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W Kohtulahendite kogumik

ULDKOHTU OTSUS (neljas koda)

12. marts 2020*

Riigiabi — Abi, mida Hispaania andis teatud professionaalsetele jalgpalliklubidele — Garantii —
Otsus tunnistada abi siseturuga kokkusobimatuks — Eelis — Raskustes olev ettevotja —
Erainvestori kriteerium — Suunised raskustes olevate ériiihingute paastmiseks ja timberkorraldamiseks
antava riigiabi kohta — Abisumma — Abisaaja — Diskrimineerimiskeelu pohiméte —
Pohjendamiskohustus

Kohtuasjas T-732/16,

Valencia Club de Fuatbol, SAD, asukoht Valencia (Hispaania), esindajad: advokaadid
J. Garcia-Gallardo Gil-Fournier, G. Cabrera Lépez ja D. Lopez Rus,

hageja,
keda toetab
Hispaania Kuningriik, esindajad: J. Garcia-Valdecasas Dorrego ja J. Ruiz Sanchez,

menetlusse astuja,
versus

Euroopa Komisjon, esindajad: G. Luengo, B. Stromsky ja P. Némeckova,

kostja,
mille ese on ELTL artiklii 263 pohinev noue tihistada komisjoni 4. juuli 2016. aasta otsus
(EL) 2017/365 riigiabi SA.36387 (2013/C) (ex 2013/NN) (ex 2013/CP) kohta, mida Hispaania andis
Valencia Club de Futbol Sociedad Andénima Deportivale, Hércules Club de Futbol Sociedad Anénima
Deportivale ja Elche Club de Fuatbol Sociedad Anénima Deportivale (ELT 2017, L 55, lk 12),

ULDKOHUS (neljas koda),

koosseisus: koja president H. Kanninen (ettekandja), kohtunikud J. Schwarcz ja C. Iliopoulos,
kohtusekretir: vanemametnik J. Palacio Gonzalez,

arvestades kirjalikku menetlust ja 12. martsi 2019. aasta kohtuistungil esitatut,

on teinud jargmise

* Kohtumenetluse keel: hispaania.

ET
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otsuse

Vaidluse taust
Hageja Valencia Club de Futbol, SAD on professionaalne jalgpalliklubi, mis asub Valencias (Hispaania).

Fundacion Valencia on kasumit mittetaotlev sihtasutus, mis loodi eesmirgiga siilitada, toetada ja
edendada hageja spordiga seotud, kultuurilisi ja sotsiaalseid aspekte ning hageja ja selle finnide vahelisi
sidemeid.

5. novembril 2009 andis Instituto Valenciano de Finanzas (edaspidi ,IVF“), mis on Generalitat
Valenciana (Valencia piirkondlik valitsus, Hispaania) finantseerimisasutus, Fundacién Valenciale
garantii 75 miljoni euro suuruse pangalaenu jaoks, mille viljastas Bancaja (niitid Bankia) ja mille abil
ta omandas 70,6% hageja aktsiatest.

Garantii kattis 100% laenu pohiosast ning intressi ja garanteeritud tehingu kulud. Vastutasuks kohustus
Fundaciéon Valencia maksma IVFile 0,5% suurust iga-aastast garantiitasu. Lisaks sellele seati
vastugarantiina Fundacién Valencia omandatud hageja aktsiatele IVFi kasuks pant. Aluseks oleva laenu
kestus oli kuus aastat. Aluseks oleva laenu intress oli esmalt esimesel aastal 6%, seejdrel ,Euro
Interbank Offered Rate“ (Euribor) 1-aastane maédr, millele lisandus marginaal 3,5%, kusjuures
miinimummaar oli 6%. Kehtestatud oli ka 1% suurune kohustistasu. Tagasimaksegraafikus oli ette
ndhtud intresside tagasimaksmine alates 2010. aasta augustist, ning laenu pohiosa tagasimaksmine
kahes osas, vastavalt 37,5 miljonit eurot 26. augustil 2014 ja 37,5 miljonit eurot 26. augustil 2015. Oli
ette nidhtud, et garanteeritud laenu (pohisumma ja intress) tagasimaksmine pidi toimuma Fundacion
Valencia omandatud hageja aktsiate muigi teel.

10. novembril 2010 suurendas IVF garantiid Fundacién Valenciale 6 miljoni euro vorra, et katta
Bankiast saadud laenu suurenemine sama summa vorra, et tasuda tasumata kapital, intress ja kulud,
mis tulenesid garanteeritud laenu intressimakse tegemata jdtmisest 26. augustil 2010. Selle
suurendamise tulemusel muudeti algset tagasimaksegraafikut, néhes ette 40,5 miljoni euro
tagasimaksmise 26. augustil 2014 ja 40,5 miljoni euro tagasimaksmise 26. augustil 2015. Laenu
intressimédr jdi samaks.

Saanud teada vididetavast riigiabist, mille Valencia piirkondlik valitsus andis laenugarantiide kujul Elche
Club de Fuatbol, SAD-le, Hércules Club de Futbol, SAD-le ja hagejale, palus Euroopa Komisjon
8. aprillil 2013 Hispaania Kuningriigil esitada selle teabe kohta oma mairkused. Viimati nimetatu vastas
talle 27. mail ja 3. juunil 2013.

18. detsembri 2013. aasta kirjaga teatas komisjon Hispaania Kuningriigile oma otsusest algatada ELTL
artikli 108 loikes 2 sdtestatud ametlik uurimismenetlus. Hispaania Kuningriik esitas menetluse
algatamise otsuse kohta markused 10. veebruari 2014. aasta kirjaga.

Ametliku uurimismenetluse kaigus sai komisjon markusi ja teavet Hispaania Kuningriigilt, IVFilt, Liga
Nacional de Futbol Profesionalilt (edaspidi ,LFP), hagejalt ja Fundacién Valencialt.

4. juuli 2016. aasta otsuses (EL) 2017/365 riigiabi SA.36387 (2013/C) (ex 2013/NN) (ex 2013/CP)
kohta, mida Hispaania andis Valencia Club de Futbol Sociedad Anénima Deportivale, Hércules Club
de Fatbol Sociedad Andénima Deportivale ja Elche Club de Futbol Sociedad Anénima Deportivale
(ELT 2017, L 55, lk 12, edaspidi ,vaidlustatud otsus”), jareldas komisjon, et riigigarantii, mille IVF andis
5. novembril 2009 Fundacién Valencia pangalaenule hageja aktsiate mérkimiseks tema kapitali
suurendamise raames (edaspidi , 1. meede) ja 10. novembril 2010 otsustatud suurendamine (edaspidi
»4. meede) (edaspidi koos ,asjaomased meetmed“) vastavalt summas 19193 000 eurot ja 1188 000
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eurot, kujutab endast ebaseaduslikku ja siseturuga kokkusobimatut riigiabi (artikkel 1). Sellest
tulenevalt kohustas komisjon Hispaania Kuningriiki konealuse abi hagejalt tagasi noudma (artikkel 2),
tehes seda ,viivitamata ja tohusalt” (artikkel 3).

Komisjon jareldas vaidlustatud otsuses esiteks, et asjaomaste meetmetega, mille IVF andis, kaasati riigi
ressursse ja see oli omistatav Hispaania Kuningriigile. Teiseks oli abi saaja hageja, mitte Fundacién
Valencia, kes oli finantseerimise vaheliili, vottes eelkdige arvesse asjaomaste meetmete eesmarki
holbustada hageja kapitali suurendamist. Ent hageja rahaline olukord asjaomaste meetmete
rakendamise ajal vastas raskustes oleva driiihingu olukorrale ithenduse suuniste raskustes olevate
aritthingute padstmiseks ja iimberkorraldamiseks antava riigiabi kohta (ELT 2004, C 244, lk 2, edaspidi
»padstmise ja imberkorraldamise suunised”) punkti 10 alapunkti a ja punkti 11 tdhenduses. Arvestades
kriteeriume, mis on mééiratletud komisjoni teatises [ELTL artiklite 107 ja 108] kohaldamise kohta
garantiidena antava riigiabi suhtes (ELT 2008, C 155, lk 10, edaspidi ,garantiiteatis“), hageja rahalist
olukorda ja talle antud riigigarantii tingimusi, jareldas komisjon, et esines pohjendamatu eelis, mis vdis
kahjustada voi dhvardas kahjustada konkurentsi ja kahjustada liikmesriikidevahelist kaubandust. Lisaks
sellele hindas komisjon vaidlustatud otsuses hagejale viidetavalt antud abi koguselist elementi,
tuginedes viitemddrale, mida kohaldatakse vastavalt komisjoni teatisele viite- ja diskontomédrade
kindlaksmadramise meetodi labivaatamise kohta (ELT 2008, C 14, lk 6; edaspidi ,viitemidrade teatis”),
kuna puudus mottekas vordlus sarnaste tehingute pohjal, mis sellel turul on tehtud. Vaidlusaluse abi
suuruse kindlaksmadramisel jareldas komisjon, et hageja aktsiate vaidrtus, mis IVFile vastugarantiina
panditi, oli nullildhedane. Lopuks leidis komisjon vaidlustatud otsuses, et vaidlusalune abi ei ole
siseturuga kokkusobiv, arvestades eelkdige péadstmise ja itimberkorraldamise suunistes kehtestatud
pohimotteid ja tingimusi. Komisjon markis sellega seoses, et hageja 2009. aasta mai elujoulisuse kava
ei olnud piisavalt téielik, et moistliku téhtaja jooksul elujoulisus taastada.

Menetlus ja poolte néuded

Hageja esitas 20. oktoobril 2016 Uldkohtu kantseleisse kiesoleva hagi.

Hageja esitas 28. oktoobril 2016 Uldkohtu kantseleisse eraldi dokumendiga ajutiste meetmete
kohaldamise taotluse, et esimese voimalusena peatataks vaidlustatud otsuse artiklite 3 ja 4
kohaldamine, kuivord komisjon mééras neis artiklites, et talle vaidetavalt antud abi tuleb temalt tagasi
noéuda.

Komisjon esitas kostja vastuse, mis saabus Uldkohtu kantseleisse 24. jaanuaril 2017.

Uldkohtu neljanda koja president lubas 23. mirtsi 2017. aasta miirusega Hispaania Kuningriigil hageja
nduete toetuseks menetlusse astuda.

Hageja esitas repliigi, mis saabus Uldkohtu kantseleisse 29. mirtsil 2017.

Hispaania Kuningriik esitas 2. juunil 2017 Uldkohtu kantseleisse menetlusse astuja seisukohad.
Komisjon esitas 19. juunil 2017 Uldkohtu kantseleisse vasturepliigi.

Uldkohtu kantseleisse 1. veebruaril, 15. veebruaril, 5. aprillil ja 27. juunil 2017 esitatud dokumentidega
palus hageja, et hagiavalduse, kostja vastuse, repliigi ja vasturepliigi teatud osasid kasitletaks Hispaania
Kuningriigi suhtes konfidentsiaalsena. Hispaania Kuningriik ei esitanud konfidentsiaalsena kasitlemise

taotlustele vastuviiteid.

Komisjon ja hageja esitasid oma mirkused menetlusse astuja seisukohtade kohta vastavalt 14. juulil
ja 17. juulil 2017.
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Uldkohtu president jittis 22. mirtsi 2018. aasta miirusega Valencia Club de Futbol vs. komisjon
(T-732/16 R, ei avaldata, EU:T:2018:171), mis jéeti apellatsiooniastmes muutmata (22. novembri
2018. aasta kohtumddrus Valencia Club de Futbol vs. komisjon, C-315/18 P(R), EU:C:2018:951)),
ajutiste meetmete kohaldamise taotluse rahuldamata ja jéttis kohtukulude jagamise edaspidiseks.

26. aprilli 2018. aasta kohtumadaarustega Valencia Club de Futbol vs. komisjon (T-732/16, ei avaldata,
EU:T:2018:237), Valencia Club de Fuatbol vs. komisjon (T-732/16, ei avaldata, EU:T:2018:238) ja
Valencia Club de Fuatbol vs. komisjon (T-732/16, ei avaldata, EU:T:2018:239) jattis neljanda koja
president rahuldamata Fundacién Valencia, LFP ja Bankia menetlusse astumise taotlused.

Hageja teatas 25. mai 2018. aasta kirjas, et ta soovib esitada oma suulised seisukohad kohtuistungil.
Uldkohtu kantselei 5. veebruari 2019. aasta kirjadega esitas Uldkohus kéigile pooltele kodukorra
artiklis 89 ette ndhtud menetlust korraldavate meetmetena kirjalikud kiisimused, millele need pooled
vastasid 20. veebruaril 2019.

Hageja palub Uldkohtul:

— tiithistada vaidlustatud otsus teda puudutavas osas;

— mobista kohtukulud vilja komisjonilt.

Komisjon palub Uldkohtul:

— jétta hagi pohjendamatuse tottu rahuldamata;

— moista kohtukulud vilja hagejalt.

Hispaania Kuningriik palub Uldkohtul:

— rahuldada hagi ja tiihistada vaidlustatud otsus;

— madista kohtukulud vilja komisjonilt.
Oiguslik kisitlus

Hagi vastuvéetavus osas, milles see viitab lisale A.2

Komisjon heidab hagile ette seda, et seal viidatakse iildiselt hageja poolt volitatud konsultantide
aruandele, mis on esitatud hagiavalduse lisas A.2.

Viljakujunenud kohtupraktika kohaselt peavad hagi vastuvoetavuse eeldusena pohilised faktilised ja
oiguslikud asjaolud, millele hagi tugineb, vdhemalt kokkuvétlikult, kuid sidusalt ja arusaadavalt
ndhtuma hagiavaldusest endast. Ehkki hagiavalduse sisu voib kinnitada ja tdiendada konkreetsetes
punktides viidetega sellele lisatud dokumentide kindlatele loikudele, ei saa iildine viide muudele
dokumentidele, isegi kui need on hagiavaldusele lisatud, heastada pohiliste oiguslike argumentide
puudumist, mis Euroopa Liidu Kohtu pohikirja artikli 21, mida sama pohikirja artikli 53 esimese 16igu
alusel kohaldatakse menetlusele Uldkohtus, ja kodukorra artikli 76 punkti d kohaselt peavad olema
esitatud hagiavalduses. Lisasid voib arvesse votta ainult niivord, kui need toetavad voi tdiendavad
vditeid voi argumente, mida pooled on oma menetlusdokumentides sonaselgelt viljendanud, ja
niivord, kui on voimalik tépselt kindlaks teha, millised on nendes sisalduvad konealuseid vaiteid voi
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argumente toetavad voi tdiendavad elemendid (vt 13. detsembri 2018. aasta kohtuotsus Ryanair ja
Airport Marketing Services vs. komisjon, T-53/16, edasi kaevatud, EU:T:2018:943, punkt 379 ja seal
viidatud kohtupraktika).

Siinses asjas tuleb markida, et hagi, kaugel sellest, et see viitaks {ildiselt lisale A.2, tuvastab
siistemaatiliselt seda lisa kasitledes selle konkreetse punkti voi punktid, mis tdiendavad voi kinnitavad
hagis esitatud argumente. Uhtlasi on hagiavalduses endas korduvalt esitatud nimetatud lisa terved
16igud. Seetdttu tuleb maérkida, et hageja ei viidanud iildiselt lisale A.2, vastupidi sellele, mida viitis
komisjon, ja et seega on hagi selles osas vastuvoetav.

Lisas A.2 esitatud argumentide vastuvéoetavus

Komisjon viidab, et lisa A.2 on vastuvoetamatu osas, kus selles on esitatud argumendid, mida
hagiavalduses ei ole korratud.

Lisa A.2 analiiiisist ilmneb, et seal esitatud argumentidele on hagiavalduse sisus otsesonu viidatud.
Komisjon ei ole tihtlasi tuvastanud neid argumente, mis tema sonul on esitatud nimetatud lisas, kuid
puuduvad hagiavaldusest.

Seetottu tuleb tagasi litkata komisjoni esitatud vastuvoetamatuse vastuvdide lisas A.2 esitatud
argumentide vastu.

Pohjendamiskohustuse rikkumist kdsitleva kaheksanda vdite vastuvéetavus

Hageja sonul ilmneb esimeses kuni seitsmendas véites esitatud kaalutlustest, et vaidlustatud otsust ei
ole nouetekohaselt pohjendatud seoses kesksete aspektidega, mis voimaldaks hinnata abi olemasolu ja
selle kokkusobimatust.

Kui Uldkohus kiisis kohtuistungil selguse ja tipsuse nduete jiargimise kohta, mis tulenevad Euroopa
Liidu Kohtu poéhikirja artiklist 21 ja kodukorra artikli 76 punktist d, siis markis hageja sisuliselt, et
kédesoleva viite selgitavas osas oli ta soovinud olla kokkuvétlik, tuvastades viidetega hagi teistele
véidetele seitse punkti, mis tema sonul véljendavad pohjenduse puudumist.

Uldkohus mirgib, et siinses asjas on hageja iiksnes korranud iildiselt hagiavalduse teiste viidete aluseks
olevaid kaalutlusi. Nagu komisjon on pohjendatult mérkinud, ei tdpsusta hageja vaidlustatud otsuse
16ike, milles puudub pohjendus, ega ammugi seda, kuidas need ldigud ei anna huvitatud isikule
voimalust moista komisjoni arutluskaiku.

Lisaks kasitlevad hageja viited teistele viidetele iiksnes analiitisi voi kontrollimise puudumist ja
hindamisvigu, mis koik kuuluvad aga vaidlustatud otsuse pohistuste pohjendatuse alla.

Tuleb meenutada, et ELTL artiklis 296 ette ndhtud pohjendamiskohustus on oluline vorminéue, mida
tuleb eristada kiisimusest pohistuste pohjendatuse kohta, mis kuulub vaidlustatud akti sisulise
diguspérasuse hindamise valdkonda. Sellest jareldub, et digusakti sisulise pohjendatuse vaidlustamiseks
esitatud vaited ja argumendid on pohjendamatusele voi pohjenduse ebapiisavusele rajaneva viite
raames asjakohatud (30. mai 2017. aasta kohtuotsus Safa Nicu Sepahan vs. ndukogu, C-45/15 P,
EU:C:2017:402, punkt 85).

Eelnevat silmas pidades tuleb markida, et kédesolev vdide, nagu see on esitatud, ei vasta selguse ja

tdpsuse nouetele, mis tulenevad Euroopa Liidu Kohtu pohikirja artiklist 21 ja kodukorra artikli 76
punktist d.
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Seega tuleb see viide tunnistada vastuvoetamatuks. Lisaks ei digusta kdesoleva juhtumi asjaolud seda,
et Uldkohus kasitleks omal algatusel kiisimust, kas komisjon on tditnud oma pohjendamiskohustust.

Sisulised kiisimused
Hageja esitab hagi pohjenduseks kaheksa vdidet:
— esimene kasitleb sisuliselt ilmseid hindamisvigu eelise maaratlemises;

— teine, mis on esitatud teise voimalusena, kasitleb ilmset hindamisviga vdidetava abi kokkusobivuse
analiiiisis;

— kolmas kuni viies védide, mis on esitatud kolmanda voimalusena, kisitlevad ilmset hindamisviga
abisumma arvutamisel, muid vigu pohisumma ja intresside arvutamisel ning proportsionaalsuse
pohimotte rikkumist;

— kuues viide, mis on esitatud teise voimalusena, késitleb viga vdidetava abi saaja tuvastamisel;
— seitsmes viide kasitleb diskrimineerimiskeelu pohimotte rikkumist;
— kaheksas viide kasitleb pohjendamiskohustuse rikkumist.

Viiteid tuleb analiitisida nende esitamise jarjekorras, vélja arvatud esiteks kuues vdide, mida tuleb
analiiiisida pirast esimest viidet, nagu hageja Uldkohtul palub viites endas, ja teiseks seitsmes viide,
mis puudutab ebaseaduslikuks ja kokkusobimatuks abiks kvalifitseerimise sisulist pohjendatust ja mida
tuleb seetottu analiilisida enne kolmandat védidet, mis puudutab abisumma arvutamist. Lopuks tuleb
mirkida, et Uldkohus on juba votnud seisukoha kaheksanda viite kohta ja selle tagasi litkanud (vt
punktid 33—-39 eespool).

Esimene vdide, mis kdsitleb sisuliselt ilmseid hindamisvigu eelise mdcdratlemises

Esimene viide on jagatuks kolmeks osaks, mis késitlevad komisjoni ilmseid vigu esiteks selles, et hageja
madratleti raskustes olevaks ettevotjaks, teiseks selles, et ta jireldas, et asjaomased meetmed katsid
enam kui 80% laenusummast, ja kolmandaks selles, et ta jareldas, et hageja ei olnud maksnud
turuhinda.

— Esimese viite ulatus ja vastuvoetavus osas, mis puudutab 4. meedet

Vastusena Uldkohtu kiisimusele, mis esitati menetlust korraldavate meetmete raames ja seejirel
kohtuistungil, markis hageja, et esimene viide ei puuduta iiksnes 1. meedet, vaid ka 4. meedet.
Kohtuistungil esitas komisjon vastuvoetamatuse vastuvdite kidesoleva viite suhtes seoses osaga, mis
puudutab 4. meedet.

Kui hagejalt kiisiti samas raamistikus selle vdite vastuvoetavuse kohta osas, mis puudutas 4. meedet,
seoses Euroopa Liidu Kohtu poéhikirja artiklist 21 ja kodukorra artikli 76 punktist d tuleneva selguse ja
tdpsuse noudega, siis viitis ta, et hagiavalduses on otsesonu seda meedet kasitletud nii nouete osas kui
ka viidete iilevaate sissejuhatavas osas. Lisaks peab hageja sonul esimese viite raames tildisi viiteid
»garantiile” ja ,konealustele garantiimeetmetele“ moistma tingimata nii, et need holmavad nii 1. kui ka
4. meedet. Lisaks on lisas A.2 esitatud aruandes koigi konealuste viidete, sh ka esimese viite
pohjenduseks labi viidud kahe meetme ildine hindamine. Lopuks viitab hageja oma teisele viitele,
milles ta margib, et 1. ja 4. meede on iiks ja sama abimeede.
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Sellega seoses tuleb mirkida, et eespool punktis 28 viidatud véljakujunenud kohtupraktika kohaselt
peavad selleks, et hagi oleks vastuvoetav Euroopa Liidu Kohtu poéhikirja artikli 21 ja kodukorra
artikli 76 punkti d kohaselt, pohilised faktilised ja oiguslikud asjaolud, millele hagi tugineb, vihemalt
kokkuvétlikult, kuid sidusalt ja arusaadavalt ndhtuma hagiavaldusest endast. Niisiis ei vasta viite
abstraktne esitamine kodukorra nouetele (12. septembri 2018. aasta kohtuotsus De Geoffroy jt vs.
parlament, T-788/16, ei avaldata, EU:T:2018:534, punkt 72).

Siinses asjas on hageja mirkinud hagiavalduse osa ,Oiguslik kisitlus“ sissejuhatuses, et tema arvates ei
ole 1. ja 4. meede riigiabi, kuna eelise olemasolu ei ole tdendatud. Sellest ndhtub, et esimest véidet, mis
puudutab eelise olemasolu toendamist, voib tolgendada nii, et see on suunatud komisjoni hinnangute
vastu, mis olid esitatud nii 1. kui ka 4. meetme kohta.

Siiski, nagu ilmneb eespool punktis 45 esitatud pohimaétetest, ei piisa viite vastuvoetavuseks sellest, et
see on esitatud abstraktselt. Samuti peavad pohilised faktilised ja diguslikud asjaolud, millele hagi
tugineb, tulenema sidusalt ja arusaadavalt hagiavalduse tekstist endast.

Sellega seoses tuleb esmalt markida, et esimese viite kohta hagiavalduses esitatud asjaolud ei pea
kordagi otsesénu silmas 4. meedet. Uldkohus mirgib seejirel, et hageja argumendid esimese viite
pohjenduseks, sh siis, kui ta tugineb lisas A.2 esitatud aruandele, tuginevad tiielikult eeldusele, et
asjasse puutuv olukord on see, mis valitses 1. meetme andmise ajal 2009. aasta novembris, ega hdlma
seevastu 10. novembri 2010. aasta olukorda, kui 4. meede anti. Ehkki hageja viitab hiljem Uldkohtu
esitatud kiisimusele antud vastuses oma argumendile, mis oli esitatud teise viite pdhjenduseks ja mille
kohaselt 1. ja 4. meede on tegelikult iiks ja sama abimeede, tuleb siiski jireldada, et hagiavalduses ei ole
seda argumenti esimese viite pohjenduseks esitatud.

Eelnevast ndhtub, et hagiavalduses ei ole esitatud iihtegi argumenti, mis on otseselt suunatud
4. meetmest tuleneva eelise maidratlemise vastu. Lisaks, esimese viite pohjenduseks esitatud
argumendid, mis on viidetavalt suunatud 4. meetmest tuleneva eelise médratlemise vastu, ei ilmne
selgelt hagiavalduse tekstist.

Seega tuleb esimene viide 4. meedet puudutavas osas vastuvoetamatuks tunnistada.

— Esimene vditeosa, milles vdidetakse, et komisjon on teinud ilmse hindamisvea, kui ta mddratles
hageja raskustes olevaks ettevotjaks

Hageja, keda toetab Hispaania Kuningriik, toob esmalt esile professionaalsete jalgpalliklubide drimudeli
eriparad, mis tuginevad mitmele mittemajanduslikule tegurile, néiteks nende sotsiaalsed ja
haridusfunktsioonid, mida votab ka arvesse EL toimimise leping artikli 165 loike 1 teises loigus.
Hageja leiab sarnaselt sellega, mida LFP markis haldusmenetluse ajal, et nende valdkondlike eripdrade
tottu ei olnud péddstmise ja tmberkorraldamise suuniste selline kohaldamine siinses asjas sobilik.
Lisaks oleks komisjon pidanud jiareldama, et professionaalsete jalgpalliklubide bilansiline véartus ei
véljenda tingimata esiteks hinda, mida investorid olid valmis maksma, ja teiseks ootusparast kasumit
klubi miitigi korral.

Hageja heidab seejérel komisjonile ette, et ta eitas jalgpalliklubi méngijate turuvédrtuse téhtsust tema
finantsolukorra hindamisel. Hageja heidab komisjonile ette eelkdige seda, et viimane jéttis arvestamata
erinevuse bilansilise vddrtuse ja turuvaartuse vahel, ehkki hageja oli seda haldusmenetluses selgitanud,
ja liialdas méngijate vaartuse alahindamisega olukorras, kui pérast finantsraskusi toimub sundmiiiik, ja
liialdas ka ebastabiilset olukorda, mis tuleneb vigastuste ohust, mille vastu hageja on kindlustatud.

Hageja viitab 16puks 2009. aasta elujoulisuse kava tugevusele ja usaldusvéirsusele, sest selle kava tulude

ja kulude prognoosid olid asjakohased, kooskolas Euroopa ja Hispaania jalgpalliklubide kasumlikkusega
ning seega piisavad, et klubi saaks tegutseda elujoulisel alusel. Sellega seoses ei saa komisjon tugineda
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riskile, et 2009. aasta garanteeritud laenu ei maksta tagasi, kuna nimetatud laenu tagasimaksmise
kohustus lasus Fundacién Valencial, mitte aga hagejal. Lisaks maérgitakse, et tulud tletasid suuresti
elujoulisuse kava prognoose ja et see kasv viljendab eeskitt iihe ringhéddlingulepingu téditmist, mis oli
solmitud enne garantii andmist.

Komisjon viidab, et iikski hageja argumentidest ei saa kahtluse alla seada jareldust, et hageja oli
konealuste meetmete andmise kuupéeval raskustes.

Esmalt ei tunnista kohtupraktika spordiga seotud erandit riigiabinormide kohaldamisel. Lisaks ei oma
tahtsust IVFi eesmirk asjaomaste meetmete andmisel, kuna nii abi kui ka finantsraskuse moiste on
objektiivsed. Igal juhul vottis komisjon elujoulisuse kava analiiisis arvesse jalgpallisektori
majanduskontekstiga seotud tegureid. Ta vididab, et asjaolu, et investorid on valmis ostma negatiivse
bilansilise vdartusega klubide aktsiaid, ei sea kahtluse alla vajadust omada enne sellist investeeringut
usaldusvéirseid ja usutavaid finantsprognoose, ning lisab, et talle ei esitatud haldusmenetluse ajal
tihtegi aruannet hageja vara véartuse kohta.

Seejirel rohutab komisjon, et vastupidi hageja véidetele vottis ta arvesse hageja méngijate turuvaartust,
jareldades siiski, et nende korge védrtus ei koiguta tema jareldust selle kohta, et hageja oli raskustes.
Sellega seoses vdidab komisjon, et hageja mainitud ndited miiligi kohta puudutavad peamiselt
tileminekuid, mis toimusid péarast IVFi garanteeritud laenu andmist, ja néitavad, et méngija {ileminek
eeldab pikki ldbiradkimisi, mis avaldab moju juhul, kui finantsraskuste tottu peab miik toimuma
kiiresti. Lisaks ei saa médngijaid samal ajal iile viia, kuna nad ei omanda koik oma korget turuvaartust
samal ajal. Lopuks, ehkki klubi on kindlustatud méngijatel lasuvate riskide vastu, ei ole siiski vaidlust,
et vigastus mojutab méngija mitgivaartust ning kaudselt ka klubi tulemusi.

Lopuks, mis puudutab 2009. aasta elujoulisuse kava, siis leiab komisjon, et hageja ei esita iihtegi asjaolu,
mis seaks kahtluse alla jarelduse, et see kava ei sisaldanud esiteks iihtegi tundlikkuse analiiiisi seoses
riskidega, mis voivad mojutada hageja finantstulemusi, ja tugines teiseks prognoosidele, mis ei olnud
sobivad pikaajalise elujoulisuse taastamiseks. Komisjon vaidleb iihtlasi vastu ka lisas A.2 esitatud
aruande vordlevale ja valdkondlikule lahenemisele, et jareldada, et hageja ei olnud raskustes. Lopuks
leiab komisjon, et kiisimus, kas hageja on suutlik garanteeritud laenu tagasi maksma, puutub asjasse
erinevalt sellest, mida hageja repliigis viitis, kuna vaidlust ei ole selles, et hageja on selle laenu saaja.

Tuleb markida, et riigiabi konkreetses valdkonnas on komisjonile siduvad tema vastu voetud juhised ja
teatised, tingimusel, et need ei kaldu korvale aluslepingu sitetest (2. detsembri 2010. aasta kohtuotsus
Holland Malt vs. komisjon, C-464/09 P, EU:C:2010:733, punkt 47). Eelkoige ei saa neid tolgendada
tahenduses, mis vihendaks ELTL artiklite 107 ja 108 ulatust voi oleks vastuolus nende eesmérkidega
(11. septembri 2008. aasta kohtuotsus Saksamaa jt vs. Kronofrance, C-75/05 P ja C-80/05 P,
EU:C:2008:482, punktid 61 ja 65).

Lisaks ei saa Euroopa Liidu kohus selle kontrolli kidigus asendada komisjoni majanduslikku hinnangut
enda omaga. Nimelt on liidu kohtute kontroll komisjoni antud keeruliste majanduslike hinnangute iile
piiratud selliselt, et kontrollitakse iiksnes seda, kas on jargitud menetlusnorme ja péhjendamisreegleid,
kas asjaolud vastavad tegelikkusele ning ega ei ole tehtud ilmselt hindamisviga ja ega tegemist ei ole
voimu kuritarvitamisega (vt 2. septembri 2010. aasta otsus komisjon vs. Scott, C-290/07 P,
EU:C:2010:480, punkt 66 ja seal viidatud kohtupraktika).

Sellega seoses ilmneb viljakujunenud kohtupraktikast, et jareldamaks, et ettevotja on raskustes, tugineb
komisjon keerulistele majanduslikele hinnangutele, mille suhtes Uldkohus teostab vaid piiratud
kontrolli (vt selle kohta 24. septembri 2008. aasta kohtuotsus Kahla/Thiiringen Porzellan vs. komisjon,
T-20/03, EU:T:2008:395, punkt 133; 3. martsi 2010. aasta kohtuotsus Freistaat Sachsen vs. komisjon,
T-102/07 ja T-120/07, EU:T:2010:62, punktid 122 ja 157; 12. mai 2011. aasta kohtuotsus Région
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Nord-Pas-de-Calais ja Communauté d’agglomération du Douaisis vs. komisjon, T-267/08 ja T-279/08,
EU:T:2011:209, punkt 153, ning 3. juuli 2013. aasta kohtuotsus MB System vs. komisjon, T-209/11, ei
avaldata, EU:T:2013:338, punkt 37).

Kuigi komisjonil on lai kaalutlusruum, mille kasutamine hélmab majanduslikke hinnanguid, mis tuleb
anda Euroopa Liidu kontekstis, ei tihenda see siiski, et liidu kohus peab hoiduma kontrollimast,
kuidas komisjon majanduslikke andmeid tolgendas. Kohtupraktika kohaselt ei pea liidu kohus mitte
ainult tegema kindlaks, kas esitatud tdoendid vastavad tegelikkusele, on usaldusvéirsed ja sidusad, vaid
ta peab kontrollima ka seda, kas need tdendid sisaldavad kogu asjakohast teavet, mida keerulise
olukorra hindamisel tuleb arvesse votta, ning kas konealused tdendid toetavad jareldusi, mis nende
pinnalt on tehtud (2. septembri 2010. aasta kohtuotsus komisjon vs. Scott, C-290/07 P, EU:C:2010:480,
punktid 64 ja 65, ning 2. martsi 2012. aasta kohtuotsus Madalmaad vs. komisjon, T-29/10 ja T-33/10,
EU:T:2012:98, punkt 102).

Kasitletavas asjas tugines komisjon vaidlustatud otsuse pohjendustes 73-77 padstmise ja
timberkorraldamise suuniste punkti 10 alapunktile a ja punktile 11, et kvalifitseerida hageja 1. meetme
votmise ajal raskustes olevaks &riithinguks.

Vastavalt padstmise ja imberkorraldamise suuniste punkti 10 alapunktile a loetakse ettevotja ,igal juhul
ja suurusest olenemata“ raskustes olevaks siis, kui tegemist on ,piiratud vastutusega ariithinguga, kes
on kaotanud iile poole oma osa- voi aktsiakapitalist ja iile veerandi sellest kapitalist viimase 12 kuu
jooksul“. Seejérel on punktis 11 mérgitud, et ,[i]segi kui ei esine ithtegi punktis 10 loetletud tingimust,
voib ariithingu siiski lugeda raskustes olevaks, eriti juhul, kui eksisteerivad tavaparased raskustes oleva
aritthingu tunnused, néiteks suurenev kahjum, vdhenev kiive, kasvav laoseis, iilevoimsus, kahanev
rahakiive, kasvav volg, suurenevad intressinduded ning vihenev voi puuduv varade puhasvaartus®.

Komisjon vididab esmalt vaidlustatud otsuse pohjenduses 73, et ehkki hageja ei kaotanud oma osa- voi
aktsiakapitali 1. meetme andmisele eelneva kolme eelarveaasta jooksul, oli tema omakapital
eelarveaastatel 2006/2007 ja 2008/2009 negatiivne. Ta margib {htlasi, et ,iille veerandi [osa- voi
aktsiakapitalist] oli kaotatud 2009. aasta juunis loppenud eelarveaastal®. Need asjaolud koos on
komisjoni sonul piisavad, et jdreldada, et pddstmise ja uUmberkujundamise suuniste punkti 10
alapunktis a maédratletud kriteeriumid olid tdidetud, sest ehkki hageja oli votnud asjakohaseid
meetmeid oma vara taastamiseks, nditeks kapitaliseerides oma kahjumit, oli kogu tema osa- voi
aktsiakapital kaotatud, sest see oli viiksem kui tekkinud kahjum (pohjendus 74).

Komisjon leiab vaidlustatud otsuse pohjenduses 75 seejiarel, et pddstmise ja itimberkorraldamise
suuniste punktis 11 méaratletud kriteeriumid olid samuti tdidetud. Ta margib sellega seoses, et hagejal
oli olnud eelarveaastatel 2006/2007 ja 2008/2009 oluline kahjum vastavalt 26,1 miljonit eurot
ja 59,2 miljonit eurot, ja et tema kiive oli vihenenud enam kui 20%, kahanedes 107,6 miljonilt eurolt
(eelarveaastal 2006/2007) 82,4 miljonile eurole (eelarveaastal 2008/2009). Komisjon lisab, et hagejal oli
suur volg, nagu nditab tema vola ja omakapitali suhe, mis oli 2008. aasta juunis 73,5 ning 2007. aasta
juunis ja 2009. aasta juunis negatiivne.

Siinses asjas tuleb analtitisida koigepealt, kas pééistmise ja timberkorraldamise suuniste punkti 10
alapunktis a méaaratletud kriteeriumid on tdidetud. Uksnes juhul, kui need kriteeriumid ei ole tdidetud,
tuleb olenevalt olukorrast hinnata hageja olukorda nende suuniste punkti 11 alusel.

Maiidramaks kindlaks, kas need kriteeriumid on tdidetud, tuleb esmalt tdpsustada péédstmise ja
timberkorraldamise suuniste punktis 10 toodud madisteid osa- voi aktsiakapitali kaotamine (vt eespool
punkt 63), kuna pooled vaidlevad selle iile, vottes arvesse eelkoige vaidlustatud otsuse pohjenduses 73
toodud jéreldust, et hageja osa- voi aktsiakapital ei olnud vdhenenud enne 1. meetme andmist (vt
eespool punkt 64). Komisjon viitis kohtuistungil, et viljendit ,on kaotanud iile poole oma osa- voi
aktsiakapitalist” tuleb moista nii, et see holmab olukorda, kui ettevotja netovara on niivord vahenenud,
et see oli viiksem kui pool tema osa- voi aktsiakapitalist. Asjaolu, et osa- voi aktsiakapitali vdértus
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piisib sama, ei oma tdhtsust. Seevastu vdidab Hispaania Kuningriik sisuliselt, et komisjon ajab segi osa-
voi aktsiakapitali ja omakapitali moisted, mistottu vaidlustatud otsuses tehtud jéreldus, et hageja osa-
voi aktsiakapital ei olnud vdhenenud, oleks pidanud viima kdesolevas asjas selleni, et vilistatakse
péaastmise ja imberkorraldamise suuniste punkti 10 alapunkti a kohaldamine.

Sellega seoses viidatakse padstmise ja timberkorraldamise suuniste punkti 10 alapunktis a ,analoogia
alusel“ néukogu 13. detsembri 1976. aasta teise direktiivi 77/91/EMU tagatiste kooskélastamise kohta,
mida liikmesriigid ariithingu liikkmete ja kolmandate isikute huvide kaitseks EMU asutamislepingu
artikli 58 teises 1digus tdhendatud aritihingutelt nouavad seoses aktsiaseltside asutamise ning nende
kapitali sdilitamise ja muutmisega, et muuta sellised tagatised ithenduse koigis osades vordvaarseteks
(EUT 1977, L 26, lk 1; ELT eriviljaanne 17/01, lk 8), artiklile 17, millest on vaidlustatud otsuse
vastuvotmise hetkeks saanud Euroopa Parlamendi ja noéukogu 25. oktoobri 2012. aasta direktiivi
2012/30/EL tagatiste kooskolastamise kohta, mida liikmesriigid é&ritthingu liikmete ja kolmandate
isikute huvide kaitseks [ELTL] artikli 54 teises loigus tdhendatud Aariithingutelt nouavad seoses
aktsiaseltside asutamise ning nende kapitali sdilitamise ja muutmisega, et muuta sellised tagatised
vordvaarseteks (ELT 2012, L 315, 1k 74), artikkel 19, milles on satestatud, et ,[a]ktsiakapitali olulise
vahenemise korral tuleb kokku kutsuda aktsiondride itildkoosolek liikmesriikide seadustes sdtestatud
tiahtaja jooksul otsustamaks, kas aktsiaselts tuleb 1opetada voi peab votma muid meetmeid”, kusjuures
selle vidhenemise suuruseks voéivad liikmesriigid méédrata summa, ,mis ei ole suurem kui pool
aktsiakapitalist“. Eespool viidatud direktiividega seoses on mdiste ,aktsiakapital® (,capital souscrit)
segi ldinud moistega ,osa- voi aktsiakapital® (,capital social“) (vt selle kohta 23. maértsi 2000. aasta
kohtuotsus Diamantis, C-373/97, EU:C:2000:150, punktid 3 ja 32). Arvestades nende sitetega taotletud
eesmirke, milles on sitestatud konkreetne kohustus kutsuda kokku aktsiondride tildkoosolek, ja selle
teksti tlesehitust, milles need asuvad, milles on selgelt ja eraldi kasitletud ,[osa- voi aktsia]kapitali
vihendamist ja kinnitatud sellega seoses aktsiondride iildkoosoleku péadevust, siis ilmneb koigist
toenditest, et teise direktiivi 77/91 artiklis 17 kisitletud ,[osa- voi] aktsiakapitali oluline vihenemine“
ei ole samastatav piddevate organite otsustatud aktsiakapitali vihendamisega, vaid hoélmab pigem
olukorda, kui omakapitali vihenemine vdib olenevalt olukorrast viia selleni, et need organid teevad
otsuse vdhendada asjaomase édriithingu osa- voi aktsiakapitali. Vottes aga arvesse pédstmise ja
timberkorraldamise suuniste punkti 10 alapunktis a toodud seost eespool nimetatud direktiivide
sdtetega, siis tuleb nende suuniste punkti 10 alapunktis a kasutatud osa- voi aktsiakapitali kaotamise
moisteid tolgendada kooskolas nendes direktiivides mainitud véljendiga ,[osa- voi] aktsiakapitali oluline
vahenemine®.

Uldkohus on pealegi juba otsustanud, et omakapitali tase on asjaomane niitaja, et midrata kindlaks,
kas esines péddstmise ja tmberkorraldamise suuniste punkti 10 alapunkti a tihenduses osa- voi
aktsiakapitali kaotamine, vaatamata sellele, et ei tuvastatud aktsiakapitali vihendamist (vt selle kohta
15. juuni 2005. aasta kohtuotsus Corsica Ferries France vs. komisjon, T-349/03, EU:T:2005:221,
punkt 196, ja 3. martsi 2010. aasta kohtuotsus Freistaat Sachsen vs. komisjon, T-102/07 ja T-120/07,
EU:T:2010:62, punkt 106).

Eelnevat silmas pidades tuleb markida, et komisjon vdis tugineda hageja omakapitali tasemele, et
médrata kindlaks, kas padstmise ja timberkorraldamise suuniste punkti 10 alapunktis a maaratletud
kriteeriumid olid tdidetud.

Siinses asjas jareldab komisjon vaidlustatud otsuse pohjenduses 73, et hageja finantsaruannetest on
ndha negatiivne omakapital, kuna tekkinud kahjum oli eelarveaasta 2008/2009 16ppedes suurem kui
tema osa- voOi aktsiakapital. Komisjon kinnitab samas pohjenduses samuti, et ,lile veerandi [osa- voi
aktsiakapitalist] oli kaotatud 2009. aasta juunis loppenud eelarveaastal. Seda jareldust kinnitavad
hageja finantsandmed, mis on esitatud vaidlustatud otsuse pdhjenduses 15. Nimelt moodustas hageja
omakapital 2008. aasta juunis pisut enam kui poole tema osa- voi aktsiakapitalist (vastavalt 5,9
ja 9,2 miljonit eurot) ja need muutusid 2009. aasta juunis negatiivseks, nagu juba margiti, mille
tagajdrjel enam kui pool osa- voi aktsiakapitalist, ja seega a fortiriori enam kui veerand sellest oli
eelarveaastal 2008/2009 ,kaotatud”.
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Jaab iile hinnata, kas kdesoleva viiteosa raames hageja esitatud kolm argumenti, mis késitlevad esiteks
professionaalse jalgpalli sektori eriparasid, teiseks hageja méngijate turuvédartuse arvestamata jatmist ja
kolmandaks 2009. aasta kava tugevust ja usaldusvaérsust, suudavad tervikuna voi osaliselt kahtluse alla
seada komisjoni jareldust, et hageja omakapitali taset arvestades on ta raskustes olev ettevotja
padstmise ja imberkorraldamise suuniste punkti 10 alapunktis a méératletud kriteeriume arvestades.

Esiteks, mis puudutab professionaalse jalgpalli sektori eripéra, siis tuleb koigepealt markida, et ELTL
artikli 165 loike 1 teises ldigus on sétestatud, et ,[l]iit panustab Euroopa spordikiisimuste
edendamisse, vottes arvesse selle eripéra, [...] ning selle sotsiaalset ja kasvatuslikku funktsiooni®.

Kuigi sellega seoses eeldavad ELTL artikli 165 1oike 1 teises 16igus seatud nouded olenevalt olukorrast,
et komisjon hindab abi kokkusobivust, vottes arvesse spordi edendamise eesmarki, oma ulatusliku
kaalutlusoiguse raames, mis on talle sellega seoses jaetud (vt selle kohta 9. juuni 2016.aasta kohtuotsus
Magic Mountain Kletterhallen jt vs. komisjon, T-162/13, ei avaldata, EU:T:2016:341, punktid 79 ja 80),
on siiski ilmne, et abimeetme kvalifitseerimisele eelnevas faasis ei tee ELTL artikli 107 16ige 1 riiklikel
sekkumistel vahet vastavalt nende pohjustele voi eesmirkidele, vaid neid on madératletud nende
tagajargede kaudu (9. juuni 2011. aasta kohtuotsus Comitato ,Venezia vuole vivere“ jt vs. komisjon,
C-71/09 P, C-73/09 P ja C-76/09 P, EU:C:2011:368, punkt 94).

Seega on Euroopa Kohus seoses EL toimimise lepingust tuleneva vajadusega votta arvesse
keskkonnakaitse noudeid otsustanud, et see ei digusta meetme véljajatmist ELTL artikli 107 loike 1
kohaldamisalast, kuna neid nodudeid voib igal juhul tulemuslikult arvesse votta selle kooskola
hindamisel ELTL artikli 107 16ike 3 alusel (vt selle kohta 22. detsembri 2008. aasta kohtuotsus British
Aggregates vs. komisjon, C-487/06 P, EU:C:2008:757, punkt 92).

Pealegi ei vaidle hageja vastu sellele, et professionaalsetes klubides mingitav jalgpall on laadilt
majandustegevus, nagu Uldkohus on juba tunnistanud (vt selle kohta 26. jaanuari 2005. aasta
kohtuotsus Piau vs. komisjon, T-193/02, EU:T:2005:22, punkt 69).

Eelnevat silmas pidades tuleb jdreldada, et komisjonil ei olnud ELTL artikli 165 loike 1 teise loigu
alusel kohustust votta arvesse hageja kui professionaalse jalgpalliklubi eripdrasid, peale nende, mis on
otseselt asjasse puutuvad raskustes oleva ettevotja objektiivse moiste analiiiisis.

Hageja heidab siiski komisjonile ette, et viimane ei votnud oma ldhenemises arvesse rida tegureid, mis
olid esitatud kui ,mittemajanduslikud ja mis olid eriomased professionaalsete jalgpalliklubide
arimudelile, nditeks sportliku soorituse kiisimused vdi toetajate ja liilkmete arv.

Tuleb markida, et siin viitab hageja iiksnes parameetritele, mis omavad otsest moju majanduslikule
sooritusele ja jdrelikult professionaalse jalgpalliklubi finantstulemustele. Hageja viitab oma
kohtudokumentides iithtlasi oma tulu olulisele vihenemisele, mis oli tingitud sellest, et ta ei osalenud
hooajal 2008-2009 Euroopa Jalgpalliliidu (UEFA) meistrite liigas. Sellest tuleneb, et komisjoni analiiiis
hageja finantstulemuste kohta votab tingimata arvesse eespool viidatud parameetreid, kuna need
mojutavad hageja finantstugevust.

Uhtlasi viitas komisjon 2009. aasta elujoulisuse analiiiisis konkreetselt mitmele neist teguritest, naiteks
sportlik sooritus voi toetajate suutlikkus osta iiksikuid pileteid voi hooajapileteid (vaidlustatud otsuse
pohjendus 110). Hageja argumendil ei ole seega faktilist alust.

Taiendavalt tuleb markida, et hageja argumendid tuginevad ildistele véidetele, mis on omased igale

valdkonnale ja mis ei sobi selleks, et seada kahtluse alla komisjoni jéreldusi hageja enda majandusliku
ja finantsolukorra kohta.
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Hageja margib iihtlasi, et professionaalsete jalgpalliklubide bilansiline véaértus ei kajasta tingimata nende
ostu- voi miiligihinda. Niisiis on erainvestorid valmis maksma suuri summasid, et saada kontroll
negatiivse bilansilise vaértusega jalgpalliklubide iile.

Hageja piirdub siiski selles vidites kahe nditega Inglise jalgpalliklubide kohta, millel oli negatiivne
bilansiline védrtus ja mis osteti 2007. ja 2009. aasta vahel. Igal juhul on need argumendid oma
tildisuse tottu sobimatud, et lilkata imber jareldust, mille komisjon tegi parast hageja individuaalse
olukorra hindamist (vt eespool punktid 64 ja 65), vottes arvesse, et raskustes oleva ettevotja moistet
tuleb hinnata iiksnes asjaomase ettevdtja finants- ja majandusliku olukorra konkreetseid niitajaid
arvestades (6. aprilli 2017. aasta kohtuotsus Regione autonoma della Sardegna vs. komisjon, T-219/14,
EU:T:2017:266, punkt 184).

Mis puudutab teiseks argumenti, et komisjon ei votnud hageja finantsolukorra hindamisel arvesse tema
maingijate turuvadrtust, siis tuleb sissejuhatavalt mérkida, et padstmise ja timberkorraldamise suuniste
kéesolevas asjas kohaldatava redaktsiooni prantsuskeelses versioonis on sétestatud, et komisjon jareldab
»pohimotteliselt” (,en principe”), et ettevotja on raskustes, kui esinevad punkti 10 alapunktis a esitatud
asjaolud. Nii toimides kehtestas komisjon suunise, mille sdnastus annab juba véimaluse sellest korvale
kalduda (vt selle kohta 6. aprilli 2017. aasta kohtuotsus Saremar vs. komisjon, T-220/14,
EU:T:2017:267, punkt 174 (ei avaldata)).

Lisaks on pédstmise ja timberkorraldamise suuniste punktis 9 kirjas, et raskustes oleva ariithingu
moiste laieneb driithingule, kes ei suuda kas oma, voi omanikelt, aktsiondridelt voi volausaldajatelt
saadud vahenditega peatada kahjumit, mis ametivoimude sekkumiseta viiks lihema voi keskmise
ajavahemiku jooksul peaaegu kindlasti dritthingu tegevuse lopetamiseni. Kuigi komisjonil on oigus
tunnistada péédstmise ja imberkorraldamise suuniste punktides 10 ja 11 teatud kaudsed téendid eriti
selgeks nditajaks finantsraskuste kohta, mis annavad konkreetse ndite raskustes oleva ettevotja moiste
kohta, ei saa ta siiski loobuda talle antud kaalutlusoigusest, kui ta viib ldbi keerulisi majanduslikke
hinnanguid, nagu kiesolevas asjas seoses hageja finantsolukorraga (vt eespool punkt 60).

Samas tuleb koigepealt méarkida, et komisjon ei jatnud arvestamata ei hageja mangijate turuvaértust ega
bilansilist védrtust, kuna ta vottis neid arvesse jirelduses, et hageja finantsreiting ei jadnud asjaomaste
meetmete andmise ajal allapoole taset CCC (vaidlustatud otsuse pohjendused 80 ja 81).

Siiski margib komisjon vaidlustatud otsuse pohjenduses 82, et ,Valencia CFi méngijate (vara) suhteliselt
suur bilansiline védrtus ei tdhenda seda, et klubi ei olnud rahalistes raskustes“. Ta margib, et ,[Valencia
CF mangijate vaartus] oleks [...] kiirmiiligi korral olnud suhteliselt vdike, sest ostjad oleksid miiiija
(Valencia CF) koigile teada olevaid rahalisi raskusi arvesse vottes pakkunud viikest hinda“. Ta sedastab
iihtlasi, et nende méngijate turuvaartus soltus juhuslikest asjaoludest, eelkoige vigastuste korral.

Sellest tuleneb, et kuigi vastupidi hageja véidetele komisjon ei keeldunud arvesse votmast nende
maingijate turuvédrtust, et jareldada vaidlustatud otsuse pohjendustes 80 ja 81, et hageja finantsreiting
ei jadanud allapoole taset CCC, siis sedastas ta seevastu pohjenduses 82, tuginedes hinna allal6omise
riskile kiirmiitigi korral ja juhuslikele asjaoludele, mis muutsid méangijate véadrtuse koikuvaks, et selle
vara olemasolu ei sea kahtluse alla jareldust, et hageja oli raskustes olev ettevotja. Komisjon tapsustas
kohtuistungil, et médramaks kindlaks, kas hageja oli raskustes, oli ta liksnes tuginenud tema maéngijate
bilansilisele vaartusele ja oli just mainitud pohjustel jareldanud, et turuvdartus ei olnud asjasse puutuv.

Seetottu on jadnud veel kindlaks midrata, kas komisjon on teinud ilmseid vigu oma hinnangutes selle
kohta, mis on hageja méngijate hindamise ulatus ja usaldusvéddrsus nende méngijate turuvaértusele.
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Esiteks, mis puudutab mingijate véadrtuse langemist kiirmiitigi korral, siis tuleb koigepealt sedastada, et
soltumata sellest, et siinses asjas loeti hageja raskustes olevaks ettevotjaks, ei ole vaidlust selles, et tal oli
eelarveaasta 2008/2009 16pus vdhemalt rahastamisvajadus. On aga usutav, et potentsiaalne ostja voib
selliseid asjaolusid &ra kasutada, eelkdige kui ta on nendest teadlik, et labi rdakida maéngijate
miiiigihinnas, mis on madalam nende hinnangulisest turuvéartusest.

Eeltoodud jéreldust ei mdjuta hageja viide mitmele nditele, kus maéngijate {ileminek on toimunud
hinnaga, mis on lihedane hinnangulisele turuviirtusele. Uhest kiiljest on suurem osa viidatud niiteid
ajast, mis jargnevad 1. meetme andmisele, voi siis eelnevad vaidlustatud otsuses kasitletud perioodile,
voi sellisest eelarveaastast, mille jooksul hageja finantstulemused paranesid. Jarelikult ei saa need
ndited koigutada jéreldust, et tekkinud ja teadaolevate finantsraskuste korral, nagu tuvastati
eelarveaasta 2008/2009 16pus, said klubid, kellega hageja pidas tileminekualaseid labiradkimisi, kasu
sellest teabest, et leppida kokku hinnas, mis on asjaomase maéngija turuvadrtusest madalam. Teisest
kiiljest, ehkki hageja toob Lkéesoleva hagi raames vilja juhtumi, kui tleminek toimus maéngija
arvestuslikust turuhinnast korgema hinnaga natuke aega enne 1. meetme andmist, tuleb markida
sarnaselt komisjoniga, et tegu on fiksiku niitega, ja et vastupidi, lisaks toimus samal hetkel iks
tileminek madalama hinnaga kui hinnanguline turuvaartus.

Teiseks, mis puudutab maéngijate turuvdartuse koikumist, vottes arvesse juhuslikke asjaolusid, mis
voivad neid puudutada, tuleb samuti mérkida, et see kinnitus on usutav. Hageja esitatud argumendid
ei sea seda jareldust kahtluse alla. Uhest kiiljest ei suuda hageja vilja toodud asjaolu, et ta on
kindlustatud oma méngijate surma voi tdieliku piisiva invaliidsuse vastu, kaitsta teda riski vastu, et
méngijate vadrtus langeb seoses vigastusega, mis vdhendab iiksnes ajutiselt konealuse mangija
sooritust. Teisest kiiljest tuleb tdpsustada hageja argumendi ulatust, mille kohaselt mangija
turuvddrtuse kodikumine tasandub siis, kui vaadata terve vodistkonna tasandit. Nimelt, nagu viidab
komisjon, panustab mingija sooritus ja seega tema vairtus vihemalt osaliselt iilejddnud voistkonna
seisundisse ja sooritusse.

Taiendavalt mirgib Uldkohus, et komisjonile keeruliste majanduslike hinnangute tegemisel antud
kaalutlusoiguse raames voib see institutsioon valida, et ta eelistab ettevotja finantsolukorra hindamisel
raamatupidamisdokumentidest ndhtuva vara hindamist, kuna see on moistlikum kui turuhinnale
tuginev hindamine.

Eelnevast ndhtub, et komisjon ei ole teinud ilmseid vigu oma hinnangutes hageja maéngijate
turuvédrtuse pohjal toimunud hindamise ulatuse ja usaldusvéirtuse kohta.

Kolmandaks ja viimaseks, mis puudutab 2009. aasta elujoulisuse kava tugevust ja usaldusvédrsust, tuleb
markida, et see argument, mis on esitatud esimese viiteosa raames, mis puudutas védidetavat viga hageja
kvalifitseerimises raskustes olevaks ettevotjaks, pohjendab ka teist vdidet, mis on esitatud teise
voimalusena ja mis puudutab konealuse abi kokkusobivust.

Ehkki sellega seoses ilmneb péaéstmise ja imberkorraldamise suuniste punktist 34, et raskustes olevatele
ettevotjatele antud abi peab olema seotud iimberkorraldamiskavaga, et abi saaks tunnistada ELTL
artikli 107 16ike 3 punkti ¢ alusel kokkusobivaks (vt selle kohta 22. mértsi 2001.aasta kohtuotsus
Prantsusmaa vs. komisjon, C-17/99, EU:C:2001:178, punkt 45), tuleb markida, et sellise kava olemasolu
ja sisu on siinses juhtumis samuti asjasse puutuvad tegurid, et médrata kindlaks, kas ELTL artikli 107
loiget 1 arvestades tuleneb vaidlusalusest garantiist eelis (vt selle kohta 13. juuni 2000. aasta
kohtuotsus EPAC vs. komisjon, T-204/97 ja T-270/97, EU:T:2000:148, punktid 72-74). Nimelt, kuna
hageja finantsolukorra paranemise prognoos, mis olenevalt olukorrast ndhtub 2009. aasta
timberkorraldamiskavast, avaldab védhemalt kaudset moju selle garantii kasutamise riskile, kuna
Fundacién Valencia pidi aluseks oleva laenu tagasimaksmiseks miitima hageja aktsiaid (vt eespool
punkt 4), mille vadartust mojutab tingimata hageja finantsolukord.
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Kéesolevas asjas margib komisjon vaidlustatud otsuse pohjendustes 58 ja 59, et esiteks ei olnud
elujoulisuse kavas tehtud riskide tundlikkuse analiiiisi ja teiseks tugines see kava prognoosidele, mis ei
olnud piisavad pikaajalise elujoulisuse taastamiseks.

Mis puudutab esimest pohjust, siis hageja ei vaidle vastu sellele, et elujoulisuse kavas ei esitatud
tundlikkuse analiiiisi, kuid vdidab, et kava prognoosid olid koigele vaatamata piisavad, kuna need
tuginesid tema tulude ja kulude usutavale arengule.

Nii toimides ei suuda hageja oma kriitikaga kahtluse alla seada vaidlustatud otsuses toodud pohjust, et
puudub tundlikkuse analiiiis, mida komisjon vdis pohjendatult lugeda tdendiks sellest, et elujoulisuse
kavas toodud prognoosid ei ole tugevad. Hageja ei véida sellega seoses, et turg, millel ta tegutseb, on
niivord vaba juhustest ja riskidest, et ei oleks vajalik koostada mitut stsenaariumi kulude ja tulude
arengu kohta, mis kajastaks optimistliku, pessimistliku ja vahepealse olukorra rakendumist (vt selle
kohta pééstmise ja imberkorraldamise suuniste punkt 36).

Lisaks ilmneb hageja vastustest Uldkohtu kirjalikele kiisimustele, mille kohus esitas menetlust
korraldavate meetmete raames, et elujoulisuse kavas esitatud prognoosid, mille ta esitas
»konservatiivsena“, tuginevad tegelikkuses teatud parameetrite osas (eelkdige tulu) prognoosidele, mis
ei vota sugugi arvesse negatiivsete stindmuste voimalikku toimumist.

Mis puudutab eespool punktis 97 toodud teist pohjust, siis vaidleb hageja komisjoni analiiiisile vastu,
tuues esile kavandatava kasumisse joudmise viie aasta jooksul ja asjaolu, et klubi kasumlikkus langes
kokku sektoris tdheldatud keskmiste niitajatega.

Sellega seoses tuleb koigepealt markida, et 2009. aasta elujoulisuse kavas aluseks voetud periood uuesti
kasumisse joudmiseks (st 5 aastat) tundub moistlik ja seda ilma komisjoni esitatud vastupidiste
asjaoludeta.

Seejérel tuleb markida, et hageja argumendid tuginevad keskses osas asjaolule, et pdrast elujoulisuse
kava elluviimist jouavad tema finantstulemused samale tasemele sektori keskmise kasumlikkusega, ja
seda vaatamata vaidlustatud otsuses esitatud komisjoni jéreldusele, et hageja kasumlikkus piisib viga
viike, vottes arvesse elujoulisuse kava rakendamise 16pus oodatud tegevusmarginaali ja maksueelset
kasumimarginaali.

Nagu aga komisjon sisuliselt vdidab, ei ole viide sektori keskmisele kasumlikkusele asjakohane, kuna
liilkmesriigid voivad sel juhul pohjendada igasugust investeeringut languses voi kahjumis olevatesse voi
madala kasumlikkusega sektoritesse, tingimusel, et nende kasumlikkuse prognoos asub sektori
keskmises (vt selle kohta 3. juuli 2014. aasta kohtuotsus Hispaania jt vs. komisjon, T-319/12 ja
T-321/12, ei avaldata, EU:T:2014:604, punkt 44). Kéesolevas asjas ei sea hageja esitatud asjaolud —
isegi kui nendega soovitakse tdendada, et 2009. aasta elujoulisuse kavas kavandatud sooritus asub
sektori keskmises — kahtluse alla jareldust, et ootuspéarane kasumlikkus piisib igal juhul viga madal.

Eelnevat silmas pidades tuleb jareldada, et komisjon ei ole teinud ilmset hindamisviga, kui ta jéreldas,
et 2009. aasta elujoulisuse kava ei olnud piisavalt tugev ja usutav, et ndidata hageja suutlikkust oma

finantsolukorda parandada.

Seetottu tuleb kdesoleva viite esimene osa tagasi lilkata.
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— Teine vditeosa, milles vdidetakse, et komisjon on teinud ilmse vea, kuna ta jéireldas, et 1. meede kattis
enam kui 80% aluseks olevast laenust

Hageja, keda toetab Hispaania Kuningriik, vaidleb vastu sellele, et 1. meede kattis 100% Bankia antud
75 miljoni euro suurusest laenust. Hageja tugineb sellega seoses Fundacién Valenciale kuuluvale
osalusele tema kapitalis, mis on panditud IVFile, mis vaatamata kasutatud hindamismeetodile
vihendab IVFi riskipositsiooni vihem kui 80 protsendile laenusummast.

Hispaania Kuningriik lisab, et isegi kui garantii katab 100% konealusest laenust, siis oli see kattetase
pohjendatud 1. meetme kui terviku tingimustega, vottes arvesse klubi vaartust, hageja olulisi digusi ja
kontrollimeetmeid, mis selliselt IVFile iile anti, osade ja tulude prognoose ning IVFi kasuks panditud
aktsiate korget vaartust.

Kéesolevas asjas jareldas komisjon vaidlustatud otsuse pohjenduse 86 punktis b, et vaidlusalune garantii
kattis tile 100% aluseks olevast laenust, st kogu pohisumma, millele lisanduvad intressid ja
garantiitehinguga seotud kulud (vaidlustatud otsuse pohjendus 8).

Koigepealt tuleb markida, et kdesoleva viditeosa pohjenduseks esitatud hageja argumentides on segi
aetud thelt poolt kiisimus, mis ulatuses katab konealune garantii Fundaciéon Valencia kohustust
maksta tagasi 75 miljoni euro suurune laen, mille Bankia andis, ja teiselt poolt eraldiseisev kiisimus
finantsriski kohta, mis IVFil tekib juhul, kui Fundacién Valencia ei tdida oma tagasimaksmise
kohustust. Esimesel juhul tuleb hinnata seda, mis on IVFi 6iguslik kohustus. Teisel juhul tuleb
hinnata, mis on IVFi riskipositsioon.

Nagu aga komisjon pohjendatult mérgib, ilma et hageja selles kiisimuses talle vastu vaidleks, on IVFil
kohustus maksta tagasi kogu sissendutav volg, kui Bankia otsustab tema vastu garantiid kasutada.
Sellest tuleneb, et IVFi antud garantii 1. meetme all kattis tdepoolest 100% konealusest laenust.

Lisaks, kui noustuda hageja tolgendusega garantii ulatuse kohta, mis seisnes sisuliselt avalik-6igusliku
garantii andja poolt potentsiaalselt sissendutavate vastugarantiide vaartuse integreerimises, siis ldheks
see vastuollu selle parameetri arvestamise eesmadrgiga, nagu nédhtub garantiiteatise punkti 3.2
alapunktist c. Nimelt on tegu laenuandja 4argitamises hindama laenutehingust tulenevat riski
nouetekohaselt, kindlustama end riski vastu ja seda minimeerima ning eelkdige oigesti hindama
laenusaaja krediidivoimet. Kuid asjaolu, et avalik-6iguslikul garantii andjal on teatud vastugarantiid, ei
ajenda laenuandjat olema hoolsam omaenda riski hindamisel.

Seda jéreldust ei saa kahtluse alla seada Hispaania Kuningriigi argumendid, et aluseks oleva tehingu
enam kui 80% suurune kate oli siinses asjas pohjendatud konealuse garantii andmise tingimustega.

Nimelt ilmneb viite esimese osa analiiiisist, et komisjon vdis ilmset hindamisviga tegemata
kvalifitseerida hageja raskustes olevaks ettevotjaks ja jareldada, et elujoulisuse kava ei olnud piisavalt
tugev ja usutav. Sellest tuleneb, et ei hageja ettevotte viddrtus 1. meetme andmise kuupideval ega
elujoulisuse kavas toodud osade ja tulude prognoosid ega ammugi IVFile antud o6igused, et jalgida
nimetatud kava rakendamist, ei suutnud pohjendada konealuse laenu terviklikku katmist. Mis
puudutab IVFi kasuks panditud aktsiate vadrtust, vottes arvesse eespool punktis 112 madrgitut, siis
asjaolu, et avalik-oiguslikul garantii andjal on teatud védrtusega vastugarantii, ei saa iseenesest
pohjendada seda, et aluseks olev tehing on tervikuna kaetud.

Eeltoodut arvestades tuleb kdesolev viiteosa tagasi liikkata.
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— Kolmas viiteosa, milles vdidetakse, et komisjon tegi ilmse vea, kui ta leidis, et 1. meede ei olnud
antud turuhinnaga

Hageja, keda toetab Hispaania Kuningriik, leiab, et komisjon oleks pidanud viitama tema poolt
ajavahemikus  2008-2009 saadud vorreldavate laenude ja krediitide maédradele, kuna
reitinguagentuuride ,klassikalise meetodi“ kasutamine on kidesolevas asjas sobimatu. Aga keskmine
médr, millega hageja sellel perioodil end finantseeris, vastas selle tlempiiri, mis oli ette ndhtud
Bankiaga solmitud laenulepingus, ja IVFile makstud garantiitasu méédra summale. Hageja mérgib sellega
seoses, et euribor ja laiemalt vottes turul pakutud méérad olid 1. meetme andmise hetkel 2009. aasta
novembris languses, seda asjaolu ei ole komisjon aga arvesse votnud. Repliigis tdpsustab hageja, et
Bankia antud laenuga vorreldav laen oli antud vordvéadrse médraga.

Hispaania Kuningriik lisab, et asjaolud, et 1. meede joustus tiksnes mitu nddalat pérast Fundacion
Valenciale laenatud vahendite iilekandmist, nagu ka selle mdju korduv peatamine kohtulahendite
tagajirjel, nditavad, et Bankia poolt noustutud laen oleks voidud anda ka ilma avalik-6igusliku
garantiita. [VFile tasutud garantiitasu kajastab tegelikult talle antud vastugarantiide vaartust.

Komisjon véidab, et kuna turul puudusid sarnased tehingud, siis kasutas ta viitemddrade teatisega
kooskolas viitemédra, mida kohaldatakse ettevotjale, kes on hageja olukorras, st kelle finantsreiting
kuulub kategooriasse CCC. Komisjon vaidleb sellega seoses vastu sellele, et hageja vordlused teiste
krediiditehingutega, milles ta 2008—2009. aastal osales, ei olnud asjasse puutuvad, arvestades nende
tehingute eripdrasid ja eelkoige seda, et nende summa oli oluliselt madalam 1. meetmega tagatud
laenust. Ta mairgib lisaks, et haldusmenetluses ei olnud nendele laenudele viidatud. Mis puudutab
16puks euribori langustendentsi, siis méargib komisjon, et 1. meetme andmise kuupideval ei olnud
voimalik prognoosida selle mééra arengut.

Komisjon lisab vasturepliigis, et hageja otsus peatada 2009. aasta veebruaris uue staadioni ehitamine
kujutas endast poordepunkti, ja et esines rohkem vodimalusi, et hageja saab laenu enne seda kuupieva,
arvestades iihtlasi, et eelarveaasta 2007/2008 oli kasumlik. Mis puudutab tdpsemalt hageja niidet
laenust, mille summa oli ldhedal Bankia antud laenu summaga, siis vdidab komisjon, et kaugel sellest,
et see argument suudaks tema analiiiisi kahtluse alla seada, see pigem kinnitab seda analiiiisi, kuna
esiteks oli laenuandjale antud garantiide vaartus komisjoni sonul suurem kui nende aktsiate véirtus,
mis oli panditud Bankia antud laenu raames, ja kuna teiseks oli ka kohaldatud méaar suurem. Lisaks
kinnitab see ndide komisjoni sonul hageja raskusi koguda piisavaid vahendeid, ja seda ka oma varade
pantimise korral, mis omasid kodige rohkem véaartust.

Vastuseks Hispaania Kuningriigi poolt menetlusse astuja seisukohtades esitatud argumentidele vdidab
komisjon, et 1. meetme joustumise kuupdev ei oma tahtsust, kuna selgus, et IVF vottis kohustuse anda
vaidlusalune garantii enne seda, kui Bankia oli laenu Fundacién Valenciale andnud.

Euroopa Kohus on juba otsustanud, et laenusaaja, kelle laenule liikmesriigi avalik-diguslik asutus annab
garantii, saab iildjuhul eelise, kuna tema intressikulud on madalamad kui need, mida ta oleks pidanud
kandma selle sama rahastamise korral ja sama garantii korral turuhinnaga (vt 8. detsembri 2011. aasta
kohtuotsus Residex Capital IV, C-275/10, EU:C:2011:814, punkt 39, ja 3. aprilli 2014. aasta kohtuotsus
Prantsusmaa vs. komisjon, C-559/12 P, EU:C:2014:217, punkt 96).

Garantiiteatise punkti 3.2 alapunktis d on mairgitud, et vastava turuhinna médramiseks tuleb arvesse
votta garantii ja selle aluseks oleva laenu omadusi, mis holmavad eelkdige tehingu summat ja kestust,
laenusaaja antud tagatist ja muid kogemusi, mis mojutavad sissendudmismédra hindamist, laenusaaja
finantsseisundist tingitud voimalikku maksejouetust, tema tegevusvaldkonda ja vidljavaateid.

Kui garantii eest tasutud hind vdhemalt vordub kapitaliturgudelt leitava vastava garantiipreemia

viitemédraga, ei ole garantii puhul tegemist abiga (vt garantiiteatise punkti 3.2 alapunkti d teine 16ik).
Kui kapitaliturgudelt ei leita vastavat garantiipreemia viitemédéra, tuleb garantiiga tagatud laenu kogu
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maksumust, kaasa arvatud laenu intressiméér ja garantiipreemia, vorrelda samasuguse garanteerimata
laenu turuhinnaga (vt garantiiteatise punkti 3.2 alapunkti d kolmas 16ik). Lopuks, kui ei ole
samasuguse garanteerimata laenu turuhinda, tuleb kasutada viitemééra, mis on madratletud kooskolas
viitemédrade teatisega (vt garantiiteatise punkti 4.2 teine 16ik).

Kéesolevas asjas vilistab komisjon vaidlustatud otsuse pohjenduse 86 punktis c selle, et IVFile tasutud
garantiipreemia kajastab hageja finantsraskusi ja garanteeritud laenude tasumata jétmise riski, olles
markinud pohjenduses 85, et ,kui laenuvotja on rahalistes raskustes olev ériithing, ei leia ta ilma
riigigarantiita rahastamisasutust, kes oleks nous talle tikskoik millistel tingimustel laenu andma®.

Komisjon ei margi kordagi nendes pohjendustes ega mujal, kui ta arutleb eeliseks kvalifitseerimist
(vaidlustatud otsuse punkt 7.1.2), millise turuhinnaga vorreldes ta konealust garantiipreemiat hindas.
Komisjon ei analiiiisi selles staadiumis ka IVFi kasuks vastugarantiina seatud panti (vt eespool
punkt 4). Uldiselt piirdub komisjon hageja finantsolukorra analiiiisiga, et jireldada IVFile tasutud
garantiipreemia summa kohta, et see ei ole kooskélas turutingimustega. Kui Uldkohus menetlust
korraldavate meetmete raames selle kohta kiisis, kinnitas komisjon, et ta jareldas, et kuna hageja
finantsolukorda silmas pidades oli tegu raskustes oleva ettevotjaga, ei esinenud turuhinda, mida oleks
saanud kasutada IVFile makstud garantiipreemia viitemédrana.

Tuvastamaks, kas IVFile tasutud preemia sisaldas eelist, on komisjon iihest kiiljest jatnud arvesse
votmata koik garantii ja aluseks oleva laenu asjaomased omadused, eelkodige laenusaaja antud tagatiste
olemasolu, ja teisest kiiljest ei ole otsinud turuhinda, millega vorrelda konealust preemiat, jareldades,
et raskustes oleva ettevotja jaoks sellist hinda ei eksisteerinud.

Selles viimases kiisimuses tuleb maérkida, et selline kinnitus, mille kohaselt viitemddrana kasutatavat
turuhinda ei ole, kui garantii on antud raskustes olevale ettevotjale, on éimber litkkatud garantiiteatise
punkti 4.1 alapunktis a, mis puudutab raskustes olevale ettevotjale antud garantii abielemendi
arvutamist. Komisjon eristab seal nimelt raskustes olevate ettevotjate olukorda ldhtuvalt nende
maksejouetuse riskist, mis ei ole ithetaoline. Teatises eristatakse seega olukorda, kus turugarant esineb,
ja sellist olukorda, kus on vdimalik, et teda ei esine. Jarelikult tunnistatakse, et vdib olla turuhind, sh ka
olukorras, kui garantii on antud raskustes olevale ettevotjale.

Sellega seoses toob Uldkohus vilja, et komisjon mirkis vaidlustatud otsuse péhjenduses 80, et hageja
»ei olnud [...] vdga keerulises olukorras [...] garantiiteatise punkti 2.2 ja punkti 4.1 alapunkti a
tdhenduses”, olles eelnevalt pohjendustes 74 ja 77 mairkinud, et ta on raskustes olev ettevotja
padstmise ja imberkorraldamise suuniste punkti 10 alapunkti a ja punkti 11 tdhenduses. Nii toimides
vottis komisjon omaks garantiiteatise punkti 4.1 alapunkti a tolgenduse, mis on esitatud eespool
punktis 127 ning mille kohaselt tuleb padstmise ja timberkorraldamise suuniste tdhenduses raskustes
olevate ettevotjate hulgast eristada kahte alaliiki ldhtuvalt nende maksejouetuse riskist. See on veelgi
ilmsem vaidlustatud otsuse hispaaniakeelses redaktsioonis, mis on ainus autentne tekst ja mille
pohjenduses 80 mainitakse ,tosise kriisi olukorda® (situacion de crisis grave), kusjuures omadussona
»tosine” kvalifitseerib nimisona ,kriis“ ja eristab selgemalt pohjenduses 80 toodud olukorda sellest, mis
on esitatud vaidlustatud otsuse pdhjendustes 74 ja 77, kasitledes raskustes olevate ettevotjate olukorda
péaastmise ja iimberkorraldamise suuniste tdhenduses, kes ei ole raskes kriisis garantiiteatise punkti 4.1
alapunkti a tdhenduses.

Lisaks, vastupidi sellele, mida védidab komisjon, ei ilmne garantiiteatise punktist 3.3, et raskustes olevale
ettevotjale antavatele garantiidele ei ole turuhinda. See punkt kasitleb nimelt lihtsustatud
hindamiskorda, mida kohaldatakse erandina viikestele ja keskmise suurusega ettevotjatele, ja seal
margitakse iiksnes, et seda ei kohaldata ettevotjatele, kelle reiting on CCC/Caa v6i madalam.

Vaatamata eespool punktis 126 leitud puudustele vaidlustatud otsuses seoses abi olemasolu

tuvastamisega, ei ole vaidlust selles, et pohjenduses 93 on komisjon vaidlusaluse abi suuruse
véljaselgitamise raames esitanud {iksikasjalikuma analiiiisi. Ehkki komisjon ei uuri, kas on olemas
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finantsturgudel pakutavale vastav vordlusgarantiipreemia, ei vilista ta sarnase garanteerimata laenu
turuhinna olemasolu (vt eespool punkt 123), kuna ,sarnas[eid] tehingu[id] [...] turul on piiratud
arvul®, mis ,ei voimalda [...] mottekat vordlust®. Ta kasutab seetottu kooskolas garantiiteatise
punktiga 4.2 viitemédrade teatise alusel kohaldatavat viiteméadra (vt eespool punkt 123), vorreldes seda
garanteeritud laenu kogu maksumusega, mis holmab nii intressimdara kui ka garantiipreemiat. Lopuks
votab komisjon arvesse hageja aktsiate pantimist ja jareldab, et tema vaartus on nullildhedane ning
jarelikult ei mojuta siinses asjas arvesse voetavat vordlusmaara.

Mis puudutab tipsemalt jareldust, et ei ole piisavalt sarnaseid tehinguid, mis voimaldaks mottekat
vordlust, siis kiisitles Uldkohus menetlust korraldavate meetmete raames komisjoni, et saada teada,
mis laadi ja ulatusega uurimise komisjon selle tarbeks labi viis. Vastuseks mirkis komisjon esmalt
seoses garantiipreemia vdimaliku vordlusmidraga, et finantseerimisasutused ei toetanud niivord
riskantseid tehinguid, mis seisnesid CCC reitinguga ettevotjate garandiks olemises, ja et
haldustoimikus ei olnud mingeid andmeid vastupidise kohta. Seejiarel, mis puudutas sarnase
garanteerimata laenu vdimalikku turuhinda, siis viitis komisjon, et haldusmenetlusest ei ilmnenud
mingit teavet sarnases olukorras antud laenude intressimédrade kohta. Kui kohtuistungil temalt uuesti
selle kohta Kkiisiti, viitas komisjon ametliku uurimismenetluse algatamise otsuse sisule, milles ta
véljendas kahtlust, kas seda laadi tehingul on turuhind.

Eelnevast tuleneb esiteks, et komisjon ei uurinud, kas oli olemas ,kapitaliturgudelt leitav vastav
garantiipreemia viitemadr”, eeldades, et tkski finantseerimisasutus ei garanteeriks raskustes olevat
ettevotjat, ja teiseks, et komisjon leidis, et ta oli tditnud oma uurimiskohustused seoses sarnase
garanteerimata laenu turuhinna olemasoluga, viidates oma sellekohastele kahtlustele ametliku
uurimismenetluse algatamise otsuses.

Nagu margiti eespool punktis 123, on garantiiteatise punkti 3.2 alapunktis d ja punktis 4.2 kohustus
uurida eelnevalt voimalikku turuhinda, kas siis garantii tasandil voi selle aluseks oleva laenu tasandil,
millega vorrelda vaidlusaluse tehingu tingimusi. Nagu juba mairgiti eespool punktis 127, ei nde see
teatis ette iildist eeldust, et raskustes oleva ettevdtja puhul ei saa esineda turuhinda.

Jarelikult, kuna komisjon eeldas, et iikski finantseerimisasutus ei oleks raskustes oleva ettevotja
garandiks, ja seega et turul ei pakutud iihtegi vastavat vordlusgarantiipreemiat, siis on see institutsioon
eiranud garantiiteatist, mis on talle siduv (vt selle kohta 11. septembri 2008. aasta kohtuotsus Saksamaa
jt vs. Kronofrance, C-75/05 P ja C-80/05 P, EU:C:2008:482, punktid 60 ja 61 ning seal viidatud
kohtupraktika). Samal pohjusel rikkus ta ka kohustust viia ldbi terviklik hindamine, mis votab arvesse
koiki asjasse puutuvaid tegureid, mille alusel on voimalik kindlaks teha, kas hageja ei oleks sellist
soodustust kindlasti saanud eraettevotjalt (vt selle kohta 24. jaanuari 2013. aasta kohtuotsus Frucona
Kosice vs. komisjon, C-73/11 P, EU:C:2013:32, punkt 73).

Samuti tuleb jiareldada, et komisjon on ekslikult vélistanud vaidlustatud otsuse pohjenduses 93
turuhinna olemasolu sarnase garanteerimata laenu kohta, ,kuna [...] sarnas[eid] tehingu[id] [...] turul
on piiratud arvul’, sest kiesolevas menetluses komisjoni esitatud vastustest ilmneb (vt eespool
punkt 131), et see jareldus on oiguslikult piisavalt kinnitamata.

Sellega seoses lasub komisjonil kohustus tdendada, et esinevad eraettevotja kriteeriumi kohaldamise
tingimused, ning tal tuleb haldusmenetluse kiigus leida koik asjasse puutuvad andmed (vt selle kohta
21. mairtsi 2013. aasta kohtuotsus komisjon vs. Buczek Automotive, C-405/11 P, ei avaldata,
EU:C:2013:186, punktid 33 ja 34, 20. septembri 2017. aasta kohtuotsus komisjon vs. Frucona Kosice,
C-300/16 P, EU:C:2017:706, punkt 24). Lisaks ei saa komisjon viidata oma otsuse pdhjendamiseks
haldusmenetluse kiigus talle edastatud andmete liinklikule laadile, kuna ta ei kasutanud kogu oma
padevust, mis tal on vajalike andmete saamiseks (vt selle kohta 13. aprilli 1994. aasta kohtuotsus
Saksamaa ja Pleuger Worthington vs. komisjon, C-324/90 ja C-342/90, EU:C:1994:129, punkt 29). See
kehtib veelgi enam siis, kui vaidlustatud otsus ei tugine sellele, et asjaomane liikmesriik ei esitanud
komisjoni palutud toendeid, vaid tuvastusele, et eraettevotja ei oleks tegutsenud samamoodi nagu
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asjaomase liikmesriigi ametiasutused; see tuvastus eeldab, et komisjonil oli oma otsuse tegemiseks kogu
asjasse puutuv teave (vt selle kohta 21. mértsi 2013. aasta kohtuotsus komisjon vs. Buczek Automotive,
C-405/11 D, ei avaldata, EU:C:2013:186, punkt 35).

Komisjon piirdus aga ametliku uurimismenetluse algatamise otsuses oma kahtluste esitamisega selle
kohta, kas sarnaseid tehinguid on olemas, ilma et ta kiisiks konealuselt liikmesriigilt voi teistelt
allikatelt teavet laenude kohta, mis on sarnased vaidlusaluse tehingu aluseks oleva laenuga, kuigi tal on
padevus seda kiisida, kui ametlik uurimismenetlus on avatud. Lisaks ei viita komisjon iihelegi teisele
haldusmenetluse kaigus saadud toendile, mis toetaks tema jareldusi vorreldavate tehingute ebapiisavuse
kohta.

Eelnevat arvestades tuleb jareldada, et komisjon tegi ilmse hindamisvea, kui ta jareldas esiteks, et turul
ei pakutud iihtegi vastavat vordlusgarantiipreemiat, ja teiseks, et sarnase garanteerimata laenu kohta ei
olnud turuhinda. Jarelikult tuleb esimese viite kolmanda osaga ndustuda.

— Jdreldused esimese vdite ja tithistamise ulatuse kohta
Uldkohus jireldab, et esimese viite kolmas osa on pohjendatud ja et sellega tuleb niisiis ndustuda.

Lisaks ilmneb eespool punktist 50, et see vdide on vastuvoetav iiksnes 1. meedet puudutavas osas.
Seetottu puudutab viide, mille pohjendatust on Uldkohus hinnanud ja seda pohjendatust tunnistanud,
tiksnes konealuse akti konkreetset osa, siinses asjas 1. meedet.

Seetottu hinnatakse neil asjaoludel hagi pohjenduseks esitatud iilejadnud viiteid tksnes 4. viidet
puudutavas osas.

Kuues vdide, et viidetava abi saaja tuvastamisel on tehtud viga

Hageja heidab komisjonile ette, et see ei jareldanud, et Bankia oli 1. ja 4. meetme ainus tegelik abisaaja,
ega isegi analiilisinud seda kiisimust vaidlustatud otsuses. Repliigis margib hageja, et Bankiat voib
vahemalt lugeda konealuse abi kaudseks kaassaajaks.

Hageja rohutab sellega seoses Bankia rahalistele huvidele teostada konealuste meetmete aluseks olev
laenutehing. Ta viitab samuti mojule, mille Bankia omandas selle tehingu teel Fundacién Valencia iile
ja kaudselt tema iile. Tema kasuks panditud hageja aktsiad, mis kuulusid Fundacién Valenciale, oleks
talle iihtlasi taganud vetodiguse klubi aktsiate hilisema miiiigikava iile. Sellest annab tdendust Bankia
seotus ldbirddkimistega, mis puudutasid hageja ostmist 2014. aastal Meritoni poolt (vt vaidlustatud
otsuse pohjendused 24-28), eelkoige eesmirgiga kaitsta oma finantshuve, kuna ta oli klubi peamine
volausaldaja.

Repliigis mérkis hageja, et isegi kui komisjoni hinnang pandi védrtusele on oige, piirasid 1. ja 4. meede
tema maksejouetuse riski ja riski, mis sellest tuli tema esimesele volausaldajale Bankiale.

Lopuks vaidleb hageja vastu sellele, et tema miitik 2014. aastal kandis 1. ja 4. meetmes sisalduva abi iile
tema uuele enamusaktsiondrile Meritonile. Hageja mérgib seega, et kuna ostja omandas abi saanud
ettevotja turuhinnaga, siis tuleb abi tegelikuks saajaks lugeda Fundaciéon Valenciat kui miijat voi
Bankiat.

Algusest peale tuleb meeles pidada, et kdesoleva viite pohjenduseks esitatud hageja argumente
analiitisitakse iiksnes 4. meedet puudutavas osas (vt eespool punkt 141).
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Kuuendas viites mérgib hageja esmalt sisuliselt, et 4. meetme kasusaaja on kas Bankia tiksi voi siis
kaaskasusaajana (esimene viiteosa). Hageja vdidab seejdrel, et vottes arvesse tema turuhinnaga muiki
2014. aastal, siis kanti abi tile miitijale, kes on kéesolevas asjas Fundacién Valencia, voi Bankiale, kas
siis koos selle sihtasutusega voi iiksinda, mitte aga Meritonile (teine viditeosa).

Selles staadiumis tuleb analtiiisida esimest viiteosa, mis kisitleb seda, kes oli abi andmise hetkel
abisaaja. Teist vditeosa, mis puudutab hageja miiiigiga samal ajal abi voimalikku tleminekut, tuleb
analiiiisida olenevalt olukorrast iiksnes hilisemas staadiumis, et méérata kindlaks, milliselt ettevotjalt
tuleb abi tagasi néuda. Uhtlasi uuriti vaidlustatud otsuse selles staadiumis ka hageja argumenti, mille
ta esitas juba haldusmenetluses (vt vaidlustatud otsuse pohjendused 129 ja 130).

Kéesolevas asjas ilmneb vaidlustatud otsuse pohjendustest 6-8, et 1. meede koosneb garantiist, mis anti
hageja kapitali suurendamise rahastamiseks mdeldud laenu katmiseks. Pohjendusest 12 néhtub, et
4. meetme eesmidrk on suurendada nii antud garantiid, et katta tdiendav krediidiliin, mille eesmark oli
maksta tasumata kapital, intressid ja kulud, kuna algse maksegraafiku kohaselt tasumisele tulevad
intressid olid jadnud tasumata.

Sellega seoses tuleb mirkida, et ELTL artiklis 107 on keelatud riigi poolt voi riigi ressurssidest antav
tikskoik mis vormis abi, ilma et eristataks seda, kas abiga seotud eelised on antud otseselt voi kaudselt
(4. mirtsi 2009. aasta kohtuotsus Itaalia vs. komisjon, T-424/05, ei avaldata, EU:T:2009:49, punkt 108).
Seega voib komisjon arvesse votta olenevalt olukorrast meetme andmise hetkel otsustatud sihtotstarvet,
et madrata kindlaks abisaaja. Sellises olukorras on eelkoige voimalik, et abisaaja ei ole isik, kes s6lmis
garanteeritud laenulepingu (vt selle kohta 3. juuli 2003. aasta kohtuotsus Belgia vs. komisjon,
C-457/00, EU:C:2003:387, punktid 56 ja 57). Lopuks tuleb riigiabi saaja tuvastamiseks kindlaks teha
ettevotjad, kes sellest tegelikult kasu said (3. juuli 2003. aasta kohtuotsus Belgia vs. komisjon,
C-457/00, EU:C:2003:387, punkt 55).

Siinsel juhul jareldas komisjon vaidlustatud otsuse pohjendustes 7 ja 68, et IVFi antud garantii eesmark,
nagu ndhtub IVFi otsusest see garantii anda, oli garanteerida Fundacién Valenciale antud laenu, mille
eesmirk oli tiksnes suurendada hageja aktsiakapitali. Sellega seoses ei vaidle hageja vastu sellele, et
IVFi antud garantiid tuli kasutada iiksnes siis, kui garanteeritud laenu kasutati garantii andmise
otsuses margitud eesmadrgil, st osalemiseks hageja kapitali suurendamisel. Lisaks ei ole vaidlust selles,
et garanteeritud laenuga saadud summasid kasutati tdepoolest hageja rekapitaliseerimiseks.

Mis puudutab konkreetselt 4. meedet, siis tuleneb vaidlustatud otsusest, ilma et hageja sellele vastu
oleks vaielnud, et selle eesmirk oli tiksnes voimaldada Fundaciéon Valencial jdtkata oma kohustuste
tditmist, mida ta pidi algul s6lmitud laenu alusel tditma. Viimati mainitud laenu ainus eemérk oli aga
see, et Fundacién Valencia saaks osaleda hageja otsustatud kapitali suurendamises, nagu on mainitud
eespool punktis 151.

Sellest tuleneb, et komisjon jareldas pohjendatult, et hageja oli 4. meetmest kasusaaja.
Hageja muud argumendid ei sea seda jareldust kahtluse alla.

Esiteks tuleb maérkida, et asjaolu, et Bankia voiks olla konealuse meetme ,kaaskasusaaja“ voi kaudne
kasusaaja, ei sea sellisena kahtluse alla jareldust, et hageja oli samuti sellest kasusaaja. Niisiis, nagu
hageja pohjendatult oma kohtudokumentides mainis, voib {iks ettevotja meetmest otse kasu saada ja
teine sellest kaudselt kasu saada (vt selle kohta 13. juuni 2002. aasta kohtuotsus Madalmaad vs.
komisjon, C-382/99, EU:C:2002:363, punktid 61 et 62). Sellest tuleneb, et hageja argumendid,
toendamaks, et Bankia on kaudselt kasu saanud 4. meetme andmisest, tuleb tagasi liikata, kuna need
ei ole tulemuslikud.
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Igal juhul tuleb mairkida, et ei garanteeritud laenu andmise tingimustest ega selle 2010. aastal toimunud
suurendamise tingimustest ei ilmne, et see oli suunatud selle krediidi tagasimaksmiseks, mida hageja oli
varem Bankialt saanud. Sellest tuleneb, et vastupidi hageja véidetele ei olnud IVFi garantii tagajirg
tingimata vihendada Bankia riski olemasolevate krediitidega seoses.

Teiseks ei ole hageja toendanud, et garanteeritud laenust saadud tasu kapitali ja intresside maksmise
teel voiks sisaldada abielementi, vaid hageja liksnes kinnitab, et kohaldatud méaar minimaalselt 6% oli
»korge®.

Kolmandaks on Bankia viidetavalt omandatud moju hageja iile ja hageja aktsiate hilisema
miitigimenetluse iile sdltumatu 1. ja 4. meetme andmise tingimustest. Sellega seoses ei ilmne ei IVFi
otsusest garantii anda ega 5. novembril 2009 so6lmitud garantiilepingust, mida muudeti 10. novembril
2010, et vaidlusaluse garantii andmine soltus sellest, et Bankiale antakse ulatuslik kontroll hageja
tegevuse ile. Lisaks ei toenda hageja sugugi, et selline moju voib iseenesest kujutada endast eelist, mis
kuulub ELTL artikli 107 loike 1 kohaldamisalasse, ega esita ka tdendeid, et tegu oli Fundacion
Valenciale antud laenu ebaproportsionaalse vastusooritusega.

Eelnevat silmas pidades tuleb kuues vdide oma esimeses osas tagasi liikata.

Teine vdide, et tehti ilmne hindamisviga viidetava abi kokkusobivuse analiiiisis

Hageja argumente kdesoleva viite pohjenduseks esitatakse ja analiiiisitakse allpool iiksnes osas, milles
need puudutavad 4. meetme kokkusobivust.

Hageja leiab esmalt, et pédédstmise ja timberkorraldamise suuniste punktis 3.3 esitatud ithekordse abi
tingimust ei ole rikutud, kuna 4. meede ei toonud talle kasu, sest ta ei saanud selle vastuvotmise jarel
tthtegi rahasummat. Lisaks oli hageja olukord arvestatavalt paranenud selle meetme votmise
kuupéeval. Lopuks leiab hageja, et varasemate otsuste, komisjoni vastu voetud raamistiku ja Euroopa
Kohtu praktika alusel tuleb jareldada, et 1. ja 4. meede on iiks ja sama sekkumine, mis kuulus iihtse
tiimberkorraldamisstrateegia alla, mis pohjendab seda, et kohaldataks péaédstmise ja iimberkorraldamise
suuniste punktis 73 sdtestatud erandit erandlike ja ettendgematute asjaolude kohta, mille eest &riithing
el vastuta.

Kéaesolevas asjas margib komisjon vaidlustatud otsuse pohjenduses 124, et ithekordse abi pohimotet,
mis tdhendab, et padstmis- ja imberkorraldamisabi ei ole digust saada ettevotjal, kes on seda viimase
kiilmne aasta jooksul juba saanud, ei ole 4. meetme raames jirgitud. Komisjon liikkkab samas
pohjenduses tagasi Hispaania Kuningriigi argumendid, et 1. ja 4. meedet tuleks lugeda iihtseks
abimeetmeks, sest 4. meedet ei olnud 1. meetme andmise kuupéeval ette ndhtud ega kavandatud, vaid
see otsustati ad hoc, et katta 26. augustil 2010 ootamatult tegemata jadnud garanteeritud laenu
intressimakse. Komisjon tédpsustab iihtlasi vaidlustatud otsuse pohjenduses 98, et Hispaania Kuningriik
ega huvitatud isikud ei esitanud haldusmenetluses mérkusi konkreetselt 4. meetme kokkusobivuse
kohta. Nad ei vditnud eelkoige, et 4. meetme andmise ajal oleks esitatud timberkorraldamiskava voi
seda muudetud.

Koigepealt mirgib Uldkohus, et vaidlustatud otsuse pohjenduses 124 esitatud jirelduse — et 4. meede
rikub ithekordse abi pohimotet — eelduses on tehtud vead, kuna esimese viite hindamisest néhtub, et
komisjon tegi ilmse vea, kui ta madratles 1. meetme riigiabiks (vt eespool punkt 138). Seetottu ei saa
tihekordse abi pohiméte takistada seda, et 4. meedet voiks lugeda ELTL artikli 107 16ike 3 punktiga c
kokkusobivaks.

Samas tuleb réhutada, et viljakujunenud kohtupraktikast tuleneb, et raskustes olevatele ettevotjatele

antud abi peab olema seotud iimberkorraldamiskavaga, mille eesmidrk on nende tegevust vihendada
vOi imber suunata, et abi saaks tunnistada ELTL artikli 107 16ike 3 punkti c¢ alusel kokkusobivaks (vt

ECLIL:EU:T:2020:98 21



165

166

167

168

169

170

171

172

KontuoTsus 12.3.2020 — Kontuast T-732/16
VaLeNcia CLUB DE FUTBOL Vs. KOMISJON

22. martsi 200l.aasta kohtuotsus Prantsusmaa vs. komisjon, C-17/99, EU:C:2001:178, punkt 45,
11. juuni 2009. aasta kohtuotsus ACEA vs. komisjon, T-297/02, EU:T:2009:189, punkt 137, ja 11. juuni
2009. aasta kohtuotsus ASM Brescia vs. komisjon, T-189/03, EU:T:2009:193, punkt 116; vt selle kohta
samuti 11. juuni 2009. aasta kohtuotsus AEM vs. komisjon, T-301/02, EU:T:2009:191, punkt 141).

Esiteks sellest, et hageja ei ole 4. meetme riigiabiks kvalifitseerimist nduetekohaselt vaidlustanud (vt
eespool punkt 50), nihtub aga, et Uldkohus peab jireldama, et vaidlust ei ole ei selle kvalifitseerimise
osas ega seda kvalifitseerimist vaidlustatud otsuses toetavate jdrelduste osas. Jarelikult tuleb kdesoleva
vdite analiiiisimiseks tugineda eeldusele, et 4. meede on raskustes olevale ettevotjale antud riigiabi.

Teiseks ilmneb vaidlustatud otsusest — ilma et hageja oleks sellele vastu vaielnud —, et 4. meetme
andmise raames ei koostatud mingit imberkorraldamiskava (vt eespool punkt 162).

Siiski vdidab hageja — sarnaselt sellega, mida Hispaania Kuningriik haldusmenetluse kiigus viitis —, et
1. ja 4. meede on iiks ja sama sekkumine, mis kuulub ithtse imberkorraldusstrateegia alla. Ehkki need
argumendid on niid ainetud osas, milles nendega soovitakse kahtluse alla seada iihekordse abi
pohimotte rikkumist 4. meetme raames — kuna sellise rikkumise jareldus tugineb ekslikule eeldusele,
nagu on margitud eespool punktis 163 —, on see siiski asjasse puutuv, et mddrata kindlaks, kas
4. meedet voib moista nii, et see kuulub iimberkorraldamiskavasse, siinses asjas 2009. aasta mais
koostatud elujoulisuse kavasse.

Sellega seoses on Euroopa Kohus juba sedastanud, et ei saa vilistada, et mitut riigi jarjestikust
sekkumist tuleb ELTL artikli 107 16ike 1 kohaldamise eesmairgil kasitada iithe sekkumisena. Selline
voib olukord olla eelkoige siis, kui jarjestikused sekkumised, vottes arvesse nende ajalist jarjekorda,
eesmarki ja ettevotja olukorda nende sekkumiste hetkel, on niivord tihedalt omavahel seotud, et neid
on voimatu eraldada (4. juuni 2015. aasta kohtuotsus komisjon vs. MOL, C-15/14 P, EU:C:2015:362,
punkt 97).

Siinses asjas tuleb koigepealt jireldada, et 1. ja 4. meedet ei voetud vastu samal ajal, kuna kahe garantii
andmise vahel oli moodunud enam kui aasta. Lisaks ei ole vaidlust selles, et 4. meetme raames
otsustatud garantii suurendamine ei olnud ette ndhtud 1. meetme andmise raames ning see ei olnud
hoélmatud 2009. aasta mai elujoulisuse kavaga. Lisaks tuleb sedastada, et 4. meede voeti vastu, et katta
garanteeritud laenu iihe tagasimakse tegemata jatmise finantstagajargi, milles oli siiidi Fundacién
Valencia. Sellega seoses esineb tdepoolest seos iihelt poolt selle eesmirgi, et voimaldada Fundacién
Valencial saada hakkama selle maksmata jatmise finantstagajirgedega, ja teiselt poolt algse eesmérgi
vahel tuua hagejale uut kapitali kuna maksmata jitmine leidis aset seoses sellise laenu
tagasimaksmisega, mis oli antud selle uue kapitalisiisti rahastamiseks. Siiski ei ole vaidlust selles —
nagu madrkis ka hageja —, et 4. meetme eesmirk on erinev 1. meetme eesmirgist, kuna sellega
taotletakse koigepealt seda, et Fundacién Valencia saaks tasuda pohikapitali, intressid ja kulud, mis
tekkisid maksmata jatmise tottu, mis hageja sonul tulenes omakorda asjaolust, et Fundacién Valencia
ei suutnud soovitud ajal miia hageja iihte aktsiapakki. Lopuks, mis puudutab hageja olukorda
konealuste sekkumiste hetkel, siis tuleb arvesse votta seda, et kapitali suurendamine oli juba
4. meetme andmise kuupédeval toimunud, mistottu hageja finantsolukord sellel kuupéeval erines
1. meetme andmise kuupdeval esinenud olukorrast.

Seetottu ei teinud komisjon hindamisvigu, kui ta jdreldas, et 1. ja 4. meedet ei saa lugeda samaks
sekkumiseks.

Sellest tuleneb, et jareldust, et 4. meede ei olnud seotud iimberkorraldamiskavaga, tuleb kinnitada, mis
tahendab, et eespool punktis 164 viidatud kohtupraktikat arvestades ei saa seda lugeda siseturuga
kokkusobivaks ELTL artikli 107 loike 3 punkti ¢ tdhenduses.

Ukski hageja argumentidest ei kdiguta seda jireldust.

22 ECLL:EU:T:2020:98



173

174

175

176

177

178

179

180

181

KontuoTsus 12.3.2020 — Kontuast T-732/16
VaLeNcia CLUB DE FUTBOL Vs. KOMISJON

Esiteks, mis puudutab argumenti, et hageja finantsolukord véidetavalt paranes arvestatavalt eelarveaasta
2008/2009 ja eelarveaasta 2009/2010 vahel, siis tuleb viidata eespool punktis 50 esitatud jareldusele, et
4. meetme riigiabiks kvalifitseerimise vaidlustamine hageja poolt on vastuvdetamatu, ning seetdttu
tuleb markida, et vaidlust ei saa olla selle kvalifitseerimise aluseks oleva pohjuse iile, mille kohaselt
hageja oli selle meetme andmise hetkel raskustes olev ettevotja (vt eespool punkt 165). Neil asjaoludel
ei ole viide hageja finantsolukorra paranemisele tulemuslik, ehkki tuleb lugeda téendatuks seda, et ta
oli raskustes. Igal juhul on hageja argumendid eriti kokkuvétlikud, viidates peamiselt iiksnes
vaidlustatud otsuse pdhjenduses 15 esitatud finantsnditajatele. Seetottu ei saa nendega timber liikata
jareldust, et ta oli 4. meetme andmise hetkel raskustes olev ettevotja.

Teiseks vdidab hageja, et ei saanud mingit raha seoses garantii suurendamise voi uue krediidiliiniga,
mis avati 4. meetme raames, kuna tema sonul sai nendest kasu Fundacién Valencia. Sellega seoses
piisab maérkimisest, et 4. meetme abisaaja kohta tehtud komisjoni hinnangute vaidlustamine hageja
poolt litkkati juba kuuenda viite analiiiisi raames tagasi.

Teine viide tuleb seega pohjendamatuse tottu tagasi litkata.

Seitsmes vdide, et rikutud on diskrimineerimiskeelu pohimotet

Hageja heidab komisjonile ette seda, et komisjon kohtles kolme professionaalse jalgpalliklubi olukorda
tthtemoodi, ehkki nende olukorrad olid oluliselt erinevad.

Hageja rohutab Fundacién Hérculesiga seoses, et see ei olnud kunagi tagasi maksnud IVFi poolt
garanteeritud laenu. Mis puudutab Fundacién Elchet, siis margib hageja, et vaatamata kahele IVFi
garantiile, mis puudutasid kahte erinevat laenu, leidis komisjon, et kéesolevas asjas esines vaid iiks
abimeede. Lopuks ei esitanud kumbki ilejadnud kahest klubist {imberkorraldamiskava,
investeerimiskava voi kompenseerimismeetmeid pééastmise ja iimberkorraldamise suuniste tdhenduses.

Lisaks vordleb hageja vaidlustatud otsust ja komisjoni 4. juuli 2016. aasta otsust (EL) 2016/1847 riigiabi
SA.41612 —2015/C (ex SA.33584 (2013/C) (ex 2011/NN)) kohta, mida andsid Madalmaad Maastrichti
professionaalsele jalgpalliklubile MVV (ELT 2016, L 282, Ik 53), rohutades asjaolu, et viimati nimetatud
asjas tuvastas komisjon iihe ithtse meetme, ehkki konealused ametiasutused olid vastu votnud mitu
erinevat meedet. Hageja tugineb ka erinevustele kahes asjas seoses viikeseks ja keskmise suuruse
ettevotjaks kvalifitseerimisega ning kokkusobivuse kriteeriumide kohaldamisega, mis on toodud
padstmise ja imberkorraldamise suunistes.

Koigepealt tuleb maérkida, et véljakujunenud kohtupraktika kohaselt nouab vordse kohtlemise voi
diskrimineerimiskeelu pohiméte, et vorreldavaid olukordi ei kisitletaks erinevalt ja erinevaid olukordi
ei kasitletaks ithtemoodi, vdlja arvatud juhul, kui selline kohtlemine on objektiivselt pohjendatud (vt
14. aprilli 2005. aasta kohtuotsus Belgia vs. komisjon, C-110/03, EU:C:2005:223, punkt 71 ja seal
viidatud kohtupraktika).

Kéesolevas viites heidab hageja komisjonile ette esiteks diskrimineerimiskeelu pohimotte rikkumist, kui
ta erinevas otsuses lubas Madalmaade jalgpalliklubile MVV antud abi, samas keelates abi, mis oli
hagejale antud viidetavalt samadel asjaoludel, ja teiseks rikkus seda sama pohimotet, koheldes
vaidlustatud otsuse esemeks oleva kolme klubi erinevaid olukordi ithtemoodi.

Esiteks, mis puudutab diskrimineerimist, mis véidetavalt tuleneb vaidlustatud otsuses hagejale osaks
saanud kohtlemise erinevusest eespool punktis 178 viidatud otsuses klubile MVV osaks saanud
kohtlemisega vorreldes, siis tuleb markida, et komisjoni sellise otsuse seaduslikkust, millega ta
tuvastab, et uus abi ei vasta ELTL artikli 107 16ike 3 punkti c erandi kohaldamise tingimustele, tuleb
hinnata iiksnes ELTL viimati nimetatud sétte alusel, mitte aga tema varasemat otsustuspraktikat
arvestades. Riigiabi moiste ja tingimused, mis on vajalikud abisaaja elujoulisuse taastamise tagamiseks,
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vastavad objektiivsele olukorrale, mida tuleb hinnata hetkel, kui komisjon oma otsuse teeb. Seega ei
tohi pohjused, miks komisjon andis olukorrale varasemas otsuses teistsuguse hinnangu, kuidagi
mojutada vaidlustatud otsuse oOiguspdrasuse hindamist (17. juuli 2014. aasta kohtuotsus
Westfalisch-Lippischer Sparkassen- und Giroverband vs. komisjon, T-457/09, EU:T:2014:683,
punkt 368, ja 11. detsembri 2014. aasta kohtuotsus Austria vs. komisjon, T-251/11, EU:T:2014:1060,
punkt 125).

Sellest tuleneb, et hageja ei saa tulemuslikult tugineda lahendusele, mida komisjon kasutas eespool
punktis 178 viidatud otsuses, jareldamaks sellest, et on rikutud diskrimineerimiskeelu pohimaétet. Igal
juhul, nagu komisjon pohjendatult viitis, kuulus klubi MVV viikeste ja keskmise suurusega ettevotete
kategooriasse nii oma oigusliku vormi, to6tajate arvu kui ka kdibe alusel, mis eristab teda hagejast, kes
pealegi ei vdida Uldkohtus, et ta kuulub ise samasse kategooriasse. Kuid juba see asjaolu méjutab
kokkusobivuse kriteeriume, mida tuleb kohaldada pédidstmise ja imberkorraldamise suuniste alusel,
eeskitt vajadust siatestada kompensatsioonimeetmed. Seetottu ei ole hageja ja klubi MVV olukorrad
vorreldavad.

Teiseks, mis puudutab vaidlustatud otsuses kisitletud kolme klubi véidetavalt erinevate olukordade
samasugusest kohtlemisest tulenevat diskrimineerimist, tuleb markida, et hageja esitatud asjaolud ei
saa tuua kaasa eristamist, mis takistaks kolme klubi olukordade samasugust kohtlemist, kuna komisjon
kohaldab siinses asjas kahte raamistikku, et jdreldada abi olemasolu, ja seejdrel hinnata selle
kokkusobivust, mida ta ei saa pohimotteliselt korvale jatta, kuna vastasel juhul rikuks ta just nimelt
vordse kohtlemise pohimotet (vt selle kohta 28. juuni 2005. aasta kohtuotsus Dansk Rerindustri jt vs.
komisjon, C-189/02 P, C-202/02 P, C-205/02 P-C-208/02 P ja C-213/02 P, EU:C:2005:408,
punkt 211).

Seega, esmalt asjaolu, et Fundacién Hércules ei olnud erinevalt Fundaciéon Valenciast maksnud tagasi
garanteeritud laenu, kuulub asjaolude hulka, mis leidsid aset pdrast konealuse abimeetme andmist.
Jarelikult ei ole tegu teabega, mis oli saadaval kuupéeval, kui IVF vottis kohustuse garanteerida aluseks
olev laen, mis anti Fundaciéon Hérculesele. Lisaks ei ole vdidetud, et see asjaolu oleks osa arengust, mis
oli konealuse garantii andmise hetkest alates ootuspérane. Jarelikult ei saa nimetatud asjaolu sellisena
olla takistuseks sellele, et komisjon kasitles hageja ja Hércules Club de Futbol, SAD vastavaid olukordi
vorreldavana, kui ta kohaldas turumajanduse tingimustes tegutseva eraettevdtja testi vastavalt
kriteeriumidele, mille komisjon tépsustas garantiiteatises.

Seejirel ei selgita hageja, kuidas asjaolu, et Fundacion Elche sai IVFilt kaks garantiid kahe erineva laenu
jaoks, kujutab endast eristavat asjaolu, mis réégib vastu sellele, et teda ja Elche Club de Fuatbol, SAD-d
koheldakse samamoodi.

Mis puudutab lopuks vaidlustatud otsuses késitletud tilejadnud kahe klubi kasuks voetud meetmete
kokkusobivuse analiiiisi, tuleb mérkida, et komisjon vottis arvesse seda, et need klubid ei olnud
esitanud ei @imberkorraldamiskava ega pakkunud kompensatsioonimeetmeid, nagu ndhtub selgelt
vaidlustatud otsuse pohjendustest 113 ja 118, milles tuvastatakse, et need kaks klubi ei ole tditnud
paastmise ja timberkorraldamise suuniste punktides 34 ja 38 kehtestatud tingimusi. Samal ajal
voetakse arvesse hagejat puudutavaid faktilisi asjaolusid, et jareldada, et nende asjaolude ebapiisavuse
tottu (mitte aga nende esitamata jitmise tottu) ei ole need tingimused ka hageja puhul tididetud.
Seetottu on objektiivselt pohjendatud see, et hageja ja iilejadnud kahe konealuse klubi vahel tdheldatud
erinevused viisid 16puks samasuguse kohtlemiseni.

Koigest eespool esitatust ilmneb, et seitsmes vdide tuleb tagasi liikata.
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Kolmas vdiide, et abisumma arvutamisel on tehtud ilmne hindamisviga

Hageja, keda toetab Hispaania Kuningriik, heidab komisjonile ette, et ta ei hinnanud nouetekohaselt
Fundacién Valencia poolt IVFile antud vastugarantiide véartust. Ta vdidab seega, et selle sihtasutuse
valduses olevate tema aktsiate kui tagatise tase oli vdhemalt ,tavaline” vastavalt viitemdarade teatise
klassifikatsioonile, mille tagajérjel oli tagasi noutava abi summa vdhem kui kuus miljonit eurot.
Repliigis viitab hageja esiteks ostuhinnale, mida tasusid teised eradiguslikud aktsiate markijad
2009. aasta kapitali suurendamise kaigus, ja teiseks tema hindamisele, mille viisid kdesoleva menetluse
tarvis labi tema poolt volitatud konsultandid, tuginedes nn ,korrutise“ meetodile vordvéaarsena esitatud
klubide valimi pohjal. Ta lisab, et isegi kui neid aktsiaid tuleb hinnata iiksnes tema aastaaruande pohjal,
tuleks arvesse votta Fundacién Valencia kapitalisiisti. Hageja viitab iihtlasi mitmele peatavale
tingimusele garantiilepingus, mille eesmérk on anda IVFile teatud lisatagatised.

Komisjon vididab, et iikski hageja esitatud asjaolu ei sea kahtluse alla vaidlustatud otsuse
pohjenduses 93 toodud jéreldusi, vottes arvesse haldusmenetluse ajal kittesaadavat teavet. Ta leiab
sellega seoses, et aktsiate vadrtus klubi kahjumi tottu oli nullilihedane. Ta lisab, et aktsiatel oleks
vaartus iiksnes siis, kui hageja ei oleks olnud raskustes voi kui tal oleks esinenud usutav perspektiiv, et
tema olukord paraneb. Hind, mida maksid eradiguslikud aktsiondrid, kes olid aktsiaid mérkinud
2009. aasta kapitali suurendamise ajal, ei puutu asjasse, vottes arvesse selle markimise konteksti ja
markijate tdendolist laadi. Igal juhul ei ole komisjoni sonul usutav, et hageja aktsiad — isegi kui nende
vadrtus ei ole nullildhedane — katavad vahemalt 40% laenust, nagu on noutud viitemaérade teatises, et
tagatisel oleks ,tavaline” tase. Komisjon vididab iihtlasi, et olenevalt olukorrast tuleb uuesti hinnata
hageja nende aktsiate véddrtust, mis on juba antud tagatisena nende laenude raames, mis oli talle enne
kapitali suurendamist antud.

Siinses asjas margib komisjon vaidlustatud otsuse pohjenduses 93 IVFile panditud hageja aktsiate
vadrtuse kohta:

»[Vaidlusalune] laen oli tagatud [Valencia CFis] omandatud aktsiatele pandi seadmisega. Paraku oli
[Valencia CF] raskustes, st nende tegevuse tulemus oli kahjum, ja [tal] ei olnud kehtestatud usutavat
elujoulisuse kava, millest oleks olnud néha, et [ta] tegevus hakkab tootma [tema] aktsiondridele
kasumit. [Valencia CFi] kahjum kajastus [tema] aktsiate vadrtuses ja seega oli nende aktsiate kui laenu
tagatise vaartus nullildhedane.”

Kéesoleva viite raames vaidleb hageja vastu komisjoni jareldustele vastugarantii kohta, mida Fundacién
Valencia andis tema aktsiate pantimise teel, viites, et soltumata kasutatud hindamismeetodist, oli
panditud aktsiate vadrtus vordne vihemalt ,tavalise” tasemega viiteméérade teatise tdhenduses. Hageja
kohtudokumentides kisitletud kolm hindamismeetodit ldhtusid esiteks vordlusest 2009. aastal
toimunud aktsiate maérkimise ostuhinnaga, teiseks vordvaarsena esitatud klubide valimi pohjal
korrutise meetodi kohaldamisest ja kolmandaks tema finantsolukorra hindamisest.

Koigepealt tuleb hinnata hageja esitatud kriitikat selle meetodi kohta, mida komisjon kohaldas
vaidlustatud otsuses hageja aktsiate hindamisele, mis ldhtub tema finantsolukorra hindamisest (vt
eespool punkt 190).

Sellega seoses on Uldkohtu kontroll selle hinnangu iile, mida komisjon andis vastugarantii viartusele
abi tdpse summa arvutamise raames, identne sellega, mida mainiti eespool punktis 59.

Lisaks ei tule seisukohta votta komisjoni teise voimalusena esitatud argumendi kohta, et ei ole usutav,
et konealused aktsiad katavad vdhemalt 40% laenust, sest otsus ei tugine sellisele pohjendusele, vaid
hoopis jdreldusele, et igal juhul on aktsiate véartus ,nullildhedane“. Nimelt néhtub véljakujunenud
kohtupraktikast, et otsus ise peab olema piisav ja selle pohjendustena ei voi késitada selliseid kirjalikke
voi suulisi selgitusi, mis on antud hiljem, kui asjaomase otsuse peale on juba esitatud hagi liidu
kohtusse (12. detsembri 1996. aasta kohtuotsus Rendo jt vs. komisjon, T-16/91, EU:T:1996:189,
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punkt 45; 12. septembri 2007. aasta kohtuotsus Olympiaki Aeroporia Ypiresies vs. komisjon, T-68/03,
EU:T:2007:253, punkt 254, ja 16. septembri 2013. aasta kohtuotsus Wabco Europe jt vs. komisjon,
T-380/10, EU:T:2013:449, punkt 107).

Seejdrel tuleb markida, et hageja kriitika on esitatud komisjoni véidetavalt ekslike hinnangute kohta
seoses 2009. aasta kapitali suurendamise (summas 92,4 miljonit eurot) mojuga tema finantsolukorrale
ja seega tema aktsiate vaartusele.

Koigepealt tuleb meelde tuletada, et Uldkohus analiiiisib hageja argumente iiksnes 4. meedet
puudutavas osas (vt eespool punkt 141). Kuid selle meetme andmise kuupdeval 10. novembril 2010 oli
2009. aasta kapitali suurendamine juba otsustatud ja emiteeritud aktsiad margitud. Need siindmused
olid kajastatud hageja eelarveaasta 2009/2010 aastaaruandes, mis on esitatud vaidlustatud otsuse
pohjenduses 15, millest nédhtub, et eelarveaasta lopus oli tema osa- vdi aktsiakapital eelmise
eelarveaastaga vorreldes kasvanud 9,2 miljonilt eurolt 101,7 miljonile eurole, ja tema omakapital oli
kasvanud -33,3 miljonilt eurolt 57,3 miljonile eurole. Lisaks oli tema maksustamiseelne kasum téusnud
-59,2 miljonilt eurolt 17,9 miljonile eurole.

Eelnevate jarelduste pohjal tuleb sedastada, et vaidlustatud otsuse pohjenduses 93 esitatud komisjoni
kinnitus, mida korrati eespool punktis 190 ja mille kohaselt hageja tegevus oli kahjumlik, on vale, kuna
4. meetme andmisele eelnenud eelarveaasta oli nimelt olnud kasumlik.

Lisaks, vastavalt vaidlustatud otsusele oli hageja omakapital eelarveaasta 2009/2010 lopus arvestatav,
olles suurusjirgus 57,3 miljonit eurot. Vastuseks menetlust korraldavate meetmete raames Uldkohtu
esitatud kiisimusele vdidab komisjon, et 4. meetme andmise kuupédeval ,olid klubi kohustused
suuremad kui tema vara“. Niivord, kuivord komisjon peab sellega silmas seda, et klubi volg iiletab tema
koguvara, tuleb markida, et seda véidet ei ole kordagi kinnitatud ja et komisjon ise on sellele vastu
radkinud, kui ta tunnistas kohtuistungil, et hageja netovara sellel kuupdeval oli positiivne. Sama
vastuse raames viitab komisjon asjaolule, et eelarveaastal 2008/2009 registreeritud kahjum vastas
kahele kolmandikule 2009. aasta kapitali suurendamise summast, ning sama eelarveaasta lopus
tuvastatud negatiivne omakapital vastab umbes iihele kolmandikule sellest summast. Siiski tuleb
markida, et see asjaolu ei lilkka timber jareldust, et viimasel eelarveaastal, mis ldoppes enne 4. meetme
andmist, oli hageja omakapital 57,3 miljonit eurot.

Kohtuistungil rohutas komisjon asjaolu, et hageja ,tegutses kahjumis“, et puudus usaldusvéddrne
timberkorraldamiskava ja isegi, kui oleks voimalik sellele kavale tugineda, siis selle kava rakendamine
tugines igal juhul esimesel neljal aastal kahjumis tegevusele, mis koik pohjendavad seda, et hageja
aktsiate vaartust loeti nullildhedaseks. Tuleb aga meelde tuletada, et enne 4. meetme andmist
1oppenud eelarveaasta oli kasumlik, mis esiteks lilkkab timber komisjoni viite, et hageja ,tegutses
[ainult] kahjumis®, ja teiseks muudab tingimuslikuks nende prognooside asjasse puutuvuse, mis tehti
varem 2009. aasta elujoulisuse kava raames.

Lopuks, vaidlustatud otsuse pohjendusest 76 tuleneb, et hageja kvalifitseerimine raskustes olevaks
ettevotjaks 4. meetme andmise hetkel tugineb vidiksemale arvule tdenditele kui need, mida komisjon
vottis aluseks 1. meetme andmise kuupédeval, mis iihtlasi viis selleni, et esimese puhul kohaldas ta
tiksnes padstmise ja timberkorraldamise suuniste punktis 11 esitatud kriteeriume, samas kui ta luges
teise puhul kohaldatavaks nii nende suuniste punkti 10 kui ka punkti 11 (vt eespool punktid 64 ja 65).
Seega seal, kus komisjon tugines kahjumi olemasolule, kéibe langusele, negatiivsele omakapitalile ja
hageja suurtele volgadele, jareldamaks, et ta oli 1. meetme andmise ajal raskustes, siis 4. meetme
andmise ajal hageja olukorra kohta jdrelduse tegemiseks tugines komisjon iiksnes sellele viimasele
tegurile ja ,nullilihedasele kasumile®.

Eelnevat silmas pidades tuleb jireldada, et vaidlustatud otsuse pohjenduses 93 tehtud komisjoni

jareldused hageja aktsiate ,nullilihedase” véaartuse kohta 4. meetme andmise kuupédeval tuginevad
asjaoludele, mis on osaliselt valed, kuna eelnenud eelarveaasta oli kasumlik. Tuleb samuti maérkida, et
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lahtudes nimetatud pohjenduses 93 1. ja 4. meetme kohta esitatud iihistest pohjendustest, jareldamaks,
et hageja aktsiate vaartus oli ,nullildhedane®, ilma et ta oleks arvesse votnud selliseid asjasse puutuvaid
tegureid nagu arvestatava omakapitali olemasolu ja maksueelse kasumi saamine 4. meetme andmisele
eelnenud eelarveaastal, on komisjon teinud ilmse hindamisvea.

Komisjoni argument, et hageja aktsiate vadrtusest tuleb maha arvata tema vara vaartus, mis oli juba
antud tagatisena nendele laenudele, mis talle varem oli antud, ei suuda seda jdreldust koigutada.
Esiteks tuleb maérkida, et tegu on uue pohjendusega, vorreldes nendega, mis on esitatud vaidlustatud
otsuses, mis sellisena ei saa parandada iihtegi puudust, mis selles otsuses on eespool tuvastatud (vt
eespool punktis 194 viidatud kohtupraktika). Teiseks ja igal juhul ei selgita komisjon, miks tuleb
tuvastada niivord lahedane seos tagatiseks antud hageja vara védrtuse ja panditud aktsiate véartuse
vahel. Kolmandaks on laenud, millega sellised garantiid on seotud, juba oletuslikult arvesse voetud
hageja finantsaruannetes, mida mainiti vaidlustatud otsuse pohjenduses 15 ja millele komisjon tugines
oma jareldustes konealuste aktsiate vaartuse kohta.

Seetottu, ja ilma et oleks vaja analiilisida hageja muid argumente, tuleb néustuda kolmanda véitega, et
komisjoni hinnang tema panditud aktsiate vdédrtuse kohta tugineb sisuliselt valedele faktidele ja selles
on tehtud ilmseid vigu.

Seda jéreldust silmas pidades ja menetlusokonoomia huvides ei ole vaja hinnata neljandat ja viiendat
vdidet ning kuuenda viite teist osa, mis puudutavad analiiiisi hilisemat faasi ja eeldavad, et
vaidlusaluse garantii omadused olid digesti tuvastatud.

Lisaks, kuigi kolmandast viitest nédhtub, et see kasitleb iiksnes konealuse abimeetme summa
arvutamist, mitte aga abi enda olemasolu, tuleb samal ajal mérkida, et kuna komisjoni hinnang IVFile
antud vastugarantii vdartuse kohta oli ilmselgelt vale, nagu Uldkohus tuvastas, siis voib see mojutada
konealuse meetme riigiabiks kvalifitseerimist seoses eelise tingimusega. Nimelt ei saa vilistada, et
pakutud vastugarantii védédrtuse uuesti ldbivaatamisel annab komisjon uue hinnangu selle kohta, kas
4. meede on riigiabi. Sellega seoses on hageja panditud aktsiate vadrtuse kindlaksmadramine
vaidlustatud otsuse tiilesehituses keskse tahtsusega (vt analoogia alusel 15. juuni 2005. aasta kohtuotsus
Corsica Ferries France vs. komisjon, T-349/03, EU:T:2005:221, punktid 319 ja 320).

Seetottu tuleb vaidlustatud otsus tithistada osas, mis puudutab hagejale antud 1. ja 4. meedet.

Kohtukulud

Vastavalt kodukorra artikli 134 loikele 1 on kohtuvaidluse kaotanud pool kohustatud hiivitama
kohtukulud, kui vastaspool on seda noéudnud. Kuna komisjon on kohtuvaidluse kaotanud, tuleb
kohtukulud, sealhulgas Uldkohtus toimunud ajutiste meetmete kohaldamise menetlusega seotud
kohtkulud vastavalt hageja ndudele vilja mdista komisjonilt, kes iihtlasi kannab ise oma kohtukulud.

Kodukorra artikli 138 loike 1 kohaselt kannavad menetlusse astunud liikmesriigid ja institutsioonid ise
oma kohtukulud. Seetottu tuleb Hispaania Kuningriigi kohtukulud jétta tema enda kanda.
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Esitatud pohjendustest lahtudes
ULDKOHUS (neljas koda)

otsustab:

1. Tithistada komisjoni 4. juuli 2016. aasta otsus (EL) 2017/365 riigiabi SA.36387 (2013/C) (ex
2013/NN) (ex 2013/CP) kohta, mida Hispaania andis Valencia Club de Futbol Sociedad
Anénima Deportivale, Hércules Club de Fatbol Sociedad Anénima Deportivale ja Elche Club
de Futbol Sociedad Anénima Deportivale, osas, milles see puudutab Valencia Club de Futbol,
Sociedad Andonima Deportivat.

2. Jatta komisjoni kohtukulud tema enda kanda ja moista temalt vilja Valencia Club de Futboli
kohtukulud, sealhulgas Uldkohtus toimunud ajutiste meetmete kohaldamise menetlusega

seotud kohtukulud.

3. Jatta Hispaania Kuningriigi kohtukulud tema enda kanda.
Kanninen Schwarcz Iliopoulos
Kuulutatud avalikul kohtuistungil 12. martsil 2020 Luxembourgis.

Allkirjad
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