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3) Zarzut trzeci dotyczy oczywistego bledu w ocenie,
poniewaz Komisja odméwila przyjecia stopy 7 % jako
stopy dyskontowej zryczaltowanego $wiadczenia o charak-
terze wyjatkowym.
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Zadania

Strona skarzaca wnosi do Sadu o:

— stwierdzenie niewaznosci decyzji Komisji z dnia 1 lutego
2012 r. w sprawie Deutsche Borse/NYSE Euronext, sygn.
akt COMP/M.6166;

— obcigzenie pozwanej kosztami postgpowania.

Zarzuty i gléwne argumenty

Na poparcie skargi strona skarzaca podnosi trzy zarzuty.

1) Zarzut pierwszy, wedle ktérego pozwana nie ocenila w
prawidlowy sposéb poziomych ograniczeni konkurendji,
jakim podlegaja strony, a jej ocenia pozagieldowego obrotu
instrumentami pochodnymi na rynku wtérnym oraz twier-
dzenie, jakoby strony wzajemnie ograniczaly swoje
prowizje, dotknigte sa wadami w postaci obrazy prawa
oraz bledu w ocenie. Ponadto twierdzenie Komisji, jakoby
strony ograniczaly si¢ nawzajem poprzez konkurencj¢ w
zakresie innowacyjnosci jest oczywiScie nieprawdziwe, a
dokonana przez Komisj¢ ocena konkurencji pomiedzy plat-
formami obrotu papierami warto§ciowymi nie jest oparta na
przekonujacym 1 spdéjnym materiale dowodowym. Co
wigcej, Komisja nie ocenita w sposéb prawidlowy ograni-
czel popytowych, poniewaz nie poddala analizie i ocenie
kluczowej roli klientéw stron, wsrdéd ktérych znajdujg si¢
gléwni uczestnicy obrotu pozagieldowego, a takze nie prze-
prowadzila Zadnej analizy iloSciowe;.

2) Zarzut drugi, wedle ktérego ocena przez pozwana twierdzen
stron w przedmiocie wzrostu efektywnosci bylo dotkniete
istotnymi bledami i niepoparte przekonujacym i spéjnym

materialem dowodowym. Komisja nieprawidlowo przyjela,
ze tylko niektére twierdzenia w przedmiocie wzrostu efek-
tywnosci poddajg si¢ weryfikacji, maja zwigzek z polacze-
niem i moga przynie$¢ bezposrednig korzy$¢ klientom oraz
nieprawidlowo stwierdzita, ze byly one niewystarczajace by
stanowi¢ przeciwwage dla skutkéw polaczenia w zakresie
konkurencji. Co si¢ tyczy dokonanej przez Komisj¢ oceny
zaréwno oszczedno$ci w zakresie zabezpieczenia wierzytel-
nodci, jak i korzySci w zakresie plynnosci, naruszyla ona
przystugujace stronom prawo do bycia wystuchanym w
ten sposob, ze oparla si¢ na dowodach i argumentach zgto-
szonych juz po przestuchaniu stron, co do ktérych stronom
nie umozliwiono zgloszenia uwag. Zastosowana przez
Komisj¢ teoria ,odzyskiwania” oraz dokonana przez nia
ocena zwigzku oszczednosci w  zakresie zabezpieczenia
wierzytelnoéci z polaczeniem oparte zostaly na nowych
teoriach i wymogach, ktére nie znajduja podstawy w wyda-
nych przez Komisj¢ wytycznych w sprawie oceny horyzon-
talnego polaczenia przedsigbiorstw (1).

3) Zarzut trzeci, wedle ktorego pozwana nie ocenila w sposob
prawidlowy S$rodkéw zaradczych proponowanych przez
strony. Odrzucenie zobowigzania dotyczacego catkowitego
zbycia dzialalno$ci w zakresie instrumentéw pochodnych na
pojedynczych akcjach NYX pokrywajacych si¢ z instrumen-
tami pochodnymi skarzacej, wlaczajac w to zbycie instru-
mentu ,BClear” nalezacego do NYX oparte jest na blednym
materiale dowodowym. Rzekoma ,relacja symbiotyczna”
istniejgca pomigdzy instrumentami pochodnymi na pojedyn-
czych akcjach oraz instrumentami pochodnymi na wskaZni-
kach gieldowych nie istnieje i sprzeciwia si¢ analizie prze-
prowadzonej przez samg Komisje w zakresie okreSlenia
rynku i zostala podniesiona z naruszeniem praw do obrony
przystugujacych stronom. Odrzucenie przez Komisje zobo-
wiazania w przedmiocie licencjonowania oprogramowania
dotkniete jest wada i jest niezgodne z jej wnioskami doty-
czacymi konkurencji w dziedzinie technologii.

(") Wytyczne w sprawie oceny horyzontalnego polgczenia przedsie-
biorstw na mocy rozporzadzenia Rady w sprawie kontroli koncen-
tracji przedsigbiorstw (Dz.U. 2004 C 31, s. 5 — wyd. spec. W jez.
polskim rozdz. 8, t. 3, s. 10).
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