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ROZHODNUTIA

ROZHODNUTIE KOMISIE (EU) 2017/365
zo 4. jila 2016

o Stitnej pomoci SA.36387 (2013/C) (ex 2013/NN) (ex 2013/CP) poskytnutej Spanielskom
futbalovym klubom Valencia Club de Fitbol Sociedad Anénima Deportiva, Hércules Club de
Fiitbol Sociedad Anénima Deportiva a Elche Club de Fitbol Sociedad Anénima Deportiva

[ozndmené pod cislom C(2016) 4060]

(Iba $panielske znenie je autentické)

(Text s vyznamom pre EHP)

EUROPSKA KOMISIA,
so zretelom na Zmluvu o fungovani Eur6pskej tnie, a najmi na jej ¢ldnok 108 ods. 2 prvy pododsek,
so zretelom na Dohodu o Eurépskom hospoddrskom priestore, a najmi na jej ¢linok 62 ods. 1 pism. a),

so zretelom na rozhodnutie, na zdklade ktorého sa Komisia rozhodla zacat postup ustanoveny v ¢lanku 108 ods. 2
Zmluvy o fungovani Eurépskej tnie, pokial ide o pomoc SA.36387 (2013/C) (ex 2013/NN) (ex 2013/CP), ()

po vyzvani zainteresovanych strdn, aby predloZili pripomienky v silade s uvedenymi ustanoveniami a so zretelom na
tieto pripomienky,

kedze:

1. POSTUP

(1) Pozornost Komisie upttali tlacové spravy a informdcie poslané ob¢anmi v rokoch 2012 — 2013 v stvislosti
s tvrdeniami, Ze regiondlna vldda Valencie (dalej len ,Generalitat Valenciana“) poskytovala $tdtnu pomoc vo forme
zdruk za Gvery v prospech troch futbalovych klubov vo Valencii: Valencia Club de Fitbol Sociedad Andnima
Deportiva (dalej len ,Valencia CF*), Hércules Club de Fiitbol Sociedad Anénima Deportiva (dalej len ,Hercules CF)
a Elche Club de Fitbol Sociedad Anénima Deportiva (dalej len ,Elche CF¥). Podla tychto sprav bola zdruka v prospech
klubu Valencia CF ndsledne najmenej dvakrat zvySend na pokrytie splatnej neuhradenej istiny, trokov a ndkladov.
Spanielsko bolo 8. aprila 2013 poziadané, aby sa k tymto sprédvam vyjadrilo. Spanielsko poslalo Komisii
informécie 27. méja a 3. jina 2013.

(2)  Listom z 18. decembra 2013 Komisia ozndmila Spanielsku, Ze sa v stvislosti s pomocou rozhodla zacat konanie
podla ¢ldnku 108 ods. 2 Zmluvy o fungovani Eurépskej dnie (dalej len ,ZFEU®) (dalej len ,rozhodnutie o zacati
konania®). Spanielsko predlozZilo svoje pripomienky k rozhodnutiu o zacati konania listom z 10. februdra 2014.

(3)  Komisia si od Spanielska vyziadala informdcie listom z 1. augusta 2014, na ktory dostala odpovede
30. septembra a 13. oktobra 2014. Komisia si od Spanielska vyziadala dopliujice informdcie listom
z 23. janudra 2015, na ktory dostala odpoved 27. aprila 2015.

(4)  Financnd institdcia Generalitat Valenciana Instituto Valenciano de Finanzas (dalej len ,IVF) predlozila pripomienky
3. novembra a 15. decembra 2014, 20. februdra, 25. februdra, 31. marca a 18. mdja 2015. IVF poslala dalsie
informdcie prostrednictvom emailov z 3., 5., 13., 19., 20., 26. a 30. novembra 2015, 1., 11., 14, 15, 16., 17.
a 18. decembra 2015 a 4. a 13. mdja 2016.

() U.v.EUC 69,7.3.2014,5.99.
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(5)  Rozhodnutie o zacati konania bolo uverejnené v Uradnom vestniku Eurdpskej tinie () 7. marca 2014. Komisia
vyzvala zainteresované strany na predloZenie pripomienok k uvedenym opatreniam. Komisia dostala vyjadrenia
od troch zainteresovanych stran: od Liga Nacional de Fiitbol Profesional 7. aprila 2014; od Valencia CF 7. aprila,
16. jina, 30. okt6bra a 15. decembra 2014 a 12. médja 2015; a od Fundacién Valencia Club de Fitbol (dalej len
,Fundacién Valencia®) 19. m4ja 2015. Poslala ich Spanielsku, ktoré dostalo moznost reagovat; pripomienky
Spanielska boli prijaté listami z 30. septembra a 13. oktébra 2014 a 3. jala 2015. Klub Valencia CF predlozil
dalsie objasnenia 14. decembra 2015 a 26. janudra 2016. Dia 29. janudra 2015 sa v Bruseli uskuto¢nilo
stretnutie s i¢astou ttvarov Komisie, §panielskych orgdnov, zastupcov IVF a zdstupcov klubu Valencia CF.

2. OPIS OPATRENI A PRIJEMCOV
2.1. Opatrenie 1: $titna zdruka z roku 2009 v prospech klubu Valencia CF

(6)  IVF poskytla 5. novembra 2009 zdruku na bankovy tver vo vyske 75 miliénov EUR od banky Bancaja (teraz
Bankia) pre nadéciu Fundacion Valencia. IVF je verejnd finan¢nd institticia pod kontrolou Generalitat Valenciana
a zdastupcovia Generalitat Valenciana sa takisto zicastiiuji na stretnutiach vieobecnej rady a investicného
vyboru IVF.

(7)  Vyslovnym dcelom tveru, ako sa uvddza v rozhodnuti o poskytnuti ziruky IVF pre naddciu Fundacién Valencia,
bolo financovat nadobudnutie akcii klubu Valencia CF naddciou Fundacién Valencia v rdmci rozhodnutia klubu
Valencia CF zvysit kapitdl o 92,4 miliéna EUR na emisiu 1 922 250 novych akcii (celkovy pocet akcif tak
dosiahne 2 114 475). Nové akcie boli upisané v menovitej hodnote existujiicich akcii za nomindlnu hodnotu
48,08 EUR za akciu. Nadicia Fundacién Valencia prostrednictvom tohto tveru ziskala 70,6 % vsetkych akcii
klubu Valencia CF za uvedenti cenu 48,08 EUR za akciu. Iné Gcasti na tomto zvySeni kapitdlu dosiahli sumu
18,8 miliéna EUR. Nésledne sa z tychto akcii 52 212 akcii predalo za cenu 56,50 EUR za akciu v G¢tovnom
obdobi 2010 - 2011, 878 akcif bolo predanych za cenu 57,00 EUR za akciu v G¢tovnom obdobi 2011 — 2012
a1 481 368 akcii bolo predanych za cenu 67,50 EUR za akciu v ¢tovnom obdobi 2013 - 2014.

(8)  Zaruka IVF pokryvala 100 % istiny Gveru plus tiroky a ndklady na zaruceni transakciu. IVF sa platil ro¢ny
poplatok za zdruku vo vyske 0,5 % a naddcia Fundacién Valencia musela zaplatit jednorazovy poplatok za
viazanie zdrojov vo vyske 1 % (°). IVF dostala ako protizaruku druhoradé zilozné pravo po banke Bankia na
akcie klubu Valencia CF vlastnené naddciou Fundaciéon Valencia. Obdobie splacania prislusného tveru bolo
stanovené na $est rokov, v ramci ktorych bola stanovend dodato¢nd lehota bez sankcii (na splatenie istiny tveru)
v trvani §tyroch rokov. Urokovd sadzba prislusného tveru sa rovnala: a) 6 % do 26. augusta 2010 (prvy rok
uveru); a b) od 26. augusta 2010 jednorocnej sadzbe Euribor + marzi 3,5 % s minimdlnou sadzbou 6 %.
V dohodnutom splatkovom kalenddri pre istinu dveru boli stanovené ro¢né splitky drokov so zaciatkom
v auguste 2010, a pokial ide o istinu kapitdlu, podla dohody sa malo splatit 37,5 miliéna EUR dria 26. augusta
2014 a 37,5 miliéna EUR dna 26. augusta 2015. Splatenie istiny Gveru a Grokov sa malo financovat vynosmi
z predaja akcif klubu Valencia CF, ktoré nadacia Fundacién Valencia nadobudla.

2.2. Opatrenie 2: §tdtna zdruka z roku 2010 v prospech klubu Hercules CF

(9)  IVF poskytla 26. jula 2010 zdruku na bankovy Gver vo vyske 18 miliénov EUR od banky Caja de Ahorros del
Mediterrdneo pre naddciu Fundacién Hercules. Vyslovnym tcelom dveru, ako sa uvddza v rozhodnuti
o poskytnuti zdruky IVF pre naddciu Fundacién Hercules, bolo financovat nadobudnutie akcii klubu Hercules CF
naddciou Fundacién Hercules v rdmci rozhodnutia klubu Hercules CF zvysit kapitdl kapitdlovym vkladom.
Zaruka pokryvala 100 % istiny Gveru plus roky a naklady na zaruceni transakciu. Naddcia Fundacién Hercules
musela IVF platit ro¢ny poplatok za zdruku vo vyske 1 %. IVF dostala ako protizdruku zdlozné pravo na akcie
klubu Hercules CF vlastnené naddciou Fundacién Hercules; docasne do zriadenia zdlozného prava na akcie
dostala IVF zdruku od majitela Stadiéna José Rico Pérez, spolocnosti Aligestion Integral SA, a zdlozné pravo na
akcie klubu Hercules CF vlastnené spolo¢nostou Aligestion Integral SA. Obdobie spldcania prislusného dveru

(%) Pozri pozndmku pod ¢iarou ¢. 1.
() Poplatok, ktory veritel Gi¢tuje dlznikovi za nevycerpant tiverovii linku alebo nevyplateny tiver.
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bolo stanovené na pit rokov. Urokovd sadzba prislusného tveru sa rovnala: a) pevnej tirokovej sadzbe 4 %
v prvych 36 mesiacoch; a b) jednorocnej sadzbe Euribor + marzi 2 % v poslednych 24 mesiacoch. Okrem toho
bol stanoveny poplatok za viazanie zdrojov vo vyske 0,5 %. Zaruceny tver (istina a Groky) sa mali splatit
z predaja nadobudnutych akcif klubu Hercules CF.

(10) Nadécia Fundacién Hercules po poskytnuti 3tdtnej zdruky od IVF nesplatila prislusny dver. V désledku toho
24. janudra 2012 IVF, ktord musela plnit svoj zdkonny zavizok ako rucitel, zaplatila sumu 18,4 miliéna EUR
veritelskej banke, nahradila tito banku ako veritel predmetného Gveru, a nisledne zacala sidne konanie proti
naddcii Fundacion Hercules CF na vymozZenie uvedenej sumy.

2.3. Opatrenie 3: $titna zdruka z roku 2011 v prospech klubu Elche CF

(11) IVF poskytla 17. februdra 2011 dve zdruky za dva bankové avery v celkovej sume 14 milibnov EUR, ktoré
naddcii Fundacién Elche poskytli banky Caja de Ahorros del Mediterraneo (9 miliénov EUR) a Banco de Valencia
(5 miliénov EUR). Vyslovnym tcelom obidvoch tverov, ako sa uvddza v rozhodnutiach o poskytnuti zaruky IVF
pre naddciu Fundacién Elche, bolo financovat nadobudnutie akcii klubu Elche CF naddciou Fundacién Elche
v ramci rozhodnutia klubu Elche CF zvysit kapital prostrednictvom kapitdlového vkladu. Zaruky pokryvali 100 %
istiny tveru plus droky a ndklady na zarucent transakciu. Naddcia Fundacién Elche musela IVF platit ro¢ny
poplatok za zdruku vo vyske 1 %. IVF dostala ako protizdruku zdlozné pravo na akcie klubu Elche CF vlastnené
naddciou Fundacién Elche. Obdobie splacania prislu§ného tveru bolo stanovené na pit rokov. Urokovd sadzba
prislusného tveru sa rovnala jednoro¢nej sadzbe Euribor + marzi 3,5 %. Okrem toho bol stanoveny poplatok za
viazanie zdrojov vo vyske 0,5 %. Zaruceny Uver (istina a tiroky) sa mal splatit z predaja nadobudnutych akcif
klubu Elche CF.

2.4. Opatrenie 4: zvySenie Stitnej zdruky z roku 2009 v prospech klubu Valencia CF v rokoch 2010
a 2013

(12) IVF 10. novembra 2010 zvysila svoju zdruku pre nadiciu Fundacién Valencia o 6 miliénov EUR. Ugelom
zvysenia zdruky bolo pokryt zvySenie existujiceho tiveru od banky Bankia o 6 miliénov EUR s cielom uhradit
zo zaruceného dveru splatnd neuhradend istinu, droky a ndklady vyplyvajiice zo splitky drokov, ktord bola
splatnd 26. augusta 2010, ale nebola uhradend. V dosledku tohto zvysenia sa zmenil povodny splatkovy kalendar
pre istinu prislusného dveru (pozri od6vodnenie 7 vysSie) a stanovili sa splitky 40,5 milibna EUR dna
26. augusta 2014 a 40,5 miliéna EUR dfia 26. augusta 2015. Urokové sadzba tiveru zostala rovnaka.

(13) Podla informécii od $panielskych orgdnov a klubu Valencia CF pocas formalneho vysetrovacieho konania zaplatila
IVF vo februdri 2013 sumu 4,9 miliéna EUR na pokrytie ¢iastoéného uplatnenia 3tdtnej zdruky zo strany banky
Bankia z dovodu nezaplatenia splatky drokov z 26. augusta 2012. Komisia na zaklade informacii dostupnych
v danom case zacala v decembri 2013 formdlne vySetrovacie konanie na zdklade domnienky, Ze IVF zvysila svoju
existujiicu zaruku vo februdri 2013, podobne ako sa uskuto¢nilo zvy$enie zdruky 10. novembra 2010.

2.5. Prijemcovia pomoci

(14)  Klub Valencia CF je profesiondlny $panielsky futbalovy klub sidliaci vo Valencii, ktory bol zaloZeny v roku 1919.
Zicastiiuje sa na Spanielskej prvej lige (dalej len ,La Liga®) a je jednym z najvacSich futbalovych klubov
v $panielskom a eurépskom futbale. Klub Valencia CF vyhral Sest titulov ligy La Liga a sedem pohdrov Copa del
Rey. Valencia je v absolttnej tabulke ligy La Liga na trefom mieste za klubmi Real Madrid CF a FC Barcelona.
Dostala sa aj do 6smich vyznamnych eurépskych findle, z ktorych pdt vyhrala. Klub Valencia CF je takisto
¢lenom skupiny G-14 vedtcich eurdpskych futbalovych klubov. V Spanielsku je podla podpory fantsikov tretim
najobltibenej$im futbalovym klubom. Je takisto jednym z najvicsich klubov na svete, pokial ide o pocet ¢lenov
(registrovani platiaci fantsikovia), s viac ako 50 000 majitelmi sezénnych listkov a viac ako 20 000 majitelmi
sezonnych listkov na ¢akacej listine a domdace zdpasy hré na Stadione Mestalla s 55 000 miestami pre divikov.
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(15) V tabulke 1 st uvedené tdaje o finan¢nych vysledkoch klubu Valencia CF v obdobi jun 2007 — jin 2012.

Tabulka 1
Hlavné finanéné ddaje klubu Valencia CF v obdobi jiin 2007 - jiin 2012
(v mil. EUR)

7/2006 - 7/2007 - 7/2008 - 7/2009 - 72010 - 72011 -

6/2007 6/2008 6/2009 6/2010 6/2011 6/2012
Obrat 107,6 99,4 82,4 101,3 116,8 119,6
Zisk pred zdanenim -26,1 12,4 -59.2 17,9 0,1 8,3
Marza zisku pred zdane- -0,24 0,12 -0,72 0,18 0,00 0,07
nim (pomer)
Schvilené zakladné imanie 9,2 9,2 9,2 101,7 101,7 101,7
Vlastny kapitél -26,3 59 -333 57,3 55,4 57,6
Dlh/vlastny kapitdl (po- -11,1 73,5 - 16,5 8,0 6,9 6,6
mer)
Zdroj: vyrocné spravy a obchodné tdaje.

(16) Nadécia Fundacién Valencia je neziskovd naddcia, ktorej zdkladnym cielom je ,zachovdvat, §irit a podporovat
Sportové, kulttrne a socidlne aspekty klubu Valencia Club de Fatbol a spojenie medzi klubom a jeho fandsikmi.
Naddcia Fundacién Valencia bola zaloZzend v roku 1996 a odvtedy je akciondrom klubu Valencia CF. Cinnost
naddcie Fundacién Valencia stvisi okrem iného s podporovanim futbalu, riadenim mlddeznickych timov klubu
Valencia CF a podporovanim Zenského a amatérskeho futbalu. Naddcia Fundacién Valencia nadobudla po
predmetnom kapitdlovom vklade (pozri odovodnenie 7 vyssie) kontrolny podiel v klube Valencia CF, konkrétne
72 % oproti 1,6 %, ktoré kontrolovala pred kapitdlovym vkladom, a stala sa materskou spolocnostou klubu
Valencia CF (*). Vsetci ¢lenovia spravnej rady klubu Valencia CF boli zdroveni aj ¢lenmi spravnej rady naddicie
Fundacién Valencia.

(17)  V tabulke 2 st uvedené finan¢né tdaje nadécie Fundacién Valencia v obdobi jun 2008 — jin 2011.

Tabulka 2

Hlavné finan¢né ddaje naddcie Fundacién Valencia v obdobi jiin 2008 - jan 2011

(v mil. EUR)
72010 - 6/2011

72009 - 6/2010

72007 - 6/2008

7/2008 - 6/2009

Hruby prijem 1,7 1,8 1,2 1,5

Zisk pred zdanenim -0,01 0,00 - 4,4 -438
Celkové aktiva 0,6 0,6 74,1 71,8
Vlastny kapital 0,03 0,03 - 4.4 -99
Dlh 0,5 0,6 76,5 81,6

Zdroj: vyro¢né spravy naddcie Fundacién Valencia.

(*) Vo vyro¢nej sprave klubu Valencia CF z jina 2012 sa uvadza, Ze klub Valencia CF patri do skupiny spolo¢nosti, ktorych materskou alebo
holdingovou spolo¢nostou je naddcia Fundacién Valencia.
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(18)  Klub Hercules CF je profesiondlny futbalovy klub sidliaci v Alicante v regione Valencia. Tento klub bol zalozeny
v roku 1922 a v stcasnosti hrd v $panielskej tretej divizii (,Segunda Division B) a usporadiiva domdce zdpasy na
Stadione José Rico Pérez s 30 000 miestami pre divakov. V ¢ase skimaného opatrenia (jiil 2010) sa klub Hercules
CF préve kvalifikoval do ligy La Liga ako postupujtci klub v Spanielskej druhej divizii (,Segunda Division“) sezény
2009 - 2010. Ako uviedli $panielske orgdny 25. janudra 2012, klub Hercules CF uzavrel dohodu s vicsinou
svojich stikromnych veritelov, ktorf 5. jala 2011 zacali insolven¢éné konanie (,concurso de acreedores”). Tato dohoda
obsahovala zrdzku uplatnent na veritelov vo vyske 50 % ich pohladdvok a odklad platieb beznych pohladavok
na sedem rokov, ktory mozno predlzit o dva roky v pripade straty profesiondlneho postavenia. V tabulke 3 st
uvedené tdaje o financnych vysledkoch klubu Hercules CF v obdobi jin 2008 — jin 2012.

Tabulka 3
Hlavné finan¢né ddaje klubu Hercules CF v obdobi jin 2008 — jin 2012
(v mil. EUR)
72007 - 7/2008 - 7/2009 - 72010 - 72011 -
6/2008 6/2009 6/2010 6/2011 6/2012

Obrat 4,0 4,1 5,4 24,8 6,2
Zisk pred zdanenim -57 -98 -17,6 -12,9 -0,4
Marza zisku pred zdanenim -1,4 -24 -33 -0,5 -0,1
(pomer)
Zékladny kapitil 3,8 3,8 3,8 21,2 21,2
Vlastny kapitél -22,6 -29,6 -29,4 -39,0 - 36,6
Dlh/vlastny kapitdl (pomer) -1,1 -1,0 -16 -13 -14
Zdroj: vyrotné spravy a obchodné tidaje.

(19) Naddcia Fundacion Hércules de Alicante (dalej len ,Fundacion Hercules®) je organizdcia s poslanim podporovat

socidlne zabezpelenie a zdleZitosti stvisiace s klubom Hercules CF, ktord nevykondva hospodarsku ¢innost.
Naddcia Fundacién Hercules ziskala predmetnym kapitdlovym vkladom (pozri odévodnenie 9 vyssie) 81,96 %,
a teda kontrolny podiel v klube Hercules CF, pricom druhy najvacsi akciondr mal 16,99 % (pred kapitilovym
vkladom nemala naddcia Fundacién Hercules nijaké akcie). Ako je uvedené v stanovich a internych predpisoch
naddcie Fundacion Hercules, ¢lenovia spravnej rady klubu Hercules CF st zdkonne aj ¢lenmi riadiaceho orgdnu
naddcie Fundacién Hercules (dalej len ,Patronato®). V tabulke 4 st uvedené finan¢né tidaje nadécie Fundacién
Hercules v obdobi jan 2009 - jin 2011.

Tabulka 4

Hlavné finan¢né idaje nadicie Fundacién Hercules v obdobi jiin 2009 — jin 2011

(v mil. EUR)
7/2008 - 6/2009 7/2009 — 6/2010 72010 - 6/2011
Hruby prijem 0,6 0,4 0,4
Zisk pred zdanenim 0,0 0,0 0,0
Celkové aktiva 0,06 0,12 17,58
Vlastny kapital 0,03 0,03 - 1,00
Dlh 0,03 0,09 18,58

Zdroj: vyro¢né spravy nadacie Fundacién Hercules.
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(20)  Klub Elche CF je profesiondlny $panielsky futbalovy klub v Elche v provincii Alicante v regiéne Valencia. Klub bol
zalozeny v roku 1923 a v stcasnosti hrd v $panielskej druhej divizii. Domdace zdpasy usporadiva na Stadiéne
Manuel Martinez Valero, ktory md 38 750 miest pre divdkov. V ¢ase poskytnutia predmetnych opatreni (februdr
2011) hral v druhej divizii a potom hral v sezénach 2013 — 2014 a 2014 — 2015 v lige La Liga. V tabulke 5 st
uvedené udaje o finanénych vysledkoch klubu Elche CF v obdob{ jin 2007 - jin 2011. Ako uviedli $panielske
orgdny, v klube Elche CF sa 6. augusta 2015 zacalo insolven¢né konanie.

Tabulka 5
Hlavné finan¢né ddaje klubu Elche CF v obdobi jin 2007 - jin 2011
(v mil. EUR)

7/2006 — 7/2007 - 7/2008 - 72009 — 7/2010 -

6/2007 6/2008 6/2009 6/2010 6/2011
Obrat 59 7,1 4,4 4,4 4,8
Zisk pred zdanenim -6,2 -39 -33 -1, 1,4
Marza zisku pred zdanenim -1,1 -0,5 -0,8 -0,3 0,3
(pomer)
Zékladny kapital 13,4 13,4 17,4 81 22,1
Vlastny kapitél 16,0 12,1 -10,2 - 10,2 4,3
Dlh/vlastny kapitdl (pomer) 1,9 2,7 -2,7 -2,7 4,6
Zdroj: vyrocné spravy klubu Elche CF.

(21) Naddcia Fundacion Elche Club de Fitbol (,Fundacién Elche®) je neziskovd organizdcia v regidne Valencia s misiou
podporovat a rozvijat Sportové aktivity, ktord nevykondva ekonomickt ¢innost. Naddcia Fundacién Elche ziskala
predmetnym kapitdlovym vkladom (pozri odovodnenie 10 vyssie) kontrolny podiel vo vyske 63,45 % ako jediny
akciondr klubu Elche CF s viac ako 10 % akcii (pred kapitdlovym vkladom nemala nijaké akcie). Vicsina clenov
spravnej rady klubu Elche CF je takisto ¢lenom spravnej rady naddcie Fundacién Elche.

(22)  V tabulke 6 st uvedené finan¢né tdaje nadécie Fundacién Elche v obdobi 2009 — 2011.

Tabulka 6

Hlavné finan¢né ddaje nadicie Fundacién Elche v obdobi december 2009 — december 2011

(v mil. EUR)
2009 2010 2011
Hruby prijem 0,2 0,3 0,3
Zisk pred zdanenim 0,0 0,0 0,0
Celkové aktiva 1,8 1,4 15,4
Vlastny kapital 1,4 1,4 1,4
Dlh 0,4 0,08 14,1

Zdroj: vyro¢né spravy nadacie Fundacion Elche.
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2.6. Plin Zivotaschopnosti klubu Valencia CF z roku 2009

(23)  Podla $panielskych orgdnov bolo rozhodnutie IVF poskytnit zdruku z roku 2009 v prospech klubu Valencia CF
prijaté na zdklade ,pldnu Zivotaschopnosti“ z mdja 2009. Plan Zivotaschopnosti obsahoval:

a) prezentaciu finan¢nych tdajov klubu Valencia CF v obdobi od jina 2004 do jina 2009 s odkazmi na hlavné
aspekty tazkej hospodarskej situacie klubu:

— Cinnosti, ktoré stile vytvarali stratu v rdmci vSeobecnej obchodnej ¢innosti aj pri kupovani a predavani
préav hrécov,

— zastavend vystavba nového $tadiéna z dovodu zna¢ného sklzu rozpoctu vo vyske 366 milibnov EUR
sposobeného nedostatkom zdrojov na dlhodobé financovanie stadiona,

— pokles hodnoty styroch pozemkov §tadiéna Mestalla poniknutych na predaj a nedostatok kupujicich, ¢im
sa predajnd cena zniZila z vySe 350 miliénov EUR na 250 miliénov EUR,

— deficit ¢iasto¢ne kryty mimoriadnymi transakciami s nehnutelnostami,
— zna¢ny nérast dlhu s prislusnym finanénym zatazenim,

— negativne vlastné zdroje Ciastocne kryté predajom jedného z pozemkov Mestalla a aktiviciou danovych
averov;

b) finan¢né a obchodné opatrenia, prostrednictvom ktorych by sa mal klub dostat z tychto tazkosti:
— zvySenie kapitdlu o 92 miliénov EUR,
— financovanie nového stadiéna s dlhodobymi nédstrojmi,

— zvySenie prijmu najmd uvedenim nového S$tadiéna do prevddzky, ¢o povedie k znaénému ndrastu
majitelov sezénnych listkov a ziskovych priestorov (parkovanie, obchody, sluzby atd.),

— zniZené vydavky, najmi na futbalové muZstvo z dovodu zmien $portovej politiky: zloZenie muZstva,
Struktdry odmeriovania atd’,

— predaj pozemkov (pozemky Mestalla a Ciudad Deportiva de Paterna),
— predaj prav hrd¢ov pocas prvych dvoch rokov planu;

¢) planované $portové investicie v obdobi jin 2010 — jin 2015 a planovany predaj, zisky a ndkupy v obdobi jin
2010 — jan 2011;

d) planovany predaj nehnutelnosti a prislusné vynosy za rok: i) predaj nehnutelnosti tretich strdn za 80 miliénov
EUR, ktoré mali priniest zisk 42 miliénov EUR v jini 2011; ii) predaj pozemkov Mestalla za 250 miliénov
EUR, ktoré mali priniest zisk 160 milionov EUR v decembri 2011 a iii) predaj pozemku Paterna za
35 miliénov EUR, ktory mal priniest zisk 33 miliénov EUR v juni 2012;

e) finanéné potreby klubu v obdobi 2010 — 2015 s grafmi zobrazujiicimi potrebné sumy za rok, prislusné
mesiace financovania za rok a hlavné poufzitie a zdroje financovania za rok;

f) odhad, ze klub Valencia CF dosiahne do jina 2015 (medzi inym) tieto vysledky:

Tabulka 7

Predpokladané finanéné tdaje klubu Valencia CF v obdobi jiin 2010 - jin 2015 uvedené v pldne Zivota-

schopnosti
(v mil. EUR)
712009 — 72010 - 7/2011 - 7/2012 - 7/2013 - 7/2014 -
6/2010 6/2011 6/2012 6/2013 6/2014 6/2015
Obrat 92,2 93,7 122,4 128,6 134,7 138,7

Prevadzkovy vysledok -30,0 - 24,7 -89 -0,2 1,9 5,1
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(v mil. EUR)
7/2009 - 7/2010 - 7/2011 - 72012 - 72013 - 72014 -
6/2010 6/2011 6/2012 62013 62014 6/2015
Previdzkovd marza (po- -0,33 -0,26 -0,07 0,00 0,01 0,04
mer)
Zisk pred zdanenim -9,5 50,5 154,8 -0,2 1,9 5,1
Marza zisku pred zdane- -0,1 0,54 1,26 0,00 0,01 0,04
nim (pomer)
Zakladny kapitdl 99,8 99,8 99,8 99,8 99,8 99,8
Vlastny kapitél 39,9 76,5 202,9 203,4 204,7 208,2
Marza kapitdlovej ndvrat- -0,23 0,66 0,76 0,00 0,01 0,02
nosti (pomer)
Dihjvlastny kapitdl (po- | 10,17 5,20 0,53 0,39 0,35 0,40
mer)
2.7. Predaj akcii klubu Valencia CF naddciou Fundacién Valencia v roku 2014
(24)  Podla pripomienok Spanielska, nadicie Fundacién Valencia a klubu Valencia CF naddcia Fundacién Valencia po
ziskan{ sthlasu IVF (tento sthlas bol dolozkou v zaruke IVF) v janudri 2014 verejne ozndmila svoj zdmer zacat
proces predaja akcii klubu Valencia CF. Vo februdri 2014 bol zriadeny riadiaci vybor na dohliadanie na proces,
ktory bol zlozeny zo zistupcov banky Bankia, Generalitat Valenciana (zastipeny IVF), klubu Valencia CF
a naddcie Fundacién Valencia. Proces predaja riadili spolocnosti KPMG (vymenovand bankou Bankia) a PwC.
Prihlasili sa tito siedmi uchddzaci z Ciny, USA, Saudskej Ardbie, Singapuru, Ruska a Kostariky:
a) Dalian Wanda Group, [...] (*);
b) Promontoria Holding 93 BV, [...];
¢) The Up 54 Limited, [...];
d) Global Emerging Market, [...];
e) Meriton Holdings Limited, spolo¢nost so sidlom v Singapure patriaca Petrovi Limovi, singapurskému
obchodnikovi a investorovi s majetkom odhadovanym na 2,4 miliardy USD (podla ¢asopisu Forbes);
f) Zolotaya Zvezda, [...];
g) pan Mario Alvarado Orozco, [...].
(25) K hlavnym kritéridm na hodnotenie pontk patrili:

d)

splatenie tverov klubu Valencia CF (vifaz naozaj splatil zaruceny tver Valencie, ¢o viedlo k zruSeniu
vySetrovanej Statnej zaruky, pozri odovodnenie 28 dalej v texte);

kapitdlovy vklad a zniZenie dlhu klubu Valencia CF;

zdvizok dokoncit novy Stadién klubu Valencia CF (vystavba bola zastavend) a uzatvorenie relevantnych
otvorenych zdvizkov s mestom (vymena pozemkov a stivisiacej §portovej oblasti);

novy $tadion zostane majetkom klubu Valencia CF;

(*) Doverné tdaje.
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e) klubu Valencia CF natrvalo zostanii jeho aktiva; prijem z predaja aktiv sa pouZije vylu¢ne na rekapitalizaciu
klubu Valencia CF;

f) vitaz zaru¢i majetkovi a finan¢ni rovnovahu klubu Valencia CF na pit rokov a zaviaze sa nepredat klub ani
nestratit kontrolu nad akciami minimélne pit rokov;

g) zahrnuté kritérium ,socidlnej oblasti“: pritomnost malych akciondrov, zachovanie dlohy nadicie Fundacion
Valencia, podporovanie Zenského futbalu a inych Sportovych aktivit, propagicia medzinirodného dobrého
mena klubu Valencia CF.

(26)  Spolo¢nosti KPMG a PwC poslali pokyny vybratym investorom s cielom ziskat zdvdzné ponuky. Po lehote na
predloZenie zdviznych pontk boli ponuky otvorené a riadiaci vybor ich preskiimal, ¢i splhaji poziadavky
procesu verejného obstardvania. Ponuky tychto troch zainteresovanych investorov boli vyradené: [...] (stiahnutie),
[...] (stiahnutie) a [...] (nepredloZenie informécii o platobnej schopnosti). Obdobie troch tyzdiov do lehoty na
predlozenie bolo stanovené s cielom vybrat najlepsieho investora. V neskorsej faze tyri zvy$né ponuky hodnotil
riadiaci vybor a poradné orgdny spolo¢nosti PwC a KPMG. Spravna rada naddcie Fundacién Valencia prijala
kone¢né rozhodnutie spomedzi investorov v uzsom vybere.

(27)  Vybratt ponuku predloZila spolo¢nost Meriton Holdings Limited, pricom tito ponuka zahffiala kipnu cenu
100 miliénov EUR na 70,06 % podiel v klube Valencia CF, t. j. 1 481 368 akcii alebo 67,5 EUR za akciu,
dlhodobé refinancovanie dlhu klubu Valencia CF vo vyske 229 miliénov EUR voci banke Bankia, tverovii linku
akciondrov vo vyske 100 miliénov EUR a zdvizok neoslabit akcie vlastnené mensinovymi akciondrmi.

(28)  Po tom, ¢o naddcia Fundacién Valencia zinkasovala v okt6bri 2014 uvedend cenu, splatila banke Bankia celkovi
sumu tveru z roku 2009 vo vyske 75 miliénov EUR plus jej zvySenie v roku 2010 vo vyske 6 miliénov EUR
spolo¢ne s neuhradenymi drokmi a inymi ndkladmi a zdviazkami. Nasledne bola 3tdtna zdruka IVF zrusend.
Naddcii Fundacién Valencia zostala po splateni tiveru banky Bankia prebyto¢nd suma 6 miliénov EUR.

3. DOVODY NA ZACATIE FORMALNEHO VYSETROVACIEHO KONANIA

(29) Komisia 18. decembra 2013 rozhodla o zacati formalneho vySetrovaciecho konania. Komisia vo svojom
rozhodnuti o zacati formdlneho vySetrovacieho konania zaujala predbezné stanovisko, Ze kluby Valencia CF,
Hercules CF a Elche CF by sa v case poskytnutia identifikovanych opatreni mohli povazovat za firmy
v tazkostiach. Komisia takisto vyjadrila pochybnosti, pokial ide o stlad opatreni s oznimenim Komisie
o uplatiiovani ¢linkov 87 a 88 Zmluvy o ES na $titnu pomoc vo forme zdruk (°) (dalej len ,ozndmenie
o zéarukdch z roku 2008"), a predbezne skonstatovala, Ze opatreniami sa prijemcom poskytla vyhoda.

(30) Komisia okrem toho vo svojom rozhodnuti o zacati konania vyjadrila predbezné stanovisko, Ze Spanielsky Stat
vykondval prostrednictvom Generalitat Valenciana jasny a priamy vplyv na IVF, a predbezne skonstatovala, Ze
opatrenia boli pripisatelné statu.

(31) Komisia na zdklade uvedeného vyjadrila pochybnosti, pokial ide o posudzované Styri opatrenia, a vyvodila
predbezny zdver, Ze vietky z nich zahfnali $tatnu pomoc.

(32) Komisia dalej ustidila, Ze subjekty, ktoré v konetnom dosledku fazia zo Stitom zarucenych dverov, boli kluby
Valencia CF, Hercules CF a Elche CF, kedZze tvery a zdruky boli poskytnuté na nakup akcii, ktoré kluby vydali na
zvysenie vlastného kapitdlu. Komisia takisto dospela k predbeznému stanovisku, Ze nemozno vylacit, ze naddcie
Fundaci6n Valencia, Fundacién Hercules a Fundacion Elche mali takisto osoh z identifikovanych opatren a neboli
len ¢istymi sprostredkovatelmi medzi $tatom a klubmi pre poskytnutie pomoci.

(33) Komisia takisto vyjadrila pochybnosti o zlucitelnosti 3tyroch skimanych opatreni s vndtornym trhom, najmi
preto, Ze $panielske orgdny neuviedli nijaké mozné dovody zlucitelnosti.

(34)  So zretelom na povahu predmetnych opatreni a skuto¢nost, ze kluby Valencia CF, Hercules CF a Elche CF by sa
mohli povazovat za firmy v tazkostiach v case poskytnutia opatreni, Komisia poznamenala, ze zluitelnost
opatreni by sa mohla posudzovat len na zdklade ¢linku 107 ods. 3 pism. ¢) ZFEU, a najmi so zretelom na

¢) U.v.EUC155,20.6.2008,s. 10.
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usmernenia Spolocenstva o $tdtnej pomoci na zdchranu a restrukturalizdciu firiem v tazkostiach z roku 2004 (%)
(dalej len ,usmernenia o zdchrane a restrukturalizdcii z roku 2004“). Komisia najskor poznamenala, Ze
podmienky pomoci na zdchranu stanovené v bode 3.1 usmerneni o zdchrane a restrukturalizdcii z roku 2004
zrejme neboli splnené. Pokial ide o pomoc na restrukturalizdciu vymedzend v oddiele 3.2 usmerneni o zdchrane
a retrukturalizdcii z roku 2004, Komisia zdoraznila, Ze identifikované opatrenia boli poskytnuté pri absencii
vierohodného restrukturalizacného planu, ktory by spihal podmienky ustanovené v usmerneniach o zéchrane
a retrukturalizdcii z roku 2004.

(35) Napokon Komisia poznamenala, Ze klub Valencia CF zrejme tazil z opakovanych opatreni vo svoj prospech, kym
bol v tazkostiach, takZe sa zdd, Ze podmienka ,jedenkrdt a naposledy” stanovend v oddiele 3.3 usmerneni
o zéchrane a restrukturalizécii z roku 2004 nebola splnend.

4, STANOVISKO CLENSKEHO STATU

(36) Spanielske orgdny aj IVF (ako sprostredkovatel Generalitat Valenciana a takisto ako orgdn poskytujici
posudzované opatrenia) predlozili pocas formalneho vysetrovacicho konania pripomienky. Tieto pripomienky sa
vo velkej miere zhodujii, takze budi predstavené spolocne v dalsich oddévodneniach. Budd predstavené ako
pripomienky Spanielska, kedZe IVF predstavuje subjekt, ktory patri pod kontrolu Generalitat Valenciana.

(37)  Spanielsko sa domnieva, Ze opatrenia 1, 2, 3 a 4 nezahffiajd §titnu pomoc podla ¢ldnku 107 ods. 1 ZFEU, lebo
poskytnutie predmetnych zaruk aj ich podmienky boli v stlade s rozpo¢tami schvdlenymi na zdklade ustanoveni
a obmedzeni stanovenych v $panielskych pravnych predpisoch. ()

(38)  Spanielsko takisto poznamendva, Ze opatrenia 1, 2, 3 a 4 nezahffali neoprévnent vyhodu pre prijemcov
skitmanych zaruk podla ¢ldnku 107 ods. 1 ZFEU, lebo neboli splnené ustanovenia oznimenia o zarukach z roku
2008, konkrétne:

a) prislusné transakcie boli opisané a meratelné;

b) IVF dostala protizdruky za predmetné zaruky, konkrétne zdlozné pravo na akcie, ktoré nadobudli nadacie
Fundacidnes so zarucenymi tivermi;

¢) prijemcovia zdruk, t. j. tri naddcie Fundacidnes neboli v ¢ase poskytnutia zdruk v tazkostiach;

d) poplatky za zdruku a drokové sadzby zarucenych tverov boli na trhovej Grovni.

(39) Spanielsko dalej tvrdi, ze rozhodnutie nadécie Fundacién Valencia z roku 2009 investovat do podielu v klube
Valencia CF bolo v stlade so zdsadou sikromného investora v trhovom hospoddrstve, takze nebola poskytnutd
neoprévnena vyhoda podla ¢lanku 107 ods. 1 ZFEU z tychto dovodov:

a) rozhodnutie IVF poskytnit opatrenie 1 bolo zaloZené na pldne Zivotaschopnosti klubu Valencia CF, v ktorom
boli opisané dobré hospodarske vyhliadky klubu, ktoré mali vyplynit najmd z prevddzkovania nového
Stadiona klubu (pozri odovodnenie 20 vyssie);

b) dohodlo sa, Ze Gver, ktory dostala nadicia Fundacién Valencia, sa splati z vynosov z predaja akcii klubu
Valencia CF, ktoré Fundacién Valencia nadobudla v roku 2009;

¢) na predajnom procese v roku 2014 sa v zna¢nej miere zicastnili doleziti investori, ¢o dokazuje zdujem trhu;

d) vitaznd cena v uvedenom procese predaja z roku 2014 bola vyssia ako cena, za ktord naddcia Fundacién
Valencia nadobudla akcie klubu Valencia CF v roku 2009 (67,5 EUR za akciu oproti 48,08 EUR za akciu).

() U.v.EU C 244,1.10.2004,s. 2.

() Konkrétne: a) 6sme doplitujiice ustanovenie zdkona Generalitat Valenciana 7/1990 z 28. decembra 1990 o rozpoctoch na rok 1991, na
zéklade ktorého sa zriadila IVF; a b) legislativny dekrét z 26. jina 1991 Rady Valencie, ktorym sa meni zdkon Generalitat Valenciana
o verejnych financidch.
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(40)  Spanielsko dalej tvrdi, Ze skiimané opatrenia nesplnajii kritérium naruSenia hospoddrskej sitaze a ovplyvnenia
obchodu medzi ¢lenskymi $tdtmi podla ¢ldnku 107 ods. 1 ZFEU, lebo:

a) v roku 2012, ked sa situdcia klubu Valencia CF porovnd so situdciou inych subjektov v rovnocennych ligdch,
ako je napriklad Premier League, mozno vidiet, Ze klub Valencia CF vytvdral menej vynosov z vysielacich prav
ako dokonca Blackpool, ¢o je tim s najniZ$im prijmom v lige Premier League. Aj v sezéne 2011 — 2012
ponechal klub Valencia CF predni ¢ast triciek hracov bez hlavného sponzora, ¢o poukazuje na problém, ktory
klub mé so siitazenim na sponzorskom trhu. Napokon, klub musel pocas skimaného obdobia predat svojich
najcennej$ich hracov, ¢o zmensilo $ance klubu na tdspech v $portovych sutaziach;

b) klub Hercules CF bol v druhej divizii, ked dostal tiver. Jeho zemepisny rozsah je preto, a aj vidy bol, miestny
a nikdy sa nezdcastnil na eurépskych sttaziach;

¢) klub Elche CF sa nikdy nekvalifikoval do eurdpskej stitaze a jeho hospodarsky vplyv sotva presahuje provinciu
Alicante. Klub Elche je takisto subjektom, ktory sim osebe nemd kapacitu prilakat futbalovych hracov z inych
trhov za finanénych podmienok, ktoré by zmenili sataz.

(41)  Spanielsko uvadza, ze podla plénu na splatenie zaruc¢eného Gveru pre naddciu Fundacién Valencia mala naddcia
Fundacién Valencia povinnost predat vietky nadobudnuté akcie klubu Valencia CF do 30. jina 2015 takto:
a) v prvej faze, ktord sa malo uzatvorit 31. decembra 2010, mala nadicia Fundacién Valencia predat najmenej
47 663 akcil za cenu 53,5 EUR za akciu; a b) v druhej fdze, ktord sa mala uzatvorit 30. jina 2015, mala naddcia
Fundacién Valencia predat 852 452 akcii. Povinnostou naddcie Fundacién Valencia bolo pouZzit vynosy z predaja
akcif na splatenie zaru¢eného uveru.

(42)  Spanielsko nevyjadruje nestihlas s predbeznymi zisteniami Komisie (a dokonca uzndva), Ze rozhodnutia IVF
poskytniit skimané opatrenia boli pripisatelné $titu a Ze kluby Valencia CF, Hercules CF a Elche CF boli
v tazkostiach v Case poskytnutia skimanych opatreni. Spanielsko navyse uzndva, Ze zdruky poskytnuté IVF na
uvery pre naddcie Fundacién Valencia, Fundacion Hercules a Fundacién Elche pokryvali v kazdom pripade 100 %
istiny prislusného tveru plus droky a naklady na zarucend transakciu.

(43)  Spanielsko takisto predlozilo odévodnenie zlucitelnosti opatreni 1 a 4 (v prospech klubu Valencia CF a naddcie
Fundacién Valencia) na zdklade usmerneni o zachrane a restrukturalizdcii z roku 2004 v pripade, Zeby Komisia
vyvodila zdver, Ze predstavuji $tdtnu pomoc.

(44)  Pokial ide o ndvrat k Zivotaschopnosti, Spanielsko sa domnieva, Ze plénom Zivotaschopnosti z roku 2009 sa
zabezpecuje dlhodob4 Zivotaschopnost klubu Valencia CF. Spanielsko sa dalej domnieva, Ze predaj najcennejsich
hra¢ov klubu Valencia CF je vhodnym a primeranym kompenzaénym opatrenim. Pokial ide o pomoc obmedzent
na minimum (vlastny prispevok), Spanielsko dalej tvrdi, Ze ticast sikromnych kupujtcich na kapitilovom zvysen{
v roku 2009, ktord predstavovala 18,8 milibna EUR, by sa mala povazovat za vlastny prispevok. Napokon,
pokial ide o zdsadu ,jedenkrédt a naposledy”, Spanielsko sa domnieva, Ze bola dodrzand, kedZe opatrenie 4 zahfiia
len zvysenie z 10. novembra 2010 existujiicej zdruky o 6 milibnov EUR, ¢o sa preto nemdze povazovat za novii
zéruku, a teda ani za novii $titnu pomoc v prospech klubu Valencia CF. Podla Spanielska opatrenie 4 nezahffa
ziadnu ind $tdtnu zdruku, lebo IVF zaplatila vo februdri 2013 len sumu 4,9 miliéna EUR na pokrytie ¢iastocného
uplatnenia 3tatnej zaruky bankou Bankia z dovodu nezaplatenia splatky tirokov 26. augusta 2012.

(45)  Napokon, Komisia poznamendva, Ze Spanielsko nepredlozilo plan o finanénych vyhliadkach klubov Hercules CF
a Elche CF v case poskytnutia $tdtnych zdruk v ich prospech (2010 a 2011). Spanielsko navyse nepredlozilo
pripomienky o zlucitelnosti opatreni 2 a 3 s vaitornym trhom na Ziadnom zdklade.

5. PRIPOMIENKY ZAINTERESOVANYCH STRAN

(46) Komisia prijala pocas formdlneho vySetrovacieho konania pripomienky od klubu Valencia CF a naddcie
Fundacién Valencia, ktoré sa vo velkej miere zhodujii s pripomienkami Spanielska a IVF (pozri odévodnenia 36
az 45 vyssie). Okrem tychto zhodnych argumentov prislusné zainteresované strany uviedli toto:

a) klub Valencia CF tvrdil, Ze zo skutocnosti, Ze predaj akcii, ktoré naddcia Fundacién Valencia nadobudla v roku
2009 za cenu vyssiu ako nadobiddacia cena 48,08 EUR za akciu (pozri oddvodnenie 6 vyssie), a ze IVF
dostala zdlozné pravo na tieto akcie za svoju zdruku, vyplyva, Ze IVF konala podla zdsady sikromného
investora v trhovom hospodérstve, lebo hodnota tychto akcif pokryva riziko IVF ako rucitela;



2.3.2017 Uradny vestnik Eurépskej tnie L 55/23

b) klub Valencia CF tvrdi, Ze so zretelom na to, Ze vlastnictvo klubu Valencia CF bolo prevedené v rdmci
otvoreného a siufazného verejného obstardvania, prvok pomoci bol zohladneny v trhovej cene a zahrnuty
v nédkupnej cene. Preto prospech z pomoci zostane preddvajicemu akcii. Klub Valencia CF uviedol, Ze uvedené
je v sulade s judikatdrou. (%) Podla klubu Valencia CF so zretelom na uvedené musi byt suma pomoci $titnej
zdruky ziskand spit od preddvajiceho, t. j. naddcie Fundacién Valencia;

c¢) klub Valencia CF dalej tvrdi, Ze agregovand trhovd hodnota jeho hracov (°) spolo¢ne so skuto¢nostou, zZe
nedoslo k strate schvdleného zakladného imania v obdobi rokov 2007 — 2009, ktoré zostalo stabilné, a klub
sa vratil k ziskom v rokoch 2011 a 2012, postacovali na vyvritenie domnienky, zZe klub Valencia CF bol vo
finan¢nych tazkostiach, lebo mal v obdobi rokov 2007 — 2009 zdporné vlastné imanie. NavySe otvorené
ponukové konanie, ktoré zacala naddcia Fundacién Valencia, vysoky pocet zdujemcov a kipna cena, ktori
zaplatila spolo¢nost Meriton Holdings Limited, potvrdili, Ze skuto¢nd hospodarska hodnota klubu Valencia CF
presahuje Cistti hodnotu v roénej Gétovnej zdvierke klubu Valencia CF a zahffia trhovii hodnotu jeho hracov,
znacku klubu a jeho medzindrodny obraz;

d) klub Valencia CF dalej uvadza, ze vo vypocte akéhokolvek prvku pomoci by mala byt zohladnend skuto¢nost,
Ze v lase skamaného opatrenia nebol klub Valencia CF v ,zdvaznych/finan¢nych tazkostiach®, ale bol skor
v ,uspokojivej ratingovej kategorii®, a Ze zdlozné pravo na akcie klubu Valencia CF, ktoré naddcia Fundacién
Valencia poskytla IVF, by sa malo povazovat za ,vysokd* alebo minimélne ,normalnu“ troveil zabezpecenia;

e) klub Valencia CF takisto argumentuje, Ze zdruka z roku 2009 je zlucite[nd s docasnym rdmcom Spolocenstva
pre opatrenia $tatnej pomoci na podporu pristupu k financovaniu v obdobi st¢asnej finan¢nej a hospodarske;j
krizy (1%, ktory bol prijaty na rieSenie nedostatkov vyplyvajiicich z hospodarskej a financnej krizy, ktord sa
zacala v oktébri 2008;

f) naddcia Fundacién Valencia uvddza, Ze jej spravne organy prijali plan platieb, ktory bol predlozeny Generalitat
Valenciana a banke Bankia, aby banka Bankia poskytla predmetnt zaruku a tver. Podla planu platieb mala
naddcia Fundacién Valencia povinnost predat vsetky nadobudnuté akcie klubu Valencia CF do 30. jina 2015
takto: a) v prvej faze, ktord sa mala ukoncit 31. decembra 2010, mala nadédcia Fundaciéon Valencia predat
najmenej 47 663 akcif za cenu 53,5 EUR za akciu s vynosmi priblizne 2,5 miliéna EUR; a b) v druhej fize,
ktord sa mala ukoncit 30. jina 2015, mala naddcia Fundacion Valencia predat 852 452 akcif za ceny od
53,5 EUR do 67,5 EUR za akciu. Naddcia Fundacién Valencia oznacuje lehotu 30. jina 2015 ako presne
zhodnt s didtumom splatnosti zaruceného dveru. Povinnostou naddcie Fundacién Valencia bolo pouzit vSetky
vynosy z predaja akcii na amortizdciu zaruc¢eného dveru. Naddcia Fundacién Valencia uvddza, Ze predajnd
cena akcif mala zodpovedat ich nomindlnej hodnote plus pripadné troky, ktoré mozu vyplyvat zo zaruceného
tveru v priebehu prislusného obdobia. Podobne sa predajnd cena mala zvysit, ak by sa zvysil ro¢ny drok na
dohodu o Gvere uzavretii medzi naddciou Fundacién Valencia a bankou Bankia na nadobudnutie akcif (t. j.
presiahol by dohodnutii sadzbu 6 %). Naddcia Fundacién Valencia dodéva, Ze zaruceny tver sa mal splatit aj
s pouzitim penaznych prispevkov instituciondlnych spravcov a tretich strdn (verejné institiicie a stikromné
spolo¢nosti) a opakovaného prijmu ziskaného z jej beznych ¢innosti. Nadicia Fundaciéon Valencia v tejto
suvislosti uvddza, Ze prva splitku drokov splatni 27. augusta 2010 nebolo mozné zaplatit z dévodu
oneskorenia predaja akcil v prvej fize, o sposobilo zvySenie zaruceného tveru o 6 milidnov EUR dia
10. novembra 2010 (opatrenie 4, pozri odévodnenie 11 vyssie);

g) naddcia Fundacion Valencia takisto uvddza, ze vo februdri 2013 uhradila platbu 5 221 517,39 EUR banke
Bankia za predchddzajice ciastocné uplatnenie zdruky a prislusnd platbu tejto istej sumy zo strany IVF
(rucitel);

=

naddcia Fundacién Valencia na zdver uvddza, Ze zdruka z roku 2009 bola zrufend 24. oktébra 2014.
V dosledku roznych stdnych konani, ktoré sa zacali v Spanielsku, nebola zdruka vzdy platnd a boli obdobia,
ked neexistovala, lebo stidy ju vyhldsili za neplatnii ab initio, a iné obdobia, ked bola zastavend na zdklade
sudneho prikazu, ktorym sa prizndvajii ochranné opatrenia. Naddcia Fundacién Valencia v tejto stivislosti

(®) Rozhodnutie Komisie z 12. mdja 2004 vo veci C-40/00, odovodnenie 120; rozsudok Stidneho dvora z 20. septembra 2001 vo veci
C-390/98, odovodnenia 77 - 78; a rozsudok Stidneho dvora z 8. méja 2003 vo veciach C-328/99 a C-399/00, od6vodnenie 83.

(’) Ako uviedol klub Valencia CF: a) agregovand tictovnd hodnota (ndkupnd cena minus ro¢né odpisy) hracov klubu Valencia CF uvedend
v ro¢nej tctovnej zavierke 2008/09 bola 95,7 miliéna EUR; b) odhadovand celkova trhovad hodnota hrd¢ov klubu Valencia CF v jini
2009 bola priblizne 235,7 miliéna EUR; a ¢) v G¢tovnom obdobi ukon¢enom v jini 2010 boli hrd¢i predani za 78,7 miliéna EUR
(pricom vydavky na nové podpisané dohody boli v celkovej vyske 14,5 miliéna EUR).

(% U.v.EUC16,22.1.2009,s. 1.
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tvrdi, Ze, ak by sa urcilo, Ze predmetnd zdruka zahffia urcity prvok $tdtnej pomoci, tieto obdobia zastavenia
alebo neplatnosti by mala Komisia zohladnit aj vo svojom postden.

(47) Komisia takisto dostala pripomienky od ligy Liga Nacional de Fatbol Profesional (profesiondlna futbalovd liga,
dalej len ,LFP%), t. j. $portového zdruzenia tvoreného vsetkymi $portovymi verejnymi akciovymi spolo¢nostami
a futbalovymi klubmi v prvej a druhej divizii Spanielska, ktoré sa ztcastiiujii na oficidlnych profesionalnych
sutaziach na vnitrostatnej drovni.

(48) LFP vo svojich pripomienkach potvrdila, Ze povodné znenie rozhodnutia o zacati konania neposkytuje jasnost,
ktorti by malo mat, pokial ide o moZny ticinok na hospoddrsku stitaz, ktory moze vyplynit z moznej pomoci,
ani neposkytuje takdto jasnost, pokial ide o G¢inok na obchod medzi clenskymi $tdtmi. LFP dalej tvrdi, Ze
Sportové odvetvie vo vSeobecnosti a predovietkym odvetvie futbalu najmd z dovodu svojej obltibenosti medzi
mladymi Iudmi by malo byt predmetom osobitného zaobchddzania, ako sa uzniva v &ldnku 165 ZFEU.
Napokon, LFP tvrdi, Ze sportove akt1v1ty, ktoré realizujii profesiondlne Sportové kluby, vykondvajii nespochyb-
nitelnd funkciu verejnej sluzby, ¢im je urcené, Ze v stlade s clinkom 106 ods. 2 ZFEU uplatiiovanie pravidiel
o hospoddrskej sttazi na tieto kluby nesmie brdnif vykondvaniu osobitnych dloh ,v zmysle zdkona alebo
v skuto¢nosti®, ktoré im boli pridelené. LFP v tejto stvislosti tvrdi, Ze vynimka stanovend v ¢ldnku 107 ods. 3
pism. ¢) ZFEU, ktorou sa vyhlasuje zlucitelnost s vndtornym trhom pre ,pOmOC na  rozVoj ur€itych
hospodérskych ¢innosti alebo uréitych hospodarskych oblasti, za predpokladu, Ze tito podpora nepriaznivo
neovplyvni podmienky obchodu tak, Ze by to bolo v rozpore so spolonym zdujmom?®, jasne zodpoveda tejto
myslienke. LFP navySe podporuje skuto¢nost, Zze Komisia k dne$nému diiu neprijala usmernenia o uplatiiovani
pravidiel o $titnej pomoci v zmluve na komeréné $portové cinnosti, o staZuje situdciu pri posudzovani
predmetnej veci, ked jednoduché analogické uplatiiovanie roznych vSeobecnych, heterogénnych noriem mimo
skiimaného odvetvia neposkytuje vhodné rieSenie, kedZze okrem stvisiacej prévnej neistoty existuje aj jasné
a zjavné riziko vykonarna neob]ektlvneho a zaujatého hodnotenia veci. Napokon, LFP uvddza, Ze na hodnotenie
Gidajnej pomoci a jej zakonnosti podla prava Unie by Komisia mala zohladnif urcité pravidld LEP, ktoré sa tykajd
najmd schvalovania rozpoctov klubov, obmedzeni vydavkov klubov, hospoddrskej a finan¢nej kapacity klubov,
ochrany veritelov, raciondlnosti financii klubov, presadzovania zodpovednych vydavkov a ochrany dlhodobej
zivotaschopnosti a udrzatelnosti klubov.

6. VYSVETLENIA SPANIELSKA K PRIPOMIENKAM ZAINTERESOVANYCH TRETICH STRAN

(49)  Spanielsko vo svojich vysvetleniam k pripomienkam, ktoré predlozili zainteresované strany, zopakovalo svoju
poziciu predstavend v liste z 27. aprila 2015, ktory obsahoval vi¢sinu argumentov opisanych v odévodneniach 36
az 45 vyssie.

7. POSUDENIE OPATRENI
7.1. Existencia Stitnej pomoci

(50)  Podla ¢linku 107 ods. 1 ZFEU pomoc poskytovand clenskym stitom alebo akoukolvek formou zo §titnych
prostriedkov, ktord narisa hospoddrsku sutaz alebo hrozi narufenim hospodarskej sttaze tym, Ze zvyhodiuje
urcitych podnikatelov alebo vyrobu urcitych druhov tovaru, je nezlucitelnd s vnitornym trhom, pokial
ovplyviiuje obchod medzi ¢lenskymi Stdtmi.

(51) S ciefom dosplet k zdveru, ¢i ide o $tdtnu pomoc, musi Komisia posadit, ¢i st pre kazde zo Styroch posudzo-
vanych opatreni splnené kumulativne kritérid uvedené v ¢linku 107 ods. 1 ZFEU (t. poskytnutle Statnych
prostriedkov, selektivna vyhoda, mozné narusenie hospodarskej stitaze a vplyv na obchod V ramci EU).

7.1.1. Stdtne zdroje a pripisatelnost §tdtu

(52) Na to, aby sa opatrenie povazovalo za stitnu pomoc v zmysle ¢linku 107 ods. 1 ZFEU, sa musi poskytnit
priamo alebo nepriamo zo $titnych prostriedkov a musi byt pripisatelné Stitu. Podla judikatiiry sa finan¢né
prostriedky spolo¢nosti povazuji za $titne prostriedky, ak $tat prostrednictvom uplatnenia svojho dominantného
vplyvu nad takymi podnikmi méze riadit pouzitie ich prostriedkov. (')

(53) Stétne prostriedky mozu byt poskytnuté v mnohych formach vritane $titnych zdruk. Stdtne zdruky vystavujd
Stitne zdroje riziku, lebo ich uplatnenie je vyplatené zo Stitneho rozpoctu. Akdkolvek zaruka, za ktord nie je
riadna odmena, navySe znamend pre §tt stratu finan¢nych zdrojov. Okrem toho vytvorenie konkrétneho rizika
vzniku dal3ej zdtaze pre $tat v budiicnosti prostrednictvom zaruky je na acely ¢lanku 107 ods. 1 postacujiice (*2).

(") Vec C-482/99, Franctizska republika/Komisia (Stardust Marine), Zb. 2002, s.1-4397.
(") Vec C-200/97, Ecotrade, EU:C:1998:579, bod 41 a spojené veci C-399/10 Pa C-401/10 P, Bouygues a Bouygues Télécom/Komisia a ini,
EU:C:2013:175,body 137 - 139.
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(54) Komisia v prvom rade poznamendva, Ze vSetky skimané opatrenia celé schvdlila IVF. Podla instituciondlnych
informdcii uvedenych na webovom sidle IVF (**) bola IVF zriadend zdkonom 7/1990 (28. decembra 1990) ako
verejnopravny subjekt podliehajici vlade Valencie a jej Gc¢elom je posobit ako hlavny ndstroj verejnej Gverovej
politiky a prispievat k vykonu pravomoci vlddy Valencia vo finan¢nom systéme. IVF je verejnd finan¢nd institticia
pod kontrolou Generalitat Valenciana a zdstupcovia Generalitat Valenciana sa takisto zacastiiuji na stretnutiach
vieobecnej rady a investi¢ného vyboru IVFE. IVF patri v sti¢asnosti pod finan¢nii spravu Generalitat Valenciana. (%)

(55) Na zdklade uvedeného Komisia konstatuje, 7e hlavnd dloha IVF je tizko spojend s verejnou sprivou
a vykondvanim rozhodnuti verejného orgdnu. Verejnd povaha cinnosti subjektu je dolezity ukazovatel pripisa-
telnosti spravania subjektu $tdtu, (**) najmi pokial $tdt subjekt vyuziva ako ndstroj na vykondvanie politiky (**)
a nielen na ¢isto komerény tcel. (V) Spanielsko nepredlozilo Ziadne argumenty, pokial ide o tento ukazovatel.
Dalej treba poznamenat, Ze zdstupcova Generalitat Valenciana sa zti¢astiiuji na stretnutiach vieobecnej rady IVF
(pozri odovodnenie 6 vyssie).

(56) Komisia sa na zdklade uvedenych Gvah domnieva, Ze $tit mal jasny a priamy vplyv na IVFE. Spanielsko to
nepopiera. Spanielsko dalej tvrdi, Ze poskytnutie predmetnych zdruk aj ich podmienky boli v stlade s rozpoctami
schvalenymi na zdklade ustanoveni a obmedzeni stanovenych v Spanielskych pravnych predpisoch, pricom
odkazuje konkrétne na IVF (pozri odovodnenie 37), ¢o preukazuje, Ze predmetné opatrenia zahffali Stitne
zdroje. Komisia sa vzhladom na uvedené domnieva, Ze opatrenia poskytnuté IVF predstavuji $tdtne zdroje a sd
pripisatelné Spanielsku.

7.1.2. Selektivna vyhoda

(57) Skdmané stitne opatrenia poskytuju selektivnu vyhodu, lebo st v prospech individudlnych podnikov. V tomto
pripade predmetné Stitne opatrenia umoznili prostrednictvom kapitdlovych vkladov financovanie nadobudnutia
akeif troch skiimanych klubov prislusnymi naddciami Fundacidnes.

(58)  Pokial ide o existenciu vyhody, Spanielsko tvrdi, Ze rozhodnutie poskytnit opatrenie 1 bolo so zretelom na plan
zivotaschopnosti z roku 2009 v stlade so zdsadou stikromného investora v trhovom hospodarstve. Komisia
nemoze prijat toto tvrdenie z tychto dovodov:

a) plan Zzivotaschopnosti z roku 2009 neobsahuje analyzu citlivosti rizik, ktoré by mohli ovplyvnit finan¢nd
vykonnost klubu Valencia CF. Chybali hlavné aspekty takéhoto postdenia, ako napriklad wic¢inok roéznych
moznych umiestneni klubu v kone¢nom poradi majstrovstiev, zmeny cien na trhu s nehnutelnostami, na
sponzorskom trhu alebo na vysielacom trhu, mozné rizikd tykajice sa schopnosti fantsikov zaplatit za
sezonne listky alebo za listky na jeden zdpas, rizikd zranenia hrdcov, zmeny na trhu prevodov hracov atd’;

b) navyse finan¢né vysledky predpokladané v plane Zivotaschopnosti boli pod troviiou, ktori by bolo mozné
povazovat za primerani na obnovenie dlhodobej Zivotaschopnosti klubu Valencia CF. Ako je uvedené
v tabulke 4 vyssie, v pldne Zivotaschopnosti z roku 2009 st v skuto¢nosti uvedené prevadzkové straty do
uctovného obdobia ukonceného v juni 2013, t. j. v $tyroch rokoch po poskytnuti opatrenia 1. Okrem toho
prevadzkové zisky predpokladané pre t¢tovné obdobia ukoncené v jini 2014 a jini 2015 boli s velmi
malymi prevddzkovymi marzami, a to 1 %, resp. 4 %. Napokon, pokial ide o predpokladany zisk klubu pred
zdanenim do w¢tovného obdobia ukonceného v juni 2015, plati rovnakd analyza ako pre prevadzkové
vysledky vyssie, zatial ¢o vyznamne vysoké vysledky 50,5 miliéna EUR v détovnom obdobi ukonéenom v jini
2011 a 154,8 miliéna EUR v obdobi ukon¢enom v juni 2012 nie st reprezentativne pre finanént vykonnost
klubu, ale predstavuji mimoriadne vysledky vyplyvajiice z predaja pozemkov.

(59) Komisia sa na zdklade uvedeného domnieva, ze pldn zivotaschopnosti z roku 2009 nepreukdzal Ziadnu vyhliadku
klubu Valencia CF na splatenie zaruceného Gveru z roku 2009, kedZe neobsahoval nijaké prvky zotavenia sa
klubu Valencia CF z jeho ro¢nych strat alebo znacne vysokych trovni dlhu a chybali v iom vierohodné a detailné
finan¢né progndzy, ktoré by riadny a vierohodny plan Zivotaschopnosti mal obsahovat.

(**) http:/|www.ivf.gva.es|.

(") http://www.ivf.gva.es/p.aspx?pag=InformacionInstitucional.

(") Stardust Marine, bod 56; Air France, bod 58.

(*%) Steinlike & Weinlig/Nemecko, 78/76, rozsudok z 22. marca 1977, body 17 - 18.

(*") Pearle BV et al.[Hoofdbedrijfschap Ambachten, C-345/02, rozsudok z 15. jila 2004, bod 37.


http://www.ivf.gva.es/
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(60) Klub Valencia CF dalej tvrdi, Ze otvorené ponukové konanie, ktoré zacala naddcia Fundacion Valencia, vysoky
pocet zdujemcov a kdpna cena, ktord zaplatila spolo¢nost Meriton Holdings Limited, potvrdili, Ze skuto¢nd
hospodarska hodnota klubu Valencia CF presahuje Cistti hodnotu v ro¢nej G¢tovnej zdvierke klubu Valencia CF
a zahfna trhova hodnotu jeho hrdcov, znacku klubu a jeho medzinirodny obraz. Komisia nemdze prijat tento
argument, lebo predaj akcii klubu spolo¢nosti Meriton Holdings Limited sa uskuto¢nil v roku 2014, t. j. pat rokov
po roku 2009, teda v Case poskytnutia opatrenia 1, a viac ako tri roky po poskytnuti opatrenia 4, preto nie je
relevantny na postidenie finan¢nej situdcie klubu Valencia CF v roku 2009.

(61)  Klub Valencia CF takisto tvrdi, Ze predaj akcii, ktoré nadacia Fundacién Valencia nadobudla v roku 2009 — ktoré
boli predané za vyssiu cenu ako nadobudacia cena 48,08 EUR za akciu —, a skuto¢nost, Ze IVF dostala zdlozné
pravo na tieto akcie za svoju zdruku, preukazuji, ze IVF konala podla zdsady sikromného investora v trhovom
hospodarstve, lebo hodnota tychto akcii pokryva riziko IVF ako rucitela. Komisia nemdZe prijat toto tvrdenie,
lebo predaj predmetnych akcii sa uskutocnil po ich zaloZeni IVF v u¢tovnych obdobiach 2010 — 2011,
2011 - 2012 a 2013 — 2014. Ceny za tieto akcie sa preto nemoZu pokladat za ceny sved¢iace o hodnote
predmetnych akcii v roku 2009.

(62) Pokial ide o opatrenie 4, a najmi jeho ¢ast tykajicu sa idajného zvySenia existujicej zdruky vo februdri 2013,
pre ktoré Komisia zacala formdlne vySetrovacie konanie, Komisia poznamendva, Ze $panielske orgdny pocas
formélneho vysetrovacieho konania objasnili, Ze iSlo o platbu IVF vo vyske 4,9 miliéna EUR vo februdri 2013 na
pokrytie ¢iastoéného uplatnenia Stitnej zdruky bankou Bankia z dovodu nezaplatenia splitky urokov
z 26. augusta 2012. Komisia sa domnieva, Ze tito platba predstavovala splnenie zdvizku IVF ako rucitela a nie
nové opatrenie v prospech prijemcu. Komisia sa preto domnieva, Ze tito platba z februdra 2013 neposkytuje
prijemcovi dalsiu vyhodu, takZe nepredstavuje $titnu pomoc.

(63) Pokial ide o urcenie prijemcov pomoci, Komisia poznamendva, ze podla ustdlenej judikatiry sa subjekt, ktory
vlastni kontrolny podiel v spolo¢nosti, musi povazovat za subjekt, ktory sa zicastiiuje na hospodarskej ¢innosti
prisludnej spolo¢nosti, ak naozaj vykonava tiito kontrolu tym, Ze je priamo alebo nepriamo zapojeny do jej
riadenia, ak a) ¢lenovia jeho rady/rdd si vymenovani do rady/rdd kontrolovanej spolo¢nosti; a b) medzi tymito
dvoma subjektmi existuji finan¢né dohody (*%).

(64) V tomto pripade umozriovali kapitilové vklady trom naddcidm Fundaciénes ziskat kontrolny podiel v ich
prislusnych futbalovych kluboch. Konkrétne sa naddcia Fundacion Valencia stala majitefom 72 % akcii (oproti
1,6 %, ktoré mala pred kapitdlovym vkladom). Vo vyro¢nej sprave klubu Valencia CF (jun 2012) sa takisto
uvédza, Ze klub Valencia CF patri do skupiny spolo¢nosti, ktorych materskou alebo holdingovou spolo¢nostou je
naddcia Fundacién Valencia.

(65) Pokial ide o naddciu Fundacién Hercules, nadobudla 81,96 % akcii, pricom druhy najvacsi akciondr vlastnil
16,99 % (pred kapitdlovym vkladom nemala naddcia Fundacién Hercules Ziadne akcie).

(66) Napokon, naddcia Fundacién Elche nadobudla 63,45 % a stala sa jedinym akciondrom klubu Elche CF s viac ako
10 % akcif (pred kapitdlovym vkladom nemala Ziadne akcie).

(67) Pokial ide o ¢lenov rdd nadécii Fundaciones a futbalovych klubov, Komisia poznamendva, Ze: a) vietci ¢lenovia
spravnej rady klubu Valencia CF boli takisto ¢lenmi sprdvnej rady naddcie Fundacién Valencia; b) vicsina ¢lenov
spravnej rady klubu Elche CF bola takisto ¢lenmi spravnej rady naddcie Fundacién Elche; a ¢) ako je stanovené
v stanovach a internych predpisoch nadacie Fundacién Hercules, ¢lenovia spravnej rady klubu Hercules CF st
podla prava ¢lenmi riadiaceho orgdnu nadédcie Fundacion Hercules (,Patronato®). Napokon, pokial ide o financné
dohody medzi naddciami Fundacidnes a ich prislusnymi futbalovymi klubmi, Komisia poznamendva, Ze nadécie
sa zucastiovali na splaten{ dverov, ktorymi sa financovali kluby, napr. prostrednictvom predaja akcii, ktoré
nadécie nadobudli. Naddcie Fundaciénes teda zohrdvali aktivnu a pretrvdvajacu dlohu vo financovani klubov,
nielen ako strany, ktoré financovali kapitdlové zvySenia klubov, ale aj ako strany, ktoré spldcali dvery, prostred-
nictvom ktorych kluby ziskali tento kapitdl. Z uvedeného vyplyva, Ze tri naddcie Fundaciénes ako materské alebo
holdingové subjekty sa zdcastiiovali na riadeni svojich prislusnych futbalovych klubov.

(68) Komisia zdrovent poznamendva, Ze ako je uvedené v zmluvach o tveroch a zdrukach, zdruky za dvery vo vyske
75 milibnov EUR pre naddciu Fundacién Valencia, 18 miliénov EUR pre naddciu Fundacién Hercules

("®) Pozrirozsudok Stidneho dvora vo veci Cassa di Risparmio di Firenze, C-222/04.
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a 14 miliénov EUR pre naddciu Fundacién Elche poskytla IVF s jedinym tcelom nadobudnutia akcii klubov
Valencia CF, Hercules CF a Elche CF prislusnymi naddciami Fundaciénes. Komisia poznamendva, Ze cielom tejto
finan¢nej konstrukcie bolo ulahéenie financovania kapitdlového zvySenia futbalovych klubov s pouzitim nadacii
Fundaciones ako finan¢nych néstrojov, takze acelom opatreni nebolo poskytnit prospech naddcidm Fundacidnes,
ale skor prislusnym klubom. Komisia v tejto stvislosti takisto poznamendva, Ze z financnej situdcie naddcii
Fundaciénes v ¢ase poskytnutia predmetnych opatreni (pozri tabulky 2, 4 a 6) vyplyva, Ze pozicia naddcii
Fundaciones sa vdaka predmetnym zdrukdm nezlepsila, ale zostala rovnakd ako predtym, vyznacovala sa nizkym
prijmom, stratami alebo nulovymi vysledkami, nizkou hodnotou aktiv a relativne vy$§im dlhom. Okrem toho
napriek skutocnosti, Ze nadicie Fundaciénes boli vypoziciavatelmi — dlznikmi Gverov a subjektmi krytymi
zdrukami, riziko uplatnenia zdruk bolo spojené s vykonnostou klubov, lebo splatenie zarucenych tverov (istiny
a trokov) sa malo uskuto¢nit z predaja nadobudnutych akcii futbalovych klubov. Plati to aj pre opatrenie 4, lebo
toto opatrenie bolo spdsobené oneskorenim v prvej fize predaja nadobudnutych akcii klubu Valencia CF,
z ktorého sa malo financovat splatenie Gveru.

(69) Komisia sa na zdklade uvedeného domnieva, Ze prijemcami predmetnych opatreni pomoci bol klub Valencia CF
pre opatrenia 1 a 4, klub Hercules CF pre opatrenie 2, klub Elche CF pre opatrenie 3.

(70)  Pokial ide o finan¢né tazkosti prijemcov, ako uz bolo uvedené, skimanymi opatreniami sa malo ulahcit
financovanie kapitalového zvySenia futbalovych klubov a riziko uplatnenia zdruk bolo spojené s vykonnostou
futbalovych klubov, kedZe splatenie zarucenych dverov sa malo vykonat z predaja nadobudnutych akcif
futbalovych klubov. Na zdklade uvedeného je analyza uvedend dalej v texte zaloZend na finanénych tdajoch
klubov Valencia CF, Hercules CF a Elche CF, pricom sa zohladiuji individudlne vysledky jednotlivych prijemcov
pomoci.

(71)  Komisia musf na urcenie referencnej hodnoty pre trhovii cenu vykonanych Stdtnych opatreni (a teda na urcenie,
¢ Statne Zaruky poskytuji  klubom zvyhodnenxe) urcif Gverovy rating prijemcov. Spanielsko neposkytlo
informdcie o dverovom ratingu prijemcov pomoci, ktory platil v ase poskytnutia opatreni. Komisia si v3ak
vsimla, ako je podrobne uvedené v tabulkdch 1, 3 a 5 vysSie, Ze kluby Valencia CF, Hercules CF a Elche CF boli
vo finan¢nych tazkostiach pred vykonanim skamanych opatreni.

(72)  V usmerneniach o zachrane a retrukturalizdcii z roku 2004 je stanovené vymedzenie podnikov v tazkostiach
uplatiiované v Case poskytnutia opatreni. V bode 10 pism. a) usmerneni o zichrane a retrukturalizicii z roku
2004 je stanovené, Ze spolocnost je v tazkostiach, ked sa ,viac ako polovica jej zdkladného imania prekryla
stratou a viac ako Stvrtina tohto kapitdlu bola prekrytd stratou v priebehu predchadza]uqch 12 mesiacov*.
V tomto ustanoveni je vyjadreny predpoklad, Ze spolo¢nost, ktord md velké straty schvdleného zdkladného
imania, nebude schopnéd zamedzit stratdm, ktoré ju takmer s urcitostou odsudzujﬁ na vylacenie z obchodnej
¢innosti v kratkodobom alebo strednodobom horizonte (ako je stanovené v bode 9 usmerneni o zichrane
a restrukturalizdcii z roku 2004).

Valencia CF

(73) 'V pripade klubu Valencia CF, ako vyplyva z jeho finan¢nych vykazov, v obdobi jin 2007 — jan 2009 klub
nestratil svoje zdkladné imanie, ktoré zostalo stabilné. Z finan¢nych vykazov klubu Valencia CF za tri G¢tovné
obdobia pred poskytnutim $tdtnej zdruky (G¢tovné obdobie ukoncené v juni 2007, jani 2008 a jani 2009)
vyplyva, Ze spolocnost mala zdporny vlastny kapitdl v jani 2007 a v juni 2009 z dovodu znacnych strdt
v prislusnych rokoch. Komisia sa z tohto dovodu domnieva, Ze bod 10 pism. a) usmerneni o zdchrane a restruktu-
ralizécii z roku 2004 plati, lebo vSetok kapitdl zmizol a viac ako $tvrtina kapitalu bola stratend v G¢tovnom
obdobi ukon¢enom v juni 2009. Komisia v skorsich veciach (*) usidila, Ze ked spolocnost mala zdporny vlastny
kapitél, a priori sa predpoklada, Ze kritérid bodu 10 pism. a) st splnené. Vieobecny siid v neddvnom rozsudku (*°)
vyvodil takisto zdver, Ze spolo¢nost so zdpornym vlastnym kapitdlom moZno povaZovat za spolo¢nost
v tazkostiach v zmysle usmerneni o zichrane a restrukturalizacii z roku 2004: ,existenciu zdporného viastného
imania, ¢o mozno [...] povaZovat za vyznamny indikdtor taZkej financnej situdcie podniku®.

(") Rozhodnutie Komisie 2008/716/ES z 2. aprila 2008 o $tdtnej pomoci C 38/07 (ex NN 45/07) poskytnutej Francizskom v prospech
spolocnosti Arbel Fauvet Rail SA (U. v. EU L 238, 5.9.2008, s. 27), rozhodnutie Komisie 2012/541/EU z 22. februdra 2012 o tdtnej
pomoci SA.26534 (C 27/10, ex NN 6/09), ktorti Grécko poskytlo spolocnosti Enémeni Klostoyfantourgla [United Textiles] AE
(U. v. EU L 279, 12.10.2012, s. 30), rozhodnutie Komisie 2014/539/EU z 27. marca 2014 o Stitnej pomoci SA.34572 (13/C)
(ex 13/NN) poskytnutej Gréckom v prospech spolocnosti Larco General Mining & Metallurgical Company S.A. (U. v. EU L 254,
28.8.2014,s.24

(*) Spojené veci T—lz)Z/O 7, Freistaat Sachsen/Komisia, a T-120/07, MB Immobilien a MB System/Komisia, Zb. 2010, s. II-585.
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(74) Komisia sa domnieva, Ze v obdobi jun 2007 — jin 2009 sa schvélené zdkladné imanie klubu Valencia CF zdd byt
stabilné, lebo klub v tomto obdobi neprijal Ziadne néleZité opatrenia zamerané na zmenu vlastného kapitdlu zo
zdporného na kladny a zdroven na jeho zvysenie na primerand troven. Takymito ndleZitymi opatreniami moze
byt kapitalizdcia strat alebo zvy3enie kapitdlu alebo oboje. Komisia sa v tejto stvislosti domnieva, ze kapitalizdcia
strt by viedla k strate celého schvéleného zdkladného imania klubu, lebo akumulované straty boli vyssie ako
schvédlené zdkladné imanie. Komisia sa z tohto dévodu domnieva, Ze kritérid v bode 10 pism. a) usmerneni
o zéchrane a restrukturalizacii z roku 2004 boli v tomto pripade splnené.

(75) Navyse, pokial ide o kritérid v bode 11 usmerneni o zdchrane a retrukturalizicii z roku 2004, Komisia
poznamendva, Ze klub Valencia CF utrpel zna¢né straty v uctovnych obdobiach ukonéenych v juni 2007 a jini
2009, ked straty predstavovali 26,1 miliéna EUR, resp. 59,2 miliéna EUR. Obrat klubu Valencia CF sa okrem
toho znizil o viac ako 20 % zo 107,6 miliéna EUR v G¢tovnom obdobi ukoncenom v jini 2007 na 99,4 miliéna
EUR v juni 2008 a v jini 2009 na 82,4 miliéna EUR. Klub Valencia CF mal okrem toho vysokd troven dlhu, ¢o
mozno vidief na jeho pomere dlhov k vlastnému imaniu, ktory bol 73,5 v jini 2008 a zdporny v rokoch 2007
a 2009. Komisia v tejto stvislosti poznamendva, ze pomer dlhu k vlastnému imaniu klubu Valencia CF sa zmenil
na kladny v jini 2010 a neskor, zatial ¢o v predchddzajicich tctovnych obdobiach bol zdporny, tento vyvoj viak
bol sposobeny len kapitdlovym vkladom, ktory sa uskuto¢nil v roku 2009 vdaka predmetnej $tatnej zdruke, a nie
v dosledku ¢innosti klubu. Komisia dalej poznamendva, Ze napriek tomu, Ze pomer dlhu k vlastnému imaniu
klubu Valencia CF sa v G¢tovnom obdobi ukonéenom v jini 2010 zmenil na kladny, v tom istom obdob{ zostal
na vysokej trovni, ¢o preukazuje vysokt trovenl dlhu klubu.

(76)  Navyse, v ictovnom obdobi ukon¢enom v jini 2011 (obdobie, ked bolo poskytnuté opatrenie 4) klub Valencia
CF zvysil obrat a dosiahol vynosy. Uroven ziskov klubu vSak zostala takmer nulovd, pricom jeho dlh zostal na
vysokej drovni.

(77)  Uvedené prvky preukazuji, Ze klub Valencia bol od jina 2007 a v ¢ase poskytnutia opatreni 1 a 4 v tazkostiach
v zmysle bodu 11 usmerneni o zdchrane a restrukturalizicii z roku 2004, v ktorom sa uvaddza, Ze ,firma sa moze
stile povazovat za nachddzajiicu sa v tazkostiach predovietkym v pripadoch, ked sa prejavuje obvyklymi
priznakmi firmy v tazkostiach, ako st rastdce straty, klesajiici obrat, rastiice skladové zdsoby, nadmernd kapacita,
pokles periazného toku, rastice dlhy, stipajice drokové poplatky a klesajica alebo nulové ¢istd hodnota aktiv*.

Hercules CF

(78)  Pokial ide o klub Hercules CF, podla jeho finan¢nych tdajov (pozri tabulku 3 vyssie) v G¢tovnych obdobiach
ukoncenych v jani 2008, 2009 a 2010, mal rasttce straty (z 5,7 miliéna EUR v Gétovnom obdobi ukoncenom
v juni 2008 na 17,6 miliéna EUR v G¢tovnom obdobi ukonéenom v juni 2010). Tieto straty viedli k zdpornému
vlastnému imaniu v tych istych obdobia (22,6 miliéna EUR, 29,6 miliéna EUR, resp. 29,4 miliéna EUR). To
preukazuje, Ze klub Hercules CF bol vo finan¢nych fazkostiach v zmysle bodu 10 pism. a) (podobne ako
v pripade klubu Valencia CF, pozri od6évodnenia 74 — 75 vyssie) a bodu 11 usmerneni o zachrane a restruktura-
lizécii z roku 2004 v ¢ase pred vykonanim opatrenia 2.

Elche CF

(79)  Pokial ide o klub Elche CF, ako vyplyva z jeho finan¢nych vykazov (pozri tabulku 5 vyssie), klub mal klesajici
obrat (od roku 2008 do roku 2010) v t¢tovnom obdobi ukoncenom v jani 2009, zdporny zisk pred zdanenim
v t¢tovnych obdobiach ukoncenych v jini 2007, 2008, 2009 a 2010 a zdporné vlastné imanie v G¢tovnych
obdobiach ukoncenych v jini 2009 a 2010 (- 10,2 miliéna EUR v obidvoch tc¢tovnych obdobiach). Financné
udaje klubu sa zlepsili v Gi¢tovnom obdobi ukonéenom v juni 2011, ked predstavil zisky po prvykrdt od jina
2007 a jeho vlastné imanie sa zmenilo zo zdporného na kladné (4,3 miliéna EUR) po prvykrat od jina 2009.
Zlepsenie vSak bolo sposobené kapitilovym vkladom, ktory sa uskutocnil v rovnakom roku vdaka predmetnej
Stitnej zdruke (opatrenie 3). Tieto prvky preukazuji, Ze klub Elche CF bol v case opatrenia 3 vo finanénych
tazkostiach v zmysle bodu 10 pism. a) a bodu 11 usmerneni o zdchrane a restrukturalizdcii z roku 2004.

(80) Komisia zdroven poznamendva, ze kluby Valencia CF, Hercules CF a Elche CF neboli v rokoch pred poskytnutim
skiimanych opatreni v mimoriadne tazkej situdcii v zmysle bodu 2.2 a bodu 4.1 pism. a) ozndmenia o zarukdch
z roku 2008. Nemozno prehliadnut, Ze klub Valencia CF mal v ti¢tovnom obdobi ukonc¢enom v jini 2008 zisky
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vo vyske 12,4 milidbna EUR a mal nehmotné aktiva znacnej hodnoty vo forme zmliv s futbalovymi hra¢mi.
Konkrétne: a) agregovand uctovnd hodnota (ndkupnd cena minus ro¢né odpisy) zmliv s hra¢mi klubu Valencia
CF uvedend v ro¢nej Gétovnej zdvierke 2008/09 bola 95,7 miliéna EUR; b) odhadovand celkovd trhovd hodnota
zmlav s hrd¢mi klubu Valencia CF v jini 2009 bola priblizne 235,7 miliéna EUR; a ¢) v G¢tovnom obdobi
ukonéenom v jani 2010 boli zmluvy s hrd¢mi predané za 78,7 miliéna EUR (pri¢om vydavky na nové podpisané
dohody boli v celkovej vyske 14,5 miliona EUR). Pokial ide o klub Hercules CF, klub vykdzal zvy3enie ro¢ného
obratu vo vyske 35 % zo 4 miliénov EUR v Gétovnom obdobi ukonc¢enom v jini 2008 na 5,4 milibna EUR
v t¢tovnom obdobi ukoncenom v jini 2010. Napokon klub Elche CF zniZil straty o 82 % zo 6,2 miliéna EUR
v G¢tovnom obdobi ukoncenom v jini 2007 na 1,1 miliéna EUR v tG¢tovnom obdobi ukoncenom v jini 2010.

(81) Komisia dalej poznamendva, Ze ratingové agentry v rdmci $tandardnej metodiky posudzuji dlznikov, ktori
nesplnili svoje zdvizky, ako dlznikov s ratingom CCC (alebo akymkolvek ratingom kategérie C). Napriklad
vymedzenie agentdry Standard & Poor’s, (') pokial ide o rating C pre kritkodobych emitentov dlhov, sa tyka
,zranitelnych® dlznikov (*2), zatial Co jej vymedzenie pre bezprostredne nizsie ratingy R a SD-D sa tykaja
dlznikov ,pod regulatnym dohladom“ (), resp. dlznikov, ktori selektivne neplnia zdvizky alebo neplnia
zdvizky (*). Preto so zretelom na skutocnost, Ze Ziadny z klubov Valencia CF, Hercules CF alebo Elche CF neboli
v insolven¢nom konani a plnili si zdvizky v ¢ase poskytnutia predmetnych opatreni, Komisia sa domnieva, Ze ich
rating v danom ¢ase nebol nizsi ako kategéria CCC.

(82) Napokon, Komisia poznamendva, ze pomerne vysokd Gctovnd hodnota futbalovych hrdcov (aktiv) Valencie
nemoze znamenat, Ze klub nie je vo finanénych tazkostiach. Hoci G¢tovnd hodnota hrac¢ov klubu Valencia CF
bola zna¢nd, ako je uvedené v jeho finan¢nych vykazoch, hodnota v nidzovom predaji tychto istych hracov by
bola pomerne nizka, lebo kupujici by vyuzili zndmy fakt o tazkostiach predavajiceho (klubu Valencia CF) na
stlacenie cien. Okrem toho trhova hodnota hricov vo velkej miere zdvisi od ndhodnych udalosti, ako st zranenia
atd., z dovodu ktorych je tdto trhovd hodnota velmi nestdla. Komisia na zdklade uvedeného tvrdi, Ze klub
Valencia CF bol v tazkostiach v ¢ase poskytnutia opatreni 1 a 4.

(83) Komisia na zdver ustdila, Ze so zretelom na skutocnost, Ze tri kluby boli v ¢ase pred vykonanim opatreni vo
finan¢nych tazkostiach, moZno sa domnievat, Ze patrili do kategdrie ratingu CCC (*).

(84)  Klub Valencia CF tvrdi, Ze agregovand trhovd hodnota jeho hrd¢ov spolo¢ne so skuto¢nostou, Ze jeho schvalené
zdkladné imanie v obdobi rokov 2007 — 2009 nebolo stratené, ale zostalo stabilné, a klub sa vratil k ziskom
v rokoch 2011 a 2012, postacovali na vyvratenie domnienky, Ze klub Valencia CF bol vo finan¢nych tazkostiach,
lebo mal v obdobi rokov 2007 — 2009 zdporné vlastné imanie. Komisia nemoze prijat uvedené argumenty
z dovodov, ktoré uz boli vysvetlené v odovodneniach 70 az 83.

(85) Pokial ide o prvok pomoci v opatreniach, z ktorych vietky zahffiaji Stitne zdruky, Komisia zohladiiuje
ozndmenie o zdrukdch z roku 2008, oddiely 2.2 a 3.2. V ozndmeni o zdrukich z roku 2008 je stanovené, Ze
splnenie ur¢itych podmienok by mohlo postacovat, aby Komisia vylacila pritomnost §titnej pomoci, ako
napriklad to, Ze dlznik nie je vo finan¢nych tazkostiach a Ze zdruka nepokryva viac ako 80 % nesplateného tveru
alebo iného financného zdvizku. Ked vSak dlznik neplati cenu za zdruku zohladiujicu riziko, ziskava vyhodu.

Navyse, ak je dlznik firmou vo finan¢nych tazkostiach, bez $titnej zaruky by nenasiel finan¢nd institticiu, ktord
by mu pozicala za akychkolvek podmienok.

(*) https:/[www.standardandpoors.com/en_US/web/guest/article/-/view/sourceld/504352.

(*) ,Dlznik s ratingom C je v sii¢asnosti zranitelny, a teda nachylny na nezaplatenie, ¢o by viedlo k ratingu emitenta SD alebo D, a je zavisly
od priaznivych obchodnych, finanénych a hospodérskych podmienok, aby mohol plnit svoje finan¢né zdvizky.

(*) ,Dlznik s ratingom R je pod regulatnym dohladom z dovodu jeho finan¢ného stavu. Pocas trvania regulacného dohladu mozu mat
regulacné orgdny pravomoc uprednostnit jednu triedu zavizkov pred inou alebo zaplatit urcité zavazky a nezaplatit iné.“

(**) ,Dlznik s ratingom SD (selektivne neplnenie zdvazkov) alebo D pri splatnosti nezaplatil jeden alebo viac svojich finan¢nych zdvizkov
(hodnotenych alebo nehodnotenych) s vynimkou hybridnych ndstrojov klasifikovanych ako regulatorny kapital alebo v nezaplateni
podla podmienok. Dlznik sa povazuje za dlznika, ktory si neplni svoje zdvizky, s vynimkou pripadu, ked agentira Standard & Poor’s
veri, Ze tito platbu uskuto¢ni v stanovenej dodato¢nej lehote bez sankcii. Akdkolvek stanovend dodato¢nd lehota bez sankcii dlhsia ako
pit pracovnych dni sa bude povazovat za pit pracovnych dni. Rating D sa prideluje, ked sa agentiira Standard & Poor’s domnieva, Ze
neplnenie zdvizkov bude vieobecné a Ze dlznik pri splatnosti nezaplati vietky alebo v podstate v3etky svoje zdvizky. Rating SD sa
prideluje, ked sa agenttra Standard & Poor’s domnieva, Ze dlznik selektivne nesplnil svoje zdvazky v stvislosti s konkrétnou emisiou
alebo druhom zdvizkov s vynimkou hybridnych ndstrojov klasifikovanych ako regulatérny kapitdl, ale bude nadalej v¢as plnit svoje
platobné zavizky v stvislosti s inymi emisiami alebo triedami zdvizkov. Rating dlZnika sa zniZi na D alebo SD, ked vykond ponuku na
vymenu v niidzi.“

(*) Této ratingova kategdria sa vztahuje na spolocnosti, ktorych platobnd schopnost zavisi od ustdlenych priaznivych podmienok, a tvoria
ju ratingy CCC+, CCC a CCC-, CC podla ratingovej stupnice agentiry Standard & Poor’s.
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(86) Komisia v tejto stvislosti nestihlasi s tvrdenim Spanielska, ze podmienky ozndmenia o zarukdch z roku 2008 sd
splnené. Komisia uplatiiujic tieto kritérid na tdto vec konstatuje, Ze:

a) kluby Valencia CF, Hercules CF a Elche CF boli vo finan¢nych tazkostiach (pozri odévodnenia 70 az 82 vyssie)
v Case poskytnutia opatreni 1, 2, 3 a 4;

b) ako je preukdzané v odovodneniach 7 az 9 vysSie, zaruky pokryvali viac ako 100 % prislusnych tiverov;

) ro¢né poplatky za zdruku vo vyske 0,5 — 1 % uctované za predmetné zdruky nemozno povaZovat za
poplatky, ktoré zohladfuju riziko zlyhania pre zarucené tvery, vzhladom na tazkosti klubov Valencia CF,
Hercules CF a Elche CF a najmi na ich vysoky pomer dlhov k vlastnému imaniu alebo skuto¢nost, Ze v Case
predmetnych opatreni mali zdporné vlastné imanie.

(87) Komisia na zdklade uvedeného vyvodzuje zdver, Ze opatrenia 1, 2, 3 a 4 nesplfiaji podmienky stanovené
v ozndmeni o zdrukich z roku 2008, a preto dospela k zdveru, Ze prijemcovia by neziskali opatrenia za
rovnakych podmienok na trhu, takZe tymito opatreniami sa prijemcom poskytla neopravnend vyhoda.

(88)  Komisia so zretelom na uvedené usidila, Ze opatreniami 1, 2, 3 a 4, ktoré poskytol §tit v rokoch 2009, 2010
a 2011, sa prijemcom poskytla neoprdvnend vyhoda.

7.1.3. Narusenie hospoddrskej stifaze a ovplyvnenie obchodu medzi clenskymi Stdtmi

(89) Vyhoda pre profesiondlny klub, ktory hrd v prvej alebo druhej lige, moze mat vplyv na hospodirsku stitaz
a obchod medzi ¢lenskymi $titmi. Profesiondlne kluby v prvej a druhej lige sifazia o Gcast na eurdpskych
stitaziach, v Spanielsku prostrednictvom Spanielskeho pohdra (,Copa del Rey*), v ktorom sttazia timy z lig La
Liga a Segunda A a Segunda B, pri¢om vifaz sa zicastni na Eurdpskej lige UEFA (pokial sa nekvalifikuje na Ligu
majstrov UEFA). V case skdmanych opatreni sa klub Valencia CF zicastiioval na medzindrodnych sttaziach
(v Eur6pskej lige v sezénach 2008 — 2009 a 2009 — 2010), zatial ¢o klub Hercules CF sa prave kvalifikoval do
ligy La Liga ako postupujiici klub z ligy Segunda Division a klub Elche CF hral v lige Segunda Divisién (v sezéne
2013 — 2014 hral v lige La Liga). Kluby Hercules CF a Elche CF sa zdcastnili aj stfaze Copa del Rey v Case
opatreni 2 a 3. Profesiondlne kluby v prvej a druhej lige st navyse aktivne na trhoch s reklamnym tovarom
a televiznymi pravami. Vysielacie prava, reklamny tovar a sponzorovanie s zdrojmi prijmu, o ktoré kluby stitazia
s inymi klubmi vo svojej domdacej krajine a mimo nej. Cim viac prostriedkov maja kluby k dispozicii na
prildkanie najlepsich moznych hrdcov, tym vicsi dspech mozu mat v $portovych sdtaziach, ¢o slubuje viac
prijmov z uvedenych c¢innosti. Komisia preto dospela k stanovisku, Ze posudzované opatrenia nartsaji
hospodarsku stitaz alebo hrozia naru$enim hospodarskej sttaze a ovplyviujii obchod medzi ¢lenskymi $tatmi.

7.1.4. Zdver o existencii pomoci

(90) Komisia na zdklade uvedenych dévodov vyvodzuje zéver, Ze opatrenia 1, 2, 3 a 4 zahffiaju $ttnu pomoc
poskytnutt klubu Valencia CF (opatrenie 1 a 4), klubu Hercules CF (opatrenie 2) a klubu Elche CF (opatrenie 3).

7.2. Vyd¢islenie pomoci
(91) Komisia v ozndmeni o zdrukdch z roku 2008 stanovila vieobecné zdsady na vypocet prvku pomoci v zdrukdch.

(92) Komisia poznamendva, Ze skimané opatrenia umoznili ich prijemcom pokracovat v ¢innosti, takZe na rozdiel od
inych konkurentov s finan¢nymi tazkostami nemuseli tito prijemcovia pomoci ¢elit negativnym désledkom, ktoré
by bezne vyplyvali z ich finan¢nych vysledkov.

(93) Podla oddielu 4.2 ozndmenia o zdrukdch z roku 2008 sa Komisia domnieva, Ze pre kazda zdruku je vyska
pomoci rovnd dotaénému prvku zdruky, t. j. suma vyplyvajiica z rozdielu medzi na jednej strane Grokovou
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sadzbou tveru, ktord sa skuto¢ne uplatiiuje vdaka Stitnej zaruke, plus poplatok za zdruku a na druhej strane
trokovou sadzbou, ktord by sa uplatiovala na tver bez §tdtnej zdruky. Komisia poznamendva, Ze z dovodu
obmedzeného poctu pozorovanych podobnych transakcii na trhu takdto referenénd hodnota neposkytne
zmysluplné porovnanie. Komisia preto pouzije relevantnd referencnd sadzbu (*), ktord je 1 000 bazickych bodov
so zretefom na tazkosti troch futbalovych klubov a velmi nizku hodnotu zdbezpek tverov plus 124 — 149
bazickych bodov ako zdkladné sadzby Spanielska v ¢ase pomocnych opatreni. Kazdy tver bol zabezpeceny
zdloznym pravom na nadobudnuté akcie klubov. Kluby vSak boli v tazkostiach, t. j. vykondvali ¢innosti, ktoré
viedli k stratdm, a nebol zriadeny nijaky vierohodny pldn Zivotaschopnosti na preukazanie, Ze tieto ¢innosti sa
stand ziskovymi pre ich akciondrov. Straty tychto klubov boli preto obsiahnuté v hodnote akcii tychto istych
klubov, takze hodnota tychto akcii ako zdbezpeky Gveru bola takmer nulovd. Na zdklade vypoctov Komisie je
vyska pomoci v posudzovanych opatreniach 20,381 miliéna EUR v pripade klubu Valencia CF (19,193 miliéna
EUR v rdmci opatrenia 1 plus 1,188 miliéna EUR v rdmci opatrenia 4), 6,143 miliéna EUR v pripade klubu
Hercules CF a 3,688 miliéna EUR v pripade Elche CF. Vypocty Komisie boli takéto:

a) pre opatrenie 1: pouzitd urokovd sadzba 6,5 % sa odpocitava od uplatnitelnej trhovej drokovej sadzby
11,45 %, t. j. 1 000 bazickych bodov pre klub Valencia CF plus 145 bazickych bodov ako zdkladnd sadzba
pre Spanielsko v novembri 2009 (¥). Vysledok sa ndsobi sumou tveru 75 miliénov EUR a skutoénym
trvanim dveru 5,17 roka. Kone¢ny vysledok sa rovnd 19,193 miliéna EUR;

b) pre opatrenie 2: pouzitd drokovd sadzba 4,41 % sa odpocita od uplatnitelnej trhovej urokovej sadzby
11,24 %, t. j. 1 000 bazickych bodov pre klub Hercules CF plus 124 bazickych bodov ako zékladnd sadzba
pre Spanielsko v jali 2010 (*). Vysledok sa ndsobi sumou Gveru 18 miliénov EUR a trvanim tveru pif rokov.
Konecny vysledok sa rovnd 6,143 miliéna EUR;

c) pre opatrenie 3: pouzitd drokovd sadzba 6,22 % sa odpocita od uplatnitelnej trhovej trokovej sadzby
11,49 %, t. j. 1 000 bézickych bodov pre klub Elche CF plus 149 bazickych bodov ako zdkladnd sadzba pre
Spanielsko vo februdri 2011 (). Vysledok sa ndsobi sumou Gveru 14 miliénov EUR a trvanim dveru pat
rokov. Konecny vysledok sa rovnd 3,688 miliéna EUR;

d) pre opatrenie 4: pouzitd tirokova sadzba 6,5 % sa odpocita od uplatnitelnej trhovej drokovej sadzby 11,45 %,
t. j. 1 000 bazickych bodov pre klub Valencia CF plus 145 bazickych bodov zdkladnej sadzby pre Spanielsko
v novembri 2010 (*¥). Vysledok sa ndsobi sumou tiveru 6 miliénov EUR a zvy$nym skutocnym trvanim Gveru
v dlzke styroch rokov. Kone¢ny vysledok sa rovnd 1,188 miliéna EUR.

(94) Na zdklade uvedeného predstavuje celkovy prvok pomoci v opatreniach 1, 2, 3 a 4 spolu 30,212 miliéna EUR.

(95) Naddcia Fundacién Valencia tvrdi, Ze ak by sa urcilo, Ze predmetnd zdruka zahffia urcity prvok Stdtnej pomoci,
obdobia zastavenia alebo neplatnosti zaruky v dosledku roznych stdnych konani v Spanielsku by mala Komisia
takisto zohladnif vo svojom postdeni [pozri odovodnenie 46 pism. h)]. Komisia neméze prijat toto tvrdenie,
lebo pred predajom akcii klubu Valencia CF sa neuskuto¢nilo nezvratné zruSenie zdruky a nevykonalo sa
nasledné splatenie prislusného tveru, preto vyhoda poskytnutd zarukou zostala G¢innd celé obdobie od
poskytnutia zruky do zrusenia zdruky po predaji akcii klubu Valencia CF.

7.3. Zdkonnost pomoci

(96) V ¢&lanku 108 ods. 3 ZFEU sa stanovuje, Ze ¢lensky stdt nemodze vykonat opatrenie pomoci, kym ho Komisia
neschvéli. Komisia konstatuje, Ze identifikované opatrenia boli poskytnuté v rozpore s ozndmenim
a povinnostami zdrzat sa konania stanovenymi v ¢linku 108 ods. 3 ZFEU. Komisia sa preto domnieva, Ze
opatrenia 1, 2, 3 a 4 sa kvalifikuji ako neoprdvnena stdtna pomoc.

(*) Oznamenie Komisie o revizii sposobu stanovenia referencnych a diskontnych sadzieb (U. v. EU C 14, 19.1.2008, 5. 6).
(*’) Pozri http:|[ec.europa.eu/competition/state_aid/legislation/base_rates_eu27_en.pdf.
(*) Pozri poznamku pod ciarou ¢. 27.
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7.4. Zlu&iteI'nost pomoci

(97) Komisia musi posddit, ¢i opatrenia pomoci identifikované vyssie mozno povazovat za zlucitelné s vnitornym
trhom. Podla judikatiry sidov Unie je dlohou clenskych stitov uviest mozné dovody na zlucitelnost
s vnitornym trhom a preukdzat, ze podmienky takejto zlucitelnosti sii splnené. (¥)

(98)  Komisia poznamendva, Ze Spanlelsko (alebo akdkolvek zainteresovand strana) nepredlozﬂo pripomienky
k zlucitelnosti opatreni 2, 3 a 4 s vnitornym trhom na zdklade clinku 107 ods. 3 pism. ) ZFEU alebo na
zdklade inych doévodov.

(99) Klub Valencia CF tvrdi, Ze opatrenie 1 je zlucitelné s docasnym rdmcom Spolocenstva pre opatrenia Stitnej
pomoci na podporu pristupu k financovaniu v obdobi stcasnej finan¢nej a hospoddrskej krizy () (dalej len
,docasny rdmec z roku 2009, ktory bol prijaty na riesenie nedostatkov vyplyvajicich z hospodarskej a financnej
krizy, ktord sa zacala v oktdbri 2008. Komisia vSak poznamendva, ze tazkosti klubu Valencia CF sa zacali pred
finanénou krizou, uz v Gétovnom obdobi ukoncenom v jini 2007 (pozri tabulku 1 vyssie), zatial o docasny
rdmec z roku 2009 bol zamerany na rieSenie problémov vzniknutych v stvislosti s krizou. Podla oddielu 4.3.2
pism. i) docasného rdmca: ,Stdtna pomoc sa poskytne firmdm, ktoré neboli v tazkostiach k 1. jalu 2008; moze sa
poskytniit firmdm, ktoré neboli k tomuto ddtumu v tazkostiach, avak sa do tazkosti dostali v dosledku globalnej
financnej a hospoddrskej krizy.“ KedZze klub Valencia CF bol v tazkostiach uZ od jina 2007, Komisia sa
domnieva, ze docasny rdmec z roku 2009 nie je uplatnitelny na opatrenia v prospech klubu Valencia CF.

(100) Komisia posidi, ¢i opatrenia pomoci mozu byt postdené ako zlucite[né na zdklade ¢clanku 107 ods. 3 pism. c)
ZFEU, v ktorom sa povoluje pomoc na rozvoj urc1tych hospodarskych ¢innosti, za predpokladu Ze tito podpora
nepriaznivo neovplyvni podmienky obchodu tak, Ze by to bolo v rozpore so spolo¢nym zdujmom.

(101) Komisia vo svojom postdeni koncepcie ,rozvoj hospoddrskych cinnosti* v odvetvi Sportu ndlezite zohladnuje
&lanok 165 ods. 1 ZFEU a poslednd zardzku clanku 165 ods. 2 ZFEU, v ktorom je stanovené, Ze Unia prispieva
k podpore eurépskych zdlezitosti tykajiicich sa $portu, pricom zohladnuje jeho osobitnd povahu, jeho Struktdry
zaloZené na dobrovolnosti, ako aj jeho spolocenskii a vzdeldvaciu tlohu.

(102) LFP vo svojich pripomienkach predloien)'fch pocas formélneho vySetrovacicho konania tvrdi, Ze Sportové aktivity,
ktoré realizuji profesiondlne $portové kluby, vykondvajii funkciu verejnej sluzby, ¢im je uréené, zZe v stlade
s clankom 106 ods. 2 ZFEU uplatiiovanie pravidiel o hospodérskej siifazi na tieto kluby nesmie branit
vykondvaniu osobitnych dloh, ktoré im boli pridelené. Komisia poznamendva, Ze predmetné opatrenia
podporovali profesiondlne futbalové aktivity a nie amatérsky Sport. Profesiondlne futbalové sluzby poskytuji
trhové sily, takZe nie je potrebné, aby stat pridelil Zévézky vyplyvajiice zo sluzieb vo verejnom zdujme na
poskytovanie tychto sluzieb. Komisia zdrovefi poznamendva, Ze nebolo preukdzané, ze sluzby klubu Valencia CF
mu boli pridelené 3panielskymi orgdnmi sposobom zlu¢itelnym s ¢linkom 106 ods. 2 ZFEU, t. j. prostred-
nictvom aktu, v ktorom sa jasne vymedzi Vere)na sluzba, jej trvanie alebo relevantnd odmena a jej vypocet.
Komisia na zdklade uvedenych skutocnosti neprijima, Ze predmetné opatrenia v prospech klubu Valencia CF
mozu byt zlucitelné na zaklade ¢lanku 106 ods. 2 ZFEU.

(103) Komisia na postdenie opatreni pomoci na zaklade ¢lanku 107 ods. 3 pism. ¢) ZFEU vydala viaceré nariadenia,
rdmce, usmernenia a ozndmenia tykajiice sa foriem pomoci a horizontdlnych alebo sektorovych zdmerov, pre
ktoré bola pomoc udelend.

(104) So zretelom na povahu predmetnych opatreni a skutocnost, ze predmetné futbalové kluby mali finan¢né tazkosti
v Case udelenia pomoci a Ze pomoc bola udelend s cielom riesit tieto tazkosti, Komisia posidi, ¢i sa mozu
uplatfiovat kritérid stanovené v usmerneniach o zdchrane a restrukturalizdcii z roku 2004, lebo tieto usmernenia
boli platne v Case poskytnutia predmetnych opatreni pomoci (v rokoch 2009, 2010 a 2011) a podla tychto
usmerneni sa tri futbalové kluby kvahflku]u ako podnlky v tazkostiach. Spanielsko sa v tejto stvislosti domnieva,
ze, ak by Komisia zistila $tdtnu pomoc v rdmci opatreni 1 a 4, bola by zlucitelnd s vnitornym trhom na zdklade
¢lanku 107 ods. 3 pism. ) ZFEU, konkrétne ako pomoc na restrukturalizdciu na zéklade usmerneni o zachrane
a restrukturalizdcii z roku 2004.

(*) C-364/90, Taliansko/Komisia, bod 20.
(9 U.v.EU C 83,7.4.2009,s. 1.
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(105) Ako je vysvetlené dalej v texte, Komisia poznamendva, ze skimané opatrenia pomoci nemozno povazovat za
zluditeInt pomoc podla usmerneni o zéchrane a restrukturalizdcii z roku 2004, lebo nie st splnené podmienky
a zédsady tychto usmerneni.

7.4.1. Obnovenie dlhodobej Zivotaschopnosti

(106) Podla bodu 34 usmerneni o zdchrane a restrukturalizdcii z roku 2004 musi byt poskytnutie pomoci na restruktu-
ralizdciu podmienené realizovanim restrukturalizacného planu, ktory musi Komisia schvilit pre vietky pripady
individudlnej pomoci. V bode 35 sa uvadza, Ze restrukturalizaény plan, ktorého trvanie vykondvania musi byt ¢o
najkratsie, musi obnovit dlhodobi Zivotaschopnost firmy v primeranej ¢asovej lehote a na zdklade realistickych
predpokladov v stivislosti s budtcimi prevadzkovymi podmienkami.

(107) Podla bodu 36 usmerneni o zdchrane a restrukturalizdcii z roku 2004 sa v pldne musia opisat okolnosti, ktoré
viedli k tazkostiam v spolo¢nosti, a musi v ilom byt zohladneny sicasny stav a budiice trhové vyhliadky pri
najlepsom, najhorSom a zdkladnom scendri.

(108) Plan musi zabezpecit obrat v situdcii, ktory firme umozni po ukonéeni restrukturalizdcie uhrddzat vietky ndklady
vrtane odpisov a finan¢nych poplatkov. Ocakdvand ndvratnost kapitdlu musi byt dostato¢ne vysokd na to, aby
umoznila restrukturalizovanej firme sttazit na trhu na zdklade vlastnych zdsluh (bod 37).

(109) Spanielsko pocas formdlneho vysetrovacieho konania uviedlo, Ze rozhodnutie o poskytnuti opatrenia 1 nadécii
Fundacién Valencia bolo zalozené na pldne Zivotaschopnosti z mdja 2009.

(110) Komisia poznamendva, Ze plan Zivotaschopnosti neobsahoval najlepsi, najhorsi a zakladny scendr ani analyzu
rizik, ktoré mohli ovplyvnif restrukturaliziciu klubu Valencia CF, ako napriklad d¢inok roéznych moznych
umiestneni klubu v kone¢nom poradi majstrovstiev, zmeny cien na trhu s nehnutelnostami, na sponzorskom
trhu alebo na vysielacom trhu, mozné rizikd tykajice sa schopnosti fanasikov zaplatit za sezénne listky alebo za
listky na jeden zdpas, rizikd zranenia hrd¢ov, zmeny na trhu prevodov hricov atd.

(111) Navyse finan¢né vysledky predpokladané v plane Zivotaschopnosti boli pod troviiou, ktorti by bolo mozné
povazovat za primerani na obnovenie dlhodobej Zivotaschopnosti klubu Valencia CF. Ako je uvedené
v tabulke 6 vy3Sie, v pldne Zivotaschopnosti z roku 2009 st v skutocnosti uvedené prevadzkové straty do
uctovného obdobia ukonceného v jani 2013, t. j. v Styroch rokoch po poskytnuti $titnej zaruky z roku 2009.
Okrem toho prevddzkové zisky predpokladané pre Gc¢tovné obdobia ukoncené v jini 2014 a jani 2015 boli
s velmi malymi prevadzkovymi marzami, a to 1 %, resp. 4 %. Napokon, pokial ide o predpokladany zisk pred
zdanenim do G¢tovného obdobia ukonceného v jini 2015, plati rovnakd analyza ako pre prevadzkové vysledky
vyssie, pricom vyznamne vysoké vysledky 50,5 milibna EUR v a¢tovnom obdobi ukoncenom v jini 2011
a 154,8 milibna EUR v jini 2012 nie su reprezentativne pre financnd vykonnost klubu, ale predstavuja
mimoriadne vysledky vyplyvajice z predaja pozemkov.

(112) Na zéklade uvedeného, pokial ide o navrat k Zivotaschopnosti, Komisia dospela k zdveru, Ze vplyv roznych
opatreni nie je riadne vycisleny a Zivotaschopnost nie je v roznych scendroch predvidand na primeranych
trovniach. Komisia sa preto domnieva, Ze plan Zivotaschopnosti, aj keby sa povazoval za naozajstny restruktura-
liza¢ny plan v zmysle usmerneni o zachrane a restrukturalizcii z roku 2004, nie je Gplny na to, aby umoznil
klubu Valencia CF obnovit jeho dlhodobi Zivotaschopnost v primeranom ¢asovom ramci.

(113) Pokial ide o kluby Hercules CF a Elche CF, Komisia poznamendva, ze nebol predloZeny nijaky plan tykajiici sa
Zivotaschopnosti niektorého z tychto dvoch klubov, takze ani v pripade tychto dvoch klubov nie je splneny
bod 34 usmerneni o zdchrane a restrukturalizicii z roku 2004.

7.4.2. Zabrdnenie nendleZitému naruSeniu hospoddrskej sitaZe (kompenzacné opatrenia)

(114) Podla bodu 38 usmerneni o zdchrane a restrukturalizicii z roku 2004 sa musia prijat kompenza¢éné opatrenia na
zabezpecenie minimalizdcie nepriaznivych dc¢inkov na obchodné podmienky. Tieto opatrenia mozZu zahftiat
predaj aktiv, zniZenie kapacity alebo pritomnosti na trhu a zniZenie prekdZok vstupu na prislusné trhy (bod 39).
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(115) V tejto stvislosti sa predaj aktivit pouzivanych v stratovych cinnostiach, ktory by bol v kazdom pripade
nevyhnutny na obnovenie Zivotaschopnosti, nebude na téely hodnotenia kompenzaénych opatreni povazovat za
znizenie kapacity alebo pritomnosti na trhu (bod 40 usmernent).

(116) Spanielsko navrhuje ako kompenzacné opatrenia pre klub Valencia CF predaj najcennejsich hracov klubu (pozri
odovodnenie 41 vyssie). Komisia viak poznamendva, Ze preddvani hra¢i sa pouZivali v stratovej ¢innosti klubu,
t. j. zGcastnovali sa na futbalovych sdtaziach, takze tento predaj sa nemdze povazovat za predaj, ktorym sa
znizuje kapacita alebo vykonnost ziskovych oblasti ¢innosti klubu Valencia CF. Komisia dalej poznamendva, ze
predaj uvedenych hracov bol skor potrebny ako restrukturalizaéné opatrenie pre Zivotaschopnost klubu Valencia
CF, ako je takisto uvedené v jeho plane Zivotaschopnosti z roku 2009. Tento predaj bol v skuto¢nosti potrebny
na obnovenie Zivotaschopnosti klubu zvysenim vynosov a zniZenim vysokych ndkladov na drahych hrdcov. Aj
ked by z tohto predaja mohla v koneénom doésledku tazit konkurencia, jeho hlavnym cielom bolo umoznit
navrat klubu Valencia CF k Zivotaschopnosti. Preto ho nemoZno povazovat za prindsajici osoh konkurentom
klubu Valencia CF.

(117) Komisia sa na zdklade uvedeného domnieva, ze kompenzacné opatrenia, ktoré navrhlo Spanielsko, na zaklade
usmerneni o zdchrane a restrukturalizdcii z roku 2004 nepostacuju na zabezpecenie minimalizdcie negativnych
ucinkov na obchodné podmienky vyplyvajice z poskytnutia pomoci klubu Valencia CF.

(118) Pokial ide o kluby Hercules CF a Elche CF, Komisia poznamendva, Ze neboli predloZené nijaké kompenzacné
opatrenia tykajice sa tychto dvoch klubov, takZe ani v pripade tychto dvoch klubov nie je splneny bod 38
usmerneni o zchrane a restrukturalizacii z roku 2004.

7.4.3. Obmedzenie pomoci na minimum (vlastny prispevok)

(119) Podla bodu 43 usmerneni o zdchrane a restrukturalizdcii z roku 2004, aby sa obmedzila vyska pomoci na
striktné minimum ndkladov nevyhnutnych na restrukturalizdciu, musi prijemca pomoci poskytnit znaény
prispevok k restrukturalizicii zo svojich vlastnych zdrojov. Tento prispevok moze zahfniat predaj aktiv, ktoré nie
sa pre prezitie firmy podstatné, alebo financovanie z vonkajsich zdrojov za trhovych podmienok.

(120) Vlastny prispevok musi byt redlny, t. j. skuto¢ny, vyluCujici vietky budiice zisky, ako napriklad pefazny tok
(bod 43 usmerneni o zdchrane a restrukturalizcii z roku 2004). Vlastny prispevok nesmie, prirodzene, zahfnat
ziadnu dalSiu $tdtnu pomoc. V pripade velkych firiem, ako je klub Valencia CF (*'), Komisia obvykle povazuje
prispevok vo vyske minimdlne 50 % ndkladov na restrukturalizdciu za primerany. Za vynimoénych okolnosti
a v pripadoch s osobitnymi tazkostami moze Komisia akceptovat niZsi prispevok (bod 44 usmerneni o zdchrane
a restrukturalizicii z roku 2004).

(121) So zretelom na celkovii sumu kapitdlového zvysenia klubu Valencia CF z roku 2009 vo vyske 92,4 miliéna EUR,
ktord sa moze povazovat za jeho restrukturalizatné nédklady, Spanielsko navrhuje posudzovat ako vlastny
prispevok stkromné ticasti na tomto kapitalovom zvyseni, ktoré dosiahli sumu 18,8 miliéna EUR. Komisia viak
poznamendva, Ze tieto sikromné tcasti predstavovali 20 % celkovych restrukturaliza¢nych ndkladov. Komisia sa
na tomto zdklade domnieva, Ze sikromné tcasti na kapitdlovom zvyseni klubu Valencia CF z roku 2009 neboli
dostato¢né, aby mohli byt akceptované ako vlastny prispevok.

(122) Pokial ide o kluby Hercules CF a Elche CF, Komisia poznamendva, Ze opatrenia 2 a 3 prispeli k prislusnym
kapitdlovym vkladom finanénymi zdrojmi vo vyske 100 %, takze v pripade tychto opatreni nebola Ziadna
sukromna dcast.

(123) Komisia sa preto domnieva, Ze poZziadavky bodu 43 usmerneni o zdchrane a restrukturalizdcii z roku 2004
neboli splnené.

(") Podla odporticania Komisie zo 6. mdja 2003, ktoré sa tyka vymedzenia pojmu mikro-, malyich a strednych podnikov (U. v. EU L 124, 20.5.2003,
s. 36), kategériu mikro-, malych a strednych podnikov (MSP) tvoria podniky, ktoré zamestndvajii menej ako 250 osob a dosahujt
maximélny roény obrat 50 miliénov EUR a/alebo ich celkovd roénd bilanénd suma predstavuje maximalne 43 miliénov EUR. Udaje,
ktoré je potrebné pouzit v pripade poctu pracovnikov a finan¢énych stim, st ddaje tykajice sa posledného schvéleného t¢tovného
obdobia a vypoéitané na ro¢nom zédklade. V tomto pripade mal klub Valencia CF v poslednych schvélenych tG¢tovnych obdobiach pred
opatreniami 1 a 2 ro¢ny obrat 99,4 miliéna EUR v ti¢tovnom obdob{ ukonc¢enom v jiini 2008 a 82,4 miliéna EUR v ti¢tovnom obdobi
ukoncenom v jini 2009. TakZe klub Valencia CF prekrocil jeden z prahov, podla ktorého sa podnik povazuje za MSP.
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7.4.4. Zdsada jedenkrdt a naposledy”

(124) Napokon, pomoc musi byt v silade s bodom 72 usmerneni o zdchrane a restrukturalizicii z roku 2004,
v ktorom je stanovené, Zze spoloénost’ ktord dostala pomoc na zdchranu a reStrukturalizdciu v poslednych
desiatich rokoch, nie je oprdvnend na pomoc na zdchranu alebo restrukturaliziciu (zdsada jedenkrat
a naposledy”). Pokial ide o klub Valencia CF, ktory mal osoh z opatreni 1 a 4, Spanielsko tvrdi, Ze opatrenie 4
predstavuje len zvysenie existujicej zdruky o 6 miliénov EUR, takZe sa nemozZe povazovat za novi zdruku, a teda
za nova $tatnu pomoc v prospech klubu Valencia CF. Komisia vSak poznamendva, Ze uvedené zvysenie v roku
2010 existujiicej $tdtnej zdruky z roku 2009 sa nepredpokladalo ani nepldnovalo od zaciatku, ked bola 3tdtna
zdruka z roku 2009 poskytnutd, ale malo charakter ad hoc, kedze sa poskytlo na pokrytie neocakdvaného
nezaplatenia splatky drokov zaruceného dveru, ktord bola splatnd 26. augusta 2010 (pozri oddvodnenie 10
vyssie). Komisia sa preto domnieva, Ze opatrenie 4 predstavuje novi $tdtnu zdruku v prospech klubu Valencia CF
a je oddelitelné od opatrenia 1. KedZe klub Valencia CF mal dvakrdt prospech z pomoci na restrukturaliziciu
v ramci obdobia desiatich rokov, t. j. v rokoch 2009 a 2010, ked dostal $tatnu zdruku v roku 2009 a zvysenie
predchddzajiicej (2009) zdruky v roku 2010, Komisia konstatuje, Ze zdsada ,jedenkrdt a naposledy“ nebola
dodrzand, pokial ide o opatrenie 4 poskytnuté v prospech klubu Valencia CF.

7.5. Zaver

(125) Komisia so zretelom na uvedené konstatuje, Ze $tdtna zdruka z roku 2009 a jej ZV}’féenie v roku 2010 v prospech
klubu Valencia CF, stitna zdruka z roku 2011 v prospech klubu Hercules CF a §tdtna zdruka z roku 2011
v prospech klubu Elche CF boli poskytnuté v rozpore s clénkom 108 ods. 3 ZFEU. Komisia sa takisto domnieva,
Ze opatrenia nespifaji podmienky poZadované na zaklade usmerneni o zichrane a restrukturalizicii z roku
2004. Komisia preto konstatuje, Ze pomoc je nezlucitelnd s vnitornym trhom.

7.6. Vymdhanie

(126) Podla ZFEU a ustdlenej judikatiry Stidneho dvora je Komisia oprdvnend rozhodndt, Ze prislusny clensky §tat
musi zrusit alebo zmenit pomoc, ked sa zisti, Ze je nezlucitelnd s vnitornym trhom. (*¥) Stdny dvor zdroven
opakovane rozhodol, Ze povinnost zrusit pomoc nezlucitelnd s vndtornym trhom, ktorti Komisia ulozila svojim
rozhodnutim ¢lenskému $tétu, sliZi na obnovenie predtym existujiicej situdcie. (**) V tejto stvislosti Stidny dvor
potvrdil, Ze ciel je dosiahnuty vtedy, ked prijemca pomoci vriti sumy poskytnuté v podobe neopravnenej
pomoci, a tym strati vyhodu, ktorti mal v porovnani so svojimi konkurentmi na trhu, a obnovi sa situdcia spred
vyplatenia pomoci. (**)

(127) V stlade s touto judikatirou sa v ¢linku 16 ods. 1 nariadenia Rady (EU) 2015/1589 (*%) ustanovuje, Ze ,ak sa
prijmi zdporné rozhodnutia v pripadoch neoprdvnenej pomoci, Komisia rozhodne, Ze dotknuty clensky $tat
prijme vietky potrebné opatrenia, aby vymohol pomoc od prijemcu [...].“

(128) KedZe predmetné opatrenia neboli v rozpore s ¢linkom 108 ZFEU oznimené Komisii, takZe sa povazujii za
neoprdvnend a nezluditelnd pomoc, poskytnuté prostriedky sa musia vymoct s cielom obnovit situdciu, ktord
existovala na trhu pred ich poskytnutim. Vratenie pomoci by sa malo vztahovat na obdobie od poskytnutia
vyhody prijemcovi pomoci, ¢ize odkedy prijemca pomoci dostal pomoc k dispozicii, az do skuto¢ného vratenia
pomoci a dlzné sumy, ktoré sa majii vratit, by sa mali Grocit az do skuto¢ného vrétenia.

(129) Komisia poznamendva, Ze klub Valencia CF uviedol, Ze [pozri odovodnenie 41 pism. b) vyssie] kedZe vlastnictvo
klubu Valencia CF bolo prevedené v rdmci otvoreného a sttazného verejného obstardvania, prvok pomoci (ak
nejaky existuje) bol zohladneny v trhovej cene a zahrnuty v kidpnej cene, takze vyhodu z pomoci si ponechal
predévajtici akcif. Podla klubu Valencia CF so zretelom na uvedené musi byt suma pomoci stitnej zdruky ziskand
spit od preddvajticeho, t. j. naddcie Fundacién Valencia.

(130) Komisia sa domnieva, Ze ako je vysvetlené v odovodneniach 47 az 48 vyssie, kedZe v kone¢nom dosledku mal
prospech z opatreni 1 a 4 klub, predajom v roku 2014 bola pomoc prevedend aj na nového vlastnika klubu
Valencia CF.

(*») Pozrivec C-70/72, Komisia/Nemecko, Zb. 1973,5.00813, bod 13.

(*) Pozrispojené veci C-278/92,C-279/92 a C-280/92, Spanlelsko/Komlsla Zb.1994,5.1-4103, bod 75.

() Pozrivec C-75/97, Belgicko/Komisia, Zb. 1999, 5.1-030671, body 64 az 65.

(*’) Nariadenie Rady (EU) 2015/1589 z 13. jila 2015 stanovujiice podrobné pravidld na uplatiiovanie clinku 108 Zmluvy o fungovani
Eurépskej tinie (U. v. EUL 248, 24.9.2015, 5. 9).
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(131) Komisia poznamendva, Ze kluby Elche CF a Hercules CF st v sticasnosti predmetom kolektivneho insolven¢ného
konania (pozri odovodnenia 18 a 20 vyssie). Skutocnost, Ze prijemca pomoci je v insolventny alebo predmetom
konkurzného konania, nemd v stlade s ustdlenou judikatiirou vplyv na jeho povinnost vrdtit neopridvnent
a nezlucitelnd pomoc (*9).

8. ZAVER

(132) Komisia vyvodzuje zdver, Ze Spanielsko neoprévnene poskytlo pomoc vo vyske 30,212 miliéna EUR v rozpore
s ¢lankom 108 ods. 3 ZFEU vo forme:

a) statnej zdruky z roku 2009, ktort poskytla IVF na ndkup akcii klubu Valencia CF;
b) stdtnej zdruky z roku 2010, ktort poskytla IVF na ndkup akcif klubu Hercules CF;
c) Statnej zdruky z roku 2011, ktort poskytla IVF na ndkup akcif klubu Elche CF;

d) zvySenia v roku 2010 $tdtnej zdruky z roku 2009, ktoré IVF poskytla na pokrytie zvy3enia existujiiceho tveru
z roku 2009 na nakup akcif klubu Valencia CF.

(133) Komisia konstatuje, Ze Spanielsko neposkytlo novii pomoc vyplatenim $tatnych zruk vo vyske 4,9 miliona EUR
v roku 2013, ktoré IVF poskytla pre klub Valencia CF.

(134) Pomoc nie je zlucitelnd s vnitornym trhom, lebo neslo o povolenti pomoc na retrukturalizciu ani iny druh
pomoci.

(135) Sumy, ktoré sa musia vymdhat, si: 20,381 miliéna EUR od klubu Valencia CF, 6,143 miliéna EUR od klubu
Hercules CF a 3,688 miliéna EUR od klubu Elche CF.

PRIJALA TOTO ROZHODNUTIE:

Cldnok 1

Tieto opatrenia predstavujd $tétnu pomoc, ktord Spanielsko neopravnene poskytlo v rozpore s ¢lainkom 108 ods. 3
Zmluvy o fungovani Eurépskej tnie a ktord je nezlucitelnd s vatitornym trhom:

Opatrenie 1

Stdtna zéruka, ktorti IVF poskytla 5. novembra 2009 na bankovy tver pre naddciu Fundacién Valencia na upisanie akcii
klubu Valencia CF v rdmci kapitdlového zvySenia klubu Valencia CF vo vyske 19,193 miliéna EUR.

Opatrenie 2

Stétna zdruka, ktord IVF poskytla 26. jala 2010 na bankovy tver pre naddciu Fundacién Hercules na upisanie akci
klubu Hercules CF v rdmci kapitdlového zvysenia klubu Hercules CF vo vyske 6,143 miliéna EUR.

Opatrenie 3

Stdtna zdruka, ktord IVF poskytla 17. februdra 2011 na dva bankové Gvery pre naddciu Fundacién Elche na upisanie
akeif klubu Elche CF v rdmci kapitdlového zvysenia klubu Elche CF vo vyske 3,688 miliéna EUR.

Opatrenie 4

Zvysenie, ktoré IVF poskytla 10. novembra 2010 pre naddciu Fundacion Valencia, vo vyske 1,188 miliéna EUR na
zaplatenie splatnej istiny, tirokov a nakladov na tver zaruceny opatrenim 1.

(*%) Vec C-42-93, Spanielsko/Komisia (Merco), Zb. 1994, 1-4175.
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Cldnok 2

1. Spanielsko vymoéze poskytnutd nezlu¢itelnd pomoc uvedend v ¢ldnku 1 od klubu Valencia CF pre opatrenia 1 a 4,
od klubu Hercules CF pre opatrenie 2 a od klubu Elche CF pre opatrenie 3.

2. Sumy, ktoré sa majd vratif, musia zahffiat Groky plyndce odo diia, ked boli poskytnuté prijemcom, az do ich
skuto¢ného vrétenia.

3. Urok sa vypocita na zloZenom zdklade v stlade s kapitolou V nariadenia Komisie (ES) ¢ 794/2004 (¥
a nariadenim Komisie (ES) ¢. 271/2008 (**), ktorym sa meni nariadenie (ES) ¢. 794/2004.

4. Spanielsko zrusi vietky nevyrovnané platby pomoci uvedenej v ¢lanku 1, a to s Gcinnostou od ddtumu prijatia
tohto rozhodnutia.

Cldnok 3
1. Vymdhanie pomoci uvedenej v ¢linku 1 je okamzité a tcinné.

2. Spanielsko zabezpedi, aby sa toto rozhodnutie vykonalo do Styroch mesiacov od ddtumu oznimenia tohto
rozhodnutia.

Cldnok 4
1.  Spanielsko do dvoch mesiacov od ozndmenia tohto rozhodnutia predloz tieto informécie:
a) celkovl sumu (istinu a Groky z vymdahanej sumy), ktorej vratenie sa od jednotlivych prijemcov pozaduje;
b) podrobny opis opatreni, ktoré uz boli prijaté alebo sa planuji prijat na vykonanie tohto rozhodnutia;
¢) podklady, z ktorych vyplyva, Ze prijemcom bol vydany prikaz na vritenie pomoci.
2. Spanielsko bude informovat Komisiu o priebehu vnitrostitnych opatreni prijatych na vykonanie tohto
rozhodnutia az do vymoZenia pomoci uvedenej v ¢ldnku 1. Na poziadanie Komisie bezodkladne predlozi informaécie
o opatreniach, ktoré prijalo a pldnuje prijat na vykonanie tohto rozhodnutia. Takisto poskytne podrobné informdcie
o vyske pomoci a troku z vymdhanej sumy, ktoré uz prijemcovia vratili.

Cldnok 5

Toto rozhodnutie je uréené Spanielskemu krlovstvu.

V Bruseli 4. jila 2016

Za Komisiu
Margrethe VESTAGER

clenka Komisie

() Nariadenie Komisie (ES) ¢. 794/2004 z 21. aprila 2004, ktorym sa vykondva nariadenie Rady (EU) 2015/1589, ustanovujiice podrobné
pravidld na uplatiiovanie &lanku 108 Zmluvy o fungovani Eurépskej tnie (U. v. EU L 140, 30.4.2004, 5. 1).

(*) Nariadenie Komisie (ES) €. 271/2008 z 30. janudra 2008, ktorym sa menf a dopliia nariadenie (ES) &. 794/2004, ktorym sa vykonava
nariadenie Rady (ES) ¢. 659/1999 ustanovujtice podrobné pravidld na uplatfiovanie clanku 93 Zmluvy o ES (U. v. EU L 82, 25.3.2008,
s. 1).
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