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Streszczenie decyzji Komisji
z dnia 7 grudnia 2016 r.
dotyczacej postepowania przewidzianego w art. 101 TFUE i art. 53 Porozumienia EOG
(Sprawa AT.39914 - Instrumenty pochodne stopy procentowej dla euro)
(notyfikowanej jako dokument nr C(2016) 8530)
(Jedynie teksty w jezyku angielskim i francuskim s3 autentyczne)
(2019/C 130/05)

W dniu 7 grudnia 2016 r. Komisja przyjela decyzje dotyczgcq postepowania przewidzianego w art. 101 Traktatu
o funkconowaniu Unii Europejskiej (,Traktat”) oraz art. 53 Porozumienia o Europejskim Obszarze Gospodarczym
(Porozumienie EOG”). Zgodnie z przepisami art. 30 rozporzgdzenia Rady (WE) nr 1/2003 (') Komisja podaje
niniejszym do wiadomosci nazwy stron oraz zasadniczg tres¢ decyzji, wraz z informacjami na temat wszelkich natozo-
nych kar, uwzgledniajgc jednak uzasadnione prawo przedsigbiorstw do ochrony ich tajemnic handlowych. Pelen tekst
omawianej decyzji w wersji nieopatrzonej klauzulg poufnosci dostgpny jest na stronie internetowej Dyrekcji Generalnej
ds. Konkurencji, pod adresem:

http:/ec.europa.eu/competition/antitrust/cases/

1. WPROWADZENIE

(1) Adresaci decyzji uczestniczyli w pojedynczym i ciaglym naruszeniu art. 101 Traktatu i art. 53 Porozumienia EOG.
Celem naruszenia bylo ograniczenie lub zakl6cenie konkurencji w sektorze instrumentéw pochodnych stopy pro-
centowej dla euro (dalej ,EIRD”) powigzanych ze stopg referencyjng Euro Interbank Offered Rate (,Euribor”) lub Euro
Over-Night Index Average (,EONIA”).

(2) Euribor jest stopg referencyjna, ktéra ma w zalozeniu odzwierciedlaé koszt kredytéw w euro udzielanych miedzy
bankami i jest szeroko wykorzystywana na miedzynarodowych rynkach pieni¢znych. Euribor definiuje si¢ jako
,stope oferowana w strefie euro dla migdzybankowych depozytéw terminowych w euro pomiedzy bankami
o wysokim ratingu” (%) i jest on wyznaczany na podstawie indywidualnych kwotowan bankéw bedacych uczestni-
kami panelu Euribor (dalej ,banki panelowe”). Kazdy z tych bankéw podaje stope odpowiadajaca w jego przekona-
niu oprocentowaniu, po jakim hipotetyczny bank o wysokim ratingu pozyczylby $rodki pieni¢zne innemu bankowi
o wysokim ratingu (}). Zgodnie z brzmieniem Regulaminu Euribor ustanowionego przez Europejska Federacje Ban-
kowa: ,banki panelowe podaja codziennie kwotowania stopy [...], ktéra w przekonaniu kazdego banku panelo-
wego jest oferowana przez bank o wysokim ratingu innemu bankowi o wysokim ratingu dla migedzybankowych
depozytéw terminowych w strefie euro” (%)

(3) Stopa Euribor jest obliczana (°) na podstawie kwotowan dostarczanych przez banki panelowe (*). Kazdego dnia
sesyjnego, pomiedzy godz. 10.45 a 11.00 czasu brukselskiego, kwotowania te sg przesylane do agencji informacyj-
nej Thomson Reuters, ktéra oblicza Euribor na zlecenie Europejskiej Federacji Bankowej (,EFB”). Kazdy bank pane-
lowy ma pracownikéw, ktdrzy sa odpowiedzialni za przedstawienie propozycji kwotowan w jego imieniu. Pracow-
nicy ci s3 zazwyczaj zatrudnieni w dziale skarbowym danego banku panelowego. Stopa Euribor jest wyznaczana
i publikowana kazdego dnia o godz. 11.00 czasu brukselskiego (godz. 10.00 czasu londynskiego). Kazdy bank
panelowy dostarcza kwotowan na potrzeby 15 réznych stép procentowych Euribor (po jednym kwotowaniu dla
kazdego okresu zapadalno$ci wynoszacego od jednego tygodnia do dwunastu miesigcy; okresy te nazywa sig
Jtenorami”).

(4) Stopy Euribor nie obejmuja tenoru overnight (jednodniowego). Stopa referencyjng dla operacji typu overnight jest
EONIA, obliczana przy pomocy Europejskiego Banku Centralnego jako $rednia wazona wszystkich niezabezpieczo-
nych operacji udzielania kredytéw overnight na rynku miedzybankowym. Kwotowan na potrzeby EONIA dostar-
czajg te same banki, ktére sg cztonkami panelu Euribor.

(") Rozporzadzenie Rady (WE) nr 1/2003 z dnia 16 grudnia 2002 r. w sprawie wprowadzenia w zycie regut konkurencji ustanowionych
wart. 81 i 82 Traktatu (Dz.U. L 1 z 4.1.2003, s. 1).

() http://www.euribor-ebf.eu/euribor-org/about-euribor.html.

(*) Wigcej informacji o skladzie czlonkowskim panelu Euribor i zasadach proceduralnych dotyczacych przedstawiania kwotowan mozna
znalez¢ w Regulaminie Euribor Europejskiej Federacji Bankowej (http:/fwww.euribor-ebf.eu/assets/files/Euribor_code_conduct.pdf).

(*) Regulamin Euribor Europejskiej Federacji Bankowej, s. 17.

(*) Odrzuca si¢ 15 % kwotowarl o warto$ciach najwickszych 1 15 % kwotowant o warto$ciach najmniejszych sposréd wszystkich zebra-
nych kwotowan bankéw panelowych. Wartosci pozostale po tej selekcji s3 uSredniane i zaokraglane do trzech miejsc po przecinku.

(°) W czasie, gdy dochodzilo do naruszen, cztonkami panelu Euribor byly 44 banki; obecnie jest to 25 bankow.
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(5) Poszczegblne tenory Euribor (np. 1 miesigc, 3 miesigce, 6 lub 12 miesigcy) stanowia elementy sktadowe cen EIRD
bazujacych na stopie Euribor. W przypadku EIRD odpowiedni tenor Euribor, ktéry koniczy si¢ lub rozpoczyna na
nowo bieg w okreslonym dniu, moze mie¢ wplyw albo na przeplywy pienigzne, jakie bank otrzymuje w danym
dniu od swojego kontrahenta z tytutu EIRD, albo na przeplywy pieni¢zne, ktére bank musi przekazaé w tym dniu
kontrahentowi. W zaleznosci od pozycji transakcyjnych otwartych w imieniu banku przez jego traderéw i od eks-
pozycji, na jakie jest narazony bank w zwigzku z tymi pozycjami, w interesie danego banku moze by¢ ustalenie
stopy Euribor na wysokim poziomie (gdy bank ma otrzymac kwot¢ obliczong na podstawie Euribor), na niskim
poziomie (gdy bank musi zaplaci¢ kwote obliczong na podstawie Euribor), albo na niezmienionym poziomie (gdy
bank nie ma duzych pozycji zaleznych od poziomu Euribor).

(6) Stopy Euribor znajduja odzwierciedlenie miedzy innymi w cenach instrumentéw EIRD, ktére sa produktami finan-
sowymi bedacymi przedmiotem obrotu na calym $wiecie, wykorzystywanymi przez korporacje, instytucje finan-
sowe, fundusze hedgingowe i inne przedsi¢biorstwa do zarzadzania ich ekspozycja na ryzyko stopy procentowej
(tzn. jako zabezpieczenie, ang. hedging, zaréwno po stronie pozyczkobiorcéw lub jak i inwestoréw) lub w celach
spekulacyjnych (). Najczgsciej spotykane podstawowe typy EIRD to: (i) kontrakty terminowe typu forward na stope
procentows, (ii) swapy stop procentowych, (iii) opcje na stopy procentowe oraz (iv) kontrakty terminowe typu futu-
res na stop¢ procentowg. EIRD moga by¢ przedmiotem obrotu poza rynkiem regulowanym (,0TC”) lub — w przy-
padku transakcji terminowych typu futures na stope procentows — przedmiotem obrotu gieldowego.

(7) Decyzja skierowana jest do nastepujacych podmiotéw (zwanych dalej ,adresatami”):
— Crédit Agricole SA, Crédit Agricole Corporate and Investment Bank (zwanych dalej facznie ,Crédit Agricole”),
— HSBC Holdings ple, HSBC Bank plc, HSBC France (zwanych dalej tacznie ,HSBC”), oraz

— JPMorgan Chase & Co., JPMorgan Chase Bank, National Association, J.P. Morgan Services LLP (zwanych dalej
facznie ,JPMorgan Chase”).

(8) Banki Crédit Agricole, HSBC i JPMorgan Chase byly cztonkami panelu Euribor przez caly okres, podczas ktérego
kazdy z nich uczestniczyl w naruszeniu.

2. OPIS SPRAWY
2.1. Procedura

(9) Postgpowanie wszczeto na podstawie wniosku o zwolnienie z grzywny otrzymanego od [] w dniu 14 czerwca
2011 r. Po kontrolach Komisji Europejskiej (,Komisja”) przeprowadzonych w pazdzierniku 2011 r. w pomieszcze-
niach pewnej liczby bankéw wspélprace z Komisja w ramach jej dochodzenia podjely trzy inne banki []. Przedsta-
wily one dobrowolnie dodatkowe materialy dowodowe i wystapily o zmniejszenie grzywien w ramach programu
fagodzenia kar realizowanego przez Komisjg (). Trzy banki podlegajace przedmiotowej decyzji nie wspSlpracowaly
aktywnie podczas dochodzenia Komisji w ramach programu lagodzenia kar.

(10) W marcu 2013 r. Komisja wszczela postgpowanie na podstawie art. 11 ust. 6 rozporzadzenia (WE) nr 1/2003
przeciwko siedmiu bankom [] oraz wezwala je do przedstawienia propozycji ugodowych.

(11) [] przedlozyly propozycje ugodowe, na podstawie ktérych Komisja przyjeta decyzje C(2013) 8512 z dnia
4 grudnia 2013 r., ktdra zostala zmieniona dnia 6 kwietnia 2016 r. w [], oraz nalozyla na te cztery banki grzywny
w lacznej kwocie 824 583 000 EUR.

(12

~—

Crédit Agricole, HSBC i JPMorgan Chase nie przedlozyly propozycji ugodowych. Komisja kontynuowata dochodze-
nie w ich sprawie; w lutym 2014 r. przeprowadzila niezapowiedziang kontrole w JPMorgan Chase. W dniu
19 maja 2014 r. Komisja wydala pisemne zgloszenie zastrzezeri skierowane do Crédit Agricole, HSBC i JPMorgan
Chase. Banki te odpowiedzialy na pisemne zgloszenie zastrzezen, a w czerwcu 2015 r. zlozyly ustne wyja$nienia
na spotkaniu wyjasniajacym.

(13) Skonsultowano si¢ z Komitetem Doradczym ds. Praktyk Ograniczajacych Konkurencje i Pozycji Dominujgcych,
ktéry wydat przychylng opini¢ na posiedzeniach w dniach 28 listopada i 5 grudnia 2016 r., urzednik przeprowa-
dzajacy spotkanie wyja$niajgce sporzadzit w dniu 5 grudnia 2016 r. swoje sprawozdanie koncowe, za§ w dniu
7 grudnia 2016 r. Komisja przyjeta przedmiotows decyzje.

(') Bank Rozrachunkéw Miedzynarodowych szacuje, Ze rynkowa warto$¢ brutto EIRD znajdujacych si¢ w obrocie (http://www.bis.org/
statistics/derstats.htm) wynosita — wedlug stanu na grudzien 2015 r. — 4 747 mld USD. Instrumenty te stanowig zatem najwickszy
segment rynku OTC instrumentéw pochodnych stopy procentowe;.

(*) Obwieszczenie Komisji w sprawie zwalniania z grzywien i zmniejszania grzywien w sprawach kartelowych (Dz.U. C 298
z 8.12.2006, s. 17).


http://www.bis.org/statistics/derstats.htm
http://www.bis.org/statistics/derstats.htm
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2.2. Opis dziataf

(14) Naruszenie w przedmiotowej sprawie przybrato forme kartelu w sektorze instrumentéw pochodnych stopy procen-
towej dla euro (,EIRD”) powigzanych ze stopa referencyjna Euro Interbank Offered Rate (,Euribor”) lub Euro Over-
Night Index Average (,EONIA”). Najczesciej spotykane typy EIRD to kontrakty terminowe typu forward na stope pro-
centowa swapy stop procentowych, opcje na stopy procentowe oraz kontrakty terminowe typu futures na stope
procentowq. Instrumenty pochodne EIRD sg produktami finansowymi, ktére sa wykorzystywane przez wiele
przedsigbiorstw do zarzgdzania wahaniami stép procentowych i innymi typami ryzyka finansowego (przez hedging)
oraz w celach spekulacyjnych.

(15) W decyzji w sprawie ugody z dnia 4 grudnia 2013 r. ustalono juz, ze [] uczestniczyly miedzy 29 wrzesnia 2005 r.
a 30 maja 2008 r. (kazdy z tych bankéw w innym okresie w tym przedziale czasu) w praktykach majacych zna-
miona zmowy w celu zakl6cenia normalnego ksztaltowania si¢ elementéw skladowych wycen EIRD.

(16) W przedmiotowej decyzji stwierdzono, ze Crédit Agricole, HSBC i JP Morgan Chase uczestniczyly w réwnym stop-
niu w praktykach majacych znamiona zmowy w celu zaklocenia normalnego ksztaltowania si¢ elementéw sklado-
wych wycen EIRD, kazdy z tych bankéw w innym okresie we wskazanym przedziale czasu. Crédit Agricole uczest-
niczyl w naruszeniu od 16 pazdziernika 2006 r. do 19 marca 2007 r., HSBC — od 12 lutego 2007 r. do 27 marca
2007 r., a JP Morgan Chase — od 27 wrze$nia 2006 r. do 19 marca 2007 r.

(17) Strony uczestniczyly, poprzez dzialania swoich niektérych pracownikéw, w porozumieniach w ramach sektora
EIRD, na ktore skladaly si¢ nastepujace praktyki odbywajace si¢ migedzy réznymi stronami:

a) W pewnych przypadkach niektérzy traderzy zatrudnieni przez poszczegélne strony przekazywali lub otrzymy-
wali informacje o preferowanym poziomie okre§lonych tenoréw Euribor — niezmienionym, niskim albo wyso-
kim. Preferencje te zalezaly od ich pozycji transakcyjnych i ekspozycji.

b) W pewnych przypadkach niektorzy traderzy zatrudnieni przez poszczegdlne strony przekazywali sobie wzajem-
nie lub otrzymywali od innych traderéw szczegélowe informacje — ktore nie zostaly udostgpnione do publicz-
nej wiadomosci i nie byly dostgpne publicznie — dotyczace pozycji transakcyjnych lub planowanych przysztych
kwotowan Euribor dla okreSlonych tenoréw w odniesieniu do co najmniej jednego z bankéw, dla ktérych
pracowali.

¢) W pewnych przypadkach niektorzy traderzy badali réwniez mozliwosci skoordynowania swoich pozydji trans-
akcyjnych w EIRD w oparciu o informacje opisane w lit. a) lub b).

d) W pewnych przypadkach niektorzy traderzy badali réwniez mozliwosci skoordynowaniu przysziego kwotowa-
nia co najmniej jednego z bankéw w oparciu o informacje opisane w lit. a) lub b).

e) W pewnych przypadkach co najmniej jeden z traderéw bioracych udzial w takich dyskusjach skontaktowal sie
z osobami zglaszajacymi kwotowania Euribor w imieniu danego banku albo o$wiadczyt, ze podejmie taki kon-
takt, aby poprosi¢ je o przedstawienie podmiotowi wykonujacemu obliczenia na zlecenie EFB kwotowania wyz-
szego lub nizszego od obecnego poziomu stopy Euribor albo kwotowania na okreslonym poziomie.

f) W pewnych przypadkach co najmniej jeden z traderéw biorgcych udzial w takich dyskusjach o$wiadczyl, ze
przekaze, albo faktycznie przekazal odpowiedz osoby zajmujacej si¢ kwotowaniami przed terminem, w ktorym
wymagane jest przekazanie kwotowania podmiotowi wykonujgcemu obliczenia Euribor, albo — w przypadkach,
gdy trader porozumial si¢ juz w tej sprawie z osobg zajmujaca si¢ kwotowaniami — przekazal informacje otrzy-
mane od osoby zajmujacej si¢ kwotowaniami do tradera w innym banku bedacym strong.

g) W pewnych przypadkach co najmniej jeden trader bedgcy pracownikiem strony ujawnit traderowi innej strony
inne szczegdlowe i szczegdlnie chronione informacje dotyczace strategii jego banku w zakresie obrotu EIRD lub
ustalania cen tych instrumentow.

(18) W pewnych przypadkach niektérzy traderzy zatrudnieni przez poszczegdlne strony omawiali oprécz tego wynik
okreslania stopy Euribor, w tym kwotowania poszczegdlnych bankéw, po ustaleniu i opublikowaniu stép Euribor
na dany dzien.

(19) Kazda strona uczestniczyla w co najmniej kilku z tych dzialan. Sytuacje takie mialy miejsce podczas calego okresu,
w ktérym dana strona uczestniczyla w naruszeniu, cho¢ nie wszystkie strony uczestniczyly we wszystkich przy-
padkach zmowy, a intensywno$¢ kontaktéw o znamionach zmowy byla rézna podczas okresu naruszenia.

(20) Dzialania majgce znamiona zmowy mialy miejsce w ramach kontaktéw dwustronnych, gtéwnie za posrednictwem
czatu internetowego oraz wiadomosci mailowych i online lub przez telefon.
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2.3.  Udzial poszczegdlnych bankéw w dzialaniach

(21) Miedzy dniem 16 pazdziernika 2006 r. a dniem 19 marca 2007 r. Crédit Agricole uczestniczyl w dwustronnych
praktykach stanowigcych co najmniej niektére z praktyk wymienionych w motywie 17.

(22) Migdzy dniem 12 lutego 2007 r. a dniem 27 marca 2007 r. HSBC uczestniczyl w dwustronnych praktykach stano-
wigcych co najmniej niektére z praktyk wymienionych w motywie 17.

(23) Miedzy dniem 27 wrzesnia 2006 r. a dniem 19 marca 2007 r. JPMorgan Chase uczestniczyt w dwustronnych
praktykach stanowigcych co najmniej niektére z praktyk wymienionych w motywie 17.

(24) W decyzji stwierdzono, ze Crédit Agricole, HSBC i JP Morgan Chase uczestniczyly w pojedynczym i cigglym naru-
szeniu art. 101 Traktatu i art. 53 Porozumienia EOG. Okolicznosci faktyczne sprawy, takie jak tres¢ kontaktéw,
wykorzystywane metody oraz cele poszczegdlnych porozumieni lub praktyk uzgodnionych, pokazuja, ze dwu-
stronne kontakty pomiedzy stronami majgce znamiona zmowy byly powigzane ze soba, uzupelnialy sie i stuzyly
osiagnigciu jednego celu.

2.4, Zakres geograficzny

(25) Zakres geograficzny naruszenia obejmowal co najmniej cale terytorium EOG.

2.5.  Srodki naprawcze

(26) W przypadku niniejszej decyzji majg zastosowanie wytyczne z 2006 r. w sprawie grzywien (°). Decyzja naklada
grzywny na podmioty wymienione w motywie 7 powyzej — Crédit Agricole, HSBC i JPMorgan Chase.
2.5.1. Podstawowa kwota grzywny

(27

~

Podstawowg kwote grzywny, ktéra ma zosta¢ nalozona na przedsi¢biorstwa, nalezy okresli¢ przy uwzglednieniu
warto$ci sprzedazy, faktu, ze naruszenie nalezy ze wzgledu na swodj charakter do najpowazniejszych ograniczen
konkurencji, czasu trwania i zasiegu geograficznego kartelu, faktu, ze dzialania majgce znamiona zmowy dotyczyly
wskaznikéw finansowych, ogromnego znaczenia, jakie przedmiotowe stopy majg dla funkcjonowania sektora ustug
finansowych na wspdlnym rynku i w pafstwach czlonkowskich oraz kwoty dodatkowej w celu odstraszenia przed-
sighiorstw od prowadzenia takich nielegalnych praktyk.

(28) Komisja zazwyczaj uwzglednia warto$¢ sprzedazy przedsigbiorstw za ostatni pelny rok obrachunkowy w okresie,
w ktérym uczestniczyly one w naruszeniu przepiséw ('°). Moze jednak odstapi¢ od tej praktyki, jezeli w $wietle
okolicznosci danej sprawy inny okres odniesienia okaze si¢ bardziej stosowny.

(29) W odniesieniu do niniejszego naruszenia Komisja obliczyta warto§¢ rocznej sprzedazy wszystkich stron na podsta-
wie przeplywéw $rodkéw pienieznych, jakie kazdy z bankéw otrzymat z tytulu swojego portfela EIRD w ramach
transakcji z kontrahentami majacymi siedzibe w EOG w miesigcach, w ktérych dany bank uczestniczyl w narusze-
niu, zdyskontowanych jednolitym wspétczynnikiem w celu uwzglednienia specyficznych cech sektora EIRD, takich
jak kompensowanie typowe dla tego sektora (banki sa zaréwno nabywca, jak i sprzedawcg instrumentéw pochod-
nych, w zwigzku z czym ich naleznosci s3 kompensowane z ich zobowiazaniami), czy tez skala wahan cen.

2.5.2. Dostosowania kwoty podstawowej: okolicznosci obcigzajgce i tagodzgce

(30

=

Nie istniejg okolicznosci obcigzajgce; jako okoliczno$é tagodzaca wplywajaca na wysoko$¢ grzywny uznaje si¢ nie-
wielkg role, jaka odegraly w naruszeniu Crédit Agricole, HSBC i JPMorgan Chase.

2.5.3. Zastosowanie pulapu 10 % obrotow

(31) Zgodnie z art. 23 ust. 2 rozporzadzenia (WE) nr 1/2003 warto$¢ grzywny nalozonej na kazde przedsigbiorstwo za
kazde naruszenie nie moze przekracza¢ 10 % jego rocznego obrotu uzyskanego w roku obrotowym poprzedzajg-
cym decyzje¢ Komisji.

(32) W tym przypadku zadna z grzywien nie przekracza 10 % calkowitego obrotu przedsigbiorstwa uzyskanego w roku
obrotowym poprzedzajacym niniejsza decyzje.

(°) Wytyczne w sprawie metody ustalania grzywien nakladanych na mocy art. 23 ust. 2 lit. a) rozporzadzenia 1/2003 (Dz.U. C 210
2 1.9.2006, s. 2).
(") Pkt 13 wytycznych w sprawie grzywien.
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3. WNIOSEK
(33) Na mocy art. 23 ust. 2 rozporzadzenia (WE) nr 1/2003 nalozono nast¢pujace grzywny:

a) Crédit Agricole SA i Crédit Agricole Corporate and Investment Bank, odpowiedzialne solidarnie:
114 654 000 EUR;

b) HSBC Holdings plc, HSBC Bank plc i HSBC France, odpowiedzialne solidarnie: 33 606 000 EUR;

¢) JPMorgan Chase & Co., JPMorgan Chase Bank, National Association i J.P. Morgan Service LLP, odpowiedzialne
solidarnie: 337 196 000 EUR.
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