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Komunikat Komisji opublikowany na podstawie art. 27 ust. 4 rozporzadzenia Rady (WE)
nr 1/2003 w sprawie AT.39745 — CDS Information Market — Markit

(2016/C 153/07)

1. Wprowadzenie

(1) W przypadkach, w ktérych Komisja zamierza przyjaé decyzje nakazujaca zaprzestanie naruszania prawa i gdy
zainteresowane strony zaproponujg zobowigzania uwzgledniajace zastrzezenia wyrazone przez Komisje we wstep-
nej ocenie, zgodnie z art. 9 rozporzadzenia Rady (WE) 1/2003 ('), Komisja moze zdecydowaé o uczynieniu takich
zobowigzan wigzacymi dla przedsigbiorstw. Decyzja taka moze zostaé przyjeta na czas okreslony i oznacza, ze nie
ma juz dalszych podstaw do podejmowania dzialann przez Komisje. Zgodnie z art. 27 ust. 4 wspomnianego rozpo-
rzadzenia Komisja publikuje zwigzle streszczenie sprawy i zasadnicza tre$¢ zobowigzan. Zainteresowane strony
moga przedlozy¢ swoje uwagi w terminie wyznaczonym przez Komisje. W decyzji Komisji wydanej na mocy
art. 9 nie stwierdza si¢ naruszenia.

2. Streszczenie sprawy

(2) W dniu 1 lipca 2013 r. Komisja przyjela pisemne zgloszenie zastrzezen w rozumieniu art. 10 rozporzadzenia
Komisji (WE) nr 773/2004 (%) dotyczace domniemanego naruszenia przez Markit art. 101 Traktatu oraz art. 53
Porozumienia EOG wplywajacego na rynek kredytowych instrumentéw pochodnych stanowigcych nierzeczywista
ochrone kredytowg bedacych przedmiotem obrotu pozagieldowego (OTC) i na potencjalny rynek kredytowych
instrumentéw pochodnych stanowigcych nierzeczywistg ochrong kredytowa bedacych przedmiotem obrotu na giel-
dzie. Pisemne zgloszenie zastrzezefi moze stuzy¢ jako wstepna ocena do celéw art. 9 rozporzadzenia (WE)
nr 1/2003.

(3) Wedlug pisemnego zgloszenia zastrzezen istnieje mozliwo$¢ wystapienia jednorazowej jednokierunkowej migracji
z rynku pozagieldowego obrotu kredytowymi instrumentami pochodnymi na potencjalny rynek gieldowego obrotu
kredytowymi instrumentami pochodnymi, gdyz bedace przedmiotem obrotu gieldowego swapy ryzyka kredyto-
wego (CDS) lub kredytowe kontrakty terminowe typu future bylyby adekwatnym zamiennikiem plynnych i standa-
ryzowanych pozagieldowych CDS. W obrocie pozagieldowym banki inwestycyjne sa potrzebne jako posrednicy
miedzy nabywcami a sprzedajacymi, natomiast w obrocie gieldowym odgrywaja one wazng role w jego poczatko-
wej fazie jako dostawcy plynnosci, by nastepnie zosta¢ wchlonigte w obejmujace wszystkich partneréw anonimowe
otoczenie handlowe.

(4) Markit jest spotka oferujaca informacje finansowe i $wiadczaca ustugi finansowe, ktéra zajmuje si¢ gromadzeniem
i sprzedaza danych dotyczacych kredytowych instrumentéw pochodnych i innych klas aktywéw. W 2008 r. Markit
byt posiadaczem wszystkich praw do indekséw iTraxx i CDX (,indeksy”), ktére nabyt rok wczesniej od niektorych
dealeréw CDS. W komitetach doradczych Markitu zajmujacych si¢ indeksami dealerzy odgrywaja nadal wazna rolg,
a do ich zadaf nalezy migdzy innymi doradzanie Markitowi w sprawie udzielania licencji na korzystanie z indek-
séw dla nowych rodzajow produktéw. Wedlug pisemnego zgloszenia zastrzezen fundusz hedgingowy Citadel
i Chicago Mercantile Exchange chcialy w 2008 r. poprzez spétke joint venture (CMDX) umiesci¢ w swojej ofercie
CDS przeznaczone do obrotu gieldowego. Skontaktowaly si¢ one z Markitem, starajac si¢ uzyskac licencje na
indeksy iTraxx i CDX w celu utworzenia platformy, ktéra umozliwitaby uzytkownikom obrét swapami ryzyka kre-
dytowego zaréwno pozagieldowo, jak i ostatecznie réwniez w formie obrotu ,all-to-all” (w tym poprzez Central
Limit Order Book ,CLOB”). Markit rzekomo odméwil udzielenia licencji na indeksy iTraxx i CDX do celéw innych
niz zapytania ofertowego (,RFQ”) w odniesieniu do obrotu pozagieldowego oraz rozliczania. Wedtug pisemnego
zgloszenia zastrzezen Markit wyraznie wylaczyl z zakresu swojej licencji CLOB, co bylo réwnoznaczne z wylacze-
niem obrotu ,all-to-all”.

(5) W pisemnym zgloszeniu zastrzezen stwierdzono wstepnie, ze takie zachowanie moglo przeszkodzi¢ Citadel i CME
w pomyslnym uruchomieniu platformy dla kredytowych instrumentéw pochodnych bedacych w obrocie gieldo-
wym i tym samym naruszy¢ przepisy dotyczace konkurencji. Wedlug pisemnego zgloszenia zastrzezen Markit
podjal decyzje o nieudzielaniu licencji na indeksy do celéw obrotu gieldowego po konsultacji z dealerami CDS
zasiadajacymi w trzech komitetach doradczych Markitu zajmujacych si¢ indeksami.

(6) Wedlug pisemnego zgloszenia zastrzezen domniemana odmowa Markitu stanowila decyzje zwiazku przedsie-
biorstw, ktéra ogranicza potencjalng konkurencj¢ w rozumieniu art. 101 Traktatu oraz art. 53 Porozumienia EOG.

(') Dz.U. L 1 z 4.1.2003, s. 1. Ze skutkiem od dnia 1 grudnia 2009 r. art. 81 i 82 Traktatu WE staly si¢ odpowiednio art. 101 i 102
TFUE. Tre$¢ tych dwoch grup postanowien jest zasadniczo identyczna. Dla celéw niniejszego zawiadomienia odniesienia do art. 101
i 102 TFUE nalezy rozumie¢, tam gdzie to stosowne, jako odniesienia do art. 81 i 82 Traktatu WE.

() Dz.U.L 123 z 27.4.2004, s. 18.
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3. Zasadnicza tre$¢ zaproponowanych zobowigzan

(7) Markit nie zgadza si¢ ze wstepnymi wnioskami zawartymi w pisemnym zgloszeniu zastrzezen Zgodnie z art. 9
rozporzadzenia nr 1/2003 Markit zaproponowal jednak zobowigzania dotyczace postgpowania i zobowigzania
organizacyjne, ktore moze podjaé, aby uwzgledni¢ wstepne zastrzezenia Komisji dotyczace konkurencji. Gtéwne
elementy tych zobowigzan sg nastgpujgce:

a) Zobowigzania dotyczgce postgpowania

(8) Jesli chodzi o licencjonowanie, Markit zobowigzuje si¢ do tego, ze przy rozpatrywaniu wnioskéw o licencje doty-
czace tworzenia produktéw finansowych bedacych przedmiotem obrotu gieldowego opartych na indeksach iTraxx
lub CDX lub obrotu takimi produktami (w tym swapami, transakcjami typu futures i opcjami) lub produktami
pochodnymi bedzie postgpowal w sposéb sprawiedliwy, rozsadny i niedyskryminujacy i réwniez na takich warun-
kach bedzie udzielat licencji (tzw. warunki FRAND). Na wypadek gdyby jaka$ licencja udzielona przez Markit wcigz
wykluczala wykorzystywanie indeksu do celéw obrotu gieldowego, Markit zobowiazuje si¢ do zmiany takiej licen-
¢ji lub zaoferowania nowej licencji na warunkach FRAND. Markit moze odrzuci¢ wniosek o licencj¢ na indeks na
wyzej wymienionych warunkach, jezeli:

a) proponowany produkt przeznaczony do obrotu gieldowego stwarza powazne ryzyko prawne lub regulacyjne
lub oznacza dla Markitu lub indekséw znaczne ryzyko utraty reputacji, ktéremu nie mozna adekwatnie prze-
ciwdziala¢ przy pomocy zastrzezenia prawnego ani innego postanowieit umownych; lub

b) system obrotu nie ma wystarczajacego do$wiadczenia i zasobow, by stworzy¢ i wprowadzi¢ proponowany pro-
dukt przeznaczony do obrotu gietdowego. Wprowadzenie nowego produktu nie moze samo w sobie stanowi¢
wystarczajgcego doswiadczenia.

(9) Jezeli istniejaca licencja zawiera okres wylacznosci, a zobowiazania i warunki wylacznosci nie sg ze sobg zgodne,
zobowigzania beda obowigzywaé dopiero po uplywie danego obowiagzkowego okresu wylacznosci. Dalszych okre-
sOow wylacznosci nie mozna udzielal. Zobowigzanie do postgpowania w sposéb sprawiedliwy, rozsadny i niedy-
skryminujgcy nie uniemozliwia Markitowi udzielania preferencyjnych lub korzystnych warunkéw na poczatkowy
okres nie dluzszy niz dwa lata, jezeli tworzenie i rozwdj nowych produktéw opartych na indeksie wymaga znacz-
nych inwestycji poczatkowych, a poréwnywalne nowe podmioty na rynku sg traktowane w podobny sposéb.

(10

=

Markit bedzie si¢ staral w przypadku kazdego wniosku o licencj¢ na warunkach FRAND osiggnaé porozumienie
z wnioskodawcg w terminie trzech miesiecy, ale negocjacje takie moga w pewnych okolicznosciach zostaé przedtu-
zone do szeSciu miesiecy. Gdy tylko art. 37 ust. 1 rozporzadzenia MiFIR (') uzyska moc obowigzujaca, taki okres
negocjacji nie bedzie mégl przekroczy¢ okresu przewidzianego w tym rozporzadzeniu (obecnie trzy miesigce).
Jezeli strony nie sg w stanie uzgodni¢ warunkéw do konca okresu negocjacji, strona wnioskujagca moze zwrocic sie
pisemnie do Markitu o przekazanie sprawy do arbitrazu przez niezalezng strone trzecig, tak by mozna bylo zna-
lez¢ odpowiednia procedure i metode okreslenia warunkéw FRAND.

(11

~

Spory dotyczace okreSlenia warunkéw FRAND lub spory wynikajace z odmowy udzielenia licencji ze wskazaniem
na powody wymienione w pkt 8 lit. a) i b) powyzej beda kierowane do rozstrzygniecia przez trzyosobowy zesp6t
arbitrazowy, ktérego decyzja bedzie wiazaca. Procedura arbitrazowa bedzie podlegal przepisom prawa angielskiego
i walijskiego i bedzie prowadzona wedtug zasad Londynskiego Sadu Arbitrazu Miedzynarodowego (London Court of
International Arbitration). Jezeli arbitrzy nie wydadza decyzji w terminie dziewigciu miesigcy, strona wnioskujaca
moze przekazaé sprawe do sadéw w Anglii lub Walii.

b) Zobowigzania organizacyjne

(12

-

Markit zobowigzuje si¢ do zwigkszenia liczby cztonkéw w swoich dwdch pozostatych komitetach doradczych zaj-
mujgcych sie indeksami CDS (IMC i CDX) (zwanych dalej ,komitetami”), tak by oprécz dealeréw CDS reprezento-
wani byli w nich réwniez inni istotni uczestnicy rynku. Komitety beda sie sklada¢ z co najmniej 25 czlonkéw,
w tym z maksymalnie czterech przedstawicieli animatoréw rynku dla produktéw objetych indeksem albo dla
odnosnego rynku, ktorzy nie moga by¢ duzymi dealerami, z co najmniej szeSciu przedstawicieli niebedacych deale-
rami firm ze strony nabywczej lub innych podmiotéw zarzadzajacych aktywami i z co najmniej pieciu platform
obrotu, gield, izb rozliczeniowych lub w podobny sposéb zainteresowanych uczestnikéw rynku. Kadencja czlon-
kow bedzie wynosita dwa lata (z mozliwoscig jej przedluzenia), czlonkostwo bedzie rotacyjne, a w kazdej kategorii
co najmniej 50 % pierwotnych czlonkéw bedzie si¢ zmienial po pierwszym roku.

(13

~

Ponadto Markit zobowiazuje si¢ do zmiany zakresu zadan komitetow i do ograniczenia dyskusji do kwestii tech-
nicznych, operacyjnych i administracyjnych. Markit zakaze prowadzenia dyskusji na temat decyzji o udzieleniu
licencji lub warunkéw korzystania, komercyjnych aspektéw lub propozycji dotyczacych generowania dochodéw
w odniesieniu do indekséw CDX i iTraxx, na temat korzysci proponowanych nowych produktéw finansowych
bedacych przedmiotem obrotu gieldowego, opartych na tych indeksach, lub korzysci ewentualnych nowych gield
lub podobnych platform obrotu produktami opartymi ma takich indeksach (zwanych dalej ,tematami wylgczo-
nymi”). We wszystkich posiedzeniach i telekonferencjach bedzie uczestniczyt prawnik Markitu, ktéry bedzie je
nagrywal i sporzadzal z nich pisemny protokoél. Takie protokoly i nagrania, jak réwniez dokumenty przedkladane
do dyskusji beda przechowywane przez Markit przez okres pieciu lat.

(") Rozporzadzenie Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) nr 600/2014 z dnia 15 maja 2014 r. w sprawie rynkow instrumentéw finan-
sowych oraz zmieniajace rozporzadzenie (UE) nr 648/2012 (Dz.U. L 173 z 12.6.2014, s. 84).
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(14) Markit powola powiernika monitorujgcego po jego zatwierdzeniu przez Komisje. Powiernik bedzie przedstawial
Komisji corocznie sprawozdania dotyczace przestrzegania przez Markit proponowanych zobowiazan. W szczegdl-
noéci powiernik monitorujacy bedzie dopilnowywal, by dealerzy nie wplywali w sposéb nienalezyty na decyzje
licencyjne Markitu oraz by przedmiotem dyskusji nie byly tematy wylaczone.

(15) W odniesieniu do przyszlej dostepnosci ceny koricowej na warunkach FRAND dla wnioskujacych os6b prawnych
Markit usunie ze strony internetowej www.creditfixings.com klauzule, ktére wykluczaja korzystanie z ceny konco-
wej do celéw obrotu gieldowego, i nie bedzie wymagat licencji na ceng koficowa ani pobieral oplat licencyjnych,
w przypadku gdy licencji udzielifa ISDA.

(16) Markit zobowiazuje si¢ do realizacji tych zobowigzan ze skutkiem od dnia notyfikacji decyzji Komisji wydanej na
podstawie art. 9 ust. 1 rozporzadzenia (WE) nr 1/2003 tak dtugo, jak bedzie posiadat lub kontrolowal indeksy, lub
na okres 10 lat, w zaleznosci od tego, co nastapi wczesniej.

(17) Tre$¢ zobowigzan zostala opublikowana na stronie internetowej Dyrekcji Generalnej ds. Konkurencji pod adresem:
http:/[ec.europa.eu/competition/index_en.html

4. Zaproszenie do zglaszania uwag

(18) Po zbadaniu rynku Komisja zamierza przyja¢ — na podstawie art. 9 ust. 1 rozporzadzenia (WE) nr 1/2003 — decy-
zj¢ uznajgcg za wigzace zobowigzania streszczone powyzej i opublikowane na stronie internetowej Dyrekcji Gene-
ralnej ds. Konkurencji.

(19) Zgodnie z art. 27 ust. 4 rozporzadzenia (WE) nr 1/2003 Komisja wzywa zainteresowane osoby trzecie do zglasza-
nia uwag na temat zaproponowanych zobowigzan. Komisja musi otrzymaé wspomniane uwagi nie pdzniej niz
w terminie jednego miesigca od daty niniejszej publikacji. Zainteresowane strony trzecie s3 réwniez proszone
o przedlozenie nieopatrzonej klauzulg poufnosci wersji swoich uwag, z ktérej usunieto tajemnice handlowe oraz
pozostale informacje poufne oraz zastapiono je nieopatrzonym klauzula poufnosci streszczeniem oraz stowami
tajemnica handlowa” lub ,poufne”. W wyjatkowych okolicznosciach uwagi w formie anonimowej moga zglaszaé
takze osoby trzecie, tj. moga one przedlozy¢ wersje nieopatrzong klauzulg poufnosci, w ktérej tozsamos¢ przedsie-
biorstwa nie jest mozliwa do ustalenia.

(20) Prosimy o przesylanie uzasadnionych uwag, przedstawiajacych istotne fakty. Jesli stwierdzg Panstwo istnienie pro-
blemu dotyczacego dowolnej czgéci proponowanych zobowigzan, prosimy o zasugerowanie mozliwego
rozwigzania.

(21) Uwagi z dopiskiem zawierajgcym numer referencyjny AT.39745 CDS Information Market mozna przesyla¢ do
Komisji poczta elektroniczng (na adres: COMP-GREFFE-ANTITRUST@ec.europa.eu) lub listownie na ponizszy adres:

European Commission
Directorate-General for Competition
Antitrust Registry

1049 Bruxelles/Brussel
BELGIQUE/BELGIE
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