalo sa totiz, ze CBF takisto uviedla tento problém,
najmé vo svojom e-maile z 19. oktébra 1999, kde spresnila, Ze na to, aby EB mohla mat
priamo pristup k systému, musi akceptovat vloZenie osobnych udajov kazdého
vlastnika, ktorému bol priznany pristup, alebo investora. Okrem toho zo zépisnice zo
stretnutia oboch spoloc¢nosti z 28. janudra 2000 (e-mail z 31. janudra 2000) vyplyva, ze
tato otdzka tam bola prejednavana a EB navrhla riesenie, ktoré CBF zjavne neodmietla.
Navyse zalobkyne uznavaju, ze aj v obdobi, ktoré nasledovalo po otvoreni pristupu
spoloc¢nosti EB a az do vytvorenia funkcie ,Power of Attorney®, ktora v roku 2002 tento
problém vyriesila, EB nevyuzila manudlny pristup do Cascade RS pre tidaje tykajtce sa
akciondrov a nepreviedla tieto idaje. Ako v$ak spravne uvadza Komisia, tdto skuto¢nost
preukazuje, Ze pristup bol mozny bez toho, aby bola vyrie$ena otdzka zdpisu pravneho
vlastnika.

Po tretie, pokial ide o tvrdenie, podla ktorého EB posunula otvorenie pristupu
predpokladané na april, september a oktédber 2000, tieto otiazky si podrobne
analyzované v napadnutom rozhodnuti. Preto na prvom mieste sa Komisia spravne
domnievala, Ze z e-mailu z 31. janudra 2000 nijako nevyplyva, ze EB nebola pripravena
na otvorenie v aprili. EB tam len uvadza, Ze po mesiaci april, nasledujicim moznym
datumom spustenia pre CBF bol september. Ked vo svojom e-maile z 31. marca 2000
uviedla, Ze v sti¢asnej situdcii nie je pripravend na spustenie v aprili, odvolavala sa len na
systém RTS a nie na pristup do Cascade RS. Okrem toho CBF vo svojej odpovedi
z 3. aprila 2000 vyjadrila stihlas s odloZenim spustenia automatizédcie RTS, pricom sa
pyta, ¢i pokial ide o priamy pristup do Cascade RS, stdle plati ich zdvdzok tykajaci sa
spustenia v septembri 2000 (odévodnenia ¢. 57, 59 a 60 napadnutého rozhodnutia).
Tvrdenie zalobkyn, podla ktorého EB v e-maile z 31. janudra 2000 uviedla, Ze si zeld
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uskutocnit spojenie v rovnakom case ako automatizaciu RTS a v dosledku toho chce
odlozit obe, je teda v rozpore s porozumenim situdcie zo strany spolo¢nosti CBF v Case
skutkového stavu.

Na druhom mieste tvrdenie zalobkyn, podla ktorého CBF uskutoc¢nila pripravy (najma
skolenie v EB) a 18. septembra 2000 otvorila pristup do Cascade RS, ktory EB nemohla
vyuzivat, lebo v¢as neukoncila pripravy, sa takisto nezda presvedcivé. Je pravdou, ze
CBF vo svojom e-maile zaslanom spolo¢nosti EB 12. septembra 2000 uviedla, ze sa
nachddza ,niekolko dni pred tym, ako [EB] za¢ne pouzivat Cascade RS“. V kazdom
pripade sa v$ak pytala, kedy EB za¢ne pouzivat Cascade RS a kedy bude dany ucet
k dispozicii pre akcie na meno. EB odpovedala e-mailom z 15. septembra 2000, ze
prevod je predpokladany na 30. oktéber, ale moze byt odlozeny. Okrem toho internd
sprava spoloc¢nosti EB z 19. septembra 2000 hovori o neaktivhom pristupe, ktory by mal
byt zatvoreny az do ,ddtumu skuto¢ného spustenia“ (od6vodnenia ¢. 62 az 64
napadnutého rozhodnutia). Z toho vyplyva, Ze uvaha Komisie, podla ktorej pristup
otvoreny 18. septembra 2000 nebol aktivnym, a teda elektronicky funkénym pristupom
do Cascade RS, a bol priznany neocakavane, je spravna. Zalobkyne tiez tvrdia, ze EB
naznacila, Ze moze dodrzat lehotu do septembra. Ako uvddza Komisia, neposkytuja
ziadny dokaz v tomto zmysle. V tomto ohlade prezenticia Powerpoint tykajica sa
skolenia zamestnancov spolo¢nosti EB z 11. septembra 2000 a nasledujiica vymena
elektronickej posty len preukazuji, zZe toto Skolenie sa uskuto¢nilo, ¢o Komisia
nespochybnuje, ale nemozno z nich vyvodit zaver, ze spolo¢nosti EB bol ozndmeny
presny ditum otvorenia jej pristupu.

Okrem toho v dosledku netspechu tohto otvorenia CBF ozndmila spolo¢nosti EB
urcité podmienky, ktoré bolo treba splnit pred otvorenim pristupu, najmé informdcie
o klientoch a povinnost spolo¢nosti EB uviest stanoveny ddtum tri alebo dva tyzdne
vopred (v tomto poradi v e-mailoch z 30. septembra a z 13. oktébra 2000, prevzaté
v odovodneniach ¢. 65 a 67 napadnutého rozhodnutia). Tieto podmienky v$ak neboli
splnené pred otvorenim pristupu v septembri 2000. V kazdom pripade, ako tvrdi
Komisia a vzhladom na bod 117 vyssie, takyto pristup nemohol byt povazovany za
funk¢ny.
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Na tretom mieste Komisia uzndva, ze ak pristup nemohol byt otvoreny k 30. oktébru
2000, je to preto, Ze EB nebola pripravend, ale rovnako tvrdi, ze tuto skuto¢nost
zohladnila v napadnutom rozhodnuti. Z napadnutého rozhodnutia totiz vyplyva, Ze
16. oktébra 2000 EB ozndmila spolo¢nosti CBF, Ze nebude pripravend na
spustenie 30. oktébra, ale pravdepodobne bude pripravend v decembri 2000.
E-mailom z 15. novembra 2000, v sdlade s predbeznym vyrozumenim, o ktoré bola
poziadang, potvrdila, Ze pristup moze byt otvoreny k 4. decembru 2000 (odévodnenia
¢. 68 a 69 napadnutého rozhodnutia). Na zdklade tychto informdcii Komisia
konstatovala, Ze to bola prave EB, ktord poziadala o odklad o mesiac. Domnievala sa
vsak spravne, ze tato okolnost neukoncila nepruzné spravanie spolo¢nosti CBF, ktoré
takto pretrvalo az do 19. novembra 2001 (oddévodnenie ¢. 264 napadnutého
rozhodnutia).

Vzhladom na predchddzajice tvahy treba konStatovat, Ze aj vzhladom na odklad
o mesiac, o ktory EB poziadala, tdto spolo¢nost aj po uplynuti viac ako roku od podania
svojej ziadosti stale nemala pristup do Cascade RS, a to bez toho, aby zalobkyne poskytli
presvedcivé dokazy, ktoré by toto oneskorenie odévodnovali. V désledku toho ich
argumentaciu nemozno prijat.

— O argumentdcii zalozenej na opdtovnom prerokovani zmluvnych vztahov medzi
zalobkynami a spolo¢nostou EB

Novy datum urceny na otvorenie pristupu bol 4. december 2000. Dna 17. novembra
2000, na zéklade telefonického rozhovoru medzi osobami zodpovednymi za projekt na
strane oboch spolo¢nosti, pocas ktorého CBF informovala spoloc¢nost EB, ze pristup
nebude méct byt otvoreny vcas, EB zaslala spolo¢nosti CBF e-mail, v ktorom ju
poziadala o podrobnejsie informécie o dovodoch tohto odmietnutia (odévodnenie ¢. 73
napadnutého rozhodnutia).

Prive v dosledku toho e-mailu CI vstdpila do rokovani medzi spolo¢nostami EB
a CBF. Dna 1. decembra 2000 totiz CI poslala spolo¢nosti EB fax, v ktorom sa odvolavala
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na ich predchiddzajice rozhovory a rokovania tykajice sa ziadosti spolo¢nosti EB
o Upravu poplatkov za sluzby vyrovnania, ktoré CBF poskytla spoloc¢nosti EB. V tomto
faxe (odévodnenie ¢. 74 napadnutého rozhodnutia) sa uvddza:

»Za tychto podmienok Vam s poteSenim oznamujem, Ze sme v podstate pripraveni
podpisat dohodu so spolo¢nostou EB, ktord sa tyka nielen otdzky nasej analyzy
sti¢asnych procesov vyrovnania, ale ktord zohladnuje aj Vasu ziadost o zniZenie
poplatkov a dodato¢né sluzby. V désledku toho musime rokovat o novej dohode.
Musime tiez vyuzit tato prileZitost na to, aby sme preskumali Ziadosti, ktoré
predkladdme [spolo¢nosti EB], a nové sluzby, ktoré od nej ocakdvame. Rokovania by
mali zacat ¢o najskor, aby mohli byt uspesne ukon¢ené do polovice budiceho roku.”

List zo 4. decembra 2000, ktory EB poslala spolo¢nosti CBF (od6vodnenie ¢. 75
napadnutého rozhodnutia), znie:

»UZ dva tyZdne sa usilujeme zabezpecit na$ pristup do Cascade RS. Napriek poc¢etnym
[telefondtom] a odkazom sme nedostali Ziadne informécie o dévodoch oneskorenia ani
o ddtume, ku ktorému by sme za normalnych okolnosti mali mat pristup do Cascade
RS... Prekvapilo nds rozhodnutie spolo¢nosti CBF o odklade ndsho pristupu do
Cascade RS napriek tomu, Ze sme jej zaslali predbezné ozndmenie dva tyzdne vopred,
ako o to poziadala, a CBF predbezne stihlasila. Teraz nds znepokojuje skutoc¢nost, Ze
ndm neboli poskytnuté ziadne informécie o dévodoch tohto oneskorenia ani
o odhadovanom case, ktory budete potrebovat na vyrieSenie ,technickych problémov’,
ktoré Vam vznikli.“

Listom z 22. janudra 2001 EB ozndmila spolo¢nosti CI, Ze ,,v decembri minulého roku
bola tiez informovand o tom, Zze [CBF] zmenila ndzor a napokon neudeli [spolo¢nosti
EB] pristup do systému akcii na meno, ktory je vsak otvoreny pre inych klientov
[spolo¢nosti CBF]“. EB sa okrem toho domnievala, Ze ide o formu diskrimindcie, ktora
ovplyviuje jej schopnost poskytovat sluzby svojim klientom (odovodnenie ¢. 78
napadnutého rozhodnutia).
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Vo faxe z 24. janudra 2001 poslanom spolo¢nosti EB (oddvodnenie ¢. 79 napadnutého
rozhodnutia) CI spochybnila vy¢itku akejkolvek diskrimindcie. Spomina tu aj stretnutie
medzi oboma spolo¢nostami z 23. oktébra 2000, v priebehu ktorého bola preskimand
otdzka porovnania poplatkov spolo¢nosti EB s poplatkami platenymi nemeckymi
bankami. Uvadza sa tu aj toto:

»Pokial ide o systém akcii na meno spolo¢nosti CBF, sme pripraveni zahrnat ho do
nasledujicich rokovani. Pripominame vsak, ze sluzbu akcif na meno pontukajua viaceri
poskytovatelia a v dosledku toho CBF neméd vyhradné postavenie na nemeckom trhu.
Este raz Vés prosime, aby ste zohladnili, Ze ani [CBL] nem4 priamy pristup k systému
akcii na meno spolo¢nosti CBF. V tomto ohlade je Vase obvinenie z diskriminécie
takisto nedoévodné... Co sa tyka Vasej osobitnej Ziadosti o vyriesenie otdzky znizenia
poplatku a otazky sluzby akcii na meno, zac¢iatkom marca by sme mohli opdtovne zacat
celkové rokovanie o zmluve (vratane Vasej ziadosti o znizenie poplatku a dodato¢né
sluzby)...”

V tomto istom faxe CI uviedla, Ze ,na stretnuti z 23. oktébra 2000 [sa EB a samotna CI]
spolo¢ne zapojili do opdtovného prerokovania zmluvy o spojeni, ktord mala vyriesit
problémy v existujicej zmluve a do preskimania Ziadosti spolo¢nosti EB o zniZenie
poplatkov v pozadovanom rozsahu®, Ze ,zavizok spoloc¢nosti EB zacat rokovania bol
schvdleny... v jej listoch” a Ze ,tieto dva listy... potvrdzovali, ze EB si bola vedoma toho,
Ze tato otdzka znizenia poplatku bola sucastou celkového rokovania o novej zmluve
a z tychto dvoch listov nevyplyvali ziadne iné podmienky*. Pokial ide o osobitnt ziadost
spolo¢nosti EB o vyrieSene otazky znizenia poplatkov, CI uviedla, ze zaciatkom marca
bola pripravend opétovne zacat celkové rokovanie o zmluve (odévodnenie ¢. 113
napadnutého rozhodnutia).

Dna 10. jula 2001 CBF telefonicky ozndmila spolo¢nosti EB, Ze nevidi problém
v priamom pristupe k vyrovnaniu pri akcidch na meno, hned ako Sicovam (vtedajsi
francizsky CDCP) spristupni spojenie so spolo¢nostou CBF pre vicsi pocet
franctzskych akcif (odovodnenie ¢. 82 napadnutého rozhodnutia).
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Internd spréva spoloc¢nosti EB z 15. marca 2001, pripojend k vyjadreniu k Zalobe,
stanovuje plan stratégie pre spolo¢nost CBF z 21. marca 2001. Uvddza sa v nej najm, Ze
cielom spolo¢nosti EB na zaciatku diskusii so spolo¢nostou CBF bolo opitovné
prerokovanie cien a druhym cielom bolo ziskat pristup do Cascade RS. Okrem toho EB
dafala, Ze zachovi celt existujicu zmluvuy, pricom skasala dosiahnut dalsie dva ciele.
Zisk zo znizenia cien bol odhadovany na 2 miliény eur a zisk zo ziskania pristupu do
Cascade RS na 9,2 miliéna USD. Naopak, zo zaveru spravy vyplyva, ze pre EB bol
pristup do Cascade RS doleZitejsi nez zniZenie cien, ze byt ucastnikom ,osobitnej*
zmluvy malo urcité vyhody, ktoré si chcela udrzat, a Ze zniZenie cien mohlo byt
prejednané neskor.

Okrem toho zo zdpisnice z 21. marca 2001 pripojenej k duplike vyplyva, ze podla
spolo¢nosti EB boli ceny hlavnou otdzkou na prerokovanie a vSetky otdzky mali byt
prerokované v rdmci zmluvy uplatnitelnej v tom obdobi, ale CBF chcela prerokovat
vsetky otazky spolu a nie jednotlivo.

Na zaklade korespondencie a dokumentov uvedenych vyssie je potrebné konstatovat,
7e aj ked EB predlozila otdzku zniZenia poplatku a dodato¢nych sluzieb, boli to
zalobkyne, ktoré chceli zahrnut otdzku priameho pristupu do prerokovania ich
zmluvnych vztahov, a nie EB. Hoci EB, ako to uzndva aj Komisia, sledovala v ramci
diskusii so spolo¢nostou CBF viaceré ciele, domnievala sa, ze potencidlny zisk
z udelenia pristupu do Cascade RS bol ovela vyznamnejsi, ako zisk spojeny so zniZenim
cien. EB nemohla mat nijaky zdujem na tom, aby bola otazka otvorenia pristupu
zahrnutd do opdtovného prerokovania zmluvnych vztahov so spolo¢nostou CBFE, ale
chcela skor ziskat pristup na zdklade uz uplatnitelnej zmluvy a rokovat o pripadnom
zniZzeni cien neskor. V dosledku toho treba argumentaciu Zalobkyn v tejto casti
zamietnut.

Zalobkyne takisto tvrdia, ze CBF odlozila otvorenie pristupu pre spolo¢nost EB
z oktébra na november 2001, lebo jej Ziadost o pristup do Euroclear Francuzsko
(predtym Sicovam) pre vsetky franctzske cenné papiere bola zamietnuta.
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V tomto ohlade je opodstatnené pripomenut, ze podla ustdlenej judikatiry z oblasti
uplatnenia ¢lanku 82 ES, hoci zistenie existencie dominantného postavenia samo osebe
neobsahuje zZiadnu vycitku voci dotknutému podniku, tomuto podniku prinélezi bez
ohladu na pri¢iny tohto postavenia osobitna zodpovednost za to, aby svojim spravanim
neohrozil ¢innd a neporusentt hospoddarsku sttaz na spolo¢nom trhu (rozsudok
Michelin/Komisia, uz citovany v bode 48 vyssie, bod 57). Rovnako, aj ked existencia
dominantného postavenia nezbavuje podnik, ktory ma toto postavenie, prava chranit
svoje vlastné obchodné zdujmy, pokial st ohrozené, a tento podnik md moznost
v primeranom rozsahu uskuto¢nit tkony, ktoré povazuje za vhodné na tcely ochrany
svojich zdujmov, takéto konanie nemozno povolit, ak je jeho cielom posilnenie daného
dominantného postavenia a jeho zneuzitie (pozri rozsudok Sadu prvého stupna
z 30. septembra 2003, Michelin/Komisia, T-203/01, Zb. s. [1-4071, bod 55 a tam
citovand judikataru).

Z povahy povinnosti uloZenych ¢lankom 82 ES tak vyplyva, ze za konkrétnych okolnosti
mozu byt podniky s dominantnym postavenim zbavené prava spravat sa alebo konat
urcitym sposobom, ktory nie je sim osebe zneuzivanim a za ktory by ani nebolo mozné
ulozit sankciu, pokial by i$lo o sprdvanie alebo konanie podnikov, ktoré nemajt
dominantné postavenie (rozsudok Sidu prvého stupna zo 17. jila 1998, ITT Promedia/
Komisia, T-111/96, Zb. s. 11-2937, bod 139).

V dosledku toho zalobkyne nemoézu uvadzat zamietnutie ziadosti o pristup spolo¢nosti
CBF do Euroclear Franctuzsko pre vsetky franctizske cenné papiere alebo opidtovné
prerokovanie zmluvnych vztahov so spolo¢nostou EB na ucely odovodnenia ich
spravania. Ako podnik v dominantnom postaveni totiz CBF mala osobitnti zodpoved-
nost neohrozit svojim spravanim Gc¢innd a neporusend hospoddrsku stutaz na
spolo¢nom trhu.

Okrem toho treba spresnit, ze ziadost CBF o pristup do franctizskeho CDCP nemohla
byt rozhodujtca pre prejedndvany spor pred januarom 2001 (datum, ku ktorému EB
nadobudla Sicovam, ktory sa tak stal Euroclear France), teda rok a pol potom, ako EB
podala Ziadost o pristup.
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Na zéklade uz citovanej judikatdry je potrebné vyvodit zaver, Ze zo strany Zalobkyn bolo
zneuzivajice zahrndt opidtovné prerokovanie ich zmluvnych vztahov a Ziadosti
o pristup do francizskeho CDCP do rokovani o udeleni pristupu do Cascade RS,
kedZe tieto rokovania uz trvali vySe roka. Okrem toho zdujmy CI, materskej spolo¢nosti
CBL, ktord je popri spoloc¢nosti EB jedinym MCDCP v Eurdpskej tnii, dost zjavne
vyplyvaju z kore$pondencie a zdpisnic zo stretnuti medzi si¢asnymi spolo¢nostami EB,
CBF a CI. Napokon spoloc¢nosti EB bol udeleny pristup do Cascade RS bez toho, aby
bola dosiahnutd celkova dohoda medzi ucastnikmi.

Pokial ide o tvrdenie Zalobkyn, podla ktorého diskusie so spolo¢nostou EB o otvoreni
pristupu zacali az na jesen 2000, teda v rovnhakom obdobi ako diskusie o zniZeni cien
a o roz$ireni osobitnych sluZieb, stac¢i konstatovat, Ze toto tvrdenie je v rozpore s ich
predchéadzajicimi argumentmi tykajicimi sa obdobia od februdra do novembra 2000.

V dosledku toho musi byt tvrdenie Zalobkyn v tejto ¢asti zamietnuté ako celok.

— O tdajnej neexistencii zneuzivajiceho porusenia

Zalobkyne tvrdia, Ze pripadné oneskorenie s otvorenim pristupu neodévodiiuje, aby im
bolo vytykané zneuzitie v zmysle ¢ldnku 82 ES, lebo nesledovali Ziadny protistitazny
ciel. Okrem toho sa domnievaju, Ze o zneuzitie dominantného postavenia ide len vtedy,
ak konkuren¢né moznosti podniku, ktorému tidajne vznikla prekdzka, boli alebo mohli
byt podstatne ovplyvnené.

Podla ustilenej judikatiry je pojem zneuzitie objektivnym pojmom, ktory sa tyka
spravania podniku v dominantnom postaveni, ktoré moze ovplyvnit $truktiru trhu, kde
je prave z dovodu pritomnosti takéhoto podniku droven hospodérskej stutaze uz
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oslabend, a ktorého dosledkom je branenie zachovaniu existujtcej irovne hospodarskej
sutaze na trhu alebo rozvoju tejto hospodérskej sttaze, a to pouzitim inych
prostriedkov nez tie, ktorymi sa vedie obvykld sttaz vyrobkov alebo sluzieb na
zdklade plneni hospodarskych subjektov (rozsudok Hoffmann-La Roche/Komisia, uz
citovany v bode 49 vyssie, bod 91; pozri tiez rozsudok z 30. septembra 2003, Michelin/
Komisia, uz citovany v bode 132 vyssie, bod 54 a tam citovanu judikatdru).

Preto spravanie podniku v dominantnom postaveni mozno povazovat za zneuzivajice
v zmysle ¢lanku 82 ES aj bez akéhokolvek zavinenia (rozsudok Stdu prvého stupiia
z 1. aprila 1993, BPB Industries a British Gypsum/Komisia, T-65/89, Zb. s. 11-389,
bod 70).

V dosledku toho tvrdenie Zalobkyn, podla ktorého nesledovali Ziadny protistatazny ciel,
nema nijaky vplyv na pravnu kvalifikiciu skutkového stavu. V tejto suvislosti
preukdzanie ciela Zzalobkyn oddialit otvorenie pristupu, aby zabrénili klientovi
a konkurentovi zoskupenia Clearstream t¢inne poskytovat svoje sluzby, méze posilnit
zaver o existencii zneuzitia dominantného postavenia, ale nie je jeho podmienkou.

Okrem toho treba pripomenut, ze v prejedndvanej veci bol odmietnuty pristup
spoloc¢nosti EB, ktord bola v rovnakom case klientom spolo¢nosti CBF na nemeckom
trhu cennych papierov v kolektivnej ischove, ale aj priamym konkurentom spolo¢nosti
CBL, ktor4 je sesterskou spolo¢nostou CBF a okrem spolo¢nosti EB jedinym MCDCP
v Eurépskej Unii, na vystupnom trhu ztGc¢tovania a vyrovnania cezhrani¢nych operdcif
s cennymi papiermi. Aj ked z napadnutého rozhodnutia nevyplyva ciel zalobkyn
sutazne znevyhodnit spolo¢nost EB, toto rozhodnutie posudzuje odévodnenie
a dosledky tohto odmietnutia poskytnit sluzby v kontexte postavenia spolo¢nosti EB
a celého zoskupenia Clearstream na relevantnom trhu. Komisia tak uvadza viaceré
ukazovatele, na zédklade ktorych sa mozno domnievat, Ze cielom Zalobkyti bolo vylucit
EB z poskytovania ich sluzieb, a tym branit hospodérskej sttazi v poskytovani
sekundarnych cezhrani¢nych sluzieb zdctovania a vyrovnania (odovodnenia ¢. 234
a 300 napadnutého rozhodnutia). Vzhladom na objektivny pojem zneuzitia domi-
nantného postavenia nie je nevyhnutné vyjadrovat sa k tejto otazke.
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Pokial ide o dosledok, ktory sa uvddza v judikatdre citovanej v bode 140 vyssie, ten sa
nemusi tykat konkrétneho dosledku oznameného zneuzivajiceho spravania. Na ucely
zistenia porusenia ¢lanku 82 ES stadi preukdzat, Ze zneuzivajice spravanie podniku
v dominantnom postaveni smeruje k obmedzeniu hospodarskej sttaze alebo, inymi
slovami, Ze spravanie ma alebo mo6ze mat takyto dosledok (rozsudok z 30. septembra
2003, Michelin/Komisia, uz citovany v bode 132 vyssie, bod 239).

Je teda potrebné preskimat, ¢i v prejedndvanej veci Komisia preukdzala, ze spravanie
zalobkyn viedlo k obmedzeniu hospodarskej sutaze na trhu sekundarnych sluzieb
zuctovania a vyrovnania.

Ako bolo uvedené v ramci preskiimania prvého zalobného dévodu, z napadnutého
rozhodnutia vyplyva, ze Komisia uskuto¢nila kompletnt analyzu trhu sluzieb. Na
zéklade toho mohla platne vyvodit zaver, Ze CBF mala fakticky monopol a bola teda
nevyhnutnym obchodnym partnerom v oblasti poskytovania primarnych sluzieb
zictovania a vyrovnania na relevantnom trhu. Okrem toho konstatovala, Ze prekazky
vstupu na tento trh v zmysle prdvnej Gpravy, technickych poziadaviek, zdujmu
ucastnikov trhu, cien vstupu, cien pre klientov a pravdepodobnosti moct poskytovat
konkurencieschopné vyrobky, boli také vysoké, ze bolo mozné vylucit moznost novych
vstupov, ktoré by v blizkej buducnosti vykondvali konkuren¢ny tlak na CBF
(oddvodnenia ¢. 205 az 215 napadnutého rozhodnutia).

V tomto ohlade z judikattry Sidneho dvora vyplyva, Ze na to, aby bolo mozné vyvodit
zdver o existencii zneuzitia v zmysle clanku 82 ES, je potrebné, aby odmietnutie
poskytnutia dotknutej sluzby bolo spdsobilé odstranit akiakolvek hospodarsku stitaz na
trhu na strane Ziadatela o sluzbu, aby nemohlo byt objektivne od6vodnené a aby sluzba
ako takd bola nevyhnutnd na vykon cinnosti Ziadatela (rozsudok Stidneho dvora
z 26. novembra 1998, Bronner, C-7/97, Zb.s.1-7791, bod 41). Podla ustilenej judikattry
st vyrobok alebo sluzba povazované za zikladné alebo nevyhnutné, ak za ne neexistuje
ziadna skutoc¢nd alebo potencidlna ndhrada (pozri rozsudok Stdu prvého stupna
z 15. septembra 1998, European Night Services a i./Komisia, T-374/94, T-375/94,
T-384/94 a T-388/94, Zb. s. 11-3141, bod 208 a tam citovand judikatiru).
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Pokial ide o kritérium odstrdnenia akejkolvek hospoddarskej sutaze na trhu, na ucely
preukdzania porusenia cldnku 82 ES nie je nevyhnutné preukdzat odstranenie
akejkolvek pritomnosti hospodarskej sutaze na trhu, ale preukdzat, Ze odmietnutie,
o ktoré ide, predstavuje riziko odstrdnenia alebo je sposobilé odstranit akukolvek
efektivnu hospodarsku sdtaz na tomto trhu. Takéto riziko odstranenia akejkolvek
efektivnej hospoddrskej sitaze musi preukazat Komisia (rozsudok Microsoft/Komisia,
uz citovany v bode 47 vyssie, body 563 a 564).

V prejedndvanej veci Komisia v sdlade s tymito dGvahami najskor konstatovala
(odovodnenia ¢. 168, 226, 228, 231 a 234 napadnutého rozhodnutia), Ze zalobkyne mali
fakticky monopol v oblasti poskytovania primdrnych sluzieb zG¢tovania a vyrovnania
na relevantnom trhu a EB nemohla ziskat sluzby, o ktoré ziadala, od iného
poskytovatela. Dalej konstatovala, ze EB ako MCDCP poskytovala svojim klientom
jediny pristupovy bod k velkému poctu trhov s cennymi papiermi, a teda na eurépskej
urovni inovovanu sluzbu sekundarneho zictovania a vyrovnania pre cezhrani¢né
operdcie s cennymi papiermi v ramci vnutorného trhu, a ze investori, ktori chceli vyuzit
sluzby MCDCP ,pod jednou strechou®, mali v podstate na vyber medzi spolo¢nostami
CBL a EB. Podla Komisie bol pre EB pristup k spolo¢nosti CBF nevyhnutny na to, aby
mohla poskytovat svoje sekundédrne cezhrani¢né sluzby zictovania a vyrovnania
a odmietnutie zo strany Zalobkyn poskytnit jej primérne sluzby zic¢tovania a vyrovnania
pre akcie na meno spolo¢nosti EB zabrénilo poskytovat kompletné, celoeurdpske
a inovované sluzby. To poskodilo inovéciu a hospodérsku sttaz v oblasti poskytovania
sekundarnych cezhrani¢nych sluzieb zdictovania a vyrovnania na trhu cezhrani¢ného
zdctovania a vyrovnania cennych papierov v Eurdpskej unii a napokon aj spotrebitelov
na jednotnom trhu. Komisia napokon konstatovala, Ze spravanie Zalobkyn nemozno
objektivne oddvodnit.

Komisia okrem toho dospela k zaveru, Ze odmietnutie poskytnat priamy pristup do
Cascade RS a neoddévodnend diskrimindcia v tomto ohlade nie su dve oddelené
porusenia, ale skor dva prejavy jedného spravania, kedZe neodévodnend diskriminacia
existuje z dévodu, Ze CBF odmietla poskytnit spolo¢nosti EB také isté sluzby, ako tie,
ktoré poskytovala porovnatelnym klientom, alebo podobné sluzby. Takto preukdzané
odmietnutie poskytnut sluzby je podla Komisie este zosilnené zistenim neod6vodne-
ného diskrimina¢ného spravania klientov spolo¢nosti CBF.
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Tieto zdvery nemozno vyvrdtit réznymi tvrdeniami, ktoré v tomto ohlade uviedli
zalobkyne. Preto na rozdiel od tvrdeni zalobkyn sa Komisia domnievala, ze lehota na
ziskanie pristupu znacne prekrocila cas, ktory mozno povazovat za primerany
a odovodneny, ¢o sved¢i o zneuzivajicom odmietnuti poskytnut dotknuti sluzbu,
ktoré mdze spdsobit sutazné znevyhodnenie spolo¢nosti EB na relevantnom trhu. Na
porovnanie, CBL, priamy konkurent EB, ziskala pristup do Cascade RS len v priebehu
$tyroch mesiacov. Okrem toho, pokial ide o tvrdenie Zalobkyn, podla ktorého v ¢ase
skutkovych okolnosti ani CBL nemala pristup do CBF, treba uviest, ze CBL podala svoju
ziadost az potom, ako bol spolo¢nosti EB priznany pristup do Cascade RS (od6vodnenie
¢. 236 druhd zardzka napadnutého rozhodnutia).

Tvrdenie zaloZené na tom, Ze Komisia nepreukdzala, Ze nepriamy pristup do CBF
predstavoval pre EB stutazné znevyhodnenie a ze EB a CBL disponovali v Eurdpe vo
vécsine pripadov nepriamym pristupom do CDCP, uz bolo preskiimané v ramci prvého
zalobného dovodu vzhladom na otdzku zastupitelnosti na strane ponuky. V tomto
ohlade je potrebné pripomentt, ze EB predtym, ako poziadala o pristup do Cascade RS,
disponovala nepriamym pristupom do CBF prostrednictvom spolo¢nosti Deutsche
Bank. Vychadzajic z informacii poskytnutych subjektmi trhu vsak Komisia spravne
konstatovala, Ze tento nepriamy pristup predstavoval viaceré nevyhody, konkrétne
dlhsie lehoty, vicsie riziko, vyssie ndklady a potencidlne konflikty zdujmov
(odovodnenie ¢. 139 napadnutého rozhodnutia). NavySe tvrdenie o pripadnom
nepriamom pristupe do CDCP pritomnych na inych geografickych trhoch nie je
rozhodujice, kedZe posudenie skutkového stavu sa tyka len geografického trhu
relevantného v prejednéavanej veci, t. j. Nemecka.

Pokial ide o tvrdenie zalobkyn o tom, Ze odkaz na skor$ie rozhodnutia Komisie
v napadnutom rozhodnuti nie je relevantny, lebo tieto rozhodnutia st zalozené na
kvalifikovanom obmedzujicom ucinku, ktory v prejedndvanej veci neexistuje, staci
pripomenit judikatiru uvedend v bode 55 vyssie.

Vzhladom na mnozZstvo cennych papierov na meno spolo¢nosti EB uloZenych v CBF
a na potencidlny zisk EB spojeny so ziskanim pristupu do Cascade RS, je vhodné
predovsetkym zddéraznit, ako to urobila aj Komisia, vyznam moznosti pontdknut
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klientom sluzby spojené s nemeckymi akciami na meno, ktory v kontexte stcasného
trhu nemozno spochybnit. Okrem toho vyznam sluzby poskytnutej zo strany CBF
mozno posudit len na zédklade objemov transakcii uskuto¢nenych voci EB, ktoré
nemusia zodpovedat a vo vicsine pripadov ani nezodpovedaji objemu akcif ulozenych
v CBE. V kazdom pripade, ak argument nizkeho objemu méze byt rozhodujtci pri
vybere medzi automatizovanym a manudalnym pristupom, moze aj slaby objem operacii
s akciami na meno, najmid vzhladom na ich vyznam, oddévodnit priamy pristup
do systému spracovania CBF. Navyse zalobkyne neposkytuju Ziadny odhad na zaklade
hodnoty uskuto¢nenych transakcii, ale len uvadzaji idaje tykajtce sa podielu akcii na
meno uloZenych v CBF, a to bez poskytnutia akéhokolvek dokazu. Rovnako navrhuji
iny sposob vypoctu na ucely stanovenia dolezitosti tychto akcii pre spolo¢nost EB, ktory
nie je podlozeny ziadnym oficidlnym dokumentom ani presnym zikladom tohto
vypoctu.

V désledku toho argumenticia Zalobkyn uvedend v tomto ohlade musi byt takisto
zamietnuta.

— O tdajnej neexistencii diskriminacie voci spolo¢nosti EB

Vsetky casti odpovede na toto tvrdenie uz boli uvedené v predchddzajicich bodoch.
Preto, pokial ide o tidajnu Ziadost spolo¢nosti EB o automatizovany pristup do Cascade
a manudlny pristup do Cascade RS, sta¢i pripomenut, Ze CBL ziskala pristup do
Cascade RS v priebehu len $tyroch mesiacov, hoci ako tvrdia samotné Zzalobkyne,
poziadala o rovnakd kombindciu ako EB (pozri body 106 a 151 vyssie). Pokial ide
o tvrdenie, podla ktorého EB nepristtpila k vykonaniu priprav potrebnych na otvorenie
pristupu pocas viac ako jedného roku, toto tvrdenie zalobkyne nepreukazali (pozri
body 112 az 120 vyssie). Napokon zalobkyne nepopierajd, Ze rakidski a franctzski CDCP
ziskali pristup do Cascade RS ihned. Z informécii poskytnutych pocas sprédvneho
konania a uvedenych v napadnutom rozhodnuti v§ak vyplyva, Ze neexistuja sluzby
zGCtovania a vyrovnania, ktoré by CBF poskytla MCDCP a neposkytla vnutro$tatnym
CDCP (oddvodnenia ¢. 133 a 296 napadnutého rozhodnutia). Pokial ide o typ pristupu,
treba pripomenut, Ze pristup priznany spolo¢nosti EB v novembri 2001 bol manuélny,
takisto ako pristup priznany vnatrostatnym CDCP.
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157V dosledku toho je potrebné vyvodit zaver, ze Komisia spravne konstatovala, Ze pokial
ide o poskytnutie primarnych sluzieb zGcCtovania a vyrovnania pre akcie na meno, EB
bola diskriminovana.

1553 Vzhladom na predchadzajiice musi byt tito ¢ast druhého Zalobného dévodu
zamietnutd ako nedévodna.

O druhej casti zaloZenej na neexistencii diskrimindcie v oblasti cien

Tvrdenia ucastnikov konania

159 Zalobkyne tvrdia, Ze pri stanoveni cien voci spolo¢nosti EB nedoslo k zneuzivajicej
diskriminécii. Podla nich nie je mozné porovnévat CDCP a MCDCP, lebo ide o dve
odli$né skupiny klientov. Tak kombinacie pozadovanych sluZieb, ako aj ndklady, ktoré
sa pri nich uplatnujy, sa odlisné.

160 Po prvé z judikatary Stidneho dvora podla nich vyplyva, Ze rozlisovanie medzi réznymi
kategériami klientov méoze byt odévodnené strukturou trhu. V prejedndvanej veci vak
Komisia neprihliadala na podstatné odli$nosti existujiice vo funkcidch a modeloch
¢innosti medzi CDCP a MCDCP. Predovsetkym na rozdiel od CDCP v MCDCP
existuje riziko, lebo nepodliehaji $taitnemu dohladu, ktory m4 na starosti bezpe¢nost
cirkuldcie kapitalu, a takisto mozu vykonavat transakcie v devizach.
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Po druhé objemy transakcii, ktoré musi CBF vykonavat pre MCDCP, st ovela vyssie ako
pocet transakcii vykondvanych pre CDCP, a preto je v MCDCP vy$si stupen
Standardizacie a automatizicie, ¢o si vyzaduje pouzitie urcitych Specidlnych
programov. Spracovanie transakcii pre MCDCP totiz predstavuje 76 % celkovych
nakladov, ¢o spdsobuje zvysenie nakladov na spracovanie tidajov.

Po tretie EB mé ndrok na urcité osobitné sluzby uvedené v oddvodneni ¢. 131
napadnutého rozhodnutia. Tymto sluzbam zodpovedd ro¢ny pausdl vo vyske
125000 eur. Tieto sluzby totiz nie su spojené so zuctovanim a vyrovnanim, ale len
s uschovou a emisiou cennych papierov. V tomto ohlade Zalobkyne v prilohe repliky
uvadzaji e-mail adresovany spolo¢nosti EB z 29. augusta 1996. Zalobkyne trvajt na
presnosti a relevancii kvalifikdcie a oddelenia medzi sluzbami vyrovnania a osobitnymi
sluzbami a tvrdia, Ze osobitné sluzby st poskytované vylu¢ne EB. Zmeny stavu na ucte,
ktoré nasleduju po tom, ako drzitel vyda cenné papiere, po vrateni cennych papierovich
drzitelom a po zvy$eni alebo znizZeni kapitilu emitentov, su spojené s ischovou cennych
papierov a nie so zi¢tovanim a vyrovnanim v ramci transakcii s cennymi papiermi.

Po stvrté dohoda podpisand v roku 1997 medzi predchodcami spolo¢nosti CBF a EB
presne Specifikuje urcité aktivity vylu¢ne voéi spoloc¢nosti EB, ktorych osobitnd
hodnotu EB uznala v internej sprdve z 15. marca 2001. Komisia sa vSak podla zalobkyn
neobozndamila so vSetkymi informdciami, ktoré mala k dispozicii.

Po piate CBF by musela zndsat naklady zmluvy o poisteni zodpovednosti za $kodu pre
osobitné rizikd zodpovednosti spojené s oboma MCDCP. V tomto ohlade Zalobkyne
uvadzajd, Ze na rozdiel od tvrdenia Komisie ndklady uvedené v polozke , Vseobecné
poplatky” st pre EB sSestkrat vyssie ako naklady uvedené pre vsetkych CDCP a 1,7-krat
vyssie ako naklady uvedené pre CL Tieto osobitné rizikd s podla nich spojené s vel kym
objemom transakcii MCDCP, ako zalobkyne uz uviedli vo svojich vyjadreniach
z 1. septembra a z 1. decembra 2003, ktorych casti sa nachddzaju v prilohe repliky.
Okrem toho rozdelenie poistnych poplatkov je podla nich odévodnené poistnymi
udalostami, ku ktorym dochédza castejsie v MCDCP.
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Po sieste 99,01 % transakcii spracovanych v noci pre centrdlnych depozitérov tvoria
transakcie pre MCDCP, ¢o spdsobuje dodatocné naklady. Na rozdiel od CDCP vysledky
MCDCEP su tymto depozitdrom spristupiiované aj v noci. V tomto ohlade zalobkyne
v prilohe repliky uvadzaji tabulku ohodnotenia transakcii poc¢itaného na ziklade
celkovych ndkladov a objemu transakcii pripisatelnych MCDCP alebo CDCP, ktora
vs$ak neobsahuje ziadny rozdiel v transak¢nych nakladoch medzi no¢nym a dennym
spracovanim, lebo ndklady na zvla$tny dohlad nad dodato¢nymi programami
spustenymi vylucne pre MCDCP a na sluzby spracovania udajov vyplyvajicich
z velkého objemu transakcii vznikaju tak v rdmci no¢ného, ako aj denného spracovania.

Zalobkyne takisto tvrdia, Ze Komisia nespravne stanovila cenovy rozdiel kongtatovany
v prejedndvanej veci. Vzhladom na to, Ze ro¢ny pausél nie je odmenou za sluzby
vyrovnania a CBF prizndva spolo¢nosti EB mnozstevnu zlavu, cenovy rozdiel, ktory
mus{ byt odévodneny dékazom o zodpovedajicich ndkladoch, by totiz predstavoval 2
aZ 5% a nie 20 %. Okrem toho Komisia podla nich odmietla uznat osobitné néklady
spolo¢nosti CBF umoziujuce objektivne oddvodnit tento cenovy rozdiel, ktoré
zalobkyne vy¢islili na sumu vo vyske od 0,10 do 0,25 eura.

Napokon Komisia podla Zalobkyn neanalyzovala a neodpovedala na otdzku, ci
zalobkyne pri tvorbe cien pozadovanych spoloc¢nostou EB, sposobili tejto spolo¢nosti
konkuren¢né znevyhodnenie. Podla zalobkyn najlepsi dokaz o tom, Ze EB nebola
znevyhodnend, spociva v skuto¢nosti, ze EB neodrazila zniZenie cien vo vztahu k svojim
klientom.

Komisia navrhuje zamietnut tito argumentéciu.
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Posddenie Sidom prvého stupna

Uplatiiovanie diskriminac¢nych cien podnikom v dominantnom postaveni je zakdzané
¢lankom 82 druhym odsekom pism. c) ES, ktory sa vztahuje na zneuzivania spocivajice
v ,uplatiiovani nerovnakych podmienok voci obchodnym partnerom pri rovnakych
plneniach, ¢im ich v hospodarskej sitazi znevyhodnuja“.

Podla judikatary tak podnik nemoze uplatiiovat umelé rozdiely v cendch, ktoré mozu
znevyhodnit jeho klientov a skreslovat hospodarsku sttaz (rozsudky Stdu prvého
stupnia zo 6. oktébra 1994, Tetra Pak/Komisia, T-83/91, Zb. s. 1I-755, bod 160,
a Deutsche Bahn/Komisia, uz citovany v bode 65 vyssie, bod 78).

V prejednavanej veci je teda potrebné preskiimat hmotnopravnu presnost skutkového
stavu, z ktorého vychddza Komisia pri konstatovani, Ze Zalobkyne uplatnovali
diskrimina¢né ceny, ako aj overit, ¢i tieto dokazy moézu podporit zéaver Komisie,
podla ktorého boli vo¢i obchodnym partnerom poskytujicim porovnatelné sluzby
uplatnené nerovné podmienky, ¢im doslo k ich znevyhodneniu v hospodarskej sutazi.

Podla Komisie tvoria MCDCP a CDCP dve porovnatelné skupiny klientov, lebo obe
poskytuju sekundirne sluzby zuctovania a vyrovnania pre cezhrani¢né operdcie
s cennymi papiermi emitovanymi podla nemeckého prava a obsah primarnych sluzieb
zic¢tovania a vyrovnania pre cezhrani¢né operacie, ktoré im poskytuje CBF, je rovnaky.
Na zéklade informacif, ktoré poskytli samotné Zalobkyne, totiz Komisia konstatovala, ze
CDCP a MCDCP boli poskytované porovnatelné sluzby a neexistuju sluzby zac¢tovania
a vyrovnania, ktoré by CBF poskytla MCDCP a neposkytla CDCP (od6vodnenia ¢. 128
a 133 napadnutého rozhodnutia).
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Medzi tc¢astnikmi konania v$ak nie je sporné, ze CBF fakturovala vnitrostatnym CDCP
5 eur za operdciu, zatial ¢o od konca roka 1996 do 1. janudra 2002 fakturovala
spolo¢nosti EB zakladni cenu 6 eur za operaciu, ako aj ro¢ny pausil vo vyske
125000 eur.

V ramci prvého zalobného dévodu Zalobkyne potvrdzuju, ze tri kategérie klientov
spolo¢nosti CBF (CDCP, MCDCP a klienti so v§eobecnymi podmienkami) ziskavaja od
CBF v podstate rovnaké sluzby, lebo vo vztahu k nej si vsetci depozitirmi
sprostredkovatelmi, ale rozdiel v cendch zodpoveda procesu, ktory sa moze odliSovat
v zéavislosti od odli$nych potrieb kazdého z tychto klientov. Treba vsak konstatovat, ze
tato argumentdcia je Casto v rozpore s inymi vyjadreniami, ktoré boli predlozené
v sprdvnom konani a v konani na Siide prvého stupna.

Zalobkyne po prvé tvrdia, Ze pausdl vo vyske 125000 eur zodpoveda len tschove
a emisii cennych papierov. Na podporu tohto tvrdenia uvadzaju v prilohe repliky list
z 29. augusta 1999, ktorym predchodca CBF informoval predchodcu EB o cenach
uplatnovanych od 1. janudra 1997. Z tohto listu vsak vyplyva, ze pausal vo vyske
125000 eur bol fakturovany za osobitné sluzby (pozri tiez od6vodnenie ¢. 131
napadnutého rozhodnutia), zatial ¢o je spresnené, Ze za sluzby tuschovy boli
uplatnované ,bezné“ ceny.

Okrem toho Zalobkyne vymenuvaju urcité aktivity, ktoré sa podla dohody podpisanej
v roku 1997 medzi predchodcami spolo¢nosti CBF a EB tykaju len spolo¢nosti EB.

Zalobkyne véak nepreukazujt, v ¢om sa rézne osobitné sluzby, ktoré uvadzaj, odlisuji
od sluzieb, ktoré sa vo vSeobecnosti poskytujd MCDCP a CDCP. V tomto ohlade treba
v prvom rade konstatovat, ze zalobkyne pocas spravneho konania potvrdili, ze pokial
ide o CDCP, okrem standardnych sluzieb im boli na dcely ich osobitnych potrieb
poskytované urcité presne uvedené sluzby vyrovnania (pre cezhrani¢né operdcie), a to
na zdklade individudlnych dohéd. V druhom rade, pokial ide o MCDCP, zalobkyne
uviedli, ze ,MCDCP su poskytované tak Standardné, ako aj osobitné sluzby,
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porovnatelné so sluzbami poskytovanymi CDCP*, a ze v porovnani s CDCP, urcité
presne uvedené osobitné sluzby nie st zo strany MCDCP pozadované (oddvodnenia
¢. 125 a 128 napadnutého rozhodnutia).

Z toho vyplyva, ze okrem standardnych sluzieb poskytovanych klientom so
vSeobecnymi podmienkami boli CDCP a MCDCP poskytované urcité dodatoéné
sluzby na zéklade ich $pecifickych potrieb, a sice spracovanie cezhrani¢nych operacii.

V tomto ohlade treba zamietnut tvrdenie zalobkyn tykajtce sa odlinych funkcii CDCP
a MCDCP, lebo, pokial ide o cenné papiere emitované podla nemeckého prava, CDCP
nepochddzajici z Nemecka a MCDCP st na rovnakej Grovni a Ziadajui od CBF rovnaké
primérne sluzby. Komisia teda spravne vyvodila zéver, ze obsah primdarnych sluzieb
zGCtovania a vyrovnania pre cezhrani¢né operacie, ktoré CBF poskytoval CDCP
a MCDCP, bol rovnaky (od6vodnenie ¢. 307 napadnutého rozhodnutia). Okrem toho
zalobkyne nepreukazali, v ¢om bod 120 rozsudku Stiidneho dvora z 3. jila 1991, AKZO/
Komisia (C-62/86, Zb. s. I-3359), na ktory sa odvolavaju, je rozhodujici pre rozlisenie
medzi r6znymi kategériami klientov dotknutych v prejedndvanej veci.

Po druhé Zalobkyne uvaddzajui, Ze v obdobi od roku 1998 do roku 2002 bol objem
transakcif spolo¢nosti EB viac ako 18-krat vyssi nez celkovy objem transakcii siedmich
vnutrostatnych CDCP, a preto je troven $tandardizicie a automatizicie vyssia pre
sluzby poskytované MCDCP ako CDCP. V kazdom pripade, ako spravne tvrdi Komisia,
toto tvrdenie smeruje skor k opa¢nému zaveru, a sice, Ze po vynalozZeni pociato¢nych
ndkladov na automatizdciu, vy$$ia Uroven automatizicie v podstate vedie skor
k znizeniu ceny ako k jej zvySeniu. Napriklad z od6évodnenia ¢. 127 napadnutého
rozhodnutia vyplyva, Ze trom CDCP nepochdadzajicim z Nemecka sa zniZili poplatky
z dévodu prechodu z ¢isto manualneho spracovania na Giplne automatizované postupy.
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Po tretie Zalobkyne tvrdia, Ze cenovy rozdiel bol odévodneny, kedZze CBF musela znasat
ur¢ité ndklady prislichajice MCDCP, spojené s noénym spracovanim, velkym
objemom transakcii, ako aj zmluvou o poisteni obcianskopravnej zodpovednosti za
osobitné rizikd, ktorym podliehajia oba MCDCP.

Je vsak opodstatnené konstatovat, Ze dokazy na podporu tychto tvrdeni, ktoré
zalobkyne predlozili v rdmci tohto zalobného dévodu, nie st presvedc¢ivé. Najmi
v prilohe k replike st uvedené casti vyjadreni zalobkyn z 1. septembra a 1. decembra
2003 a priloha vyjadrenia z 1. septembra 2003 zaslané Komisii ako odpoved na jej
ziadosti o informdcie.

Dokument uvedeny v prilohe k vyjadreniu z 1. septembra 2003 obsahuje rozdelenie
nakladov pre obdobie od janudra do augusta 2002 a netyka sa teda obdobia, pre ktoré
bolo zistené uplatnenie diskrimina¢nych cien. Okrem toho cena uplatnend voci
spolo¢nosti EB od 1. janudra 2002 bola znizend na 3 eurd. Z odpovede Zalobkyn na
ziadost Komisie o informdcie z 12. septembra 2002, ktord je prilohou dupliky, vak
vyplyva, Ze ziskové rozpitie spolocnosti CBF tykajice sa MCDCP bolo, aj po tomto
znizeni, porovnatelné s rozpiatim CDCP. Toto rozdelenie nékladov teda v Ziadnom
pripade nemoéze oddvodnit cenovy rozdiel vytykany pocas dotknutého obdobia.

Pokial ide o ¢asti vyjadreni z 1. septembra a 1. decembra 2003, tie predstavuja skor
dodato¢ntt argumentdciu zalobkyn ako dokument akejkolvek dokaznej hodnoty.

V tomto ohlade treba pripomentit, Ze aj ked dokazné bremeno preukézania existencie
okolnosti predstavujucich porusenie ¢linku 82 ES spociva na Komisii, je dlohou
dotknutého dominantného podniku a nie Komisie, aby v pripade potreby a pred
skon¢enim spravneho konania uplatnil pripadné objektivne odévodnenie a v tomto
ohlade uviedol tvrdenia a oznacil dokazné prostriedky. Nésledne prisliicha Komisii, ak
chce vyslovit zéver o existencii zneuzitia dominantného postavenia, aby preukdzala, Ze
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tvrdenia a dokazné prostriedky uplatnené tymto podnikom nemdzu obstat, a teda ze
uplatnené oddvodnenie nemozno prijat (rozsudok Microsoft/Komisia, uz citovany
v bode 47 vyssie, bod 688).

Z napadnutého rozhodnutia vyplyva, ze Komisia pocas spravneho konania viackrat
vyzvala zalobkyne, aby od6vodnili cenové rozdiely uplatiiované v dotknutom obdobi
a najmi, aby jej poskytli podrobnd spravu o ndkladoch v jednotlivych pripadoch
rozdelent podla operdcii. Medzi ucastnikmi konania nie je sporné, Ze zalobkyne
Komisii nikdy nepredlozili takéto rozdelenie nikladov. Navyse zoznam sluzieb, ktory
zalobkyne poskytli, bol podla Komisie nesavisly a rozporuplny (odévodnenia ¢. 134
a 313 napadnutého rozhodnutia).

Okrem toho tvrdenia zalobkyn tykajice sa no¢ného spracovania, velkych objemov
transakcii a poistenia obcianskopravnej zodpovednosti voci EB, boli vsetky v napad-
nutom rozhodnuti analyzované a spravne zamietnuté. Ak aj niektoré dokumenty, ktoré
st zékladom tejto analyzy, su uvedené v napadnutom rozhodnuti, tieto dokumenty bud
nie st uvedené na ucely predmetnej veci, alebo ak st uvedené na jej tcely, nie st
rozhodujice (pozri body 183 a 184 vyssie). Tieto tvrdenia zalobkyn, ktoré sa
nezakladaji na ziadnom c¢iselnom dokaze, nie su presvedcivé, pricom niektoré z nich
st nelogické a dokonca si odporuji. Zalobkyne teda nemohli preukazat, ako velky
objem transakcii, ktory viedol k zvySeniu trovne automatizicie, spdsobil zvySenie
nékladov na transakciu. Nevysvetluja ani, preco uzavreli poistenie ob¢ianskopravnej
zodpovednosti umoznujuce pokryt riziki MCDCP a neposkytli képiu zmluvy
o takomto poisteni. Pokial ide o0 no¢né spracovanie, hoci toto tvrdenie moze ako také
predstavovat odévodnenie, argumentécia zalobkyn v tomto ohlade v$ak musi byt
zamietnuta. Zalobkyne tvrdia, Ze vypocet, ktory uviedli v prilohe repliky, neobsahuje
Ziadny rozdiel v transakénych nékladoch medzi no¢nym a dennym spracovanim, kedze
néklady na zvld$tny dohlad nad dodatoénymi programami spustenymi vylu¢ne pre
MCDCP a na sluzby spracovania udajov vyplyvajtcich z velkého objemu transakcii
vznikaju tak v rdmci no¢ného, ako aj denného spracovania. Na jednej strane zamienaju
dodato¢né ndklady vzniknuté v doésledku skutoc¢nosti uvedenych v ramci pred-
chédzajicich tvrdeni a dodato¢né naklady spdsobené no¢nym spracovanim. Na druhej
strane neuvadzaju ziadny vypocet tychto nédkladov rozdelenych podla objemu
transakcif spracovanych cez deii a v noci a podla prijemcu, spolo¢nosti EB alebo CDCP.
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Na zéklade toho tvrdenia zalobkyn nemdézu spochybnit postidenie Komisie v napad-
nutom rozhodnuti, podla ktorého zalobkyne nepreukdzali, Ze ceny uplatiiované voci
spoloc¢nosti EB boli dosledkom skuto¢nych dodato¢nych nakladov, ktoré znésali len
voci spolo¢nosti EB.

Po $tvrté, pokial ide o tvrdenie zalobkyn, podla ktorého Komisia nespravne vypocitala
cenovy rozdiel, ktory mali odévodnit, toto tvrdenie musi byt takisto zamietnuté. Na
zdklade opisu sluzieb, ktoré zalobkyne oznacuji za osobitné, a nejde o vyrovnanie
(odovodnenie ¢. 131 napadnutého rozhodnutia), aspon niektoré z tychto sluzieb
zodpovedajucich pausilnemu poplatku 125000 eur sd zjavne spojené so sluzbou
vyrovnania. V kazdom pripade treba konstatovat, Ze okrem poplatku za beznu
transakciu, CBF fakturovala spoloc¢nosti EB tento dodato¢ny pausilny poplatok za
sluzby poskytované spolo¢nosti EB a CDCP, ktoré v$ak neboli fakturované CDCP, hoci
CDCP boli prijemcami vdc¢sieho poctu sluzieb ako MCDCP. Preto celkovd cena za
transakciu, ktord EB skuto¢ne zaplatila, bola vy$sia nez nomindlny poplatok za
transakciu vo vySke 6 eur a diskrimindcia uplatiiovand voci spoloc¢nosti EB teda
prekracovala rozdiel 20 % medzi cenami fakturovanymi spolo¢nosti EB a tymi, ktoré
boli fakturované urc¢itym CDCP (od6vodnenie ¢. 306 napadnutého rozhodnutia). Cosa
tyka mnozstevnej zlavy uplatiiovanej voci spolo¢nosti EB, tito tdajne musela skor
znizit ceny uplatnované voci spolo¢nosti EB oproti cendm stanovenym pre
porovnatelnych klientov.

Na zéklade predchiddzajiceho je opodstatnené konstatovat, ze Komisia bez toho, aby sa
dopustila nespravneho postdenia, vyvodila zaver, ze zalobkyne uplatiiovali diskrimi-
nac¢né ceny voci spolo¢nosti EB v zmysle ¢ldanku 82 druhého odseku pism. c) ES.

Napokon zalobkyne tvrdia, Ze Komisia bez toho, aby vykonala analyzu, odpovedala na
otazku, ¢i tvorba cien, ktoré Zalobkyne fakturovali spoloc¢nosti EB, znevyhodnila
spolo¢nost EB v hospodarskej sitazi.

Ako pripomenul Stidny dvor, osobitny zdkaz diskrimindcie uvedeny v ¢lanku 82
druhom odseku pism. c) ES je sti¢astou rezimu, ktory v sulade s ¢lankom 3 ods. 1
pism. g) ES zabezpecuje, Ze na vnutornom trhu neddjde k skreslovaniu hospodarskej

II - 3222



193

194

195

CLEARSTREAM/KOMISIA

sutaze. Obchodné spravanie podniku v dominantnom postaveni nesmie skreslovat
hospodarsku sdtaz na trhu na vstupe alebo vystupe, teda hospodarsku sttaz medzi
dodavatelmi alebo zédkaznikmi tohto podniku. Zmluvni partneri tohto podniku nesmu
byt zvyhodnovani alebo znevyhodnovani v ramci ich vzjomnej hospodérskej sutaze.
Na splnenie podmienok uplatnenia ¢lanku 82 druhého odseku pism. c) ES je preto
dolezité zistit, ze spravanie podniku v dominantnom postaveni na trhu je nielen
diskriminacné, ale navy$e aj smeruje k skresleniu tohto sitazného vztahu, teda
k narus$eniu sutazného postavenia jednej casti obchodnych partnerov tohto podniku
oproti ostatnym (rozsudok Sudneho dvora z 15. marca 2007, British Airways/Komisia,
C-95/04 P, Zb. s. [-2331, body 143 a 144).

V tomto ohlade ni¢ nebrdni tomu, aby sa diskriminécia obchodnych partnerov, ktori st
v sttaznom vztahu, mohla povazovat za zneuzitie od okamihu, ked sprdvanie podniku
v dominantnom postaveni smeruje vzhladom na vsetky okolnosti pripadu k naruseniu
hospodarskej sttaze medzi tymito obchodnymi partnermi. V takej situacii nemozno
pozadovat, aby sa navyse predlozil dokaz o vycislenom skuto¢nom zhors$eni sitazného
postavenia jednotlivych obchodnych partnerov (rozsudok z 15. marca 2007, British
Airways/Komisia, uz citovany v bode 192 vyssie, bod 145).

V prejednivanej veci skutocnost, Ze voci jednému obchodnému partnerovi boli
uplatnené odlisné ceny za rovnocenné sluzby, a to nepretrzite pocas piatich rokov a zo
strany podniku, ktory md skuto¢ny monopol na trhu na vstupe, musela tohto
obchodného partnera znevyhodnit v rimci hospodarskej stutaze.

Vzhladom na predchddzajice je potrebné zamietnut tuto ¢ast druhého zalobného
ddvodu a v dosledku toho zamietnut tento Zalobny dévod v celom rozsahu.
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3. O tretom Zalobnom doévode zaloZenom na nesprdvnom pripisani spolocnosti CI
protiprdvneho sprdavania spolo¢nosti CBF

Tvrdenia vcastnikov konania

Zalobkyne tvrdia, Ze Komisia nikdy neuviedla, 7e druha Zzalobkynha, CI, mala
dominantné postavenie, a preto ho nemohla ani zneuzit.

Komisia odmieta tato argumentdciu.

Postidenie Stidom prvého stupria

Je opodstatnené pripomentt, Ze protisitazné spravanie podniku moze byt pripisané
inému podniku v pripade, ak prvy podnik neurcoval svoje konanie na trhu samostatne,
ale v podstate realizoval pokyny vydané tymto inym podnikom, najmai so zretelom na
ekonomické a pravne vizby, ktoré ich spdjaju (rozsudok Sudneho dvora zo
16. novembra 2000, Metsi-Serla a i./Komisia, C-294/98 P, Zb. s. I-10065, bod 27).
Spréavanie dcérskej spolo¢nosti tak méze byt pripisané materskej spolo¢nosti, pokial
dcérska spolo¢nost neurcuje samostatne svoje konanie na trhu, ale v podstate realizuje
pokyny, ktoré jej ddva materska spoloc¢nost (rozsudok Stidneho dvora zo 14. jila 1972,
Imperial Chemical Industries/Komisia, 48/69, Zb. s. 619, body 132 a 133).

V osobitnom pripade, ked materskd spolo¢nost ma 100% podiel na imani svojej
dcérskej spolo¢nosti, ktora sa dopustila protipravneho sprévania, existuje vyvratitelnd
domnienka, podla ktorej md uvedend materskd spolo¢nost rozhodujici vplyv na
spravanie svojej dcérskej spolo¢nosti (pozri v tomto zmysle rozsudok Stidneho dvora
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z 25. oktobra 1983, AEG-Telefunken/Komisia, 107/82, Zb. s. 3151, bod 50), a tvoria tak
jediny podnik v zmysle prava hospodarskej stutaze (rozsudok Stdu prvého stupna
z 15. juna 2005, Tokai Carbon a i./Komisia, T-71/03, T-74/03, T-87/03 a T-91/03,
neuverejneny v Zbierke, bod 59). Z tohto dévodu prindlezi materskej spolo¢nosti, ktord
na side Spolocenstva napdda rozhodnutie Komisie, ktorym sa jej uklada pokuta za
spravanie jej dcérskej spolocnosti, aby vyvratila tito domnienku tym, Ze predlozi
ddkazy preukazujice nezavislost tejto dcérskej spolo¢nosti (rozsudok Sidu prvého
stupna z 27. septembra 2006, Avebe/Komisia, T-314/01, Zb. s. I1-3085, bod 136; pozri
takisto v tomto zmysle rozsudok Sddneho dvora zo 16. novembra 2000, Stora
Kopparbergs Bergslags/Komisia, C-286/98 P, Zb. s. 1-9925, dalej len ,rozsudok Stora“,
bod 29).

V tomto ohlade treba zdoraznit, Ze hoci je pravda, ze Sidny dvor v rozsudku Stora, uz
citovanom v bode 199 vyssie (body 28 a 29), uviedol okrem vlastnictva 100 %
zékladného imania dcérskej spolo¢nosti aj dalsie okolnosti, akymi st nespochybnenie
vplyvu materskej spolo¢nosti na obchodnd politiku jej dcérskej spoloc¢nosti a spolo¢né
zastipenie oboch spolo¢nosti v ramci spravneho konania, ni¢ to nemeni na
skuto¢nosti, ze tieto okolnosti boli Sidnym dvorom spomenuté len s cielom uviest
véetky skuto¢nosti, na ktorych Sud prvého stupna zalozil svoje odévodnenie, ked dospel
k zaveru, Ze toto odévodnenie sa nezakladalo vylucne na vlastnictve celého zdkladného
imania dcérskej spolo¢nosti materskou spolo¢nostou. Sidny dvor v rozsudku Stora, uz
citovanom v bode 199 vyssie (bod 29), vyslovne uvddza, ze ,vzhladom na vlastnictvo
celého zdkladného imania dcérskej spolo¢nosti sa Sid prvého stupnia mohol opravnene
domnievat, ako to aj uviedla Komisia, zZe materska spolo¢nost skuto¢ne vykonavala
rozhodujuci vplyv na spravanie svojej dcérskej spolo¢nosti“ a ze za tychto podmienok
prislicha zalobcovi, aby vyvratil tato ,,domnienku” dostato¢nymi d6kazmi.

KedZe v prejednévanej veci CI vlastni 100 % zdkladného imania spolo¢nosti CBF, bolo
jej tlohou predlozit dokaz o existencii samostatného konania spolo¢nosti CBF, ktorym
by vyvrétila tito domnienku, ale neurobila tak. Vo svojich vyjadreniach sa Zalobkyne
totiZz nevyjadruju k tomu, ¢i dcérska spolo¢nost CBF urcovala a/alebo samostatne
urcovala svoje konanie na trhu namiesto toho, aby vykonavala pokyny svojej materskej
spoloc¢nosti.

II - 3225



202

203

204

205

ROZSUDOK Z 9. 9. 2009 — VEC T-301/04

Zalobkyne takisto nespochybnili tvrdenie Komisie vo vyjadreni k Zalobe, ktoré sa
odvoldva na odovodnenia ¢. 235, 271 a nasl. napadnutého rozhodnutia, podla ktorého,
jednak Clearstream sa vo svojich zverejnenych obchodnych dokumentoch prezentuje
ako jeden subjekt a jednak skutkové okolnosti uvedené v napadnutom rozhodnuti
preukazuju, ze CI ovplyviiovala sprdvanie spolo¢nosti CBF, ktord teda nekonala
samostatne, a dokonca, Ze CI obcas konala na tucet svojej nemeckej dcérskej
spoloc¢nosti.

Pokial ide o argumentéciu Zalobkyn, podla ktorej Komisia nikdy nekonstatovala, ze CI
bola podnikom s dominantnym postavenim na relevantnom trhu, staci uviest, Ze to
vyplyva z nespravneho predpokladu, podla ktorého nebolo vo¢i CI konstatované ziadne
porusenie. Z odovodneni ¢. 224 a nasl. a ¢lanku 1 napadnutého rozhodnutia vsak
vyplyva, Ze samotna CI bola odstidend za porusenie, ktorého sa idajne dopustila sama
z dovodu ekonomickych a pravnych vztahov, ktoré ju spgjali so spolo¢nostou CBF
a ktoré jej umoznovali ur¢ovat konanie spolo¢nosti CBF na trhu (pozri v tomto zmysle
rozsudok Metsé-Serla a i./Komisia, uz citovany v bode 198 vyssie, bod 34).

V désledku toho je potrebné zamietnut treti zalobny dovod ako neddvodny.

4. O Sstvrtom Zzalobnom dévode zaloZenom na nepresnej povahe napadnutého
rozhodnutia

Tvrdenia vicastnikov konania

Zalobkyne tvrdia, ze Komisia tym, Ze v ¢lanku 1 napadnutého rozhodnutia stanovila
zaciatok protipravneho odmietnutia poskytovat dotknuté sluzby na 3. decembra 1999,
nezohladnila interval $tyroch mesiacov od podania Ziadosti o pristup, o ktorom v$ak vo
svojich odévodneniach uz uviedla, ze v nom nedochddzalo k zneuzitiu.
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Pokial ide o ¢ldnok 2 napadnutého rozhodnutia, ten je podla zalobkyn protipravny, lebo
jeho znenie je velmi nepresné, najma Co sa tyka dotknutého spravania, ktorého sa maju
zalobkyne zdrzat. Okrem toho znenie tohto ¢ldnku v nemcine je mélo zrozumitelné
a v rozpore s odévodnenim napadnutého rozhodnutia. Tento ¢lanok je tak mozné
chépat v tom zmysle, ze zalobkyne sa maju zdrzat len konani opisanych v ¢lanku 1, ktoré
porusuju ¢lanok 82 ES, a to bez spresnenia, o ktoré konania ide.

Zalobkyne z upresnent, ktoré poskytla Komisia vo svojom vyjadreni k zalobe, vyvodzuji
zéaver, ze vyrok napadnutého rozhodnutia sa tyka len spravania zalobkyn voc¢i EB a nie
vociinym podnikom. Komisia iidajne odmieta extenzivny vyklad ¢ldnku 2 napadnutého
rozhodnutia, ktory je tak podla zalobkyn netaéinny pre akcie na dorucitela.

Podla Komisie znenie ¢ldanku 2 napadnutého rozhodnutia neobsahuje nepresnosti,
ktoré mu vytykaju Zalobkyne.

Postdenie Stidom prvého stupria

Po prvé tvrdenie Zalobkyn, podla ktorého Komisia pri stanoveni dizky porusenia
nezohladnila lehotu $tyroch mesiacov, nie je dovodné. Ddtum podania prvej Ziadosti
spolo¢nosti EB o pristup do Cascade RS stanoveny Komisiou potvrdeny v bodoch 97 az
99 vyssie je 3. augusta 1999, kym ¢lanok 1 napadnutého rozhodnutia stanovuje zaciatok
porusenia na 3. decembra 1999. Z toho vyplyva, ze Komisia odpocitala tyri mesiace,
teda maximélnu dlzku, ktord povazuje za primerand na priznanie pozadovaného
pristupu, z celkového trvania porusenia, ktoré konsStatovala v prejedndvanej veci.
V désledku toho napadnuté rozhodnutie neobsahuje Ziadny rozpor medzi svojim
odoévodnenim a vyrokom.
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Po druhé, pokial ide o ¢ldnok 2 napadnutého rozhodnutia, treba pripomenut, Ze
Komisia uvddza povahu a rozsah poruseni, ktoré sankcionuje alebo konstatuje, vo
vyroku svojich rozhodnuti a prave pokial ide o dosah a povahu poruseni, je v podstate
ddlezity vyrok a nie odévodnenie rozhodnutia. Len v pripade nedostato¢ne presnych
vyrazov pouzitych vo vyroku je potrebné ho vykladat s odvolanim sa na odévodnenie
napadnutého rozhodnutia (rozsudok Sudu prvého stupna z 11. decembra 2003,
Adpriatica di Navigazione/Komisia, T-61/99, Zb. s. 1I-5349, bod 43).

V prejedndvanej veci znenie vyroku napadnutého rozhodnutia neobsahuje ziadnu
nejasnost. Jasne z neho vyplyva, ze Komisia v ¢lanku 1 konstatovala, Ze odmietnutie
poskytovat primdrne sluzby zG¢tovania a vyrovnania pre akcie na meno a diskrimindcia
spolo¢nosti EB na jednej strane, ako aj uplatnenie diskrimina¢nych cien voc¢i EB na
druhej strane, s v rozpore s ¢lankom 82 ES. Tento ¢lanok spresnuje povahu, dlzku
a autorov konstatovanych poruseni.

V ¢lanku 2 Komisia ulozila Zalobkyniam povinnost v budicnosti sa zdrzat poruseni
uvedenych v ¢ldnku 1 napadnutého rozhodnutia. Jeho znenie v spojeni so znenim
¢lanku 1 je teda velmi presné.

V dosledku toho musi byt $tvrty zalobny dovod zamietnuty ako ned6évodny.

Zo vsetkych predchddzajtcich tivah vyplyva, ze Zzalobu je potrebné zamietnut v celom
rozsahu.
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5. O ndvrhu na vysluch svedka

Zalobkyne navrhujt, prostrednictvom svedeckej vypovede veddceho oddelenia
»ZGCtovanie a vyrovnanie® spolo¢nosti CBF v case skutkovych okolnosti, predlozit
dokaz preukazujuci niektoré z ich tvrdeni, a sice typ pristupu, o ktory EB poziadala, jej
odmietnutie zapisat akcie na meno v mene hospodérskeho vlastnika a zodpovednost
spolo¢nosti EB za neuspech otvorenia pristupu.

V tejto stvislosti je vhodné pripomentt, Ze Sid prvého stupna je jediny opravneny
posudit pripadnt potrebu doplnit informaécie, ktorymi disponuje v nim prejednédvanych
veciach (pozrirozsudok Stidneho dvora z 28. jina 2005, Dansk Rgrindustri a i./Komisia,
C-189/02 P, C-202/02 P, C-205/02 P az C-208/02 P a C-213/02 P, Zb. s. I-5425, bod 67
a tam citovanu judikatdru).

Aj ked navrh na vysluch svedkov uvedeny v Zalobe presne oznacuje skutoénosti,
o ktorych m4 svedok alebo svedkovia vypovedat, a dévody oddvodnujtce ich vysluch,
Sidu prvého stupna prindlezi, aby posudil relevantnost navrhu vo vztahu k predmetu
konania a potrebe vykonat vysluch oznacenych svedkov (rozsudok Sudneho dvora
zo 17. decembra 1998, Baustahlgewebe/Komisia, C-185/95 P, Zb. s. [-8417, bod 70).

V prejednéavanej veci Sid prvého stupiia moze rozhodnut o zalobe na zaklade navrhov,
doévodov a tvrdeni uvedenych v priebehu pisomnej a tstnej Casti konania. Preto je
potrebné zamietnut navrh na vysluch svedka, ktory predlozili zalobkyne.
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O trovach

Podla ¢lanku 87 ods. 2 Rokovacieho poriadku Stdu prvého stupna tcastnik konania,
ktory nemal vo veci Gspech, je povinny nahradit trovy konania, ak to bolo v tomto
zmysle navrhnuté. Kedze zalobkyne nemali vo veci tispech, je opodstatnené zaviazat ich
na nahradu trov konania v stlade s navrhom Komisie.

Z tychto dovodov

SUD PRVEHO STUPNA (piata komora)

rozhodol a vyhlésil:

1. Zaloba sa zamieta.

2. Clearstream Banking AG a Clearstream International SA st povinné nahradit
trovy konania.

Vilaras Prek Ciuca

Rozsudok bol vyhldseny na verejnom pojedndvani v Luxemburgu 9. septembra 2009.

Podpisy
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II - 3213
II - 3214
II - 3214
II - 3217

II - 3231
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3. O tretom zalobnom dévode zalozenom na nesprdvnom pripisani spolo¢nosti CI

protipravneho spravania spolo¢nostiCBF . . . . . ... ... ... .. .. ... ... II - 3224
Tvrdenia Ucastnikov konania. . . . .. ... ... .. L L Lo Lo II - 3224
Postdenie Sidom prvého stupfia . . . . . . .. ... Lo e II - 3224

4. O stvrtom zalobnom dévode zalozenom na nepresnej povahe napadnutého rozhodnutia 1II - 3226

Tvrdenia Gcastnikov konania. . . . .. ... ... .. L L L L L II - 3226
Posddenie Sidom prvého stupfia . . . . . . ... ... II - 3227

5. Ondvrhunavysluchsvedka . . .. ... ... ... .. ... ... .. ... .. .... II - 3229
Otrovach . . . . . . e II - 3230

II - 3232



