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Streszczenie decyzji Komisji
z dnia 16 maja 2019 r.

dotyczacej postgpowania na mocy art. 101 Traktatu o funkcjonowaniu Unii Europejskiej i art. 53
Porozumienia EOG

(Sprawa AT. 40135 - FOREX - Three Way Banana Split)
(notyfikowana jako dokument nr C(2019) 3521)

(Jedynie tekst w jezyku angielskim jest autentyczny)

(Tekst majacy znaczenie dla EOG)

(2020/C 226/05)

W dniu 16 maja 2019 r. Komisja przyjeta decyzje dotyczgceg postgpowania przewidzianego w art. 101 Traktatu o funkcjonowaniu Unii
Europejskiej i art. 53 Porozumienia EOG. Zgodnie z przepisami art. 30 rozporzgdzenia Rady (WE) nr 1/2003 (') Komisja podaje
niniejszym do wiadomosci nazwy stron oraz glowng tresé decyzji, wraz okresleniem wysokosci natozonych kar, uwzgledniajgc jednak uza-
sadniony interes przedsigbiorstw w zakresie ochrony tajemnicy handlowej.

1. WPROWADZENIE

(1) Adresaci decyzji uczestniczyli w pojedynczym i ciaglym naruszeniu art. 101 TFUE i art. 53 Porozumienia EOG.
Celem naruszenia bylo ograniczenie lub zaktécenie konkurencji w sektorze transakcji kasowych na rynku waluto-
wym G10 (FX lub Forex) ().

(2) Waluty rynku walutowego G10 obejmujg USD oraz CAD, JPY, AUD, NZD, GBP, EUR, CHF, SEK, NOK i DKK (tj.
facznie 11 walut, ktére odpowiadajg konwencji rynkowej dotyczacej walut objetych oznaczeniem G10). Glow-
nymi klientami traderéw na rynku walutowym (Forex) sa podmioty zarzadzajace aktywami, fundusze emery-
talno-rentowe, fundusze hedgingowe, przedsigbiorstwa i instytucje finansowe oraz inne banki.

(3) Dziatalno$¢ handlowa na kasowym rynku walutowym obejmuje zaréwno (i) organizowanie obrotu: wykonywanie
zlecen klientéw w zakresie wymiany kwoty w danej walucie na jej odpowiednik w innej walucie; oraz (ii) transak-
cje z uzyciem $rodkéw wilasnych: dokonywanie innych operacji wymiany walut w celu zarzadzania ryzykiem
wynikajacym z transakcji w ramach organizowania obrotu.

(4) Stanowiska transakcji kasowych na rynku walutowym G10, ktére nalezaly do przedmiotowych przedsigbiorstw,
mogly dokonywaé obrotu dowolnymi walutami G10 w zaleznosci od popytu. Chociaz sami uczestniczacy trade-
rzy byli odpowiedzialni gtéwnie za organizowanie obrotu w konkretnych walutach lub parach walutowych, byli
réwniez upowaznieni do zawierania innych transakcji w imieniu swoich wlasnych przedsigbiorstw w odniesieniu
do dowolnych walut G10 dostgpnych w ich rejestrach, co w réznym stopniu czynili w przedmiotowym okresie w
celu maksymalizacji wartosci swoich odpowiednich udzialow.

(5) Istotne dla naruszenia byly nastepujace trzy rodzaje zlecen zwigzane z dzialalnoscia transakcyjng uczestniczacych
trader6w zorientowang na klientéw (organizowaniem obrotu):

— zlecenia klientéw ,kupuj natychmiast”, dotyczace natychmiastowego zawarcia transakcji na okreslong kwote
waluty w oparciu o aktualny kurs rynkowy,

— warunkowe zlecenia klientéw, uruchamiane, kiedy osiggnigty zostaje dany poziom cenowy, ktdéry naraza tra-
dera na ryzyko. Zlecenia te staja si¢ wykonalne, kiedy warto$¢ rynkowa osigga okreslony poziom (np. zlecenie
,stop-loss” lub ,take-profit”),

— zlecenia klientéw dotyczace realizacji transakcji po konkretnych kursach referencyjnych Forex lub wedlug
Lfixingu” dla konkretnych par walutowych, co w przedmiotowej sprawie odnosito si¢ tylko do kasowych kur-
sow zamkniecia WM/Reuters (zwanych dalej ,WMR fixes”) oraz referencyjnych kurséw walutowych Europej-
skiego Banku Centralnego (zwanych dalej ,ECB fixes”) (*).

() Dz.U.L1z4.1.2003, s. 1. Rozporzadzenie zmienione rozporzadzeniem (WE) nr 411/2004 (Dz.U. L 68 z 6.3.2004, s. 1).

() Sprawa nie dotyczy transakcji kasowych na rynku walutowym w ramach handlu elektronicznego rozumianych jako transakcje kasowe
na rynku walutowym, ktére sg ksiggowane lub wykonywane przez elektroniczne platformy obrotu lub algorytmy komputerowe
bedace wlasnoscig odpowiedniego banku lub wykonywane na takich platformach lub algorytmach.

()  WMR fix oraz ECB fix sg oparte na transakcjach kasowych na rynku walutowym dokonywanych przez uczestnikéw rynku w momen-
cie (lub okoto momentu) ustalania WMR fix lub ECB fix.
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(6) Niniejsza decyzja skierowana jest do nastepujacych podmiotéw prawnych (zwanych dalej ,,adresatami”):
— UBS AG (zwany dalej ,UBS”),
— The Royal Bank of Scotland Group plc oraz NatWest Markets plc (%), (zbiorczo ,RBS”),
— Barclays PLC, Barclays Services Limited oraz Barclays Bank plc (zbiorczo ,Barclays”) oraz
— Citibank N.A. i Citigroup Inc. (zbiorczo ,Citigroup”) oraz

— J.P. Morgan Europe Limited, ]J.P. Morgan Limited, JPMorgan Chase Bank, N.A. oraz JPMorgan Chase & Co.
(zbiorczo ,JPM”")

(7) Decyzja opiera si¢ na materiale dowodowym w aktach Komisji, jak réwniez na wyraznym i jednoznacznym uzna-
niu faktéw i ich prawnej kwalifikacji, zawartych w propozycjach ugodowych przedstawionych przez adresatéw
niniejszej decyzji, a takze na ich wyraznym i jednoznacznym potwierdzeniu, ze pisemne przedstawienie zarzutow
odzwierciedla tre$¢ przedtozonych przez nich propozycji ugodowych.

2. OPIS SPRAWY
2.1. Procedura

(8) Postgpowanie zostalo wszczgte na podstawie wniosku o zwolnienie z grzywny przedlozonego przez UBS w dniu
27 wrze$nia 2013 r. Komisja otrzymala nastepnie wstepne wnioski o ztagodzenie kary od Barclays w dniu 11 paz
dziernika 2013 r. oraz od RBS w dniu 14 pazdziernika 2013 r. Dnia 1 listopada 2013 r. Citigroup réwniez przed-
lozylo wniosek o zmniejszenie grzywien, a nastepnie w dniu 6 listopada 2013 r. wniosek taki ztozyto JPM. Komi-
sja przyznata UBS warunkowe zwolnienie z grzywny w dniu 2 lipca 2014 r.

9) W dniu 27 pazdziernika 2016 r. wszczeto postgpowanie wobec stron w celu podjecia z nimi rozméw ugodo-
wych. W okresie od listopada 2016 r. do lutego 2018 r. Komisja podejmowata dwustronne kontakty i odbywata
spotkania dwustronne z kazdg ze stron w ramach trzech tur rozméw ugodowych, zgodnie z obwieszczeniem o
postepowaniach ugodowych.

(10) W dniu 24 stycznia 2018 r. kolegium komisarzy zatwierdzito przedzialy prawdopodobnie majacych zastosowa-
nie grzywien. Wszystkie strony przedtozyly nastepnie swoje propozycje ugodowe, w ktérych uznaly swoja odpo-
wiedzialno$¢ za naruszenie (w tym rolg strony i czas trwania jej udzialu w naruszeniu) oraz zaakceptowaly mak-
symalng przewidywang kwote grzywny natozonej przez Komisje.

(11) W dniu 24 lipca 2018 r. Komisja przyjela pisemne zgloszenie zastrzezen, a wszystkie strony jednoznacznie
potwierdzily, ze tre$¢ zgloszenia odpowiada przedlozonym przez nie propozycjom ugodowym i ze w zwiazku z
tym strony nadal zobowigzuja si¢ do dalszego udzialu w postepowaniu ugodowym. Na posiedzeniu w dniu 6
maja 2019 r. Komitet Doradczy ds. Praktyk Ograniczajacych Konkurencje i Pozycji Dominujacych wydat pozy-
tywng opini¢. W dniu 7 maja 2019 r. urzednik przeprowadzajacy spotkanie wyjasniajace wydat sprawozdanie
koncowe. Komisja przyjeta decyzje w dniu 16 maja 2019 r.

2.2. Opis sprawy

(12) Decyzja dotyczy czynéw, ktére mialy miejsce na trzech prywatnych kanatach dyskusyjnych Bloomberga o
nazwach, kolejno, ,Three Way Banana Split"/,Two and a Half Men”/,Only Marge”, pomiedzy USB, Barclays, RBS,
Citigroup i JPM (zbiorczo ,kanaly dyskusyjne Three Way Banana Split” lub ,kanaly dyskusyjne”). Czyny mialy
miejsce od 18 grudnia 2007 r. do 3 czerwca 2013 r.; w tym okresie kanaly dyskusyjne byly otwarte jeden po dru-
gim. Czas uczestnictwa poszczeg6lnych przedsiebiorstw w kartelu jest rézny (zob. punkt (16)). Istnienie kartelu
jest udokumentowane w wiadomosciach przekazywanych w ramach trzech kanaléw dyskusyjnych Bloomberga.
Osobami uczestniczgcymi w kanatach dyskusyjnych byli traderzy zatrudnieni przez swoje przedsigbiorstwa w
danym okresie, a kazdy z nich byl upowazniony do handlu walutami G10 w ramach transakcji kasowych w imie-
niu i na rzecz zatrudniajgcego go przedsi¢biorstwa w odpowiednim przeznaczonym do tego stanowisku transak-
¢ji kasowych na rynku walutowym.

(13) Kartel stanowil pojedyncze i ciagle naruszenie charakteryzujace si¢ wymiang miedzy traderami — za posrednic-
twem tych prywatnych, najcze$ciej wielostronnych kanaléw dyskusyjnych i wielokrotnie oraz na szeroka skale —
pewnych aktualnych lub prospektywnych szczeg6lnie chronionych informacji handlowych dotyczacych ich dzia-
falnosci transakcyjnej. Wymiana informacji odbywata si¢ w ramach dorozumianego milczacego porozumienia,
ze: (i) poszczeg6lni traderzy mogg wykorzystywac takie informacje na wlasng korzys¢ oraz w celu zidentyfikowa-
nia okazji do koordynowania swoich transakji; (ii) takie informacje bedg przekazywane za posrednictwem pry-
watnych kanatéw dyskusyjnych; (iii) traderzy nie beda ujawniaé uzyskanych informacji otrzymanych od innych

(*) W dniu 30 kwietnia 2018 r. The Royal Bank of Scotland plc zmienit nazwe na NatWest Markets plc.
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uczestnikéw kanaloéw dyskusyjnych stronom spoza prywatnych kanaléw dyskusyjnych; oraz (iv) uzyskane infor-
magcje nie bedg wykorzystywane przeciwko traderom, ktérzy ich dostarczyli (zwane dalej ,dorozumianym poro-
zumieniem”). Ponadto zgodnie z dorozumianym porozumieniem traderzy od czasu do czasu koordynowali
swoje transakcje w odniesieniu do transakcji kasowych na rynku walutowym G10. Wymiana informacji miala na
celu wplyw na dwa podstawowe parametry konkurencji na profesjonalnym rynku walutowych transakgji kaso-
wych: ceng i eksperckie zarzadzanie ryzykiem.

(14) Zamiast konkurowa¢ niezaleznie w oparciu o te parametry, uczestniczgcy traderzy, podejmujgc decyzje rynkowe,
uwzgledniali pozycje, zamiary i ograniczenia swoich konkurentéw. Problematyczne wymiany informacji doty-
czyly nastepujacych kwestii:

— Wymiany informacji ujawniajacych otwarte pozycje ryzyka traderéw, ktére mogly da¢ im wglad w ich wza-
jemne strategie zabezpieczajace przed ryzykiem. Dzigki nim traderzy uzyskiwali dane, ktére mogly mie¢ zna-
czenie dla ich pézniejszych decyzji handlowych przez kilka minut lub do momentu otrzymania nastgpnych
informacji.

— Wymiany informacji ujawniajacych istniejace lub planowane réznice pomiedzy ceng ofertowa kupna a cena
sprzedazy traderéw, ktdre zdradzaly ceny notowane przez traderéw dla danych par walutowych oraz wiel-
kosci transakeji i mogly rowniez wplywa¢ na taczne ceny placone przez klientéw za obrét walutami. W zalez-
nosci od zmiennosci rynku w danym momencie, informacje takie mogly pozostawac uzyteczne dla innych
trader6w przez okres kilku godzin.

— Wymiany informacji ujawniajacych obecne lub planowane transakcje i niewykonane zlecenia klientéw (zlece-
nia stop, zlecenia na fixing i zlecenia ,kupuj natychmiast”), co pomagalo uczestniczacym traderom w podej-
mowaniu dalszych decyzji i umozliwiato im identyfikowanie sytuacji, w ktérych mogli koordynowaé swoje

transakeje.

(15) Ponadto, prébujac uzyskaé przewage nad konkurentami, kt6rzy nie byli uczestnikami kanaléw dyskusyjnych,
uczestniczacy traderzy od czasu do czasu uzgadniali swoje pozycje tradingowe w celu wplynigcia na kursy WMR
lub ECB fix.

2.3. Zaangazowanie poszczegllnych przedsigbiorstw w przedmiotowe czyny

(16) UBS, Barclays, RBS, Citigroup i JPM byly zaangazowane w przedmiotowe czyny w okresach wskazanych w poniz-
szej tabeli:

Tabela 1: zaangazowanie Stron w kanatach dyskusyjnych

BANK POCZATEK KONIEC
CITIGROUP 18.12.2007 31.1.2013
18.12.2007 8.7.2011
BARCLAYS
20.12.2011 1.8.2012
RBS 18.12.2007 19.4.2010
JPM 26.7.2010 31.1.2013
UBS 10.10.2011 31.1.2013
* Pogrubiong czcionkg zapisano daty zakoficzenia uczestnictwa danego banku w kanale Three Way Banana Split

2.4, Zakres geograficzny
(17) Zakres geograficzny naruszenia obejmuje przynajmniej caly obszar EOG.
2.5. Srodki zaradcze

(18) W przypadku niniejszej decyzji zastosowanie majg wytyczne Komisji w sprawie grzywien z 2006 r. (°). Na mocy
decyzji naklada si¢ grzywny na podmioty Barclays, RBS, Citigroup i JPM wymienione w pkt 6.

() Dz.U.C 210z 1.9.2006,s. 2.
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2.5.1.  Podstawowa kwota grzywny

(19) Komisja uwaza za wlasciwe zastosowanie wskaZnika zastepczego w odniesieniu do wartosci obrotu jako punktu
wyjSciowego do obliczenia kwoty grzywny, poniewaz transakcje kasowe na rynku walutowym nie generuja zad-
nych wartosci sprzedazy, ktdre bylyby bezposrednio mozliwe do ustalenia w sprawozdaniach finansowych Stron.

(20) Komisja ustala wskaznik zastepczy dla odpowiednich warto$ci sprzedazy w nastepujacy sposéb:

— Po pierwsze, Komisja przyjmuje jako warto$¢ referencyjng wartosci nominalne w ujeciu rocznym bedace
przedmiotem wymiany handlowej przez dane przedsigbiorstwo w ramach transakcji kasowych na rynku
walutowym G10 zawartych z kontrahentami majacymi siedzibe w EOG. W tym celu Komisja uznaje za sto-
sowniejsze ustalenie wskaznika zastepczego dla warto$ci sprzedazy bezposrednio w oparciu o dochody uzys-
kane przez strony w miesigcach odpowiadajacych ich okresowi uczestnictwa w naruszeniu, a nastepnie doko-
nanie annualizagji.

— Po drugie, Komisja mnozy te kwoty przez odpowiedni wspotczynnik korygujacy, jednakowy dla wszystkich
stron, odzwierciedlajgcy majace zastosowanie réznice pomiedzy ceng ofertowa kupna a ceng sprzedazy na
rynku kasowych transakcji walutowych. Wspolczynnik ten jest suma dwoch elementéw: jednego zwiazanego
z organizowaniem obrotu, drugiego zwigzanego z transakcjami na wlasny rachunek.

(21) W przypadku przedsigbiorstw, ktére zlozyly dodatkowe propozycje ugodowe w ramach sprawy nr 40.135 —
Forex (nieobjetej niniejsza decyzjg) Komisja wedle wlasnego uznania podjeta decyzje o zastosowaniu obiektyw-
nego wskaznika korygujacego odzwierciedlajacego stopien pokrywania si¢ okreséw naruszenia, w celu uniknigcia
ewentualnego nieproporcjonalnego wyniku obliczen. W przypadku niniejszej decyzji oznacza to zastosowanie
wskaznika korygujacego wobec potwierdzonych wartosci sprzedazy UBS i Barclays.

2.5.2.  Korekty kwoty podstawowej
2.5.2.1. Okolicznos$ci obcigzajace i tagodzace

(22) W niniejszej sprawie nie wystepuja okolicznosci obciazajace ani tagodzace.
2.5.2.2. Podwyzszenie grzywny dla zapewnienia skutku odstraszajacego

(23) W celu zapewnienia wystarczajacego skutku odstraszajacego grzywien Komisja moze podnies¢ ich wysokos¢ w
odniesieniu do przedsigbiorstw, ktére maja szczegdlnie duze obroty poza obrotem w sektorze débr i ustug obje-
tych naruszeniem (°).

(24) W przedmiotowej sprawie wlasciwe jest zastosowanie mnoznika o skutku odstraszajgcym w odniesieniu do grzy-
wien nalozonych na Citigroup i JPM.

2.5.2.3. Zastosowanie limitu 10 % obrotéw

(25) Jak przewidziano w art. 23 ust. 2 rozporzadzenia (WE) nr 1/2003, w przedmiotowej sprawie zadna z grzywien
nie przekracza 10 % tacznych obrotéw przedsigbiorstwa odnoszacych si¢ do roku obrotowego przed datg wyda-
nia niniejszej decyzji ().

2.5.2.4. Zastosowanie obwieszczenia w sprawie tagodzenia kar z 2006 r.: zmniejszenie grzywien

(26) UBS zostaje zwolnione z grzywien. Komisja przyznala réwniez Barclays zmniejszenie grzywny o 50 %, RBS
zmniejszenie grzywny o 30 %, Citigroup zmniejszenie grzywny o 20 % oraz JPM zmniejszenie grzywny o 10 %.

2.5.2.5. Zastosowanie obwieszczenia o postepowaniach ugodowych

(27) W wyniku zastosowania obwieszczenia o postegpowaniach ugodowych kwota grzywien natozonych na wszystkie
przedsiebiorstwa zostala obnizona o 10 %, a zmniejszenie to zostalo dodane do ewentualnego zmniejszenia
grzywny uzyskanego na podstawie obwieszczenia w sprawie fagodzenia kar.

(®) Punkt 30 wytycznych Komisji w sprawie grzywien z 2006 .

() Komisja zwrocita si¢ do bankéw o podanie ich lacznego obrotu zaré6wno w ujeciu brutto, jak i netto. Grzywny nie przekraczaja 10 %
facznych obrotéw zadnego z odno$nych przedsigbiorstw niezaleznie tego, czy do obliczefi zastosowano laczny obrét (brutto czy
netto).
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3. WNIOSEK
(28) Na podstawie art. 23 ust. 2 rozporzadzenia (WE) nr 1/2003 nalozono nastepujace grzywny:

(29) Tabela 2: Kwoty grzywien za naruszenie

Przedsiebiorstwo Grzywny (w EUR)
UBS 0
Barclays 116 107 000
RBS 155499 000
Citigroup 310776 000
JPM 228 815000
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