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W Repertoriul jurisprudentei

HOTARAREA CURTII (Camera intai)

10 noiembrie 2022 *

,Recurs — Ajutoare de stat — Garantie de stat acordati de o entitate publicA — Imprumuturi in
favoarea a trei cluburi de fotbal ale comunitatii Valencia (Valencia CF, Hércules CF si Elche CF) —
Decizie prin care ajutoarele sunt declarate incompatibile cu piata internd — Anularea deciziei in
ceea ce priveste Valencia CF — Notiunea de «avantaj» — Aprecierea existentei unui avantaj —
Comunicarea privind garantiile — Interpretare — Obligatie de diligenta care incumba Comisiei
Europene — Sarcina probei — Denaturare”
In cauza C-211/20 P,

avand ca obiect un recurs formulat in temeiul articolului 56 din Statutul Curtii de Justitie a
Uniunii Europene, introdus la 22 mai 2020,

Comisia Europeana, reprezentata de G. Luengo, P. Némeckova si B. Stromsky, in calitate de
agenti,

recurenta,
celelalte parti din procedura fiind:

Valencia Club de Fuatbol SAD, cu sediul in Valencia (Spania), reprezentata de G. Cabrera Lopez,
J. R. Garcia-Gallardo Gil-Fournier si D. Lépez Rus, abogados,

reclamanta in prima instantg,
Regatul Spaniei, reprezentat de M. ]. Ruiz Sdnchez, in calitate de agent,
intervenient in prima instanta,
CURTEA (Camera intai),
compusd din domnul A. Arabadjiev (raportor), presedinte de camerd, domnul L. Bay Larsen,
vicepresedintele Curtii, indeplinind functia de judecator al Camerei intii, domnii P. G. Xuereb si
A. Kumin si doamna I. Ziemele, judecatori,

avocat general: domnul G. Pitruzzella,

grefier: domnul A. Calot Escobar,

* Limba de proceduri: spaniola.
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avand in vedere procedura scrisa,
dupa ascultarea concluziilor avocatului general in sedinta din 7 aprilie 2022,

pronunta prezenta

Hotarare

Prin recursul formulat, Comisia Europeana solicita anularea Hotararii Tribunalului Uniunii
Europene din 12 martie 2020, Valencia Club de Fatbol/Comisia (T-732/16, EU:T:2020:98), prin
care acesta a anulat Decizia (UE) 2017/365 a Comisiei din 4 iulie 2016 privind ajutorul de stat
SA.36387 (2013/C) (ex 2013/NN) (ex 2013/CP) pus in aplicare de Spania pentru Valencia Club
de Futbol Sociedad Anénima Deportiva, Hércules Club de Futbol Sociedad Anénima Deportiva
si Elche Club de Fuatbol Sociedad Andnima Deportiva (JO 2017, L 55, p. 12) (denumita in
continuare ,decizia in litigiu”) in ceea ce priveste Valencia Club de Fatbol SAD (denumita in
continuare , Valencia CF”).

Cadrul juridic

Potrivit punctului 2.2 din Comunicarea Comisiei cu privire la aplicarea articolelor 87 si 88 din
Tratatul CE privind ajutoarele de stat sub forma de garantii (JO 2008, C 155, p. 10, denumita in
continuare ,Comunicarea privind garantiile”):

»De reguld, beneficiarul ajutorului este persoana creditatd. Asa cum se prevede la punctul 2.1, ar
trebui ca, in mod normal, suportarea riscului sa fie remunerata printr-o priméa corespunzatoare.
Atunci cand nu este necesar ca persoana creditata sa plateasca prima sau plateste o prima redusa,
aceasta obtine un avantaj. In comparatie cu situatia in care nu existi garantie, garantia de stat
permite persoanei creditate sd obtina conditii financiare mai bune pentru un imprumut decat
cele care existd, in mod normal, pe pietele financiare. De obicei, avind avantajul unei garantii de
stat, persoana creditatd poate obtine rate mai mici si/sau poate oferi un nivel mai redus de
securitate. In unele cazuri, fira o garantie din partea statului, persoana creditati nu ar putea gisi
o institutie financiara care sa vrea sa ii acorde imprumuturi, in orice conditii. Astfel, garantiile de
stat pot facilita crearea de noi afaceri si pot permite unor intreprinderi si obtina bani pentru a
desfisura activititi noi. In acelasi mod, o garantie de stat poate ajuta o firma aflatd in prag de
faliment sa ramana activa, in loc sa fie eliminatd de pe piatd ori restructurata, ceea ce ar putea da
nastere la denaturari ale concurentei.”

Punctul 3.1 din Comunicarea privind garantiile are urmétorul cuprins:

»In cazul in care o garantie individuald sau un sistem de garantii contractate de catre stat nu aduce
niciun avantaj unei intreprinderi, acestea nu constituie ajutor de stat.

In acest context, pentru a se stabili daca se acorda un avantaj printr-o garantie sau un sistem de
garantii, Curtea a confirmat [...] ca evaluarea pe care o face Comisia ar trebui sa se bazeze pe
principiul investitorului care opereaza intr-o economie de piata [...] Prin urmare, trebuie si se
tind seama de posibilitatile efective ale unei intreprinderi beneficiare de a obtine resurse financiare
echivalente, recurgand la piata de capital. Nu se considera a fi ajutor de stat situatia in care o noua
sursd de finantare este pusa la dispozitie, in conditii ce ar fi acceptabile pentru un operator privat,
in conditiile normale ale unei economii de piata [...]”
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Punctul 3.2 literele (a) si (d) din aceastd comunicare precizeaza:

»In ceea ce priveste garantia de stat individuald, Comisia considerd ca respectarea tuturor
conditiilor prevazute mai jos este suficientd pentru a se exclude existenta unui ajutor de stat.

(a) Persoana creditatd nu se afld in dificultate financiara.

Pentru a se stabili dacd persoana creditata trebuie considerata a fi in dificultate financiara, se
va face trimitere la definitia prevazutd de liniile comunitare privind ajutorul de stat pentru
salvarea si restructurarea intreprinderilor aflate in dificultate [...]

(d) Pentru garantie se achita pretul corespunzator pretului pietei.

Asa cum se prevede la punctul 2.1, ar trebui ca, in mod normal, suportarea riscului sa fie
remunerata printr-o primd corespunzatoare aferentd sumei garantate sau contragarantate.
Atunci cand pretul plitit pentru garantie este cel putin la fel de mare ca si prima
corespunzatoare de referinta a garantiei oferite pe pietele financiare, garantia nu contine un
ajutor.

In cazul in care pe pietele financiare nu exista o prima corespunzatoare de referintd a
garantiei, costul financiar total al creditului garantat, care include rata dobanzii la credit si
prima garantiei, trebuie comparat cu pretul de piaté al unui credit similar, negarantat.

In ambele cazuri, pentru a se stabili pretul de piatid corespondent, se vor lua in considerare
caracteristicile garantiei si ale creditului aferent. Acestea includ: valoarea si durata
tranzactiei, garantia oferita de cétre persoana creditata, precum si antecedente care
influenteazd evaluarea ratei de recuperare; probabilitatea ca debitorul sa inceteze plata
creditului din cauza situatiei financiare in care se afla, a sectorului de activitate din care face
parte si a perspectivelor sale, precum si a altor conditii economice. Aceastd analizd ar trebui
sa permitd in primul rand clasificarea persoanei creditate, pe baza unui rating al riscului.
Ratingul poate fi efectuat de o agentie de rating recunoscuta pe plan international sau, daca se
poate, pe baza ratingului intern utilizat de banca creditoare. Comisia subliniazi legitura dintre
rating si rata neplatii, efectuatd de institutii financiare internationale ale céror rapoarte sunt
date publicitatii [...] Pentru a se evalua daca prima este in conformitate cu preturile pietei,
statul membru poate compara preturile achitate de intreprinderile cu un rating similar pe
piata.

Prin urmare, Comisia nu va accepta sd se stabileascd la o ratd unica prima de garantie, rata
consideratd a corespunde unei norme a sectorului industrial in ansamblu.”

Punctul 3.6 din comunicarea mentionaté prevede:

»Nerespectarea uneia dintre conditiile enuntate la punctele 3.2-3.5 nu inseamnd ca garantia sau
sistemul de garantii este considerat in mod automat drept ajutor de stat. In cazul in care se pune
sub semnul intrebarii dacé o garantie avuta in vedere sau un sistem de garantii constituie ajutor de
stat, proiectul trebuie transmis Comisiei.”
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Punctul 4.1 din comunicarea mentionatd enunta:

,In cazul in care garantiile individuale sau sistemele de garantii nu respecti principiul
investitorului din economia de piatd, se considera ca acestea implica un ajutor de stat. Prin
urmare, este nevoie sa se cuantifice elementul de ajutor, pentru a se verifica daca ajutorul poate fi
compatibil in temeiul unei derogari exprese privind ajutoarele de stat. Ca o chestiune de principiu,
elementul de ajutor de stat este considerat a fi diferenta dintre pretul corespunzator de piata al
garantiei oferit individual [...] si pretul platit efectiv pentru aceasta masura.

[...]

La calcularea elementului de ajutor dintr-o garantie, Comisia va acorda o atentie deosebita
urmatoarelor elemente:

(a) dacé in cazul garantiilor individuale persoana creditata se afla in dificultate financiara. [...] [a
se vedea detaliile de la punctul 3.2 litera (a)]

Comisia subliniaza ca pentru companiile aflate in dificultate, un garant de pe piaté, daca exista,
ar percepe o prima substantiala la momentul acordarii garantiei, dat fiind riscul incapacitatii
de plati. In cazul in care probabilitatea ca persoana creditati si nu mai poati achita
imprumutul devine extrem de ridicatd, nu exista o ratd a pietei, iar in situatii exceptionale
elementul de ajutor de stat din garantie se poate dovedi la fel de ridicat ca si suma acoperita
practic de garantie;

(d) daca au fost luate in considerare caracteristicile garantiei si ale imprumutului [...] la stabilirea
primei de piata a garantiei pe baza céreia se calculeaza elementul de ajutor, prin compararea sa
cu prima efectiv plitita [a se vedea detaliile de la punctul 3.2 litera (d)].”

Punctul 4.2 din aceeasi comunicare prevede:

,In ceea ce priveste garantia individuali, echivalentul-subventie, sub formi de numerar, al
garantiei se calculeaza ca diferenta dintre pretul de piata al garantiei si pretul plitit efectiv.

In cazul in care piata nu ofera garantii pentru acel tip de operatiune, nu existd un pret de piati
pentru garantie. In acest caz, elementul de ajutor se calculeazi in acelasi mod ca
echivalentul-subventie al creditului in conditii preferentiale, si anume ca diferenta dintre rata
dobéanzii de pe piata pe care compania ar fi suportat-o in absenta garantiei si rata dobanzii
obtinuta in temeiul garantiei de stat, dupa calcularea primelor plitite. In cazul in care nu exista o
ratd de piatd a dobanzii, iar statul membru doreste si utilizeze, ca substitut, rata de referints,
Comisia subliniazd ca, pentru calcularea intensitatii ajutorului unei garantii individuale, sunt
aplicabile conditiile enuntate in comunicarea cu privire la ratele de referinta [...]. Aceasta
inseamna ca trebuie sa se acorde atentie sumelor addugate la rata de bazd, pentru a se lua in
considerare profilul de risc asociat operatiunii acoperite, intreprinderea garantata si garantiile
colaterale oferite.”
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Istoricul litigiului si decizia in litigiu

Valencia CF este un club de fotbal profesionist cu sediul in Valencia, in Spania. Fundacion
Valencia (Fundatia Valencia, denumitd in continuare ,FV”) este o fundatie nonprofit al cérei
obiectiv de bazd este acela de a mentine, de a transmite si de a promova aspectele sportive,
culturale si sociale ale Valencia CF si legatura acestuia cu suporterii sdi.

La 5 noiembrie 2009, Instituto Valenciano de Finanzas (Institutul de Finante din Valencia,
denumit in continuare ,IVF”), institutia financiara din cadrul Generalitat Valenciana (guvernul
regional din Valencia, Spania), a oferit o garantie pentru un imprumut bancar in valoare de 75 de
milioane de euro acordat de Banca Bancaja pentru FV, prin intermediul caruia aceasta a
achizitionat 70,6 % din actiunile Valencia CF (denumita in continuare ,, masura 1”).

Garantia acoperea in integralitate principalul imprumutului, plus dobanzile si costurile
operatiunii garantate. In schimb, o primi anuala de garantie de 0,5 % trebuia sa fie platiti de FV
in favoarea IVF. Acesta din urma primea un gaj de rangul doi, cu titlu de contragarantie, asupra
actiunilor Valencia CF achizitionate de FV. Durata imprumutului subiacent era de sase ani. Rata
dobéanzii pentru imprumutul subiacent era egald mai intdi cu 6 % in primul an, iar ulterior cu
»Euro Interbank Offered Rate” (Euribor) pe un an majoratd cu o marja de 3,5 % cu o ratd minima
de 6 %. Exista de asemenea un comision de angajament de 1 %. Calendarul de platd prevedea
rambursarea dobanzilor incepand cu luna august 2010 si rambursarea principalului in doua
transe de 37,5 milioane de euro, la 26 august 2014 si, respectiv, la 26 august 2015. Era previazut ca
rambursarea imprumutului garantat (principal si dobanzi) s fie finantata prin vanzarea actiunilor
Valencia CF achizitionate de FV.

La 10 noiembrie 2010, IVF a majorat garantia acordata FV cu 6 milioane de euro, in scopul de a
obtine o majorare cu aceeasi suma a imprumutului deja acordat de Bancaja, pentru a acoperi
intarzierile la plata principalului, a dobanzilor si a costurilor scadente, rezultate in urma
nerespectarii obligatiilor de platd a dobanzilor din 26 august 2010 aferente imprumutului garantat
(denumitd in continuare ,masura 4”).

Informata cu privire la existenta unor pretinse ajutoare de stat acordate de guvernul regional din
Valencia sub formd de garantii de imprumut bancar in favoarea Elche Club de Fuatbol SAD, a
Hércules Club de Futbol SAD, si a Valencia CF, Comisia, la 8 aprilie 2013, a invitat Regatul
Spaniei sa prezinte observatii cu privire la aceste informatii. Acesta din urma i-a raspuns la
27 mai si la 3 iunie 2013.

Prin scrisoarea din 18 decembrie 2013, Comisia a informat acest stat membru cé a decis sa initieze
procedura oficiala de investigare prevazuta la articolul 108 alineatul (2) TFUE, prin care a invitat
partile interesate si isi prezinte observatiile si a precizat, in special in considerentele (27)-(29)
si (51) ale acestei decizii:

,(27) In spetd, Comisia nu cunoaste care este criteriul de referinti pentru prima de garantie
corespunzatoare care ar putea fi oferita pe piata financiara pentru garantii similare celor
acordate de IVF. Insa prima anuali de garantie de 0,5 % pentru achizitionarea de actiuni
ale Valencia CF [...] nu [pare] sa reflecte, la prima vedere, riscul de incapacitate de plata
pentru imprumuturile garantate, dat fiind cad Valencia CF [...] [pare] sd fi fost in
dificultate la data acordarii garantiilor in cauza. [...]

ECLI:EU:C:2022:862 5
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(28) Comisia semnaleazd de asemenea ci, pe langa faptul cé au fost acordate unor intreprinderi
aparent aflate in dificultate, garantiile acopera integral sumele garantate. Aceasta sugereaza
cd operatorii de pe piatd nu sunt dispusi sd isi asume riscul de insolvabilitate a
beneficiarilor. Prin urmare, Comisia are indoieli ca beneficiarii ar putea obtine garantiile in
cauza la acest pret si in aceste conditii pe piatd. Pe de alta parte, fird garantia de stat,
Comisia are indoieli ca o institutie financiard ar fi dispusa sa acorde beneficiarilor vreun
tip de imprumut.

(29) Astfel, tindnd seama de ceea ce precedd, Comisia considerd in acest stadiu cd garantiile
acordate de stat in anii 2008, 2010 si 2011 au conferit un avantaj entititilor care au
beneficiat de imprumuturi. [...]

(51) Comisia are indoieli ca IVF a acordat garantiile in cauza in conformitate cu criterii de piata,
in special dupa ce a examinat situatia financiara si perspectivele de viabilitate ale entitatilor
care au beneficiat in definitiv de imprumuturi. [...]”

Din considerentele (2)-(5) ale deciziei in litigiu reiese ca, in cursul procedurii oficiale de
investigare, pe de o parte, Comisia a primit, in cursul anilor 2013-2016, observatii, informatii,
informatii suplimentare si clarificari suplimentare, in special de la Regatul Spaniei, de la IVF, de la
FV, precum si de la Valencia CF, si, pe de alta parte, la 29 ianuarie 2015, s-au intélnit la Bruxelles
serviciile Comisiei, autoritatile spaniole, reprezentanti ai IVF si reprezentanti ai Valencia CF.

Prin decizia in litigiu, Comisia a constatat in special ca masurile 1 si 4 constituie ajutoare ilegale si
incompatibile cu piata interna, in valoare de 19 193 000 de euro si, respectiv, de 1 188 000 de euro
si a somat Regatul Spaniei si recupereze ajutoarele mentionate in mod imediat si efectiv.

In sectiunea 7.1. din aceasta decizie, intitulatd ,Existenta ajutorului de stat”, Comisia a apreciat
printre altele:

wloo]

(77) [...] inca din iunie 2007 si la momentul acordarii masurilor 1 si 4, Valencia CF se afla in
dificultate in sensul punctului 11 din Liniile directoare S&R din 2004 [...]

[...]

(80) In acelasi timp, Comisia observa ca Valencia CF [...] nu [era] intr-o situatie extrem de dificils,
in sensul punctului 2.2 si al punctului 4.1 litera (a) din Comunicarea [...] privind garantiile

[...]
[...]

(82) [...] Pe baza celor de mai sus, Comisia considerd cid Valencia CF se afla in dificultate la
momentul acordarii masurilor 1 si 4.

(83) In concluzie, Comisia considera ca, intrucéat cele trei cluburi se aflau in dificultate financiara
inainte de punerea in aplicare a masurilor, acestea pot fi considerate ca avand un rating JRC

[...]
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[...]

(85) In ceea ce priveste elementul de ajutor din cadrul misurilor care implica, in ansamblul lor,
garantii de stat, Comisia tine seama de sectiunile 2.2 si 3.2 din Comunicarea [...] privind
garantiile. Comunicarea din 2008 privind garantiile prevede ca indeplinirea anumitor
conditii ar putea fi suficientd pentru ca Comisia sd excluda prezenta ajutorului de stat, cum
ar fi faptul ca debitorul nu se afld in dificultate financiara si garantia nu acopera mai mult de
80 % din creditul neachitat sau din alta obligatie financiara. Cu toate acestea, daca nu plateste
un pret grevat de risc pentru garantie, debitorul obtine un avantaj. In plus, in cazul in care
debitorul este o intreprindere aflata in dificultate financiard, acesta nu va gési o institutie
financiara dispusa sa il crediteze, in niciun caz, fara o garantie de stat.

(86) In aceasti privinti, Comisia nu este de acord cu argumentul Spaniei potrivit ciruia conditiile
din Comunicarea [...] privind garantiile sunt indeplinite. Aplicind aceste criterii in cazul de
fata, Comisia constata ca:

(a) Valencia CF [s-a] aflat in dificultate financiara [a se vedea considerentele (70)-(82) de mai
sus| in momentul acordarii masurilor 1 [...] si 4.

(c) primele de garantie anuale cuprinse intre 0,5 % si 1 % percepute pentru garantiile in cauza
nu pot fi considerate ca reflectand riscul de incapacitate de plata pentru imprumuturile
garantate, date fiind dificultétile in care se [afla] Valencia CF [...] si, in special, raportul
ridicat datorii/capital propriu sau faptul ca [avea] capital propriu negativ la momentul
acordarii masurilor in cauza.

(87) Pe baza celor de mai sus, Comisia concluzioneaza ca masurile 1 [...] si 4 nu respecta conditiile
stabilite in Comunicarea [...] privind garantiile si, prin urmare, este de parere ca beneficiarii
nu ar fi obtinut masurile in aceleasi conditii pe piata si, in consecinta, aceste masuri le-au
conferit un avantaj necuvenit.

[...]"

In sectiunea 7.2. din decizia mentionats, intitulatd ,Cuantificarea ajutorului”, Comisia a apreciat
printre altele in considerentul (93):

»Conform sectiunii 4.2 din Comunicarea [...] privind garantiile, Comisia considera ca, pentru
fiecare garantie, valoarea ajutorului este egala cu elementul de subventionare din cadrul
garantiei, si anume cu valoarea care rezulta din diferenta dintre, pe de o parte, rata dobéanzii
aplicatd efectiv imprumutului gratie garantiei de stat, plus comisionul de garantare, si, pe de alta
parte, rata dobanzii care ar fi fost aplicata unui imprumut fara garantie de stat. Comisia ia act de
faptul ca, din cauza numarului limitat de analize ale unor operatiuni similare pe piata, un astfel de
criteriu de referinta nu va oferi o comparatie corespunzatoare. Prin urmare, Comisia va utiliza rata
de referinta relevanta [...], care este de 1 000 de puncte de baza avand in vedere dificultatile celor
trei cluburi de fotbal si valoarea foarte scazuta a garantiilor pentru imprumut, plus 124-149 de
puncte de baza ca rate de baza ale Spaniei la momentul acordarii masurilor de ajutor.
Intr-adevir, fiecare imprumut a fost securitizat cu un gaj asupra actiunilor achizitionate in cadrul
cluburilor. Totusi, acestea din urma se aflau in dificultate, si anume efectuau operatiuni care
conduceau la pierderi, si nu puseserd in aplicare niciun plan de viabilitate credibil care sa
demonstreze cd operatiunile respective vor produce profit pentru actionarii lor. Prin urmare,
pierderile acestor cluburi au fost incluse in valoarea acelorasi actiuni ale cluburilor, asadar,
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valoarea respectivelor actiuni oferite drept garantie pentru imprumut a fost aproape de zero. Pe
baza calculelor efectuate de Comisie, cuantumul ajutorului in maésurile care fac obiectul
examindrii ar fi de 20,381 milioane EUR in cazul Valencia CF (19,193 milioane EUR din cadrul
masurii 1 plus 1,188 milioane EUR in cadrul masurii 4) [...] Calculele Comisiei sunt dupd cum
urmeaza:

(a) pentru masura 1: rata dobanzii aplicatd de 6,5% este dedusa din rata dobanzii pe piatd
aplicabila de 11,45 %, si anume 1 000 de puncte de bazé pentru Valencia CF plus 145 de puncte
de bazd ca rata de baza pentru Spania in noiembrie 2009 [...] Rezultatul se inmulteste cu
valoarea imprumutului de 75 de milioane EUR si cu durata reala a imprumutului de 5,17 ani.
Rezultatul final se ridicé la 19,193 milioane EUR;

[...]

(d) pentru mésura 4: rata dobanzii aplicata de 6,5% este dedusd din rata dobénzii pe piata
aplicabila de 11,45 %, si anume 1 000 de puncte de baza pentru Valencia CF plus 145 de puncte
de bazid ca ratd de bazd pentru Spania in noiembrie 2010 [...] Rezultatul se inmulteste cu

valoarea imprumutului in valoare de 6 milioane EUR si cu perioada rdmasa din durata efectiva
a imprumutului, care este egala cu patru ani. Rezultatul final se ridica la 1,188 milioane EUR.”

Procedura in fata Tribunalului si hotararea atacata

Prin cererea introductivd depusa la grefa Tribunalului la 20 octombrie 2016, Valencia CF a
formulat o actiune avand ca obiect anularea deciziei in litigiu.

In sustinerea acestei actiuni, Valencia CF a invocat opt motive, dintre care primul si al treilea erau
intemeiate pe erori vadite de apreciere in caracterizarea unui avantaj si, respectiv, in calcularea
cuantumului ajutorului.

Prin hotérarea atacata, Tribunalul a admis primul si al treilea motiv si, in consecinta, a anulat
decizia in litigiu in ceea ce priveste masurile 1 si 4.

Concluziile partilor

Comisia solicita Curtii:

— anularea hotararii atacate in ceea ce priveste masura 1;

— trimiterea cauzei spre rejudecare la Tribunal, si

— solutionarea cererii privind cheltuielile de judecata odata cu fondul.

Valencia CF si Regatul Spaniei solicitd Curtii respingerea recursului si obligarea Comisiei la plata
cheltuielilor de judecata.

8 ECLLI:EU:C:2022:862
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Cu privire la recurs

In sustinerea recursului, Comisia invocd un motiv unic, intemeiat pe o interpretare eronata, la
punctele 124-138 din hotararea atacata, a notiunii de ,avantaj economic”, in sensul articolului 107
alineatul (1) TFUE, care rezulti, mai intai, din interpretdri eronate ale deciziei in litigiu si
Comunicdrii privind garantiile, apoi dintr-o nerespectare a limitelor sarcinii sale a probei si a
obligatiei sale de diligenta si, in sfarsit, dintr-o denaturare a faptelor.

Valencia CF contesta printre altele admisibilitatea acestui recurs.
Cu privire la admisibilitate

Argumentatia pdrtilor

Valencia CF apreciazi, in primul rand, cd Comisia nu identifica, cu exceptia evocirii generale de la
punctele 124-138 din hotararea atacatd, cu precizia necesara punctele din hotararea mentionata
pe care le contesta.

In al doilea rand, potrivit Valencia CF, Comisia se limiteazi si repete propriile motive si
argumente deja prezentate in fata Tribunalului cu privire la obligatia de motivare care ii revine,
astfel incit ea nu ar urmari decit obtinerea unei reexamindri a actiunii, propunind o nouda
apreciere a faptelor.

In al treilea rand, Valencia CF arati ci Comunicarea privind garantiile nu constituie un
instrument de drept pozitiv al Uniunii, astfel incit eventuala sa incélcare nu poate fi calificata
drept ,chestiune de drept”, in sensul articolului 58 din Statutul Curtii de Justitie a Uniunii
Europene, pe care aceasta ar putea astfel sa o analizeze in cadrul unui recurs.

Comisia contestd aceastd argumentatie.

Aprecierea Curtii

Din articolul 256 TFUE, din articolul 58 primul paragraf din Statutul Curtii de Justitie a Uniunii
Europene, precum si din articolul 168 alineatul (1) litera (d) si din articolul 169 din Regulamentul
de procedura a Curtii rezulta ca un recurs trebuie sa indice cu precizie elementele criticate din
hotararea sau din ordonanta a carei anulare se solicitd, precum si argumentele juridice care
sustin in mod concret aceasta cerere. Potrivit jurisprudentei constante a Curtii, nu indeplineste
aceasta conditie recursul care se limiteaza la reproducerea motivelor si a argumentelor deja
prezentate in fata Tribunalului. Astfel, un asemenea recurs constituie in realitate o cerere prin
care se urmareste o simpla reexaminare a cererii introductive depuse la Tribunal, ceea ce nu este
de competenta Curtii (Hotararea din 24 martie 2022, Hermann Albers/Comisia, C-656/20 P,
nepublicata, EU:C:2022:222, punctul 35 si jurisprudenta citatd).

In spetd, in primul rand, contrar celor pretinse de Valencia CF, Comisia a indicat cu precizie

elementele criticate din hotararea atacata, precum si argumentele juridice care sustin in mod
concret cererea sa de anulare a acesteia.
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In al doilea rand, aceastd institutie nu se limiteaza nici sa reproducé motivele si argumentele deja
prezentate in fata Tribunalului, ci contestda in mod concret interpretarea sau aplicarea dreptului
Uniunii efectuatd de Tribunal.

In aceastd privintd, trebuie amintit ci, dacd un recurent contesti interpretarea sau aplicarea
dreptului Uniunii efectuatd de Tribunal, aspectele de drept analizate in primd instanta pot fi
rediscutate in cadrul recursului. Astfel, daca un recurent nu ar putea sa se bazeze in acest mod in
recurs pe motive si argumente utilizate deja in fata Tribunalului, procedura de recurs ar fi lipsita
de o parte din sensul sdu (Hotérarea din 24 martie 2022, Hermann Albers/Comisia, C-656/20 P,
nepublicata, EU:C:2022:222, punctul 36 si jurisprudenta citatd).

In al treilea rand, contrar celor pretinse de Valencia CF, aspectul dacid Tribunalul a sivarsit o
eroare de drept atunci cand a verificat dacd Comisia s-a conformat sau nu Comunicarii privind
garantiile poate ridica chestiuni de drept, in sensul articolului 58 din Statutul Curtii de Justitie a
Uniunii Europene, pe care Curtea poate, asadar, sa le analizeze in cadrul unui recurs.

Astfel, rezulta dintr-o jurisprudentd constanta ca examinarea pe care trebuie sa o efectueze
Comisia cu ocazia aplicdrii principiului operatorului privat impune efectuarea unei aprecieri
economice complexe (Hotédrarea din 11 noiembrie 2021, Autostrada Wielkopolska/Comisia si
Polonia, C-933/19 P, EU:C:2021:905, punctul 116, precum si jurisprudenta citatd), in cadrul
céreia aceastd institutie dispune de o largd marja de apreciere (a se vedea in acest sens Hotararea
din 11 septembrie 2014, CB/Comisia, C-67/13 P, EU:C:2014:2204, punctul 46 si jurisprudenta
citata).

Potrivit unei jurisprudente consacrate, adoptiand norme de conduita si anuntand, prin publicarea
lor, ca le va aplica de la momentul respectiv in cazurile la care se referd acestea, Comisia se
autolimiteazd in exercitarea unei asemenea marje de apreciere si nu se poate abate, in principiu,
de la aceste norme féra a fi sanctionatd, daca este cazul, pentru incalcarea principiilor generale de
drept, precum egalitatea de tratament sau protectia increderii legitime (Hotararea din
2 decembrie 2010, Holland Malt/Comisia, C-464/09 P, EU:C:2010:733, punctul 46, si Hotararea
din 3 septembrie 2020, Vereniging tot Behoud van Natuurmonumenten in Nederland si
altii/Comisia, C-817/18 P, EU:C:2020:637, punctul 100, precum si jurisprudenta citata).

Prin urmare, in domeniul ajutoarelor de stat, Comisia este tinuta de orientarile pe care le adopts,
in masura in care acestea nu se indeparteaza de normele Tratatului FUE, iar aplicarea lor nu
incalca principiile generale de drept, precum egalitatea de tratament (Hotararea din
3 septembrie 2020, Vereniging tot Behoud van Natuurmonumenten in Nederland si
altii/Comisia, C-817/18 P, EU:C:2020:637, punctul 101, precum si jurisprudenta citata).

Or, astfel cum reiese in special din cuprinsul punctelor 3.1 si 4.1 din Comunicarea privind
garantiile, aceasta cuprinde norme de conduitd anuntate de Comisie referitoare in special la
exercitarea marjei sale de apreciere atunci cand efectueaza aprecieri economice complexe in
aplicarea principiului operatorului privat.

Rezulta ca recursul este admisibil in intregime.
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Cu privire la fond

Argumentatia pdrtilor

In primul rand, Comisia sustine ca Tribunalul a interpretat in mod eronat decizia in litigiu atunci
cand a apreciat, la punctul 138 din hotararea atacata, ca aceasta institutie a considerat cd nu exista
un pret de piatd pentru prima de garantie in cauza. Astfel, ea ar fi indicat, in considerentul (93)
litera (a) al deciziei in litigiu, rata dobéanzii pe piata aplicabild, pe care ar fi stabilit-o la o valoare de
11,45 % dupa ce a analizat mai inti situatia Valencia CF la data acorddrii garantiei, a considerat
apoi cd clubul urma sé primeasca un rating de credit de categoria JRC si a analizat, in sfarsit,
caracteristicile garantiei in discutie.

In aceasta privinta, interpretarea eronatd a deciziei in litigiu de catre Tribunal s-ar intemeia in
esenta pe aprecierile prezentate de acesta la punctele 124-130 din hotararea atacata.

In special, la punctul 124 din hotirarea atacatd, Tribunalul nu ar fi tinut seama, cu ocazia
interpretarii considerentului (85) al deciziei in litigiu, de faptul ca Comisia ar fi repus in discutie
in principal pretul la care a fost obtinutd garantia, iar nu posibilitatea de a obtine o garantie sau
un imprumut pe piatd, ceea ce ar fi confirmat de rationamentul subsecvent care s-ar intemeia pe
insuficienta pretului platit. La punctul 125 din hotararea atacata, Tribunalul ar fi considerat in
mod eronat, avand in vedere continutul considerentului (93) litera (a) al deciziei in litigiu, ca
Comisia nu a indicat pretul de piatd pentru a evalua prima in cauza.

La punctul 126 din hotérérea atacata, Tribunalul, pe de o parte, ar fi realizat deductii intemeiate pe
aprecierea sa eronata la punctele 124 si 125 din aceastd hotarare, potrivit careia Comisia ar fi omis
sa caute un pret de piatd in raport cu care si compare prima in cauza. Pe de alta parte, el ar fi
afirmat in mod eronat cd Comisia s-a abtinut sd examineze ansamblul caracteristicilor relevante
ale garantiei si ale imprumutului subiacent, in special existenta garantiilor oferite de imprumutat.
Astfel, Comisia s-ar fi intemeiat pe aceste caracteristici si pe aceste garantii pentru a stabili, in
considerentul (93) al deciziei in litigiu, pretul de piata al garantiei.

In al doilea rand, Comisia pretinde ci Tribunalul a interpretat in mod eronat Comunicarea
privind garantiile. Astfel, atunci cand a considerat, la punctele 132-134 din hotararea atacata, ca
Comisia a presupus ca nicio institutie financiard nu ar fi putut sa se constituie garant al unei
intreprinderi aflate in dificultate, ca Comunicarea privind garantiile nu prevede nicio prezumtie
generald de acest tip si cd, in consecinta, Comisia a aplicat gresit aceastd comunicare si nu si-a
indeplinit obligatia de a efectua o apreciere globala, tindnd seama de orice element relevant in
speta care sa ii permitd sa stabileascd dacd recurenta nu ar fi obtinut in mod vadit facilitéti
comparabile din partea unui operator privat, rationamentul Tribunalului ar fi afectat de
urmatoarele erori:

— ar fi presupus in mod eronat ca Comisia a exclus existenta unui pret de piatd pentru o garantie
precum cea examinata in spetd;

— ar fi considerat in mod eronat ca recurgerea la ratele de referintd ar fi comparabila cu o
prezumtie, desi Comisia ar fi explicat in detaliu cd utilizarea acestor rate ficea parte integranta
dintr-un exercitiu empiric prin care se urmarea stabilirea unui indicator al pretului de piata al
garantiei;

ECLI:EU:C:2022:862 11
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— ar fi interpretat in mod eronat Comunicarea privind garantiile in sensul ca prevede o ierarhie
strictd intre metodele de piaté si metodele de referintd, desi aceasta comunicare nu stabileste o
asemenea ierarhie, iar cele doua metode ar avea ca obiect stabilirea pretului de piata al garantiei
si s-ar intemeia pe date de piatd;

— ar fi apreciat in mod eronat cd utilizarea ratei de referinta implica o neindeplinire de catre
Comisie a obligatiei sale de a efectua o apreciere globald, tindind seama de orice element
relevant in speta care sa ii permitd sd stabileasca dacd Valencia CF nu ar fi obtinut facilitati
comparabile din partea unui operator privat, dat fiind ca aceastd rata de referinta s-ar aplica in
legatura cu o analiza detaliatd a situatiei intreprinderii beneficiare si a caracteristicilor garantiei
si ale imprumutului subiacent, analiza pe care Tribunalul ar fi prezentat-o, in plus, la punctele
62-105 din hotararea atacats; si,

— prin analiza efectuata la punctele 132-134 din hotararea atacata, ar fi incélcat el insusi cerintele
referitoare la o apreciere globald care decurg din jurisprudenta, prin faptul ca ar fi atribuit o
importanta determinanta cdutarii unor operatiuni pur ipotetice si foarte improbabile, a caror
relevanta nu ar fi evidenta intr-o situatie in care aprecierea globala efectuata de Comisie pe
baza unor elemente obiective-cheie ar demonstra in mod clar ca garantia in discutie nu a fost
acordata la un pret de piata.

In orice caz, Comisia arati ci, prin calcularea ratei de referinta in conformitate cu punctul 4.2 din
Comunicarea privind garantiile, ea a stabilit pretul de piata al operatiunii de finantare in cauza. De
asemenea, aceasta ar fi efectuat o apreciere globala a avantajului luand in considerare situatia
Valencia CF la data acordarii garantiei si a ratingului sdu de credit de categoria JRC, precum si
caracteristicile garantiei in discutie.

In al treilea rand, Comisia consideri ci Tribunalul i-a impus obligatii de diligenti si o sarcini a
probei excesive atunci cand, la punctele 131-138 din hotarérea atacatd, a apreciat cd Comisia nu a
examinat suficient daca exista o prima corespunzitoare de referinta a garantiei oferite pe pietele
financiare, a prezumat ca nicio institutie financiara nu s-ar constitui garant al unei intreprinderi
aflate in dificultate si a presupus cad nu exista un pret de piatd pentru un credit similar negarantat.
In special, la punctul 137 din hotirarea atacat, Tribunalul ar fi considerat in mod eronat ci
Comisia avea obligatia de a solicita statului membru in cauzd sau altor surse informatii
referitoare la existenta unor imprumuturi similare cu imprumutul subiacent operatiunii in litigiu.

Comisia aratd ca, in considerentele (27)-(29), (50) si (51) ale deciziei de initiere a procedurii,
aratase ca Valencia CF era o intreprindere aflaté in dificultate, cd o serie de parametri indicau ca
prima platita pentru garantie nu era conforma cu pretul pietei si cd nimic nu indica faptul ca
existau operatiuni similare pe piatd. Astfel, ea si-ar fi exprimat indoielile cu privire la existenta
unor garantii similare pe piata financiara care ar putea servi drept criteriu de referinta si ar fi
indicat ca reiesea ca operatorii de pe piatd nu erau dispusi sa isi asume riscul de insolvabilitate a
beneficiarilor. In decizia respectivi, ea ar fi invitat de asemenea Regatul Spaniei si partile
interesate sa formuleze observatii in aceastd privintd si ar fi solicitat acestui stat membru s ii
furnizeze toate informatiile relevante pentru evaluarea ajutorului.

Or, in observatiile sale, FV ar fi indicat ca nu avea cunostinta daca existau garantii similare
comparabile pe piata care puteau servi drept referintd pentru prima de garantie.
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Astfel, intrucat Comisia a prezentat, in decizia de initiere a procedurii, un rationament intemeiat
pe dificultatile Valencia CF si pe caracteristicile garantiei in cauza si nimic nu sugereaza ci exista
operatiuni similare pe piata, ceea ce ar fi fost confirmat de partile interesate, ea ar fi indeplinit
sarcina probei care ii revenea. Obligatia sa de diligentd nu ar implica necesitatea de a cauta
elemente a caror existentd este improbabila sau pur ipotetica. O invitatie in decizia de initiere a
procedurii ar fi suficienta pentru ca statul membru si partile interesate sa ii comunice operatiuni
similare, daca exista.

Potrivit Comisiei, in principiu, revine statului membru care afirmd cd s-a comportat ca un
operator privat sarcina de a examina dacd existau operatiuni similare pe piatd. Autoritatile
publice si beneficiarul masurii s-ar afla intr-o pozitie mai potrivita decat Comisia pentru a stabili
existenta unor operatiuni similare. In plus, Comisia nu ar putea fi invitati si prezinte probe
negative. Hotararea atacata ar rupe astfel echilibrul delicat care decurge din procedura oficiala de
investigare si care ar conditiona viabilitatea sa.

In plus, hotdrarea atacata ar fi contrard jurisprudentei rezultate in special din Hotirarea din
2 aprilie 1998, Comisia/Sytraval si Brink’s France (C-367/95 P, EU:C:1998:154, punctul 60),
potrivit careia nu se poate reprosa Comisiei ca nu a tinut seama de eventualele elemente de fapt
sau de drept care i-ar fi putut fi prezentate in cursul procedurii administrative, dar care nu i-au
fost prezentate, aceastd institutie neavand obligatia de a examina din oficiu si prin extrapolare
care sunt elementele care ar fi putut sa ii fie prezentate. Astfel, ea s-ar putea intemeia pe un
ansamblu coerent de factori care par fiabili si ar dispune, pentru aprecierea complexa a nivelului
normal al unei garantii, de o marja de apreciere pe baza informatiilor furnizate de partile
interesate.

Comisia sustine ca Curtea a recunoscut printre altele, in Hotararea din 26 martie 2020,
Larko/Comisia (C-244/18 P, EU:C:2020:238), cd cuantumul ajutorului continut in garantia in
discutie in cauza in care s-a pronuntat aceasta hotarare fusese stabilit pe baza aprecierii
dificultatilor intreprinderii, fara sa se fi recurs la o cerinta referitoare la date de piata mai specifice.

In termeni mai generali, in ceea ce priveste demonstrarea existentei ajutorului, Comisia ar avea
obligatia de a-si exercita competentele specifice de investigare numai atunci cand nu dispune de
elemente suficiente pentru a demonstra ca ajutorul existd, atunci cind are cunostintd de
existenta unui element important de care nu dispune si care poate afecta aprecierea sa cu privire
la existenta ajutorului sau atunci cand este rezonabil sa presupuna ca datele de care dispune sunt
incomplete. Niciuna dintre aceste situatii nu s-ar regisi insi in speta. In special, contrar celor
sugerate de Tribunal la punctul 136 din hotararea atacatd, Comisia nu avea niciun motiv sa
presupuna ca informatiile de care dispune sunt fragmentare si putea aprecia ca se afla in posesia
tuturor elementelor relevante necesare.

In al patrulea rand, Comisia consideri ca Tribunalul a denaturat faptele atunci cand a afirmat, la
punctul 137 din hotérarea atacata, ca investigatia sa privind conditiile care predomind pe piata si
existenta unor operatiuni similare imprumutului garantat s-a limitat la indoielile exprimate in
decizia de initiere a procedurii si ca Comisia nu a invocat niciun alt element obtinut in cursul
procedurii administrative care sa sustina constatarile sale referitoare la insuficienta operatiunilor
comparabile. Astfel, intrucat FV a abordat, in observatiile sale cu privire la decizia de initiere a
procedurii, tema garantiilor similare pe piata, Comisia si-ar fi intemeiat concluziile referitoare la
lipsa unei operatiuni similare pe piata si pe informatiile relevante prezentate de beneficiar.

Valencia CF si Regatul Spaniei contesta aceasta argumentatie.
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Aprecierea Curtii

In primul rand, in ceea ce priveste denaturarea faptelor pretins sivarsiti de Tribunal la
punctul 137 din hotararea atacatd, care trebuie analizatd de la bun inceput, trebuie amintit ca,
atunci cand invoca o denaturare a elementelor de proba de cétre Tribunal, recurentul trebuie, in
temeiul articolului 256 TFUE, al articolului 58 primul paragraf din Statutul Curtii de Justitie a
Uniunii Europene si al articolului 168 alineatul (1) litera (d) din Regulamentul de procedura al
Curtii, sa indice cu precizie elementele care ar fi fost denaturate de acesta si sa demonstreze
erorile de analiza care, in opinia sa, ar fi condus Tribunalul la aceasta denaturare. Pe de altd parte,
potrivit unei jurisprudente constante, o denaturare trebuie sa reiasd in mod evident din
inscrisurile din dosar, fird a fi necesara o noua apreciere a faptelor si a probelor (Hotararea din
11 noiembrie 2021, Autostrada Wielkopolska/Comisia si Polonia, C-933/19 P, EU:C:2021:905,
punctul 94 si jurisprudenta citata).

In aceasta privinta, este suficient si se constate ci, desi Comisia afirmi ci si-a intemeiat
concluziile referitoare la lipsa unei operatiuni similare pe piata si pe informatiile relevante
prezentate de beneficiar, ea nu sustine aceastd afirmatie prin nicio referire specifica, in decizia in
litigiu, la 0 asemenea luare in considerare.

In orice caz, dupi cum subliniazi Comisia, FV s-a limitat si afirme ci nu avea cunostinti daci
existau garantii similare pe piatd, afirmatie care se refera la ,prima corespunzatoare de referinta a
garantiei oferite pe pietele financiare”, iar nu la existenta ,unui pret de piata al unui credit similar
negarantat”, singurul mentionat la punctul 137 din hotérérea atacata.

In aceste conditii, nu se poate considera ca punctul 137 din hotédrarea atacatd evidentiaza o
denaturare care ar reiesi in mod vadit din inscrisurile din dosar.

In al doilea rand, in ceea ce priveste interpretarea pretins eronati, la punctele 124-126 si 138 din
hotararea atacatd, a considerentelor (85) si (93) ale deciziei in litigiu, este suficient sd se arate ca
aceasta provine dintr-o interpretare eronata a hotérarii atacate.

Astfel, reiese fara echivoc din rationamentul Tribunalului care figureaza la punctele 124-137 din
aceastd hotarare ca afirmatia de la punctul 138 din hotararea mentionata, potrivit careia Comisia
a constatat ,,ca nu exista un pret de piatd pentru un credit similar negarantat”, se refera exclusiv la
constatarea efectuatd de Comisie, in considerentul (93) al deciziei in litigiu, potrivit careia
ynumarul limitat de [...] operatiuni similare pe piatd [...] nu va oferi o comparatie
corespunzatoare” ,[intre, pe de o parte, rata dobénzii aplicata efectiv imprumutului gratie
garantiei de stat plus comisionul de garantare si, pe de alta parte, rata dobanzii care ar fi fost
aplicatd unui imprumut fara garantie de stat”, iar nu la rationamentul subsecvent din
considerentul (93) mentionat, conform céruia ,,Comisia va utiliza rata de referinta relevanta” in
vederea stabilirii pretului de piata pentru prima de garantie in cauza.

In al treilea rand, in ceea ce priveste interpretarea pretins eronata de citre Tribunal a Comunicarii
privind garantiile, trebuie sa se constate, primo, cd argumentul potrivit caruia Tribunalul ar fi
presupus in mod gresit ca Comisia a exclus existenta unui pret de piatd pentru o garantie precum
cea examinata in speta provine din aceeasi eroare de interpretare a hotararii atacate mentionata la
punctul precedent.
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Secundo, rezulta de asemenea dintr-o interpretare eronatd a hotararii atacate reprosul adresat
Tribunalului ca a considerat in mod gresit ca recurgerea la ratele de referinta ar fi comparabila cu
o prezumtie. Astfel, dupa cum reiese din cuprinsul punctelor 132-134 din hotararea atacats,
Tribunalul nu a considerat ca recurgerea la ratele de referinta ar fi comparabild cu o prezumtie;
el a subliniat, in schimb, ca Comisia a prezumat, cu incélcarea Comunicérii privind garantiile, ca
nicio institutie financiard nu ar deveni garant al unei intreprinderi aflate in dificultate.

In plus, el a apreciat, la punctele 135-137 din hotirarea atacati, ci nu era sustinuti corespunzitor
cerintelor legale afirmatia Comisiei potrivit cireia ,numarul limitat de [...] operatiuni similare pe
piatd” nu permitea o comparatie corespunzatoare intre, pe de o parte, rata dobanzii aplicata
efectiv imprumutului gratie garantiei de stat plus comisionul de garantare si, pe de alté parte, rata
dobanzii care ar fi fost aplicatd unui imprumut fara garantie de stat. Astfel, Tribunalul s-a limitat
sa ia act, la punctul 130 din hotérarea atacatd, de recurgerea de citre Comisie la ratele de referints,
fara a califica nicidecum drept ,prezumtie” o asemenea recurgere.

Tertio, contrar celor pretinse de Comisie, Comunicarea privind garantiile prevede o ierarhie intre
metodele care trebuie utilizate pentru a constata si a cuantifica elementul de ajutor dintr-o
masura.

Mai intai, dupa cum a aratat domnul avocat general la punctele 48-55 din concluzii, punctul 3.2
litera (d) din aceastd comunicare prevede la primul paragraf ci revine Comisiei sarcina de a
verifica, mai intai, daca ,suportarea riscului” este ,remuneratd printr-o prima corespunzitoare
aferentd sumei garantate”, dat fiind ca, atunci cand ,pretul platit pentru garantie este cel putin la
fel de mare ca si prima corespunzatoare de referintda a garantiei oferite pe pietele financiare,
garantia nu contine un ajutor”.

In continuare, in conformitate cu al doilea paragraf al acestui punct 3.2 litera (d), numai ,[i]n cazul
in care pe pietele financiare nu existd o prima corespunzatoare de referintd a garantiei”, ,,costul
financiar total al creditului garantat, care include rata dobénzii la credit si prima garantiei,
trebuie comparat cu pretul de piata al unui credit similar, negarantat”.

Rezulta ca trebuie verificata in primul rand prima metoda, amintita la punctul 65 din prezenta
hotarare, si, in lipsa existentei unei prime corespunzitoare de referinta a garantiei oferite pe
pietele financiare, va trebui sa fie utilizata a doua metoda, amintita la punctul precedent din
aceasta hotarare. Aceasta ierarhie intre metodele pentru constatarea elementului de ajutor
dintr-o masura este confirmatéd de punctul 4.2 din Comunicarea privind garantiile, care reafirma
la primul paragraf c4, in ,ceea ce priveste garantia individuald, echivalentul-subventie, sub forma
de numerar, al garantiei se calculeaza ca diferenta dintre pretul de piata al garantiei si pretul platit
efectiv” si precizeaza la al doilea paragraf cd numai in cazul in care piata nu ofera garantii pentru
acel tip de operatiune si nu existd, asadar, un pret de piata pentru garantie trebuie s se recurga la a
doua metoda de cuantificare a elementului de ajutor.

Aceasta metoda utilizeaza ca element de comparatie, potrivit celui de al doilea paragraf al
punctului 3.2 litera (d) din comunicarea respectiva, ,pretul de piatd al unui credit similar,
negarantat” si, potrivit termenilor echivalenti ai celui de al doilea paragraf al punctului 4.2 din
comunicarea mentionata, ,rata dobanzii de pe piata pe care compania ar fi suportat-o in absenta
garantiei”.

ECLI:EU:C:2022:862 15



69

70

71

72

73

74

HOTARAREA DIN 10.11.2022 — Cauza C-211/20 P
Cowmisia/VALENCIA CLUB DE FUTBOL

In sfarsit, din al doilea paragraf al punctului 4.2 din Comunicarea privind garantiile reiese ci
numai ,[i]jn cazul in care nu existd o ratd de piatd a dobanzii, iar statul membru doreste sa
utilizeze, ca substitut, rata de referintd” Comisia poate recurge la aceasta din urma metoda,
intemeiata pe ,rata de referintd”. In special, utilizarea formulei imperative ,se calculeazi”, in a
doua teza a celui de al doilea paragraf al acestui punct, aratd ca Comisia si-a incadrat marja de
apreciere in alegerea metodei utilizate pentru a constata si a cuantifica elementul de ajutor dintr-o
masurd, astfel incat, in cazul imposibilitatii de a aplica prima metoda, ea trebuie sa utilizeze a doua
metodd daca exista o rata de piatda a dobanzii si ca, prin urmare, nu poate recurge la rata de
referinta decat dacd nu exista o rata de piata a dobanzii.

Quarto, rezultd dintr-o interpretare eronatd a hotararii atacate argumentul potrivit caruia
Tribunalul ar fi apreciat in mod eronat cd utilizarea ratei de referintd implicd, ca atare, o
neindeplinire de catre Comisie a obligatiei sale de a efectua o apreciere globald, tindnd seama de
orice element relevant in spetd care sa i permita sa stabileasca dacd Valencia CF nu ar fi obtinut
facilitati comparabile din partea unui operator privat.

Astfel, reiese fiard echivoc din cuprinsul punctului 134 din hotédrirea atacatd ca aprecierea
Tribunalului potrivit careia Comisia nu si-ar fi indeplinit aceastd obligatie rezultd exclusiv din
constatarea Tribunalului, care figureaza la acelasi punct din hotararea atacata, potrivit careia,
»presupunand ca nicio institutie financiard nu ar deveni garant al unei intreprinderi aflate in
dificultate, si, prin urmare, ca nicio prima corespunzatoare de referinta a garantiei nu era oferita
pe piata, Comisia a incdlcat Comunicarea privind garantiile, care este obligatorie pentru aceasta”.
Or, niciun element al punctului respectiv nu permite sa se considere ca, prin aceastd afirmatie,
Tribunalul ar fi considerat cé recurgerea la rata de referintd ar implica, ca atare, o neindeplinire a
obligatiei mentionate.

Quinto, dat fiind ca Tribunalul s-a limitat, prin analiza efectuata la punctele 132-134 din hotararea
atacata, s verifice dacd Comisia a efectuat aprecierea sa conform cerintelor pe care si le-a impus
ea insdsi prin adoptarea Comunicarii privind garantiile, nu poate fi admisa afirmatia acestei
institutii potrivit careia Tribunalul ar fi incalcat el insusi cerintele referitoare la aprecierea globala
necesara.

In al patrulea rand, in ceea ce priveste limitele sarcinii probei si ale obligatiei de diligenti care
revin Comisiei, trebuie amintit ca, tindnd seama de obiectivul urmarit la articolul 107
alineatul (1) TFUE de a asigura o concurentd nedenaturatd, inclusiv intre intreprinderile publice
si intreprinderile private, notiunea de ,ajutor”, in sensul acestei dispozitii, nu poate cuprinde o
masura acordata in favoarea unei intreprinderi prin intermediul unor resurse de stat atunci cand
aceasta ar fi putut sa obtina acelasi avantaj in imprejurari care corespund conditiilor normale ale
pietei. Aprecierea conditiilor in care a fost acordat un asemenea avantaj se efectueaza, in principiu,
prin aplicarea principiului operatorului privat (Hotararea din 11 noiembrie 2021, Autostrada
Wielkopolska/Comisia si Polonia, C-933/19 P, EU:C:2021:905, punctul 105 si jurisprudenta
citatd).

Prin urmare, atunci cand este aplicabil principiul operatorului economic privat, acesta figureaza
printre elementele pe care Comisia este obligatd sa le ia in considerare pentru a stabili existenta
unui ajutor si nu constituie, asadar, o exceptie care se aplicd numai la cererea unui stat membru,
atunci cand s-a constatat ca sunt intrunite elementele constitutive ale notiunii de ,ajutor de stat”
prevazute la articolul 107 alineatul (1) TFUE (Hotérarea din 11 noiembrie 2021, Autostrada
Wielkopolska/Comisia si Polonia, C-933/19 P, EU:C:2021:905, punctul 107 si jurisprudenta
citata).
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In acest caz, revine, asadar, Comisiei sarcina de a dovedi, tinind seama printre altele de
informatiile furnizate de statul membru in cauzd, ca nu sunt indeplinite conditiile de aplicare a
principiului operatorului privat, astfel incét interventia statului in discutie cuprinde un avantaj in
sensul articolului 107 alineatul (1) TFUE (Hotarirea din 11 noiembrie 2021, Autostrada
Wielkopolska/Comisia si Polonia, C-933/19 P, EU:C:2021:905, punctul 108 si jurisprudenta
citata).

In acest cadru, revine Comisiei sarcina de a efectua o apreciere globala, tindnd seama de orice
element pertinent in spetd care sd ii permita sa stabileasca dacd intreprinderea beneficiara nu ar
fi obtinut in mod vadit facilititi comparabile cu cele ale unui asemenea operator privat
(Hotararea din 11 noiembrie 2021, Autostrada Wielkopolska/Comisia si Polonia, C-933/19 P,
EU:C:2021:905, punctul 110 si jurisprudenta citata).

In aceasti privinti, trebuie considerata relevanti orice informatie susceptibild sa influenteze in
mod semnificativ procesul decizional al unui operator privat suficient de prudent si de diligent,
aflat intr-o situatie cidt mai apropiatd de cea a operatorului public (Hotirarea din
11 noiembrie 2021, Autostrada Wielkopolska/Comisia si Polonia, C-933/19 P, EU:C:2021:905,
punctul 112 si jurisprudenta citatd).

In plus, Comisia este obligati ca, in interesul unei bune administriri a normelor fundamentale ale
Tratatului FUE referitoare la ajutoarele de stat, sa conduca procedura de investigare a masurilor
incriminate cu diligentd si cu impartialitate, pentru ca, la momentul adoptarii deciziei finale, sa
dispund de cele mai complete si fiabile elemente posibile in acest scop (Hotéararea
11 noiembrie 2021, Autostrada Wielkopolska/Comisia si Polonia, C-933/19 P, EU:C:2021:905,
punctul 114, precum si jurisprudenta citata).

Astfel, Comisia nu poate presupune cé o intreprindere a beneficiat de un avantaj care constituie
un ajutor de stat bazandu-se numai pe o prezumtie negativa, intemeiata pe lipsa de informatii
care permit s se ajunga la concluzia contrard, in lipsa altor elemente de natura sa stabileasca in
mod pozitiv existenta unui asemenea avantaj (Hotararea din 10 decembrie 2020, Comune di
Milano/Comisia, C-160/19 P, EU:C:2020:1012, punctul 111 si jurisprudenta citatd).

Prin urmare, in cazul in care rezulta ca principiul operatorului privat ar putea fi aplicabil, revine
Comisiei sarcina de a solicita statului membru in cauza sa ii furnizeze toate informatiile relevante
care si ii permitd si verifice dacd sunt indeplinite conditiile pentru aplicabilitatea si pentru
aplicarea acestui principiu (Hotararea din 10 decembrie 2020, Comune di Milano/Comisia,
C-160/19 P, EU:C:2020:1012, punctul 104 si jurisprudenta citata).

Asadar, intrucat Comisia nu cunoaste in mod direct imprejurarile in care a fost adoptaté o decizie
de investitie, ea trebuie sa se intemeieze, in scopul aplicarii acestui principiu, in mare masura pe
elementele obiective si verificabile prezentate de statul membru in cauzd (Hotararea din
10 decembrie 2020, Comune di Milano/Comisia, C-160/19 P, EU:C:2020:1012, punctul 112).

Or, chiar si atunci cand aceasta institutie se confrunta cu un stat membru care, neindeplinindu-si
obligatia de colaborare, a omis sa ii furnizeze informatii pe care il somase sa i le comunice, aceasta
trebuie sa isi bazeze deciziile pe elemente de o anumita fiabilitate si coerentd, care ofera un temei
suficient pentru a ajunge la concluzia ca o intreprindere a beneficiat de un avantaj care constituie
un ajutor de stat si care sunt, prin urmare, de naturd sa sustina concluziile la care ajunge aceasta
(Hotérarea din 26 martie 2020, Larko/Comisia, C-244/18 P, EU:C:2020:238, punctul 69 si
jurisprudenta citata).
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Rezultd cd, in cursul examindrii existentei si a legalititii unui ajutor de stat, poate fi necesar ca
Comisia sa meargd, daca este cazul, dincolo de simpla examinare a elementelor de fapt si de
drept aduse la cunostinta sa (Hotararea din 2 septembrie 2021, Comisia/Tempus Energy si
Tempus Energy Technology, C-57/19 P, EU:C:2021:663, punctul 45 si jurisprudenta citata).

In schimb, nu se poate deduce din aceasti jurisprudenti ca revine Comisiei sarcina de a ciuta, din
proprie initiativa si in lipsa oricdrui indiciu in acest sens, toate informatiile care ar putea prezenta
o legitura cu cauza cu care este sesizatd, chiar si in situatia in care asemenea informatii s-ar gasi in
domeniul public (Hotérarea din 2 septembrie 2021, Comisia/Tempus Energy si Tempus Energy
Technology, C-57/19 P, EU:C:2021:663, punctul 45, precum si jurisprudenta citata).

In consecints, legalitatea unei decizii in materia ajutoarelor de stat trebuie apreciati de instanta
Uniunii in functie de informatiile de care Comisia putea sa dispund la data la care a adoptat
aceastd decizie, informatii care le includ pe cele care apar ca fiind relevante pentru aprecierea
care trebuie efectuata in conformitate cu jurisprudenta amintita la punctele 75 si 76 din prezenta
hotarare si a céror prezentare ar fi putut, la cerere, sa fie obtinuta de Comisie in cursul procedurii
administrative (Hotararea 11 noiembrie 2021, Autostrada Wielkopolska/Comisia si Polonia,
C-933/19 P, EU:C:2021:905, punctul 118, precum si jurisprudenta citatd).

In speti, din cuprinsul punctelor 132-135 si 137 din hotirarea atacata rezulti ca Tribunalul, pe de
o parte, a apreciat ca Comisia si-a impus, prin adoptarea Comunicarii privind garantiile, obligatia
de a verifica daca exista ,0 primd corespunzitoare de referintd a garantiei oferite pe pietele
financiare” sau ,,un pret de piata al unui credit similar, negarantat” inainte de a recurge la rata de
referinta. Pe de alta parte, el a considerat cd institutia respectiva nu si-a indeplinit obligatia
mentionatd, intrucdt constatarea lipsei unei prime corespunzatoare de referintd a garantiei
oferite pe pietele financiare rezulta dintr-o nerespectare a acestei comunicari, iar cea a lipsei unui
pret de piata al unui credit similar negarantat nu este sustinutéd corespunzator cerintelor legale.

In aceasta privintd, primo, din constatirile efectuate la punctele 64-68 din prezenta hotirare
rezulta ca Tribunalul a statuat in mod intemeiat ca, prin adoptarea comunicarii mentionate,
Comisia si-a impus obligatia de a verifica daca ,existd” o priméd corespunzitoare de referintd a
garantiei oferite pe pietele financiare si, in caz contrar, daca ,existd” un pret de piata al unui
credit similar negarantat, inainte de a recurge la rata de referinta.

Secundo, dupa cum a aratat Tribunalul, in special la punctele 124-126 din hotérarea atacat,
niciun element din decizia in litigiu nu lasa sa se inteleaga cd Comisia ar fi verificat daca exista o
primd corespunzatoare de referintd a garantiei oferite pe pietele financiare. Astfel, aceasta s-a
limitat s exclud4, in considerentul (86) litera (c) din aceastd decizie, ,[ca] primele de garantie
anuale cuprinse intre 0,5% si 1% percepute pentru garantiile in cauza [reflectd] riscul de
incapacitate de plata pentru imprumuturile garantate, date fiind dificultétile in care se [afla]
Valencia CF”. In plus, in sectiunea 7.2. din decizia in litigiu, referitoare la cuantificarea ajutorului,
Comisia si-a inceput examinarea, in considerentul (93), direct cu a doua etapa, care consti in a
verifica daca existd un pret de piatd al unui credit similar negarantat.

Or, singura explicatie care reiese din decizia in litigiu cu privire la aceastd abordare este ca

institutia respectiva a considerat ca, pentru o intreprindere aflata in dificultate, nu existd o prima
corespunzatoare de referintd a garantiei oferite pe pietele financiare.
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Ins3, dupa cum a aritat Tribunalul la punctele 127 si 133 din hotirarea atacati, o asemenea logica
contravine Comunicarii privind garantiile, care distinge, la punctul 4.1 litera (a), ,pentru
companiile aflate in dificultate” cazul in care ,un garant de pe piatd, daca existd, ar percepe o
prima substantiala [...], dat fiind riscul incapacitatii de plata”, de cele in care daca ,probabilitatea
ca persoana creditatd si nu mai poata achita imprumutul devine extrem de ridicata, nu existd o
rata a pietei”.

Rezulta cd, potrivit acestei comunicéri, aprecierea conform céreia Valencia CF se afla in dificultate
la momentul acordarii mésurii 1 nu este suficienta, in sine, pentru a constata ca nu exista o prima
corespunzatoare de referinta a garantiei oferite pe pietele financiare, o asemenea constatare
necesitand, cel putin, o analiza suplimentara referitoare la riscul incapacititii de platd preconizat.

In aceasti privinti, Tribunalul a aritat, in plus, la punctul 128 din hotararea atacat, ci Comisia a
facut distinctie, in special in considerentele (77) si (80) ale deciziei in litigiu, intre diferite tipuri de
dificultati si a apreciat ca, desi Valencia CF se afla in dificultate la momentul acordarii acestei
masuri, in sensul Liniilor directoare din 2004 privind salvarea si restructurarea, el nu se afla
sintr-o situatie de criza gravd”, in sensul punctului 4.1 litera (a) din Comunicarea privind
garantiile. Rezultd ca Tribunalul a putut considera cd Comisia nu a demonstrat in decizia in
litigiu cd probabilitatea ca Valencia CF sa nu poatd rambursa imprumutul era ,extrem de
ridicatd”, in sensul punctului 4.1 litera (a) mentionat.

Astfel, fara a savarsi o eroare de drept, Tribunalul a statuat cd Comisia nu si-a indeplinit obligatia
de a tine seama de orice element relevant in speta si cd, contrar celor pretinse de aceasta institutie,
Tribunalul nu a extins obligatia de diligenta care revine institutiei respective dincolo de limitele pe
care si le-a impus prin adoptarea comunicérii mentionate.

Tertio, dupa cum a constatat Tribunalul la punctele 131, 135 si 137 din hotararea atacatd, niciun
element din decizia in litigiu si niciun element prezentat in fata Tribunalului nu sustine afirmatia
Comisiei din considerentul (93) al deciziei in litigiu potrivit careia, ,,din cauza numarului limitat de

[...] operatiuni similare pe piatd”, criteriul de referintd pentru pretul de piata al unui credit similar
negarantat ,nu va oferi o comparatie corespunzatoare”.

In aceasta privintd, dupa cum a aratat domnul avocat general la punctele 79 si 80 din concluzii,
institutia respectiva a dedus din propria constatare potrivit careia Valencia CF se afla in
dificultate la momentul acordarii masurii 1 nu numai cé nicio institutie financiara nu ar fi oferit o
garantie in favoarea acestui club, ci si ca era exclus sa poata exista un credit similar negarantat.

Or, intrucat existenta atat a unei prime corespunzatoare de referintd a garantiei oferite pe pietele
financiare, cat si a unui pret de piata al unui credit similar negarantat poate fi determinantd, in
conformitate cu Comunicarea privind garantiile, pentru constatarea existentei unui ajutor de stat
si pentru cuantificarea sa, este vorba in acest caz despre elemente eminamente relevante pentru
aprecierea care trebuie efectuatd de Comisie, in sensul jurisprudentei amintite la punctele 75
si 76 din prezenta hotarére.

Desi Comisia, prin exprimarea, la punctul 28 din decizia de initiere a procedurii oficiale de
investigare, a indoielilor sale referitoare la disponibilitatea institutiilor financiare de a acorda
Valencia CF un imprumut similar fara garantie din partea statului, si-a indeplinit obligatia,
amintita la punctul 80 din prezenta hotarare, de a solicita statului membru in cauza informatiile
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relevante in aceastd privintd, este cert cd nu a primit niciun raspuns din partea autoritatilor
spaniole si nici nu a mentionat in fata Tribunalului vreun alt element de care ar fi putut dispune
la adoptarea deciziei in litigiu.

In aceste conditii, reiese cd Comisia nu a demonstrat in fata Tribunalului ca dispune de elemente

de o anumita fiabilitate si coerentd, in sensul jurisprudentei amintite la punctul 82 din prezenta

hotérére, care i-ar fi permis s afirme cd nu exista decat un ,numar limitat de [...] operatiuni
v 1)

similare pe piatd” care ,,nu va oferi o comparatie corespunzatoare” cu criteriul de referinta pentru
pretul de piata al unui credit similar negarantat.

Or, dupé cum reiese din cuprinsul punctului 52 din prezenta hotéréare, Comisia insési considera ca
poate fi obligata sa isi exercite competentele specifice de investigare, in special atunci cand nu
dispune de elemente suficiente pentru a demonstra existenta unui ajutor sau atunci cand este
rezonabil sa se presupuna ca datele de care dispune sunt incomplete.

Astfel, intrucat Comisia si-a impus, prin adoptarea Comunicérii privind garantiile, sé verifice daca
exista un pret de piata al unui credit similar negarantat, Tribunalul putea considera, fara a savarsi
o eroare de drept, cd aceastad institutie era obligatd, in conditii precum cele care reies din
constatdrile efectuate la punctele 93-97 din prezenta hotérare, sa mearga dincolo de simpla
examinare a elementelor de fapt si de drept aduse la cunostinta sa, in sensul jurisprudentei
amintite la punctul 82 din prezenta hotarére, in raspunsul la decizia de initiere a procedurii
oficiale de investigare.

Contrar celor pretinse de Comisie, Tribunalul nu i-a impus, in acest mod, obligatii de diligenta si
de sarcind a probei excesive, ci s-a limitat sa constate cd ea nu a indeplinit cerintele pe care si le-a
impus prin adoptarea comunicérii mentionate. Astfel, el nu a solicitat nicidecum ca aceasta
institutie sa furnizeze probe privind inexistenta unor operatiuni similare pe piata, ci s-a limitat sa
arate ca Comisia nu si-a sustinut constatarea si nici nu a utilizat posibilitatea care ii este oferita,
conform jurisprudentei amintite la punctul 84 din prezenta hotéréare, de a formula in cursul
procedurii administrative o cerere specifica adresata autoritatilor spaniole sau partilor interesate,
pentru a obtine prezentarea unor elemente relevante in scopul aprecierii care trebuie efectuati. In
special, Tribunalul nu a exclus ca ar fi putut fi suficient ca, in scopul indeplinirii obligatiilor sale de
diligenta si a sarcinii probei care ii revin, Comisia sd formuleze o asemenea cerere specifica in
cadrul schimburilor mentionate la punctul 14 din prezenta hotarare.

Avand in vedere ansamblul consideratiilor care precedd, motivul unic invocat in sustinerea
recursului si, prin urmare, recursul insusi trebuie respinse ca nefondate.

Cu privire la cheltuielile de judecata

Potrivit articolului 184 alineatul (2) din Regulamentul de procedurd, atunci cdnd recursul nu este
fondat, Curtea se pronunta asupra cheltuielilor de judecata.

Conform articolului 138 alineatul (1) din acest regulament de procedura, aplicabil procedurii de

recurs in temeijul articolului 184 alineatul (1) din regulamentul mentionat, partea care cade in
pretentii este obligatd, la cerere, la plata cheltuielilor de judecata.
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Intrucat Comisia a cizut in pretentii cu privire la motivul unic invocat, iar Valencia CF a solicitat
obligarea sa la plata cheltuielilor de judecatd, se impune obligarea acesteia sa suporte, pe langa
propriile cheltuieli de judecata, cheltuielile de judecati efectuate de Valencia CF.

Conform articolului 140 alineatul (1) din Regulamentul de procedura, devenit aplicabil mutatis
mutandis procedurii de recurs in temeiul articolului 184 alineatul (1) din acest regulament,
statele membre care au intervenit in litigiu suporté propriile cheltuieli de judecata. In consecints,
Regatul Spaniei, care a participat la procedura in fata Curtii, va suporta propriile cheltuieli de
judecata.

Pentru aceste motive, Curtea (Camera intai) declara si hotaraste:

1) Respinge recursul.

2) Obliga Comisia Europeana sa suporte, pe langa propriile cheltuieli de judecata, pe cele
efectuate de Valencia Club de Fuatbol SAD.

3) Regatul Spaniei suporta propriile cheltuieli de judecata.

Semnaturi
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