HOTARAREA DIN 9.9.2009 — CAUZA T-301/04
HOTARAREA TRIBUNALULUI (Camera a cincea)
9 septembrie 2009 *

in cauza T-301/04,

Clearstream Banking AG, cu sediul in Frankfurt am Main (Germania),

Clearstream International SA, cu sediul in Luxemburg (Luxemburg),

reprezentate de H. Satzky si B. Maassen, avocati,

reclamante,

* Limba de proceduri: germana.
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impotriva

Comisiei Comunititilor Europene, reprezentata initial de domnii T. Christoforou,
A. Nijenhuis si M. Schneider si ulterior de domnii Nijenhuis si R. Sauer, in calitate de
agenti,

parata,

avand ca obiect o cerere de anulare a Deciziei C (2004) 1958 final a Comisiei din 2 iunie
2004 privind o procedurd in temeiul articolului 82 [CE] [cazul COMP/38.096 —
Clearstream (compensare si decontare)],

TRIBUNALUL DE PRIMA INSTANTA
AL COMUNITATILOR EUROPENE (Camera a cincea),

compus din domnii M. Vilaras, presedinte, M. Prek (raportor) si V. M. Ciuci,
judecatori,

grefier: doamna C. Kristensen, administrator,

avind in vedere procedura scrisé si in urma sedintei din 8 octombrie 2008,
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pronunta prezenta

Hotarare

Situatia de fapt

A doua reclamanti, Clearstream International SA (denumiti in continuare ,,CI”), cu
sediul in Luxemburg, este o societate holding care le detine pe prima reclamanti,
Clearstream Banking AG (denumita in continuare ,CBF”), cu sediul in Frankfurt am
Main (Germania), si pe Clearstream Banking Luxembourg SA (denumitd in continuare
»CBL”). Grupul Clearstream furnizeaza servicii de compensare, decontare si custodie a
titlurilor de valoare. CBL si Euroclear Bank SA (denumitd in continuare ,EB”), cu sediul
in Bruxelles (Belgia), sunt singurii doi depozitari centrali internationali de titluri de
valoare care fisi desfasoard in prezent activitatea in Uniunea Europeana. CBF este
depozitarul central de titluri de valoare in Germania si in prezent singura banca ce are
statutul de banci in care sunt depuse titluri de valoare (Wertpapiersammelbank).

La 22 martie 2001, Comisia Comunitatilor Europene a declansat o investigatie din
oficiu privind serviciile de compensare si decontare, prin adresarea unei prime serii de
solicitari de informatii citre anumite institutii, apoi a unor solicitari suplimentare, axate
pe eventualul comportament abuziv al CI si CBF.

La 28 martie 2003, Comisia a adresat reclamantelor o comunicare privind obiectiunile,
la care acestea au riaspuns la 30 mai 2003. Audierea s-a desfasurat la 24 iulie 2004. In
calitate de tert interesat in cadrul procedurii, pe parcursul audierii, EB si-a exprimat
opinia cu privire la definirea pietei si ca rdspuns la o solicitare de informatii din partea
Comisiei.
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Reclamantele au avut acces la dosarul Comisiei la 14 aprilie si la 9 noiembrie 2003. Prin
scrisoarea din 17 noiembrie 2003, Comisia a supus atentiei reclamantelor modul in care
intentiona sd utilizeze anumite elemente depuse la dosar dupa acordarea accesului la
dosar, la 14 aprilie 2003, precum si informatiile referitoare la costuri furnizate de
reclamante in urma audierii din luna iulie, si le-a invitat s isi exprime comentariile.
Reclamantele au raspuns prin scrisoarea din 1 decembrie 2003.

Decizia atacata

La 2 iunie 2004, Comisia a adoptat Decizia C (2004) 1958 final privind o proceduri in
temeiul articolului 82 [CE] (denumitad in continuare ,decizia atacati”). Prin aceasta
decizie, Comisia a imputat reclamantelor incalcarea articolului 82 CE, pe de o parte,
prin refuzul de a furniza servicii primare de compensare si decontare citre EB si prin
faptul cé au facut dovada unei discrimindri in privinta acesteia si, pe de alta parte, prin
aplicarea unor preturi discriminatorii in detrimentul EB.

Decizia atacatd contine informatii generale privind compensarea si decontarea
operatiunilor cu titluri de valoare, ale caror aspecte esentiale sunt reproduse in
continuare.

Realizarea operatiunilor de cumpérare si vinzare a titlurilor de valoare necesitd o
verificare permanentd a proprietitii titlurilor de valoare respective, in vederea
garantdrii securitétii juridice in cazul transferului de proprietate ca urmare a operatiunii
de cumpadrare sau de vanzare si in vederea asigurdrii serviciului continuu al procesului.
Pentru acest motiv, tranzactionarea unui titlu de valoare trebuie urmata de o serie de
operatiuni complementare.

Compensarea (clearing) este procesul care are loc intre tranzactionare si decontare.
Compensarea asigurd cd vinzatorul si cumpératorul au cizut de acord asupra unei
tranzactii identice si cd vanzatorul vinde titlurile de valoare pe care are dreptul sa le
vandi. Decontarea (settlement) este transferul final al titlurilor de valoare de la vanzétor
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la cumparitor si transferul final al fondurilor de la cumparitor la vanzétor, precum si
inscrierile relevante in conturile de titluri de valoare.

Exista trei categorii de prestatori de servicii de compensare si decontare:

— depozitarul central de titluri de valoare (,Central Security Depository”, denumit in
continuare ,,CSD”) este o entitate care detine si administreaza titluri de valoare si
care permite efectuarea de tranzactii cu titluri de valoare, precum transferul
titlurilor intre doud parti, prin inregistriri contabile; in tara sa de origine, CSD
furnizeaza servicii de compensare si decontare a tranzactiilor cu titluri de valoare
pe care le detine (in custodie finald); de asemenea, poate oferi servicii in calitate de
intermediar in activititi de compensare si decontare transfrontaliere, in cazul in
care depozitul primar de titluri de valoare se afla in alti targ;

— depozitarul central international de titluri de valoare (,International Central
Securities Depository”, denumit in continuare ,ICSD”) este o organizatie al carei
principal obiect de activitate il reprezintd compensarea si decontarea de titluri de
valoare intr-un mediu international; acesta asigurd compensarea si decontarea
titlurilor de valoare internationale sau tranzactii transfrontaliere cu titluri de
valoare nationale;

— béncile, in calitate de intermediari, ofera clientilor lor servicii aferente operatiunilor
cu titluri de valoare, in Uniunea Europeand acestea fiind, in general, nationale.

Toate titlurile de valoare trebuie sa fie depuse in forma fizic sau electronica la o entitate
in scopul pastrarii lor in custodie la aceasta entitate.
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In Germania, Depotgesetz (legea germani privind depunerea titlurilor de valoare)
prevede doua categorii de custodie finala a titlurilor de valoare: custodie sigurd
colectiva si custodie sigurd individuala. In cazul custodiei sigure colective, titlurile de
valoare fungibile si adaptate din punct de vedere tehnic la aceeasi categorie, depuse de
mai multi deponenti si/sau proprietari, sunt péastrate sub forma unui depozit colectiv
unic.

In vederea adoptarii deciziei atacate si in special a definirii pietei, Comisia a introdus o
distinctie intre serviciile ,primare” si serviciile ,secundare” de compensare si
decontare.

Potrivit deciziei atacate, activitétile primare de compensare si decontare sunt efectuate
de insdsi entitatea care asigura custodia finala a titlurilor de valoare, la fiecare
modificare a pozitiei in conturile de titluri de valoare pe care le detine.

Potrivit deciziei atacate, activititile secundare de compensare si decontare sunt
efectuate de intermediari, si anume de actori de pe piaté diferiti de entitatea la care sunt
pastrate titlurile de valoare (in speta béncile, ICSD si CSD care nu sunt entitati
germane).

Activitatile secundare de compensare si decontare acoperd fie tranzactii internalizate,
cu alte cuvinte, atunci cdnd o tranzactie are loc intre doi clienti ai aceluiasi intermediar,
permitind astfel efectuarea operatiunilor in conturile acestui intermediar, fara
inscrierea relevanta la nivelul CSD, fie operatiuni-oglinda, prin care intermediarii
financiari efectueaza inscrieri in cont necesare pentru a reflecta rezultatul activitétilor
de compensare si decontare efectuate de CSD in conturile clientilor lor. In al doilea caz,
intermediarii pot furniza clientilor lor servicii de compensare si decontare numai dacé
exista o legaturd cu sistemul CSD.
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In functie de nevoi, accesul depozitarilor intermediari la depozitarul central poate fi
direct (in calitate de membru sau de client) sau indirect (printr-un intermediar). In
prezenta cauzd, legitura dintre CBF si clientii sai este asiguratd de sistemul de
decontare al CBF, constituit de Cascade si Cascade RS. Cascade este un sistem
informatic care permite intrarea si cuplarea instructiunilor de decontare si constituie de
asemenea platforma de decontare pentru aceste instructiuni. Cascade RS (Registered
Shares, insemnénd actiuni nominative) este un subsistem al Cascade care permite
clientilor CBF si introduca informatii specifice solicitate de procesul de inregistrare si
de anulare a inregistrarii pentru actiunile nominative. Existd doua tipuri de acces la
Cascade si la Cascade RS: accesul manual (denumit si ,online”) si accesul in totalitate
automatizat datorita transferului de fisiere.

Potrivit deciziei atacate [considerentele (196)-(198)], piata geograficd relevanti este
piata germand, in masura in care titlurile de valoare emise in conformitate cu legea
germana sunt pastrate in custodie finald in Germania.

Comisia constata cd, potrivit articolului 5 din Depotgesetz, toate titlurile de valoare
péstrate in Germania in custodie sigura colectiva trebuie detinute de o banca autorizaté
de depozitare a titlurilor de valoare si cd in prezent CBF este singurul depozitar de acest
tip din Germania. Precizind cé in Germania custodia sigura colectiva este forma cea
mai utilizatd de pastrare a titlurilor de valoare, Comisia noteazd ci, in opinia
reclamantelor, 90 % din titlurile de valoare germane existente sunt depuse la CBF
[considerentele (23)-(25) ale deciziei atacate].

Cu privire la delimitarea pietei relevante a serviciilor, Comisia constata [consideren-
tele (199) si (200) ale deciziei atacate] c4, in privinta intermediarilor care soliciti acces
direct la CBF, accesul indirect la CBF nu este o solutie de substituire; furnizarea de cétre
CBF de servicii de compensare si decontare primare clientilor care au aderat la
conditiile generale are loc pe o piaté diferitd de furnizarea acelorasi servicii catre CSD si
ICSD; in privinta intermediarilor care solicita servicii de compensare si decontare
primare pentru a putea oferi in mod eficient servicii de compensare si decontare
secundare, activititile secundare de compensare si decontare nu reprezinti o solutie de
substituire viabild din punct de vedere economic; in privinta acestor intermediari,
serviciile de compensare si decontare primare furnizate de entitéti diferite de CBF nu
constituie o solutie de substituire viabila. Din aceste imprejurari, Comisia concluzio-
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neazd ci nu existd substituibilitate nici in privinta cererii, nici in privinta ofertei,
deoarece acesti intermediari nu pot sd opteze cu usurintd pentru un alt furnizor sau
pentru acces indirect la serviciile relevante si cd, intr-un viitor apropiat, nicio altd
societate nu va putea s furnizeze aceleasi servicii.

Prin urmare, potrivit definitiei date de Comisie, piata relevanta este piata furnizarii de
citre CBF citre intermediari precum CSD si ICSD de servicii de compensare si
decontare primare pentru titlurile de valoare emise in conformitate cu legea germana
[considerentul (201) al deciziei atacate].

Comisia concluzioneaza ca CBF detine o pozitie dominanta pe piata relevantd, intrucat
activititile primare de compensare si decontare privind tranzactii cu titluri de valoare
emise si pastrate in custodie sigurd colectiva in conformitate cu legea germani sunt
efectuate de CBF, in calitate de bancad unicd de depozitare a titlurilor de valoare in
Germania. La momentul producerii faptelor, aceastd pozitie a CBF nu facea, in opinia
Comisiei, obiectul unor presiuni din partea concurentei efective de pe piata germana. In
plus, ca urmare a numeroase obstacole majore la noile intrari pe piatd, Comisia
considera ca este exclusa posibilitatea noilor intréri care si exercite asupra CBF, in
viitorul previzibil, o constrangere concurentiald [considerentele (206), (208) si (215) ale
deciziei atacate].

Potrivit deciziei atacate [considerentele (154), (216), (301) si (335)], comportamentul
abuziv al reclamantelor a constat in:

— refuzul de a furniza servicii de compensare si decontare primare pentru actiunile
nominative, prin impiedicarea accesului direct la Cascade RS, si exercitarea unei
discriminari fatd de EB privind furnizarea acestor servicii; refuzul de a furniza un
acces direct la Cascade RS si discriminarea nejustificata in aceasta privinta nu sunt
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doua incalcari distincte, ci mai degrabd doud manifestari ale aceluiasi comporta-
ment, intrucdt discriminarea nejustificatd existd prin faptul ci, pe durata a
aproximativ doi ani, reclamantele au refuzat sa furnizeze EB aceleasi servicii pe care
le-au furnizat cu rapiditate altor clienti comparabili in situatii echivalente;

— aplicarea, in detrimentul EB, a unor preturi discriminatorii pentru serviciile de
compensare si decontare primare, prin facturarea, pentru servicii echivalente, a
unor preturi mai ridicate decét in cazul altor clienti comparabili (CSD si ICSD, care
efectueaza intotdeauna operatiuni transfrontaliere), fira o justificare obiectiva.

Comisia constati cé refuzul de a furniza un acces direct la serviciile de compensare si
decontare primare in legaturé cu actiunile nominative afecteaza inovatia si concurenta
in cadrul furnizérii unor servicii transfrontaliere de compensare si decontare secundare
si, in definitiv, produce prejudicii consumatorilor de pe piata unicd [consideren-
tele (228)-(237) ale deciziei atacate].

Tot potrivit deciziei atacate [considerentele (338) si (339)], Germania este o parte
substantiald a Comunittii. In plus, comertul dintre statele membre este afectat prin
natura transfrontaliera a furnizarii de catre CBF catre EB a unor servicii de compensare
si decontare primare pentru titlurile de valoare péstrate in custodie sigura colectivé in
Germania. Volumul important al tranzactiilor desfisurate de EB cu titluri de valoare
emise in Germania demonstreazi efectul substantial asupra schimburilor dintre statele
membre.
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Partea dispozitivé a deciziei atacate are urmatorul cuprins:

SArticolul 1

[CBF] si [CI] au incélcat articolul 82 [CE] dupd cum urmeaza:

(a) prin refuzul de a furniza servicii de compensare si decontare primare pentru
actiunile nominative catre [EB] si predecesorul acesteia, in intervalul cuprins intre
3 decembrie 1999 si 19 noiembrie 2001, in mod nejustificat si pe o perioada
nerezonabild, faicdnd dovada unei discriminari in privinta [EB] si a predecesorului
acesteia, pe parcursul aceleiasi perioade, in ceea ce priveste furnizarea de servicii de
compensare si decontare primare in legaturd cu actiunile nominative;

(b) prin aplicarea de preturi discriminatorii in detrimentul [EB] si al predecesorului
acesteia in ceea ce priveste serviciile de compensare si decontare primare pe care
le-au furnizat in perioada 1 ianuarie 1997-1 iulie 1999 in cazul [CBF] si in perioada
1 iulie 1999-1 ianuarie 2002 in cazul [CI] si [CBF].

Articolul 2

[CBF] si [CI] se abtin pe viitor de la orice actiune sau comportament care contravine
articolului 82 [CE], astfel cum sunt descrise la articolul 1 din decizie.
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Articolul 3

Prezenta decizie se adreseazd:

1. [CBF]

2. [CI]

Procedura si concluziile partilor

Prin cererea introductiva depusa la grefa Tribunalului la 28 iulie 2004, reclamantele au
introdus prezenta actiune.

La 26 octombrie 2005, reclamantele au depus o scrisoare la care este anexata brosura
Internalisation of Settlement. La 10 noiembrie 2005, Tribunalul a decis depunerea
acestei scrisori la dosar. La 29 noiembrie 2005, Comisia a depus observatiile sale
referitoare la aceastd decizie a Tribunalului. La 14 decembrie 2005, Tribunalul a decis
depunerea acestor observatii la dosar.
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Intrucat compunerea camerelor Tribunalului a fost modificati, judecitorul raportor a
fost repartizat la Camera a cincea, céreia prezenta cauzi i-a fost, asadar, atribuita.

Pe baza raportului judecatorului raportor, Tribunalul (Camera a cincea) a decis
deschiderea procedurii orale.

Pledoariile partilor si rdspunsurile acestora la intrebérile adresate de Tribunal au fost
ascultate in sedinta publici din 8 octombrie 2008.

Reclamantele solicitd Tribunalului:

— anularea deciziei atacate in masura in care prin aceasta se constaté existenta unui
abuz de pozitie dominanta si prin care li se impune o obligatie de abtinere;

— obligarea Comisiei la plata cheltuielilor de judecata.

Comisia solicita Tribunalului

— respingerea actiunii;
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— obligarea reclamantelor la plata cheltuielilor de judecata.

In drept

Reclamantele isi intemeiazi actiunea pe patru motive. In primul rand, contesta definitia
pietei relevante, precum si existenta unei pozitii dominante. In al doilea rand, contesti
caracterul abuziv al comportamentului lor atét in ceea ce priveste refuzul de a furniza
servicii, cat si preturile aplicate in privinta EB. In al treilea rand, sustin ci nu i se poate
imputa CI comportamentul ilicit al CBF. In al patrulea rand, contesti legalitatea deciziei
atacate din cauza caracterului sdu imprecis.

1. Cu privire la primul motiv, intemeiat pe o definitie eronatd a pietei relevante a
serviciilor §i pe inexistenta pozitiei dominante a reclamantelor

Argumentele pdrtilor

Reclamantele si Comisia sunt de acord asupra faptului ci teritoriul Germaniei
constituie piata geografica relevanta.

Cu toate acestea, in opinia reclamantelor, delimitarea pietei relevante decurge din
faptul c titlurile de valoare depuse — iar nu titlurile de valoare emise, dupa cum ar reiesi
din decizia atacatd — in conformitate cu legea germand sunt depuse in Germania.
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In ceea ce priveste piata relevanti a serviciilor, reclamantele contesti distinctia
efectuatd de Comisie intre serviciile primare si serviciile secundare de procesare post-
tranzactionare a titlurilor de valoare. Delimitarea pietei ar trebui efectuatd numai pe
baza prestatiei oferite pe piatd, si anume transferul dreptului de proprietate asupra
titlurilor de valoare vindute. Aceasta procesare post-tranzactionare ar avea loc doar o
singura data si numai in legaturd cu partile la tranzactie. Chiar in cazul in care aceasta
procesare este efectuatd de CBF, aceasta nu ar furniza servicii ,primare”, ci numai
serviciile existente de compensare si decontare. Comisia ar fi considerat in mod gresit
cd, in acest caz, depozitarii intermediari trebuie mai intii sd dobandeasca un serviciu al
CBF pentru ca, la randul lor, si il poatd furniza din nou. in realitate, depozitarii
intermediari nu ar face decit sa transmitd CBF instructiunile si remuneratia partilor la

tranzactie si sd aplice in cadrul procedurilor lor de inscriere procesarea efectuata de
CBF.

In opinia reclamantelor, in vederea delimitirii pietei relevante, decizia atacatd este
intemeiata in mod gresit pe punctul de vedere al depozitarilor intermediari. In realitate,
solicitantii serviciilor in discutie ar fi vinzatorii si cuamparatorii de titluri de valoare care,
intrucat nu detin in mod direct aceste titluri, ar deveni solicitantii prestatiei ce consta in
transferul de proprietate. Depozitarii intermediari ar fi solicitantii de servicii de
procesare post-tranzactionare numai daca, la rindul lor, au calitatea de pérti la o
tranzactie cu titluri de valoare, insa in acest caz nu si-ar desfasura activitatea in calitate
de deporzitari intermediari. In plus, adoptarea punctului de vedere exprimat de
depozitarii intermediari ar contrazice anumite decizii anterioare ale Comisiei.

Reclamantele contesta teza unei piete care contine un lant vertical de creare a valorii
adaugate, in cadrul céreia procesarea tranzactiei la CBF si la alti furnizori de servicii
secundare s-ar efectua pe doud niveluri diferite. Pe de alta parte, in memoriul sdu in
apirare, Comisia s-ar contrazice asupra acestui aspect. Reclamantele se intemeiaza pe o
piatd unica a serviciilor de compensare si decontare pentru titlurile de valoare germane,
la un singur nivel, in cadrul careia CBF s-ar afla in concurentd cu EB si cu alte
intreprinderi pentru aceiasi clienti finali.

Astfel, in opinia reclamantelor, ofertantii de servicii de compensare si decontare sunt
toti detindtorii, direct (depozitarul final) sau indirecti (depozitarii intermediari), ai
titlurilor de valoare in discutie, care pot realiza transferul proprietatii. Intrucat natura si
continutul prestatiilor lor sunt identice, din perspectiva solicitantilor nu ar prezenta
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importanta dacé se adreseazd depozitarului final sau depozitarilor intermediari. De
altfel, solicitantii s-ar adresa mai des depozitarilor intermediari decit depozitarului
final. Prin urmare, CBF nu ar fi unicul ofertant pe piata relevant a serviciilor, ci s-ar afla
in concurentd cu toti depozitarii intermediari ai acestor titluri de valoare, imprejurare
admisa de asemenea de Comisie, cel putin in principiu.

in acest context, CBF s-ar afla in concurenta cu diversii depozitari intermediari, insa
acestia ar fi deopotriva clienti ai CBF. Intrucat necesiti deschiderea unui cont si
punerea in aplicare a unor cidi de comunicare, accesul depozitarilor intermediari la
depozitarul final ar constitui fundamentul unui raport de concurentd verticald si
orizontald intre clienti. Printr-o decizie anterioard a Comisiei s-ar fi admis deja
posibilitatea ca anumite raporturi intre intreprinderi si aiba ca efect crearea unei
situatii de concurenti intre ele.

Reclamantele sustin cd in Germania, in conformitate cu Depotgesetz, numai
depozitarea colectiva de titluri colective — iar nu depozitarea colectiva in general,
astfel cum ar sustine Comisia — ar trebui efectuata intr-o banca depozitara de titluri de
valoare, si anume CBF. in plus, functia CSD in cadrul unei asemenea depozitari
colective de titluri colective ar constitui o functie de control si ar privi numai legatura
dintre partile patrimoniului colectiv si proprietarii acestora in cadrul depozitarii. Astfel,
chiar pentru aceastid categorie de titluri de valoare si atunci cidnd depozitarul
intermediar ar indeplini conditiile respective, serviciile de compensare si decontare ar fi
furnizate numai de depozitarul intermediar, fira nicio interventie din partea CBF, care
ar continua si fie posesorul direct al titlurilor de valoare. Monopolul de depozitare al
CBF pentru titlurile de valoare colective plasate in depozit colectiv nu ar determina
monopolul procesarii post-trazactionare al operatiunilor cu titluri de valoare. Pe de alti
parte, reclamantele nu ar fi sustinut niciodatd, dupd cum ar afirma Comisia, ca
depozitarii intermediari ar depinde de ,ajutorul” depozitarului final pentru transferul
proprietatii asupra cotelor-parti ale titlurilor de valoare colective.

Comisia ar fi ignorat posibilitatea procesarilor interne, in cadrul cirora decontarea ar
avea loc la un depozitar intermediar, atat de necesar pe baza deschiderii noilor conturi la
acesta. Din cauza cresterii acestui tip de procesiri, numarul clientilor CBF ar scidea de
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mai multi ani. In aceastd privint, reclamantele depun brosura Internalisation of
Settlement, care expune procedeul si importanta acestui tip de procesare. Reclamantele
adaugi ci reglementarea privind bursa de la Frankfurt am Main, citatd de Comisie in
sensul ca protejeaza CBF de acest tip de concurent, a fost modificati si ¢, in niciun caz,
nu este aplicabila tranzactiilor cu titluri de valoare negociate direct, in discutie in
prezenta cauza.

Reclamantele sustin ¢4, intrucat nu exista o piatd autonoma a serviciilor primare de
procesare post-tranzactionare, distinctia suplimentara efectuati de Comisie intre, pe de
o parte, clientii care au aderat la conditiile generale, deopotriva depozitari intermediari,
si, pe de alté parte, CSD si ICSD, care necesita un acces direct la CBF, este inoperanta. Pe
de alta parte, o asemenea distinctie nu poate fi intemeiatd pe Hotararea Curtii din
31 mai 1979, Hugin Kassaregister si Hugin Cash Registers/Comisia (22/78, Rec.,
p- 1869).

In aceasti privinta, pe de o parte, reclamantele sustin ci CBF nu furnizeazi servicii de
procesare post-tranzactionare la trei categorii de clienti mentionati mai sus. Pe de alta
parte, reclamantele sustin c3, in calitate de depozitari intermediari, aceste trei categorii
de clienti ar obtine de la CBF, in esent4, aceleasi servicii, insi s-ar afla si in concurenti cu
aceasta in domeniul compensirii si al decontérii. O atare imprejurare este confirmati
de insasi Comisia in Comunicarea COM (2004) 312 final din 28 aprilie 2004, adresata
Consiliului si Parlamentului European — Compensare si decontare-livrare in Uniunea
Europeani — Un plan pentru a avansa. In schimb, prestarea acestor servicii si, prin
urmare, pretul acestora ar putea fi diferit, in conformitate cu cerintele diferite din partea
clientilor. Aceasta situatie ar explica motivul pentru care un acces direct la CBF ar
prezenta o importantd mai mare pentru anumiti clienti decat pentru alti clienti, insd nu
ar permite s se considere ca acesti clienti fac parte din piete diferite.

In sfarsit, Comisia nu ar fi ficut nicio constatare cu privire la raporturile de concurenti
existente in realitate intre depozitarii finali si depozitarii intermediari in domeniul
serviciilor de compensare si decontare, in conformitate cu opiniile exprimate de
reclamante, de EB si de terti.
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Comisia solicitd respingerea acestei argumentari.

Aprecierea Tribunalului

Trebuie aratat, cu titlu introductiv, c3, in mésura in care implicd aprecieri economice
complexe din partea Comisiei, definitia pietei produsului poate face obiectul numai al
unui control restrans al instantei comunitare. Totusi, acest lucru nu opreste instanta
comunitard s controleze interpretarea de citre Comisie a datelor de naturd
economica. In aceastd privinta, acesteia ii revine obligatia sa verifice daci aprecierea
Comisiei s-a intemeiat pe elemente de probi care sunt exacte, fiabile si coerente, care
constituie ansamblul datelor relevante care trebuie luate in considerare pentru a
aprecia o situatie complexa si care sunt de naturd sa sustina concluziile care sunt deduse
de aici (a se vedea Hotararea Tribunalului din 17 septembrie 2007, Microsoft/Comisia,
T-201/04, Rep., p. II-3601, punctul 482 si jurisprudenta citata).

In aceasta privint3, trebuie amintit c3, in conformitate cu o jurisprudenti constants, in
scopul analizérii pozitiei, eventual dominante, a unei intreprinderi pe o piata sectoriald
determinatd, posibilitatile de exercitare a concurentei trebuie evaluate in cadrul pietei
care grupeaza ansamblul produselor sau al serviciilor care, in functie de caracteristicile
lor, sunt apte sa satisfaca nevoi constante si sunt greu de substituit cu alte produse sau
servicii. Mai mult, avind in vedere ci determinarea pietei relevante serveste la
evaluarea faptului dacd intreprinderea in cauzd are posibilitatea de a impiedica
mentinerea unei concurente efective si de a avea un comportament intr-o mésura
apreciabild independent de cel al concurentilor si al clientilor sdi, nu este posibila
limitarea, in acest scop, numai la analiza caracteristicilor obiective ale serviciilor in
cauzi, ci este de asemenea necesar si se ia in considerare conditiile de concurenta si
structura cererii si a ofertei de pe piatd (Hotérarea Curtii din 9 noiembrie 1983,
Michelin/Comisia, 322/81, Rec., p. 3461, punctul 37, Hotérirea Tribunalului din
30 martie 2000, Kish Glass/Comisia, T-65/96, Rec., p. II-1885, punctul 62, si Hotararea
Tribunalului din 17 decembrie 2003, British Airways/Comisia, T-219/99, Rec.,
p. [I-5917, punctul 91).
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Notiunea de piati relevanta implicé faptul ca o concurent efectiva poate sa existe intre
produsele care fac parte din aceastd piatd, ceea ce presupune un grad suficient de
substituibilitate, in vederea aceleiasi utilizari, intre toate produsele care fac parte din
aceeasi piatd (Hotéarérea Curtii din 13 februarie 1979, Hoffmann-La Roche/Comisia,
85/76, Rec., p. 461, punctul 28).

Pentru a ajunge la definitia contestata a pietei serviciilor in prezenta cauzi, Comisia a
tinut seama de substituibilitatea serviciilor atat din perspectiva cererii, cat si a ofertei. In
aceastd privintd, din Comunicarea Comisiei privind definirea pietei relevante in sensul
dreptului comunitar al concurentei [JO 1997, C 372, p. 5, Editie speciala, 08/vol. 3, p. 60,
punctul (7)] reiese cd ,[0] piatd relevantd a produsului cuprinde toate produsele si/sau
serviciile pe care consumatorul le considerd interschimbabile sau substituibile, datorité
caracteristicilor, pretului si utilizarii cireia acestea ii sunt destinate”. In plus, dupi cum
se aratd la punctul (20) din aceeasi comunicare, pentru definirea pietei relevante se
poate tine seama de asemenea de substituibilitatea la nivelul ofertei, in cazurile in care
aceasta ar avea efecte echivalente celor ale substitutiei la nivelul cererii in ceea ce
priveste eficacitatea si nivelul imediat. Acest lucru inseamnd ca furnizorii sunt in
masura sa isi reorienteze productia spre produsele relevante si sa le comercializeze pe
termen scurt fira a suporta costuri sau riscuri suplimentare semnificative ca reactie la
variatiile mici, dar permanente, ale preturilor relative.

Comisia isi incepe analiza cu problematica, pe care o considerd concludents, a
eventualei substituibilitati a serviciilor din perspectiva solicitantilor, si anume
depozitarii intermediari precum CSD si ICSD. Comisia a efectuat mai multe teste de
substituibilitate prin analizarea diferitelor exemple posibile pe piata relevanta a
serviciilor. In acest cadru, Comisia a luat in considerare punctul de vedere al diferitilor
operatori de pe piatd, precum si punctul de vedere al reclamantelor.

In primul rand, reclamantele sustin ci solicitantii serviciilor de procesare post-
tranzactionare sunt vnzatorii si cumparatorii de titluri de valoare.
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Aceastd argumentare nu este convingitoare. Din decizia atacata [considerentul (122)]
reiese c§, in opinia reclamantelor, CBF are trei categorii de clienti pentru serviciile de
decontare, si anume clientii care au aderat la conditiile generale (denumiti in
continuare ,clienti-conditii generale”, in principal béncile), CSD care nu sunt entitéti
germane si ICSD. In plus, reclamantele afirm in cererea introductiva ca CBF are drept
clienti numai institutii de credit si alti intermediari financiari. Rezulté c§, astfel cum
aminteste Comisia, nu existd niciun raport contractual si, prin urmare, nicio obligatie
intre partile la tranzactie si CBF. Astfel, legatura contractuala existd numai intre CBF si
depozitarul intermediar si intre acesta din urma si clientul sau, parte la tranzactie.
Serviciile de compensare si decontare furnizate de CBF depozitarilor intermediari se
efectueaza in schimbul unei remuneratii distincte si permit depozitarilor intermediari
sa isi respecte propriile obligatii in privinta clientilor lor.

Teza existentei unei piete generale a serviciilor de compensare si de decontare sustinuti
de reclamante, in cadrul céreia solicitantii ar fi partile la tranzactii (inclusiv depozitarii
intermediari atunci cAnd actioneaza pe seama lor), trebuie respinsa. Pe de o parte, dupa
cum s-a amintit in considerentul (34) al deciziei atacate, partile la tranzactie sunt
solicitantii de servicii efectuate de intermediari care pastreazi titlurile de valoare in
numele si pe seama clientilor lor la depozitarul final. Pe de alta parte, in cazul majoritatii
titlurilor de valoare emise in conformitate cu legea germana si in afara posibilitatilor de
procesari internalizate, intermediarii nu pot furniza servicii de compensare si
decontare complete deoarece nu sunt detinitorii finali ai acestor titluri. In schimb,
CBF nu poate furniza servicii pentru aceleasi parti, intrucét acestea nu au conturi de
titluri de valoare deschise la aceasta entitate. Actionind pe seama partilor la tranzactie,
depozitarii intermediari desfiasoari o activitate de prestare de servicii autonoma (a se
vedea in acest sens Hotarérea British Airways/Comisia, punctul 48 de mai sus,
punctul 93).

Cu privire la afirmatia reclamantelor potrivit careia adoptarea punctului de vedere
exprimat de depozitarii intermediari contrazice anumite decizii anterioare ale
Comisiei, aceasta este lipsitd de pertinentd. Astfel, prezenta cauzi se diferentiaza de
imprejurarile de fapt din cauzele invocate de reclamante. In orice ipoteza, trebuie
amintitd obligatia Comisiei de a efectua o analizd individualizata a imprejurarilor
proprii fiecirei cauze, fird a avea obligatia sa respecte deciziile anterioare care privesc
alti operatori economici, alte piete de produse si servicii sau alte piete geografice in
momente diferite (Hotararea Tribunalului din 30 septembrie 2003, Cableuropa si altii/
Comisia, T-346/02 si T-347/02, Rec., p. [1-4251, punctul 191). Astfel, reclamantele nu
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au dreptul si conteste constatirile Comisiei pentru motivul cé diferd de cele efectuate
anterior intr-o altd cauzd, chiar daca se presupune ci pietele relevante in cele doua
cauze sunt similare, chiar identice (Hotédrarea Tribunalului din 14 decembrie 2005,
General Electric/Comisia, T-210/01, Rec., p. 1I-5575, punctul 118; a se vedea de
asemenea in acest sens Hotérarea Tribunalului din 9 iulie 2007, Sun Chemical Group si
altii/Comisia, T-282/06, Rep., p. 11-2149, punctul 88).

In plus, reclamantele contestd concluzia Comisiei potrivit cireia furnizarea de catre
CBF de servicii de compensare si decontare primare clientilor-conditii generale,
deopotriva depozitari intermediari, constituie o piatd diferitd de furnizarea acestor
servicii catre CSD si ICSD [considerentul (149) si urmétoarele ale deciziei atacate]. Or,
se impune constatarea cd, pe baza informatiilor comunicate de reclamante privind
natura serviciilor furnizate, preturile aplicate de acestea, acordurile de bazi si cererea
efectiva din partea categoriilor de clienti, Comisia a putut in mod valabil si ajungi la
aceastd concluzie. Astfel, Comisia a constatat ci, daca serviciile furnizate acestei
categorii de clienti reprezentau o solutie de substituire viabila pentru CSD si de ICSD,
acestea ar fi recurs in mod normal la aceste servicii, dat fiind pretul net inferior facturat
clientilor-conditii generale. Pe de alté parte, spre deosebire de ICSD si CSD care nu sunt
entititi germane, numerosi clienti-conditii generale sunt banci din Germania care
proceseazi tranzactii nationale. Reclamantele nu furnizeazi niciun element de natura
s infirme aprecierea Comisiei cu privire la acest aspect. De asemenea, se impune
constatarea cd, desi in decizia atacatd Comisia face referire in mod expres la Hotérarea
Hugin Kassaregister si Hugin Cash Registers/Comisia, punctul 43 de mai sus, aceasta
referire nu este efectuaté in cadrul distinctiei dintre clientii-conditii generale si CSD si
ICSD. Prin urmare, acest ultim argument al reclamantelor este inoperant.

Asadar, Comisia a considerat in mod intemeiat ci depozitarii intermediari precum CSD
si ICSD erau solicitantii serviciilor de compensare si decontare oferite de CBF.

In al doilea rind, reclamantele critica analiza Comisiei conform cireia nu exista
substituibilitate din punctul de vedere al ofertei, intrucét nicio altd societate in afara
CBF nu ar fi in masurd, in viitorul apropiat, si furnizeze servicii de compensare si
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decontare primare de tipul celui solicitat de intermediari precum CSD si ICSD pentru
tranzactii asupra titlurilor de valoare emise in conformitate cu legea germana si pastrate
de aceasta [considerentul (200) al deciziei atacate]. Reclamantele sustin c3, din
punctul de vedere al ofertei, piata este constituita din toti detindtorii, direct (depozitarul
final) sau indirecti (depozitarii intermediari), ai titlurilor de valoare respective care pot
realiza transferul de proprietate si cu care CBF se afl3, asadar, in concurenta.

In aceasti privints, reclamantele sustin ci nu depozitarea colectivi in general trebuie
efectuatd intr-o bancé de depozitare de titluri de valoare, ci doar depozitarea colectiva
de titluri colective in care sunt incorporate mai multe drepturi care nu sunt
materializate, ci existi doar in calitate de parti virtuale ale unui intreg. In acest cadru,
monopolul de depozitare al CBF nu ar determina monopolul de procesare post-
tranzactionare al operatiunilor cu titluri de valoare.

Aceastd argumentare trebuie respinsa. Pe de o parte, distinctia dintre titlurile de valoare
colective si titlurile de valoare individuale nu schimba cu nimic faptul ca CBF este,
potrivit propriilor declaratii, depozitarul a 90 % din toate titlurile de valoare existente
care sunt emise in Germania [considerentul (170) al deciziei atacate]. In alti ordine de
idei, in cuprinsul cererii introductive, reclamantele confirma faptul cd emitentii isi
elibereaza titlurile de valoare, in majoritatea timpului, sub forma unor titluri colective.
Pe de alté parte, dupia cum Comisia a constatat in considerentul (137) al deciziei atacate,
chiar dacd decizia priveste numai serviciile de compensare si decontare, acestea nu pot
fi complet separate de custodie, deoarece compensarea si decontarea sunt posibile
numai pentru titlurile de valoare care fac obiectul unei custodii. In plus, trebuie amintit
cd insesi reclamantele au confirmat legitura dintre monopolul CBF in domeniul
custodiei si o decontare rapida si sigurd. Astfel, reclamantele au afirmat c4, ,[a]tunci
cind depozitari intermediari — de exemplu, intermediari financiari, dar si ICSD, bénci
depozitare etc. — [nu erau] in masurd si efectueze compensarea si decontarea,
depozitarul final [CSD] [trebuia] sa le efectueze in mod efectiv” si ci ,[t]oate titlurile de
valoare fungibile germane — ce reprez[entau] mai mult de 90 % din titlurile de valoare
germane existente — [erau] depuse in depozitele CBF, imprejurare care permite[a] o
decontare rapidd si sigurd in inscrisurile contabile” [considerentele (165) si (170) ale
deciziei atacate].
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In plus, argumentul reclamantelor potrivit ciruia piata trebuie delimitati in functie de
faptul c titlurile de valoare depuse, iar nu cele emise, in conformitate cu legea germana,
sunt depuse in Germania, este contrar declaratiilor lor pe parcursul procedurii
administrative. In special din considerentele (23) si (197) ale deciziei atacate reiese c3,
potrivit rdspunsului lor din 30 mai 2003 la comunicarea privind obiectiunile, titlurile de
valoare emise in conformitate cu legea germana sunt in practica depuse in Germania,
situatie care nu se regaseste in cazul titlurilor de valoare care nu sunt emise in
Germania, si cd, ,in practicd, custodia sigura colectiva este forma de pastrare cea mai
utilizatd in Germania”. Prin urmare, Comisia a constatat in mod intemeiat ca piata
relevanti privea titlurile de valoare emise in conformitate cu legea germani.

Avand in vedere toate cele de mai sus, Comisia a putut si considere in mod intemeiat c4,
si din punctul de vedere al ofertei, substituibilitatea serviciilor in discutie era
inexistentd. Astfel, cu exceptia cazurilor procesarilor internalizate, serviciul complet de
compensare si decontare impune inscrierea tranzactiei la detindtorul final al titlurilor,
in spetd CBF, in prezent neexistind posibilitatea pentru nicio altd societate din
Germania si concureze CBF in cadrul acestei etape specifice a prestarii serviciului.

Desigur, astfel cum constatd Comisia in considerentul (312) al deciziei atacate, atunci
cind isi asuma functia de intermediar, CBF se poate afla in concurenté cu alti depozitari
intermediari in cazul unei tranzactii transfrontaliere cu titluri de valoare emise in
conformitate cu o legislatie diferitd de cea germani. Pe de altd parte, aceastd
imprejurare se conformeaza situatiei in care existd o concurenta potentiald pe piata
prestérii serviciilor de decontare transfrontalierd, astfel cum este prezentatd in
Comunicarea COM (2004) 312 final (p. 5 si 6). Cu toate acestea, piata relevantd
evidentiatd prin decizia atacata este cea a titlurilor de valoare emise in conformitate cu
legea germand, care sunt in marea majoritate pastrate in mod colectiv la CBF, in calitate
de banca de depozitare de titluri de valoare. Astfel, in raspunsul lor la comunicarea
privind obiectiunile din 30 mai 2003, reluat in considerentul (30) al deciziei atacate,
reclamantele au declarat:

»Numai [banca de depozitare de titluri de valoare] poate efectua acest transfer de
proprietate. In aceastd masurd, simpla detinere pentru terti nu este suficientd,
participarea unei [banci de depozitare de titluri de valoare], in calitate de depozitar final,
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la activititi de compensare si decontare prin intermediul depozitarilor intermediari
pentru certificatele pastrate in mod colectiv reprezintd mai mult decat atat.”

Pe de altd parte, trebuie amintit cg, desi existenta unui raport de concurentd intre doua
servicii nu presupune o interschimbabilitate perfecta in privinta unei utilizari specifice,
constatarea unei pozitii dominante in legiturd cu un serviciu nu impune lipsa totald a
concurentei din partea altor servicii partial interschimbabile, din moment ce aceasta
concurentd nu pune in discutie puterea intreprinderii de a influenta in mod notabil
conditiile in care aceastd concurenta se va dezvolta si, in orice caz, de a se comporta
intr-o largd mdasurd fard a trebui sd tind seama de aceasta si fird ca astfel aceastd
atitudine sé ii producé prejudicii (Hotdrarea Michelin/Comisia, punctul 48 de mai sus,
punctul 48).

In spets, serviciile furnizate de CBF intra in domeniul unei cereri si al unei oferte
specifice. Astfel, depozitarii intermediari se afla in imposibilitate de a-si furniza
serviciile daca nu dispun de aceste servicii ale CBF. Din jurisprudenta rezulti ca o piata
secundara ce are caracteristici specifice din punctul de vedere al cererii si al ofertei si
oferd produse care ocupi un loc esential si care nu sunt interschimbabile pe piata mai
generald din care face parte trebuie considerati o piatd distincté a produselor (a se vedea
in acest sens Hotaréarea Tribunalului din 21 octombrie 1997, Deutsche Bahn/Comisia,
T-229/94, Rec., p. II-1689, punctele 55 si 56).

In acest cadru, este suficient ca o piati potential, chiar ipotetica, s poata fi identificata,
situatie care se regéseste atunci cind produsele sau serviciile sunt indispensabile pentru
exercitarea unei activitati determinate si cAnd exista o cerere efectiva pentru acestea din
partea intreprinderilor care urméiresc sd exercite aceastd activitate. Prin urmare,
posibilitatea identificérii a doua stadii de productie diferite, asociate prin faptul ca
produsul din amonte este un element indispensabil pentru furnizarea produsului din
aval, este decisiva (a se vedea in acest sens Hotérarea Curtii din 29 aprilie 2004, IMS
Health, C-418/01, Rec., p. 1-5039, punctele 43-45, si Hotirarea Microsoft/Comisia,
punctul 47 de mai sus, punctul 335).
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Din consideratiile de mai sus rezulti ca reclamantele nu au dovedit cé era vidit eronati
concluzia Comisiei potrivit cireia nu existd substituibilitate nici din partea cererii, nici
din partea ofertei [considerentul (200) al deciziei atacate].

Intrucat Comisia nu a savarsit o eroare vadita in cadrul identificirii solicitantilor si a
prestatorilor de servicii, distinctia efectuatd intre serviciile primare si serviciile
secundare de compensare si decontare este astfel justificati. Pe de alti parte,
reclamantele nu furnizeaza nicio proba de naturi sa infirme aprecierea efectuati in
spetd de Comisie, intemeiaté pe informatiile stranse in mod direct de la operatorii de pe
piatd, precum si de la reclamante.

In aceasta privintd, se impune respingerea argumentirii reclamantelor, intemeiati pe
procesérile internalizate. O procesare internalizatd este un serviciu furnizat de
depozitarii intermediari. Pornind de la o piata divizata in servicii primare si servicii
secundare de compensare si decontare, acest tip de procesare face parte din serviciile
secundare si, in aceasta calitate, nu se incadreazi in piata relevanta si nu face obiectul
deciziei atacate. Din considerentele (35) si (166) ale deciziei atacate reiese ci
participantii de pe piatd considerd procesirile internalizate cazuri exceptionale
datorate imprejurérilor care nu sunt de competenta intermediarului si din care nu
rezultd o posibilitate pentru investitor sd opteze intre doud categorii de servicii. Ca
urmare a acestei constatéri, Comisia a concluzionat in mod intemeiat ca aceste servicii
internalizate nu constituie in general o solutie de substituire viabild pentru serviciile de
compensare si decontare primare [considerentele (164)-(168) ale deciziei atacate].

Cu privire la brosura Internalisation of Settlement, depusa de reclamante, aceasta nu
furnizeaza niciun element de proba in sustinerea tezei invocate. Dimpotriva, confirma
constatarile cuprinse in decizia atacata privind conditiile care trebuie indeplinite pentru
procesarile internalizate si contine o anexa care regrupeazd informatiile privind
eventualele restrictii la acest tip de procesare in diferite tari, mentionind c3, in
Germania, Borsenordnung (reglementarea privind bursa de la Frankfurt am Main)
impune ca serviciile de compensare si decontare si fie furnizate de un CSD si ca
procesarea internalizati reprezintd o exceptie. In orice ipoteza, dupi cum aminteste
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Comisia, aceastd brosurd nu are in vedere in mod specific situatia din Germania si se
referd la o perioada ulterioari celei in discutie in decizia atacata.

In plus, se impune respingerea argumentului reclamantelor potrivit caruia articolul 16
alineatul (2) din Borsenordnung, citat de Comisie in decizia atacati [considerentul (27)],
ar fi fost modificat si c4, in nicio ipotezd, nu ar fi aplicabil tranzactiilor asupra titlurilor
de valoare negociate direct, in discutie in prezenta cauzi. Astfel, este acceptat de citre
parti ci aceasti modificare a intervenit ulterior perioadei relevante in decizia atacata. In
plus, in decizia atacatd, aceastd referinta a servit numai ca exemplu al regulilor bursiere
care contribuie la consolidarea pozitiei CBF in ceea ce priveste operatiunile bursiere in
general.

In al treilea rand, trebuie respins ca nefondat argumentul reclamantelor intemeiat pe
faptul ca nu s-ar fi efectuat nicio constatare de catre Comisie cu privire la raporturile de
concurenta existente in mod real intre depozitarii finali si depozitarii intermediari in
domeniul serviciilor de compensare si decontare. Astfel, aceste raporturi de concurenti
sunt examinate de Comisie in intreaga sa analizd economici si in special, avand in
vedere consideratiile de mai sus, in partea care priveste aspectul substituibilitétii din
perspectiva ofertei si a cererii. In plus, dupd cum mentioneazi insisi Comisia, in
considerentele (176)-(189) ale deciziei atacate a luat in considerare argumentarea
formulata de EB si scurta expunere a Bundesbank din cadrul audierii.

Pe baza tuturor elementelor de mai sus, se impune constatarea cd reclamantele nu au
dovedit ca s-a savarsit de catre Comisie o eroare vaditd de apreciere prin retinerea
faptului cé piata relevanti era piata furnizarii de catre CBF cétre intermediari precum
CSD si ICSD a serviciilor de compensare si decontare primare pentru titluri de valoare
emise in conformitate cu legea german4, piatd pe care CBF detine un monopol de fapt si
este, asadar, un partener comercial inevitabil.
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Prin urmare, primul motiv trebuie respins.

2. Cuprivirela al doilea motiv, intemeiat pe inexistenta abuzului de pozitie dominantd

Acest motiv cuprinde doui aspecte. In primul rand, reclamantele sustin ci nu au
refuzat EB in mod abuziv deschiderea accesului la Cascade RS si ci EB nu a suferit nicio
discriminare abuziva. In al doilea rand, reclamantele sustin ci preturile aplicate in
privinta EB nu erau discriminatorii.

Cu privire la primul aspect, intemeiat pe inexistenta refuzului abuziv de acces si a
discrimindrii abuzive din partea reclamantelor

Argumentele partilor

Reclamantele contesta faptul ca au refuzat EB in mod abuziv accesul la Cascade
RS. Acestea sustin cd pregiatirea si negocierea deschiderii accesului fusesera in mod
specific dificile, pentru motive care erau asociate EB. Mai intéi, in perioada august 1999-
ianuarie 2000, ar fi avut loc numai discutii preliminare, EB solicitind accesul doar la
28 ianuarie 2000. In continuare, in perioada februarie-noiembrie 2000, deschiderea
accesului la data previzuta ar fi esuat din cauza lipsei de pregitire a EB. In sfarsit, in
perioada decembrie 2000-noiembrie 2001, negocierile referitoare la deschiderea
accesului ar fi fost dificile din cauza reorganizirii relatiilor comerciale si economice
dintre reclamante si EB.

In opinia reclamantelor, Comisia se intemeiazi pe o intelegere eronati a sistemului de
procesare a actiunilor nominative de citre CBF. Astfel, decizia atacatd nu ar mentiona
una dintre cele doua functii de decontare ale Cascade RS. In plus, Comisia ar ignora
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faptul cd existd accesuri separate pentru Cascade si pentru Cascade RS, care necesita
date diferite, fiind necesar ca cele referitoare la decontare si fie transmise cétre Cascade,
iar cele referitoare la actionar catre Cascade RS. Reclamantele adaugi c4, in cele doua
cazuri, aceastd transmitere se poate face manual sau automat si cid depozitarul
intermediar vizat trebuie si opteze pentru modurile de acces care urmeaza a fi stabilit.

Din cuprinsul scrisorilor din 3 august 1999, din 29 octombrie 1999 si din 31 ianuarie
2000, citate de Comisie, ar reiesi in mod clar cd EB dorea s transmité datele referitoare
la decontare pentru actiunile nominative prin intermediul accesului automat integral la
Cascade (Actiuni nominative), iar datele referitoare la actionar prin intermediul unui
acces manual la Cascade RS, desi a fost propus accesul manual la Cascade, care ar fi
putut fi deschis imediat. Comisia nu ar fi ficut distinctia nici intre cele doua tipuri de
acces, nici intre accesul manual la Cascade RS si functia sa aditionald ,Power of
Attorney”, care nu ar presupune nicio transmitere, din partea utilizatorului, de date
referitoare la actionar, deoarece ar fi vorba despre o inregistrare automaté efectuata de
Cascade RS.

Reclamantele sustin cd au invocat deja aceste argumente in cadrul procedurii
administrative, in special prin memoriile din 1 decembrie 2003, ale céror extrase
sunt anexate la replica, si din 30 mai 2003. Scrisorile mentionate ar confirma deopotriva
argumentul reclamantelor potrivit caruia, deja anterior lunii martie 2002, EB ar fi avut
posibilitatea s obtind acces automat la Cascade RS. In plus, reclamantele precizeazi ci
functia ,Power of Attorney” si inregistrarea automatd nu sunt sinonime cu accesul
pentru transmiterea datelor actionarilor.

Stabilirea combinatiei dintre cele doud tipuri de acces solicitate de EB ar fi una dintre
cauzele complexitatii tehnice a pregatirii deschiderii citre EB a unui acces la sistemul de
procesare al CBF. Astfel, un acces automat integral ar necesita modificéri importante in
sistemele informatice, pregatiri aprofundate si numeroase serii de teste. Pentru acest
motiv si pentru a permite depozitarilor intermediari activititi de planificare si de
pregitire, CBF ar proceda la stabilirea si la modificérile tipurilor de acces automat
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numai la date de lansare precise, de doud ori pe an. EB ar fi avut in vedere datele de
lansare din aprilie sau din septembrie 2000.

De asemenea, din cuprinsul e-mailurilor dintre EB si CBF ar reiesi cd, din cauza lipsei de
pregatire din partea EB, deschiderea la accesul in discutie nu a fost posibila la cele doud
date de lansare previzute. Cu privire la acest aspect, reclamantele sustin ca insasi
Comisia recunoaste cid EB a constatat ci, ulterior lunii aprilie 2000, din punctul de
vedere al CBF, cea mai apropiatd datd posibild pentru deschiderea accesului era
septembrie 2000. EB ar fi dorit astfel si améine nu numai automatizarea denumita
»RTS” (decontare in timp real), ci si stabilirea accesului automat integral pentru
transmiterea datelor referitoare la decontare, pentru a fi disponibile impreuni. In
septembrie 2000, CBF ar fi efectuat toate testele si pregatirile (in special o formare a
colaboratorilor EB la 11 septembrie 2000, a cirei documentatie este reprodusa in anexa
la replica) si ar fi deschis si pus la dispozitia EB pe durata a cinci zile lucratoare un acces
corespunzitor cererii sale, imprejurare recunoscut si de EB. In opinia reclamantelor,
aceasta deschidere de acces a rimas fara urméri deoarece EB nu a reusit si finalizeze la
timp pregitirile necesare. Deschiderea extraordinara prevazuta la 30 octombrie 2000 ar
fi esuat pentru acelasi motiv, iar EB ar fi amanat-o la 1 decembrie 2000.

In opinia reclamantelor, Comisia nu ia in considerare nici faptul ci practica urmati de
CBF pe parcursul perioadei in discutie, care viza inscrierea numelui dobanditorului
actiunii nominative (proprietarul economic) in registrul actiunilor emitentului in locul
celui al fiduciarului cu drept absolut sau al fiduciarului mandatar (proprietarul juridic/
nominal), ridica o problemd serioasd pentru EB. Aceastd problemi ar reiesi din
diferitele e-mailuri citate de Comisie, precum si din comportamentul EB dupa
deschiderea accesului, care nu ar fi recurs la accesul manual la Cascade RS si nu ar fi
transmis datele referitoare la actionari.

In sustinerea argumentelor privind tipurile celor doua accesuri pe care EB le-ar fi
solicitat CBF, refuzul sdu de a inscrie actiunile nominative pe numele proprietarului
economic si rdspunderea EB pentru esecul deschiderii accesului, reclamantele au
propus drept probi declaratia sefului Serviciului ,,Compensare si decontare” din cadrul
CBF la momentul producerii faptelor.
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In continuare, reclamantele sustin ci, in perioada decembrie 2000-noiembrie 2001,
negocierea privind deschiderea accesului era asociatd negocierii altor probleme
survenite intre CBF si EB. In special, CBF ar fi amanat deschiderea accesului pentru EB
din luna octombrie in luna noiembrie a anului 2001, ca raspuns la respingerea cererii
sale de acces la Euroclear France in privinta tuturor titlurilor de valoare emise in Franta.
CBF ar fi actionat pe o bazd denumité ,imi dai — iti dau”, iar nu in mod abuziv. in
raspunsul lor la solicitarea de informatii din partea Comisiei, reclamantele nu ar fi
mentionat aceastd problema deoarece intrebarea adresatd privea CSD si ICSD. Pe de
alta parte, argumentarea Comisiei cu privire la acest aspect ar fi contradictorie.

In mod contrar celor afirmate de Comisie, problemele privind remuneratiile si
extinderea prestatiilor speciale ar fi in strdnsa legitura cu accesul EB la sistemul CBF si
ar fi fost percepute de cele doua societiti in acest mod. Intr-o nota interna din 15 martie
2001, invocaté de reclamante si anexata de Comisie la memoriul in apérare, EB ar fi ldsat
chiar sa se inteleagd ca accesul trebuia utilizat numai ca argument in legatura cu
negocierile asupra pretului. Comisia ar fi recunoscut astfel c4, in cadrul negocierilor, EB
urmirea in acelasi timp mai multe obiective. In acest cadru, EB s-ar fi opus doar
includerii problemei modificérii acordului Bridge.

EB ar fi dorit readaptarea completi a relatiilor economice complexe si reciproce dintre
CBF si EB. Reclamantele isi intemeiazi aceasti tezd pe documentele privind reuniunile
din 23 octombrie 2000 si din 21 martie 2001 desfisurate intre cele doud societiti. Cu
privire la acest aspect, reclamantele sustin ca nu se contestd de citre Comisie continutul
scrisorii referitoare la prima reuniune. In plus, renegocierea s-ar impune din punct de
vedere comercial, fiind, asadar, justificatd in mod obiectiv. De asemenea, reclamantele
sustin ca discutiile privind toate aceste probleme fusesera initiate in aceeasi perioada. In
aceste imprejurari, nu li se poate imputa faptul ci au dorit sd isi sustind propriile
interese in cadrul acestor discutii si nici cd au facut dovada unei tergiverséri in privinta
EB.

Reclamantele sustin cd nu existd un obstacol abuziv nici din punctul de vedere al
intentiei de a crea un obstacol, nici din punctul de vedere al efectului obstacolului. In
primul rand, chiar daci s-ar admite ci reclamantele ar fi intarziat deschiderea accesului,
imputarea unui abuz in sensul articolului 82 CE nu ar fi justificata, deoarece nu au
urmadrit niciun obiectiv anticoncurential. Astfel, Comisia nu ar invoca niciun indiciu
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care i-ar putea intemeia concluzia potrivit careia reclamantele ar fi améanat deschiderea
accesului pentru a impiedica un concurent al CBL si isi furnizeze in mod eficient
serviciile. In realitate, CBL ar fi obtinut deschiderea aceluiasi acces chiar mai tarziu
decat EB, in martie 2002.

in al doilea rand, cu privire la efectul obstacolului, reclamantele considera ca existd un
abuz de pozitie dominanta doar in cazul in care au fost sau pot fi afectate in mod
considerabil posibilitatile concurentiale ale intreprinderii céreia i s-a creat un pretins
obstacol. O aménare a incheierii unui act ar putea echivala cu un refuz de a incheia un
act doar daci efectul sdu restrictiv ar fi echivalent. Acesta ar trebui cel putin sa fie
susceptibil sa impiedice sau si creeze un obstacol in mod durabil in calea accesului
concurentilor pe piata dominaté sau de a-i elimina de pe piata. Pe de alta parte, referirea
la deciziile anterioare ale Comisiei in decizia atacatd nu ar fi pertinentd, deoarece, in
mod contrar prezentei cauze, ar fi intemeiate pe acest efect restrictiv calificat. Avand in
vedere aceste criterii, reclamantele nu ar fi actionat in mod abuziv in sensul
articolului 82 CE.

Comisia nu ar demonstra un asemenea dezavantaj concurential in detrimentul EB. In
realitate, in majoritatea cazurilor, EB si CBL ar dispune in Europa de accesuri indirecte
la CSD. Intermedierea s-ar face chiar la niveluri multiple, intre aceste niveluri existind
o concurents, cel putin in mod potential. Un acces indirect nu ar constitui in mod vizibil
un dezavantaj concurential. Nici diferenta de pret nu ar avea influentd asupra deciziei
unui depozitar intermediar de a opta pentru un acces direct sau pentru unul indirect la
CBF.

In plus, Comisia s-ar fi intemeiat in mod eronat pe importanta actiunilor nominative in
Germania, in loc de a lua in considerare importanta pentru EB a actiunilor nominative
emise in Germania. Comisia nu ar fi tinut seama de faptul ca EB efectueazi compensari
si decontari exclusiv pentru tranzactii comerciale asupra titlurilor de valoare negociate
direct si, in special, in cadrul comertului cu imprumuturi. In cadrul acestui tip de
comert si in mod special in cadrul activitatilor EB, actiunile nominative emise in
Germania ar fi practic nesemnificative si nu ar reprezenta elemente indispensabile in
propunerea privind un serviciu complet de compensare si decontare. Desigur, partea
din tranzactiile EB efectuate la CBF ar fi crescut din momentul in care EB a putut sa
inscrie proprietarii juridici, la sfarsitul anului 2002. Cu toate acestea, partea actiunilor
nominative detinute de EB si depuse la CBF, care ar fi fost de 1 % in 2002, ar fi scazut la
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0,24 % in 2004. In plus, suma avansati de 9,2 milioane de dolari americani (USD),
reprezentiand o economie privind cheltuielile de tranzactionare cu actiunile nominative
mai degrabd decét o trecere la accesul direct pe care ar fi putut sa o procure EB, nu ar fi
credibila.

In sfarsit, reclamantele sustin cd EB nu a suferit nicio discriminare din partea
CBF. Acestea sustin ci depozitarii centrali austriac si francez au obtinut un acces mai
rapid deoarece doreau accesuri manuale, care puteau fi deschise in orice moment si
relativ repede. In momentul deschiderii accesului pentru CBL, aceasta ar fi efectuat deja
toate pregitirile tehnice necesare. In aceasta privinti, reclamantele adaugi ci, pentru a
compara timpul scurs intre solicitarea accesului si deschiderea accesului, nu se ia in
considerare comparabilitatea serviciilor, ci numai tipul de acces, datele de stabilire care
decurg din acesta si problemele tehnice eventual ridicate.

Comisia contestd aceste argumente si isi mentine concluziile retinute in decizia atacata.

Aprecierea Tribunalului

Cu titlu introductiv, se impune observatia ca dintr-o jurisprudenta constanti rezulta c4,
desi instanta comunitard exercitd, in mod general, un control complet asupra
problemei dacd sunt sau nu sunt indeplinite conditiile de aplicare a normelor de
concurentd, controlul pe care il exercitd cu privire la aprecierile economice complexe
ale Comisiei trebuie totusi si se limiteze la verificarea respectirii normelor de
proceduri si de motivare, precum si a acuratetei situatiei de fapt, a absentei unei erori
vadite de apreciere si a unui abuz de putere (a se vedea Hotéararea Microsoft/Comisia,
punctul 47 de mai sus, punctul 87 si jurisprudenta citata).
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De asemenea, in mésura in care decizia Comisiei este rezultatul unor aprecieri tehnice
complexe, acestea fac in principiu obiectul unui control jurisdictional limitat, care
implicé faptul ca instanta comunitara si nu poaté inlocui aprecierea elementelor de fapt
a Comisiei cu propria apreciere (a se vedea Hotararea Microsoft/Comisia, punctul 47
de mai sus, punctul 88 si jurisprudenta citatd).

Cu toate acestea, desi instanta comunitard recunoaste Comisiei o marji de apreciere in
domeniul economic sau tehnic, acest lucru nu implicé faptul ci trebuie sa se abtind sa
controleze interpretarea de citre Comisie a datelor de aceastd naturi. Intr-adevir,
instanta comunitard trebuie nu numai sa verifice acuratetea elementelor de proba
invocate, fiabilitatea si coerenta lor, ci si sa controleze daca aceste elemente constituie
ansamblul datelor relevante ce trebuie s fie luate in considerare pentru evaluarea unei
situatii complexe si daca sunt de naturd s sustind concluziile deduse din aceasta (a se
vedea Hotérarea Microsoft/Comisia, punctul 47 de mai sus, punctul 89 si jurisprudenta
citata).

In lumina acestor principii trebuie examinate diferitele argumente invocate de
reclamante.

— Cu privire la data cererii de acces

Decizia atacatd mentioneaza si reproduce anumite fragmente din corespondenta dintre
EB si CBF pe parcursul perioadei in discutie. Desigur, se impune constatarea ca din
niciuna dintre scrisorile respective nu reiese o cerere formald a EB de acces la
CBE. Astfel, din cuprinsul e-mailului din 3 august 1999, considerat de Comisie cererea
de acces a EB la Cascade RS, rezultd cd EB a adresat intrebari tehnice si a solicitat
informatii in legatura cu demersurile ce trebuiau urmate pentru stabilirea acestui acces.
In special, EB adreseazi intrebarea astfel incat accesul direct si fie pus in practici. Cu
toate acestea, din interpretarea acestui extras din e-mail reiese cd intre cele doua
societiti au avut loc numeroase discutii cu privire la accesul EB si ci aceste discutii o
puteau determina sé considere ci nu era necesara formularea unei cereri formale. Pe de
altd parte, ca urmare a noii cereri formulate de EB prin e-mailul din 24 septembrie 1999,
raspunsul CBF din 19 octombrie 1999 lasa sa se inteleagé acest lucru, din moment ce
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sunt abordate in cuprinsul sidu conditiile tehnice pentru deschiderea accesului privind
transferul datelor referitoare la actionari. In plus, in scrisoarea din 20 septembrie 1999,
EB observa cid mai multe dintre cererile sale au ramas fira raspuns, in special in ceea ce
priveste legatura directa cu Cascade RS.

In ceea ce priveste argumentarea reclamantelor potrivit cireia aceasti cerere de acces ar
fi fost facutd in cadrul reuniunii din 28 ianuarie 2000, aceasta nu este convingatoare.
Astfel, din cuprinsul minutei sale reiese ¢4, in cadrul reuniunii, cele doud societéti au
discutat mai degrabd despre modalititile de deschidere a accesului, ipotezd care
determind presupunerea cé ele considerau cererea de acces ca fiind formulati deja in
mod valabil. Aceastd presupunere este confirmaté prin scrisoarea din 3 februarie 2000,
in care se mentioneaza cd EB a considerat cd ultima reuniune dintre cele doud societati
le permisese sa ,inceapd si avanseze” in problema accesului la anumite servicii, in
special accesul la Cascade RS si automatizarea RTS.

Din cele de mai sus reiese cd, pe baza corespondentei dintre EB si CBF, Comisia a putut
sd deduca in mod valabil ca la 3 august 1999 fusese formulata o cerere de acces.

— Cu privire la pretinsele erori de apreciere ale Comisiei referitoare la tipurile de acces
solicitate de EB

in primul rand, contrar sustinerilor reclamantelor, in considerentul (48) al deciziei
atacate Comisia nu a considerat cé exista doar un singur acces la sistemul de procesare
al CBF pentru actiunile nominative. Dimpotriva, in decizia atacatd, Comisia a amintit
accesul la subsistemul Cascade RS, diferentiindu-l de sistemul Cascade, si a facut
distinctie intre cele doud tipuri de acces posibile, accesul manual (denumit si ,online”)
si accesul automatizat [considerentele (46) si (48) ale deciziei atacate].
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In al doilea rand, reclamantele sustin ci e-mailurile dintre parti au fost interpretate
eronat de Comisie. O interpretare corectd a acestora ar demonstra ci problema
principald nu consta in cererea de acces manual la Cascade RS, ci in cererea de acces
automat la Cascade, precum si combinarea solicitatd a celor doud accesuri.
Argumentarea reclamantelor este intemeiatd in principal pe o interpretare a
e-mailurilor in discutie diferita de cea retinutid de Comisie.

Din decizia atacatd reiese ca problema analizata in cadrul procedurii administrative a
fost cea a accesului direct la Cascade RS, intrucét EB beneficia deja de acces la Cascade
pentru actiunile la purtétor si cd, in aceastd privintd, a solicitat acces direct la CBF
pentru actiunile nominative. Decizia atacati este astfel intemeiata pe constatarea ci EB
a solicitat accesul direct la Cascade RS, ca CBF i-a rdspuns cd un acces manual putea fi
deschis intr-un mod destul de facil si cd accesul obtinut in cele din urma la 19 noiembrie
2001 era manual. Comisia a dedus din aceste imprejuréri ca EB a asteptat mai mult de
doi ani pentru a obtine un acces care, in opinia CBF, putea fi stabilit in mod facil.

Efectudind o asemenea constatare, Comisia a retinut o interpretare corectd a
corespondentei dintre parti. Astfel, dupa cum sustin reclamantele, in cazul in care,
pentru a avea acces la serviciile de compensare si decontare primare pentru actiunile
nominative, EB trebuia si obting, in plus fatd de accesul sdu automat deja existent la
Cascade pentru actiunile la purtétor si de accesul manual la Cascade RS, un acces diferit
la Cascade pentru actiunile nominative si in cazul in care o asemenea combinare
reprezenta o problemd pentru CBF, ar fi fost rezonabil ca, in cadrul unei negocieri
deschise intre cele doud societati, CBF sid semnaleze EB aceste probleme, chiar s& ii
propuni eventual o solutie alternativd, cu atit mai mult cu cat, prin e-mailul din
3 august 1999, EB a adresat intrebarea cum putea ,sd puna in aplicare in practici acest
acces direct”.

Or, pe baza corespondentei dintre cele doud societiti, trebuie observat cd CBF nu a
impartasit EB in niciun moment o eventuald problema privind deschiderea a doud
accesuri separate, unul manual, iar celalalt automat. Astfel, accesul separat la Cascade
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nu este mentionat niciodatd, iar intreaga negociere intre reclamante si EB priveste
problema accesului la Cascade RS. In momentul in care, prin e-mailul din 19 octombrie
1999 [considerentul (52) al deciziei atacate], CBF mentioneazd modificarile importante
ale sistemului si analizele necesare pentru o legiturd automatd, aceasta raspunde
intrebarilor EB privind automatizarea RTS. In schimb, in acelasi e-mail, CBF declara
deopotriv, cu privire la accesul direct la Cascade RS, ca accesul manual poate fi stabilit
destul de facil. Reclamantele mentioneaza diferitele tipuri de acces la Cascade si la
Cascade RS doar in raspunsul lor adresat Comisiei la 1 decembrie 2003, si anume odata
cu acordarea accesului la Cascade RS. In plus, reclamantele se limiteaza sa mentioneze
cele doud tipuri de acces (in text si intr-o schema anexatd), insd nu sustin cd un anumit
acces sau combinarea celor doud tipuri de acces reprezenta pentru ele o problema.

In plus, din considerentul (256) al deciziei atacate reiese ci, in cadrul procedurii
administrative, reclamantele au considerat ca EB dispunea deja, in august 1999, de
acces online la Cascade si ca deschiderea unui acces online la Cascade RS pentru EB ar fi
fost suficienta ca sa ii confere capacitatea si proceseze direct actiuni nominative prin
intermediul CBF. in plus, reclamantele au declarat cd, la momentul deschiderii
accesului EB la Cascade RS, acesta ,era posibil doar manual [...] din motive tehnice”
[considerentul (258) a patra liniutd din decizia atacati] si nu au mentionat nicio
problema legata de accesul automat la Cascade sau de combinarea celor doud accesuri.
Pe de alta parte, nota anexata la scrisoarea CBF din 24 mai 2002, intitulata ,Processing
of registered shares in Germany”, anexatd de Comisie la memoriul in aparare, descrie
activitatea de procesare a actiunilor nominative si se referd numai la Cascade RS.

In orice ipoteza, desi accesul la Cascade RS se efectueaza din punct de vedere tehnic
prin doud intrari, aceasta imprejurare nu putea modifica aprecierea faptelor stabilite in
cadrul procedurii administrative. Explicatiile reclamantelor potrivit cirora accesul
automatizat necesita modificari importante in sistemele informatice, pregatiri
aprofundate si numeroase serii de teste si, prin urmare, putea fi deschis doar de doua
ori pe an nu pot justifica in mod valabil doi ani de asteptare pentru o legitura care se
incadreazd in practica curentd a CBF si pe care aceasta din urmé o deschide in mod
normal intr-un interval de citeva luni. Cu titlu comparativ, in opinia reclamantelor,
CBL solicitase exact aceeasi combinatie ca si EB si a obtinut accesul in doar patru luni.
Reclamantele afirmi ca aceastid combinatie a fost posibild deoarece CBL efectuase toate
pregitirile necesare deschiderii. Or, aceastd explicatie contrazice teza reclamantelor
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potrivit careia admiterea in termene rezonabile a cererii de acces formulati de EB ar fi
fost dificila din cauza cererii sale specifice de combinare a celor doud accesuri separate.
In plus, insesi reclamantele sustin ca modurile de acces pot fi combinate la cerere,
clientul fiind cel care opteaza pentru tipul de acces la CBF pe care doreste si il obtina.

De asemenea, reclamantele sustin ci au propus accesul manual la Cascade, care ar fi
putut fi instalat imediat. Dupd cum evidentiazd Comisia, reclamantele nu furnizeaza
insd niciun element de probd in aceasta privintd. Nici din cuprinsul extraselor din
corespondenta dintre cele doud societiti nu reiese acest fapt. Prin urmare, Comisia a
considerat in mod intemeiat ci reclamantele nu puteau sustine in mod valabil ci
oferisera acces manual la Cascade si ca acesta fusese refuzat de EB, care a insistat asupra
acordarii unui acces automat [considerentul (258) prima liniuta al deciziei atacate].

Cu privire la argumentul reclamantelor referitor la functia aditionala a Cascade RS
~Power of Attorney”, acesta nu este pertinent. Astfel, accesul acordat in noiembrie 2001
EB era manual, iar functia ,Power of Attorney” a fost disponibila numai cu incepere din
luna martie 2002. Prin urmare, acest argument nu permite repunerea in discutie a
aprecierii faptelor efectuate de Comisie.

In sfarsit, nici argumentul intemeiat pe functia de decontare a Cascade RS nu este
pertinent. Astfel, este vorba despre o precizare tehnica ce nu fusese mentionatd in
corespondenta dintre cele doud societati si care, prin urmare, desi stabilita, nu este
susceptibild sa repuna in discutie aprecierea faptelor efectuatd de Comisie.

Avand in vedere cele de mai sus, trebuie si se concluzioneze ci, pe baza corespondentei
dintre cele doua societiti, precum si a informatiilor care i-au fost furnizate in cadrul
procedurii administrative, Comisia a considerat in mod intemeiat cd EB solicitase
accesul la Cascade RS si cd nu a insistat pe un anumit tip de acces.
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In aceste conditii, aceasti argumentare a reclamantelor nu poate fi primita.

— Cu privire la argumentarea potrivit cireia EB nu ar fi efectuat toate pregatirile
necesare deschiderii accesului

Diferitele argumente expuse de reclamante si care urmadresc justificarea lipsei
deschiderii accesului EB la o datd anterioard intrucat EB nu ar fi efectuat toate
pregatirile necesare nu sunt convingatoare.

In primul rand, aceasti concluzie rezulti din argumentul intemeiat pe posibilitatea de
deschidere a unui acces automat doar la datele de lansare, si anume de doua ori pe an, in
primavara si in toamna. Pe de o parte, chiar in opinia reclamantelor, principiul datelor
de lansare este asociat accesului automat care, pe baza consideratiilor precedente, nu
era determinant in speta. Pe de alta parte, acest principiu nu reiese din corespondenta
reprodusd in decizia atacatd. Desi este adevirat ci, dupd cum sustin reclamantele,
vicepresedintele EB a scris c4, din perspectiva CBF, urmatoarea data posibila ulterioara
lunii aprilie 2000 era doar septembrie 2000 (e-mailul din 31 ianuarie 2000), reiese c3,
ulterior lunii septembrie 2000, principiul datelor de lansare a fost abandonat in
totalitate. Astfel, datele urméitoare avute in vedere erau 30 octombrie 2000 si
4 decembrie 2000. In plus, prin e-mailurile din 30 septembrie 2000 si din 13 octombrie
2000, CBF a solicitat EB sa ii comunice data la care considera ca putea fi pregatita pentru
deschidere, respectiv cu trei siptimani sau cu cincisprezece zile inaintea acestei date. In
cuprinsul e-mailului respectiv nu se mentioneaza nicio limitare privind datele de
lansare. Cu titlu exemplificativ, in mesajul adresat CBF la 4 decembrie 2000, care
reprezenta data adoptatd pentru deschiderea accesului, nerespectaté insd de CBF, EB
scrie ci era posibil sa fie fortati si améne lansarea pentru inceputul anului urmitor. In
cele din urmé4, EB a obtinut accesul la 19 noiembrie 2001.

Desi expresiile ,,data de lansare” sau ,lansare” revin adesea in corespondenta dintre cele
doud societati, acestea sunt sinonime datei de deschidere a accesului. Prin urmare,
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trebuie analizat daca EB a efectuat tot ce era necesar pentru deschiderea accesului,
independent de principiul datelor de lansare, astfel cum au fost prezentate de
reclamante, si anume limitate la doud posibilitati pe an.

In al doilea rand, reclamantele sustin ca intarzierea este datorata opozitiei exprimate de
EB fata de practica aplicata de CBF pe parcursul perioadei in discutie, care a constat in
inscrierea dobanditorului actiunii nominative in registrul actiunilor emitentului in
locul numelui proprietarului juridic. In decizia atacata [considerentul (255)] Comisia a
considerat cd reclamantele nu au dovedit ci aceste comentarii formulate de EB cu
privire la preferintele sale referitoare la mecanismul de inscriere erau de natura si
impiedice sau s amane acordarea unui acces direct la Cascade RS. In aceasta privint3,
trebuie addugat cd nu era vorba numai despre comentariile formulate de EB, ci si despre
comentariile formulate de CBF. Astfel, s-a aritat cd si CBF a mentionat aceasti
problem4, in special in e-mailul sdu din 19 octombrie 1999, in care precizeazi ci, pentru
a avea acces direct la sistem, EB trebuia si accepte introducerea tuturor datelor
personale ale fiecarui proprietar beneficiar si/sau investitor. In plus, din cuprinsul
minutei reuniunii din 28 ianuarie 2000 dintre cele doud societati (e-mailul din
31ianuarie 2000) reiese cé aceastd problema fusese dezbétuta si ca EB a propus o solutie
care nu pare sa fi fost refuzata de CBF. Pe de alta parte, reclamantele recunosc c4, chiar
pe parcursul perioadei care a urmat deschiderii accesului EB si pana la crearea functiei
~Power of Attorney”, care a rezolvat, in 2002, aceasta problemd, EB nu a recurs la
accesul manual la Cascade RS pentru datele referitoare la actionari si nu a transmis
aceste date. Or, dupa cum Comisia sustine in mod intemeiat, acest fapt dovedeste ca
deschiderea accesului era posibila fara ca problema inscrierii proprietarului juridic si
fie rezolvata.

In al treilea rand, cu privire la argumentul potrivit ciruia EB ar fi amanat deschiderile de
acces prevazute pentru lunile aprilie, septembrie si octombrie 2000, aceste chestiuni
sunt analizate pe larg in decizia atacatd. Astfel, primo, Comisia a considerat in mod
intemeiat ca din cuprinsul e-mailului din 31 ianuarie 2000 nu rezulta nicidecum ci EB
nu era pregititd pentru deschiderea programata in aprilie. Prin intermediul acelui
e-mail, EB mentioneazd doar ci, ulterior lunii aprilie, urmatoarea datd de lansare
posibila pentru CBF este luna septembrie. In momentul in care, prin e-mailul din
31 martie 2000, aceasta scrie ca in stadiul actual nu este in masura sa faci lansarea in
luna aprilie, se refera numai la sistemul RTS, iar nu la accesul la Cascade RS. Pe de alta
parte, in raspunsul din 3 aprilie 2003, CBF isi exprimd acordul pentru a aména lansarea
automatizarii RTS si adreseaza intrebarea dacd, in ceea ce priveste accesul direct la
Cascade RS, angajamentul celor doud societiti privind lansarea din septembrie 2000 era
inca valabil [considerentele (57), (59) si (60) ale deciziei atacate]. Argumentul
reclamantelor conform céruia, prin e-mailul din 31 ianuarie 2000, EB adusese la
cunostinta ca dorea sa puna in aplicare legatura in acelasi timp cu automatizarea RTS si
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cd, prin urmare, dorea si améne ambele operatiuni se afld, asadar, in contradictie cu
interpretarea situatiei datd de CBF la momentul acestor fapte.

Secundo, nu este convingdtor nici argumentul reclamantelor potrivit caruia CBF
efectuase pregitirile (in special o formare la EB) si deschisese accesul la Cascade RS la
18 septembrie 2000, acces pe care EB nu ar fi putut sa il utilizeze deoarece nu ar fi
terminat la timp pregatirile. Desigur, este adevarat ca, prin e-mailul din 12 septembrie
2000 adresat EB, CBF si-a exprimat pozitia cu ,citeva zile inainte ca [EB si] inceapi sa
utilizeze Cascade RS”. CBF a formulat insd problema datelor la care EB va incepe sa
utilizeze Cascade RS si a datei la care contul previzut va fi disponibil pentru actiunile
nominative. Prin e-mailul din 15 septembrie 2000, EB a raspuns ca transferul era avut in
vedere pentru 30 octombrie, insi putea fi amanat. In plus, un mesaj intern al EB din
19 septembrie 2000 mentioneaza acest acces inactiv care trebuia inchis pana la ,data
lansérii reale” [considerentele (62)-(64) ale deciziei atacate]. Rezulti astfel ci este corect
rationamentul Comisiei potrivit caruia accesul deschis la Cascade RS la 18 septembrie
2000 nu era un acces activ si, prin urmare, operational online si ca a fost acordat in mod
neasteptat. Reclamantele sustin deopotrivd ca EB a lasat sa se inteleagd ci va putea
respecta termenul din septembrie. Cu toate acestea, dupa cum evidentiaza Comisia,
reclamantele nu furnizeaza niciun element de probi in acest sens. Cu privire la acest
aspect, prezentarea Powerpoint pentru formarea personalului EB din 11 septembrie
2000 si schimbul ulterior de e-mailuri demonstreazi doar ca aceasti formare a avut loc,
fapt pe care Comisia nu il contestd, insa aceste elemente nu permit sa se deducé faptul
ci EB fusese informati cu privire la o datd precisi pentru deschiderea accesului.

in plus, ca urmare a esecului acestei deschideri, CBF a comunicat EB anumite conditii
care urmau a fi indeplinite inaintea deschiderii accesului, in special informarea
clientilor si indicarea de catre EB a datei prevazute inainte cu trei siptadmani sau cu
cincisprezece zile [e-mailurile din 30 septembrie 2000 si, respectiv, din 13 octombrie
2000, reluate in considerentele (65) si (67) ale deciziei atacate]. Or, aceste conditii nu
erau indeplinite inainte de deschiderea accesului in septembrie 2000. In orice ipotez3,
dupa cum sustine Comisia si avind in vedere punctul 117 de mai sus, un asemenea
acces nu ar putea fi considerat operational.
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Tertio, Comisia recunoaste cd, daca accesul nu a putut fi deschis la 30 octombrie 2000,
aceastd imprejurare se datoreazd faptului cd EB nu era pregitita, insé sustine cé a luat in
considerare acest element in decizia atacata. Astfel, din decizia atacati reiese ci, la
16 octombrie 2000, EB a informat CBF cd nu era pregititd pentru lansarea din
30 octombrie, insa ca va fi probabil pregatitd pentru decembrie 2000. Prin e-mailul din
15 noiembrie 2000, in conformitate cu preavizul solicitat, a confirmat cd accesul ar
putea fi deschis la 4 decembrie 2000 [considerentele (68) si (69) ale deciziei atacate]. Pe
baza acestor informatii, Comisia a constatat ca EB a dorit aceasta améanare de o luni. Cu
toate acestea, a considerat in mod intemeiat ci aceastd imprejurare nu a pus capat
comportamentului dilatoriu al CBF, care, de altfel, a continuat pani la 19 noiembrie
2001 [considerentul (264) al deciziei atacate].

Avéand in vedere cele de mai sus, se impune constatarea ca, luand integral in considerare
aménarea de o luni solicitatd de EB, aceasta nu obtinuse incé accesul la Cascade RS la
mai mult de un an de la formularea cererii, fard ca reclamantele s fi furnizat elemente
justificative concludente. Prin urmare, argumentarea acestora nu poate fi primita.

— Cu privire la argumentarea intemeiatd pe renegocierea raporturilor contractuale
dintre reclamante si EB

Noua datd stabilitd pentru deschiderea accesului a fost 4 decembrie 2000. La
17 noiembrie 2000, in urma unei convorbiri telefonice intre responsabilii de proiect ai
celor doua societiti, in cadrul careia CBF a informat EB cé accesul nu putea fi acordat la
timp, EB a scris CBF solicitandu-i informatii mai ample cu privire la motivele acestui
refuz [considerentul (73) al deciziei atacate].

CI a intrat in negocierile dintre EB si CBF doar in urma acestui e-mail. Astfel, la
1 decembrie 2000, CI a transmis EB un telefax in care se referea la discutiile si la

II - 3203



123

124

HOTARAREA DIN 9.9.2009 — CAUZA T-301/04

negocierile anterioare ale acestora privind cererea EB de ajustare a comisioanelor
aplicabile serviciilor de decontare care ii erau furnizate de CBF. In acest telefax
[considerentul (74) al deciziei atacate] se aratd urmétoarele:

,In aceste conditii, am plicerea de a va informa ca suntem dispusi in principiu sa
semnidm cu EB un acord care priveste nu numai problema analizei noastre privind
procesele actuale de decontare, ci care ia in considerare si cererea dumneavoastra de
reducere a comisioanelor si cererea de servicii aditionale. Prin urmare, va trebui s
negociem un nou acord. De asemenea, ar trebui s profitim de aceasta ocazie pentru a
examina cererile pe care le adresam [EB] si noile servicii pe care le asteptam de la
aceasta societate. Negocierile ar trebui sd inceapa cat mai curdnd posibil pentru a putea
fi finalizate cu succes la mijlocul anului viitor.”

Mesajul din 4 decembrie 2000 transmis de EB catre CBF [considerentul (75) al deciziei
atacate] are urmétorul cuprins:

sIncercim de doud siptimani si avem acces la Cascade RS. In pofida numeroaselor
[apeluri telefonice] si mesaje, nu am primit nicio informatie cu privire la motivele de
intarziere si nici cu privire la data la care ar trebui in mod normal si avem acces la
Cascade RS [...] Am fost surprinsi de decizia CBF de a ne aména accesul la Cascade RS,
desi am dat preavizul de doud saptdmani, dupa cum s-a solicitat, iar CBF ne-a dat un
prim semnal verde. In prezent, ne exprimim preocuparea determinata de faptul ci nu
primim informatii nici cu privire la motivele acestei intarzieri si nici cu privire la
perioada estimata de care aveti nevoie pentru a rezolva «problemele tehnice» pe care le
intdmpinati.”

Prin scrisoarea din 22 ianuarie 2001, EB a scris CI ca fusese ,,de asemenea informat[4], in
decembrie anterior, ca [CBF] isi schimbase opinia si [cd], finalmente, nu ar acorda [EB]
accesul la sistemul sdu de actiuni nominative, care este insd deschis altor clienti ai
[CBF]”. In plus, EB a considerat ci era vorba astfel despre o formi de discriminare care ii
afecta capacitatea de a furniza servicii citre clientii sai [considerentul (78) al deciziei
atacate].
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Intr-un telefax din 24 ianuarie 2001 adresat EB [considerentul (79) al deciziei atacate],
Cl a contestat imputarea vreunei discriminari oarecare. In acest telefax, CI mentioneaz
deopotrivi o reuniune din 23 octombrie 2000 intre cele doua societiti, in cadrul céreia
fusese examinatd problema comparirii comisioanelor EB cu comisioanele platite de
béncile germane. Acesta are urmatorul cuprins:

,In ceea ce priveste sistemul de actiuni nominative al CBF, suntem gata sa il includem in
negocierile noastre viitoare. Cu toate acestea, precizidm ca serviciul actiunilor
nominative este propus de mai multi furnizori si cd, prin urmare, CBF nu detine o
pozitie exclusivi pe piata german. Inci o datd, v rugdm si notati cd [CBL] nu mai are
acces direct la sistemul actiunilor nominative al CBF. De asemenea, acuzatia
dumneavoastra de discriminare nu are temei [...] In ceea ce priveste cererea
dumneavoastra specifica de rezolvare a problemei reducerii comisionului si problema
serviciului actiunilor nominative, am putea initia renegocierea globald a contractului
(inclusiv cererea dumneavoastrd de reducere a comisionului si cererea de servicii
suplimentare) la inceputul lunii martie [...]”

In acelasi telefax, CI a scris c4, ,[i]n cursul reuniunii din 23 octombrie 2000, [EB si CI] se
angaja[serd] sd renegocieze impreund un nou contract de legiturd care [ar] rezolva
problemele care se ridic[au] in prezentul contract si si examineze cerere[a] [EB] de
reducere a comisioanelor in mésura doritd”, cd ,[a]ngajamentul [EB] de a initia
negocieri [fusese] ratificat [...] in scrisorile [sale]” si ca ,[c]ele doud scrisori [...] au
confirmat [cd EB] intelege[a] cé aceastd problema a reducerii comisioanelor facea parte
din negocierea globald a noului contract si cé [aceste] doua scrisori nu erau insotite de
nicio alti conditie”. In ceea ce priveste cererea specifici a EB de a rezolva problema
reducerii comisioanelor, CI a aratat cd era dispusa sa initieze renegocierea globald a
contractului la inceputul lunii martie [considerentul (113) al deciziei atacate].

La 10 iulie 2001, CBF a indicat prin telefon EB c3, din punctul sidu de vedere, nu exista
vreo problema in ceea ce priveste accesul direct la decontarea actiunilor nominative,
din moment ce, de partea sa, Sicovam (la acel moment un CSD francez) ar deschide
CBF legitura pentru un numir mai important de actiuni emise in Franta
[considerentul (82) al deciziei atacate].
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O noti internd a EB din 15 martie 2001, anexatd la memoriul in apérare, contine
strategia ce era vizatd de aceastd societate in cadrul reuniunii cu CBF din 21 martie
2001. In aceasti nota se poate observa in special ci, pentru EB, obiectivul aflat la
originea discutiilor cu CBF consta in renegocierea preturilor, al doilea obiectiv fiind de a
obtine acces la Cascade RS. In plus, EB spera s mentina contractul existent, incercand
sa realizeze in totalitate celelalte dou obiective. In cuprinsul acestei note se estimeaza
céstigul determinat de reducerea preturilor la 2 milioane de euro, in timp ce castigul
determinat de obtinerea accesului la Cascade RS este estimat la 9,2 milioane USD. in
schimb, din concluzia notei reiese ca, pentru EB, accesul la Cascade RS era mai
important decat reducerea preturilor, ca faptul de a beneficia de un contract ,special”
avea, desigur, avantaje pe care dorea si le mentini si ca reducerea preturilor putea fi
discutata intr-o etapd ulterioara.

In plus, din cuprinsul minutei acestei reuniuni din 21 martie 2001, anexati la duplici,
reiese cd, in opinia EB, preturile reprezentau problema principala care trebuia negociati
si cd toate problemele ar trebui negociate in cadrul contractului aplicabil in acel
moment, insd CBF dorea sd negocieze toate problemele in ansamblu, iar nu in mod
individual.

Pe baza corespondentei si a documentelor mentionate mai sus, se impune constatarea
cd, desi EB ridicase problema reducerii comisionului si problema serviciilor
suplimentare, problema accesului direct in cadrul renegocierii raporturilor lor
contractuale a fost ridicatd numai de reclamante, iar nu de EB. Astfel, dupa cum
recunoaste si Comisia, desi EB urmérea mai multe obiective in discutiile sale cu CBF,
considera ca un castig potential determinat de obtinerea accesului la Cascade RS era
mult mai important decét cel obtinut prin reducerea preturilor. EB nu putea avea niciun
interes sa includa problema deschiderii accesului in renegocierea raporturilor sale
contractuale cu CBF, ci dorea mai degraba sa obtind accesul pe baza contractului deja
aplicabil si, ulterior, sd negocieze o eventuald reducere a preturilor. Prin urmare,
argumentarea reclamantelor cu privire la acest aspect trebuie respinsa.

De asemenea, reclamantele sustin cd CBF a amanat deschiderea accesului pentru EB
din luna octombrie pané in luna noiembrie 2001 deoarece fusese respinsa cererea de
acces a CBF adresata Euroclear France (fostd Sicovam), referitoare la toate titlurile de
valoare emise in Franta.
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In aceasta privintd, trebuie amintit c4, potrivit unei jurisprudente constante in materia
aplicérii articolului 82 CE, desi constatarea existentei unei pozitii dominante nu
presupune in sine nicio criticd in privinta intreprinderii in cauza, independent de
cauzele unei asemenea pozitii, aceasta are responsabilitatea speciald de a nu aduce
atingere prin comportamentul sdu unei concurente efective si nedenaturate pe piata
comuna (Hotararea Michelin/Comisia, punctul 48 de mai sus, punctul 57). De
asemenea, desi existenta unei pozitii dominante nu priveaza o intreprindere care se afla
in aceasta pozitie de dreptul de a-si prezerva propriile interese comerciale, atunci cand
acestea sunt amenintate, si desi aceasta intreprindere are posibilitatea, intr-o masura
rezonabild, sa indeplineasca actele pe care le considera adecvate in vederea protejarii
intereselor sale, asemenea comportamente nu pot fi insd admise atunci cind au ca
obiect consolidarea acestei pozitii dominante si exercitarea sa abuzivi (a se vedea
Hotararea Tribunalului din 30 septembrie 2003, Michelin/Comisia, T-203/01, Rec.,
p. II-4071, punctul 55 si jurisprudenta citata).

Astfel, din natura obligatiilor impuse de articolul 82 CE rezultd cg, in imprejurari
specifice, intreprinderile in pozitie dominanta pot fi private de dreptul de a adopta
comportamente sau de a indeplini acte care nu sunt abuzive in sine si care nici nu ar fi
condamnabile dacd ar fi adoptate sau indeplinite de intreprinderi nedominante
(Hotararea Tribunalului din 17 iulie 1998, ITT Promedia/Comisia, T-111/96, Rec.,
p. [1-2937, punctul 139).

Prin urmare, pentru a-si justifica comportamentul, reclamantele nu pot invoca
respingerea cererii de acces a CBF la Euroclear France in legituri cu toate titlurile de
valoare emise in Franta sau renegocierea raporturilor contractuale cu EB. Astfel, in
calitate de intreprindere in pozitie dominanti, CBF avea o responsabilitate specifica de
a nu aduce atingere, prin comportamentul sdu, unei concurente efective si
nedenaturate in cadrul pietei comune.

Pe de alti parte, se impune precizarea ca cererea CBF de acces la CSD francez nu putea
avea pertinentd in cadrul prezentului litigiu inainte de ianuarie 2001 (data la care EB
dobéndise Sicovam, care a devenit astfel Euroclear France), respectiv la un an si
jumdtate de la cererea de acces formulatad de EB.
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In temeiul jurisprudentei citate anterior, trebuie s se concluzioneze ci reclamantele au
actionat abuziv prin includerea renegocierii raporturilor lor contractuale si a cererii de
acces la CSD francez in cadrul negocierilor privind acordarea accesului la Cascade RS,
desi negocierile durau deja de mai mult de un an. In plus, interesele CI, societate-mams
a CBF, care este singurul ICSD din Uniunea Europeana in afard de EB, par si reiasa cu
destula claritate din corespondenta si din minutele reuniunilor intre, de acum inainte,
EB, pe de o parte, si CBF si CI, pe de alté parte. in sfarsit, accesul EB la Cascade RS a fost
acordat fard sa se fi incheiat intre pérti un acord global.

Cu privire la afirmatia reclamantelor potrivit céreia discutiile purtate cu EB privind
deschiderea accesului au fost initiate numai incepind cu toamna anului 2000, asadar, in
aceeasi perioadd a discutiilor privind reducerea preturilor si extinderea prestatiilor
speciale, este suficient si se constate cd aceasta se afld in contradictie cu argumentele lor
precedente privind perioada februarie-noiembrie 2000.

Prin urmare, argumentarea reclamantelor asupra acestui aspect trebuie respinsa in
totalitate.

— Cu privire la pretinsa inexistenti a obstacolului abuziv

Reclamantele sustin cd o eventuald intarziere in deschiderea accesului nu justificd
imputarea unui abuz in sensul articolului 82 CE, deoarece nu ar fi urmadrit niciun
obiectiv anticoncurential. In plus, reclamantele considera ca existi un abuz de pozitie
dominantad numai atunci cind posibilititile concurentiale ale intreprinderii careia i s-a
ridicat un pretins obstacol au fost sau pot fi considerabil afectate.

Potrivit unei jurisprudente constante, notiunea de folosire in mod abuziv este o notiune
obiectiva ce vizeazd comportamentele unei intreprinderi in pozitie dominanté care sunt
de natura sd influenteze structura unei piete unde gradul de concurenti este deja redus
tocmai din cauza prezentei intreprinderii respective si care, prin recurgerea la mijloace
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diferite de cele care guverneaza o concurentd normald intre produse si servicii pe baza
prestatiilor operatorilor economici, au ca efect crearea de obstacole in calea mentinerii
gradului de concurent existent inca pe piata sau in calea dezvoltarii acestei concurente
(Hotérarea Hoffmann-La Roche/Comisia, punctul 49 de mai sus, punctul 91; a se vedea
si Hotarérea din 30 septembrie 2003, Michelin/Comisia, punctul 132 de mai sus,
punctul 54 si jurisprudenta citata).

Prin urmare, comportamentul unei intreprinderi in pozitie dominantid poate fi
considerat abuziv, in sensul articolului 82 CE, in lipsa oricdrei conduite ilicite
(Hotararea Tribunalului din 1 aprilie 1993, BPB Industries si British Gypsum/Comisia,
T-65/89, Rec., p. 1I-389, punctul 70).

Asadar, argumentul reclamantelor potrivit ciruia nu au urmadrit niciun obiectiv
anticoncurential nu produce niciun efect asupra calificirii juridice a situatiei de fapt. In
acest context, stabilirea obiectivului reclamantelor de a amana deschiderea accesului
pentru a impiedica un client si concurent al grupului Clearstream sa furnizeze in mod
eficient serviciile sale poate intéri concluzia privind existenta unui abuz de pozitie
dominanti, insd nu reprezinta o conditie.

Pe de alti parte, trebuie amintit c3, in spetd, accesul a fost refuzat EB, care era in acelasi
timp client al CBF pe piata germand a titlurilor de valoare pastrate in custodie sigura
colectiva si concurent direct al CBL, societate-sora a CBF si singurul alt ICSD din
Uniunea Europeand pe piata in aval a compensérii si decontirii tranzactiilor
transfrontaliere cu titluri de valoare. Desi decizia atacatd nu stabileste obiectivul
reclamantelor de a crea un dezavantaj concurential pentru EB, in schimb, in cadrul
acesteia se apreciazd motivarea si consecintele acestui refuz de a furniza servicii in
contextul pozitiei detinute de EB si de intregul grup Clearstream pe piata relevanta.
Astfel, Comisia prezinta mai multe indicii de natura a se considera ca reclamantele
aveau drept obiectiv excluderea EB de la furnizarea serviciilor lor si, prin urmare,
impiedicarea concurentei in cadrul furnizérii serviciilor secundare transfrontaliere de
compensare si decontare [considerentele (234) si (300) ale deciziei atacate]. Cu toate
acestea, datd fiind notiunea obiectivd de abuz de pozitie dominantd, nu este necesara
pronuntarea asupra acestui aspect.
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Cu privire la efectul evidentiat de jurisprudenta citaté la punctul 140 de mai sus, acesta
nu priveste in mod obligatoriu efectul concret al comportamentului abuziv denuntat. In
vederea stabilirii unei incélcari a articolului 82 CE este suficient si se demonstreze ca un
comportament abuziv al intreprinderii in pozitie dominantd urmareste sa restranga
concurenta sau, cu alte cuvinte, cd un asemenea comportament este de naturd s aiba
sau poate avea un asemenea efect (Hotdrarea din 30 septembrie 2003, Michelin/
Comisia, punctul 132 de mai sus, punctul 239).

Prin urmare, trebuie examinat in ce méasurd Comisia a stabilit in spetd ca acest
comportament al reclamantelor urmérea si restrdngd concurenta pe piata serviciilor
secundare de compensare si decontare.

Dupé cum s-a arétat in cadrul examindrii primului motiv, decizia atacati evidentiaza
analiza completd a Comisiei asupra pietei serviciilor. Pe aceastd bazd, Comisia a avut
ulterior posibilitatea sd concluzioneze in mod valabil ca CBF detinea un monopol de
fapt si era, asadar, un partener comercial inevitabil in domeniul furnizérii serviciilor de
compensare si decontare primare in cadrul pietei relevante. In plus, Comisia a constatat
ci barierele la intrare pe aceastd piatd, exprimate prin reglementare, cerinte tehnice,
interesul participantilor de pe piatd, costuri la intrare, costuri pentru clienti si
probabilitatea de a putea furniza produse competitive, erau atat de importante, incat era
posibild excluderea eventualititii de noi intriri care si exercite o constriangere
concurentiald pentru CBF intr-un viitor previzibil [considerentele (205)-(215) ale
deciziei atacate].

In aceasta privint, din jurisprudenta Curtii reiese ci, pentru a concluziona cu privire la
existenta unui abuz in sensul articolului 82 CE, este necesar ca refuzul serviciului in
discutie si fie de naturd sa elimine, din perspectiva solicitantului serviciului, toata
concurenta din cadrul pietei, ca acest refuz si nu poata fi justificat din punct de vedere
obiectiv si ca serviciul si fie indispensabil desfasurérii activititii solicitantului
(Hotararea Curtii din 26 noiembrie 1998, Bronner, C-7/97, Rec., p. I-7791, punctul 41).
Potrivit unei jurisprudente constante, un produs sau un serviciu este considerat esential
sau indispensabil daca nu existd niciun substitut real sau potential (a se vedea Hotérarea
Tribunalului din 15 septembrie 1998, European Night Services si altii/Comisia,
T-374/94, T-375/94, T-384/94 si T-388/94, Rec., p. 1I-3141, punctul 208 si
jurisprudenta citatd).
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Cu privire la criteriul eliminarii intregii concurente, in scopul stabilirii unei incélcéri a
articolului 82 CE, nu este necesar si se demonstreze eliminarea oricirei prezente
concurentiale pe piatd, ci trebuie sa se stabileasci ca refuzul in cauzé riscé sa elimine sau
este de naturd si elimine orice concurenta efectiva de pe piatd. Un asemenea risc de a
conduce la eliminarea oricirei concurente efective trebuie stabilit de Comisie
(Hotararea Microsoft/Comisia, punctul 47 de mai sus, punctele 563 si 564).

In spetd, in conformitate cu aceste consideratii, Comisia a constatat [consideren-
tele (168), (226), (228), (231) si (234) ale deciziei atacate], mai intii, cd reclamantele
aveau un monopol de fapt in domeniul furnizarii serviciilor de compensare si decontare
primare pe piata relevanti si cd EB nu putea si reproduci serviciile pe care le solicita. In
continuare, Comisia a constatat c4, in calitate de ICSD, EB oferea clientilor sai un punct
de acces unic la numeroase piete de titluri de valoare si, prin urmare, un serviciu
novator, la scard europeand, de activititi secundare de compensare si decontare pentru
tranzactiile transfrontaliere cu titluri de valoare in cadrul pietei interne si ca investitorii
care doreau sa utilizeze serviciile de ,ghiseu unic” ale unui ICSD aveau in esenta
optiunea intre CBL si EB. In opinia Comisiei, accesul EB la CBF era indispensabil pentru
a putea furniza aceste servicii transfrontaliere de compensare si decontare secundare,
iar refuzul reclamantelor de a-i furniza servicii primare de compensare si decontare
pentru actiuni nominative a afectat capacitatea EB de a furniza servicii complete,
paneuropene si inovatoare. Acest refuz a adus atingere inovatiei si concurentei in cadrul
furnizérii de servicii transfrontaliere de compensare si decontare secundare pe piata
compensdrii si decontdrii transfrontaliere a titlurilor de valoare in Uniunea Europeané
si, finalmente, consumatorilor din cadrul pietei unice. In sfarsit, Comisia a constatat ca
acest comportament al reclamantelor nu putea fi justificat in mod obiectiv.

in plus, Comisia a concluzionat cé refuzul furnizérii unui acces direct la Cascade RS si
discriminarea nejustificatd in aceasta privintd nu sunt doua incélcari separate, ci mai
degraba doud manifestari ale aceluiasi comportament, deoarece discriminarea
nejustificatd existd intrucat CBF a refuzat si furnizeze EB aceleasi servicii ca cele pe
care le furniza unor clienti comparabili sau servicii similare. In opinia Comisiei, refuzul
de a furniza astfel stabilit este intérit prin constatarea unui comportament
discriminatoriu nejustificat al clientilor CBF.
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Aceste concluzii nu pot fi infirmate de diferitele argumente invocate de reclamante in
legétura cu acest aspect. Astfel, contrar afirmatiilor reclamantelor, Comisia a considerat
in mod intemeiat ca termenul pentru obtinerea accesului depésise cu mult termenul
care putea fi considerat rezonabil si justificat, evidentiind astfel un refuz abuziv de a
furniza serviciul in discutie, de naturi si cauzeze un dezavantaj concurential pe piata
relevantd in detrimentul EB. Cu titlu comparativ, CBL, concurent direct al EB, obtinuse
accesul la Cascade RS in doar patru luni. Pe de alta parte, cu privire la argumentul
reclamantelor potrivit caruia la momentul situatiei de fapt CBL nu mai avea acces la
CBEF, trebuie observat ca CBL a ficut aceasti solicitare numai atunci cAnd accesul EB la
Cascade RS fusese deja acordat [considerentul (236) a doua liniuta al deciziei atacate].

Argumentul intemeiat pe faptul cd nu s-a demonstrat de catre Comisie ca accesul
indirect la CBF constituia un dezavantaj concurential in detrimentul EB si c3, in Europa,
EB si CBL dispuneau in majoritatea cazurilor de accesuri indirecte la CSD, a fost deja
analizat in cadrul primului motiv, prin prisma problemei substituibilititii din
perspectiva ofertei. Cu privire la acest aspect, trebuie amintit c§, inainte de a solicita
accesul la Cascade RS, EB dispunea de acces indirect la CBF prin intermediul Deutsche
Bank. Cu toate acestea, pe baza informatiilor furnizate de actorii de pe piata, Comisia a
constatat in mod intemeiat cd un asemenea acces indirect prezenta anumite
inconveniente, si anume termene mai lungi, un risc mai important, costuri mai
ridicate si conflicte de interese potentiale [considerentul (139) al deciziei atacate]. Pe de
altd parte, argumentul privind eventualele accesuri indirecte la CSD prezenti pe alte
piete geografice nu este pertinent, deoarece aprecierea faptelor priveste numai piata
geografici relevantd in prezenta cauzi, si anume Germania.

In ceea ce priveste argumentul reclamantelor asupra lipsei de pertinenta a referirii, in
decizia atacati, la deciziile anterioare ale Comisiei, intrucét acestea s-ar fi intemeiat pe
un efect restrictiv calificat care ar fi absent in prezenta cauzi, este suficient si se
aminteasca jurisprudenta mentionati la punctul 55 de mai sus.

Cu privire la importanta titlurilor nominative ale EB depuse la CBF si cu privire la
céstigul potential al EB determinat de obtinerea accesului la Cascade RS, trebuie
subliniata in special, similar opiniei Comisiei, importanta posibilititii de a propune
clientilor serviciile in legiturd cu actiunile nominative emise in Germania, care, in
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contextul pietei actuale, nu poate fi contestati. In plus, importanta serviciului furnizat
de CBF poate fi apreciatd numai pe baza volumului tranzactiilor efectuate in privinta
EB, care nu corespund neapdrat, si nici nu corespund in majoritatea cazurilor, cu
volumul actiunilor depuse la CBF. In orice ipoteza, desi argumentul volumului scazut
poate interveni in optiunea intre un acces automat si un acces manual, si un volum
scazut de tranzactii cu actiuni nominative, mai ales avind in vedere importanta
acestora, poate justifica un acces direct la sistemul de procesare al CBF. Pe de alta parte,
reclamantele nu oferd nicio estimare pe baza valorii tranzactiilor efectuate, ci se
limiteaza sd mentioneze date cifrice privind proportia actiunilor nominative depuse la
CBF, fari a furniza vreun element de proba. in acelasi mod, reclamantele propun o alta
modalitate de calcul pentru stabilirea importantei acestor actiuni in privinta EB, care nu
este sustinutd de niciun document oficial si nici de o baza de calcul definita.

Prin urmare, argumentarea reclamantelor cu privire la acest aspect trebuie respinsa in
totalitate.

— Cu privire la pretinsa inexistenta a discriminarii fata de EB

Toate elementele raspunsului la acest argument au fost deja prezentate in cuprinsul
punctelor de mai sus. Astfel, este suficient sd se reaminteascd, referitor la pretinsa
solicitare a EB de acces automat la Cascade si de acces manual la Cascade RS, cd CBL a
obtinut accesul la Cascade RS in doar patru luni si cg, potrivit insesi reclamantelor, CBL
solicitase aceeasi combinatie ca si EB (a se vedea punctele 106 si 151 de mai sus).
Reclamantele nu au demonstrat afirmatia potrivit careia EB nu ar fi efectuat pregatirile
necesare pentru deschiderea accesului timp de mai mult de un an (a se vedea
punctele 112-120 de mai sus). In sfarsit, reclamantele nu contesti ca CSD austriac si
francez obtinuserd acces neintérziat la Cascade RS. Or, din informatiile primite pe
parcursul procedurii administrative si expuse in decizia atacatd reiese ca nu exista
servicii de compensare si decontare pe care CBF le furniza ICSD si care nu erau
furnizate catre CSD nationali [considerentele (133) si (296) ale deciziei atacate]. Cu
privire la tipul de acces, trebuie amintit cd accesul acordat EB in noiembrie 2001 a fost
manual, ca si cel acordat CSD nationali.

II - 3213



157

158

159

160

HOTARAREA DIN 9.9.2009 — CAUZA T-301/04

Prin urmare, trebuie sé se concluzioneze ca in mod intemeiat Comisia a constatat cd EB
a suferit o discriminare privind furnizarea de servicii de compensare si decontare
primare pentru actiunile nominative.

Avand in vedere cele de mai sus, acest aspect al celui de al doilea motiv trebuie respins
ca neintemeiat.

Cu privire la al doilea aspect, intemeiat pe inexistenta unei discrimindri in materie de
preturi

Argumentele partilor

In privinta EB, reclamantele invoci inexistenta unei discriminari abuzive in formarea
preturilor. In special, nu ar fi posibild comparatia intre CSD si ICSD, deoarece ar fi vorba
despre doud grupuri diferite de clienti. Ar fi diferite atat combinatiile de servicii
solicitate, cat si costurile care le sunt atribuibile.

In primul rand, din jurisprudenta Curtii ar reiesi cd structura pietei poate justifica
distinctia dintre categorii diferite de clienti. Or, in spetd, Comisia ar fi faicut abstractie de
diferentele esentiale existente intre functiile si modelele de activitate ale CSD si ICSD.
In special, spre deosebire de CSD, ICSD nu ar fi scutiti de riscuri, deoarece nu sunt
supusi unei supravegheri din partea statului menite sa asigure securitatea circulatiei
capitalurilor si deoarece acestia ar putea efectua tranzactii in devize diferite.
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In al doilea rand, volumul tranzactiilor pe care CBF trebuie si le proceseze pentru ICSD
este mult mai important decat cel al tranzactiilor efectuate pentru CSD si, prin urmare,
gradul de standardizare si de automatizare ar fi mai ridicat pentru prima categorie, ceea
ce ar impune utilizarea unor programe speciale. Astfel, 76 % din costurile globale s-ar
raporta la procesarea tranzactiilor pentru ICSD, ceea ce ar genera o crestere a costurilor
procesarii datelor.

In al treilea rand, EB ar beneficia de anumite prestatii speciale, mentionate in
considerentul (131) al deciziei atacate. Acestor prestatii i-ar corespunde suma forfetara
anuald de 125 000 de euro. Astfel, prestatiile respective nu ar avea legitura cu activitatile
de compensare si decontare, ci numai cu pastrarea si cu emiterea de titluri de valoare. In
aceastd privintd, reclamantele depun in anexa la replicé o scrisoare din 29 august 1996
adresatd EB. Reclamantele subliniaza acuratetea si pertinenta calificarii si a diferentierii
dintre serviciile de decontare si serviciile speciale si sustin ca serviciile speciale sunt
furnizate numai EB. Modificarile de pozitii consecutive la remiterea titlurilor de valoare
de catre purtator, la restituirea la purtétor sila majorarile sau la reducerile de capital din
partea emitentilor s-ar afla in legaturd cu pastrarea titlurilor de valoare, iar nu cu
activitatile de compensare si decontare in cadrul tranzactiilor cu titluri de valoare.

In al patrulea rand, un acord semnat in 1997 intre predecesorii CBF si EB ar preciza
anumite activitati numai in privinta EB, a ciror valoare specifica este recunoscuta de EB
in nota sa internd din 15 martie 2001. Comisia nu ar fi luat insd cunostinta de toate
informatiile de care dispune.

In al cincilea rand, CBF ar trebui si suporte costurile contractului de asigurare de
raspundere civild pentru riscurile specifice de raspundere in legatura cu cei doi ICSD. In
aceastd privinta, reclamantele sustin cd, in mod contrar afirmatiei Comisiei, costurile
indicate la rubrica ,Cheltuieli generale” pentru EB sunt de sase ori mai mari decét
costurile indicate pentru toti CSD si de 1,7 ori mai mari decat costurile indicate pentru
CI. Aceste riscuri speciale ar fi legate de volumul mare de tranzactii efectuate de ICSD,
dupd cum reclamantele ar fi aratat deja in memoriile din 1 septembrie 2003 si din
1 decembrie 2003, ale ciror extrase sunt anexate la replici. In plus, repartizarea
cheltuielilor de asigurare ar fi justificatd de daune, care ar fi mai frecvente in cazul ICSD.
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In al saselea rand, 99,01 % din tranzactiile procesate in timpul noptii pentru depozitarii
centrali ar fi efectuate pentru ICSD, ceea ce ar genera costuri suplimentare. Astfel, spre
deosebire de CSD, rezultatele ICSD ar fi puse la dispozitie inclusiv in timpul noptii. In
aceastd privintd, reclamantele reproduc in anexa la replicd un tabel de remunerare a
tranzactiilor, calculatd pe baza costurilor globale si a volumului de tranzactii aferente
ICSD sau CSD, care insa nu ar contine nicio diferentiere a costurilor de tranzactie intre
procesarea in timpul noptii si procesarea in timpul zilei, deoarece costurile de
supraveghere speciald a executdrilor suplimentare de programe lansate doar pentru
ICSD si serviciile de date rezultind din volumul mare de tranzactii ar fi efectuate atat in
cadrul procesirii in timpul noptii, cat si in cadrul procesarii in timpul zilei.

De asemenea, reclamantele sustin ci diferenta de pret constatatd in spetd a fost
calculata in mod gresit de Comisie. Astfel, intrucat suma forfetard anuald nu reprezinta
o remunerare a serviciilor de decontare, iar CBF acorda EB reduceri de cantitate,
diferenta de pret care trebuie justificatd de dovada costurilor corespondente ar fi
cuprinsa intre 2 % si 5 %, si nu s-ar ridica la 20 %. Pe de alta parte, Comisia ar refuza si ia
in considerare costurile specifice efectuate de CBF, care permit sa justifice in mod
obiectiv aceasta diferentd de pret pe care reclamantele au evaluat-o la un cuantum
cuprins in intervalul 0,10-0,25 euro.

In sfarsit, Comisia nu ar fi analizat si nici nu ar fi raspuns la problema daca formarea
preturilor solicitate de reclamante de la EB a determinat un dezavantaj concurential in
privinta EB. In opinia reclamantelor, cea mai buna dovadi ca EB nu a suferit un
dezavantaj consta in faptul ca EB nu a repercutat scaderea de preturi asupra clientilor
sai.

Comisia solicitd respingerea acestei argumentari.
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Aprecierea Tribunalului

Practicarea de catre o intreprindere in pozitie dominanta de preturi discriminatorii este
interzisa de articolul 82 al doilea paragraf litera (c) CE, care vizeazi practicile abuzive
constand in ,aplicarea in raporturile cu partenerii comerciali a unor conditii inegale la
prestatii echivalente, creand astfel acestora un dezavantaj concurential”.

Astfel, potrivit jurisprudentei, o intreprindere nu poate sa practice diferente artificiale
de pret de naturd sa determine un dezavantaj pentru clientii sdi si sd denatureze
concurenta (Hotérarea Tribunalului din 6 octombrie 1994, Tetra Pak/Comisia,
T-83/91, Rec., p. II-755, punctul 160, si Hotararea Deutsche Bahn/Comisia, punctul 65
de mai sus, punctul 78).

Este necesar, asadar, sa se verifice in speta acuratetea faptelor pe baza cirora Comisia se
intemeiaza pentru a constata practiciri de preturi discriminatorii de catre reclamante si
dacd aceste elemente sunt de naturd sd ii confirme concluzia potrivit careia, in
raporturile cu partenerii comerciali, au fost aplicate conditii inegale la prestatii
echivalente, crednd astfel acestora un dezavantaj concurential.

In opinia Comisiei, ICSD si CSD formeaza doua grupuri de clienti comparabile prin
faptul ca atit unii, cit si ceilalti furnizeazi servicii de compensare si decontare
secundare pentru tranzactiile transfrontaliere cu titluri de valoare emise in
conformitate cu legea germana, iar continutul serviciilor primare de compensare si
decontare pentru operatiunile transfrontaliere pe care CBF le furnizeazd este
echivalent. Astfel, pe baza informatiilor furnizate de reclamante, Comisia a constatat
cd CSD si ICSD beneficiaza de servicii comparabile si cd nu existd servicii de
compensare si decontare pe care CBF le furniza ICSD si pe care nu le furniza CSD
[considerentele (128) si (133) ale deciziei atacate].
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Or, partile nu contesta faptul ci, pentru fiecare tranzactie, in cazul CSD nationali, CBF
factura un pret de 5 euro, in timp ce, in perioada cuprinsa intre sfarsitul anului 1996 si
1 ianuarie 2002, in cazul EB, CBF factura un pret de baza de 6 euro pentru fiecare
tranzactie, precum si o redeventa anuald de 125000 de euro.

In cadrul primului motiv, reclamantele afirmi ca cele trei categorii de clienti ai CBE
(CSD, ICSD si clienti-conditii generale) obtin din partea sa, in esentd, aceleasi servicii,
deoarece toti au legéturi cu CBF in calitate de depozitari intermediari, insa ca diferenta
de pret corespunde derulirii procesului, care poate diferi in functie de nevoile diverse
ale fiecdruia dintre acesti clienti. Se impune totusi constatarea ca aceastd argumentare
se afld deseori in contradictie cu alte declaratii facute in cadrul procedurii
administrative si al procedurii in fata Tribunalului.

Astfel, in primul rand, reclamantele sustin cd suma forfetara de 125000 de euro
corespunde numai custodiei si emiterii de titluri de valoare. In sustinerea acestui
argument, acestea depun in anexala replicé o scrisoare din 29 august 1999, transmisa de
predecesorul CBF citre predecesorul EB, prin care il informeazd asupra preturilor
aplicate cu incepere de la 1 ianuarie 1997. Din aceastd scrisoare reiese insa ca suma
forfetarda de 125000 de euro era facturatd pentru servicii speciale [a se vedea si
considerentul (131) al deciziei atacate], in timp ce se precizeazi ci, pentru serviciile de
custodie, preturile aplicate erau ,regulate”.

In plus, reclamantele enumera anumite activitati care ar privi numai EB in temeiul unui
acord semnat in 1997 de predecesorii CBF si EB.

Cu toate acestea, reclamantele nu demonstreazd modul in care diferitele servicii
speciale pe care le mentioneazi se diferentiaza de cele furnizate in general citre ICSD si
CSD. In aceasti privintd, se impune mai intai constatarea ci, in cadrul procedurii
administrative, reclamantele au afirmat c4, in privinta CSD, in plus fatd de serviciile
standard, anumite servicii de decontare, care erau enumerate, erau furnizate pentru a
raspunde nevoilor specifice ale CSD (in legdturéd cu tranzactiile transfrontaliere) pe
baza unor acorduri individuale. Apoi, in privinta ICSD, reclamantele au declarat ca
»1CSD primesc atét servicii standard, cét si servicii speciale comparabile celor furnizate
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CSD” si cd, in comparatie cu CSD, anumite servicii speciale, care sunt enumerate, nu
sunt solicitate de ICSD [considerentele (125) si (128) ale deciziei atacate].

Rezulta ca, in plus fatd de serviciile standard furnizate clientilor-conditii generale,
anumite servicii aditionale sunt furnizate CSD si ICSD in functie de nevoia specificé a
acestora, si anume procesarea tranzactiilor transfrontaliere.

In aceasti privint, trebuie respins argumentul reclamantelor privind functiile diferite
ale CSD si ICSD, deoarece, referitor la titlurile de valoare emise in conformitate cu legea
germand, CSD care nu sunt entitati germane si ICSD isi desfasoara activitatea la acelasi
nivel si solicitd CBF aceleasi servicii primare. Asadar, Comisia a concluzionat in mod
intemeiat ca era echivalent continutul serviciilor de compensare si decontare primare
pentru tranzactiile transfrontaliere furnizate de CBF pentru CSD si ICSD [conside-
rentul (307) al deciziei atacate]. Pe de alta parte, reclamantele nu demonstreazi modul
in care punctul 120 din Hotarérea Curtii din 3 iulie 1991, AKZO/Comisia (62/86, Rec.,
p- I-3359), la care au facut referire, ar fi pertinent pentru distinctia dintre diferitele
categorii de clienti vizati in speta.

in al doilea rand, reclamantele arati c4, in perioada 1998-2002, volumul tranzactiilor EB
a fost de mai mult de 18 ori mai important decat volumul tranzactiilor cumulate de
sapte CSD nationali si cg, prin urmare, gradul de standardizare si de automatizare este
mai ridicat pentru serviciile furnizate ICSD decét pentru cele furnizate CSD. Totusi,
dupd cum sustine in mod intemeiat Comisia, acest argument confirma concluzia
inversd, si anume cg, dupi ce au suportat un eventual cost de automatizare, un grad mai
mare de automatizare determind in principiu mai degrabé scaderea pretului decat
cresterea acestuia. Cu titlu exemplificativ, din considerentul (127) al deciziei atacate
reiese c4, in privinta a trei CSD care nu sunt entitéti germane comisioanele au scizut ca
urmare a trecerii de la o procesare pur manuala la proceduri total automatizate.
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In al treilea rand, reclamantele sustin ci diferenta de pret era justificatd, de vreme ce
CBF trebuia sd suporte anumite costuri proprii ICSD, legate de procesarea in timpul
noptii, de volumul mare de tranzactii, precum si de un contract de asigurare pentru
raspundere civild pentru riscurile specifice la care sunt expusi cei doi ICSD.

Or, se impune constatarea ca elementele de proba in sustinerea acestor argumente pe
care reclamantele le invocd in cadrul prezentului motiv nu sunt concludente. Printre
altele, sunt depuse in anexd la replicd extrase ale memoriilor reclamantelor din
1 septembrie 2003 si din 1 decembrie 2003 si o anexa a memoriului din 1 septembrie
2003, adresate Comisiei ca raspuns la solicitarea sa de informatii.

Documentul anexat la memoriul din 1 septembrie 2003 contine detalierea costurilor
aferente perioadei ianuarie-august 2002 si, prin urmare, nu se refera la perioada in
privinta cireia s-a constatat aplicarea preturilor discriminatorii. In plus, pretul aplicat
EB cu incepere de la 1 ianuarie 2002 a fost redus la 3 euro. Or, din raspunsul
reclamantelor la solicitarea de informatii a Comisiei din 12 septembrie 2002, anexata la
duplica, reiese ca marja de profit a CBF aferenta ICSD era, chiar in urma acestei
reduceri, comparabila cu cea aferentd CSD. Aceasta detaliere nu poate, asadar, in niciun
caz, si justifice diferenta de pret imputatd din perioada respectiv.

Cu privire la extrasele din memoriile din 1 septembrie 2003 si din 1 decembrie 2003,
acestea reprezintd, asadar, mai mult o argumentare aditionald a reclamantelor decit un
document cu o anumité valoare probatorie.

Trebuie amintit in aceastd privintd cd, desi sarcina probei cu privire la existenta
imprejurarilor care constituie o incélcare a articolului 82 CE revine Comisiei, revine
totusi, daca este cazul, intreprinderii dominante in cauzs, iar nu Comisiei, si inainte de
finalizarea procedurii administrative, obligatia si invoce o eventuald justificare
obiectiva si sd o susting, in aceastd privintd, cu argumente si cu elemente de proba.
In continuare, in masura in care intentioneazi si concluzioneze in sensul existentei
unui abuz de pozitie dominantd, Comisia are obligatia sa demonstreze cd argumentele
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si elementele de proba invocate de intreprinderea respectivd nu pot prevala si, prin
urmare, cd justificarea invocatd nu poate fi acceptatd (Hotdrarea Microsoft/Comisia,
punctul 47 de mai sus, punctul 688).

Din decizia atacati reiese cd, in cadrul procedurii administrative, Comisia a solicitat de
mai multe ori reclamantelor sa justifice diferentele de pret aplicate pe parcursul
perioadei respective si, in special, sa ii furnizeze detalierea costurilor in fiecare caz
printr-o repartizare aferenta fiecarei tranzactii. Partile nu neaga ca reclamantele nu iau
transmis niciodatd Comisiei o asemenea detaliere a costurilor. In plus, in opinia
Comisiei, lista serviciilor depusé de reclamante era lipsita de coerenta si contradictorie
[considerentele (134) si (313) ale deciziei atacate].

Pe de alti parte, in decizia atacata au fost analizate si in mod intemeiat respinse toate
argumentele reclamantelor referitoare la procesarea in timpul noptii, la volumul mare
de tranzactii si la asigurarea de rdspundere civild in privinta EB. Desi anumite
documente care stau la baza acestei analize sunt mentionate in decizia atacat3, ele fie nu
sunt depuse in scopul prezentei proceduri, fie, desi sunt depuse, nu sunt concludente (a
se vedea punctele 183 si 184 de mai sus). Or, aceste afirmatii ale reclamantelor, care nu
sunt intemeiate pe niciun element de probd constind in date cifrice, nu sunt
convingatoare, unele dintre ele fiind lipsite de logicé si chiar contradictorii. Astfel,
reclamantele nu au fost in mésura sd demonstreze modul in care volumul mare de
tranzactii, aflat totusi la originea unui nivel mai ridicat de automatizare, a determinat
cresterea costurilor aferente fiecirei tranzactii. In mod similar, reclamantele nu explica
motivul pentru care ar fi contractat o asigurare de riaspundere civild care sd permita
acoperirea riscurilor privind ICSD si nu depun o copie a unui asemenea contract de
asigurare. Cu privire la procesarea in timpul noptii, desi acest argument ar putea, in
sine, sd reprezinte o justificare, argumentarea reclamantelor privind acest aspect
trebuie totusi respinsd. Reclamantele afirma cd modalitatea de calcul reprodusa in
anexa la replica nu contine nicio diferentiere a costurilor de tranzactie intre procesarea
in timpul noptii si procesarea in timpul zilei, deoarece costurile supravegherii speciale a
executarilor suplimentare de programe lansate numai pentru ICSD si pentru servicii de
date rezultate din volumul mare de tranzactii sunt efectuate att in cadrul procesérii de
noapte, cét si in cadrul procesirii de zi. Pe de o parte, reclamantele confunda astfel
costurile suplimentare determinate de elementele amintite in cadrul argumentelor
precedente cu costurile suplimentare datorate procesirii in timpul noptii. Pe de alta
parte, reclamantele nu reproduc nicio modalitate de calculare a acestor costuri,
detaliate in functie de volumul tranzactiilor procesate in timpul zilei si in timpul noptii
si in functie de beneficiar, EB sau CSD.
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In consecints, argumentele reclamantelor nu sunt pot repune in discutie aprecierea
Comisiei din decizia atacata potrivit cireia reclamantele nu au reusit sd demonstreze ci
preturile aplicate EB erau intemeiate pe costuri reale aditionale, suportate numai in
privinta acestei societati.

In al patrulea rand, trebuie respins si argumentul reclamantelor potrivit ciruia Comisia
a calculat in mod eronat diferenta de preturi pe care acestea ar avea obligatia sa o
justifice. Astfel, pe baza descrierii serviciilor pe care reclamantele le calificd drept
speciale, diferite de decontare [considerentul (131) al deciziei atacate], cel putin unele
din aceste servicii, ce corespundeau sumei forfetare de 125000 de euro, par a avea
legatura cu serviciul de decontare. In orice ipotezi, se impune constatarea c4, in plus
fata de comisionul aferent unei tranzactii regulate, aceasta sumaé forfetara aditionald era
facturatd EB de CBF pentru servicii de care beneficiau EB si CSD, suma4 care insd nu era
facturatd CSD, care beneficiau totusi de un numar mai important de servicii speciale
decat ICSD. Astfel, pretul aferent fiecirei tranzactii, considerat in ansamblu si platit
efectiv de EB, era superior tarifului nominal de 6 euro aferent fiecérei tranzactii, iar
discriminarea la care a fost supusd EB depiseste, asadar, diferenta de 20% dintre
preturile facturate EB si cele facturate anumitor CSD [considerentul (306) al deciziei
atacate]. Cu privire la reducerea de cantitate aplicatd EB, aceasta ar fi trebuit mai
degraba sa aduci preturile facturate EB la un nivel inferior preturilor facturate altor
clienti comparabili.

Avand in vedere cele de mai sus, se impune constatarea c, fira a sivarsi o eroare de
apreciere, Comisia a concluzionat ca reclamantele au practicat in raport cu EB preturi
discriminatorii, in sensul articolului 82 al doilea paragraf litera (c) CE.

In sfarsit, reclamantele sustin cd Comisia nu a analizat si nu a solutionat problema dacéa
formarea preturilor facturate de reclamante pentru EB i-a acesteia un dezavantaj
concurential.

Dupa cum a amintit Curtea, interdictia expresa a discrimindrii prevazuti la articolul 82
al doilea paragraflitera (c) CE face parte din regimul care asigura, conform articolului 3
alineatul (1) litera (g) CE, cd nu este denaturatd concurenta pe piata interna.
Comportamentul comercial al intreprinderii in pozitie dominantd nu trebuie si
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denatureze concurenta pe o piatd situatd in amonte sau in aval, cu alte cuvinte
concurenta intre furnizori sau intre clienti ai acestei intreprinderi. Cocontractantii
intreprinderii mentionate nu trebuie si fie favorizati sau defavorizati in raporturile de
concurenti dintre ei. In consecinti, pentru ca toate conditiile de aplicare a articolului 82
al doilea paragraf litera (c) CE sa fie intrunite, este necesar si se constate nu numai
faptul ca intreprinderea in pozitie dominantd pe o piatd are un comportament
discriminatoriu, ci si cd respectivul comportament urmareste si denatureze acest
raport concurential, cu alte cuvinte, sd aducé atingere pozitiei concurentiale a unei parti
dintre partenerii comerciali ai acestei intreprinderi in raport cu altii (Hotararea Curtii
din 15 martie 2007, British Airways/Comisia, C-95/04 P, Rep., p.1-2331, punctele 143 si
144).

In aceasti privinti, nimic nu se opune ca discriminarea partenerilor comerciali care se
afld in raport de concurenti si poatd fi consideratd abuziva din momentul in care
comportamentul intreprinderii in pozitie dominantd urmaéreste, avind in vedere toate
imprejurarile spetei, s determine o denaturare a concurentei intre acesti parteneri
comerciali. Intr-o astfel de situatie, nu s-ar putea impune si se faci, in plus, proba unei
deteriorari efective si cuantificabile a pozitiei concurentiale a partenerilor comerciali
considerati in mod individual (Hotérarea din 15 martie 2007, British Airways/Comisia,
punctul 192 de mai sus, punctul 145).

In spet, aplicarea, de citre o intreprindere care detine un monopol de fapt pe piata
situatd in amonte, fatd de un partener comercial, a unor preturi diferite pentru servicii
echivalente, fara intrerupere timp de cinci ani, a putut determina un dezavantaj
concurential pentru acest partener.

Avand in vedere toate cele de mai sus, trebuie respins acest aspect al celui de al doilea
motiv si, prin urmare, al doilea motiv in totalitate.
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3. Cu privire la al treilea motiv, intemeiat pe imputarea eronatd, in sarcina Cl, a
comportamentului ilicit al CBF

Argumentele pdrtilor

Reclamantele sustin ca in niciun moment Comisia nu a constatat ca a doua reclamanta,
CI, ar detine o pozitie dominanta si cd, prin urmare, nu a putut si abuzeze de aceasti
pozitie.

Comisia respinge aceasta argumentare.

Aprecierea Tribunalului

Trebuie amintit cd un comportament anticoncurential al unei intreprinderi poate fi
imputat altei intreprinderi atunci cind aceasta nu si-a stabilit in mod autonom
comportamentul pe piatd, ci a aplicat, in esentd, directivele emise de cea din urmg,
avand in vedere in special legaturile economice si juridice care le uneau (Hotérarea
Curtii din 16 noiembrie 2000, Metsa-Serla si altii/Comisia, C-294/98 P, Rec., p. I-10065,
punctul 27). Astfel, comportamentul unei filiale poate fi imputat societétii-mama
atunci cand filiala nu isi stabileste in mod autonom conduita pe piatd, ci aplicd, in
esentd, instructiunile care ii sunt date de societatea-mama (Hotérarea Curtii din 14 iulie
1972, Imperial Chemical Industries/Comisia, 48/69, Rec., p. 619, punctele 132 si 133).

In cazul particular in care o societate-mama detine 100% din capitalul filialei sale
autoare a unui comportament ilicit, exista o prezumtie simpla potrivit cireia societatea-
mama respectivd exercitd o influentd determinantd asupra comportamentului filialei
sale (a se vedea in acest sens Hotararea Curtii din 25 octombrie 1983, AEG-Telefunken/
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Comisia, 107/82, Rec., p. 3151, punctul 50) si, in consecinti, acestea constituie o singura
intreprindere in sensul dreptului concurentei (Hotarérea Tribunalului din 15 iunie
2005, Tokai Carbon si altii/Comisia, T-71/03, T-74/03, T-87/03 si T-91/03, nepublicata
in Repertoriu, punctul 59). Drept urmare, revine societétii-mamaé care contestd in fata
instantei comunitare o decizie a Comisiei de a-i aplica o amendd pentru un
comportament savarsit de filiala acesteia sarcina de a risturna aceastd prezumtie,
aducind elemente de probd care pot demonstra autonomia acesteia din urma
(Hotararea Tribunalului din 27 septembrie 2006, Avebe/Comisia, T-314/01, Rec.,
p- 1I-3085, punctul 136; a se vedea de asemenea in acest sens Hotérarea Curtii din
16 noiembrie 2000, Stora Kopparbergs Bergslags/Comisia, C-286/98 P, Rec., p. 1-9925,
denumita in continuare ,Hotérarea Stora”, punctul 29).

In aceasta privinta, trebuie subliniat ci, desi este adevirat ca in Hotararea Stora,
punctul 199 de mai sus (punctele 28 si 29), Curtea a amintit, pe 1angd detinerea in
proportie de 100% a capitalului filialei, si alte imprejurdri, precum necontestarea
influentei exercitate de societatea-mama asupra politicii comerciale a filialei sale si
reprezentarea comuna a celor doud societati in cursul procedurii administrative, nu
este mai putin adevarat cd imprejurérile mentionate nu au fost evidentiate de Curte
decat in scopul de a expune ansamblul elementelor pe care Tribunalul isi intemeiase
rationamentul pentru a concluziona ca acesta nu se bazase doar pe detinerea de cétre
societatea-mama a intregului capital al filialei. La punctul 29 din Hotéararea Stora,
punctul 199 de mai sus, Curtea a aratat expres ci, ,in situatia in care societatea-mama
detine intregul capital social al filialei, Tribunalul putea presupune in mod legitim, astfel
cum a aratat Comisia, cd societatea-mamé exercita efectiv o influentd determinanta
asupra comportamentului filialei sale” si c4, in aceste conditii, ii revenea reclamantei
sarcina de a risturna aceastd ,prezumtie” prin elemente de proba suficiente.

In spet4, intrucat CI detine integral capitalul CBF, aceasta avea obligatia s faci dovada
existentei unui comportament autonom al CBF de naturd sd rdstoarne aceasta
prezumtie, insd nu a procedat in acest mod. Astfel, in memoriile formulate,
reclamantele nu se pronunti asupra problemei daci filiala CBF a determinat si/sau
isi determind in mod autonom comportamentul pe piatd, in loc s aplice instructiunile
societatii sale mama.
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Reclamantele nu au contestat nici afirmatia Comisiei, cuprinsa in memoriul in aparare,
care face trimitere la considerentele (235), (271) si urmatoarele ale deciziei atacate,
potrivit cireia, pe de o parte, in publicatiile sale comerciale, Clearstream se prezinta
drept o singurd entitate si, pe de altd parte, elementele de fapt prezentate in decizia
atacatd aratd ca Cl a influentat comportamentul CBF, care nu a actionat, asadar, in mod
autonom, si chiar faptul cé CI a actionat uneori pe seama filialei sale germane.

In ceea ce priveste argumentarea reclamantelor potrivit cireia Comisia nu ar fi
constatat in nici un moment c CI era o intreprindere care detinea o pozitie dominanta
pe piata relevantd, este suficient si se constate cd aceasta se intemeiaza pe o premisa
eronatd, potrivit cireia nu s-a constatat nicio incélcare in privinta sa. Or, din
considerentul (224) si urmatoarele si din articolul 1 din decizia atacati reiese ca CI a fost
personal sanctionata pentru o incélcare care se presupune ca a savarsit-o ea insési ca
urmare a legaturilor economice si juridice care o uneau cu CBF si care ii permiteau sa
determine comportamentul celei din urma pe piati (a se vedea in acest sens Hotérarea
Metsi-Serla si altii/Comisia, punctul 198 de mai sus, punctul 34).

Prin urmare, al treilea motiv trebuie respins ca neintemeiat.

4. Cu privire la al patrulea motiv, intemeiat pe caracterul imprecis al deciziei atacate

Argumentele pdrtilor

Reclamantele sustin c4, prin stabilirea, in cuprinsul articolului 1 din decizia atacati, a
momentului de debut al refuzului ilicit de a furniza serviciile in cauzi la 3 decembrie
1999, Comisia nu a tinut seama de intervalul de patru luni scurs de la formularea cererii
de acces, fata de care ar fi afirmat insé, in cuprinsul motivarii, cd nu era abuziv.
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Cu privire la articolul 2 din decizia atacat, acesta ar fi nelegal, deoarece textul acestuia
ar fi foarte imprecis, in special in ceea ce priveste comportamentul concret de la care
reclamantele trebuie si se abtina. In plus, modul de redactare a acestui articol in limba
germand ar fi neclar si in contradictie cu motivarea deciziei atacate. Astfel, acesta ar
putea fi interpretat in sensul cé reclamantele trebuie si se abtind numai de la actele
descrise in cuprinsul articolului 1 si care incalca articolul 82 CE, fard a se preciza care
sunt aceste acte.

Din precizarile furnizate de Comisie in memoriul in aparare, reclamantele deduc faptul
ci partea dispozitivd a deciziei atacate priveste in mod exclusiv comportamentul
reclamantelor fatd de EB, iar nu fatd de alte intreprinderi. Comisia ar respinge o
interpretare extensiva a articolului 2 din decizia atacatd, imprejurare care, asadar, nu ar
produce efecte fata de actiunile la purtator.

In opinia Comisiei, textul articolului 2 din decizia atacatd nu prezinta impreciziile pe
care le critica reclamantele.

Aprecierea Tribunalului

In primul rand, argumentul reclamantelor potrivit ciruia Comisia nu ar fi tinut seama
de un termen de patru luni la stabilirea duratei incalcarii nu este intemeiat. Astfel, data
primei cereri de acces a EB la Cascade RS, retinutd de Comisie si confirmatd la
punctele 97-99 de mai sus, este cea de 3 august 1999, desi articolul 1 din decizia atacata
stabileste momentul de debut al incalcérii la 3 decembrie 1999. Rezulta ca in mod corect
a dedus Comisia cele patru luni, cu alte cuvinte, durata maxima pe care o considera
rezonabild pentru acordarea accesului solicitat, din perioada totald a incalcarii
constatate in spetd. Prin urmare, decizia atacatd nu contine nicio contradictie intre
motivare si partea sa dispozitiva.
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In al doilea rand, cu privire la articolul 2 din decizia atacat, trebuie amintit c3, in partea
dispozitivé a deciziilor sale, Comisia indica natura si intinderea incélcérilor pe care le
sanctioneaza sau le constata si, in principiu, cu privire in special la intinderea si la natura
incélcarilor, numai partea dispozitivd, iar nu motivarea este cea care prezintd
importanta. Interpretarea prin recurgerea la motivarea deciziei atacate este necesari
numai in cazul unei lipse de precizie a termenilor utilizati in partea dispozitiva
(Hotaréarea Tribunalului din 11 decembrie 2003, Adriatica di Navigazione/Comisia,
T-61/99, Rec., p. 1I-5349, punctul 43).

In spets, textul partii dispozitive a deciziei atacate nu prezinti nicio ambiguitate.
Rezulta din aceasta in mod clar ¢4, in cuprinsul articolului 1, Comisia a constatat ci, pe
de o parte, refuzul de a furniza servicii de compensare si decontare primare pentru
actiunile nominative si comportamentul discriminatoriu in privinta EB si, pe de alta
parte, aplicarea preturilor discriminatorii in detrimentul EB, pe de altd parte, erau
contrare articolului 82 CE. Acest articol precizeazi natura, durata si autorii incalcarilor
constatate.

La articolul 2, Comisia a dispus ca reclamantele s se abtini pe viitor de la incalcérile
prevézute laarticolul 1. Textul acestuia, interpretat in coroborare cu textul articolului 1,
este, asadar, foarte precis.

Prin urmare, al patrulea motiv trebuie respins ca neintemeiat.

Din toate dezvoltirile de mai sus rezultd ca actiunea trebuie respinsa in totalitate.
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5. Cu privire la cererea de audiere a unui martor

Reclamantele propun sid furnizeze, prin intermediul marturiei sefului Serviciului
»Compensare si decontare” din cadrul CBF la momentul producerii faptelor, dovada
anumitor afirmatii ale acestora, si anume tipul de acces care ar fi fost solicitat de EB,
refuzul acestei societati de a inscrie actiunile nominative pe numele proprietarului
economic si rdspunderea EB pentru esecul deschiderii accesului.

In aceast privinti, trebuie amintit cd numai Tribunalul este competent si se pronunte
asupra eventualei necesitati de a completa informatiile de care dispune in legitura cu
cauzele cu care este sesizat (a se vedea Hotararea Curtii din 28 iunie 2005, Dansk
Rorindustri si altii/Comisia, C-189/02 P, C-202/02 P, C-205/02 P-C-208/02 P si
C-213/02 P, Rec,, p. I-5425, punctul 67 si jurisprudenta citatd).

Astfel, chiar daci o cerere de audiere a unor martori, formulati in cererea introductiva,
mentioneazd cu precizie faptele in legitura cu care ar trebui si fie audiat martorul sau
martorii si motivele de naturd sa justifice audierea acestora, este de competenta
Tribunalului sd aprecieze pertinenta cererii in raport cu obiectul litigiului si cu
necesitatea de a proceda la audierea martorilor citati (Hotérarea din 17 decembrie 1998,
Baustahlgewebe/Comisia, C-185/95 P, Rec., p. I-8417, punctul 70).

In speta, Tribunalul a putut si se pronunte in mod util pe baza concluziilor, a motivelor
si a argumentelor dezvoltate in cursul procedurii scrise si a celei orale. Prin urmare,
trebuie respinsa cererea de audiere a unui martor formulati de reclamante.
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Cu privire la cheltuielile de judecata

Potrivit articolului 87 alineatul (2) din Regulamentul de procedura al Tribunalului,
partea care cade in pretentii este obligata, la cerere, la plata cheltuielilor de judecata.
Intrucat reclamantele au cizut in pretentii, se impune obligarea acestora la plata
cheltuielilor de judecati, conform concluziilor Comisiei.

Pentru aceste motive,

TRIBUNALUL (Camera a cincea)

declari si hotéaréste:

1) Respinge actiunea.

2) Obliga Clearstream Banking AG si Clearstream International SA la plata
cheltuielilor de judecata.

Vilaras Prek Ciuca

Pronuntata astfel in sedinta publicé la Luxemburg, la 9 septembrie 2009.

Semnaturi
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