oy
A
W Zbierka sudnych rozhodnuti

ROZSUDOK SUDNEHO DVORA (prva komora)

z 10. novembra 2022 *

,Odvolanie — Stitna pomoc — Verejna zaruka, ktort poskytol verejnopravny subjekt —
Uvery poskytnuté v prospech troch futbalovych klubov regiénu Valencia (Valencia CF, Hércules
CF a Elche CF) — Rozhodnutie vyhlasujtiice pomoc za nezlucitelnd s vnatornym trhom —
Zrusenie rozhodnutia v rozsahu, v akom sa tyka klubu Valencia CF — Pojem ,vyhoda‘ —
Postdenie existencie vyhody — Oznamenie o zarukich — Vyklad — Povinnost nalezitej
starostlivosti prislichajica Eurépskej komisii — Dokazné bremeno — Skreslenie®

Vo veci C-211/20 P

ktorej predmetom je odvolanie podla ¢lanku 56 Stattitu Stidneho dvora Eurépskej tinie, podané
22. méja 2020,

Eurdépska komisia, v zastupeni: G. Luengo, P. Némeckova a B. Stromsky, splnomocneni
zastupcovia,

odvolatelka,
dalsi acastnici konania:

Valencia Club de Futbol SAD, so sidlom vo Valencii (Spanielsko), v zastipeni: G. Cabrera Lépez,
J. R. Garcia-Gallardo Gil-Fournier a D. Lépez Rus, abogados,

zalobca v prvostupnovom konani,
Spanielske kralovstvo, v zastupeni: M. J. Ruiz Sdnchez, splnomocnend zastupkyna,

vedlajsi Gcastnik konania v prvostupfiovom konani,
SUDNY DVOR (prva komora),

v zloZeni: predseda prvej komory A. Arabadziev (spravodajca), podpredseda Sudneho dvora L. Bay
Larsen, vykondavajuci funkciu sudcu prvej komory, sudcovia P. G. Xuereb, A. Kumin a I. Ziemele,

generalny advokat: G. Pitruzzella,
tajomnik: A. Calot Escobar,

so zretelom na pisomna cast konania,

* Jazyk konania: $paniel¢ina.

SK
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po vypocuti ndvrhov generdlneho advokéta na pojedndvani 7. aprila 2022,

vyhlasil tento

Rozsudok

Eurépska komisia sa svojim odvolanim domdha zrusenia rozsudku Vseobecného stiidu Eurdpskej
unie z 12. marca 2020, Valencia Club de Futbol/Komisia (T-732/16, EU:T:2020:98), ktorym
Vseobecny sud zrusil rozhodnutie Komisie (EU) 2017/365 zo 4. jila 2016 o $titnej pomoci
SA.36387 (2013/C) (ex 2013/NN) (ex 2013/CP) poskytnutej Spanielskom futbalovym klubom
Valencia Club de Futbol Sociedad Anénima Deportiva, Hércules Club de Fuatbol Sociedad
Anénima Deportiva a Elche Club de Futbol Sociedad Anénima Deportiva (U. v. EU L 55, 2017,
s. 12) (dalej len ,sporné rozhodnutie“) v rozsahu, v akom sa tyka klubu Valencia Club de Fuatbol
SAD (dalej len ,Valencia CF“).

Pravny ramec

Bod 2.2 ozndmenia Komisie o uplatiiovani ¢lankov 87 a 88 Zmluvy o ES na $tdtnu pomoc vo forme
zéruk (U. v. EU C 155, 2008, s. 10, dalej len ,,0zndmenie o zdrukdch) znie takto:

»Prijemcom pomoci je zvycajne dlznik. Ako sa uvddza v bode 2.1, znédSanie rizika by sa za
normélnych okolnosti malo kompenzovat primeranym poplatkom. Ak dlznik nemusi platit
poplatky, alebo je poplatok nizky, ziskava vyhodu. V porovnani so situdciou bez zaruky, $tatna
zaruka umoznuje dlznikovi ziskat pre poézicku lepsie financné podmienky, aké si normalne
k dispozicii na finan¢nych trhoch. Obycajne so $tatnou zarukou moze dlznik dostat nizsie uroky
a/alebo moze ponuknut nizsiu uroven zabezpecenia. V niektorych pripadoch by dlznik bez
Statnej zdruky nenasiel finan¢nu institdciu, ktord by mu bola ochotna pozicat za akychkolvek
podmienok. Stitne zdruky teda ulah¢uja zakladanie novych podnikov a urcitym podnikom
umozinuju navysenie kapitalu na spustenie novych ¢innosti. Rovnako mozu $tatne zaruky pomoct
firmam v tazkostiach zostat ¢innymi namiesto toho, aby boli zrusené alebo museli prejst

v o«

restrukturalizaciou, ¢im moézu vlastne nartsat hospodarsku sutaz.
Bod 3.1 oznamenia o zarukach znie takto:

»Ak individudlna zaruka alebo zaru¢na schéma, do ktorej vstupi §tat, neprinesie podniku ziadnu
vyhodu, nepredstavuje §taitnu pomoc.

V tejto suvislosti, aby sa zistilo, ¢i sa vyhoda poskytuje prostrednictvom zaruky alebo zarucnej
schémy, Sudny dvor... potvrdil, Ze Komisia by mala pri svojom posudzovani vychadzat zo zasady
investora, ktory posobi v trhovom hospodarstve... Mali by sa teda brat do tivahy existujuce
moznosti prijemcu ziskat rovnocenné finan¢né zdroje prostrednictvom pristupu na kapitalovy
trh. O statnu pomoc nejde v tom pripade, ak sa ziska pristup k novému finan¢nému zdroju za
takych podmienok, ktoré by boli prijatelné pre sikromného prevddzkovatela v normélnych
podmienkach trhového hospodarstva...“
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Bod 3.2 pism. a) a d) tohto ozndmenia spresnuje:

,Pokial ide o individudlne s$titne zaruky, Komisia sa domnieva, Ze splnenim vsetkych
nasledujicich podmienok sa dostatoc¢ne vyldci pritomnost $tatnej pomoci:

a)

Dlznik nema finan¢né problémy.

Pri rozhodovani, ¢i sa dlznik nachddza v tazkej financ¢nej situdcii, malo by sa vychadzat
z definicie uvedenej v usmerneniach Spolocenstva o S§titnej pomoci na ziachranu
a restrukturalizaciu firiem v tazkostiach...

Za zaruku sa plati trhovo orientovand cena.

Ako sa uvadza v bode 2.1, zndasanie rizika by sa za normalnych okolnosti malo kompenzovat
primeranym poplatkom zo sumy zaruky alebo protizaruky. Ak je cena za zaruku
prinajmensom taka istd ako zodpovedajica orientacnd [referencnd — neoficidlny preklad)
vyska poplatku na finan¢nych trhoch, zaruka neobsahuje prvok pomoci.

Ak sa na finan¢nych trhoch neda ndjst zodpovedajiica orientacna [referencnd — neoficidlny
preklad] vyska poplatku, celkové finan¢né ndklady na pozicku so zarukou, vratane trokovej
sadzby pozicky a poplatku za zaruku, sa musia porovnat s trhovou cenou podobnej po6zicky,
ktord nie je zabezpecena zarukou.

V obidvoch pripadoch sa pri urcovani zodpovedajicej trhovej ceny musi prihliadat na
charakteristiky zaruky a prislusnej pozicky; patri sem: hodnota a trvanie transakcie,
zabezpeka, ktort poskytol dlznik, a iné skusenosti, ktoré maja vplyv na hodnotenie
ndvratnosti, pravdepodobnost neplnenia zavizkov dlznika v désledku jeho financ¢nej situdcie,
oblast jeho ¢innosti a vyhliadky, ako aj iné ekonomické podmienky. Této analyza by teda mala
umoznit ohodnotit dlznika pomocou ratingu rizika. Toto hodnotenie moze poskytnut niektora
medzinidrodne uzndvand ratingovd agentura alebo interny rating, ak je k dispozicii, ktory
pouziva banka poskytujica prislusnd poézicku. Komisia poukazuje na previazanost medzi
ratingom a urokovou sadzbou v pripade neplnenia zaviazkov, ktora vytvorili medzindrodné
finan¢né institacie, ktorych prace su tiez verejne dostupné... Na postudenie, ¢i poplatok
zodpovedd trhovym podmienkam moéze Clensky stat vykonat porovnanie cien, ktoré zaplatili
podniky s podobnym ratingom posobiace na trhu.

Komisia preto nesthlasi s tym, aby sa poplatok za poskytnutie zaruky stanovil jedinou sadzbou,
ktora sa povazuje za zodpovedajtcu celkovému standardu v odvetvi.”

Bod 3.6 tohto ozndmenia stanovuje:

»Nesplnenie jednej z podmienok uvedenych v bodoch 3.2 az 3.5 neznamend, Ze zaruka alebo
zaru¢na schéma sa automaticky povazuje za $titnu pomoc. Ak existuje pochybnost o tom, ¢i
planovana zaruka alebo zaru¢na schéma predstavuje Statnu pomoc, mala by sa notifikovat
Komisii.”
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Bod 4.1 uvedeného ozndmenia znie takto:

,Ked individudlna zaruka alebo zaru¢nd schéma nesplna zasadu investora v trhovom
hospodarstve, povazuje sa za obsahujicu $taitnu pomoc. Prvok $tatnej pomoci sa preto musi
kvantifikovat, aby sa preverilo, ¢i sa pomoc méze povazovat za zlucitelna s osobitnou vynimkou
pre statnu pomoc. V zasade sa za prvok $tatnej pomoci bude povazovat rozdiel medzi prislusnou
trhovou cenou zaruky poskytnutej individudlne... a skuto¢nou cenou zaplatenou za toto
opatrenie.

Pri vypocte prvku pomoci v zdruke Komisia bude venovat osobitni pozornost tymto hladiskdam:

a) v pripade individudlnych zaruk, ¢i ma dlznik finan¢né problémy. ... [pozri podrobnosti
v bode 3.2 pism. a)]

Komisia upozornuje, Ze pri spolo¢nostiach, ktoré maju tazkosti, trhovy poskytovatel zaruky,
pokial existuje, v ¢ase poskytnutia zaruky bude uctovat vysoky poplatok podla miery
ocakdvanej platobnej neschopnosti. Ak sa pravdepodobnost, ze dlznik nebude schopny pézicku
splatit, javi ako mimoriadne vysokd, tito trhova sadzba nemusi existovat a vo vynimoc¢nych
pripadoch sa prvok pomoci v zaruke méze ukazat taky vysoky ako suma skutocne kryté touto
zarukou;

d) ¢i sa prihliadalo na $pecificky charakter zaruky a pozicky (alebo iného finan¢ného zavazku),
ked sa urcoval trhovy poplatok za zaruku, z ktorého sa vypocita prvok pomoci porovnanim so
skutoc¢ne zaplatenym poplatkom [pozri podrobnosti v bode 3.2 pism. [d])].”

Bod 4.2 toho istého oznamenia stanovuje:

»Pri individudlnej zaruke by sa hotovostny grantovy ekvivalent zaruky mal vypocitat ako rozdiel
medzi trhovou cenou zaruky a cenou skutoc¢ne zaplatenou.

Ked trh neposkytuje zaruky na dany typ transakcie, trhovd cena za zaruku nie je zndma. V takomto
pripade by sa mal prvok pomoci vypocitat takym istym spésobom ako grantovy ekvivalent
zvyhodnenej po6zicky, a sice ako rozdiel medzi $pecifickou trhovou urokovou mierou, ktora by
tato spolo¢nost zndsala bez zaruky, a drokovou mierou, ktoru ziskala prostrednictvom S$tatnej
zaruky po zohladneni vSetkych zaplatenych poplatkov. Ak neexistuje ziadna trhové tirokova miera
a ak ¢lensky stat chce pouzit ako ndhradu referen¢nt sadzbu, Komisia zdéraznuje, ze pre vypocet
intenzity pomoci v individudlnej zaruke platia podmienky stanovené v oznameni o referen¢nych
sadzbach... To znamend, Ze riadna pozornost sa musi venovat zvySeniu, ktoré sa mé pripocitat
k zédkladnej sadzbe za ii¢elom zohladnenia prislusného rizikového profilu spojeného so zarucenou
operaciou, so zaru¢enym podnikom a s poskytnutymi kolateralmi.”
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Okolnosti predchadzajtce sporu a sporné rozhodnutie

Valencia CF, je profesionalny futbalovy klub, ktory ma sidlo v meste Valencia v Spanielsku.
Fundacién Valencia (naddcia Valencia, dalej len ,FV*) je neziskové organizdcia, ktorej zdkladnym
cielom je zachovavat, irit a podporovat $portové, kultirne a socidlne aspekty klubu Valencia CF
a jeho spojenie s fanusikmi.

Dna 5. novembra 2009 Instituto Valenciano de Finanzas (finan¢nd institdcia Valencie, dalej len
,IVF), finan¢na institticia Generalitat Valenciana (regionalna samosprava Valencie, Spanielsko)
poskytla FV zaruku za bankovy tver vo vyske 75 miliénov eur, ktory poskytla banka Bancaja,
prostrednictvom ktorej nadobudla 70,6 % akcii klubu Valencia CF (dalej len ,,opatrenie 1%).

Zaruka pokryvala 100 % istiny Gveru plus uroky a naklady na transakciu zabezpecenu zarukou. Za
to mala FV ako protihodnotu platit v prospech IVF ro¢ny poplatok za zaruku vo vyske 0,5 %. IVF
ziskala zalozné pravo v druhom poradi ako nadvéznu zaruku na akcie klubu Valencia CF, ktoré
nadobudla FV. Doba trvania zabezpec¢ovaného tveru bola stanovena na $est rokov. Urokova
sadzba zabezpecovaného tveru bola najskor 6 % v prvom roku, neskor fixovana prostrednictvom
»Euro Interbank Offered Rate“ (Euribor) na 1 rok, zvy$end o marzu 3,5 % s minimdalnou sadzbou
6 %. Okrem toho bol stanoveny poplatok za spristupnenie zdrojov vo vyske 1 %. Splatkovy
kalendar stanovoval spldcanie trokov od augusta 2010 a vratenie istiny v dvoch splatkach vo vyske
37,5 milidéna eur 26. augusta 2014 a 26. augusta 2015. Bolo zamyslané, ze Gver zabezpecCeny
zarukou (istina a uroky) bude splateny z predaja akcii klubu Valencia CF, ktoré nadobudla FV.

IVF 10. novembra 2010 zvysila svoju zaruku v prospech FV o 6 miliénov eur na acely dosiahnutia
zvy$enia sumy tveruy, ktory uz poskytla Bancaja, s cielom pokryt platbu istiny, drokov a splatnych
nakladov vyplyvajtcich z nezaplatenia urokov tveru zabezpeceného zarukou k 26. augustu 2010
(dalej len ,,opatrenie 4).

Na zéklade informadcii o existencii idajnej Statnej pomoci poskytnutej regiondlnou samospravou
Valencie vo forme zaruk za bankové tvery v prospech klubov Elche Club de Futbol SAD,
Hércules Club de Fatbol SAD a Valencia CF vyzvala Komisia 8. aprila 2013 Spanielske
kralovstvo, aby sa k tymto informdacidm vyjadrilo. Spanielske kralovstvo odpovedalo Komisii
listami z 27. mdja a 3. juna 2013.

Listom z 18. decembra 2013 Komisia tomuto ¢lenskému §titu ozndmila svoje rozhodnutie zacat
konanie vo veci formalneho zistovania podla ¢lanku 108 ods. 2 ZFEU, v ramci ktorého vyzvala
dotknuté strany, aby predlozili svoje pripomienky, a okrem iného v odévodneniach 27 az 29 a 51
tohto rozhodnutia spresnila:

»(27)  V prejednavanej veci Komisia nevie, aka je referencna hodnota zodpovedajiceho poplatku
za zaruku, ktory by mohol byt pontkany na finan¢nom trhu pre zaruky podobné zarukam,
ktord poskytla IVF. Ro¢ny poplatok za zaruku vo vyske 0,5 % za nadobudnutie akcii klubu
Valencia CF... vSak na prvy pohlad neodréza riziko neplatenia zarucenych averov, kedze
Valencia CF... sa zdal byt v ¢ase poskytnutia predmetnych zaruk v tazkostiach. ...
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(28) Komisia tiez poukazuje na to, Ze okrem toho, ze zaruky boli poskytnuté podnikom
v tazkostiach, pokryvaja 100 % sum, ktoré st predmetom zaruky. To naznacuje, Ze trhové
subjekty nie st ochotné prevziat riziko platobnej neschopnosti prijemcov. Komisia preto
pochybuje, Ze je pre prijemcov mozné za tato cenu a za tychto podmienok ziskat
predmetné zaruky na trhu. Okrem toho Komisia pochybuje, Ze by finan¢nd institicia bola
bez verejnej zaruky ochotnd poskytnit prijemcom p6zicku akéhokolvek druhu.

(29) Vzhladom na vyssie uvedené sa Komisia v tomto $tddiu domnieva, Ze zaruky poskytnuté
statom v rokoch 2008, 2010 a 2011 poskytli vyhodu subjektom, ktoré boli prijemcami
averov. ...

(51) Komisia pochybuje, ze IVF poskytla predmetné zaruky v stulade s trhovymi kritériami,
najmé po preskimani financ¢nej situdcie a vyhliadok Zivotaschopnosti subjektov, ktorym
boli v kone¢nom dosledku poskytnuté pozicky. ...“

Z odovodneni 2 az 5 sporného rozhodnutia vyplyva, Ze v priebehu konania vo veci formdalneho
zistovania boli Komisii v priebehu rokov 2013 az 2016 dorucené pripomienky, informdcie,
dopliujtice informécie a dopliiujiice Gidaje najmi od Spanielskeho kralovstva, IVF, FV, ako aj od
klubu Valencia CF a 29. janudra 2015 sa v Bruseli konalo stretnutie organiza¢nych utvarov
Komisie, $panielskych organov, zastupcov IVF a zastupcov klubu Valencia CF.

Spornym rozhodnutim Komisia najma konstatovala, Ze opatrenia 1 a 4 predstavovali protipravnu
pomoc nezlucitelnt s vnitornym trhom, a to vo vyske 19 193 000 eur a 1188 000 eur, a vyzvala
Spanielske kralovstvo, aby okamzite a ic¢inne vymohlo uvedend pomoc.

V oddiele 7.1 tohto rozhodnutia, nazvanom ,Existencia §tatnej pomoci“, Komisia okrem iného
dospela k tomuto zaveru:

99eee

(77) ... klub Valencia CF bol od juna 2007 a v ¢ase poskytnutia opatreni 1 a 4 v tazkostiach
v zmysle bodu 11 usmerneni o zachrane a restrukturalizdcii z roku 2004-..

(80) Komisia zaroven poznamenava, ze [klub] Valencia CF... [nebol] v rokoch pred poskytnutim
skamanych opatreni v mimoriadne tazkej situdcii v zmysle bodu 2.2 a bodu 4.1 pism. a)
oznamenia o zarukach...

(82) ... Komisia na zdklade uvedeného tvrdi, ze klub Valencia CF bol v tazkostiach v case
poskytnutia opatreni 1 a 4.

(83) Komisia na zaver usudila, Ze so zretelom na skutocnost, Ze tieto tri kluby boli v ¢ase pred

vykonanim opatreni vo finan¢nych tazkostiach, mozno sa domnievat, Ze patrili do kategérie
ratingu CCC...
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(85) Pokial ide o prvok pomoci v opatreniach, z ktorych vsetky zahfnaju statne zéruky, Komisia
zohladiiuje ozndmenie o zarukich..., oddiely 2.2 a 3.2. V tomto ozndmeni o zarukdch je
stanovené, ze splnenie urcitych podmienok by mohlo postacovat, aby Komisia vylucila
pritomnost §titnej pomoci, ako napriklad to, Ze dlznik nie je vo finan¢nych tazkostiach a ze
zaruka nepokryva viac ako 80 % nesplateného tveru alebo iného finan¢ného zavizku. Ked
v$ak dlznik neplati cenu za zdruku zohladnujacu riziko, ziskava vyhodu. Navyse, ak je dlznik
firmou vo financ¢nych tazkostiach, bez statnej zaruky by nenasiel finan¢nu institdciu, ktord by
mu pozicala za akychkolvek podmienok.

(86) Komisia v tejto stvislosti nesthlasi s tvrdenim Spanielska, Ze podmienky ozndmenia
o zarukdch... st splnené. Komisia uplatnujic tieto kritérid na tato vec konstatuje, ze:
a) Valencia CF,... [bol]... vo finan¢nych tazkostiach (pozri odovodnenia 70 az 82 vyssie)
v Case poskytnutia opatreni 1... a 4.

c) ro¢né poplatky za zaruku vo vyske 0,5 — 1 % uctované za predmetné zaruky nemozno
povazovat za poplatky, ktoré zohladnuju riziko zlyhania pre zaru¢ené uvery, vzhladom na
tazkosti... klubu Valencia CF... a najma na [jeho] vysoky pomer dlhov k vlastnému imaniu
alebo skutocnost, Ze v Case predmetnych opatreni [mal] zdporné vlastné imanie.

(87) Komisia na zaklade uvedeného vyvodzuje zaver, Ze opatrenia 1... a 4 nesplhaji podmienky
stanovené v ozndmeni o zdarukdch..., a dospela k zdveru, Ze prijemcovia by neziskali
opatrenia za rovnakych podmienok na trhu, takze tymito opatreniami sa prijemcom
poskytla neopravnena vyhoda.

V oddiele 7.2 uvedeného rozhodnutia, nazvanom , Vycislenie pomoci“, Komisia v odévodneni 93
uviedla okrem iného toto:

,2Podla oddielu 4.2 ozndmenia o zarukdch... sa Komisia domnieva, Ze pre kazdu zaruku je vyska
pomoci rovna dota¢nému prvku zaruky, t. j. sum[e] vyplyvajic[ej] z rozdielu medzi na jednej
strane urokovou sadzbou tveru, ktord sa skuto¢ne uplatiiuje vdaka $tatnej zaruke, plus poplatok
za zdruku a na druhej strane trokovou sadzbou, ktord by sa uplatnovala na tver bez $tatnej
zaruky. Komisia poznamendva, Ze z dovodu obmedzeného poctu pozorovanych podobnych
transakcii na trhu takito referencnd hodnota neposkytne [neumoznuje — neoficidlny preklad)
zmysluplné porovnanie. Komisia preto pouzije relevantnud referen¢nd sadzbu..., ktora je 1000
béazickych bodov so zretelom na tazkosti troch futbalovych klubov a velmi nizku hodnotu
zébezpek tverov plus 124 — 149 bazickych bodov ako zékladné sadzby uplatiiované v Spanielsku
v Case pomocnych opatreni. Kazdy tver bol zabezpeceny zaloznym pravom na nadobudnuté akcie
klubov. Kluby vs$ak boli v tazkostiach, t. j. vykondvali ¢innosti, ktoré viedli k stratdm, a nebol
zriadeny nijaky vierohodny plan Zivotaschopnosti na preukdzanie, 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 zabezpeky tveru bola takmer nulova. Na zaklade
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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 ramci
opatrenia 4)... Vypocty Komisie boli takéto:

a) Pre opatrenie 1: pouzitd urokova sadzba 6,5 % sa odpocitava od uplatnitelnej trhovej tirokovej
sadzby 11,45 %, t. j. 1000 bazickych bodov pre Valencia CF plus 145 bdzickych bodov ako
zdkladna sadzba uplatnovana v Spanielsku v novembri 2009... Vysledok sa nasobi sumou tuveru

75 miliénov [eur] a skuto¢nym trvanim tveru 5,17 roka. Konecny vysledok sa rovna 19,193
miliéna [eur].

d) Pre opatrenie 4: pouzitd arokova sadzba 6,5 % sa odpocita od uplatnitelnej trhovej urokovej
sadzby 11,45%, t. j. 1000 bazickych bodov pre Valencia CF plus 145 bazickych bodov
zékladnej sadzby pre Spanielsko v novembri 2010... Vysledok sa ndsobi sumou uveru
6 miliénov [eur] a skuto¢nym trvanim tveru v dlzke styroch rokov. Konec¢ny vysledok sa rovna
1,188 miliéna [eur].”

Konanie na Vseobecnom stide a napadnuty rozsudok

Navrhom podanym do kancelarie VSeobecného sidu 20. oktébra 2016 podal Valencia CF zalobu
o neplatnost sporného rozhodnutia.

Na podporu tejto zaloby Valencia CF uviedol osem Zalobnych dévodov, z ktorych prvy a treti boli
zalozené na zjavne nespravnom posudeni pri charakteristike vyhody a pri vypocte vysky sumy

pomoci.

Napadnutym rozsudkom VsSeobecny sud vyhovel prvému a tretiemu zalobnému doévodu
a v dosledku toho zrusil sporné rozhodnutie, pokial ide o opatrenia 1 a 4.

Navrhy acastnikov konania

Komisia navrhuje, aby Sudny dvor:

— zrusil napadnuty rozsudok v rozsahu, v akom sa tyka opatrenia 1,
— vratil vec VSeobecnému sidu a

— rozhodol, Ze o trovich konania sa rozhodne neskor.

Valencia CF a Spanielske kralovstvo navrhuju, aby Stidny dvor zamietol odvolanie a ulozil Komisii
povinnost nahradit trovy konania.

8 ECLLI:EU:C:2022:862
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O odvolani

Na podporu svojho odvolania Komisia uvadza jediny odvolaci dovod zalozeny na nespravnom
vyklade pojmu ,hospodarska vyhoda“ v zmysle ¢lanku 107 ods. 1 ZFEU v bodoch 124 az 138
napadnutého rozsudku, ktory vyplyva predovsetkym z nespravneho vykladu sporného
rozhodnutia a ozndmenia o zdrukich, z nedodrzania limitov d6kazného bremena, ktoré jej
prislicha a jej povinnosti nalezitej starostlivosti, a napokon zo skreslenia skutkovych okolnosti.

Valencia CF spochybnuje najma pripustnost tohto odvolania.
O pripustnosti

Argumentdcia ticastnikov konania

Valencia CF sa po prvé domnieva, Ze Komisia okrem vSeobecného odkazu na body 124 az 138
napadnutého rozsudku neidentifikuje s pozadovanou presnostou body uvedeného rozsudku, ktoré
spochybnuje.

Po druhé sa podla klubu Valencia CF Komisia obmedzuje na zopakovanie svojich vlastnych
navrhov a tvrdeni uz uvedenych pred VSeobecnym sidom tykajucich sa povinnosti odévodnenia,
ktord je povinna dodrziavat, takze jej cielom je len dosiahnut opédtovné preskiimanie zaloby tym,
ze navrhuje nové posudenie skutkového stavu.

Po tretie Valencia CF tvrdi, Ze oznamenie o zarukich nie je nastrojom pozitivneho prava Unie,
takze jeho pripadné porusenie nemozno kvalifikovat ako ,pravnu otizku“ v zmysle ¢lanku 58
Statitu Stdneho dvora Eurépskej tinie, ktorou by sa tak Sudny dvor mohol zaoberat v rdmci
konania o odvolani.

Komisie spochybnuje tuto argumentaciu.

Postidenie Suidnym dvorom

Z ¢lanku 256 ZFEU a ¢lanku 58 prvého odseku Statitu Stidneho dvora Eurdpskej tnie, ako aj
z ¢lanku 168 ods. 1 pism. d) a ¢lanku 169 Rokovacieho poriadku Stdneho dvora vyplyva, ze
v odvolani musia byt presne uvedené napadané casti rozsudku alebo uznesenia, ktorého zrusenie
sa navrhuje, ako aj prdvne tvrdenia, ktoré osobitnym spdsobom podporujui tento ndvrh. Podla
ustélenej judikatiry Sudneho dvora odvolanie, ktoré sa obmedzuje na zopakovanie zalobnych
dovodov a tvrdeni uz uvedenych pred Vseobecnym stidom, nezodpovedd tejto poziadavke.
Takéto odvolanie totiz v skuto¢nosti sleduje iba opatovné postdenie zaloby podanej na Vseobecny
sud, ¢o nepatri do pravomoci Studneho dvora (rozsudok z 24. marca 2022, Hermann
Albers/Komisia, C-656/20 P, neuverejneny, EU:C:2022:222, bod 35 a citovana judikatura).

V prejednavanej veci po prvé na rozdiel od toho, ¢o tvrdi Valencia CF, Komisia presne uviedla

kritizované casti napadnutého rozsudku, ako aj pravne argumenty, o ktoré sa osobitne opiera jej
navrh na zrusenie tohto rozsudku.
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Po druhé sa tdto institicia ani neobmedzuje na opakovanie zalobnych ddévodov a tvrdeni uz
uvedenych pred Vseobecnym sidom, ale konkrétne spochybnuje vyklad alebo uplatnenie prava
Unie VSeobecnym stiiddom.

V tejto suvislosti treba pripomentt, Ze ak ticastnik konania napadne vyklad alebo uplatnenie prava
Unie Vseobecnym stidom, moézu sa pravne otizky skimané v prvostupnovom konani nanovo
prejednat v rdmci odvolania. Ak by totiz odvolatel nemohol zalozit svoje odvolanie na dévodoch
a tvrdeniach uz pouzitych pred Vseobecnym sidom, stratilo by odvolacie konanie ¢iasto¢ne svoj
zmysel (rozsudok z 24. marca 2022, Hermann Albers/Komisia, C-656/20 P, neuverejneny,
EU:C:2022:222, bod 36 a citovand judikatdra).

Po tretie na rozdiel od toho, ¢o tvrdi Valencia CF, otdzka, ¢i sa VSeobecny sud dopustil
nesprévneho pravneho posudenia, ked skimal, ¢i Komisia postupovala alebo nepostupovala
v stlade s ozndmenim o zarukdch, moze vyvolat pravne otdzky v zmysle clanku 58 Statutu
Studneho dvora Eurdépskej tnie, ktorymi sa tak Sidny dvor méze zaoberat v ramci odvolania.

Z ustdlenej judikatary totiz vyplyva, ze preskiimanie, ktoré ma vykonat Komisia pri uplatneni
zasady sukromného investora, si vyzaduje vykonat komplexné ekonomické postudenie (rozsudok
z 11. novembra 2021, Autostrada Wielkopolska/Komisia a Polsko, C-933/19 P, EU:C:2021:905,
bod 116, ako aj citovana judikattra), v rdmci ktorého tato institicia disponuje $irokou mierou
volnej Gvahy (pozri v tomto zmysle rozsudok z 11. septembra 2014, CB/Komisia, C-67/13 P,
EU:C:2014:2204, bod 46 a citovanu judikattru).

Z ustalenej judikatury vyplyva, ze Komisia prijatim pravidiel postupu a tym, ze ich zverejnenim
oznémila, Ze ich uplatni na pripady nimi dotknuté, sa sama obmedzuje vo vykone volnej Gvahy
a nemoéze sa od tychto pravidiel v zidsade odchylit bez toho, aby bola pripadne sankcionovana
z dovodu porusenia vseobecnych pravnych zédsad, ako st zasady rovnosti zaobchddzania alebo
ochrany legitimnej dovery (rozsudky z 2. decembra 2010, Holland Malt/Komisia, C-464/09 P,
EU:C:2010:733, bod 46, a z 3. septembra 2020, Vereniging tot Behoud van Natuurmonumenten
in Nederland a i./Komisia, C-817/18 P, EU:C:2020:637, bod 100, ako aj citovana judikatdra).

Komisia je v$ak v $pecifickej oblasti $tdtnej pomoci viazand pravidlami, ktoré prijima, pokial sa
neodchyluji od noriem Zmluvy o FEU a v pripade ktorych uplatnenie neporuuje véeobecné
pravne zdsady, ako st rovnost zaobchddzania (rozsudok z 3. septembra 2020, Vereniging tot
Behoud van Natuurmonumenten in Nederland a i./Komisia, C-817/18 P, EU:C:2020:637,
bod 101, ako aj citovana judikatura).

Ako vyplyva najmi z bodov 3.1 a 4.1 ozndmenia o zarukach, toto ozndmenie obsahuje pravidla
postupu ozndmené Komisiou, ktoré sa tykaju najmé vykonu jej volnej tvahy pri vykonavani

komplexného ekonomického posidenia pri uplatinovani zasady sikromného investora.

Z toho vyplyva, ze odvolanie je pripustné v celom rozsahu.
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O veci samej

Argumentdcia ticastnikov konania

V prvom rade Komisia tvrdi, ze VSeobecny sid nesprdvne vylozZil sporné rozhodnutie, ked
v bode 138 napadnutého rozsudku dospel k zaveru, ze Komisia zastava nazor, Ze neexistovala
trhova cena zodpovedajtica poplatku za dotknutd zaruku. V odévodneni 93 pism. a) sporného
rozhodnutia totiz uviedla uplatnitelni trhovd trokova sadzbu, ktord stanovila na hodnotu
11,45 % po tom, ako najprv analyzovala situdciu klubu Valencia CF v ¢ase poskytnutia zaruky,
nasledne dospela k zaveru, ze klubu bol poskytnuty Gverovy rating kategérie CCC, a napokon
analyzovala vlastnosti predmetnej zaruky.

V tejto suvislosti sa nespravny vyklad sporného rozhodnutia VSeobecnym sidom opiera hlavne
o posudenia, ktoré Vseobecny suid uviedol v bodoch 124 az 130 napadnutého rozsudku.

Konkrétne v bode 124 napadnutého rozsudku Vseobecny sud pri vyklade oddévodnenia 85
sporného rozhodnutia nezohladnil skuto¢nost, ze Komisia predovsetkym spochybnila cenu, za
ktord bola zaruka ziskand, a nie moznost ziskat zaruku alebo Gver na trhu, ¢o potvrdzuje aj
nasledné oddévodnenie zaloZzené na tom, Ze zaplatend cena nebola dostato¢nd. V bode 125
napadnutého rozsudku Vseobecny sud vzhladom na obsah oddévodnenia 93 pism. a) sporného
rozhodnutia nespravne dospel k zaveru, ze Komisia na tcely posidenia predmetného poplatku
neuviedla trhova cenu.

V bode 126 napadnutého rozsudku Vseobecny sud podla Komisie na jednej strane vyvodil zavery
zalozené na svojom nespravnom posudeni v bodoch 124 a 125 tohto rozsudku, podla ktorého
Komisia nevyhladala trhova cenu, s ktorou sa mal porovnéavat predmetny poplatok. Na druhej
strane nespravne tvrdil, Ze Komisia nepreskimala vSetky relevantné vlastnosti zaruky
a zabezpecovaného Gveru, najmi existenciu zaruk poskytnutych dlznikom. Komisia totiz pri
urcovani trhovej ceny zaruky v odoévodneni 93 sporného rozhodnutia vychadzala z tychto
vlastnosti a zaruk.

V druhom rade Komisia tvrdi, Ze Vseobecny sid nespravne vylozil ozndmenie o zarukach.
Vseobecny sud sa totiz podla Komisie tym, ze v bodoch 132 az 134 napadnutého rozsudku zastéaval
néazor, ze Komisia predpokladala, Ze ziadna finan¢n4 institicia nemohla byt rucitelom pre podnik
v tazkostiach, Ze oznamenie o zarukach nestanovuje ziadnu vseobecni domnienku tohto druhu
a ze v dosledku toho Komisia nesprdvne uplatnila toto ozndmenie a porusila svoju povinnost
vykonat celkové postidenie, zohladnujiac vsetky relevantné okolnosti, ktoré jej v prejedndvanej
veci umoznuju urcit, ¢i by zalobca jednoznacne neziskal takéto podmienky od stkromného
investora, dopustil vo svojej argumentdcii tychto pochybeni:

— nespravne predpokladal, ze Komisia vylu¢ila moznost existencie trhovej ceny za taka zaruku,
ako je zaruka skimand v prejednavanej veci,

— nespravne zastaval ndzor, ze pouzitie referen¢nych sadzieb je porovnatelné s domnienkou, hoci
Komisia podrobne vysvetlila, Ze pouzitie tychto sadzieb bolo neoddelitelnou stcastou

empirickej praxe zameranej na stanovenie ukazovatela trhovej ceny zaruky,

— nespravne vylozil ozndmenie o zarukach tak, Ze stanovuje prisnu hierarchiu medzi trhovymi
metddami a referenénymi metédami, hoci toto ozndmenie nestanovuje takuto hierarchiu
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a tieto dva druhy metéd maju za ciel stanovit trhovi cenu zaruky a st zalozené na udajoch
o trhu,

— nespravne zastaval nazor, ze z pouzitia referencnej sadzby vyplyva, ze Komisia si nesplnila svoju
povinnost vykonat celkové postdenie zohladnujice v prejedndvanej veci vSetky relevantné
skuto¢nosti, ktoré jej umoznuji urcit, ¢i by Valencia CF neziskal porovnatelné priaznivé
podmienky od sukromného investora, kedze tito referen¢né sadzba sa uplatiiuje v stuvislosti
s podrobnou analyzou situdcie podniku, ktory je prijemcom, a vlastnosti zaruky
a zabezpecovaného uveru, ktori Vseobecny sid uviedol okrem toho v bodoch 62 az 105
napadnutého rozsudku, a

— samotnym posudenim vykonanym v bodoch 132 az 134 napadnutého rozsudku porusil
poziadavky tykajice sa celkového postudenia, ktoré vyplyvaji z judikatary, ked pripisal
rozhodujuci vyznam skimaniu ¢isto hypotetickych a velmi nepravdepodobnych transakcif,
ktoré nie su zjavne relevantné, v situdcii, v ktorej celkové posiidenie Komisie na zaklade
klu¢ovych objektivnych skutoénosti jasne preukazuje, ze predmetnd zéruka nebola poskytnutd
za trhovu cenu.

V kazdom pripade Komisia tvrdi, Zze vypocitanim referen¢nej sadzby podla bodu 4.2 ozndmenia
o zarukach stanovila trhovi cenu predmetnej financnej transakcie. Rovnako vykonala celkové
posudenie vyhody tym, Zze zohladnila situdciu klubu Valencia CF v ¢ase poskytnutia zdruky a jeho
uverového ratingu kategérie CCC, ako aj vlastnosti dotknutej zaruky.

V tretom rade Komisia zastdva nazor, Ze VSeobecny sud jej ulozil neprimerand povinnost nélezitej
starostlivosti a neprimerané dékazné bremeno, ked v bodoch 131 az 138 napadnutého rozsudku
zastaval ndzor, ze Komisia dostato¢ne nepreskimala, ¢i existuje zodpovedajica referen¢nd vyska
poplatku za zaruku ponutkanu na financ¢nych trhoch, predpokladala, Ze ziadna finan¢nd institacia
by nerucila za podnik v tazkostiach, a predpokladala, Ze neexistuje trhovd cena za podobny
nezaruceny uver. Konkrétne v bode 137 napadnutého rozsudku Vseobecny sid nespravne
konstatoval, ze Komisia mala povinnost poziadat dotknuty ¢lensky stat alebo iny zdroj informacii
o udaje tykajuce sa existencie uverov podobnych tveru, ktory zabezpecovala sporna transakcia.

Komisia uvadza, ze v odévodneniach 27 az 29, 50 a 51 rozhodnutia o zacati konania uviedla, Ze
Valencia CF je podnikom v tazkostiach, Ze z niekolkych parametrov vyplyva, Ze vyska poplatku za
zaruku nie je v stlade s trhovou cenou a ze ni¢ nenasvedcuje tomu, ze na trhu sa vyskytovali
podobné transakcie. Vyjadrila tak svoje pochybnosti o tom, Ze na finan¢nom trhu sa vyskytuja
podobné ziruky, ktoré by mohli slazit ako referen¢nd hodnota, a uviedla, ze sa zd4a, ze trhové
subjekty neboli ochotné prevziat riziko platobnej neschopnosti prijemcov. V tomto rozhodnuti
tiez vyzvala Spanielske kralovstvo a dotknuté strany, aby v tejto stvislosti predlozili pripomienky,
a poziadala tento c¢lensky §tat, aby jej poskytol vSetky informacie relevantné na postidenie pomoci.

FV vsak vo svojich pripomienkach uviedla, ze nevie, ¢i na trhu existuji podobné zaruky, ktoré by
pre poplatok za zaruku mohli slazit ako referencné.

Kedze Komisia v rozhodnuti o zacati konania uviedla tvahy zalozené na tazkostiach klubu
Valencia CF a vlastnostiach predmetnej zaruky, a ni¢ nenasvedcuje tomu, Ze na trhu existuja
podobné transakcie, ¢o potvrdili dotknuté strany, uniesla dokazné bremeno, ktoré jej prinalezi.
Z jej povinnosti naleZitej starostlivosti nevyplyva, Ze musi skimat skutoc¢nosti, ktorych existencia
je nepravdepodobna alebo cisto hypoteticka. Vyzva v rozhodnuti o zacati konania postacuje na to,
aby ju ¢lensky §tat a zainteresované strany informovali o podobnych transakcidch, ak také existuja.
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Podla Komisie v zdsade prindlezi clenskému $tétu, ktory tvrdi, Ze sa spraval ako sikromny
investor, aby preskimal, ¢i sa na trhu vyskytovali podobné transakcie. Orginy verejnej moci
a prijemca opatrenia su z hladiska zistovania existencie podobnych transakcii v lep$ej pozicii nez
Komisia. Okrem toho Komisiu nemozno vyzvat na predlozenie negativnych dokazov. Napadnuty
rozsudok tak nartasa krehkd rovnovahu, ktorou sa vyznacuje konanie vo veci formdlneho
zistovania a ktord podmienuje moznost jeho vykonu.

Napadnuty rozsudok je okrem toho v rozpore s judikatirou, okrem iného s rozsudkom
z 2. aprila 1998, Komisia/Sytraval a Brink’s France (C-367/95 P, EU:C:1998:154, bod 60), podla
ktorej nemozno Komisii vytykat, Ze nezohladnila pripadné skutkové alebo prédvne okolnosti,
ktoré jej mohli byt predlozené pocas spravneho konania, ale predlozené neboli, lebo tito
institicia nie je povinna z tradnej moci a na zdklade domnienok skimat, ktoré sa také okolnosti,
ktoré jej mohli byt predlozené. Mdze totiz vychddzat z koherentného suboru faktorov, ktoré sa
javia ako spolahlivé, a disponuje mierou volnej avahy na dcely komplexného postdenia beznej
urovne zaruky na zaklade informadcii poskytnutych dotknutymi stranami.

Komisia uvaddza, ze Stdny dvor v rozsudku z 26. marca 2020, Larko/Komisia (C-244/18 P,
EU:C:2020:238), najma uznal, Ze vy$ka pomoci obsiahnutej v zaruke dotknutej vo veci, v ktorej
bol vydany tento rozsudok, bola stanovena na zdklade postdenia tazkosti podniku bez toho, aby
sa uplatnila poziadavka tykajica sa konkrétnejsich adajov o trhu.

Vseobecnejsie, pokial ide o preukdzanie existencie pomoci, je Komisia povinnd vyuzit svoje
osobitné vySetrovacie pravomoci len vtedy, ked nemd dostato¢né ddkazy na preukdzanie
existencie pomoci, ked méa vedomost o existencii dolezitého dokazu, ktorym nedisponuje a ktory
moze ovplyvnit jej postidenie vo veci existencie pomoci, alebo v pripade dévodného predpokladu,
Ze udaje, ktoré ma k dispozicii, st netplné. V prejedndvanej veci vSak nenastala ani jedna z tychto
situdcii. Konkrétne, na rozdiel od toho, ¢o tvrdi VSeobecny sud v bode 136 napadnutého rozsudku,
Komisia nemala nijaky dovod predpokladat, ze informacie, ktoré mala k dispozicii boli netplné,
a mohla sa domnievat, ze ma k dispozicii vSetky potrebné relevantné informécie.

Vo stvrtom rade Komisia zastdva ndzor, Ze VSeobecny sud skreslil skutkové okolnosti, ked
v bode 137 napadnutého rozsudku uviedol, Ze jej vySetrovanie tykajice sa podmienok na trhu
a existencie transakcii podobnych tveru zabezpecenému zarukou sa obmedzilo na pochybnosti
vyjadrené v rozhodnuti o zacati konania a Ze Komisia neuviedla ziadny iny dokaz ziskany pocas
spravneho konania, ktory by podporoval jej zistenia tykajice sa nedostatku porovnatelnych
transakcii. Kedze FV sa vo svojich pripomienkach k rozhodnutiu o zacati konania zaoberala
témou podobnych zdruk na trhu, Komisia zalozila svoje zdvery tykajtce sa neexistencie podobnej
transakcie na trhu aj na relevantnych informadciach, ktoré predlozil prijemca pomoci.

Valencia CF a Spanielske kralovstvo tito argumentéaciu spochybriuju.

Posudenie Sudnym dvorom

V prvom rade, pokial ide o skreslenie skutkovych okolnosti, ktorého sa idajne dopustil Vseobecny
sud v bode 137 napadnutého rozsudku a ktoré treba preskimat najprv, treba pripomenat, ze ak
odvolatel tvrdi, ze ide o skreslenie dokazov VSeobecnym sidom, musi podla ¢lanku 256 ZFEU,
¢lanku 58 prvého odseku Statitu Stdneho dvora Eurépskej tinie a ¢lanku 168 ods. 1 pism. d)
Rokovacieho poriadku Stiidneho dvora presne oznacit dokazy, ktoré Vseobecny sud skreslil,
a preukazat pochybenia v rdmci posudzovania, ktoré viedli V$eobecny sud pri jeho postdeni
k takémuto skresleniu. Navyse podla ustdlenej judikatry Stidneho dvora skreslenie musi zjavne
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vyplyvat z listin zaloZenych v spise bez toho, aby bolo potrebné vykonat nové posudenie
skutkového stavu a dokazov (rozsudok z 11. novembra 2021, Autostrada Wielkopolska/Komisia
a Polsko, C-933/19 P, EU:C:2021:905, bod 94 a citovand judikatuira).

V tejto suvislosti staci konstatovat, ze hoci Komisia tvrdi, Ze svoje zavery o neexistencii podobnej
transakcie na trhu zalozila aj na relevantnych informaciach, ktoré predlozil prijemca pomoci,
nepodlozila toto tvrdenie nijakym konkrétnym odkazom na takéto zohladnenie v spornom
rozhodnuti.

V kazdom pripade, ako to navySe zdoraznuje Komisia, FV sa obmedzila na tvrdenie, Ze nevie, ¢i
existuju na trhu podobné zaruky, co je tvrdenie, ktoré sa vztahuje na ,zodpovedajtcu referen¢ni
vysku poplatku za zaruku na finanénych trhoch®, a nie na existenciu ,trhovej ceny za podobny
nezaruceny uver®, pricom bod 137 napadnutého rozsudku sa tyka len tejto ceny.

Za tychto podmienok sa nemozno domnievat, Zze bod 137 napadnutého rozsudku preukazuje
skreslenie, ktoré by zjavne vyplyvalo z dokumentov v spise.

V druhom rade, pokial ide o idajne nespravny vyklad odévodneni 85 a 93 sporného rozhodnutia
v bodoch 124 az 126 a 138 napadnutého rozsudku, staci uviest, ze tato vyhrada vychddza
z nespravneho vykladu napadnutého rozsudku.

Z tvah Vseobecného stidu uvedenych v bodoch 124 az 137 tohto rozsudku totiz jednoznacne
vyplyva, Ze tvrdenie uvedené v bode 138 uvedeného rozsudku, podla ktorého Komisia
konstatovala, Ze ,za podobny nezaruceny uver neexistovala trhova cena“, odkazuje vylu¢ne na
konstatovanie Komisie uvedené v odévodneni 93 sporného rozhodnutia, podla ktorého
»obmedzeny pocet transakcii podobnej povahy na trhu... neumozinuje zmysluplné porovnanie®
,medzi na jednej strane drokovou sadzbou uveru, ktord sa skuto¢ne uplatiiuje vdaka $tétnej
zaruke, plus poplatok za zaruku, a na druhej strane urokovou sadzbou, ktora by sa uplatnovala na
uver bez $tatnej zaruky”, a nie na néasledné konstatovanie uvedené v odovodneni 93, v ktorom
,2Komisia... pouz[iva] relevantnu referen¢nd sadzbu“ na urcenie trhovej ceny v pripade
predmetného poplatku za zaruku.

V tretom rade, pokial ide o udajne nespridvny vyklad ozndmenia o zarukidch zo strany
Vseobecného sddu, treba po prvé konstatovat, ze tvrdenie, podla ktorého Vseobecny sud
nespravne predpokladal, ze Komisia vylucila moznost existencie trhovej ceny za taka zaruku, ako
je zaruka skimand v prejednavanej veci, vychddza z toho istého pochybenia pri vyklade
napadnutého rozsudku, ako je uvedené v predchadzajiicom bode.

Po druhé z nespravneho vykladu napadnutého rozsudku vychiadza aj vyhrada, ktorou sa
Vseobecnému sudu vytyka, Ze nespravne zastdval ndzor, ze pouzitie referencnych sadzieb je
porovnatelné s domnienkou. Ako totiz vyplyva z bodov 132 az 134 napadnutého rozsudku,
Vseobecny stid nezastdval ndzor, ze pouzitie referencnych sadzieb je porovnatelné s domnienkou,
prave naopak — zdoraznil, Ze Komisia v rozpore s oznamenim o zarukach predpokladala, Ze ziadna
finan¢n4 institacia nebude rucit za podnik v tazkostiach.

Okrem toho v bodoch 135 az 137 napadnutého rozsudku zastaval nazor, ze tvrdenie Komisie, ze
»obmedzeny pocet transakcii podobnej povahy na trhu“ neumoznuje zmysluplné porovnanie
medzi na jednej strane trokovou sadzbou tuveru, ktord sa skuto¢ne uplatiiuje vdaka sttnej
pomoci, plus poplatok za zaruku, a na druhej strane Grokovou sadzbou, ktord by sa uplatnovala
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na uver bez §tatnej zaruky, nie je dostatocne pravne podlozené. Vseobecny sud sa tak obmedzil na
to, ze v bode 130 napadnutého rozsudku konstatoval, ze Komisia pouzila referen¢né sadzby bez
toho, aby toto pouzitie akymkolvek sposobom oznacil za ,domnienku”.

Po tretie na rozdiel od toho, ¢o tvrdi Komisia, ozndmenie o zarukach stanovuje hierarchiu medzi
metddami, ktoré sa maju pouzit na ucely konstatovania a vycislenia prvku pomoci v ramci
opatrenia.

Ako uviedol generdlny advokat v bodoch 48 az 55 svojich navrhov, bod 3.2 pism. d) tohto
ozndmenia v prvom odseku stanovuje, ze Komisii prislicha overit, ¢i je ,zndSanie rizika“
»kompenzova[né] primeranym poplatkom zo sumy zdaruky“, kedze ,ak je cena za zdruku
prinajmensom takd istd ako zodpovedajuca referenc¢nd vyska poplatku na finan¢nych trhoch,
zaruka neobsahuje prvok pomoci®.

V stlade s druhym odsekom tohto bodu 3.2 pism. d) plati, ze ,celkové finan¢né naklady na pozicku
so zarukou, vratane urokovej sadzby pozicky a poplatku za zaruku, sa musia porovnat s trhovou
cenou podobnej pozicky, ktord nie je zabezpecena zarukou® len vtedy, ,ak sa na finanénych
trhoch nedé ndjst zodpovedajtca referencna vyska poplatku®.

Z toho vyplyva, ze prvii metdédu pripomenutti v bode 65 tohto rozsudku treba overit v prvom rade
a druhd metéda pripomenutd v predchddzajucom bode tohto rozsudku sa bude musiet pouzit
v pripade, ze sa na finan¢nych trhoch neda nijst zodpovedajica referen¢na vyska poplatku. Tuto
hierarchiu medzi metédami na konstatovanie prvku pomoci urcitého opatrenia potvrdzuje
bod 4.2 oznamenia o zarukach, ktory vo svojom prvom odseku potvrdzuje, ze ,pri individuélnej
zaruke by sa hotovostny grantovy ekvivalent zaruky mal vypocitat ako rozdiel medzi trhovou
cenou zaruky a cenou skuto¢ne zaplatenou®, a v druhom odseku spresnuje, ze druht metédu
vycislenia prvku pomoci treba pouzivat iba v pripade, ked trh neposkytuje zdruky na dany typ
transakcie a trhova cena za zaruku teda neexistuje.

Tato metéda pouziva na ucely porovnania v zmysle druhého odseku bodu 3.2 pism. d) tohto
ozndmenia ,trhov[i] cen[u] podobnej pozi¢ky, ktord nie je zabezpecend zdrukou” a podla znenia
druhého odseku bodu 4.2 uvedeného ozndmenia ,trhov[d] trokov[t] mier[u], ktord by tito
spolo¢nost znasala bez zaruky®.

Napokon z druhého odseku bodu 4.2 ozndmenia o zarukdch vyplyva, ze len ,ak neexistuje ziadna
trhovd drokova miera a ak clensky $tat chce pouzit ako ndhradu referen¢nd sadzbu“, moze
Komisia pouzit tato poslednd uvedend metédu zalozend na ,referencnej sadzbe®. Konkrétne
pouzitie zavdznej formuldcie ,sa [md]... vypocita[t]“ v druhej vete druhého odseku tohto bodu
naznacuje, ze Komisia vymedzila svoju mieru volnej tGvahy pri vybere metédy pouzivanej na
konstatovanie a vyc¢islenie prvku pomoci v ramci opatrenia tak, ze v pripade nemoznosti uplatnit
prvi metédu musi pouzit druhd metddu, ak existuje Grokova sadzba na trhu, a teda médze pouzit
referencnu sadzbu len vtedy, ak trhova irokova sadzba neexistuje.

Po s$tvrté tvrdenie, podla ktorého Vseobecny sid nespriavne dospel k zaveru, ze pouzitie
referencnej sadzby samo osebe znamena, ze Komisia si nesplnila svoju povinnost vykonat celkové
posudenie zohladiujice vsetky relevantné skuto¢nosti v prejedndvanej veci, ktoré jej umoznia
urcit, ¢i by Valencia CF neziskal porovnatelné priaznivé podmienky od sukromného subjektu,
vychddza z nespravneho vykladu napadnutého rozsudku.

ECLI:EU:C:2022:862 15



71

72

73

74

75

76

77

Rozsupok z 10. 11. 2022 — Vec C-211/20 P
Kowmisia/VaLencia CLuB DE FUTBOL

Z bodu 134 napadnutého rozsudku totiz jednoznacne vyplyva, Ze posudenie Vseobecného sudu,
podla ktorého si Komisia nesplnila tito povinnost, vyplyva vylu¢ne z konstatovania V$eobecného
sudu uvedeného v tom istom bode napadnutého rozsudku, ze ,Komisia tym, ze predpokladala, Ze
ziadna finan¢nd institucia by nebola rucitelom podniku v tazkostiach, a teda ze na trhu nebol
pontkany ziadny zodpovedajuci referencny poplatok za zaruku, porusila ozndmenie o zarukach,
ktorym je viazana“. Ziadna skuto¢nost v tomto bode v$ak neumozhuje domnievat sa, ze
Vseobecny sud tymto tvrdenim zastaval ndzor, ze pouzitie referencnej sadzby ako také znamena
nesplnenie uvedenej povinnosti.

Po piate vzhladom na to, ze VSeobecny sud sa analyzou, ktort vykonal v bodoch 132 az 134
napadnutého rozsudku obmedzil na overenie, ¢i Komisia vykonala svoje postidenie v sulade
s poziadavkami, ktoré si sama stanovila prijatim ozndmenia o zarukich, nemoéze uspiet tvrdenie
tejto institucie, podla ktorého Vseobecny stid sdm porusil poziadavky tykajice sa pozadovaného
celkového posudenia.

Vo $tvrtom rade, pokial ide o hranice doékazného bremena a povinnosti nélezitej starostlivosti,
ktora prindlezi Komisii, treba pripomenut, ze vzhladom na ciel ¢ldnku 107 ods. 1 ZFEU
zabezpecit nenarusend hospodarsku sitaz, a to vratane medzi §tatnymi a sikromnymi podnikmi,
pojem ,pomoc” v zmysle tohto ustanovenia sa nemoéze vztahovat na opatrenie, ktoré bolo
poskytnuté podniku zo S$tatnych prostriedkov, ak by tento podnik mohol za okolnosti
zodpovedajucich normdalnym trhovym podmienkam dosiahnut rovnaka vyhodu. Podmienky, za
ktorych je takito vyhoda poskytnutd, sa teda v podstate posudzuju podla zdsady sukromného
investora (rozsudok z 11. novembra 2021, Autostrada Wielkopolska/Komisia a Polsko,
C-933/19 P, EU:C:2021:905, bod 105 a citovana judikatura).

Preto, ak je zdsada sikromného investora uplatnitelnd, patri ku skuto¢nostiam, ktoré je Komisia
povinnd vziat do ivahy na ucely preukdzania existencie pomoci, a nejde teda o vynimku, ktora by
sa uplatnovala len na ziadost ¢lenského statu, ak sa zisti, Ze si splnené prvky tvoriace pojem
,Statna pomoc” uvedeny v ¢lanku 107 ods. 1 ZFEU (rozsudok z 11. novembra 2021, Autostrada
Wielkopolska/Komisia a Polsko, C-933/19 P, EU:C:2021:905, bod 107 a citovana judikatura).

V tomto pripade teda prislicha Komisii, aby, zohladniac najmi informdcie poskytnuté ¢lenskym
statom, uniesla dokazné bremeno tykajice sa preukdzania skutoc¢nosti, Ze podmienky uplatnenia
zasady sukromného investora nie st splnené a dotknuty zasah statu tak poskytuje vyhodu
v zmysle clanku 107 ods. 1 ZFEU (rozsudok z 11. novembra 2021, Autostrada
Wielkopolska/Komisia a Polsko, C-933/19 P, EU:C:2021:905, bod 108 a citovana judikatdra).

Komisii v tomto rdmci prindlezi uskutoc¢nit celkové posudenie zohladnenim vsetkych
relevantnych okolnosti, ktoré jej v danom pripade umoznia urcit, ¢i prijimajici podnik zjavne
neziskal dlavy porovnatelné s tdlavami od takéhoto sukromného investora (rozsudok
z 11. novembra 2021, Autostrada Wielkopolska/Komisia a Polsko, C-933/19 P, EU:C:2021:905,
bod 110 a citovana judikatira).

V tejto savislosti sa za relevantni musi povazovat akékolvek informdacia, ktord moze
nezanedbatelnym sp6sobom ovplyvnit rozhodovaci proces primerane opatrného a starostlivého
sukromného investora v trhovom hospodarstve nachadzajiceho sa v situdcii, ktora je najblizsia
moznd situdcii verejného investora (rozsudok z 11. novembra 2021, Autostrada
Wielkopolska/Komisia a Polsko, C-933/19 P, EU:C:2021:905, bod 112 a citovana judikatdra).
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Komisia je okrem toho povinnd v zaujme riadneho uplatnenia zakladnych pravidiel Zmluvy o FEU
tykajucich sa S$tatnej pomoci uskutocnit konanie o preskimani inkriminovanych opatreni
nestranne a s ndalezitou starostlivostou, aby pri prijimani kone¢ného rozhodnutia mala
k dispozicii ¢o najuplnejsie a najspolahlivejsie dokazy (rozsudok 11. novembra 2021, Autostrada
Wielkopolska/Komisia a Polsko, C-933/19 P, EU:C:2021:905, bod 114 a citovana judikatura).

Komisia nemoze predpokladat, Ze podniku bola poskytnuta vyhoda predstavujica $tatnu pomoc
len na zdklade negativnej domnienky zaloZenej na neexistencii informdcii umoznujicich dospiet
k opa¢nému zdveru, pokial neexistuja iné prvky, ktoré by mohli kladnym sposobom preukézat
existenciu takej vyhody (rozsudok z 10. decembra 2020, Comune di Milano/Komisia, C-160/19 P,
EU:C:2020:1012, bod 111 a citovand judikatura).

Ak sa zd4, ze by bolo mozné uplatnit kritérium sikromného investora, Komisia musi poziadat
dotknuty clensky $tat, aby jej poskytol vsetky relevantné informacie, ktoré jej umoznia overit, ¢i
si splnené podmienky na uplatnenie tejto zasady (rozsudok z 10. decembra 2020, Comune di
Milano/Komisia, C-160/19 P, EU:C:2020:1012, bod 104 a citovana judikatira).

Vzhladom na to, ze Komisia nebyva priamo obozndmend okolnostami, za ktorych bolo investi¢né
rozhodnutie prijaté, musi sa na Gcely uplatnenia tejto zdsady vo velkej miere opierat o objektivne
a overitelné skutoc¢nosti, ktoré predlozil dotknuty ¢lensky $tat (rozsudok z 10. decembra 2020,
Comune di Milano/Komisia, C-160/19 P, EU:C:2020:1012, bod 112).

Aj ked je tdto institdcia konfrontovand s ¢lenskym $titom, ktory jej v rozpore so svojou
povinnostou spoluprace neposkytol informécie, ktoré mu nariadila ozndmit, musi zalozit svoje
rozhodnutia na prvkoch urcitej spolahlivosti a koherencie, ktoré poskytuju dostato¢ny zdklad na
vyvodenie zaveru, ze podniku bola poskytnuta vyhoda predstavujica staitnu pomoc, a ktoré su
preto sposobilé podporit zavery, ku ktorym dospela (rozsudok z 26. marca 2020, Larko/Komisia,
C-244/18 P, EU:C:2020:238, bod 69 a citovand judikatdra).

Z toho vyplyva, Ze pri preskiimani existencie a zakonnosti $tatnej pomoci moze byt nevyhnutné,
aby Komisia pripadne i$la nad rdmec samotného preskiimania skutkovych a pravnych okolnosti,
o ktorych sa dozvedela (rozsudok z 2. septembra 2021, Komisia/Tempus Energy a Tempus Energy
Technology, C-57/19 P, EU:C:2021:663, bod 45 a citovana judikattra).

Naopak z tejto judikatiry vsak nemozno vyvodit, ze Komisia musi z vlastného podnetu a pri
neexistencii akéhokolvek nepriameho dokazu v tomto zmysle vyhladat vsetky informdcie, ktoré
by mohli vykazovat spojitost s vecou, ktora jej bola predlozend, aj ked by také informdcie boli
verejne dostupné (rozsudok z 2. septembra 2021, Komisia/Tempus Energy a Tempus Energy
Technology, C-57/19 P, EU:C:2021:663, bod 45, ako aj citovana judikattra).

V désledku toho zikonnost rozhodnutia v oblasti $titnej pomoci musi sid Unie posudit
v zavislosti od informdcii, ktoré mala Komisia k dispozicii v ¢ase, ked toto rozhodnutie prijala,
a ktoré zahfnaju informadcie, ktoré sa javili ako relevantné na posudenie, ktoré sa ma vykonat
v stlade s judikatirou pripomenutou v bodoch 75 a 76 tohto rozsudku a ktorych predlozenie
mohla na zdklade svojej ziadosti dosiahnut pocas spravneho konania (rozsudok
z 11. novembra 2021, Autostrada Wielkopolska/Komisia a Polsko, C-933/19 P, EU:C:2021:905,
bod 118 a citovanad judikatdra).
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V prejednéavanej veci z bodov 132 az 135 a 137 napadnutého rozsudku vyplyva, ze Vseobecny sud
na jednej strane dospel k zaveru, ze Komisia si prijatim ozndmenia o zarukach ulozila povinnost
overit, ¢i existuje ,zodpovedajuci referencny poplatok, ktory je sicastou ponuky na finan¢nych
trhoch,” alebo ,trhova cena podobného nezaruc¢eného uveru“ pred pouzitim referencnej sadzby.
Na druhej strane konstatoval, Ze tto institdcia si nesplnila tato povinnost, kedZze konstatovanie
neexistencie prislusného referen¢ného poplatku, ktory by bol sticastou ponuky na finané¢nych
trhoch vyplyva z porusenia tohto ozndmenia a ze konStatovanie neexistencie trhovej ceny
podobného nezaruc¢eného tveru nie je z pravneho hladiska dostato¢ne podlozené.

V tejto stvislosti po prvé z konstatovani uvedenych v bodoch 64 az 68 tohto rozsudku vyplyva, Ze
Vseobecny sud spravne rozhodol, ze prijatim uvedeného ozndmenia si Komisia ulozila povinnost
overit, Ci ,existuje” zodpovedajuci referencny poplatok, ktory je sticastou ponuky na finané¢nych
trhoch, a v opacnom pripade, ¢i ,existuje” trhova cena za podobny nezaruceny tver predtym, ako
pouzije referen¢nu sadzbu.

Po druhé, ako uviedol Vseobecny sid najméd v bodoch 124 az 126 napadnutého rozsudku, zo
ziadneho prvku sporného rozhodnutia nevyplyva, ze by Komisia overila, ¢i existoval
zodpovedajuci referenény poplatok, ktory by bol stcastou ponuky na finan¢nych trhoch.
Obmedezila sa totizZ na to, Ze v odévodneni 86 pism. ¢) tohto rozhodnutia konstatovala, ze ,,ro¢né
poplatky za zaruku vo vyske 0,5 —1 % ucCtované za predmetné zaruky nemozno povazovat za
poplatky, ktoré zohladnuju riziko zlyhania pre zarucené avery, vzhladom na tazkosti klub[u]
Valencia CF“. Okrem toho v oddiele 7.2 sporného rozhodnutia, ktory sa tyka vycislenia pomoci
Komisia zacala svoje preskimanie v oddvodneni 93 priamo druhym krokom spocivajicim
v overeni, Ci existuje trhova cena podobného nezaruceného uveru.

Jedinym vysvetlenim, ktoré vyplyva zo sporného rozhodnutia v stvislosti s tymto pristupom, je, ze
tato institicia sa domnievala, Ze pre podnik v tazkostiach neexistuje zodpovedajtci referenény
poplatok, ktory by bol sticastou ponuky na finan¢nych trhoch.

Ako vsak uviedol Vseobecny sud v bodoch 127 a 133 napadnutého rozsudku, takato logika je
v rozpore s oznamenim o zarukach, ktoré v bode 4.1 pism. a) rozli$uje ,pri spolo¢nostiach, ktoré
maju tazkosti“ pripady, ked ,trhovy poskytovatel zdruky, pokial existuje... bude uctovat vysoky
poplatok podla miery ocakdvanej platobnej neschopnosti“ od tych, u ktorych v pripade, Ze ,sa
pravdepodobnost, ze dlznik nebude schopny poézicku splatit, javi ako mimoriadne vysoka, tito
trhova sadzba nemusi existovat®.

Z toho vyplyva, Ze podla tohto ozndmenia posudenie, podla ktorého bol Valencia CF v tazkostiach
pri poskytnuti opatrenia 1, samo osebe nepostacuje na konstatovanie, Ze neexistuje zodpovedajica
referencnd vyska poplatku, ktory je stcastou ponuky na finan¢nych trhoch, kedze takéto
konstatovanie si vyzaduje prinajmensom dopliujucu analyzu tykajicu sa rizika ocakdvanej
platobnej neschopnosti.

V tejto suvislosti VSeobecny sud okrem iného v bode 128 napadnutého rozsudku uviedol, ze
Komisia najmd v oddévodneniach 77 a 80 sporného rozhodnutia rozliSovala medzi r6znymi
druhmi tazkosti a zastdvala ndzor, ze hoci sa Valencia CF nachadzal v case poskytnutia tohto
opatrenia v tazkostiach v zmysle usmerneni o zichrane a restrukturalizacii z roku 2004,
nenachadzal sa v ,situdcii zdvaznej krizy“ v zmysle bodu 4.1 pism. a) oznamenia o zarukdch.
Z toho vyplyva, Ze Vseobecny sid mohol dospiet k zaveru, ze Komisia v spornom rozhodnuti
nepreukdzala, Ze pravdepodobnost, ze Valencia CF nebude schopny pézicku splatit, je
»>mimoriadne vysoka“ v zmysle uvedeného bodu 4.1 pism. a).

18 ECLLI:EU:C:2022:862



93

94

95

96

97

98

99

100

Rozsupok z 10. 11. 2022 — Vec C-211/20 P
Kowmisia/VaLencia CLuB DE FUTBOL

Vseobecny sud sa teda nedopustil nespravneho pravneho postdenia, ked rozhodol, Ze Komisia si
nesplnila svoju povinnost zohladnit v prejednavanej veci vsetky relevantné skutoc¢nosti a ze na
rozdiel od toho, ¢o tvrdi tito institacia, VSeobecny sud neroz$iril povinnost nélezZitej
starostlivosti prislichajticu tejto instittcii nad ramec povinnosti, ktora si sama ulozila prijatim
uvedeného ozndmenia.

Po tretie, ako konstatoval Vseobecny sud v bodoch 131, 135 a 137 napadnutého rozsudku, ziadna
skuto¢nost v spornom rozhodnuti, ani ziadna skutoc¢nost predlozena Vseobecnému sudu
nepotvrdzuje tvrdenie Komisie uvedené v odévodneni 93 sporného rozhodnutia, podla ktorého
»Z dovodu obmedzeného poctu pozorovanych podobnych transakcii na trhu” referen¢na hodnota
trhovych cien podobného nezaruceného uveru ,neumoznuje zmysluplné porovnanie®.

V tejto suvislosti, ako uviedol generalny advokat v bodoch 79 a 80 svojich navrhov, tato institacia
vyvodila zo svojho vlastného konstatovania, podla ktorého bol Valencia CF v tazkostiach pri
poskytnuti opatrenia 1, nielen to, Ze Ziadna financ¢nd institicia by neponukla zaruku v prospech
tohto klubu, ale aj to, Ze bolo vylicené, ze by mohol existovat podobny nezabezpeceny tver.

Kedze tak existencia zodpovedajucej referenc¢nej vysky poplatku, ktory je sti¢astou ponuky na
finan¢nych trhoch, ako aj existencia trhovej ceny podobného tveru, ktory nie je zabezpeceny
zarukou, moze byt podla ozndmenia o zarukdch rozhodujuca na ucel konstatovania existencie
Statnej pomoci a jej vycislenia, ide o vysostne relevantné skutoc¢nosti na ucely postudenia, ktoré
ma vykonat Komisia v zmysle judikatary pripomenutej v bodoch 75 a 76 tohto rozsudku.

Hoci Komisia si tym, Ze v bode 28 rozhodnutia o zacati konania vo veci formalneho zistovania
vyjadrila pochybnosti tykajice sa moznosti finan¢nych institacii poskytnut bez zaruky $tatu
podobny uver klubu Valencia CF, splnila svoju povinnost pripomenuti v bode 80 tohto rozsudku
poziadat dotknuty clensky s§tat o informadcie, ktoré s v tejto savislosti relevantné, je nesporné, ze
zo strany $panielskych orgdnov nedostala Ziadnu odpoved a ani pred Vseobecnym stiidom
neuviedla ziadny iny dékaz, ktory mohla mat k dispozicii v Case prijatia sporného rozhodnutia.

Za tychto podmienok sa zdd, ze Komisia pred Vseobecnym sidom nepreukdzala, ze mala
k dispozicii dokazy vyznaCujuce sa urcitou mierou spolahlivosti a koherentnosti v zmysle
judikatary pripomenutej v bode 82 tohto rozsudku, ktoré by jej umoznili potvrdit, Ze existoval len
»,obmedzeny pocet transakcii podobnej povahy na trhu“, ktory ,neumoznuje zmysluplné
porovnanie“ s referen¢nou trhovou cenou podobného tGveru nezabezpeceného zarukou.

Ako vyplyva z bodu 52 tohto rozsudku, samotna Komisia zastava nazor, ze mdze byt povinna
vyuzit svoje osobitné vySetrovacie pravomoci najmia vtedy, ak nemd k dispozicii dostato¢né
ddkazy na preukézanie existencie pomoci, alebo ked je odévodnené predpokladat, ze udaje, ktoré
ma k dispozicii, st netplné.

KedZe si totiz Komisia prijatim ozndmenia o zdrukach ulozila povinnost overit, ¢i existuje trhové
cena podobného tveru nezabezpeceného zarukou, Vseobecny sid mohol bez toho, aby sa dopustil
nespravneho pravneho posudenia, dospiet k zaveru, ze za podmienok, aké vyplyvaju zo zisteni
uvedenych v bodoch 93 az 97 tohto rozsudku, bola tito institicia v reakcii na rozhodnutie
o zacati konania vo veci formalneho zistovania v zmysle judikatiry pripomenutej v bode 82 tohto
rozsudku povinna ist nad rdmec samotného preskumania skutkovych a pravnych okolnosti,
o ktorych sa dozvedela.
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Na rozdiel od toho, ¢o tvrdi Komisia, jej VSeobecny sud tymto spésobom neulozil neprimerant
povinnost ndlezitej starostlivosti a neprimerané dokazné bremeno, ale obmedzil sa na
konstatovanie, ze Komisia nesplnila poziadavky, ktoré si ulozila prijatim uvedeného ozndmenia.
Voébec totiz nevyzadoval, aby tato instittcia predlozila negativne dékazy o neexistencii transakcii
podobnej povahy na trhu, ale obmedzil sa na konstatovanie, ze Komisia nepodlozila svoj zaver,
ani nevyuzila moznost, ktord mala k dispozicii v stlade s judikatirou pripomenutou v bode 84
tohto rozsudku, predlozit v priebehu spravneho konania $panielskym orgdnom alebo dotknutym
ucastnikom konania osobitnd ziadost s cielom dosiahnut predlozenie relevantnych dékazov na
ucely posudenia, ktoré sa ma vykonat. VSeobecny sid predovsetkym nevylucil, ze Komisii mohlo
na to, aby splnila povinnosti ndlezitej starostlivosti a dokazného bremena, ktoré jej prislichaj,
postacovat predlozit takato osobitnt ziadost v ramci vymeny korespondencie uvedenej v bode 14
tohto rozsudku.

Vzhladom na vsetky predchédzajice uvahy treba jediny odvolaci dévod uvedeny na podporu
odvolania, a teda aj samotné odvolanie zamietnut ako nedévodné.

O trovach

Podla ¢lanku 184 ods. 2 rokovacieho poriadku, ak odvolanie nie je ddvodné, Sidny dvor rozhodne
o trovach konania.

Podla ¢ldnku 138 ods. 1 tohto rokovacieho poriadku, ktory sa na zdklade jeho ¢ldnku 184 ods. 1
uplatni na odvolacie konanie, Sidny dvor ulozi Gc¢astnikovi konania, ktory vo veci nemal auspech,
povinnost nahradit trovy konania, ak to bolo v tomto zmysle navrhnuté.

Kedze Komisia nemala dGspech vo svojom jedinom odvolacom d6vode a Valencia CF navrhol
ulozit jej povinnost nahradit trovy konania, je namieste rozhodnut, ze Komisia zndsa svoje
vlastné trovy konania a je povinna nahradit trovy konania, ktoré vynalozil Valencia CF.

Podla ¢ldnku 140 ods. 1 rokovacieho poriadku, ktory je mutatis mutandis uplatnitelny na konanie
o odvolani podla ¢lanku 184 ods. 1 tohto rokovacieho poriadku, ¢lenské Staty, ktoré vstupili do
konania ako vedIaj$i Gcastnici, znd$aja svoje vlastné trovy konania. Spanielske kralovstvo, ktoré sa
zucastnilo konania pred Stdnym dvorom, preto znasa svoje vlastné trovy konania.

Z tychto dévodov Sidny dvor (prva komora) rozhodol takto:

1. Odvolanie sa zamieta.

2. Eurdpska komisia zndsa vlastné trovy konania a je povinna nahradit trovy konania, ktoré
vynalozil Valencia Club de Fuatbol SAD.

3. Spanielske kralovstvo zndsa svoje vlastné trovy konania.

Podpisy
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